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Szanowni Pafstwo,

Z satysfakcja przekazujemy raport Echo Investment za pierwsza potowe 2017 r.,
ktéra byta dla nas bardzo udana.

Zysk netto grupy Echo Investment za drugi kwartat wynidst 125 min zt. Ztozyto
sie na niego m.in. zaksiegowanie marzy uzyskanej na sprzedazy 58 mieszkan, do-
datnia wycena projektéw w budowie oraz zysk ze sprzedazy i wycena akcji Echo
Polska Properties. Nasze zadtuzenie pozostaje na stabilnym poziomie, pozwalajac
na bezpieczne finansowanie rozwoju.

Znaczaca cze$¢ wypracowanego zysku to wynik wzrostu wartosci pakietu akcji
EPP. Sprzedalismy 40 min akcji za 492 min EUR i wycenilismy do wartosci rynkowe;j
pozostajace w naszych rekach 51 min akcji. W wyniku obu operacji zaksiegowa-
lismy 88 min zt zysku. Dzieki temu moglismy wyptaci¢ akcjonariuszom specjalna
dywidende w wysokosci 0,5 zt na akcje. W dalszym ciggu pozostajemy znaczacym
akcjonariuszem EPP - w naszym posiadaniu jest pakiet 7,2 % akgji.

Konsekwentnie rosniemy w sektorze mieszkaniowym. Badania rynkowe i nasze
analizy wskazuja na wysoki potencjat tego segmentu w najblizszych latach. Dlate-
go wprowadzamy do oferty nowe projekty, dobrze przyjmowane przez klientdw:
w pierwszej potowie 2017 r. sprzedalismy 550 mieszkan. W drugiej spodziewamy
sie kumulacji oddawania budynkéw do uzytku oraz przekazywania lokali ich wta-
Scicielom. Jestesmy spokojni o wykonanie rocznego planu sprzedazy na poziomie
1,3 tys. mieszkan i przekazania kluczy do ponad 200 lokali. To bedzie rekordowy
rok dla Spotki.

Rozpoczecie prac budowlanych w kompleksie Browary Warszawskie byto bardzo
waznym wydarzeniem nie tylko dla dziatu biur. Obserwujemy ogromne zaintere-
sowanie ze strony potencjalnych najemcow, z zadowoleniem obserwujemy, ze
takze warszawiakom podoba sie nasza koncepcja przywrécenia tego terenu miastu
i stworzenia tu miejsca w ktérym sie dobrze zyje, ciekawie pracuje i wygodnie
odpoczywa. Chcemy takg sama atmosfere przeniesc takze na inne projekty. Nasza
ambicja jest nie tylko stawianie budynkéw, ale wspdttworzenie miast.

W ostatnich miesigcach udato sie nam podpisac przedwstepne umowy sprzedazy
dwadch wroctawskich biurowcdw: West Link i Sagittarius. Obydwa sa doskonale
zlokalizowane i majg renomowanych najemcow, ukonczenie budowy obu obiek-
tow planowane jest na pierwszy kwartat przysztego roku. Echo Investment dtugo
pracowato na zaufanie, ktore pozwala na tak dobre dla obu stron porozumienia.
Inwestorzy zabezpieczaja sobie najlepsze w swojej klasie aktywa, my - szybciej
obracamy kapitatem i wypracowujemy szybsze stopy zwrotu.

Sprawnie przejelismy budowana w Warszawie Galerie Mtociny. Wprowadzamy do
projektu nowe, kreatywne rozwigzania, dzieki ktorym inwestycja ta zyska nowa
jakos¢. Checemy, by byto to miejsce przyciagajace ludzi, zaspokajajace ich codzienne
potrzeby, oferujace nie tylko zakupy, ale takze ustugi i rozrywke. W najblizszych
tygodniach bedziemy swietowa¢ oddanie do uzytku nowych czesci szczecinskich
inwestycji handlowych Outlet Park oraz Galaxy, ktdre prowadzimy na zlecenie EPP.
W ciggu ostatnich 12 miesiecy przeznaczylismy duzo pieniedzy na zakup nowych
dziatek i projektéw, ktore zabezpieczaja dziatalnos¢ Spotki na kolejne lata. Uda-

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.



ECHO

investment

W CIAGU OSTATNICH 12 MIESIECY WYDALISMY DUZO

PIENIEDZY NA ZAKUP NOWYCH DZIAtEK | PROJEKTOW,

KTORE ZABEZPIECZAJA DZIALALNOSC SPOLKI NA
KOLEJNE LATA. UDAEO NAM SIE ZAMKNAC TRANSAKCJE
DOTYCZACE NIERUCHOMOSCI, NA KTORYCH POWSTANIE
PONAD POt MILIONA METROW KWADRATOWYCH BIUR,
MIESZKAN, SKLEPOW | POWIERZCHNI UStUGOWYCH.
WSROD NICH SA TAKIE TERENY, NA KTORYCH
STWORZYMY PRAWDZIWE MIEJSCA SPOTKAN,

NOWE FRAGMENTY MIAST.

to nam sie zamknac¢ transakcje dotyczace nieruchomosci, na ktérych powstanie
ponad pot miliona metrow kwadratowych biur, mieszkan, sklepéw i powierzchni
ustugowych. Wsrdd nich sg takie tereny, na ktérych stworzymy prawdziwe miejsca
spotkan, nowe fragmenty miast. To, ze samodzielnie jesteSmy w stanie zbudowac
inwestycje z mieszkaniami na sprzedaz i na wynajem, biura, powierzchnie pod
sklepy, punkty ustugowe i restauracje, a takze hotele czy akademiki, daje nam
niewatpliwg przewage nad konkurencja.

Zapraszam do lektury naszego raportu za | potowe 2017 r., w ktérym znajdziecie
Panstwo szczegdty dotyczace naszych wynikéw, dziatalnosci operacyjnej oraz

stosowanych przez nas metod bezpiecznego zarzadzania grupa kapitatowa.

Z powazaniem

Nicklas Lindberg
Prezes Echo Investment

— Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.
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O spotce Echo Investment S.A
i jej Grupie Kapitatowej

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

Spotka-matka grupy - Echo Investment S.A.
z siedziba w Kielcach, przy al. Solidarnosci 36

Nicklas Lindberg
Prezes

Artur Langner
Wiceprezes

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

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

Akcje Echo Investment S.A. od 5 marca

1996 r. s notowane na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, branza wg

ZARZAD ECHO INVESTMENT S.A.

Maciej Drozd
Wiceprezes

Marcin Materny
Cztonek Zarzadu

rynku regulowanego - WIG-Nieruchomosci
(weczesniej WIG-Deweloperzy). Czas trwania
Spotki jest nieograniczony.

Na 30 czerwca 2017 r. Grupa Echo Invest-
ment zatrudniata 333 osoby, tyle samo, ile 30
czerwca 2016 r.

Piotr Gromniak
Wiceprezes

Rafat Mazurczak
Cztonek Zarzadu
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RADA NADZORCZA ECHO INVESTMENT S.A.

Karim Khairallach
Przewodniczacy

Laurent Luccioni Maciej Dyjas
Wiceprzewodniczacy Cztonek Rady Nadzorczej
Przemystaw Krych Nebil Senman
Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej
Komitet Audytu:

Stefan Kawalec - Przewodniczacy Komitetu Audytu
Maciej Dyjas - Cztonek Komitetu Audytu
Nebil Senman - Cztonek Komitetu Audytu.

Stefan Kawalec
Cztonek Rady Nadzorczej
spetniajacy kryteria niezaleznosci

Sebastian Zilles
Cztonek Rady Nadzorczej

_— Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.
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Strategia Grupy Echo Investment

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

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

POLSKA

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

POZYCJA LIDERA

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

WSPOEPRACA Z GEOWNYM AKCJONARIUSZEM

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

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

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

DZIALALNOSC DEWELOPERSKA

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

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

DUZE PROJEKTY

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

I. Sprawozdanie Zarzqdu
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Model biznesowy

BUDOWA WYNAJEM
POZWOLENIA,
PROJEKT SPRZEDAZ
ARCHITEKTONICZNY
ZAKUP DZIALEK GOTOWKA
DYWIDENDA

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

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

Podstawowa dziatalnos¢ Echo Investment

dzieli sie na nastepujace segmenty:

1) budowa, wynajem i sprzedaz biurowcéw,

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

3) budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,

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

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

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

14,57%

9,99%

9,45%,

65,99%

OPIS AKCJI

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

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

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

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

pieréw wartosciowych.

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

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

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

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

Powyzsze dane wynikaja z informacji o akcjonariuszach
posiadajacych, bezposrednio lub posrednio poprzez pod-
mioty zalezne, co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na
WZA Echo Investment S.A. z 29 czerwca 2017 r.

Od publikacji ostatniego raportu finansowego tj. od 29
maja 2017 r. do dnia publikacji niniejszego raportu, Spotka
nie otrzymata zadnych zawiadomien o zmianach w stanie
posiadania akcji znaczacych akcjonariuszy.

I. Sprawozdanie Zarzqdu
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Najwazniejsze zdarzenia w | potowie 2017 r.

100 mlin PLN

Wartos¢ pierwszej transzy wyemito-
wanych obligacji publicznych

Ustanowienie programu emisji publicznych obligacji

Zarzad Echo Investment podjat 27 lutego 2017 r. uchwate w sprawie ustanowienia programu emisji publicz-
nych obligacji o wartosci do 300 min zt, lub rownowartosci tej kwoty w euro. Komisja Nadzoru Finansowego
zatwierdzita Prospekt emisyjny 26 maja 2017 r. Spodtka 8 czerwca 2017 r. rozpoczeta oferte publiczng
obligacji serii E w kwocie do 100 min zti juz pierwszego dnia wartos¢ zapiséw dokonanych przez inwesto-
réw przekroczyta wartosc oferty. W zwiazku z tym Spotka skrocita termin zapisdw oraz je proporcjonalnie
zredukowata. Ostatecznie Spotka przydzielita 862 inwestorom 1 min obligacji, przy sredniej stopie redukgji
wynoszacej 60%. Obligacje zostaty zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych 6
lipca 2017 r., 20 lipca 2017 r. zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego przez Zarzad Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, natomiast 28 lipca 2017 r. - wprowadzone do obrotu gietdowego na rynku
Catalyst. Wyemitowane obligacje maja cztery lata zapadalnosci, rentownosc szesciomiesiecznego WIBOR
powiekszonego o marze 2,9% oraz potroczne okresy wyptaty odsetek.

Zakup udziatéw w projekcie handlowym Galeria Miociny

Spotki z grupy Echo Investment oraz spotki z grupy Echo Polska Properties zawarty 9 marca 2017 r. umowe
wspdlnego zakupu 100% udziatdow w spodtce Rosehill Investments Sp. z 0.0. bedacej posrednio witascicielem
projektu handlowo-biurowego w trakcie realizacji Galeria Mtociny w Warszawie, zlokalizowanego w rejonie
ul. Zgrupowania AK ,Kampinos”. Sprzedajacymi sg spotki Broomfield Investments, Catfield Investments Sp.
z 0.0., Powell Real Estate International B.V., Taberancle Limited, Taberancle Investments Limited oraz Elsoria
Trading Limited. Za inwestycje obydwaj kupujacy zaptacili blisko 104,5 min EUR (z uwzglednieniem przeje-
tych zobowigzan podmiotu bedacego przedmiotem transakgji). Udziat grupy Echo Investment w transakgji
wynosi 30%, przypadajaca na nig czes¢ ceny - blisko 12 min EUR, a czes¢ przejetych zobowigzan - blisko
19 min EUR. Strony zamknety transakcje 31 maja 2017 r.

Jednoczesnie z zawarciem umowy, podmiot z grupy Echo Investment udzielit spdtce celowej realizujacej
Galerie Mtociny pozyczke przeznaczona na sptate zobowigzan wobec generalnego wykonawcy, w tgcznej
kwocie do maksymalnej wysokosci 70 min zt.

Ponadto w ramach transakcji Echo Investment zawarto umowe wspdlnikéw z Echo Polska Properties,
regulujaca m.in. zasady tadu korporacyjnego przejmowanych spoétek, oraz umowe zarzadzania budowa nie-
ruchomosci, w ktérej Echo Investment otrzyma funkcje zarzadcy budowy oraz agenta wynajmu inwestycji.

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

— 12 E— Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r. |. Sprawozdanie Zarzqdu
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Sprzedaz biurowca West Link we Wroctawiu i porozumienie ROFO z Griffin
Premium RE

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

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

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

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

4. Kupujacy otrzyma zgode antymonopolowa, jesli taka bedzie wymagana,

5. Wyrazenie zgody na zawarcie transakcji przez Rade Nadzorcza Echo Investment (zostata wyrazona 14
marca 2017 r.).

Cena sprzedazy projektu zostata ustalona, jako:

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

- powiekszony o szacowany kapitat obrotowy i Srodki pieniezne,

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

Cena bedzie podlegac standardowym korektom po zamknieciu transakgcji.

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

stanowic¢ dtug projektowy.
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12 czerwca 2017 r. kupujacemu zostata przedstawiona propozycja nabycia obligacji o tacznej wartosci
nominalnej i cenie emisyjnej wynoszacej 18 min EUR, emitowanych w trybie oferty prywatnej przez pod-
miot kontrolowany przez Echo Investment. Propozycja zostata przyjeta przez kupujacego. Termin wykupu
obligacji West Link przypada na 31 grudnia 2018 r. Wczesnigjszy ich wykup jest mozliwy m.in. w razie
wczesniejszego zawarcia umowy przyrzeczonej. Obligacje West Link sg niezabezpieczone, oprocentowane
wedtug statej stopy procentowej w wysokosci i na warunkach przewidzianych w warunkach emisji. Ich
wykup nastapi poprzez zaptate kwoty rownej wartosci nominalnej obligacji wraz z naliczonymi odsetkami,
przy czym wartos¢ nominalna zostanie potrgcona w cenie nabycia 100% udziatéw w spétkach projektowych
bedacych wiascicielami projektu West Link.

W zamian za objecie obligacji West Link i dokonanie ptatnosci 18 min EUR przez Griffin Premium RE,
spotki z grupy Echo Investment udzielity kupujacemu nieodwotanych petnomocnictw uprawniajgcych
do zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy spotek bedacych wtascicielami projektu West Link. Kupujacy
bedzie uprawniony do skorzystania z petnomocnictw w przypadku:

1. niezawarcia, pomimo wezwania, Umowy przyrzeczonej; oraz

2. wystapienia jednego z przypadkdw naruszenia zawartego w dokumentacji dotyczacej Obligacji West
Link.

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

OPIS NIERUCHOMOSCI WEACZONYCH DO UMOWY ROFO

Powierzchnia Przychody Start Koniec
Projekt GLA [mkw.] NOI [mIn EUR] budowy budowy
Beethovena | 17 800 3,1 Q32017 Q32019
Beethovena Il 17 400 2,9 Q12018 Q4 2019
Browary Warszawskie J 15 000 3,1 Q2 2017 Q32018

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

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

W nastepstwie zawartych 30 wrzesnia 2016 r. umoéw przedwstepnych dotyczacych sprzedazy siedmiu
budynkéw biurowych do Echo Polska Properties, 26 kwietnia 2017 r. zamknieta zostata umowa sprzedazy
czwartego budynku - A4 Business Park Ill w Katowicach.

W ramach transakcji sprzedawca i kupujacy zawarli umowe gwarancji czynszowej, przewidujacg pokrycie
przez sprzedawce ptatnosci czynszowych oraz srednich optat eksploatacyjnych dla czesci budynku, ktére
w dniu podpisania umowy nie zostaty wynajete, lub zostaty wynajete, ale w stosunku do nich zostaty
zastosowane obnizki czynszu lub okresy bezczynszowe.

Dodatkowo sprzedawca oraz kupujacy zawarli m.in. umowe na prace aranzacyjne, na podstawie ktorej
Echo Investment za dodatkowym wynagrodzeniem wykona na rzecz EPP prace wykonczeniowe.

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

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

Wymienione budynki, a takze biurowce Sagittarius i Nobilis we Wroctawiu oraz Galeria Libero w Katowi-
cach, naleza do pakietu nieruchomosci objetych prawem ztozenia pierwszej oferty (Right of First Offer,
ROFO) przez EPP. Dodatkowo EPP jest ich wspdtinwestorem w 25%, co oznacza ze jest uprawniony do
25% zysku z ich sprzedazy.
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Sprzedaz czesci pakietu akcji Echo Polska Properties

22 czerwca 2017 r. Spotka oraz jej podmiot zalezny Echo Prime Assets B.V., bedacy bezposrednio wia-
Scicielem akcji Echo Polska Properties N.V. (EPP) - spotki powstate] w wyniku wydzielenia w 2016 r.
pracujacych aktywow grupy Echo Investment - otrzymaty od gtéwnego akcjonariusza EPP - Redefine
Properties Limited, zawiadomienie o zwolnieniu Echo Investment z blokady akcji EPP (tzw. lock-up). Blo-
kada uniemozliwiata sprzedaz akcji EPP do wrzesnia 2017 r. W nastepstwie zwolnienia Echo Investment
sprzedato 40 min sztuk akcji EPP, ktére stanowity blisko 5,7% w kapitale akcyjnym EPP, a jednoczesnie
44% posiadanego przez Echo Investment pakietu. Cena sprzedazy akcji, pomniejszona o koszty transak-
cyjne, zostata okreslona na 49 min EUR. Transakcja pozwolita Spodtce sfinansowac wyptate akcjonariuszom
dodatkowej dywidendy, ktéra nie byta uwzgledniona w przyjetej wczesniej polityce dywidendowe;j.

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

Przedwstepna umowa sprzedazy biurowca Sagittarius Business
House we Wroctawiu

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

Warunkami zawieszajacymi zawarcia umowy sa m.in. zakonczenie budowy, otrzymanie osta-
tecznego pozwolenia na uzytkowanie, uzyskanie ostatecznej interpretacji podatkowej doty-
73 mln EUR czacej transakgji, dokonanie podziatu geodezyjnego oraz przekazanie najemcom co najmniegj
60% powierzchni najmu budynku. Strony planujg zawrze¢ umowe przyrzeczona po spetnieniu
sie (lub zrzeczeniu sie) warunkéw zawieszajacych, ale najpdzniej 30 listopada 2018 r. Data
Docelowa cena sprzedazy budynku zamkniecia moze ulec przesunieciu do 31 stycznia 2019 r.
Sagittarius Business House.
Cena sprzedazy przedsiebiorstwa zostata ustalona, jako iloraz NOI (tj. réznicy miedzy przy-
chodem operacyjnym, a nieodliczanymi kosztami operacyjnymi) przedsiebiorstwa oraz stopy
kapitalizacji w wysokosci 6,175%.

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

W dniu zamkniecia transakgcji, lub niedtugo po ziszczeniu sie warunkéw zawieszajacych, stro-
ny zobowigzaty sie rowniez do podpisania m.in. uméw na prace wykonczeniowe, gwarancje
jakosci budynku, gwarancje konstrukcji budynku oraz umowe gwarancji czynszowej (o ile
bedzie wymagana).

Sagittarius Business House powstaje na terenie przysztej centralnej dzielnicy biznesowej
Wroctawia. Budynek bedzie miat okoto 25 tys. mkw. powierzchni najmu. Jego gtéwnymi
najemcami sg EY oraz Bank of New York Mellon, ktére tagcznie zajma ponad 920% powierzchni
(umowy najmu plus opcje powiekszenia). Zakonczenie budowy tego biurowca jest planowane
na | kwartat 2018 r.

— 17 E— Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r. |. Sprawozdanie Zarzqdu



ECHO

Perspektywy poszczegolnych
sektoréw w najblizszych
12 miesigcach

- Bardzo optymistyczna
- Optymistyczna
- Stabilna

© - Pesymistyczna

@ - Bardzo pesymistyczna

investment

Opis rynkow, na ktorych dziata
Spotka i jej Grupa Kapitatowa

Rynek biurowy

WARSZAWA MIASTA REGIONALNE

Publikowane co kwartat dane ilustrujgce popyt i podaz biur w Polsce potwierdzaja
bardzo dobrg kondycje tego rynku, przy jednoczesnym jego szybkim rozwoju.
Wedtug badan Polish Office Research Forum (PORF), w pierwsze] potowie roku
w dziewieciu najwiekszych polskich miastach zawarto transakcje najmu dotyczace
blisko 723 tys. mkw. powierzchni, co oznacza 15% wzrostu w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2016 r. Wspotczynnik pustostandw ma tendencje spadkowa
i wynidst na koniec czerwca 11,9%.

Rynek powiekszyt sie w pierwszej potowie roku o ponad 300 tys. mkw. powierzch-
ni, z czego 130 tys. mkw. zostato oddane do uzytku w Warszawie. W budowie
jest 1,7 min mkw. biur (przy wielkosci catego rynku 9,3 min mkw.), z czego ponad
40% znajduje sie w stolicy. Czynsze bazowe utrzymuja sie na statym poziomie.
Sytuacja rynkowa jest stabilna, ale sprzyja najemcom w negocjowaniu lepszych pa-
kietéw zachet. Wysoki wspdtczynniki powierzchni niewynajetej jest jednak gtow-
nie problemem wtascicieli starszych obiektow. Wedtug PORF, udziat renegocjacji
i przedtuzen wynosit ok. 30% podpisanych uméw, a 22% dotyczyto budynkéw

w trakcie budowy lub nawet na etapie przygotowan.

Najwiekszym rynkiem lokalnym pozostaje Warszawa, w ktorej pdtroczny popyt
wynidst ponad 390 tys. mkw. — byt to najwyzszy w historii pétroczny wynik. Mimo
obaw, wspdtczynnik wolnej powierzchni od czterech kwartatow systematycznie
sie obniza i wynidst na koniec czerwca 2017 r. 13,9%. Nalezy jednak pamietac,
ze na lata 2019-2020 zaplanowane jest oddanie do uzytku duzych projektéw, jak
Varso, The Warsaw HUB czy Mennica Legacy Tower.

RYNEK BIUROWY W POLSCE PO Il KWARTALE 2017 R. [W MKW.]

Powierzchnia Powierzchnia Wspétczynnik Powierzchnia
Miasto wybudowana wynajeta wolnych powierzchni w trakcie budowy
Warszawa 131 400 391400 13,9% 720 000
Krakow 80 900 98 300 9,2% 290 000
Wroctaw 22 800 91700 8,5% 260 000
Tréjmiasto 10 900 73 800 7.8% 140 000
Katowice 14 200 17 000 12,7% 28 000
Poznan 15 500 12 700 12,2% 68 000
todz 33700 29 700 6,0% 150 000

Zrodto: PORF
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Rynek handlowy

Pierwsza potowa roku zwykle nie jest okresem otwierania
nowych obiektéw handlowych. Od stycznia do czerwca
2017 r. polski rynek handlowy powiekszyt sie jedynie
o ok. 30 tys. mkw., z czego potowe stanowia rozbudowy.
W budowie jest jednak blisko 750 tys. mkw., z czego bli-
sko potowa zostanie otwarta w Il potowie tego roku. To
oznacza, ze catoroczna nowa podaz bedzie podobna do
tej z 2016 r. Analitycy Colliers zauwazaja rosnaca liczbe
obiektéw modernizowanych. Obecnie 12% powierzch-
ni w budowie to wtasnie unowoczesnianie i rozbudowy
starszych inwestycji.

11’2 min mkw.

Catkowita nowoczesna powierzchnia

handlowa w Polsce.

Rynek mieszkaniowy

Drugi kwartat 2017 r. przynidst po raz kolejny bar-
dzo dobre wyniki sprzedazy mieszkan. Wygaszenie
doptat z programu Mieszkania dla Mtodych (MdM)
zmniejszyto sprzedaz lokali najtanszych, jednak popyt
inwestycyjny, w duzej czesci realizowany za gotowke,
nie zmalat. Dzieki temu, na szesciu najwiekszych ryn-
kach mieszkaniowych w Polsce (Warszawa, Krakéw,
Wroctaw, Poznan, Tréjmiasto i £odz), sprzedano 17,6
tys. mieszkan - o 1,2 tys. mniej niz w | kwartale, ktéry
byt pod tym wzgledem historycznie najlepszy - sza-
cuje firma doradcza REAS. Rynkowi sprzyjaja nadal
bardzo dobre sygnaty z gospodarki, jak historycznie
najnizsze bezrobocie czy niski deficyt sektora finan-
sOw publicznych.

Deweloperzy w Il kwartale wprowadzili do sprzedazy po-
dobna liczbe lokali, jaka sprzedali - 17,5 tys., w zwigzku
z tym catkowita oferta nieznacznie zmalata i wyniosta
na koniec kwartatu 50 tys. W poréwnaniu jednak do
| kwartatu 2017 r., wzrost wyniost az 10%. Jednak, jak
zauwazaja analitycy REAS, nie oznacza to réwnowagi
na wszystkich lokalnych rynkach. Mozna o niej méwic
w Warszawie i Wroctawiu, jednak juz w Trojmiescie ofer-
ta wzrosta o0 8%, w todzi - 0 20%, natomiast w Poznaniu
spadta o 15%, a w Krakowie - 0 12%.

Wspdtczynnik powierzchni niewynajetych pozostaje ni-
ski i wynosi dla osiemnastu najwiekszych miast 4,1%, co
jest 0 0,6 p. proc. wiecej, niz na koniec 2016 r. Najbar-
dziej atrakcyjnym miastem jest Warszawa, gdzie wspot-
czynnik ten wyniést jedynie 2,6%. Jednym z wyzwan dla
niektorych centrow handlowych byto wynajecie lokali
po delikatesach Alma, ktorych wtasciciel ztozyt wniosek
o upadtosc. Nasycenie polskiego rynku systematycznie
rosnie i wyniosto na koniec czerwca 2017 r. 293 mkw.
na 1 tys. mieszkancéw: wsrdd duzych miast najwyzsze
jest w Lublinie (959 mkw.), Poznaniu (832 mkw.) i Wro-
ctawiu (826 mkw.). Nad branzg handlowa nadal wisi ry-
zyko wprowadzenia do polskiego ustawodawstwa zakazu
handlu w niedziele. Projekt ustawy z tym rozwiazaniem
zostat w marcu pozytywnie zarekomendowany przez
Rade Ministréw do dalszych prac. Dotychczas parlament
nie zajmowat sie nim, co moze sie zmieni¢ po wakacjach
sejmowych.

Indeks cen mieszkan potwierdza zjawisko powolnego,
ale statego wzrostu w ostatnich latach. Ostatni kwartat
przyniost wyrazny wzrost, lecz zwiagzane to byto z wyga-
szeniem programu MdM oraz zmniejszeniem popytu na
mieszkania najtansze, a z drugiej strony - z lekkim zwiek-
szeniem zainteresowania mieszkaniami inwestycyjnymi,
z reguty nieco drozszymi.

Analitycy REAS wskazuja, ze wyniki sprzedazy mieszkan
w Il kwartale 2017 r., mimo ze to okres wakacyjny, nie
powinny by¢ gorsze niz w poprzednim. Od lutego 2018 .
sprzedaz mieszkan nie bedzie juz wiecej wspierana przez
program MdM, jednak poniewaz udziat tego programu
na wiekszosci rynkow nie przekraczat kilkunastu procent
rocznie, to samo wycofanie doptat nie powinno gwattow-
nie zmniejszy¢ rocznej skali popytu. Najsilniej odczuje to
rynek poznanski, ktory byt najwiekszym beneficjentem
programu. Wedtug REAS, nic nie wskazuje takze na ochto-
dzenie popytu inwestycyjnego, wobec utrzymujgcych sie
ujemnych stép procentowych. Dlatego tez roczne wyniki
sprzedazy nie powinny byc¢ gorsze od wyniku za 2016 .,
a moga by¢ nawet lepsze. Trzeba zauwazy¢, ze sprzedaz
w | potowie 2017 r. byta 0 23% wieksza, niz w analo-
gicznym okresie 2016 r. Prawdopodobnie trudno bedzie
utrzymac tak wysokie tempo w 2018 r., chyba Ze okres
rekordowo niskich stép procentowych sie do tego czasu
przeciggnie.
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MIESZKANIA SPRZEDANE | WPROWADZONE DO OFERTY
NA 6 GEOWNYCH RYNKACH [TYS.]

20

19 1838
18,1 17,6 17,5
15,9
15,6 15,1
14,4 143 155 14,1 14,2

197132 132 .

115113 11,4 |
1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 1Q 2Q
2015 2016 2017

Zrédto: REAS - Sprzedaz

®- Woprowadzenie do oferty

Rynek inwestycyjny

W pierwszej potowie roku w Polsce zamkniete zostato 30 transakcji o tacznej wartosci 1,53
mld EUR, ktére dotyczyty 50 nieruchomosci komercyjnych. Polska pozostaje dominujacym
rynkiem pod wzgledem ptynnosci w Europie Srodkowej, choc¢ wartos¢ transakcji zamknietych
w Czechach byta wyzsza i wyniosta 2,2 mld EUR. Analitycy Colliers zauwazaja w regionie duza
aktywnos¢ nowych inwestorow — m.in. z Republiki Potudniowej Afryki.

Stopy kapitalizacji za najlepsze nieruchomosci pozostajg na rekordowo niskim poziomie:
w pierwszej potowie roku nie zauwazono dalszej ich kompresji. Dla biur w centrum Warszawy
wynosza one ok. 5,25%, w miastach regionalnych, jak Wroctaw czy Krakow - ok. 6,25%. Dla
nieruchomosci handlowych w Warszawie szacuije sie poziom 5,0%-5,5% (brak transakgji), po-
dobnie jak dla gtéwnych miast regionalnych. W mniejszych osrodkach wynosza one 8,0%-8,5%.

Co ciekawe, za duzg cze$¢ zamknietych w | potowie roku transakcji odpowiadaja przejecia
portfeli handlowych, zakupionych przez m.in. Pradere (4 parki handlowe IKEA), Deutsche As-
set & Wealth Management (3 parki handlowe Fashion House od Peakside), czy EPP (3 centra
handlowe od Blackstone). Analitycy Colliers szacuja, ze w catym 2017 r. wartos¢ transakcji
na rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce bedzie porownywalna, lub nieco wieksza, niz
w2016 r. (4,5 mld EUR). Zapowiadaja, ze za czescig transakgji z drugiej potowy roku beda stali
nowi na polskim rynku inwestorzy, szukajacy wyzszych niz na Zachodzie stép zwrotu. Jezeli
do polskiego ustawodawstwa od poczatku 2018 r. wejdzie struktura REITow, w przysztosci
mozliwe jest zwiekszenie udziatu rodzimych inwestorow w catkowitej wartosci transakgji.
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Segmenty Grupy Kapitatowej

PRZYPISANIE AKTYWOW | ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW W | POLOWIE 2017 R.

[W MLN PLN]
- Aktywa
2410
@- Zobowiazania
1549
529 483
369
203 I 163
23 [ ]
Centra handlowe Biurowce Mieszkania Nieprzypisane

3 625 min PLN 2 13|_|_ min PLN

taczna wartos¢ aktywow taczna wartosc zobowiazan
169 min PLN 138 min PLN
taczna wartos¢ przychodéw operacyjnych taczna wartosc kosztow sprzedazy

ze sprzedazy

PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY | KOSZTOW SPRZEDAZY
DO SEGMENTOW W | POLOWIE 2017 R. [W MLN PLN]

- Przychody

78
o- Koszty 69
63 62
16

7 10

3

- N

Centra handlowe Biurowce Mieszkania Nieprzypisane
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PRZYPISANIE WYNIKU ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW W | POLOWIE 2017 R.

16

Centra handlowe Biurowce Mieszkania Nieprzypisane

31 min PLN

Zysk brutto ze sprzedazy

PRZYCHODY | KOSZTY SEGMENTU CENTROW HANDLOWYCH - WG RODZAJOW [W TYS. PLN]

Przychody Koszty

Wynajem 258 284
Ustugi (prowadzenie budowy) 6399 2472
Utrzymanie projektéw w przygotowaniu i budowie 122 594
Razem 6779 3350

PRZYCHODY | KOSZTY SEGMENTU BIUROWEGO - WG RODZAJOW [W TYS. PLN]

Przychody Koszty

Wynajem 10 500 9126
Ustugi (prace wykonczeniowe) 57788 51 264
Utrzymanie projektéw w przygotowaniu i budowie 1266 2 374
Razem 69 554 62764

PRZYCHODY | KOSZTY SEGMENTU MIESZKANIOWEGO - WG RODZAJOW [W TYS. PLN]

Przychody Koszty

Sprzedaz 76 324 62 045
Wynajem 1786 500
Ustugi 1 (130)
Razem 78110 62415

— 22 _— Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.
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PRZYCHODY | KOSZTY NIEPRZYPISANE -

WG RODZAJOW [W TYS. PLN]

Przychody Koszty
Sprzedaz 3868 5794
Wynajem 1863 3063
Ustugi 9 226 933
Razem 14 957 9789
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Osiqggniecia Grupy w poszczegoinych
segmentach rynku oraz perspektywy rozwoju

Sektor biurowy

W pierwszej potowie 2017 r. Echo Investment
whbito topate na budowie pierwszego biurowca
w kompleksie Browary Warszawskie (15 tys.
mkw. GLA). W drugiej rozpocznie prace na bu-
dowach dwadch kolejnych: przy ul. Beethovena
w Warszawie (18 tys. mkw. GLA) oraz Grund-
manna w Katowicach (25,5 tys. mkw. GLA). Na
przyszty rok zaplanowany jest start budowy
szesciu biurowcdw o tacznej powierzchni po-
nad 128 tys. mkw. w Warszawie, todzi, Gdan-
sku, Wroctawiu i Katowicach.

WYNAJEM BIUR [TYS. MKW. GLA]

41,1
29,7
251 [ ] 253
— -
17,2 17,5
14,6 ™ ]
10,1
7268 -
1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q
2015 2016 2017

- Nowe umowy

@®- Rekomercjalizacja

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

Wynajem powierzchni handlowej odbywa sie
zgodnie z planem. Dziat leasingu w Il kwartale
podpisat umowy na taczna powierzchnie 17,5
tys. mkw., co dato blisko 43 tys. mkw. narasta-
jaco od poczatku roku. Pétroczny wynik jest
o blisko 60% lepszy niz wynik za | pdtrocze
2016 .

Prace budowlane na prowadzonych projek-
tach przebiegaja bez zaktdcen. W potowie
sierpnia na budowie wroctawskiego Sagitta-
riusa zawista wiecha - projekt przeszedt z fazy
prac konstrukcyjnych do wykonczeniowych.

I. Sprawozdanie Zarzqdu
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Najwazniejszym wydarzeniem minionego kwartatu w dziale handlowym byt zakup udziatow
budowanego w Warszawie centrum handlowego Galeria Mtociny. Echo Investment sprawnie
przejeto plac budowy, porozumiato sie z firma Erbud, ktéra jest generalnym wykonawca projek-
tu oraz przystapito do prac optymalizujgcych plan projektu. Dziat wynajmu rozpoczat rowniez
rozmowy z najemcami. Inwestycja jest w tej chwili w 56% wynajeta.

Dziat wynajmu podpisat w Il kwartale umo-
wy na 16,7 tys. mkw. powierzchni w cen-
trach handlowych, z czego blisko 5 tys. mkw.
dotyczyto nowych projektow, a pozostata
powierzchnia - rekomercjalizacji projektéw
z portfela EPP. Wynik potroczny jest porow-
nywalny do osiggnietego w | potowie 2016 .

Najwiecej nowych uméw dotyczyto katowic-
kiej Galerii Libero. Dotaczyty do niej takie
marki, jak Reserved, Mohito, Sinsay, Cropp
i House nalezace do koncernu LPP (4,5 tys.
mkw.), Home&You (300 mkw.), Guess (300
mkw.) czy juz w lipcu - H&M (1,8 tys. mkw.).
Prace budowlane przebiegaja bez zaktécen,

WYNAJEM POWIERZCHNI HANDLOWEJ [TYS. MKW.]

29,4

O szczegodtach doty-
czacych zakupu Galerii
Mtociny przeczytasz
w punkcie 4.2.

w lipcu Echo Investment zlecita Przedsiebior-
stwu Budownictwa Drogowo-Inzynieryjnego
przebudowe uktadu komunikacyjnego przy
inwestycji. Echo Investment zdecydowato sie
tez przedtuzy¢ umowe sponsorska z kobieca
druzyng pitkarska GKS Katowice, ktéra w ze-
sztym sezonie zaliczyta awans do | ligi.

- Nowe umowy

®- Rekomercjalizacja

19,9 19,8 20,2

17,7 I
/

21
m 165 17, 16,7
il i
5,2

1Q 2Q 3Q 4Q
2015

1Q 2Q 3Q 4Q

1Q 2Q

2016 2017

Echo koriczy prace wykonczeniowe w Il etapie Outlet Parku oraz przy rozbudowie centrum
handlowego Galaxy w Szczecinie. Obydwa projekty sg realizowane na zlecenie EPP. Ich otwarcie

jest zaplanowane na jesieni.

Sektor mieszkaniowy

Z trzech sektoréw, w ktérych dziata Echo
Investment, najbardziej dynamicznie rozwija
sie sektor mieszkaniowy. W Il kwartale spdtka
sprzedata 293 mieszkania - blisko dwa razy
wiecej niz w Il kwartale 2016 r. tacznie od
stycznia do czerwca sprzedawcom udato sie
zacheci¢ klientéw do zakupu 550 mieszkan.
W analogicznym okresie 2016 r. zawarto 309
takich umow.

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

W | potowie roku Spétka oddata do uzytkowa-
nia dwie inwestycje w Poznaniu: Pod Klonami
Il (14 domodw w zabudowie szeregowej) oraz
Park Sowinskiego Il (42 mieszkania). W zwigz-
ku z tym liczba przekazan wyniosta jedynie
148 lokali. W drugiej potowie roku Echo spo-
dziewa sie otrzymac pozwolenia na uzytko-
wanie dla o$miu inwestycji, ktdre maja tacznie
965 lokali (dotychczas pozwolenie na uzytko-

wanie dostaty inwestycje: Park Sowinskiego
[Il'w Poznaniu z 88 lokalami, Dom pod Wilga
I'w Krakowie ze 112 lokalami oraz Osiedle Ja-
rzebinowe Il w todzi ze 109 mieszkaniami).
W zwigzku z tym w Il i IV kwartale spodzie-
wana jest kumulacja przekazan. W catym roku
Echo Investment planuje przekazac klientom
okoto 925 lokali.

|. Sprawozdanie Zarzqdu
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SPRZEDAZ | PRZEKAZANIA MIESZKAN [W SZTUKACH]

558*

2015 2016 2017
o- Sprzedaz
® - Przekazania
- Szacunkd Jednoczesnie ruszaja kolejne inwestycje. W | pétroczu whi-
to topaty na budowie osiedla Dom pod Wilga Ill w Krako-
wie (63 mieszkania), a do konca roku rozpocznie sie jeszcze
budowa 10 inwestycji z ponad 1,2 tys. lokali.
— 26 —_— Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.
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Portfel nieruchomosci

Legenda:

GLA - (global leasing area) catkowita powierzchnia pod wynajem

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

Zaprezentowany poziom wynajecia na dzien raportu.

Przewidywany budzet zawiera warto$¢ gruntu, koszty projektowania, wykonaw-

stwa, nadzorow zewnetrznych, nie zawiera kosztéw zabezpieczenia przychoddw

za okresy bezczynszowe, podziatu zyskow, kosztow finansowych, marketingu oraz

kosztéw wynagrodzen brokerdw.

INWESTYCJE BIUROWE W EKSPLOATACIJI

Planowane
Poziom przychody

GLA wynajecia NOI
Projekt [mkw.] [%] [mIn EUR] Uwagi
Wroctaw, Nobilis Business House 16 900 73% 2,9 Umowa ROFO z EPP, w trakcie negocjacji sprzedazy
7 podmiotem trzecim
Warszawa, Babka Tower 6 200 74% 1,0
Razem 23 100 3,9
PROJEKTY BIUROWE W BUDOWIE
Planowane Przewidy-
Poziom przychody wany Poniesione Planowane
GLA wynajecia NOI budzet naktady Rozpoczecie zakonczenie
Projekt [mkw.] [%] [min EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Krakéw, 18 900 56% 3,3 116,9 57% 1 Q2016 II1Q 2017 przedwstepna umowa sprzedazy do EPP
O3 Business Campus Il
6dz, 9 500 42% 1,6 674 54% I1Q 2016 I1Q 2017 przedwstepna umowa sprzedazy do EPP
Symetris Business Park Il
Wroctaw, 24 900 83% 4.5 176,9 34% I1Q 2016 1 Q2018 umowa ROFO z EPP, przedwstepna
Sagittarius umowa sprzedazy do Warburg HIH
Krakow, 18 900 3,3 120,1 26% IVQ 2016 IV Q 2017 przedwstepna umowa sprzedazy do EPP
O3 Business Campus Il1
Wroctaw, 14 200 92% 2,5 91,0 34% Q2016 | Q2018 przedwstepna umowa sprzedazy do
West Link Griffin Premium RE
Warszawa, Browary 15 000 3,2 135,6 24% I1Q 2017 I1Q 2018 umowa ROFO z Griffin Premium RE
Warszawskie J
Razem 101400 18,4 707.,9

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r. |. Sprawozdanie Zarzqdu
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PROJEKTY BIUROWE W PRZYGOTOWANIU

Planowane  Przewidy- Planowane
przychody wany Poniesione Rozpocze-  zakoncze-
GLA NOI budzet naktady cie nie
Projekt [mkw.]  [mIn EUR] [min PLN] (%) budowy budowy Uwagi
Warszawa, Beethovena | 18 000 3 132,5 22%  1N1Q2017 11Q2019  umowa ROFO z Griffin Premium RE
Katowice, Grundmanna | 25 500 472 172,8 14% IVvQ2017 IVQ2019
Warszawa, Browary Warszawskie K 16 200 3,2 129,9 25% 1 Q2018 1 Q2020
Warszawa, Browary Warszawskie G i H 23 000 5 22572 22% 1 Q2018 1 Q2020
Warszawa, Beethovena Il 17 400 2,9 117,2 24% Q12018 Q42019  umowa ROFO z Griffin Premium RE
t6dz, Pitsudskiego/Kilinskiego 14 100 2,3 87,2 12% Q2018 111Q2019
Gdanisk, Solidarnosci/Nowomiejska | 14 300 2,3 102,7 8% 1 Q2018 Q2019
Wroctaw, Powstaricéw Slaskich 37 700 6,7 275,7 18%  111Q 2018 I1Q 2020
Katowice, Grundmanna Il 23 000 3,6 1419 14% 1V Q2018 11 Q2020
Gdansk, Solidarnosci/Nowomiejska Il 15 900 2,5 89,7 11% 1 Q2019 Q2020
Razem 205 100 35,7 1474,8
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PROJEKTY HANDLOWE W BUDOWIE

Planowane

Poziom przychody

ECHO

investment

Przewi-

dywany Poniesione

Legenda:

GLA - (global leasing area) catkowita powierzchnia
pod wynajem

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

Zaprezentowany poziom wynajecia na dzien raportu.

Przewidywany budzet zawiera warto$¢ gruntu,

koszty projektowania, wykonawstwa, nadzorow

zewnetrznych, nie zawiera kosztow zabezpieczenia

przychodow za okresy bezczynszowe, podziatu

zyskow, kosztow finansowych, marketingu oraz

kosztéw wynagrodzen brokerdw.

Planowane

GLA wynajecia NOI budzet naktady Rozpoczecie zakonczenie

Projekt [mkw.] [%] [mIn EUR] [min PLN] [%]* budowy budowy Uwagi
Szczecin, Galaxy (rozbudowa) 15 200 95% 3,3 | Q2016 IVQ 2017 projekt realizowany dla EPP
Szczecin, Outlet Park 111 3800 100% 0,7 IVQ2016 Q2017 projekt realizowany dla EPP
Katowice, Galeria Libero 45 200 68% 8,7 3423 18% Q2016 1 Q2018 umowa ROFO z EPP
Warszawa, Galeria Mtociny 82 000 56% 20,4 11676 44% IV 2016 Q2019 Joint venture z EPP w docelowych

proporcjach 30:70%

Razem 146 200 33,1 1509,9

* Dotyczy | etapu

Rozbudowa Galaxy oraz Outlet Parku prowadzona na zlecenie EPP za wynagrodzeniem. Projekty te nie s konsolidowane przez Grupe EIl

PROJEKT HANDLOWY W PRZYGOTOWANIU

Planowane

przychody

GLA NOI

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

Przewi-
dywany Poniesione
budzet naktady
[mIn PLN] [%]*
16964 20%

Rozpoczecie
budowy

I1Q2018*

Planowane
zakonczenie
budowy Uwagi

IV Q 2020* projekt realizowany z EPP,

w docelowych proporcjach 30% : 70%

* Dotyczy | etapu
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Mieszkania
Legenda:
PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan
Sprzedaz - pozycja dotyczy wytacznie umow przedwstepnych
Przewidywany budzet zawiera warto$¢ gruntu, koszty projektowa-
nia, wykonawstwa, nadzoréw zewnetrznych, nie zawiera kosztow
utrzymania zapasow, kosztéw finansowych, marketingu oraz
kosztéw wynagrodzen sprzedawcow.
PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE
Planowane Przewidywa- Poniesione Planowane
Liczba przychody ny budzet naktady Rozpoczecie zakornczenie
Projekt PUM [mkw.] mieszkan [min PLN] [mIn PLN] (%) realizacji realizacji
Krakéw, Apartamenty GO (Rakowicka) 6 700 161 59,8 40,1 52% IV Q2016 I1Q 2018
Krakéw, Dom pod Wilga | 6 500 112 51,9 357 99% IV Q 2015 Q2017
Krakéw, Dom pod Wilga Il 8 800 131 72,8 46,2 63% Q2016 I1Q 2018
Krakéw, Dom pod Wilga 111 4600 63 40,4 28,2 35% I1Q 2017 1 Q2019
Krakoéw, Kosciuszki Apartments 5300 70 65,7 420 85% IV Q 2015 vV Q2017
t6dz, Osiedle Jarzebinowe 111 6 500 109 32,1 23,4 98% IV Q2015 Q2017
£6dz, Osiedle Jarzebinowe IV 4400 75 21,4 16,0 36% IV Q 2016 IVQ 2018
Poznan, Jackowskiego 8 100 155 52,7 37,9 69% Q2015 IvVQ 2017
Poznan, Osiedle Jasminowe Il| 3800 77 20,6 14,7 27% IVQ 2016 Q2018
Poznan, Osiedle Perspektywa | 8 200 169 443 31,7 16% IV Q2016 IV Q2018
Poznan, Park Sowinskiego Il 5000 88 354 25,0 90% I1Q 2015 Q2017
Poznan, Park Sowinskiego IV 5100 89 37,9 26,3 34% IV Q 2016 Q2018
Warszawa, Browary Warszawskie A 5200 98 553 371 43% IV Q 2016 Q2018
Warszawa, Nowy Mokotéw 11 16 200 251 130,5 852 89% Q2015 Q2017
Warszawa, Nowy Mokotéw IV 3200 45 29,7 18,2 67% Q2015 IvVQ 2017
Wroctaw, Grota-Roweckiego Il 8 200 135 43,2 32,2 98% IV Q2015 IvVQ 2017
Razem 105 800 1828 793,7 539,9
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PROJEKTY MIESZKANIOWE W PRZYGOTOWANIU

Planowane Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane
Liczba przychody ny budzet naktady  rozpoczecie  zakonczenie
Projekt PUM [mkw.] mieszkan [mIn PLN] [mIn PLN] (%) realizacji realizacji
t6dz, Osiedle Jarzebinowe V 8 600 154 42,3 30,9 16% VQ2017 I1Q 2019
t6dz, Wodna | 5300 86 28,8 22,1 16% Q2017 Q2019
Krakéw, Rydla 5400 91 424 30,2 26% VQ2017 I1Q 2019
Poznan, Garbary 12 300 217 85,6 59,9 23% Q2018 I11'Q 2020
Poznan, Osiedle Jasminowe IV 5100 103 27,7 17,9 14% Q2018 IV Q2019
Poznan, Osiedle Perspektywa Il 4 600 94 24,5 174 9% Q2017 Q2019
Poznan, Osiedle Perspektywa Il 5 600 104 30 20,8 8% Q2018 Q2019
Warszawa, Beethovena 12 900 246 104,2 75,6 26% Q2018 | Q2020
Warszawa, Browary Warszawskie B 10 500 190 113 70,3 28% Q2017 Q2019
Warszawa, Browary Warszawskie C 6 900 105 73 46 27% Q2017 IIQ 2019
Warszawa, Browary Warszawskie E 5100 103 66,5 434 21% Q2018 I Q2020
Warszawa, Princess 4 800 87 52,6 39,7 27% Q2017 I1Q 2019
Warszawa, Tasmowa | 7 500 164 58,1 38,9 27% Q2017 I1Q 2019
Warszawa, Tasmowa Il 5000 111 38,7 26,5 21% Q2018 I Q2020
Wroctaw, Gdariska 4500 75 33,1 253 22% IVQ2017 IV Q2019
Wroctaw, Zebra 11 300 232 68,8 434 18% Q2017 I1Q 2019
Razem 115 400 2162 889,3 608,3
PROJEKTY PRZYGOTOWYWANE DO ZEWNETRZNEJ PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM
Planowane
Planowany zakonczenie
Projekt PUM [mkw.] Liczba mieszkan start budowy budowy
Wroctaw, Kepa Mieszczanska 9 300 270 IV Q2017 Q2019
Wroctaw, Rychtalska | 11 400 303 IVQ 2017 Q2019
Warszawa, Browary Warszawskie D i F 19 000 451 IvVQ 2017 | Q 2020
t6dz, Wodna Il 7 900 211 IvVQ 2017 Q2019
Razem 47 600 1235
— 3 Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r. I. Sprawozdanie Zarzqdu
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Bank ziemi

PROJEKTY NA WCZESNYM ETAPIE PRZYGOTOWANIA

Powierzchnia Potencjat
Projekt dziatki [mkw.] GLA [mkw.] Komentarze
Krakoéw, Wita Stwosza 25 100 50 000 dziatka pod mieszkania i biura
£6dz, Tymienieckiego 77 200 80 000 dziatka pod mieszkania i biura
Wroctaw, Na Ostatnim Groszu* 43 900 70 000 dziatka pod biura
Razem 146 200 200 000
* Dziatka kupiona w 3 kwartale 2017 r.
GRUNTY INWESTYCYJNE

Projekt Pow. dziatki [mkw.] Uwagi
Brasov Korona, (Rumunia) 49 700 przedwstepna umowa sprzedazy
Budapeszt Mundo, (Wegry) 67 700 przedwstepna umowa sprzedazy
Katowice, Jankego 26 200
Koszalin, Krakusa i Wandy 39 300 przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy
Lublin 4700
t6dz, Okopowa 12 500
Poznan, Hetmanska 65 300
Poznan, Naramowice 305 800
Poznan, Pamigtkowo 874 200
Radom, Beliny 6 300
Stupsk 65 700 przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy
Szczecin, Struga 11 000
Warszawa, Tasmowa 13 400
Warszawa, Woronicza 9 500
Zabrze, Miarki 8100

Razem 1559 400
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825 rin

Koszt ziemi obcigzajacy 1 mkw.
powierzchni uzytkowej mieszkan
lub biur mozliwej do wybudowania
na dziatkach zakupionych od
poczatku 2017 r.

Wiecej o transakcji zakupu udziatow
w Galerii Mtociny przeczytasz
w punkcie 4.2.
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- zakupy nieruchomosci

Od poczatku 2017 r. Grupa Echo Investment nabyta nieruchomosci, na ktérych
moze powstac¢ okoto 287 tys. mkw. powierzchni biurowej najmu lub powierzchni
uzytkowej mieszkan. £acznie na zakupy gruntéw Grupa wydata okoto 236 min zt
netto. Zakupione zostaty ponizsze aktywa:

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

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

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

- wiasnos¢ dziatek o tacznej powierzchni 25,1 tys. mkw. przy ul. Rakowickiej
i Wita Stwosza w Krakowie, na ktorych moze powstac 54 tys. mkw. powierzchni
najmu oraz powierzchni mieszkaniowej;

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

Po dacie bilansowej zamknieta zostata transakcja zakupu dziatek o tacznej po-
wierzchni 44 tys. mkw. we Wroctawiu, przy ul. Na Ostatnim Groszu i Horbaczew-
skiego, na ktérej moze powstac ok. 70 tys. mkw. powierzchni biurowe;.

Ponadto Grupa nabyta 30% udziatow w projekcie centrum handlowego Galeria
Mtociny w Warszawie, ktéry jest w trakcie budowy. Inwestycja bedzie miata 82
tys. mkw. Transakcja zostata opisana w punkcie 4.2.
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wptyw na wyniki w | potowie 2017 r.

CZYNNIKI REGULARNE MAJACE WPEYW NA WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPI-
TAtOWEJ W | POtOWIE 2017 R:

Przychody z tytutu zawartych ostatecznych umow sprzedazy mieszkan, gtdéwnie w projektach:
- Hortus Apartments i Park Avenue w Krakowie;

- Osiedle Jarzebinowe w todzi;

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

- Nowy Mokotéw w Warszawie;

- Grota 111 we Wroctawiu.

Przychody z tytutu zawartych umow ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami doméw:
- w Dyminach koto Kielc (Osiedle Potudniowe);
- w Warszawie (Rezydencje Lesne).

Przychody ze sprzedazy spotek, ktore byty wtascicielami nieruchomosci w Kijowie:
- El Project Cypr 1 LTD
- Echo Investment Ukraine LLC.

Przychody ze sprzedazy projektow
- A4 Business Park Ill w Katowicach.

Aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:

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

w trakcie komercjalizacji: Nobilis Business House we Wroctawiu,

w budowie: Galeria Libero w Katowicach, West Link, Sagittarius Business House we Wroctawiu,
Symetriss |l w todzi (pierwsza wycena), O3 Business Park Il (pierwsza wycena).

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.

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

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

Wycena i realizacja zabezpieczajacych instrumentéw finansowych na waluty obce.

Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

Przychody z tytutu obstugi ramowej spétek z grupy Echo Polska Properties.

Czynnikiem nietypowym, ktéry wptynat na wyniki osiagniete w | potowie 2017 r., byta wycena
do wartosci rynkowej pakietu akcji w Echo Polska Properties N.V.

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

Czynniki i nietypowe zdarzenia majgce

I. Sprawozdanie Zarzqdu
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Czynniki, ktore bedqg miaty wptyw na wyniki
Spotki i Grupy Kapitatowej w perspektywie
co najmniej kolejnego kwartatu

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

Przychody z tytutu zawartych ostatecznych umow sprzedazy mieszkan, gtdéwnie w projektach:
- Dom Pod Wilga I'i ll, Park Avenue oraz Kosciuszki Apartments w Krakowie;

- Osiedle Jarzebinowe Il w todzi;

- Park Sowinskiego oraz Jackowskiego w Poznaniu;

- Nowy Mokotéw Il w Warszawie;

- Grota 111 we Wroctawiu.

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

Aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci w eksploatacji (Nobilis
Business House, Babka Tower), w trakcie komercjalizacji i w budowie: O3 Bussines Park llI
w Krakowie (pierwsza i kolejne wyceny wartosci godziwej), Sagittarius i West Link we Wro-
ctawiu oraz Galeria Libero w Katowicach.

Sprzedaz inwestycji:

- O3 Business Park Il w Krakowie,

- Symetris Business Park Il w todzi,

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

- West Link we Wroctawiu.

Wynagrodzenie za prowadzenie rozbudowy Outlet Park Ill oraz Galaxy w Szczecinie, Galeria
Mtociny i Towarowa 22 w Warszawie.

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.

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

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

Wycena i realizacja zabezpieczajacych instrumentéw finansowych na waluty obce.

Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

Wycena udziatdow i dywidendy otrzymane od Echo Polska Properties.

Przychody z tytutu obstugi ramowej spétek z grupy Echo Polska Properties.

Dyskonta i odsetki od kredytéw, obligacji i pozyczek.

E— Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r. |. Sprawozdanie Zarzqdu
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Sezonowos¢ lub cyklicznosé
dziatalnosci w | potowie 2017 r.

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

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

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

I. Sprawozdanie Zarzqdu
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Informacje dotyczgce wyptaconej
lub zadeklarowanej dywidendy

Polityka dywidendowa

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

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

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

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

Przy rekomendacji wyptaty dywidendy, Zarzad bedzie brat

pod uwage aktualng i przewidywalna kondycje finanso-

wa Spotki i Grupy Kapitatowej oraz strategie rozwoju,

a w szczegdlnosci:

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

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

Zatozenia polityki dywidendowej zostaty oparte na prze-

widywaniach przysztych zyskéw pochodzacych wytacznie
z dziatalnosci operacyjnej Grupy.

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

Dywidendy wyptacone lub
zadeklarowane

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

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoéfki,
ktére zostato przeprowadzone 29 czerwca 2017 r., zde-
cydowato o przeznaczeniu na dywidende kwoty 557 132
285,7 zt, ktéra pochodzita z zysku za 2017 r. (270 365
911,83 z1), a takze dodatkowo z Funduszu Rezerwowego
(80 421 082,87 zt) oraz kapitatu zapasowego (206 345
291 zt). Na poczet dywidendy zaliczona zostata wyptaco-
na uprzednio dywidenda zaliczkowa w catkowitej kwocie
350 786 994,70 zt (0,85 zt na akcje) - zgodnie z rekomen-
dacja Zarzadu. Pozostata cze$¢ uchwalonej przez ZWZA
kwoty w wysokosci 206 345 291 zt (0,5 zt na akcje) mia-
ta zostac¢ wyptacona 21 lipca 2017 r., a dniem ustalenia
prawa do dywidendy byt 5 lipca 2017 r. Uchwata ZWZA
zostata w petni wykonana. Dodatkowa kwota dywiden-
dy ponad rekomendacje Zarzadu zostata sfinansowana
ze sprzedazy czesci pakietu akcji Echo Polska Properties
w transakcji, ktora zostata przeprowadzona 22 czerwca
2017 r.

Przejdz do opisu transakcji sprzedazy
czesci pakietu akcji EPP do punktu
4.5,

I. Sprawozdanie Zarzqdu
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Obligacje

DLUGO- | KROTKOTERMINOWE ZOBOWIAZANIA
Z TYTULU WYEMITOWANYCH DUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH [W TYS. PLN]

Wartosc Termin Gwarancje Rynek
Dtuzne instrumenty finansowe wg rodzaju nominalna Oprocentowanie wykupu i zabezpieczenia notowan
obligacje (mBank S.A.) 230 000 WIBOR 6M + marza 23.04.2018 brak Catalyst
obligacje (mBank S.A.) 80 000 WIBOR 6M + marza 19.06.2018 brak Catalyst
obligacje (mBank S.A.) 100 000 WIBOR 6M + marza 19.02.2019 brak Catalyst
obligacje (mBank S.A.) 70 500 WIBOR 6M + marza 15.05.2019 brak Catalyst
obligacje (mBank S.A.) 100 000 WIBOR 6M + marza 18.11.2020 brak Catalyst
obligacje (mBank S.A.) 155 000 WIBOR 6M + marza 31.03.2021 brak Catalyst
Obligacje niepubliczne 735 500
obligacje DM PKO BP/ emisja serii C 75 000 WIBOR 6M + marza 4.03.2018 brak Catalyst
obligacje DM PKO BP/ emisja serii D 50 000 WIBOR 6M + marza 20.04.2018 brak Catalyst
obligacje DM PKO BP/ emisja serii E* 100 000 WIBOR + marza 06.07.2021 brak Catalyst
Obligacje publiczne 225000
Obligacje razem 960 500

Wartos¢ obligacji odpowiada niezdyskontowanym prze-
ptywom pienieznym, bez uwzglednienia wartosci odsetek.

Zmiana warunkdéw biznesowych i ekonomicznych nie mia-
fa istotnego wptywu na wartos¢ godziwg zobowigzan
finansowych.

28 kwietnia 2017 r. Spotka wykupita obligacje o wartosci
175 mIn PLN.

31 marca 2017 r. Spétka wyemitowata obligacje kupono-
we 0 tgcznej wartosci nominalnej 155 min PLN. Wartos¢
nominalna jednej obligacji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje
zostaty wyemitowane na okres korczacy sie 31 marca
2021 r. Kod ISIN obligacji to PLECHPS00225. Oprocen-

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

towanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienna
stawke WIBOR 6M powiekszong o marze. Odsetki wy-
ptacane beda w okresach potrocznych. W dniu wykupu
obligacje zostang wykupione po wartosci nominalnej.
Wyemitowane obligacje nie sg zabezpieczone.

8 czerwca 2017 r. Spdtka rozpoczeta oferte publiczna
obligacji serii E w kwocie do 100 mIn PLN. Obligacje zo-
staty zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papieréw
Wartosciowych 6 lipca 2017 r., 20 lipca 2017 r. zostaty
dopuszczone do obrotu gietdowego przez Zarzad Giet-
dy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, natomiast 28
lipca 2017 r. - wprowadzone do obrotu gietdowego na
rynku Catalyst.*

|. Sprawozdanie Zarzqdu
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Kredyty

LINIE KREDYTOWE ECHO INVESTMENT S.A. NA 30.06.2017 R. [W TYS. Zt]

Kwota

Kwota pozostata
Bank Siedziba wg umowy do sptaty Oprocentowanie Termin sptaty Zabezpieczenie
PKO BPS.A. Warszawa 75 000 70000 WIBOR 1M + marza 31.10.18 petnomocnictwo do rachunku
bankowego, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. Warszawa 50 000 - WIBOR 3M + marza 30.01.18 petnomocnictwo do rachunku
bankowego, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji
BZ WBKS.A. * Wroctaw 75 000 WIBOR 1M + marza 30.07.18 petnomocnictwo do rachunku
bankowego, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji
Raiffeisen Bank Wroctaw 62 000 121 WIBOR 1M + marza 14.12.18 petnomocnictwo do rachunku
Polska S.A bankowego, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji

Razem 262 000 70121

* Na 30.06.2017 dostepna linia kredytowa w kwocie 10,2 min PLN. Pozostata kwota lini kredytowej jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji udzielonej przez BZ

WBK w zwiazku ze sprzedaza projektu Q22.

Wartosc¢ kredytu odpowiada niezdyskontowanym przeptywom pienieznym.

— 39 E— Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r. |. Sprawozdanie Zarzqdu



Podmiot
zaciagajacy
kredyt

Nobilis - Projekt
Echo - 117
Sp.zo0.0.5p.K

Bank

Mbank S.A.

Siedziba

Warszawa

Kwota
kredytu
wg umowy

20 000 000 EUR

ECHO

investment

Stan
wykorzystania
kredytu

12 200 000 EUR

Oprocento-
wanie

EURIBOR 3M
+ marza

KREDYTY INWESTYCYJNE GRUPY ECHO INVESTMENT NA 30.06.2017 R.

Data
ostatecznej
sptaty

31.12.2022

Zabezpieczenia

hipoteki, umowa o ustanowieniu
zastawow rejestrowych i finan-
sowych, petnomocnictwo do
rachunkéw bankowych, umowa
podporzadkowania, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji, umowa
przelewu na zabezpieczenie praw
i roszczen kredytobiorcy z wybra-
nych umow

Symetris - Projekt
Echo - 131
Sp.zo0.0. Sp. K.

Bank BGZ
BNP Paribas
SA.

Warszawa

10 450 000 EUR

3 000 000 PLN

EURIBOR 3M
+ marza

WIBOR 3M
+ marza

30.06.2019

hipoteki, umowa o ustanowieniu
zastawow rejestrowych i finanso-
wych, umowa podporzadkowa-
nia, o$wiadczenie o poddaniu sie
egzekucji, umowa przelewu na
zabezpieczenie praw i roszczen
kredytobiorcy z wybranych
umow

West Gate Il -
Projekt Echo
-114

Sp. z 0.0. Sp.

Bank
Millennium
SA.

Warszawa

16 500 000 EUR

2 000 000 PLN

EURIBOR 3M
+ marza

WIBOR 1M
+ marza

30.06.2019

hipoteki, umowa o ustanowieniu
zastawow rejestrowych i finanso-
wych, umowa podporzadkowa-
nia, o$wiadczenie o poddaniu sie
egzekucji, umowa przelewu na
zabezpieczenie praw i roszczen
kredytobiorcy z wybranych
umow

Sagittarius - Pro-
jekt Echo - 113
Sp.zo0.0.Sp. K.

PKO BP S.A.

Warszawa

31718 636 EUR

6 000 000 PLN

EURIBOR 3M
+ marza

WIBOR 1M
+ marza

30.09.2020

30.09.2019

hipoteki, umowa o ustanowieniu
zastawow rejestrowych i finan-
sowych, petnomocnictwo do
rachunkéw bankowych, umowa
podporzadkowania, oSwiadczenie
o poddaniu sie egzekucji, umowa
przelewu na zabezpieczenie praw
i roszczen kredytobiorcy z wybra-
nych umow

Razem, w walucie kredytu

78 668 363 EUR
11 000 000 PLN

12200 000 EUR

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.
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Poreczenia

PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT S.A., WG STANU NA 30.06.2017 R.

Wartosc
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z 0.0. 1422 Caty okres trwania umowy najmu  Poreczenie za zobowiazania spotki Cogl Il Poland Limited Sp. z o.0.
oraz trzy kolejne miesiace od daty jej jako zabezpieczenie zobowiazan wynikajacych z umowy najmu
rozwigzania zawarte] 6.11.2015 r. Wystawione w EUR.
HPO AEP Sp. z 0.0. Sp. J. 10 566 Do dnia uzyskania pozwolenia na Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Browary Warszawskie
uzytkowanie dla prowadzonych Sp. z 0.0. Sp. K. oraz Dellia Investments - Projekt Echo - 115 Sp.
inwestycji, jednakze nie pdézniej niz z 0.0. Sp. K. jako zabezpieczenie zobowiazar wynikajacych z umo-
do 07.12.2031 r. wy zawartej 7.12.2016 r. Poreczenie wzajemne wystawione w EUR.

Razem 11988

W pierwszym potroczu 2017 r. nie zaszty zadne zmiany w strukturze poreczen.

taczna wartos¢ obowiagzujacych umow poreczen otrzymanych przez Grupe Echo Investment
na 30 czerwca 2017 r. wynosita:

-z tytutu zawartych umow najmu: 327 249 EUR.

-z tytutu realizacji projektéw: 2 500 000 EUR.

— W _— Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r. |. Sprawozdanie Zarzqdu
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Gwarancje

GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ SPOLKE | SPOLKI Z GRUPY ECHO INVESTMENT NA 30.06.2017 R.

Wartos$c Termin
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytut
Echo Investment S.A. Horta Sp. z 0.0. 21133 do 02.07.2020  Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecz-

nej umowy sprzedazy biurowca Aquarius Business
House | we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. Skua Sp. z 0.0. 25 359 do 30.07.2021  Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecz-
nej umowy sprzedazy biurowca Aquarius Business
House Il we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. / BZ WBK S.A. Skarb Panstwa 43 045 do 22.05.2018 Zabezpieczenie wykonania zobowiazania spotki
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.K.

Echo Investment S.A. mBank S.A. 14 974 do dnia potwierdzenia Zabezpieczenie zobowigzar spotki Nobilis -
spetnienia odpowiednich  Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0. Sp. K. wynikajacych
wskaznikow finanso-  z umowy kredytowej z 16.06.2016 r. Wystawiona

wych, nie pdzniej niz do w EUR

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

31.03.2018
Echo Investment S.A. BGZ BNP Paribas 5169 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztow oraz zobo-
S.A. inwestycji  wigzan z tytutu obstugi dtugu w okresie realizacji

biurowca Symetris Il w todzi. Wystawiona w EUR

Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp. K. / IREEF - Strykow 420 000 do 15.12.2019 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwiazane
Echo Investment S.A. Propco Sp. z o.0. 7 biurowcem Q22 w Warszawie
Echo Investment S.A. IREEF - Strykow 145 986 do 15.12.2018 Zabezpieczenie wywiazania sie spotki Q22 - Pro-

Propco Sp. z o0.0. jekt Echo - 128 Sp. z 0.0. - Sp. K. z zobowiazan

wynikajacych z umowy sprzedazy z 16.12.2016 .
biurowca Q22 w Warszawie.
Gwarancja wystawiona w EUR

Echo Investment S.A. Bank Millenium S.A. 7 300  do daty zakonczenia inwe- Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji
stycji, nie pézniej niz do biurowca West Link

30.06.2019 we Wroctawiu oraz zobowigzan spotki West Gate

|l - Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0. Sp. K. wynikaja-

cych z umowy

kredytowej z 23.03.2017

Echo Investment S.A. PKO BP S.A. 25 700 do 30.09.2020 Zabezpieczenie dotyczace umowy kredytowej
7 01.06.2017, gwarancja dotyczaca przekroczenia

kosztow do kwoty

25,7 min PLN z 01.06.2017

Razem 714 155
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Z uwagi na fakt, ze w skonsolidowanym bilansie sg juz wykazane rezerwy na zobowiazania

z tytutu gwarancji czynszowych, zobowiazania pozabilansowe z tego tytutu nie sg wykazywane.

taczna wartos¢ obowigzujacych gwarancji otrzymanych przez Grupe Echo Investment S.A.
na 30 czerwca 2017 r. wynosi:

-z tytutu zawartych umow najmu: 2 024 283,22 PLN oraz 1 146 026,89 EUR,

-z tytutu realizacji projektéw: 59 773 829,78 PLN oraz 574 872,60 EUR.

ZMIANY UMOW GWARANCJI W | POLROCZU 2017 R.

Data wygasniecia/
Zmiana Wystawiona przez Narzecz udzielenia/zmiany Wartosc [tys.] Tytutem
zmnigjszenie kwoty Echo Investment S.A. Skua Sp. z 0.0. 31.01.2017 6 000 EUR Zabezpieczenie nalezytego wykonania osta-
zabezpieczenia z 9 min tecznej umowy sprzedazy biurowca Aquarius
EUR do 6 mIn EUR, zgod- Business House Il we Wroctawiu.
nie z zapisami umowy
gwarancji
zmniejszenie kwoty Echo Investment S.A.  BGZ BNP Paribas S.A. 16.01.2017 1223 EUR Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw oraz
zabezpieczenia z 2,95 min zobowiazan z tytutu obstugi dtugu w okresie
EUR do 1,22 min EUR realizacji biurowca Symetris Il w todzi.
zgodnie z aneksem nr 1
do gwarancji
Wygasniecie Echo Investment S.A. Nokia Solutions and 18.01.2017 1986 EUR Zabezpieczenie zobowigzan wynikajacych
Networks Sp. z 0.0. z umowy najmu z 29.08.2016 .
Wygasniecie Echo Investment S.A./ FTF Columbus S.A. 19.01.2017 24 600 PLN Zabezpieczenie wykonania umowy
PZU S.A. 722.06.2015r.
Udzielenie Echo Investment S.A. Bank Millenium S.A. 23.03.2017 7 300 PLN Zabezpieczenie nieprzekroczenia kosztow re-
alizacji biurowca West Link we Wroctawiu oraz
zobowiazan spotki West Gate Il - Projekt Echo
- 114 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajacych z umowy
kredytowej z 23.03.2017 .
wydtuzenie terminu Echo Investment S.A. Skarb Panstwa 16.05.2017 40 163 PLN  Zabezpieczenie wykonania zobowigzania spotki
obowiagzywania do Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z o.0.
22.05.2018 r., zgod- Sp.K.
nie z aneksem nr 1 do
gwarancji
zwiekszenie kwoty zabez- Echo Investment S.A. Skarb Panstwa 14.06.2017 43 045 PLN  Zabezpieczenie wykonania zobowigzania spotki
pieczenia z 40,163 min Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0.
PLN na 43,045 min PLN, Sp.K.
zgodnie z aneksem nr 2
do gwarancji
Udzielenie Echo Investment S.A. PKO BP SA 01.06.2017 25 700 PLN Zabezpieczenie nieprzekroczenia kosztéw

realizacji biurowca Sagittarius Business House
we Wroctawiu, okres obowigzywania - do
30.09.2020 .
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Grupa kapitatowa Echo Investment

Sktad Grupy Kapitatowej

Najwazniejsza role w strukturze Grupy petni Echo Invest-
ment S.A., ktéra nadzoruje, wspdtrealizuje i zapewnia
srodki finansowe na realizacje prowadzonych projektow
deweloperskich. Spétki wchodzace w sktad Grupy zostaty
powotane lub nabyte w celu realizacji okreslonych zadan
inwestycyjnych.

W sktad Grupy Kapitatowej na 30 czerwca 2017 r. wcho-
dzito 136 spotek zaleznych, konsolidowanych metoda
petng oraz 4 spotki wspodtzalezne, konsolidowane metoda
praw wtasnosci.

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

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

% posiadanego

Lp. Nazwa spétki Siedziba kapitatu Jednostka posiadajaca udziat
1 Rosehill Investments Sp. z o.0. (Galeria Mtociny) Warszawa 30% Echo Prime Assets BV
2 Berea Sp. z 0.0. (Galeria Mtociny) Warszawa 30% Rosehill Investments Sp. z o.0.
3 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. s.k. (Towarowa 22) Warszawa 4526% Strood Sp. z 0.0.
4 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. (Towarowa 22) Warszawa 30% Echo Prime Assets BV

Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez 60 FIZ Forum sg w posiadaniu spotek z Grupy

Kapitatowej Echo Investment.

Zmiany w strukturze grupy kapitatowej

SKtAD GRUPY KAPITAtOWEJ ECHO INVESTMENT S.A. W | POtOWIE 2017 R. ZWIEKSZYt

SIE O JEDNA SPOLKE W WYNIKU:

- nabycia 21 czerwca 2017 r. 100% udziatéw w spotce Elektrownia RE Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie. £3czna cena nabycia wyniosta 8 503 400 EUR. Kapitat zaktadowy spoétki

wynosi 205 tys. PLN.

SKtAD GRUPY KAPITAtOWEJ ECHO INVESTMENT S.A. W | POtOWIE 2017 R. ZMNIEJSZYt

SIE O CZTERY SPOEKI W WYNIKU:

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

- zbycia 30 marca 2017 r. 100% udziatéw w spotce El Project Cypr - 1 Ltd. z siedzibg w Ni-
kozji. Kapitat zaktadowy spotki wynosit 7 000 USD;

zbycia 30 marca 2017 r. 100% udziatow w spétce Budivelnuy Soyuz Monolit LLC z siedziba
w Kijowie. Kapitat zaktadowy spotki wynosit 52 000 UAH;

zbycia 30 marca 2017 r. 100% udziatow w spdtce Echo Investment Ukraine LLC siedziba
w Kijowie. Kapitat zaktadowy spotki wynosit 1 480 156 UAH;

zbycia 30 marca 2017 r. 100% udziatow w spoétce Yevrobudgarant LLC z siedziba w Kijowie.
Kapitat zaktadowy spotki wynosit 63 000 UAH.

INNE ZMIANY W SPOEKACH TWORZACYCH GRUPE KAPITALOWA EMITENTA W | POLO-
WIE 2017 R.:

zmiana komplementariusza: 1 marca 2017 r. spétka Projekt Echo - 129 Sp. z 0.0. zbyta na
rzecz spotki Grupa Echo Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach prawa i obowiazki komplementa-
riusza w spotce Kielce - Projekt Echo 129 Sp. z 0.0. - Sk.a,;

zmiana komplementariusza: 1 marca 2017 r. spotka Projekt Echo - 96 Sp. z 0.0. zbyta na
rzecz spotki Grupa Echo Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach prawa i obowiazki komplementa-
riusza w spotce Malta Office Park - Projekt Echo - 96 Sp. z 0.0. - Sk.a.;

zmiana komplementariusza: 1 marca 2017 r. spotka Projekt Echo - 95 Sp. z 0.0. zbyta na
rzecz spotki Grupa Echo Sp. z 0.0. 7 siedzibg w Kielcach prawa i obowiazki komplementa-
riusza w spotce Oxygen - Projekt Echo 95 Sp. z 0.0.- Sk.a.;

zmiana komplementariusza: 1 marca 2017 r. spétka Pod Klonami Sp. z 0.0. zbyta na rzecz
spotki Grupa Echo Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach prawa i obowigzki komplementariusza
w spotce Echo - Pod Klonami Sp. z 0.0.- Sk;;

zmiana komplementariusza: 1 marca 2017 r. spétka Projekt Echo - 130 Sp. z 0.0. zbyta na
rzecz spotki Grupa Echo Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach prawa i obowiazki komplementa-
riusza w spotce Park Postepu - Projekt Echo 130 Sp. z 0.0.- Sk.a.;

zmiana komplementariusza: 1 marca 2017 r. spétka Projekt Echo - 100 Sp. z 0.0. zbyta na
rzecz spotki Grupa Echo Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach prawa i obowiazki komplementa-
riusza w spoétce Projekt Naramowice - Projekt Echo 100 Sp. z 0.0.- S.kk.a,;
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zmiana komplementariusza: 1 marca 2017 r. spotka Projekt Echo - 77 Sp. z 0.0. zbyta na
rzecz spotki Grupa Echo Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach prawa i obowiazki komplementa-
riusza w spotce PPR - Projekt Echo 77 Sp. z 0.0.- Skk.a;

zmiana komplementariusza: 1 marca 2017 r. spoétka Echo - Klimt House Sp. z 0.0. zbyta na
rzecz spotki Grupa Echo Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach prawa i obowiazki komplementa-
riusza w spotce Echo - Klimt House Sp. z 0.0.- Sk;

zmiana komplementariusza: 22 maja 2017 r. spdtka Echo Investment S.A. zbyta na rzecz
Forum 60 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Krakowie prawa i obowigzki kom-
plementariusza w spoétce Villea Investments Sp. z 0.0.;

zmiana komplementariusza: 31 maja 2017 r. spdtka Grupa Echo Sp. z 0.0. zbyta na rzecz
spotki Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach prawa i obowigzki komplementariusza
w spotce Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0.;

zmiana komplementariusza: 20 czerwca 2017 r. spotka Echo Investment S.A. zbyta na
rzecz spotki City Space GP z siedziba w Warszawie prawa i obowiazki komplementariusza
w spotce City Space Management Sp. z 0.0.;

zmiana komplementariusza: 20 czerwca 2017 r. spotka Echo Investment S.A. zbyta na
rzecz spotki City Space GP z siedziba w Warszawie prawa i obowiazki komplementariusza
w spotce City Space SPV 1 Sp. z0.0.;

zmiana komplementariusza: 20 czerwca 2017 r. spotka Echo Investment S.A. zbyta na
rzecz spotki City Space GP z siedziba w Warszawie prawa i obowiazki komplementariusza
w spotce City Space SPV 2 Sp. z 0.0.;

zmiana komplementariusza: 20 czerwca 2017 r. spotka Echo Investment S.A. zbyta na
rzecz spotki City Space GP z siedziba w Warszawie prawa i obowiazki komplementariusza
w spotce City Space SPV 3 Sp. z 0.0.;

zmiana firmy spoétki ,Echo - Klimt House Sp. z 0.0.- S.k” na ,Klimt House - Grupa Echo
Sp. z0.0.- Sk’ (1 marca 2017 r.);

zmiana firmy spotki ,Echo - Pod Klonami Sp. z 0.0.- S.k.” na ,Pod Klonami - Grupa Echo
Sp. z0.0.- Sk’ (1 marca 2017 r.);

zmiana firmy spoétki ,Projekt Naramowice - Projekt Echo - 100 Sp. z 0.0. S.k.a.” na ,Projekt
Naramowice - Grupa Echo Sp. z 0.0.- Sk.a” (7 czerwca 2017 r.);

zmiana firmy spotki ,Malta Office Park - Projekt Echo - 96 Sp. z 0.0. S.k.a.” na ,Malta Office
Park - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a.” (17 maja 2017 r.);

zmiana firmy spotki Kielce - Projekt Echo 129 Sp. z 0.0. Sk.a.” na ,Kielce - Grupa Echo
Sp. zo.0.Sk.a” (9 maja 2017 r.);

zmiana firmy spétki ,PPR - Projekt Echo - 77 Sp. z 0.0. Skk.a” na ,PPR - Grupa Echo Sp.
z 0.0. S.ka.” (9 maja 2017 r.);

zmiana firmy spotki ,Park Postepu - Projekt Echo - 130 Sp. z 0.0. S.k.a.” na ,Park Postepu
- Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a” (25 kwietnia 2017 r.);

31 maja 2017 r. zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w spdtce Mena Investments Sp.
z 0. 0. przez Echo Investment S.A;

19 maja 2017 r. zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w spotce Echo - Pod Klonami Sp.
z 0.0. przez Echo Investment S.A.
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Wptyw wynikow finansowych za | potowe
2017 r. na realizacje publikowanych
wczesniej prognoz finansowych

Echo Investment S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.
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Wynagrodzenie Zarzqgdu
i Rady Nadzorczej

WYNAGRODZENIE ZARZADU
[W PLN]

| pétrocze 2017 | pétrocze 2016

Z Echo Investment S.A. Z jednostek Z Echo Investment S.A. Z jednostek

) . zaleznych, ) . zaleznych,

Wynagrodzenie Premie ; K Wynagrodzenie Premie | K
wspotzaleznych wspotzaleznych
podstawowe ) podstawowe .

i stowarzyszonych i stowarzyszonych

Nicklas Lindberg 531 744 637 575 914 340 883 000 - -
(powotany 18.04.2016)

Maciej Drozd 301 002 431 660 60 000 1183 000 - -
(powotany 18.04.2016)

Piotr Gromniak 120 000 97 000 477 400 796 000 - -

Artur Langner 120 000 120 000 494 400 706 000 - -

Rafat Mazurczak 120 000 - 231 000 - - -
(powotany 15.09.2016)

Marcin Materny 120 000 83 000 398 000 - - -
(powotany 15.09.2016)

Waldemar Lesiak - - - 696 000 - 969 000

(zrezygnowat 30.05.2016)
Razem 1312746 1369 235 2575140 4264 000 - 969 000
Razem w pétroczu 5 257 121 Razem w pétroczu 5 233 000

SYSTEM PREMIOWY
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WYNAGRODZENIE RADY NADZORCZE)

[PLN]

| pétrocze 2017 | pétrocze 2016
Z jednostek Z jednostek
zaleznych, zaleznych,
wspétzaleznych wspétzaleznych
Z Echo Investment S.A. i stowarzyszonych Z Echo Investment S.A. i stowarzyszonych
Karim Khairallah - -
Laurent Luccioni - -
Maciej Dyjas 30 000 30 000 -
Stefan Kawalec 90 000 90 000 -
Przemystaw Krych 30 000 30 000 -
Nebil Senman 30 000 30 000 -
Sebastian Zilles - -

Razem 180 000 180 000

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.
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Stan posiadania akcji Spotki przez
osoby zarzgdzajqgce i nadzorujgce

W | potowie 2017 r. zadna z 0s6b petnigcych funkcje zarzadcze i nadzorcze w Echo Investment
S.A. nie informowata Spétki o nabyciu lub zmianie stanu posiadania akcji Spotki. Zgodnie z in-
formacjami posiadanymi przez Spotke, zadna z 0séb petnigcych funkcje zarzadcze i nadzorcze
nie posiadata akcji Spotki w | potowie 2017 .

53

Postepowania sgdowe, arbitrazowe
lub przed organem administracji publicznej

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. nie toczyty sie przed sagdem, organem wtasci-
wym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej zadne postepo-
wania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Echo Investment S.A. lub jednostki zaleznej,
ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Spoétki.

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r. |. Sprawozdanie Zarzqdu



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

W | potowie 2017 r. nie wystapity istotne transakcje pomiedzy Echo Investment S.A. oraz
jednostkami od niej zaleznymi z podmiotami powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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Umowy z podmiotem uprawnionym
do badania sprawozdan finansowych

Rada Nadzorcza Spotki, dziatajgc na podstawie z §13 ust.  liste biegtych rewidentéw pod nr 130. Rada Nadzorcza
1 lit. b) Statutu Spotki zgodnie z obowigzujacymi prze-  upowaznita Zarzad do zawarcia umowy z EY Audyt Polska
pisami i normami zawodowymi, wybrata 13 lipca 2016  w przedmiocie badania jednostkowych sprawozdan finan-
r. podmiot uprawniony do badania sprawozdan finanso-  sowych Spétki oraz skonsolidowanych sprawozdan finan-
wych: Ernst & Young Audyt Polska Sp. z 0.0. Sp. K. z sie-  sowych Grupy Kapitatowej Spotki w latach 2016 - 2017.
dzibg w Warszawie przy ul. Rondo ONZ 1, wpisana na

WYNAGRODZENIE NETTO NALEZNE LUB WYPLACONE ERNST & YOUNG
AUDYT POLSKA SP.Z O.0. SP. K.

Tytut Kwota [PLN]

Przeglad i badanie sprawozdan finansowych Spétki i Grupy za 2015 581 000

Przeglad i badanie sprawozdan finansowych Spétki i Grupy za 2016 415 000

Inne ustugi - list poswiadczajacy 234 500

Nicklas Lindberg Maciej Drozd Piotr Gromniak

Prezes Wiceprezes Wiceprezes
Artur Langner Marcin Materny Rafat Mazurczak
Wiceprezes Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Anna

Gabryszewska-Wybraniec
Gtowny Ksiegowy
Kielce, 8 wrzesnia 2017 r.
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

stan na
stan na stan na 30.06.2016
30.06.2017 31.12.2016 - dane przeksztatcone
Nota (niebadane) - dane przeksztatcone (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 286 295 76
Rzeczowe aktywa trwate 8772 8672 9 615
Nieruchomosci inwestycyjne 2 231152 248 037 64 632
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 3 1106 602 539 797 596 123
Udziaty w jednostkach ujmowanych metoda praw wtasnosci 15 217 577 564 363 574101
Dtugoterminowe aktywa finansowe 20513 78 692 17 795
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 100 465 91810 51924
1685 367 1531666 1314 266
Aktywa obrotowe
Zapasy 5 693 616 660 251 627 308
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 7 631 736 223
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 56 231 20403 57 816
Naleznosci handlowe i pozostate 292 622 270 443 30042
Krotkoterminowe aktywa finansowe 80 884 24 544 12 936
Pochodne instrumenty finansowe - 154 210
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 60 447 27 070 56 824
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 304 514 636 359 2 056 603
1495945 1639 960 2841962
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 4 65 586 198 166 1396 604
Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy 16 275441 - -
Aktywa razem 3522339 3369792 5552832
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

stan na
stan na stan na 30.06.2016
30.06.2017 31.12.2016 - dane przeksztatcone
Nota (niebadane) - dane przeksztatcone (niebadane)
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 1492 809 1533894 1800 557
Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 1309 462 1128 096 1478 883
Kapitat z aktualizacji 16 (17 923) - -
Zakumulowany zysk (strata) 192 795 393 345 301 930
Réznice kursowe z przeliczenia danych spotek zagranicznych (12 160) (8 182) (891)
Kapitaty udziatowcow niekontrolujacych (104) (100) (95)
1492705 1533794 1800 462
Rezerwy
Rezerwy dtugoterminowe 6 79271 68 522 16 572
Rezerwy krotkoterminowe 6 134 425 75333 88 616
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 60 830 41 541 18 229
274 526 185396 123417
Zobowiazania dtugoterminowe
Kredyty i pozyczki 7 593 633 760981 1107 202
Pochodne instrumenty finansowe 72 39 493
Otrzymane kaucje i zaliczki 13711 9 331 12 038
607 416 770 351 1119733
Zobowiazania krétkoterminowe
Kredyty i pozyczki 7 550973 220 940 369 965
Pochodne instrumenty finansowe 20 - 272
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 169 2338 6893
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 5984 245 225 3701
Zobowigzania handlowe 80 158 163 930 75026
Zobowiagzania z tytutu dywidendy 206 345 66 030 1584732
Zobowigzania pozostate 102 297 80019 46 209
Otrzymane kaucje i zaliczki 201 746 85428 1183722
1147 692 863910 2200520
Zobowiazania dotyczace aktywoéw przeznaczonych do sprzedazy 8 - 16 341 308 700
Kapitat wtasny i zobowiazania razem 3522339 3369792 5552832
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 1492 809 1533894 1800 557
Liczba akgji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN) 3,62 3,86 4,36
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SKOCONY SRODROCZNY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

[W TYS. PLN]
01.01.2016 - 01.04.2016 -
30.06.2016 30.06.2016
01.01.2017 - - dane 01.04.2017 - - dane
Nota 30.06.2017 przeksztatcone 30.06.2017 przeksztatcone
Przychody 9 169 400 280 532 101 708 137 325
Koszt wtasny sprzedazy (138 318) (138 305) (80472) (67 455)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 31082 142 227 21236 69 870
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 11 166 281 384 830 66 165 271 148
Koszty administracyjne zwiazane z projektami (16 484) (7 822) (7 708) (1 066)
Koszty sprzedazy (12 113) (17776) (6 685) (14 681)
Koszty ogolnego zarzadu (42 908) (42 017) (25 817) (27 339)
Pozostate przychody (koszty) operacyjne 6222 (51 786) (4 320) (58 297)
Zysk operacyjny 132080 407 656 42 871 239 635
Przychody finansowe 12 113 186 47 296 112 618 39 390
Koszty finansowe 13 (59 794) (263 791) (38 353) (216 634)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych 1152 (175) 1152 (1023)
Zysk (strata) z tytutu roznic kursowych (4 621) (96 338) (4 843) (88 672)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metoda praw 15 23 655 21 691 16 630 21 691
wiasnosci
Zysk (strata) brutto 205 658 116 339 130075 (5613)
Podatek dochodowy (18 501) 185 591 (5180) 119 060
Zysk (strata) netto 187 157 301930 124 895 113 447
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 187 161 301 932 124 899 113 448
Zysk (strata) udziatowcow niekontrolujacych (4) (2) (4) (1)
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 187 161 301 932
Srednia wazona liczba akgji zwyktych (w tys. sztuk) bez posiada- 412 691 412 691
nych akcji wtasnych
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w PLN) 0,45 0,73

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
Z CALKOWITYCH DOCHODOW [W TYS. PLN]

01.01.2016 - 01.04.2016 -

01.01.2017 - 30.06.2016 01.04.2017 - 30.06.2016

30.06.2017 - przeksztatcone 30.06.2017 - przeksztatcone

Zysk netto 187 157 301930 124 895 113 447
Inne catkowite dochody:

- rdznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych (3978) 9911 (1196) 5760

- kapitat z aktualizacji (17 923) - (17 923) -

Inne catkowite dochody netto (21 901) 9911 (19 119) 5760

Catkowity dochéd za okres, w tym: 165 256 311841 105776 119 207

Catkowity dochéd przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 165 260 311 843 105 780 119 208

Catkowity dochdd przypadajacy na udziaty niekontrolujace (4) (2) (4) (1)
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SKROCONE SRODROCZNE ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM [W TYS. Zt.]

Kapitat
wtiasny przy-

pisany akcjo- Kapitaty
Zakumulo- Réznice nariuszom udziatowcéw Kapitat
Kapitat Kapitat Kapitat wany zysk kursowe jednostki  niekontrolu- wiasny
zaktadowy zapasowy z aktualizacji (strata) z przeliczenia dominujacej jacych razem
za okres od 01.01.2017 do 30.06.2017
Stan na poczatek okresu 20 635 1128096 - 387711 (8 182) 1528 260 (100) 1528 160
Zmiany przyjetych zasad (polityki) 5634 5634 - 5 634
rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, po uzgod- 20635 1128 096 - 393 345 (8 182) 1533894 (100) 1533794
nieniu danych przeksztatconych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 181 366 - (181 366) - - - -
Dywidenda wyptacona - - - - - - -
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty - (206 345) - (206 345) - (206 345)
Inne catkowite dochody - - - (3978) (3978) - (3978)
Skutki przeszacowania inwestycji - - (17 923) (17 923) - (17 923)
finansowej
Zysk (strata) netto danego okresu - - 187 161 - 187 161 (4) 187 157
Stan na koniec okresu 20635 1309 462 (17 923) 192795 (12 160) 1492809 (104) 1492705
za okres od 01.01.2016 do 30.06.2016
Stan na poczatek okresu 20 635 3139672 - 514 091 (10 802) 3663596 (93) 3663503
Zmiany przyjetych zasad (polityki) - - - 2975 2975 2975
rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, po uzgod- 20 635 3139 672 517 066 (10 802) 3666571 (93) 3666478
nieniu danych przeksztatconych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - - - - - -
Dywidenda wyptacona - (76 057) (514 091) - (590 148) - (590 148)
Dywidenda zatwierdzona (niewypta- - (1584 732) - - (1584 732) - (1584 732)
cona)
Inne catkowite dochody netto - - - 9911 9911 - 9911
Skutki przeszacowania inwestycji - - - - -
finansowe;j
Zysk (strata) netto danego okresu - - 298 955 - 298 955 (2) 298 953
Stan na koniec okresu 20 635 1478 883 - 301930 (891) 1800557 (95) 1800462
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
Z PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH [W TYS. PLN]

01.01.2017 - 01.01.2016 -
Nota 30.06.2017 30.06.2016
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk (strata) brutto 205 658 116 339
Il. Korekty razem
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci (23 655) (21 691)
Amortyzacja srodkow trwatych 1962 1505
(Zyski) straty z tytutu roznic kursowych 644 106 248
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 18 054 54 476
(Zysk) strata z tyt aktualizacji wartosci aktywow i zobowiazan (252 001) (270 271)
(Zysk) strata z tyt realizacji instrumentéw finansowych 903
(254 996) (128 830)
11l. Zmiany kapitatu obrotowego:
Zmiana stanu rezerw 53500 90 335
Zmiana stanu zapasow (38 377) (30 675)
Zmiana stanu naleznosci (99 596) 14 339
Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw 43 148 (80 274)
Zmiana stanu $rodkow pienieznych na rachunkach zablokowanych (33377) 32623
(74 702) 26348
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyijnej (I+11+111) (124 040) 13587
Podatek dochodowy zaptacony (16 541) (5 346)
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyijnej (140 581) 8511
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
l. Wptywy
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych - 1118
Zbycie inwestycji w nieruchomosci 11 120 490 1699 644
Z pozyczek i inwestycji finansowych 13 245 822 31327
366 312 1732089
Il. Wydatki
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych (2 053) (584)
Inwestycje w nieruchomosci (424 593) (206 643)
Na pozyczki i inwestycje finansowe (111 526) (34 666)
(538 172) (241 893)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1-11) (171 860) 1490 196
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH CD. [W TYS. PLN.]

01.01.2017 - 01.01.2016 -
30.06.2017 30.06.2016
C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wptywy
Kredyty i pozyczki 120 007 1161249
Emisja dtuznych papierow wartosciowych 155 000 -
Dywidendy otrzymane od jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci 11991 -
286 998 1161249
1l. Wydatki
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli (66 030) (590 147)
Sptaty kredytéw i pozyczek (51 123) (591 052)
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (175 000) (175 000)
Z tytutu pochodnych instrumentow walutowych - (903)
Odsetki (14 249) (67 271)
(306 402) (1424 373)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (1+11) (19 404) (263 124)
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.lll+/-B.III+/-C.III) (331 845) 1235583
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym: (331 845) 1235298
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu roznic kursowych - (285)
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 636 359 821 305
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D) 304 514 2056 603
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Zasady przyjete przy sporzgdzaniu raportu
po6trocznego Grupy Echo Investment

Skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie fi-
nansowe Grupy Kapitatowej Echo Investment za | potro-
cze 2017 r., obejmujace okres od 1 stycznia 2017 r. do
30 czerwca 2017 r., zostato sporzadzone zgodnie z MSR
34 ,Srodroczna sprawozdawczoéé finansowa’ przyjetym
do stosowania w Unii Europejskie;].

W skroconym srédrocznym skonsolidowanym sprawoz-
daniu z sytuacji finansowe]j Grupy prezentowane sg skon-
solidowane dane finansowe na 30 czerwca 2017 r. oraz
dane poréwnawcze na 31 grudnia 2016 r. i za okres (6
miesiecy) zakonczony 30 czerwca 2016 r. W odniesieniu
do rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdania z catkowi-
tych dochoddw, prezentowane sa skonsolidowane dane
finansowe za okres (6 miesiecy) zakorczony 30 czerwca
2017 r., dane poréwnawcze za okres (6 miesiecy) zakon-
czony 30 czerwca 2016 r. oraz skonsolidowane dane
finansowe za okres 3 miesiecy drugiego kwartatu tj. od
01 kwietnia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. i dane porow-
nawcze za okres od 01 kwietnia 2016 r. do 30 czerwca
2016 r. W odniesieniu do zestawienia zmian w kapitale
witasnym oraz sprawozdania z przeptywodw pienieznych
prezentowane sa skonsolidowane dane finansowe za
okres (6 miesiecy) zakonczony 30 czerwca 2017 r. oraz
dane poréownawcze za okres (6 miesiecy) zakonczony 30
czerwca 2016 .

Waluta prezentacji sprawozdania finansowego Grupy
- jesli nie zaznaczono inaczej - jest ztoty polski (PLN),
ktory jest takze waluta prezentacji i funkcjonalng waluta
jednostki dominujacej. W sktad Grupy wchodza jednostki,
ktore maja inng walute funkcjonalnag niz PLN. Dane spra-
wozdawcze tych spotek, wchodzace w sktad niniejszego
sprawozdania zostaty przeliczone na PLN zgodnie z za-
sadami MSR 21. Pozycje bilansowe zostaty przeliczone

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

wg kursu z dnia bilansowego, natomiast pozycje rachun-
ku wynikéw zostaty przeliczone wg kursu $redniego za
okres. Powstate w wyniku przeliczenia réznice kursowe
zostaty wykazane w pozostatych catkowitych dochodach,
a kwoty skumulowane ujete w osobnej pozycji kapitatu
wiasnego.

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

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone wg zasady
kosztu historycznego z wyjatkiem nieruchomosci inwe-
stycyjnych i instrumentdw finansowych, wycenianych wg
wartosci godziwej. Sprawozdanie sporzadzono przy zato-
zeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci, majac na uwadze fakt, ze nie
istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynu-
owania dziatalnosci.

Zasady polityki rachunkowosci zastosowane do sporza-
dzenia niniejszego skroconego srédrocznego sprawozda-
nia finansowego sg zgodne z zasadami zastosowanymi
w ostatnim rocznym sprawozdaniu finansowym i byty
stosowane w sposdb ciggty w odniesieniu do wszystkich
okreséw zaprezentowanych w skonsolidowanym spra-
wozdaniu finansowym, za wyjatkiem zastosowania no-
wych standardéw, zmian do standardéw i interpretacji
wydanych przez Komitet ds. IMSF, majacych zastoso-
wanie w przypadku Grupy dla okresu sprawozdawczego
rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2017 r. Zastosowane
zmiany nie miaty istotnego wptywu na prezentacje danych
i wycene w sprawozdaniu finansowym.
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Zastosowane nowe i zmienione
standardy i interpretacje

Zasady i polityka rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego sprawozdania

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

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

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

sprawozdawczego rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2017 roku. W ninigjszym sprawozdaniu

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

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

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

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

- zmiany wynikajace z Rocznego programu poprawek 2014-2016.

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

a. MSSF 9 ,Instrumenty Finansowe” (opublikowano 24

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

. MSSF 14  Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe”

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

stycznia 2016 r. lub pdzZniej. Zgodnie z decyzjg Komisji

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

twierdzony przez UE.

. MSSF 15 Przychody z tytutu umoéw z klientami”

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

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

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

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

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

. Zmiany do MSSF 4 Stosowanie MSSF 9 Instrumenty

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

. Zmiany do MSR 12 ,Ujmowanie aktywow z tytutu

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

. Zmiany do MSR 7 ,Inicjatywa w zakresie ujawniania

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

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

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

. Zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2014-2016

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

. Zmiany do MSR 40 ,Przeniesienie nieruchomosci in-

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

. MSSF 17 ,Umowy ubezpieczeniowe” (opublikowano

18 maja 2017 r.) - majacy zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2021 r. lub

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.
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podzniej. Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozda-
nia finansowego niezatwierdzony przez UE.

. KIMSF 23  Niepewnos¢ zwigzana z ujmowaniem po-

datku dochodowego” (opublikowano 7 czerwca 2017
r.) - majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpo-
czynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdZniej. Do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE.

Daty wejscia w zycie wynikaja z tresci standardéw ogto-
szonych przez Rade ds. Miedzynarodowe] Sprawozdaw-
czosci Finansowej. Daty stosowania standardéw w Unii
Europejskiej moga rozni¢ sie od dat stosowania wynika-
jacych z tresci standarddw i s3 ogtaszane w momencie
zatwierdzenia do stosowania przez Unie Europejska.
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Przeksztatcenie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego
za poprzednie okresy

W pierwszej potowie 2017 r. Spétka zmienita polityke rachunkowosci. Zmiany wynikaja z za-

stosowania zaktualizowanej metodyki przyporzadkowania kosztéw zwigzanych z projektami

deweloperskimi, alokowanych dotychczas do pozycji kosztow ogdlnego zarzadu oraz kosztow

sprzedazy. Zmiany dotycza nastepujacych pozycji kosztowych:

1. Wynagrodzenia pracownikéw zespotdw budowlanych oraz kierownikéw projektéw i leasing
managerow.

2. Wynagrodzenia oraz inne koszty zwigzane z pracownikami wspierajacymi dziatalnos$¢ ope-
racyjng Spotki (ksiegowosc, dziat finansowy, marketing).

3. Czes¢ kosztéw marketingowych.

4. Koszty zwigzane z utrzymywaniem zapasow.

Zmiana pozwolita na bardziej szczegdtowe okreslenie poziomu kosztow zwiazanych z re-

alizacja projektéw deweloperskich. Ma wptyw na pozycje bilansowe oraz wynik, co zostato

zaprezentowane ponizej.

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

SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

stan na stan na
30.06.2016 30.06.2016
- dane - dane
przeksztatcone zatwierdzone zZmiana
Aktywa
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 596 123 594 566 1557
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 51924 52 622 (698)
Aktywa obrotowe
Zapasy 627 308 625192 2116
Kapitat wtasny i zobowiazania
Kapitat wtasny
Zakumulowany zysk (strata) 301 930 298 953 2977

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

—— 68 ————  Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 20177, —————— |I. Skrécone érédroczne skonsolidowane sprawozdania finansowe



ECHO

investment

SKROCONY SRODROCZNY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [W TYS. PLN]

01.01.2016 - 01.01.2016 -

30.06.2016 30.06.2016

- dane - dane
przeksztatcone zatwierdzone zZmiana
Koszt wtasny sprzedazy (138 305) (135 175) (3 130)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 142 227 145 357 (3 130)
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 384 830 385218 (388)
Koszty administracyjne zwiazane z realizacja projektow (7 822) - (7 822)
Koszty sprzedazy (17 776) (25 842) 8066
Koszty ogdlnego zarzadu (42 017) (48 965) 6 948
Zysk operacyjny 407 656 403 982 3674
Zysk (strata) brutto 116 339 112 665 3674
Podatek dochodowy 185 591 186 288 (697)
Zysk (strata) netto 301 930 298 953 2977
Zysk (strata) przypadajaca akcjonariuszom jednostki dominujacej 301 932 298 955 2977
Zysk (strata) przypadajacy na udziaty niekontrolujace 2) 2) -

ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI W BUDOWIE [W TYS. PLN]

stan na stan na

30.06.2016 30.06.2016

- dane - dane
przeksztatcone zatwierdzone zZmiana
Stan na poczatek okresu 1398 628 1398 628 -

zwiekszenia (z tytutu)
poniesienia naktadéw na realizacje inwestycji 182 558 181 001 1557
Stan nieruchomosci w budowie na koniec okresu 596 123 594 566 1557
ZAPASY [W TYS. PLN]

stan na stan na

30.06.2016 30.06.2016

- dane - dane
przeksztatcone zatwierdzone zZmiana
- potprodukty i produkty w toku 432 764 430 648 2116
Zapasy razem 627 308 625 192 2116
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Najwazniejsze zmiany danych poréwnawczych na 31 grudnia 2016 r.:

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

stan na stan na
31.12.2016 31.12.2016
- dane - dane
przeksztatcone zatwierdzone zZmiana
Aktywa
Aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 539 797 536 692 3105
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 91 809 93131 (1322)
Aktywa obrotowe
Zapasy 660 251 656 401 3850
Kapitat wtasny i zobowiazania
Kapitat wtasny
Zakumulowany zysk (strata) 393 345 387 711 5634
ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI W BUDOWIE [W TYS. PLN]
stan na stan na
31.12.2016 31.12.2016
- dane - dane
przeksztatcone zatwierdzone zZmiana
Stan na poczatek okresu 1398 628 1398 628 -
zwiekszenia (z tytutu)
poniesienia naktadow na realizacje inwestycji 508 243 505 138 3105
Stan nieruchomosci w budowie na koniec okresu 539 797 536 692 3105
ZAPASY [W TYS. PLN]
stan na stan na
31.12.2016 31.12.2016
- dane - dane
przeksztatcone zatwierdzone zmiana
- potprodukty i produkty w toku 540 102 536 252 3850
Zapasy razem 660 251 656 401 3850
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Metody ustalania wyniku finansowego
- fragment polityk rachunkowosci

PRZYCHODY OPERACYJNE

Przychody z tytutu sprzedazy towardw i produktéw wy-
kazywane sg w wartosci godziwej otrzymanej lub nalez-
nej zaptaty, po pomniejszeniu o rabaty, upusty i podatki
zZwigzane ze sprzedaza i ujmowane s3 w momencie wy-
dania towardow i produktow i przekazania nabywcy ryzy-
ka i korzysci wynikajacych z prawa witasnosci towardw
i produktow oraz gdy kwote przychoddw mozna wycenic
w wiarygodny sposdb. W szczegdlnosci przychody z ty-
tutu sprzedazy realizowanych przez Grupe lokali miesz-
kalnych i ustugowych ujmowane sg zgodnie z MSR 18
W momencie przeniesienia wtasnosci tych lokali umowa
sprzedazy po zakonczeniu realizacji obiektu i uzyskaniu
prawa uzytkowania lokali.

Przychody z tytutu najmu powierzchni mieszkalnych i ko-
mercyjnych sg ujmowane liniowo w okresie obowigzywa-
nia zawartych umow. Przychody z tytutu realizacji obiek-
téw budowlanych w oparciu o dtugoterminowe umowy,
ujmuje sie zgodnie z MSR 11 na podstawie stopnia za-
awansowania ich realizacji. Procentowy stan zaawanso-
wania realizacji ustugi ustalany jest jako stosunek wyko-
nanych prac na dany dzien w stosunku do catosci prac,
ktére maja by¢ wykonane (pod wzgledem ponoszonych
kosztéw). Pozostate przychody ze sprzedazy ustug ujmuje
sie w okresie, w ktérym Swiadczono ustugi.

KOSZT WEASNY SPRZEDAZY

Koszt wtasny sprzedazy wycenia sie na poziomie kosztow
wytworzenia stosujgc metode szczegbtowej identyfikacji
rzeczywistych kosztow sprzedawanych sktadnikéw akty-
wow lub procentowy udziat np.: sprzedanej powierzch-
ni gruntu, sprzedanych udziatéw itp. W szczegdlnosci
koszt wtasny sprzedanych lokali i gruntow ustalany jest
proporcjonalnie do ich udziatu w catym koszcie budo-
wy danego obiektu oraz w catym gruncie stanowigcym
dany projekt.

ZYSK (STRATA) Z NIERUCHOMOSCI
INWESTYCYJNYCH

Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych obejmuje
zmiany w wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyj-
nych oraz wszelkie inne zyski i straty zwigzane z nieru-
chomosciami inwestycyjnymi.
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KOSZTY ADMINISTRACYJNE ZWIAZANE

Z PROJEKTAMI

Koszty administracyjne zwigzane z projektami obejmuja
koszty o charakterze administracyjnym posrednio zwig-
zane z realizacja projektow deweloperskich, do ktérych
naleza: optata za uzytkowanie wieczyste gruntéow, po-
datek od nieruchomosci, optaty eksploatacyjne, ochrona
mienia, koszty wynagrodzen pracownikéw administra-
cyjnych oraz koszty utrzymania pracownikéow w czesci,
w ktorej da sie je przypisac¢ do projektu, oraz pozostate
koszty zwigzane z utrzymaniem zapasow.

Koszty te, pomimo posredniego zwigzku z realizacja pro-
jektow deweloperskich, nie sg kapitalizowane w wartosci
zapasow / nieruchomosci inwestycyjnych, poniewaz:

- wéwietle MSR 2, koszty te podlegaja wytaczeniu z ceny
nabycia lub kosztu wytworzenia zapaséw z uwagi na
to, ze nie sg ponoszone w celu doprowadzenia zapa-
sow do ich aktualnego stanu i migjsca;

- MSR 40, ktéry odwotuje w niniejszym zakresie do za-
piséw MSR 16, nie dopuszcza mozliwosci kapitalizowa-
nia kosztéw administracyjnych i ogoélnozaktadowych
w wartosci nieruchomosci inwestycyjnych.

KOSZTY FINANSOWE

Koszty finansowe dotyczace okresu biezacego sg ujmowa-
ne w rachunku zyskow i strat, z wyjatkiem kosztow podle-
gajacych aktywowaniu zgodnie z MSR 23. Grupa aktywuje
te czes¢ kosztéw finansowych, ktére sg bezposrednio po-
wigzane z nabyciem i wytworzeniem sktadnikéw majat-
kowych, ktére wymagaja dtuzszego czasu przygotowania
ich do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy ujetych
jako zapasy i inwestycje rozpoczete. Aktywowaniu podlega
kwota kosztoéw finansowych ustalona przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej pomniejszona o przychody
uzyskane z tymczasowego lokowania Srodkdw pienieznych
(czyli kwot odsetek od lokat bankowych z wyjatkiem lo-
kat wynikajacych z blokad rachunkéw, uméw akredytywy)
w przypadku finansowania celowego, zaciggnietego na
dana budowe. W przypadku finansowania ogélnego, koszty
finansowania ogdlnego podlegajace kapitalizacji ustala sie
przy zastosowania stopy kapitalizacji w odniesieniu do po-
niesionych naktaddw na dany sktadnik aktywdw.
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NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE /
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE W BUDOWIE

Do nieruchomosci inwestycyjnych zaliczane sg stano-
wigce wtasnos¢ Grupy wynajete nieruchomosci wraz
z gruntami bezposrednio zwigzanymi z tymi nierucho-
mosciami oraz grunty zakupione i utrzymywane w celu
zwiekszenia wartosci portfela. Nieruchomosci inwesty-
cyjne ujmowane sg poczatkowo wedtug ceny nabycia /
kosztu wytworzenia.

W przypadku nieruchomosci budowanych przez Grupe,
w okresie budowy Grupa zalicza je do nieruchomosci in-
westycyjnych w budowie, natomiast zaliczenie ich do nie-
ruchomosci inwestycyjnych nastepuje w momencie gdy
sg dostepne do uzytkowania. Po poczatkowym ujeciu,
na kazdy dzien bilansowy nieruchomosci inwestycyjne sg
wykazywane wedtug wartosci godziwej. WWycena wartosci
godziwej jest aktualizowana raz na kwartat. Zyski lub stra-
ty wynikajgce ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych sa ujmowane w rachunku zyskow i strat
w tym okresie w jakim powstaty. Wartosci godziwe grun-
tow i budynkdw wycenianych wedtug wartosci godziwej
sg uaktualniane w taki sposéb, by odzwierciedlaty warunki
rynkowe wystepujgce na koniec okresu sprawozdawcze-
g0. Wartoscig godziwa nieruchomosci inwestycyjnych jest
cena, ktéra by otrzymano za sprzedaz sktadnika aktywow
lub zaptacono za przeniesienie zobowiazania w transakgji
miedzy uczestnikami rynku przeprowadzonej na zwyktych
warunkach, na dzien wyceny. Wartosci godziwe nierucho-
mosci przynajmniej raz w roku poddawane sg weryfikacji
przez zewnetrznych rzeczoznawcéw majatkowych. War-
tosci wyrazone w EUR i USD s3 przeliczane co kwartat
wg obowiagzujacych kurséw publikowanych przez NBP.

Roznice z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych oraz
wynik na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych, jak
réwniez wszelkie inne zyski i straty zwigzane z nierucho-
mosciami inwestycyjnymi ujmuje sie w rachunku zyskéw
i strat w pozycji ,zysk (strata) z nieruchomosci inwesty-
cyjnych”. Wszystkie koszty z tytutu napraw i utrzymania
nieruchomosci inwestycyjnych wykazywane sg jako koszt
w rachunku zyskéw i strat w okresie, ktérego dotycza.
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie to prowadzone
przez Grupe inwestycje w trakcie realizacji, dla ktérych
istnieje intencja ich uzytkowania w przysztosci jako nie-
ruchomosci inwestycyjne z przeznaczeniem na wynajem.
W przypadku nieruchomosci inwestycyjnych w budowie,
gdzie znaczna czes¢ ryzyk, zwiazanych z realizacja pro-
cesu budowy zostata wyeliminowana i istnieje mozliwos¢
wiarygodnej wyceny, nieruchomosci te wyceniane sg we-
dtug wartosci godziwej. Grupa okreslita warunki, po kto-
rych spetnieniu rozpoczyna proces analizy, czy wyelimi-
nowane zostaty istotne ryzyka dotyczace nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie. Do tych warunkdéw naleza:
- uzyskanie pozwolenia na budowe,

- zakontraktowanie robét budowlanych o wartosci co

najmniej 30% budzetu inwestycji,
- wynajecie co najmniej 20% powierzchni w realizowa-
nym projekcie.
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Istotng kwestig przy analizie ryzyk jest takze mozliwos¢
i sposéb sfinansowania realizacji projektu.

Kazda nieruchomos¢ inwestycyjna w budowie jest ana-
lizowana indywidualnie pod katem mozliwosci uzyskania
wiarygodnej wyceny do wartosci godziwej, biorac pod
uwage 0gdlna sytuacje gospodarcza, dostepnos¢ danych
dla analogicznych nieruchomosci i oczekiwania wzgledem
zmiennosci czynnikéw bedacych podstawa wyceny.

Po spetnieniu powyzszych warunkow, o ile wedtug sza-
cunkow Grupy istotne ryzyka dotyczace procesu reali-
zacji nieruchomosci inwestycyjnej w budowie zostaty
wyeliminowane, dana nieruchomos¢ wyceniana jest we-
dtug wartosci godziwej. W pozostatych przypadkach, ze
wzgledu na brak mozliwosci uzyskania wiarygodnej wy-
ceny do wartosci godziwej, nieruchomosci inwestycyjne
w budowie wyceniane sg wedtug cen nabycia lub kosztu
wytworzenia pomniejszonych o ewentualne odpisy z ty-
tutu utraty wartosci. Przy wycenie nieruchomosci inwe-
stycyjnych w budowie wedtug wartosci godziwej metoda
dochodowag, Grupa bierze pod uwage stopien realizacji
projektu na koniec okresu sprawozdawczego oraz do-
stepne wiarygodne dane dotyczace oczekiwanego stanu
nieruchomosci inwestycyjnej na moment zakonczenia
procesu budowy. Przy wycenie wedtug kosztu wytworze-
nia uwzgledniane sg koszty pozostajace w bezposrednim
zwiazku z niezakonczong inwestycja. Sktadaja sie na nie
wydatki poniesione na nabycie nieruchomosci grunto-
wych, naktady na projektowanie i realizacje obiektow bu-
dowlanych (gtéwnie ustugi obce), koszty finansowe oraz
inne koszty ponoszone w trakcie realizacji, bezposrednio
zwiazane z inwestycjg. W przypadku zmiany uzytkowania
nieruchomosci, nastepuje odpowiednia jej reklasyfikacja
w sprawozdaniu ubezpieczeniowo-finansowym nieru-
chomosci i wykazanie jej w pozycji rzeczowych aktywow
trwatych czy zapasow, wg wartosci bilansowej na dzien
przeniesienia tj. wykazanej poprzednio wartosci godziwe;j.

ZAPASY
W pozycji zapasow ujmuje sie: potprodukty i produkty
w toku, produkty gotowe, towary oraz zaliczki na poczet
dostaw. Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci, zakupione
grunty lub poniesione optaty z tytutu prawa wieczyste-
go uzytkowania gruntéw klasyfikuje sie jako produkcja
w toku - jezeli grunt przeznaczony jest do zabudowy
w celu dalszej odsprzedazy, lub na towary - jezeli grunt
przeznaczony jest na sprzedaz. Produkcja w toku obej-
muje réwniez poniesione naktady zwigzane z procesem
realizacji projektéw na sprzedaz, takie jak naktady na:
- ustugi projektowania, roboty budowlane itp. Swiadczo-
ne przez firmy zewnetrzne,
- wynagrodzenia pracownikéw zatrudnionych w ramach
zespotdw budowlanych oraz kierownikéw projektéw
i leasing manageréw.

Szczegdtowa identyfikacja kosztéw zwigzanych z wyna-
grodzeniami pracownikéw ujmowanych w ramach kosz-
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tu wtasnego sprzedazy jest dokonywana na podstawie
sporzadzanej przez pracownikow ewidencji czasu pracy,
w podziale na poszczegdlne realizowane projekty.

Wyroby gotowe obejmujag gtdownie zrealizowane i sprze-
dawane umowami ostatecznymi lokale mieszkalne
i uzytkowe. Zapasy rzeczowych sktadnikow majatku ob-
rotowego wycenia sie wedtug wartosci odpowiadajacych
cenie nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztow
wytworzenia produktow dziatalnosci deweloperskiej
powiekszonych o aktywowane koszty finansowe, przy

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

czym nie wyzej niz mozliwa do uzyskania wartos¢ net-
to. Wartos¢ ta uzyskana jest z informacji z aktywnego
rynku. Odwrdécenie odpisu wartosci zapasoéw nastepuje
w zwigzku ze sprzedaza zapasu lub w zwiazku ze wzro-
stem ceny sprzedazy netto. Kwoty odpiséw wartosci za-
paséw ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdce-
nia odpisdw wartosci zmniejszajacych wartosc¢ zapasow,
ujetych w okresie jako zmniejszenie kosztu wykazywane
sg w rachunku wynikow w pozycji ,koszt wtasny sprze-
dazy”. Rozchdd zapaséw ujmuje sie metoda szczegdtowej
identyfikacji ich cen nabycia i kosztow wytworzenia.
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Szacunki Zarzgdow spotek z Grupy

Sporzadzenie sprawozdan finansowych wymagato od Zarzadu Grupy dokonania pewnych szacunkow i zatozen, ktore
znajdujg odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach. Obszary znaczacych szacunkéw i osady zastosowanych do spo-
rzadzenia niniejszego $rodrocznego sprawozdania finansowego s3 takie same jak przedstawione w rocznym skonso-
lidowanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2016 r. Rzeczywiste wyniki moga sie
rézni¢ od tych szacunkow. Podstawowe obszary, w ktérych szacunki Zarzadéw maja istotny wptyw na sprawozdanie

finansowe to:

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE/
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE W BUDOWIE/
AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY
Nieruchomosci inwestycyjne to obiekty wynajmowane
przez spotki wchodzace w sktad Grupy. Wartosc godziwa
nieruchomosci inwestycyjnych zaklasyfikowana jest na
poziomie 3 hierarchii wartosci godziwej - nie byto trans-
ferow pomiedzy poziomami.

Wartos$¢ godziwa nieruchomosci skomercjalizowanych
niemal w 100% i przynoszacych staty dochdd ustalana
jest przez jednostke metoda dochodowa, stosujac tech-
nike kapitalizacji proste] jako iloraz dochodu operacyj-
nego netto projektu (NOI) oraz stopy kapitalizacji (Yield)
lub stosujac wartos¢ wynikajacg z zewnetrznej wyceny,
przedwstepnej Umowy sprzedazy nieruchomosci, listu in-
tencyjnego lub oferty kupna, jezeli takie istnieja. Dochod
operacyjny netto (NOI) jest aktualizowany co kwartat na
podstawie obowigzujacych umdw najmu, wartosci wyra-
zone w EUR s3 przeliczane co kwartat wg obowigzujacych
kursow publikowanych przez NBP. Dla nieruchomosci
w trakcie budowy i/lub trakcie komercjalizacji, wycenia-
nych zgodnie z kryteriami opisanymi w Punkcie 5 (Meto-
dy ustalania wyniku finansowego) wycena nieruchomosci
oparta jest na metodzie dochodowej technikg zdyskon-
towanych przeptywow pienieznych, gdzie uwzglednia sie
przyszte wptywy z najmu (w tym wakacje czynszowe),
sprzedazy nieruchomosci oraz naktady pozostate do po-
niesienia. Stopy kapitalizacji (Yield) do ustalenia wartosci
rezydualnych ujetych w przeptywach pienieznych wyni-
kaja z szacunkéw Zarzadu opartych na przedwstepnych
umowach sprzedazy nieruchomosci, listach intencyjnych,
wycenach zewnetrznych rzeczoznawcéw lub na znajo-
mosci rynku. Uzyte stopy uwzgledniaja réwniez ryzyko,
a poziom ryzyka jest indywidualnie oceniany dla kazdej
nieruchomosci w zaleznosci od jej statusu.

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

Wedtug wycen sporzadzonych przez Grupe, taczna war-
tos¢ nieruchomosci inwestycyjnych:

na 30 czerwca 2017 r. wyniosta 231 152 tys. PLN i skta-

data sie z:

- budynkéw biurowych wycenianych metoda dochodo-
wa 180.391 tys. PLN

- gruntéw inwestycyjnych 44 644 tys. PLN

- pozostatych nieruchomosci 6 117 tys. PLN

Stopa kapitalizacji uzyta do oszacowania wartosci budyn-
ku biurowego wycenianego metoda dochodowa wyniosta
7,0%.

na 31 grudnia 2016 r. wyniosta 248 037 tys. PLN i skta-

data sie z:

- budynkéw biurowych wycenianych metoda dochodo-
wa 192.032 tys. PLN

- gruntéw inwestycyjnych 52 569 tys. PLN

- pozostatych nieruchomosci 3 436 tys. PLN

Stopy kapitalizacji uzyte do oszacowania wartosci godzi-
wej na 31 grudnia 2016 r. dla biurowcow zawieraty sie
w przedziale od 7,25% do 7,75%.

na 30 czerwca 2016 r. wyniosta 64 632 tys. PLN i skta-

data sie z:

- budynkéw biurowych wycenianych metoda dochodo-
wa 55 197 tys. PLN

- gruntéw inwestycyjnych 6 117 tys. PLN

- pozostatych nieruchomosci 3 318 tys. PLN

Stopy kapitalizacji uzyte do oszacowania wartosci godzi-
wej dla biurowcéw zawieraty sie w przedziale od 5,85%
do 8,75% (na 30 czerwca 2016 r.).
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Wartos¢ nieruchomosci inwestycyjnych w budowie:

na 30 czerwca 2017 r. wyniosta 1.106.602 tys. PLN

i sktadata sie z:

- nieruchomosci wycenianych wg wartosci godziwej
515.130 tys. PLN,

- nieruchomosci wycenianych wg wartosci poniesionych
naktadéw w kwocie 591 472 tys. PLN.

Stopa kapitalizacji uzyta do oszacowania wartosci nie-
ruchomosci wycenianych metoda dochodowa wyniosta
6,75%.

na 31 grudnia 2016 r. wyniosta 539 737 tys. PLN i skta-

data sie z:

- nieruchomosci wycenianych wg wartosci poniesionych
naktadéw w kwocie 539 737 tys. PLN

na 30 czerwca 2016 r. wyniosta 596 123 tys. PLN i skta-

data sie z:

- nieruchomosci wycenianych wg wartosci poniesionych
naktadéw w kwocie 596 123 tys. PLN,

W ramach aktywdéw przeznaczonych do sprzedazy Grupa
prezentuje nieruchomosci, co do ktéry podjeto decyzje
0 sprzedazy w ciagu 12 miesiecy. Pozycja ta obejmuje
zaréwno zrealizowane projekty, jak réwniez projekty
w trakcie realizacji oraz grunty inwestycyjne.

na 30 czerwca 2017 r. warto$¢ aktywow przeznaczonych
do sprzedazy wyniosta 65.586 tys. PLN i sktadata sie z:
- gruntow inwestycyjnych: 57 586 tys. PLN

- pozostatych nieruchomosci 8 000 tys. PLN

Stopy kapitalizacji uzyte do oszacowania wartosci godzi-
wej dla biurowcow zawieraty sie w przedziale od 6,5%
do 8,0%

na 31 grudnia 2016 r. wartos¢ aktywow trwatych prze-

znaczonych do sprzedazy wynosita 198 166 tys. PLN

i sktadata sie z

- budynkdéw biurowych wycenionych w wartosci godzi-
wej: 97 405 tys. PLN

- gruntow: 100 761 tys. PLN

Stopa kapitalizacji uzyta do oszacowania wartosci budyn-
ku biurowego wycenianego metoda dochodowa wyniosta
7,75%.

na 30 czerwca 2016 r. wartos¢ aktywow przeznaczonych
do sprzedazy wynosita 1 396 604 tys. PLN

- budynkdw biurowych: 1 285 908 tys. PLN

- gruntow: 110 696 tys. PLN

Stopy kapitalizacji uzyte do oszacowania wartosci godzi-
wej dla biurowcéw zawieraty sie w przedziale od 5,85%
do 8,75% na 30 czerwca 2016 r.
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INSTRUMENTY FINANSOWE WYCENIANE

WG WARTOSCI GODZIWEJ

Wartos$¢ godziwag instrumentow finansowych (znajduja-
cych sie w hierarchii wartosci godziwej poziom 2), ktére
nie znajduja sie w obrocie na aktywnym rynku ustala sie
przy uzyciu technik wyceny (metoda dochodowa). Spodtka
kieruje sie osgdem przy wyborze metod wyceny i przyj-
muje zatozenia oparte na warunkach rynkowych wyste-
pujacych na kazdy dzien bilansowy. W szczegdlnosci za-
warte umowy forward i zawarte umowy opcji wyceniane
sg na podstawie wycen dostarczanych przez banki, ktére
przy ich wyliczeniu korzystaja z takich danych, jak bieza-
ce ksztattowanie sie kursow walut, ich zmiennosci histo-
rycznej i stawek oprocentowania depozytow (WIBOR,
EURIBOR). W | potroczu 2017 r. Grupa Kapitatowa nie
zmieniata zasad wyceny instrumentéw finansowych, nie
nastapity zmiany w klasyfikacji ani przesuniecia w pozio-
mach hierarchii wartosci godziwych instrumentéw. Nie
wystepuje rdéznica pomiedzy wartosciag bilansowg a go-
dziwg instrumentéw finansowych.

ZAPASY

Szacujac kwote odpisu aktualizujgcego wartos¢ zapasow
posiadanych przez Spotke na dzien bilansowy, analizowa-
ne sg informacje pochodzace z aktywnego rynku doty-
czace oczekiwanych cen sprzedazy i aktualnych trendéow
rynkowych oraz informacje wynikajace z zawartych przez
Spotke przedwstepnych umow sprzedazy.

Zatozenia stosowane przy kalkulacji odpisu opierajg sie
gtdwnie na cenach rynkowych nieruchomosci obowigzu-
jacych w danym segmencie rynku. W przypadku gruntéw
ujetych w pozycji zapasow, wartosci dokonanych odpiséw
wynikajg z oszacowanej przez Zarzad przydatnosci da-
nego gruntu dla potrzeb obecnej i przysztej dziatalnosci
Spotki. Dane dotyczace odpiséw aktualizujacych war-
tos¢ zapaséw do wartosci netto mozliwej do uzyskania
i odwrocenia odpisdw z tego tytutu zaprezentowane sa
w nocie 10.

ODROCZONY PODATEK DOCHODOWY

Zarzad Spotki jest zobowiazany oceni¢ prawdopodobien-
stwo realizacji aktywa z tytutu odroczonego podatku do-
chodowego. W ramach procesu sporzadzania sprawozda-
nia finansowego, Spdtka szacuje wartosc rezerwy i aktywa
z tytutu odroczonego podatku dochodowego miedzy in-
nymi na bazie wartosci przysztych poziomdw obcigzen
Z tytutu podatku dochodowego. Proces obejmuje analize
obecnych poziomdw obciazen z tytutu biezacego po-
datku dochodowego oraz wartosci roznic przejsciowych
wynikajacych z odmiennego traktowania transakcji pod
katem podatkowym i ksiegowym, ktére powoduja po-
wstanie aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

W procesie powyzszej oceny przyjmowany jest szereg
zatozen dotyczacych okreslania wartosci aktywa i rezer-
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wy z tytutu podatku odroczonego. Powyzsze szacunki
uwzgledniaja prognozy podatkowe, historyczne wartosci
obciazen podatkowych, biezace dostepne strategie do-
tyczace planowania dziatalnosci operacyjnej Spoétki oraz
terminy realizacji poszczegdlnych réznic przejsciowych.
Analizujac terminy realizacji poszczegdlnych réznic przej-
Sciowych Spétka okresla stawke podatku dochodowego
mozliwa do wystapienia tj. 15% lub 19%. Wtasciwe stawki
obciazenia podatkowego Spdtka wykorzystuje do kalku-
lacji odroczonego podatku dochodowego.

Powyzsze szacunki moga ulega¢ zmianom ze wzgledu
na czynniki zewnetrzne, dlatego Spdtka moze okresowo
korygowadc wartos¢ aktywa i rezerwy z tytutu odroczone-
go podatku dochodowego, co z kolei moze wptywac na
sytuacje finansowa Spoétki oraz jej wyniki.

W | potroczu 2017 roku Grupa utworzyta i rozwigzata
rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku docho-
dowego o tacznej wartosci 11.955 tys. PLN, ktoéra po-
mniejszyta wynik finansowy Grupy. Jednym z czynnikéw
majacym wptyw na kwote odroczonego podatku docho-
dowego byta zmiana stawki podatku dochodowego z 19%
na 15% obowiazujaca od 2017 roku dla wiekszosci spotek
zaleznych Grupy. Na dzien bilansowy Grupa posiadata
rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
w wysokosci 60.830 tys. PLN i aktywa z tytutu odro-
czonego podatku dochodowego w wysokosci 100.465
tys. PLN.

ZOBOWIAZANIA ZWIAZANE Z PROJEKTAMI
INWESTYCYJNYMI

Zabezpieczenie wptywow czynszowych (Master Lease)
szacowane jest na podstawie informacji:

-z podpisanych uméw najmu,

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

- dla powierzchni nie wynajetych

- na podstawie przewidywanych dat przekazania po-
wierzchni oraz szacunkéw dotyczacych stawek najmu
oraz wakacji czynszowych.

Na tej podstawie szacowany jest:

- dla wakatéw: czynsz jaki bytby ptacony przez poten-
cjalnego przysztego najemce,

- dla podpisanych umoéw: wakacje czynszowe (jezeli istniejg).

Szacunek jest robiony na okres jaki przewiduje zabezpie-
czenie wptywow czynszowych. W kazdym kalkulowanym
miesiacu:

- jesli na powierzchni w danym miesigcu przewiduje sie
wakat, to koszt zabezpieczenia przychodoéw czynszo-
wych jest petnym czynszem, jaki przewidziany jest na
tej powierzchni;

- jesli na danej powierzchni przewiduje sie, ze zostanie
ona oddana, a najemca ma wakacje czynszowe, koszt
zabezpieczenia wptywodw czynszowych dotyczacy tej
powierzchni w danym miesigcu rowny jest wartosci
wakacji czynszowych;

- jesli w danym miesigcu przewiduje sie, ze wakacje
czynszowe najemcy sie skonczyty, to koszt zabezpie-
czenia wptywow czynszowych jest rdwny O.

W ten sposob kalkuluje sie zaréwno czynsz podstawo-
wy, jak i optaty eksploatacyjne, z tym wyjatkiem, Zze na
optatach eksploatacyjnych nie ma wakacji czynszowych.

Udziat w zyskach (Profit Share) liczony jest jako okre-
Slony w umowie procent zysku dla podmiotu trzeciego,
uwzgledniajacy wszelkie koszty, w tym koszt zabezpiecze-
nia wptywow czynszowych.

Zysk uwzgledniany do wyliczenia udziatu w zyskach jest
kalkulowany jako zysk po opodatkowaniu.
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SprawozdawczosS¢ wg segmentow

Segmenty dziatalnosci Grupy sg prezentowane zgodnie z danymi pochodzacymi z wewnetrznej
sprawozdawczosci zarzadczej. W Grupie Kapitatowej wyodrebniono nastepujgce segmenty
sprawozdawcze, tozsame z segmentami operacyjnymi, definiowane w oparciu o rodzaj reali-
zowanych projektéw:

- biurowce,

- centra handlowe,

- mieszkania,

- pozostate (ustugi).

Zasady ustalania przychodéw, kosztéw, pomiaru wyniku segmentu, wyceny aktywéw i zo-
bowigzan segmentu sg zasadami rachunkowosci przyjetymi do sporzadzania i prezentacji
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy, jak rowniez zasadami rachunkowosci,
ktore odnosza sie do sprawozdawczosci dotyczacej segmentdw.

Miernikiem wyniku segmentu operacyjnego jest ,zysk/strata brutto ze sprzedazy’.

Dane finansowe dotyczace segmentéw sg ujete w notach 14A-14E do skréconego sprawoz-
dania finansowego.
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NOTA 1

POZYCJE POZABILANSOWE [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Zobowigzania warunkowe na rzecz pozostatych jednostek:
- 7 tytutu udzielonych gwarancji i poreczen 726 143 840476 639 818
- 7 tytutu spraw sadowych 150 150
Zobowiazania warunkowe, razem 726 143 840 626 639 968

Zobowiagzania warunkowe przedstawione sg wg wartosci nominal-
nej, nie odbiegajacej od wartosci godziwej. Szczegdtowy opis pozydji
pozabilansowych zostat zaprezentowany w formie tabeli stanowigcej

dalszg czes¢ noty.

Z uwagi na to, ze w skonsolidowanym bilansie sg juz wykazane rezer-
WYy na zobowiazania z tytutu gwarancji czynszowych, nie sa wykazy-
wane zobowigzania pozabilansowe intragrupowe.

NOTA 1A
PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT S.A., WG STANU NA 30.06.2017 R.
Wartosc
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z 0.0. 1422 Caty okres trwania umowy najmu  Poreczenie za zobowiazania spotki Cogl Il Poland Limited Sp. z o.0.
oraz trzy kolejne miesiace od daty jej jako zabezpieczenie zobowiazan wynikajacych z umowy najmu
rozwigzania zawarte] 6.11.2015 r. Wystawione w EUR.
HPO AEP Sp. z 0.0. Sp. J. 10 566 Do dnia uzyskania pozwolenia na Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Browary Warszawskie
uzytkowanie dla prowadzonych Sp. z 0.0. Sp. K. oraz Dellia Investments - Projekt Echo - 115 Sp.
inwestycji, jednakze nie pézniej niz z 0.0. Sp. K. jako zabezpieczenie zobowiazar wynikajacych z umo-
do 07.12.2031 r. wy zawartej 7.12.2016 r. Poreczenie wzajemne wystawione w EUR.
Razem 11988
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT S.A., WG STANU NA 30.06.2017 R.

Wartosc

Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Horta Sp. z 0.0. 21133 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej umowy sprzeda-
7y biurowca Aquarius Business House | we Wroctawiu.
Wystawiona w walucie EUR.
Skua Sp. z o0.0. 25 359 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej umowy sprzeda-
7y biurowca Aquarius Business House Il we Wroctawiu.
Wystawiona w walucie EUR.
Skarb Paristwa 43 045 do 22.05.2018 Zabezpieczenie wykonania zobowiazania spotki
Qutlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.K.
mBank S.A. 14 974 do dnia potwierdzenia Zabezpieczenie zobowigzan spétki Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp.
spetnienia odpowiednich 7 0.0. Sp.K. wynikajacych z umowy kredytowej
wskaznikow finansowych, 7 16.06.2016 r. Wystawiona w EUR

nie pdézniej niz do 31.03.2021
mBank S.A. 5489 do daty zakonczenia projektu, Zabezpieczenie nieprzekroczenia kosztow realizacji
nie pdzniej niz do 31.03.2018 biurowca Nobilis we Wroctawiu
BGZ BNP Paribas S.A. 5169 do daty zakonczenia inwestycji Zabezpieczenie nieprzekroczenia kosztow oraz zobowigzan
7 tytutu obstugi dtugu w okresie realizacji biurowca
Symetris Il w todzi. Wystawiona w EUR
IREEF - Strykéw Propco Sp. z o.0. 420 000 do 15.12.2019 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwiazane
7 obiektem biurowym Q22 w Warszawie
IREEF - Strykéw Propco Sp. z o.0. 145 986 do 15.12.2018 Zabezpieczenie wywiazania sie spotki Q22 - Projekt Echo - 128
Sp. z 0.0. - Sp.K. z zobowiazar wynikajacych z umowy sprzedazy
zawartej 16 grudnia 2016 r. biurowca Q22 w Warszawie.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR
Bank Millenium S.A. 7 300 do daty zakonczenia inwestycji, Zabezpieczenie nieprzekroczenia kosztéw realizacji
nie pdézniej niz do 30.06.2019 biurowca West Link we Wroctawiu oraz zobowiazan spotki
West Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0. Sp.K.
wynikajacych z umowy kredytowej z 23.03.2017 r.
Sagittarius - Projekt Echo - 113 Sp. 25700 do 30.09.2020 Zabezpieczenie dotyczace Umowy Kredytowej
z 0.0. Sp.k. 7 01.06.2017 r., gwarancja nieprzekroczenia kosztow
budowy do kwoty 25,7 min PLN z 01.06.2017 r.

Razem 714 155

Z uwagi na fakt, ze w skonsolidowanym bilansie sg juz wykazane re-
zerwy na zobowiazania z tytutu gwarancji czynszowych, zobowigzania
pozabilansowe z tego tytutu nie sg wykazywane.

Wartos$¢ obowigzujacych gwarancji otrzymanych przez Grupe Echo

Investment na 30 czerwca 2017 r. wyniosta:

- z tytutu zawartych umdéw najmu: 2 024 tys. PLN oraz
1 146 tys. EUR.

-z tytutu realizacji projektéw: 59 774 tys. PLN oraz 574 tys. EUR.
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NOTA 2

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Stan na poczatek okresu - przeksztatcone 248 037 63 342 63 342

a) zwiekszenia (z tytutu)
- zakupu - - -
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie - 1226575 1071 206
- przeniesienia z aktywow przeznaczonych do sprzedazy 18 000 47 027 -
- poniesienia naktadéw na realizacje inwestycji 10 003 10 537 16 103
- przeniesienia z Srodkow trwatych - - -
- przeniesienia z zapasow - - -
- zmiany wyceny nieruchomosci - 129 839 133 663
- wartos$¢ wakacji czynszowych - - -
28003 1413978 1220972

b) zmniejszenia (z tytutu)
- sprzedazy - - -
- zmiany wyceny nieruchomosci (25 081) (9 026) -
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych w budowie - - -
- przeniesienie do zapasow - - -
- roznic kursowych (1 807) (575) -
- przeniesienie do aktywow przeznaczonych do sprzedazy (18 000) (1219 682) (1219 682)
(44 888) (1229 283) (1219 682)
Stan nieruchomosci na koniec okresu 231152 248 037 64 632

Na 30 czerwca 2017 r. w pozycji ,nieruchomosci inwe-
stycyjne” Grupa ujeta 8 nieruchomosci zlokalizowanych
w Polsce i na Wegrzech o tacznej wartosci 231 152 tys.
PLN (w tym Babka Tower w Warszawie i Nobilis Business
House we Wroctawiu).

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

Na 31 grudnia 2016 r. w pozycji ,nieruchomosci inwesty-
cyjne” ujete byto 7 nieruchomosci inwestycyjnych w Pol-
sce i na Wegrzech o tacznej wartosci 248 037 tys. PLN.

Grupa wycenia nieruchomosci wedtug wartosci godziwej
na koniec kazdego kwartatu kalendarzowego.

Il. Skrécone §rédroczne skonsolidowane sprawozdania finansowe



NOTA 3

ECHO

investment

ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI W BUDOWIE [W TYS. PLN]

31.12.2016 30.06.2016
- dane - dane
30.06.2017 przeksztatcone przeksztatcone
Stan na poczatek okresu - przeksztatcone 539797 1398 628 1398 628
a) zwiekszenia (z tytutu)

- zakupu 174 150 36 000 -
- poniesienia naktadéw na realizacje inwestycji 139 147 508 243 182 558
- zmiany wyceny nieruchomosci 269 779 285 443 223 907
- przeniesienia z zapasow - 3440 -
- réznic kursowych - 275 275
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych - - -
- przeniesienia z aktywow przeznaczonych do sprzedazy 107 405 - -
690481 833401 406 740

b) zmniejszenia (z tytutu)
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych - (1226 575) (1 071 206)
- sprzedazy - (209 815) -
- zmiany wyceny nieruchomosci (7 987) (44 231) (19 226)
- réznic kursowych - (445) (446)
- przeniesienie do aktywow przeznaczonych do sprzedazy (115 689) (211 166) (118 367)
(123 676) (1692 232) (1209 245)
Stan nieruchomosci w budowie na koniec okresu 1106 602 539797 596 123

W pierwszym poétroczu 2017 r. Grupa zakupita grunty zloka-
lizowane w todzi, Krakowie, Gdansku i Wroctawiu o tacznej
wartosci 174 150 tys. PLN. Grupa planuje rozpoczecie realizacji
budowy obiektéw biurowych na nowo zakupionych gruntach.

Poniesione naktady na realizacje inwestycji dotyczyty konty-
nuacji rozpoczetych w 2016 r. przedsiewzie¢ inwestycyjnych,
w tym w szegblnosci budowy O3 Business Campus (etap
) i O3 Business Campus (etap Ill) w Krakowie, West Link
i Sagittarius we Wroctawiu, Symetris (etap Il) w todzi oraz
Galerii Libero w Katowicach.

Na 30 czerwca 2017 r. Grupa zaprezentowata nieruchomo-
Sci inwestycyjne pozostajace w procesie budowy o tacznej
wartosci 1 106 602 tys. PLN., w tym projekty O3 Business
Campus (etap Ili lll), Symetris (etap Il), Sagittarius, West Link,
Galeria Libero oraz pozostate realizowane w todzi, Katowi-
cach, Wroctawiu i Warszawie.

Zgodnie z MSR 23 Grupa aktywuje te czes¢ kosztow fi-
nansowych, ktére sg bezposrednio powigzane z naby-
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ciem i wytworzeniem sktadnikéw majatkowych ujetych
jako nieruchomosci inwestycyjne w budowie. Akty-
wowaniu podlega kwota kosztéw finansowych ustalo-
na przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
pomniejszona o przychody uzyskane z tymczasowego
lokowania $rodkéw pienieznych (czyli kwot odsetek
od lokat bankowych z wyjatkiem lokat wynikajacych
z blokad rachunkow, uméw akredytywy) w przypadku
finansowania celowego, zaciggnietego na realizacje
projektu. W przypadku finansowania ogdlnego, koszty
finansowania ogdlnego podlegajace kapitalizacji ustala
sie przy zastosowania stopy kapitalizacji w odniesieniu
do poniesionych naktadéw na dany sktadnik aktywow.

Aktywowana kwota kosztéw finansowania zewnetrzne-
g0 na nieruchomosci inwestycyjne w budowie wynosita
w pierwszym poétroczu 2017 r. 1.563 tys. PLN (stopa
kapitalizacji 1,55%), w 2016 r. 9.585 tys. PLN (stopa
kapitalizacji 3,63%), w pierwszym pdtroczu 2016 1. 6.321
tys. PLN (stopa kapitalizacji 2,16%).
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NOTA L
ZMIANA STANU AKTYWOW PRZEZNACZONYCH DO SPRZEDAZY [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Stan na poczatek okresu 198 166 5192965 5192965

a) zwiekszenia (z tytutu)
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 115 689 211 166 118 367
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych 18 000 1219 682 1219 682
- przeniesienia z zapasow 8 000 - -
- poniesienia naktadéw na realizacje inwestycji - - 14 991
- zmiany wyceny nieruchomosci 3462 223 309 111857
- zmiany réznic kursowych - 2 509 2510
145151 1656 666 1467 407

a) zmniejszenia (z tytutu)
- przeniesienia do nieruchomosci inwestycyjnych w budowie (107 405) - -
- przeniesienia do nieruchomosci inwestycyjnych (18 000) (47 027) -
- zmiany wyceny nieruchomosci (2 000) (12 022) (1042)
- sprzedazy (148 944) (6 592 41¢) (5262 72¢)
- zmiany réznic kursowych (1382) - -
(277 731) (6 651 465) (5263 768)
Stan aktywow przeznaczonych do sprzedazy na koniec okresu 65 586 198 166 1396 604

Na 30 czerwca 2017 r. Grupa w pozycji aktywdw przeznaczonych do sprzedazy prezentuje
nieruchomosci gruntowe w Stupsku, Koszalinie i Rumunii o tgcznej wartosci 57 586 tys. PLN,
oraz budynek zlokalizowany w Warszawie (Kirkor) o wartosci 8 000 tys. PLN.

Zmniejszenie stanu aktywéw przeznaczonych do sprzedazy jest zwigzane ze sprzedaza 26
kwietnia 2017 r. biurowca A4 Business Park Il w Katowicach.

Na 31 grudnia 2016 r. w pozycji aktywow przeznaczonych do sprzedazy Grupa prezentowata
nieruchomosci gruntowe w Koszalinie, Stupsku, Rumunii i Kijowie oraz biurowiec A4 Business

Park (etap Il).

Na 30 czerwca 2017 r. wyceny nieruchomosci inwestycyjnych zostaty sporzadzone w walucie
EUR i przeszacowane na PLN wedtug kursu NBP obowigzujacego na dzien bilansowy.

Wycena zostata przygotowana w EUR, poniewaz wiekszo$¢ umoéw najmu zawiera stawki
czynszu denominowane w EUR.
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NOTA 5
ZAPASY [W TYS. PLN]

31.12.2016 30.06.2016
- dane - dane
30.06.2017 przeksztatcone przeksztatcone
- materiaty - 3 3
- potprodukty i produkty w toku 624 169 540 102 432 764
- produkty gotowe 55922 93481 171016
- towary 13525 26 665 23525
Zapasy, razem 693 616 660 251 627 308

Pozycja ,produkty gotowe” zawiera gotowe lokale mieszkalne przeznaczone do sprzedazy.

Pozycja ,potprodukty i produkty w toku” zawiera gtownie posiadane przez Grupe nierucho-
mosci oraz naktady na projekty mieszkaniowe w przygotowaniu i w trakcie realizacji.

Pozycja ,towary” zawiera grunty przeznaczone do sprzedazy.

Zapasy wyceniane sg nie wyzej niz mozliwa do uzyskania wartos¢ sprzedazy netto. War-
tos¢ ta uzyskana jest z informacji z aktywnego rynku. Odwrdcenie odpisu wartosci zapaséw
nastepuje albo w zwiazku ze sprzedaza zapasu lub w zwiazku ze wzrostem ceny sprzedazy
netto. Kwoty odpisdw wartosci zapaséw ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia
odpisdw wartosci zmniejszajacych wartos¢ zapaséw ujetych w okresie jako przychdd znajduja
sie w rachunku zyskow i strat w pozycji ,koszt wtasny sprzedazy”.

Zgodnie z MSR 23, Grupa aktywuje te czesc kosztow finansowych, ktére sg bezposrednio
powigzane z nabyciem i wytworzeniem sktadnikdw majatkowych ujetych jako zapasy. Akty-
wowaniu podlega kwota kosztéw finansowych ustalona przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej pomniejszona o przychody uzyskane z tymczasowego lokowania Srodkow pie-
nieznych (czyli kwot odsetek od lokat bankowych z wyjatkiem lokat wynikajgcych z blokad
rachunkow, umow akredytywy) w przypadku finansowania celowego, zaciggnietego na realiza-
cje projektu. W przypadku finansowania ogdlnego, koszty finansowania ogdlnego podlegajace
kapitalizacji ustala sie przy zastosowania stopy kapitalizacji w odniesieniu do po-niesionych
naktaddw na dany sktadnik aktywdéw.

Aktywowana kwota kosztoéw finansowania zewnetrznego na zapasy wynosita w pierwszym
pétroczu 2017 r. 680 tys. PLN (stopa kapitalizacji 1,55%), w 2016 r. 3.751 tys. PLN (stopa
kapitalizacji 3,63%), w pierwszym potroczu 2016 r. 918 tys. PLN (stopa kapitalizacji 2,16%).
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ZMIANA STANU REZERW - WG TYTULOW [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
a) stan na poczatek okresu
- rezerwa na przewidywane koszty ogolnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) 23 - -
- rezerwa na przewidywane kary i straty 23924 10592 10 592
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 2 066 2 066 2 066
- rezerwa na przewidywane koszty i straty wynikajace z przekazania majatku - 1940 1940
- rezerwa na zobowiazania zwigzane z projektami inwestycyjnymi 117 842 - -
143 855 14 598 14 598
b) zwiekszenia (z tytutu)
- rezerwa na przewidywane koszty ogolnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) - 23 -
- rezerwa na przewidywane kary i straty 5143 16 959 -
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. - - -
- rezerwa na przewidywane koszty i straty wynikajace z przekazania majatku - - 90 590
- rezerwa na zobowiazania zwiazane z projektami inwestycyjnymi 114 307 117 842 -
119 450 134 824 90 590
c) wykorzystanie i rozwigzanie (z tytutu)
- poniesionych kosztow ogdlnego zarzadu (23) - -
- poniesionych kar i strat (2 765) (3627) -
- poniesionych kosztow napraw gwarancyjnych, remontéw itp. - - -
- poniesionych kosztéw i strat wynikajacych z przekazania majatku - (1 940) -
- poniesionych kosztow wynikajacych ze spraw sadowych - - -
- rezerwa na zobowiazania zwigzane z projektami inwestycyjnymi (46 821) - -
(49 609) (5567) -
d) stan na koniec okresu
- rezerwa na przewidywane koszty ogolnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) - 23 -
- rezerwa na przewidywane kary i straty 26 302 23 924 10 592
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 2 066 2 066 2 066
- rezerwa na przewidywane koszty i straty wynikajace z przekazania majatku - - 92 530
- rezerwa na zobowiazania zwiazane z projektami inwestycyjnymi 185 328 117 842 -
213 696 143 855 105 188

Rezerwa na kary obejmuije wartosc kar, ktorymi
moze zostac obcigzona Grupa z tytutu zawar-
tych umoéw, o prawdopodobiernstwie obcigze-
nia wiekszym niz 50%.

Rezerwa na przewidywane koszty napraw gwa-
rancyjnych obejmuje warto$¢ napraw, badz od-
szkodowania dotyczacego sprzedanych lokali
i projektow, o prawdopodobienstwie obcigzenia
wiekszym niz 50%.

Rezerwa na zobowigzania inwestycyjne wy-
nika z umow sprzedazy obiektow biurowych,
dotyczy przede wszystkim zobowigzania Grupy
do zaptaty czynszéw oraz kosztéw optat eks-

— 85
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ploatacyjnych zwigzanych poziomem wynajmu
nizszym od okreslonego w umowie.

Ponadto, w pozycji rezerw na zobowigzania in-
westycyjne, Grupa prezentuje zobowigzanie do
zaptaty czesci zysku osiagnietego na sprzedazy
projektéw.

W pierwszym potroczu 2017 roku Grupa
utworzyta rezerwe na przyszte zobowigzania
inwestycyjne zwiazane ze sprzedaza obiektu
biurowego A4 Business Park etap Ill. Ponadto
dokonano aktualizacji wartosci pozostatych zo-
bowigzan inwestycyjnych zwigzanych z biurow-
cami sprzedanymi w 2016 roku tj. Tryton, O3

Business Park (Etap 1), Symetris (Etap [), Q22.

Kwoty rezerw zostaty oszacowane na pod-
stawie najlepszej wiedzy Zarzadow oraz na
podstawie przesztych doswiadczen. Daty
realizacji rezerw na kary i straty, koszty gwa-
rancyjne i sprawy sadowe nie sg mozliwe do
oszacowania, przy czym istnieje duze prawdo-
podobienstwo ich realizacji w terminie do 12
miesiecy od daty bilansowe].

Rezerwy na podziat zysku oraz zabezpieczenie
przychoddéw czynszowych w bilansie zostaty
podzielone na cze$¢ dtugoterminowa i krotko-
terminowa.
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NOTA 7
KREDYTY | POZYCZKI - WG TYTULOW [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
a) kredyty i pozyczki 175715 102 208 640 685
b) dtuzne papiery wartosciowe 962 807 879 140 836 332
c) odsetki od kredytow i pozyczek 6084 573 150
Kredyty i pozyczki, razem 1144 606 981921 1477 167
- 7 czego cze$¢ dtugoterminowa 593 633 760 981 1107 202
- 7 czego czes¢ krotkoterminowa 550973 220 940 369 965
W ramach pozycji ,kredyty i pozyczki” Grupa prezentuje posiadane kredyty celowe i linie
kredytowe w rachunkach biezacych.
Zabezpieczeniem umow kredytowych na finansowanie projektéw sa hipoteki na nierucho-
mosciach, cesje wierzytelnosci z zawartych umow i zastawy rejestrowe na udziatach spotek
zaleznych. Oprocentowanie kredytéw denominowanych w EUR oparte jest o stawke EURIBOR
powiekszong o marze. Grupa stosuje zabezpieczenia stopy procentowe] w postaci instrumen-
tow IRS. IRS w zdecydowanej wiekszosci nie sg samodzielnymi instrumentami, tylko sg zawarte
w ramach umaéw kredytowych oraz wyceniane razem z kredytami.
Zabezpieczeniem linii kredytowych biezacych denominowanych w PLN s3 weksle wtasne in
blanco, o$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji i petnomocnictwa do rachunkéw bankowych.
Oprocentowanie kredytow oparte jest o stawke WIBOR powiekszong o marze banku.
Wedtug najlepszych informacji i danych Zarzadéw spotek z Grupy, w trakcie roku obrotowego
i do dnia podpisania sprawozdania finansowego nie nastgpito naruszenie warunkéw umow
kredytowych i ustalonych pozioméw zabezpieczen.
W ramach pozycji ,dtuzne papiery wartosciowe” Grupa prezentuje wyemitowane obligacje.
Oprocentowanie obligacji oparte jest o stawke WIBOR powiekszong o marze.
Wartos¢ godziwa zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek oraz obligacji nie odbiega istotnie
od wartosci bilansowej. Warto$¢ godziwa zostata ustalona metoda dochodowa na podstawie
przeptywdw pienieznych zdyskontowanych aktualng rynkowa stopa procentowa. Wycena do
wartosci godziwej zostata zaklasyfikowana do poziomu 2 hierarchii wartosci godziwe;j.
NOTA 8
ZOBOWIAZANIA DOTYCZACE AKTYWOW PRZEZNACZONYCH DO SPRZEDAZY [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
- zabezpieczenia przychodow czynszowych - 10 091 -
- podziatu zysku - 6 250 27 202
- zobowiazania zwiazane z opcja na Q22 w Warszawie - - 281498
- 16 341 308 700
- w tym czesc¢ dtugoterminowa - 12977 -
- w tym czes¢ krétkoterminowa - 3364 308 700

Na 31 grudnia 2016 r. ujawniono zobowigzania zwigzane z obiektem biurowym A4 Business
Park (etap Ill) w Katowicach. Na 30 czerwca 2016 r. zaprezentowano zobowigzania zwigzane
z biurowcami O3 Business Campus (etap 1) w Krakowie, Tryton w Gdansku, A4 Business Park
(etap lll) w Katowicach oraz Q22 w Warszawie.
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NOTA 9
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY [W TYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2017-
30.06.2017 30.06.2016
Z tytutu:
- ustug realizacji i wynajmu powierzchni w centrach handlowych i handlowo - rozrywkowych 9 138 149 952
- ustug realizacji i wynajmu powierzchni w obiektach biurowych 68778 46 694
- sprzedazy i wynajmu powierzchni mieszkaniowej 78 110 77 842
- pozostata sprzedaz 13374 6044
Przychody netto ze sprzedazy razem 169 400 280 532
NOTA 10
ZAPASY - WPLYW NA WYNIK [W TYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
- wartos¢ zapaséw rozpoznanych jako koszt w danym okresie 126 939 55035
- wartos$¢ odpisdw wartosci zapasow ujetych w okresie jako koszt - -
- wartos$¢ odwrdcenia odpisow wartosci zmniejszajacych wartos$¢ zapasow ujetych w okresie jako zmniejszenie 5079 -
kosztu
Wartosc¢ zapasow rozpoznanych jako koszt w danym okresie znajduje sie w rachunku wynikéw
w pozycji ,Koszt wtasny sprzedazy.”
NOTA 11
ZYSK (STRATA) NETTO Z NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH [W TYS. PLN]
01.01.2017 - 01.01.2016 -
30.06.2017 30.06.2016
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci 116 960 -
Koszty sprzedazy nieruchomosci (Nota 2, Nota 3, Nota 4) (110 152) -
Aktualizacja wartosci nieruchomosci (Nota 2, Nota 3, Nota 4) 159 473 384 830
Zysk (strata) netto z nieruchomosci inwestycyjnych 166 281 384 830

W pierwszym pétroczu 2017 r. Grupa sprzedata nieruchomos¢ inwestycyjng A4 Business Park
(etap Ill) za 27 500 tys. EUR.

Whptyw ze sprzedazy w wysokosci 116 452 tys. PLN ujawniono w rachunku przeptywéw
pienieznych w pozycji wptywodw ze zbycia inwestycji.

Pozycja aktualizacji wartosci nieruchomosci uwzglednia koszty zwiazane z zabezpieczeniem przy-
chododw czynszowych w biurowach West Link, O3 Business Park II, Sagittarius, Symetris Il i Nobilis.

Ponadto w wyniku z aktualizacji uwzgledniono udziat Echo Polska Properties N.V. w zysku ze

sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych ROFO, tj. Symetris I, O3 Business Park Il, Sagittarius,
Libero i Nobilis.
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NOTA 12
PRZYCHODY FINANSOWE [W TYS. PLN]
01.01.2017 - 01.01.2016 -
30.06.2017 30.06.2016
- przychody z tytulu odsetek z dziatalnosci inwestycyjnej (pozyczki itp.) - 634
- zysk ze zbycia inwestycji 52 30030
- przychody z aktualizacji wartosci aktywoéw finansowych 112 604 16 528
- pozostate przychody finansowe 530 104
Przychody finansowe 113 186 47 296
W drugim kwartale 2017 r. dokonano zmiany metody wyceny posiadanego pakietu akgji
w Echo Polska Properties N.V.
Wynik z przeszacowania do wartosci rynkowej w kwocie 111 965 tys. PLN zaprezentowano
w pozydcji przychodow z aktualizacji aktywow finansowych.
NOTA 13
KOSZTY FINANSOWE [W TYS. PLN]
01.01.2017 - 01.01.2016 -
30.06.2017 30.06.2016
- koszty z tytutu odsetek (17 821) (58 133)
- koszty z tytutu aktualizacji aktywow finansowych (475) (160 574)
- prowizje finansowe (3 697) (19 178)
- strata ze zbycia inwestycji (37 801) (25 876)
- pozostate koszty finansowe - (30)
Koszty finansowe (59 794) (263 791)

W czerwcu 2017 r. Grupa sprzedata 40 min tys. akcji Echo Polska Properties N.V. za 49 mIn
EUR. Z uwagi na zmiane metody wyceny posiadanych akcji do ich wartosci rynkowej grupa
rozpoznata strate na sprzedazy.

Whptyw srodkéw pienieznych z transakcji w kwocie 206 373 tys. PLN zaprezentowano w ra-
chunku przeptywéw pienieznych w pozycji wptywow z inwestycji finansowych.

tacznie, na transakcjach sprzedazy i przeszacowania do wartosci rynkowej pakietu akcji EPP,
Grupa Echo Investment zrealizowata zysk w wysokosci 88,4 min PLN.

W danych porownywalnych z pierwszego pétrocza 2016 r., w pozycji kosztéw w tytutu aktu-

alizacji aktywoéw finansowych zaprezentowano wynik na aktualizacji opcji na odkup projektu
Q22 w wysokosci 153 920 tys. PLN.
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NOTA 14A
PRZYPISANIE AKTYWOW DO SEGMENTOW [W TYS. PLN]
31.12.2016 30.06.2016
- dane - dane
30.06.2017 przeksztatcone przeksztatcone
- centra handlowe 203 109 183 280 175 900
- biurowce 528 690 1340220 1990153
- powierzchnie mieszkalne 482 515 703 788 681 546
- aktywa nieprzypisane 2 308 025 1142 504 2 705 233
Razem aktywa 3522339 3369792 5552832
NOTA 14B
PRZYPISANIE ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
- centra handlowe 52 847 17 496 10 163
- biurowce 368 840 305 605 917 573
- powierzchnie mieszkalne 163228 100 826 100 781
- zobowiazania nieprzypisane 1444719 1412071 2723853
Razem zobowiazania 2029 634 1835998 3752370
NOTA 14C
PRZYPISANIE PRZYCHODOW OPERACYJNYCH DO SEGMENTOW [W TYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
- centra handlowe 6779 149 952
- biurowce 69 554 46 694
- powierzchnie mieszkalne 78 110 77 842
- pozostate 14 957 6 044
Razem przychody operacyjne 169 400 280 532
NOTA 14D
PRZYPISANIE KOSZTOW OPERACYJNYCH DO SEGMENTOW [W TYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
- centra handlowe (3 350) (47 332)
- biurowce (62 764) (31 402)
- powierzchnie mieszkalne (62 415) (55 745)
- pozostate (9 789) (3 826)
Razem koszty operacyjne (138 318) (138 305)
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NOTA 14E

PRZYPISANIE WYNIKU BRUTO ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW [W TYS. PLN]

01.01.2017- 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
- centra handlowe 3429 102 620
- biurowce 6790 15292
- powierzchnie mieszkalne 15 695 22 097
- pozostate 5168 2218
Razem wynik brutto ze sprzedazy 31082 142 227
Aktywa i zobowiazania nieprzypisane obejmuja pozycje, ktérych nie mozna jednoznacznie
przypisa¢ do poszczegdlnych segmentow. W Grupie nie wystapity przychody miedzy seg-
mentami.
NOTA 15
Udziat w jednostkach stowarzyszonych
PROJEKT ECHO - 138 SP. Z O.0. S.K. (TOWAROWA 22)
Grupa Echo Investment wraz z Grupa Echo Polska Properties zawarty umowe kupna nieru-
chomosci potozonej w Warszawie przy ulicy Towarowej 22, na ktorej zostanie zrealizowane
wspdlne przedsiewziecie inwestycyjne. Na dzien bilansowy tj. 30 czerwca 2017 r. grupa Echo
Investment posiadata 46,26% udziatu w spotce projektowe] bedacej wtascicielem nierucho-
mosci przy ul. Towarowe]j 22. Pozostate 53,74% byto w posiadaniu EPP. Po spetnieniu sie
wszystkich warunkéw podwyzszajacych cene udziat grupy Echo Investment we wspdlnym
przedsiewzieciu wyniesie docelowo 30%, pozostate 70% przypadnie na grupe Echo Polska
Properties. Echo Investment S.A. i Echo Polska Properties N.V. ponoszg odpowiedzialnos¢
jedynie za ich proporcjonalng cze$¢ ceny zakupu.
Udziat Grupy w Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. S.K. ujety w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym jest wyceniany przy uzyciu metody praw wtasnosci.
Ponizej przedstawiono podsumowanie informacji finansowych we wspélnym przedsiewzieciu.
WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016
Aktywa obrotowe 5696 300 316
Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 346 659 343 510
AKTYWA RAZEM 352 355 643 826
Zobowiagzania dtugoterminowe 851 811
Zobowigzania krotkoterminowe 16 843 303 929
ZOBOWIAZANIA RAZEM 17 694 304 740
Kapitat wtasny 334 661 339 086
Udziat Grupy Echo Investment S.A. na dzien 30.06.2017 46,26% 46,26%
Wytaczenia transakcji pomiedzy jednostkami (2 362) -
Warto$¢ bilansowa inwestycji 152 455 156 864
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WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z RACHUNKU ZYSKOW | STRAT [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016
Przychody operacyjne 6723 189
Koszty operacyjne (10 222) (100)
Koszty ogdlnego zarzadu (242) (2 270)
Przychody finansowe - 229
Koszty finansowe (655) (417)
Zysk (strata) brutto (4 396) (2 299)
Podatek dochodowy 1
Zysk (strata) netto (4 396) (2 298)
Dochody catkowite razem (4 396) (2 298)
Udziat Grupy Echo Investment S.A. na dzien 30.06.2017 46,26% 46,26%
Udziat dochoddéw catkowitych z tytutu wspolnego przedsiewziecia (2 034) (1063)

ROSEHILL INVESTMENTS SP. Z O.O., BEREA SP. Z O.O (GALERIA MtOCINY)

31 maja 2017 r. Grupa Echo Investment
wraz z Grupa Echo Polska Properties za-
warty umowe kupna nieruchomosci w War-
szawie, przy ul. Zgrupowania AK. Zawarta
transakcja jednostki nabyty udziaty w spétce
Rosehill Investments Sp. z 0.0., ktdra po-
przez posiadanie 100% udziatow w spotce
Berea Sp. z 0.0. jest wtascicielem zakupione;j
nieruchomosci.

Cena sprzedazy udziatéw w spotce Rosehi-
Il Investments Sp. z 0.0., posrednio bedacej
wtascicielem nieruchomosci, zostata ustalona

na kwote 104,5 min EUR. Na dzier bilansowy
tj. 30 czerwca 2017 r. grupa Echo Investment
posiadata 30% udziatu w spdtce projektowej
bedacej wtascicielem nieruchomosci, pozo-
state 70% byto w posiadaniu Grupy Echo
Polska Properties.

Echo Investment S.A. i Echo Polska Proper-
ties N.V. ponosza odpowiedzialnosc jedynie za
ich proporcjonalng czes$¢ ceny zakupu. Udziat
Grupy w Berea Sp. z 0.0. ujawniony w skonso-
lidowanym sprawozdaniu finansowym jest wy-
ceniany przy uzyciu metody praw wtasnosci.

Na dzier bilansowy jednostka zalezna od
Grupy Echo Investment posiadata naleznos¢
od Berea Sp. z 0.0. wynikajaca z udzielonej
pozyczki. Kwota naleznosci wraz z naliczo-
nymi odsetkami wyniosta 61 062 tys. PLN.

Ponizej przedstawiono podsumowanie infor-
macji finansowych we wspoélnym przedsie-
wzieciu.

Wartosc¢ bilansowa inwestycji na 30 czerwca
2017 r. wyniosta 65 122 tys. PLN.

WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

Rosehill Investments Sp. z o.0.

Berea Sp. z 0.0.

30.06.2017 30.06.2017
Aktywa obrotowe 45 589 15839
Udziaty w Berea Sp. z 0.0. 217 890 -
Aktywa trwate — nieruchomosc inwestycyjna - 527932
AKTYWA RAZEM 263479 543770
Zobowiagzania dtugoterminowe 58 782 1483
Zobowiazania krotkoterminowe 279 967 152 130
ZOBOWIAZANIA RAZEM 338748 153 613
Kapitat wtasny (75 269) 390 157
Udziat Echo Investment S.A. na dzien 30/06/2017 30,00% 30,00%
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WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW (W TYS. PLN)

Rosehill Investments Sp. z o.0. Berea Sp. z 0.0.
30.06.2017 30.06.2017
Przychody operacyjne 1 1
Koszty operacyjne _
Przychody z tytutu aktualizacji wartosci nieruchomosci - 46 307
Koszty ogolnego zarzadu (37) (53)
Przychody finansowe 47 7
Koszty finansowe (5714) (5)
Zysk (strata) brutto (5703) 46 257
Podatek dochodowy - -
Zysk (strata) netto (5703) 46 257
Dochody catkowite razem (5 703) 46 257
Udziat Echo Investment S.A. na dzien 30/06/2017 30,00% 30,00%
Udziat catkowitych dochodow catkowitych z tytutu wspolnego przedsiewziecia (1711) 13877

NOTA 16

ECHO POLSKA PROPERTIES N.V.

Grupa Echo Investment wzieta udziat w podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Echo Polska
Properties N.V. i 13 kwietnia 2017 r. nabyta 756.757 nowo wyemitowanych akgji tej spotki.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego spowodowato spadek posiadanego udziatu Grupy Echo
Investment w EPP N.V. z 15,34% do poziomu 12,86%.

Z dniem 19 maja 2017 r. Maciej Drozd, wiceprezes Echo Investment S.A. zrezygnowat z jed-
noczesnego zasiadania w zarzadzie Echo Polska Properties N.V. efektem czego, Grupa Echo
Investment utracita znaczacy wptyw na te spotke. W skutek tego Grupa Echo Investment
zmienita metode wyceny posiadanego pakietu akcji EPP z metody praw wtasnosci na wycene
w wartosci godziwej. Wynik z przeszacowania do wartosci rynkowej w kwocie 111.965 tys.
PLN rozpoznano w pozycji przychodéw z aktualizacji aktywdw finansowych.

22 czerwca 2017 r. Grupa Echo Investment sprzedata 40 min akcji EPP za cene 49 min
EUR. Ze wzgledu na wczesniejsza zmiane metody wyceny akcji Grupa rozpoznata strate na
sprzedazy. Sprzedaz akcji spowodowata spadek udziatu Grupy Echo Investment w EPP N.V.
do poziomu 7,19%.

tacznie w pierwszej potowie 2017 r. na operacjach zwiazanych z akcjami EPP Grupa rozpo-
znata zysk w wysokosci 88,4 min PLN.

Na dzien bilansowy, tj. 30 czerwca 2017 r, w wyniku aktualizacji wartosci pozostatego pa-
kietu akcji EPP do wartosci rynkowej, rozpoznano utrate wartosci akcji w kwocie 17.923 tys.
PLN. Skutki wyceny zostaty rozpoznane przez pozostate dochody catkowite i zaprezentowane
w pozycji kapitatu z aktualizacji.

W zwigzku z zamiarem sprzedazy w terminie do 12 miesiecy od dnia bilansowego posiadany

pakiet akcji EPP o wartosci 275.441 tys. PLN zostat zaprezentowany w bilansie w pozycji
,/Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy”.
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JEDNOSTKOWE SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)
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investment

[W TYS. PLN]
30.06.2016
30.06.2017 31.12.2016 dane przeksztatcone
Nota (niebadane) dane przeksztatcone (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 273 281 76
Rzeczowe aktywa trwate 1 4 507 5031 5511
Nieruchomosci inwestycyjne 2 2212 5648 6 685
Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych 3 2 365 508 2 328 625 960 706
Dtugoterminowe aktywa finansowe 22 160 1901 606
Udzielone pozyczki 4 10 952 9479 -
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5 48 700 39 751 49 187
2432174 2388975 2923771
Aktywa obrotowe
Zapasy 6 370931 350 637 325293
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - - 80
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 1891 - -
Naleznosci handlowe i pozostate 100 458 135 688 82 612
Udzielone pozyczki 7 42 632 84 170 98170
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 47 189 20 884 23779
Srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 18 800 21542 1362 870
581901 612921 1892 804
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 8 000 - -
AKTYWA RAZEM 3022075 3001896 4816 575
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JEDNOSTKOWE SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE) C.D.

[W TYS. PLN]
31.12.2016 30.06.2016
Nota 30.06.2017 dane przeksztatcone dane przeksztatcone
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 839 055 1045 400 1445 400
Kapitat rezerwowy 319 579 49 213 -
Zysk / (strata) z lat ubiegtych 2 165 (5157) (5157)
Zysk netto 38 343 277 688 245 337
1219777 1387779 1706 215
Rezerwy
Rezerwy na zobowiazania krétkoterminowe 11 26726 25990 58092
26726 25990 58 092
Zobowiazania dtugoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje 8 406 301 675 163 579 495
Otrzymane kaucje i zaliczki 8 684 935 1113
406 985 676098 580 608
Zobowiazania krétkoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje 10 935029 672 295 759 136
- w tym od jednostek zaleznych: 404 936 461 541 397 196
Zobowiagzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 9 1 1131 5679
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw 9 1995 2279 2 044
Zobowiazania handlowe 9 28 363 74 666 38 320
Otrzymane kaucje i zaliczki 9 113016 66 114 53412
Pozostate zobowigzania 9 290 183 95 544 1613069
1368 587 912 029 2471 660
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 3022075 3001896 4816 575

— 95 ——  Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017r.  ————————|II. Skrécone §rédroczne jednostkowe sprawozdania finansowe



ECHO

investment

SRODROCZNY JEDNOSTKOWY SKROCONY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
[W TYS. PLN]

01.01.2017-  01.01.2016-  01.04.2017-  01.04.2016-
Nota 30.06.2017 30.06.2016 30.06.2017 30.06.2016

Przychody 13 110987 121 704 64 233 84 945
Koszt wtasny sprzedazy (78 508) (71 668) (45 435) (53 085)

Zysk brutto ze sprzedazy 32479 50036 18 798 31860
Zysk / (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych (1819) 401 (2 218) 480
Koszty administracyjne zwiazane z projektami (5 049) (3617) (3 234) (44)
Koszty sprzedazy (8 943) (7 001) (3852) (3811)
Koszty ogolnego zarzadu (37 362) (27 874) (24 589) (18 991)
Pozostate przychody operacyjne 14 88 408 249 170 12 359 181 973
Pozostate koszty operacyjne (13 388) (26 785) (2 628) (25 064)

Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem przychodéw / 54 326 234 330 (5 364) 166 403

kosztow finansowych
Przychody finansowe 15 1328 50 989 (259) 49 763
Koszty finansowe (26 261) (31 420) (12 509) (11 662)

Zysk brutto 29393 253 899 (18 132) 204 504
Podatek dochodowy 8 950 (8 562) 5295 (4 392)

Zysk netto 38343 245 337 (12837) 200112

Zysk netto 38 343 245 337

Srednia wazona liczba akgji zwyktych 412 690 582 412 690 582

Zysk na jedna akcje zwykta (w PLN) 0,09 0,59

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

Rozwodniony zysk na jedng akcje zwykta (w PLN) 0,09 0,59

SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

[WTYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2016-
Nota 30.06.2017 30.06.2016
Zysk netto 38 343 245 337
Inne catkowite dochody: - -
Inne catkowite dochody netto - -
Catkowity dochéd 38 343 245 337
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SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

[WTYS. PLN]
Kapitat Kapitat Kapitat Zysk (strata) Zysk roku Kapitat
Nota zaktadowy Zapasowy rezerwowy  z lat ubiegtych biezacego witasny razem

Stan na 1 stycznia 2017 . 20635 1045 400 49 213 (5157) 277 688 1387779

zmiany przyjetych zasad rachunkowosci - - 2165 - 2165

Stan na 1 stycznia 2017 . 20635 1045 400 49 213 (2992) 277 688 1389 944

Zmiany w okresie:

Podziat wyniku z lat ubiegtych - - 270 366 5157 (277 688) (2 165)
Dywidenda wyptacona - - -
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty (206 345) - (206 345)
Zysk netto danego okresu - - - - 38 343 38 343

Zmiany razem - (206 345) 270 366 5157 (239 345) (170 167)

Stan na 30 czerwca 2017 r. 20635 839 055 319 579 2165 38343 1219777

Stan na 1 stycznia 2016 . 20635 105 926 555763 2953433 - 3635757

Zmiany w okresie:

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 939 474 400 000 (783 711) - 555763

Dywidenda wyptacona (840 520) (2174 879) (3015 399)

Dywidenda zatwierdzona do wyptaty (66 030) - (66 030)

Zysk netto danego okresu - - - - 277 688 277 688

Zmiany razem - 939 474 (506 550) (2 958 590) 277 688 (2247 978)

Stan na 31 grudnia 2016 r. 20 635 1045 400 49 213 (5157) 277 688 1387779

Stan na 1 stycznia 2016 . 20635 105 926 555763 2953433 - 3635757

Zmiany w okresie: -

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 1339474 (555 763) (783 711) - -

Dywidenda wyptacona - (590 147) (590 147)

Dywidenda zatwierdzona do wyptaty - (1584 732) (1584 732)

Zysk (strata) netto danego okresu - - - 245 337 245 337

Zmiany razem - 1339474 (555 763) (2 958 590) 245 337 (1929 542)

Stan na 30 czerwca 2016 r. 20635 1445 400 - (5157) 245 337 1706 215
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SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

[WTYS. PLN]

01.01.2017- 01.01.2016-
Nota 30.06.2017 30.06.2016

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk brutto 29393 253899
Il. Korekty (59 763) (226 119)
Amortyzacja 803 1019
Zyski / (straty) z tytutu roznic kursowych (346) -
QOdsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (64 342) (253 850)
Zysk / (strata) z aktualizacji wartosci aktywow 4613 26712
Zysk / (strata) ze sprzedazy srodkow trwatych oraz nieruchomosci inwestycyjnych (491) -
lll. Zmiana kapitatu obrotowego : 184 629 (9 222)
Zmiana stanu rezerw 757 (20 597)
Zmiana stanu zapasoéw (19 268) (19 964)
Zmiana stanu naleznosci 35232 (4 456)
Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw 194 213 43 003
Zmiana stanu $rodkow pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania (26 305) (7 208)
IV.Srodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej (1+11+111) 154 259 18 558
V. Podatek dochodowy zaptacony (1 130) (1 326)
VI.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyijnej (IV+V) 153129 17 232
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[W TYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2016-
Nota 30.06.2017 30.06.2016
Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej
l. Wptywy 258 507 2261911
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 725 1076
Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - -
Z aktywow finansowych, w tym: 257782 2 260 835
a) w jednostkach powigzanych 257782 2 224 567
- zbycie aktywéw finansowych 673 551316
- dywidendy i udziaty w zyskach 86122 248 292
- sptata udzielonych pozyczek 170 745 253 436
- odsetki 242 5322
- wykup certyfikatéw - 1136 201
- inne wptywy z aktywdw finansowych - 30 000
b) w pozostatych jednostkach - 36 268
- zbycie aktywéw finansowych - 36 268
Inne wptywy inwestycyjne - -
Il. Wydatki (189 804) (110 088)
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych (399) (344)
Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne (73) -
Na aktywa finansowe, w tym: (189 250) (109 724)
a) w jednostkach powiazanych (189 250) (109 724)
- nabycie aktywéw finansowych (17 069) (35 218)
- udzielone pozyczki (172 181) (74 506)
b) w pozostatych jednostkach - -
- udzielone pozyczki - -
Inne wydatki inwestycyjne (82) (20)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 68 703 2151823
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JEDNOSTKOWE SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE Z PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH C.D.

[W TYS. PLN]

01.01.2017- 01.01.2016-
Nota 30.06.2017 30.06.2016

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wptywy 303 000 105 000
Whptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentow kapitatowych - -

oraz dopfat do kapitatu

Kredyty i pozyczki 148 000 105 000
Emisja dtuznych papierow wartosciowych 155 000 -
Inne wptywy finansowe - -
Il. Wydatki (527 574) (930 233)
Nabycie akcji (udziatow) wtasnych - -
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli (66 030) (590 148)
Inne, niz wptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
Spfaty kredytéw i pozyczek (258 450) (129 082)
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (175 000) (175 000)
Z tytutu innych zobowigzan finansowych - -
Ptatnosci zobowiazan z tytutu umow leasingu finansowego - -
Odsetki (25 569) (36 003)
Inne wydatki finansowe (2 525) -
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (224 574) (825 233)
Przeptywy pieniezne netto razem (2 742) 1343822
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: (2742) 1343822
- zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 346 1927
Srodki pieniezne na poczatek okresu 21542 19 048
Srodki pieniezne na koniec okresu 18 800 1362870
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Zasady przyjete przy
sporzgdzaniu raportu potrocznego
Echo Investment S.A.

W skréconym $rodrocznym sprawozdaniu Echo Investment S.A. prezentowane s dane fi-
nansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2017 r. oraz dane poréwnywalne za
okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2016 r. i dane pordéwnawcze za okres 12 miesiecy
zakonczony 31 grudnia 2016 r.

Waluta sprawozdawczg sprawozdania finansowego i funkcjonalng Echo Investment S.A. jest
ztoty polski (,PLN"). Wszystkie dane finansowe w sprawozdaniu finansowym Spotki, o ile nie
zaznaczono inaczej, prezentowane sg w tysigcach PLN.

Sprawozdanie zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczoéé finanso-
wa” przyjetym do stosowania w Unii Europejskiej. Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzo-
ne wg zasady kosztu historycznego z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych, wycenianych
wg wartosci godziwej. W celu petnego zrozumienia sytuacji finansowej i wynikéw dziatalnosci
Spétki, jako jednostki dominujacej w grupie Echo Investment, niniejsze sprawozdanie finansowe
powinno by¢ czytane tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym sporzadzonym
za okres 12 miesiecy zakorczony dnia 31 grudnia 2016 r. To skonsolidowane sprawozdanie
finansowe dostepne jest w siedzibie Spotki, w Kielcach al. Solidarnosci 36 lub pod adresem
internetowym www.echo.com.pl. Sprawozdanie sporzadzono przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, majac na uwadze fakt, ze nie
istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Zarzad Spoétki wykorzystat swoja najlepsza wiedze dotyczacag zastosowania standardow i in-
terpretacji, jak réwniez metod i zasad wyceny poszczegdlnych pozycji jednostkowego spra-
wozdania finansowego.

Spotka przy sporzadzaniu niniejszego sprawozdania zastosowata nowe standardy, zmiany do
standardow i interpretacje wydane przez Komitet ds. IMSF, majace zastosowanie w przypadku
Spotki dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2017 r. Zastosowane
zmiany nie miaty istotnego wptywu na prezentacje danych i wycene w sprawozdaniu finanso-
wym. Lista nowych standardéw, zmian do standardow i interpretacji wydanych przez Komitet
ds. IMSF, ktére maja zastosowanie do ninigjszego jednostkowego sprawozdania finansowego,
znajduje sie w punkcie 2 Skréconego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego. Lista standarddw i interpretacji, ktore jeszcze nie obowiazuja i nie zostaty wczesniej
zastosowane przez Spotke, jest tozsama z listg opublikowana w punkcie 3 Skréconego sréd-
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

Zobacz liste nowych
standardéw, zmian do
standardow i interpre-
tacji wydanych przez
Komitet ds. IMSF na
str. 65

Zobacz liste standardow
i interpretacji wydanych
przez Komitet ds.

IMSF, ktore jeszcze nie
obowiazuja i nie zostaty
wczesniej zastosowane

przez Spotke na str. 66
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Skutki zmiany zastosowanych zasad

rachunkowosci - przeksztatcenia sprawozdan

finansowych za poprzednie okresy

W pierwszej potowie 2017 r. Spétka zmienita polityke rachunkowosci. Zmiany wynikaja z za-

stosowania zaktualizowanej metodyki przyporzadkowania kosztéw zwigzanych z projektami

deweloperskimi, alokowanych dotychczas do pozycji kosztow ogdlnego zarzadu oraz kosztow

sprzedazy. Zmiany dotycza nastepujacych pozycji kosztowych:

1. Wynagrodzenia pracownikéw zespotdw budowlanych oraz kierownikéw projektéw i leasing
managerow.

2. Wynagrodzenia oraz inne koszty zwigzane z pracownikami wspierajacymi dziatalnos$¢ ope-
racyjng Spotki (ksiegowosc, dziat finansowy, marketing).

3. Czes¢ kosztéw marketingowych.

4. Koszty zwigzane z utrzymywaniem zapasow.

Zmiana pozwolita na bardziej szczegdtowe okreslenie poziomu kosztow zwiazanych z re-
alizacja projektéw deweloperskich. Ma wptyw na pozycje bilansowe oraz wynik, co zostato
zaprezentowane ponizej.

Najwazniejsze zmiany w danych poréwnawczych z 31.12.2016 r.:

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

dane przeksztatcone dane zatwierdzone Zmiana
Aktywa
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 39 751 40 259 (508)
Zapasy 350 637 347 964 2673
Pasywa
Zysk netto 277 688 275523 2165

Najwazniejsze zmiany w danych poréwnawczych z 30.06.2016 r.:
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

dane przeksztatcone dane zatwierdzone Zmiana
Aktywa
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 49 187 49 442 (255)
Zapasy 325293 323953 1340
Pasywa
Zysk netto 245 337 244 251 1086
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SKROCONY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [W TYS. PLN]

dane przeksztatcone dane zatwierdzone Zmiana
Koszt wtasny sprzedazy (71 668) (65 817) (5851)
Koszty administracyjne zwiazane z projektami (3617) - (3617)
Koszty sprzedazy (7 001) (13 046) 6 045
Koszty ogodlnego zarzadu (27 874) (32 637) 4763
Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem przychodoéw / kosztéw finansowych 234 330 232 990 1340
Zysk brutto 253 899 252 559 1340
Podatek dochodowy (8 562) (8 308) (254)
Zysk netto 245 337 244 251 1086

— 103 ——  Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017r.  ————————|II. Skrécone §rédroczne jednostkowe sprawozdania finansowe



ECHO

investment

Metody ustalania wyniku
finansowego

Wynik finansowy ustalany jest metoda kalkulacyjna.

PRZYCHODY OPERACYJNE

Przychody z tytutu sprzedazy towardw i produktéw wykazywane sa w wartosci godziwej otrzy-
manej lub naleznej zaptaty, po pomniejszeniu o rabaty, upusty i podatki zwiazane ze sprzedaza,
i ujmowane sg w momencie wydania towardow i produktéw oraz przekazania nabywecy ryzyka
i korzysci wynikajacych z prawa wtasnosci towardow i produktéw, oraz gdy kwote przycho-
doéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposéb. W szczegélnosci przychody z tytutu sprzedazy
realizowanych przez Spoétke lokali mieszkalnych i ustugowych ujmowane sg zgodnie z MSR 18
i KIMSF 15 w momencie przeniesienia wtasnosci tych lokali umowa sprzedazy po zakonczeniu
realizacji obiektu i uzyskaniu prawa uzytkowania lokali. Przychody z tytutu najmu powierzch-
ni mieszkalnych i komercyjnych sa ujmowane liniowo w okresie obowigzywania zawartych
umaoéw. Przychody z tytutu ustug prawnych, konsultingowych, informatycznych, finansowych,
marketingowych, zabezpieczajacych i pozostatych ustug ze sprzedazy ujmuje sie w okresie,
w ktérym swiadczono ustugi.

KOSZT WEASNY SPRZEDAZY

Na koszty wytworzenia sprzedanych towardw, produktéw i ustug sktadaja sie poniesione koszty
dotyczace przychodow danego roku obrotowego oraz koszty zarachowane, ktére nie zostaty
jeszcze poniesione. Pozycja ta obejmuje réwniez koszty, ktére majg bezposredni zwigzek
z przychodami od podmiotow powigzanych z tytutu $wiadczenia ustug (w tym ustug realizacji
inwestycji, doradztwa budowlanego i inzynieryjnego).

Koszt sprzedanych towardw i produktdw wycenia sie na poziomie kosztéw wytworzenia, sto-
sujac metode szczegdtowej identyfikacji rzeczywistych kosztéw sprzedawanych sktadnikow
aktywéw lub procentowy udziat np. sprzedanej powierzchni gruntu, sprzedanych udziatow itp.
W szczegdlnosci, koszt wtasny sprzedanych lokali i gruntéw ustalany jest proporcjonalnie do
ich udziatu w catym koszcie budowy danego obiektu oraz w catym gruncie stanowigcym dany
projekt. Szczegdtowa identyfikacja kosztéw zwigzanych z wynagrodzeniami pracownikow, uj-
mowanych w ramach kosztu wtasnego sprzedazy, jest dokonywana na podstawie sporzadzanej
przez pracownikéw ewidencji czasu pracy, w podziale na poszczegdlne realizowane projekty.

KOSZTY ADMINISTRACYJNE ZWIAZANE Z PROJEKTAMI

Koszty administracyjne zwigzane z projektami obejmuja koszty o charakterze administracyj-
nym posrednio zwigzane z realizacja projektow deweloperskich, do ktorych naleza: optata za
uzytkowanie wieczyste gruntdw, podatek od nieruchomosci, optaty eksploatacyjne, ochrona
mienia, koszty wynagrodzen pracownikéw administracyjnych oraz koszty utrzymania pra-
cownikéw w czesci w ktérej da sie je przypisac¢ do projektu oraz pozostate koszty zwiazane
z utrzymaniem zapasow.

Koszty te, pomimo posredniego zwiazku z realizacja projektéw deweloperskich, nie sa kapita-

lizowane w wartosci zapasow / nieruchomosci inwestycyjnych, poniewaz:

- w $wietle MSR 2, koszty te podlegaja wytaczeniu z ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
zapasoOw z uwagi na to, ze nie sg ponoszone w celu doprowadzenia zapaséw do ich aktu-
alnego stanu i miejsca;

- MSR 40, ktéry odwotuje w niniejszym zakresie do zapisdw MSR 16, nie dopuszcza mozli-
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wosci kapitalizowania kosztéw administracyjnych i ogdlnozaktadowych w wartosci nieru-
chomosci inwestycyjnych.

KOSZTY FINANSOWE

Koszty finansowe dotyczace okresu biezacego sg ujmowane w rachunku zyskow i strat, z wy-
jatkiem kosztow podlegajacych aktywowaniu zgodnie z rozwigzaniem ujetym w MSR 23.
Spotka aktywuije te czesé kosztéw finansowych, ktére sa bezposrednio powiazane z nabyciem
i wytworzeniem sktadnikéw majatkowych wymagajacych dtuzszego czasu przygotowania ich
do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy ujetych jako zapasy i inwestycje rozpoczete. Ak-
tywowaniu podlega kwota kosztéw ustalona przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
pomniejszona o przychody uzyskane z tymczasowego lokowania srodkow pienieznych (czyli
kwot odsetek od lokat bankowych z wyjatkiem lokat wynikajacych z blokad rachunkdw, umow
akredytywy). Koszty finansowania ogdlnego podlegajace kapitalizacji ustala sie przy zastoso-
wania stopy kapitalizacji w odniesieniu do poniesionych naktadéw na dany sktadnik aktywow.

ZAPASY

W pozycji zapaséw ujmuje sie: pétprodukty i produkty w toku, produkty gotowe, towary. Ze
wzgledu na specyfike dziatalnosci, zakupione grunty lub prawa wieczystego uzytkowania
gruntow klasyfikuje sie jako produkcja w toku - jezeli grunt przeznaczony jest do zabudowy
w celu dalszej odsprzedazy, lub na towary - jezeli grunt przeznaczony jest na sprzedaz. Pro-
dukcja w toku obejmuje réwniez poniesione naktady zwiazane z procesem realizacji projektow
na sprzedaz, takie jak naktady na:

- ustugi projektowania, roboty budowlane itp. $wiadczone przez firmy zewnetrzne,

- wynagrodzenia pracownikéw zatrudnionych w ramach zespotu construction.

Szczegbdtowa identyfikacja kosztéw zwigzanych z wynagrodzeniami pracownikéw ujmowanych
w ramach kosztu wtasnego sprzedazy jest dokonywana na podstawie sporzadzane] przez
pracownikéw ewidencji czasu pracy, w podziale na poszczegoélne realizowane projekty.

Wyroby gotowe obejmuja gtdownie zrealizowane i sprzedawane umowami ostatecznymi lo-
kale mieszkalne i uzytkowe. Zapasy rzeczowych sktadnikdéw majatku obrotowego wycenia sie
wedtug wartosci odpowiadajacych cenie nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztéw
wytworzenia produktéw dziatalnosci deweloperskiej powiekszonych o aktywowane koszty
finansowe, przy czym nie wyzej niz mozliwa do uzyskania wartos$¢ netto. Wartos¢ ta uzyskana
jest z informacji z aktywnego rynku. Odwrdcenie odpisu wartosci zapasdw nastepuje w zwigz-
ku ze sprzedaza zapasu lub w zwigzku ze wzrostem ceny sprzedazy netto. Kwoty odpisow
wartosci zapasow ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia odpisdw wartosci
zmniejszajacych wartos¢ zapaséw, ujetych w okresie jako zmnigjszenie kosztu wykazywane sg
w rachunku wynikéw w pozycji ,koszt wiasny sprzedazy”. Rozchdd zapaséw ujmuje sie metoda
szczegdtowej identyfikacji ich cen nabycia i kosztow wytworzenia.
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Istothe umowy zawarte
z jednostkami powigzanymi

W zwiazku z przyjeta przez grupe Echo Investment strategia realizacji kazdego centrum handlowego, biurowca oraz
wybranych projektéw mieszkaniowych przez odrebny podmiot zalezny, znaczaca czes¢ realizowanych przez Echo
Investment S.A. transakgji realizowana jest z podmiotami powiazanymi

UMOWY DOTYCZACE NAJWIEKSZYCH TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI W | POLOWIE 2017 R.

[WTYS. PLN]
Data
zawarcia Kontrahent Wartosc
Przedmiot umowy - zobowiazanie Echo Investment S.A umowy - inwestor transakcji
Kompleksowe zarzadzanie inwestycja oraz $wiadczenie ustug doradczych we wszystkich 1.07.2016 West Gate Il - Projekt Echo - 114 1090
sprawach zwigzanych z budowa biurowca West Link we Wroctawiu Sp.zo0.0.Sp. K.
Kompleksowe zarzadzanie inwestycja oraz $wiadczenie ustug doradczych we wszystkich 1.04.2016 Sagittarius - Projekt Echo - 113 1996
sprawach zwiazanych z realizacja Il etapu kompleksu biurowego we Wroctawiu Sp. zo.o. Sp. K.
Kompleksowe zarzadzanie inwestycja oraz $wiadczenie ustug doradczych we wszystkich 1.07.2013 Q22 PE - 128 Sp. z 0.0. Sp. K. 1013
sprawach zwiazanych z realizacja biurowca Q22 w Warszawie
Kompleksowe zarzadzanie inwestycja oraz Swiadczenie ustug doradczych we wszystkich spra- 1.07.2016 Galeria Libero - Projekt Echo - 3598
-wach zwigzanych z realizacja centrum handlowego Galeria Libero w Katowicach 120 Sp. z 0.0. Sp. K.
Ukonczenie budowy budynku biurowego w Katowicach 6.05.2016 Projekt Echo - 135 Sp. K. 10 145
Ukonczenie budowy budynku biurowego w todzi 1.06.2016  Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. 1635
z0.0. - Sp. K.
Kompleksowe zarzadzanie inwestycja oraz Swiadczenie ustug doradczych we wszystkich 1.04.2016 Echo - Opolska Biznes Park Sp. 1796
sprawach zwiazanych z realizacja biurowca O3 Business Campus Il w Krakowie 7 0.0. SKA
Kompleksowe zarzadzanie inwestycja oraz Swiadczenie ustug doradczych we wszystkich 1.11.2016 Echo - Opolska Biznes Park Sp. 1688
sprawach zwigzanych z realizacja biurowca O3 Business Campus Il w Krakowie 7 0.0. SKA
Development management agreement - kompleksowe zarzadzanie inwestycja oraz $wiadcze- 15.09.2016 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. Sp.K. 5101

nie ustug doradczych we wszystkich sprawach zwiazanych z budowa centrum handlowego
w Warszawie

Transakcje z podmiotami powiazanymi wyszczegdlnione w sprawozdaniu finansowym dotyczg jednostek zaleznych.
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TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA DZIEN 30.06.2017 [W TYS. PLN]

Podmiot powigzany Sprzedaz Zakup Naleznosci Zobowiazania
Jednostki zalezne 58 870 - 27 842 5699
Zarzad Spotki 3 - - -

Razem 58873 - 27 842 5699

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA DZIEN 30.06.2016 [W TYS. PLN]

Podmiot powigzany Sprzedaz Zakup Naleznosci Zobowiazania
Jednostki zalezne 72 540 - 37 629 3451
Zarzad Spotki 1 - - -

Razem 72541 - 37 629 3451
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Szacunki Zarzgdu Spotki

Sporzadzenie sprawozdan finansowych wymagato od Za-
rzadu Spotki dokonania pewnych szacunkéw i zatozen,
ktore znajdujg odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach.
Rzeczywiste wyniki moga sie rézni¢ od tych szacunkéw.
Podstawowe obszary, w ktérych szacunki Zarzadu maja
istotny wptyw na sprawozdanie finansowe to:

ZAPASY

Szacujac kwote odpisu aktualizujacego wartos¢ zapasow
posiadanych przez Spoétke na dzien bilansowy, analizowa-
ne sg informacje pochodzace z aktywnego rynku doty-
czace oczekiwanych cen sprzedazy i aktualnych trendow
rynkowych oraz informacje wynikajace z zawartych przez
Spotke przedwstepnych umow sprzedazy.

Zatozenia stosowane przy kalkulacji odpisu dotycza
gtownie cen rynkowych nieruchomosci obowigzujacych
w danym segmencie rynku. Zdaniem Zarzadu zmiany tych
zatozen nie miatyby istotnego wptywu na wartos¢ odpi-
su zapaséw na dzien bilansowy ze wzgledu na fakt, ze
przyjete zatozenia i informacje dotyczace wartosci odpi-
SuU W znaczacej czesci bazowaty na zawartych umowach
sprzedazy. W przypadku gruntdw ujetych w pozycji zapa-
sow, wartosci dokonanych odpiséw wynikajg z oszacowa-
nej przez Zarzad przydatnosci danego gruntu dla potrzeb
obecnej i przysztej dziatalnosci Spotki.

UTRATA WARTOSCI UDZIALOW W JEDNOSTKACH
ZALEZNYCH, WSPOEZALEZNYCH

| STOWARZYSZONYCH

Test na utrate wartosci przeprowadza sie, gdy istnieja
przestanki wskazujace na to, ze wartos¢ bilansowa in-
westycji nie zostanie odzyskana. Ocena utraty warto-
$ci udziatow w jednostkach zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych bazuje na analizie wartosci godziwe;j
aktywow i zobowiagzan posiadanych przez poszczegdine
jednostki oraz na oczekiwaniach wzgledem przysztych
przeptywow z dziatalnosci tych jednostek. W procesie
oceny, Spotka ocenia takze czas trwania i stopien, w jakim
biezaca wartos¢ udziatdw jest nizsza od jej ceny nabycia
oraz perspektywy danej jednostki i plany dotyczace po-
siadanych przez nig projektéw inwestycyjnych. Wszyst-
kie istotne spadki wartosci godziwej aktywow jednostek
zaleznych zostaty uznane przez Zarzad za dtugotrwate
i skutkowaty dokonaniem odpisu udziatéw w jednostkach
zaleznych. W szczegélnosci, w przypadku istotnych jed-
nostek zaleznych ktére nie prowadzity 30 czerwca 2017 r.
istotnej dziatalnosci operacyjnej, wartos¢ dokonanych od-
pisdw odpowiada catkowitej wartosci réznicy pomiedzy
wartoscig aktywow netto danej jednostki zaleznej, a cena
nabycia udziatéw.

ANALIZA WRAZLIWOSCI W ZAKRESIE UTRATY WARTOSCI UDZIALOW, AKCJI | FUNDUSZY [W TYS. PLN]

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy

na dzien 30.06.2017 na dzien 30.12.2016 na dzier 31.06.2016

Stan posiadanych udziatéw, akcji i funduszy 2 365 508 2 328 625 2344779
Przychody / koszty finansowe z tytutu wyceny udziatéw, akcji i funduszy 56178 (4 420) 20 687
Szacowana procentowa zmiana wartosci udziatow, akeji i funduszy +/- 1 p.p. +/- 1 p.p. +/-1p.p.
Szacowane przychody / koszty finansowe z tytutu potencjalnej zmiany wartosci udzia- 23 655 23286 23448
téw, akcji i funduszy

RAZEM wptyw na wynik brutto okresu 23 655 23 286 23448
Podatek dochodowy 4 494 4 424 4 455
RAZEM wptyw na wynik netto okresu 19 161 18 862 18 993
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Spotka kalkulujac utrate wartosci udziatow, akcji i fundu-
szy w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspot-
zaleznych odnosi sie do wartosci aktywéw netto tych
spotek z uwzglednieniem przeptywow pienieznych wy-
nikajacych z posiadanych przez te spétki nieruchomosci
inwestycyjnych.

ODROCZONY PODATEK DOCHODOWY

Zarzad Spotki jest zobowiazany oceni¢ prawdopodobien-
stwo realizacji aktywa z tytutu odroczonego podatku do-
chodowego. W ramach procesu sporzadzania sprawozda-
nia finansowego, Spdtka szacuje wartosc rezerwy i aktywa
z tytutu odroczonego podatku dochodowego miedzy in-
nymi na bazie wartosci przysztych pozioméw obcigzen
z tytutu podatku dochodowego. Proces obejmuje analize
obecnych poziomdéw obcigzen z tytutu biezacego po-
datku dochodowego oraz wartosci roznic przejsciowych
wynikajacych z odmiennego traktowania transakcji pod
katem podatkowym i ksiegowym, ktére powoduja po-
wstanie aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

W procesie powyzszej oceny przyjmowany jest szereg
zatozen dotyczacych okreslania wartosci aktywa i rezer-
wy z tytutu podatku odroczonego. Powyzsze szacunki
uwzgledniaja prognozy podatkowe, historyczne wartosci
obciazen podatkowych, biezace dostepne strategie doty-
czace planowania dziatalnosci operacyjnej Spotki oraz ter-
miny realizacji poszczegdlnych réznic przejsciowych. Ze
wzgledu na fakt, ze powyzsze szacunki moga ulegac zmia-
nom ze wzgledu na czynniki zewnetrzne, Spdtka moze
okresowo korygowac wartosc¢ aktywa i rezerwy z tytutu
odroczonego podatku dochodowego, co z kolei moze
wptywac na sytuacje finansowg Spoétki oraz jej wyniki.

PODATKI BIEZACE - NIEPEWNOSC ZWIAZANA Z ICH
ROZLICZENIAMI

Regulacje dotyczace podatku od towardw i ustug, podatku
dochodowego od oséb prawnych oraz obcigzen zwiaza-
nych z ubezpieczeniami spotecznymi podlegajg czestym
zmianom. Te czeste zmiany powodujg brak odpowied-
nich punktéow odniesienia, niespdjne interpretacje oraz
nieliczne ustanowione precedensy, ktore mogtyby miec
zastosowanie. Obowiazujace przepisy zawieraja rowniez
niejasnosci, ktore powoduja réznice w opiniach, co do
interpretacji prawnej przepiséw podatkowych, zaréwno
pomiedzy organami panstwowymi jak i organami pan-
stwowymi i przedsiebiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci (na
przyktad kwestie celne czy dewizowe) moga by¢ przed-
miotem kontroli organdw, ktére uprawnione sg do na-
ktadania wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodatkowe
zobowigzania podatkowe, wynikajace z kontroli, musza
zostac zaptacone wraz z wysokimi odsetkami. Te warunki
powoduja, Ze ryzyko podatkowe w Polsce jest wieksze niz
w krajach o bardziej dojrzatym systemie podatkowym.

W konsekwencji, kwoty prezentowane i ujawniane w spra-
wozdaniach finansowych moga sie zmienic¢ w przysztosci
w wyniku ostatecznej decyzji organu kontroli podatkowe;.

Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017 r.

Od 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty
wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia postanowien
Ogodlnej Klauzuli Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR).
GAAR ma zapobiegac¢ powstawaniu i wykorzystywaniu
sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu unik-
niecia zaptaty podatku w Polsce. GAAR definiuje unikanie
opodatkowania, jako czynno$¢ dokonang przede wszyst-
kim w celu osiggniecia korzysci podatkowej, sprzecznej
w danych okolicznosciach z przedmiotem i celem przepi-
sow ustawy podatkowe;.

Zgodnie z GAAR taka czynnos¢ nie skutkuje osiggnieciem

korzysci podatkowej, jezeli sposdb dziatania byt sztuczny.

Wszelkie wystepowanie:

- nieuzasadnionego dzielenia operacji,

- angazowania podmiotdw posredniczacych mimo braku
uzasadnienia ekonomicznego lub gospodarczego,

- elementdw wzajemnie sie znoszacych lub kompensu-
jacych oraz

- inne dziatania o podobnym dziataniu do wczesniej
wspomnianych,

moga by¢ potraktowane jako przestanka istnienia sztucz-

nych czynnosci podlegajacych przepisom GAAR. Nowe

regulacje bedg wymagac¢ znacznie wiekszego osadu przy

ocenie skutkow podatkowych poszczegdlnych transakgji.

Klauzule GAAR nalezy stosowac w odniesieniu do trans-
akcji dokonanych po jej wejsciu w zycie oraz do transakcji,
ktore zostaty przeprowadzone przed wejsciem w zycie
klauzuli GAAR, ale dla ktorych po dacie wejscia klauzuli
w zycie korzysci byty lub s3 nadal osiggane. Wdrozenie
powyzszych przepisdow umozliwi polskim organom kon-
troli podatkowej kwestionowanie realizowanych przez
podatnikow prawnych ustalen i porozumien, takich jak
restrukturyzacja i reorganizacja grupy.

ZOBOWIAZANIA ZWIAZANE Z PROJEKTAMI

INWESTYCYJNYMI

Zabezpieczenie wptywow czynszowych (Master Lease)

szacowane jest na podstawie informacji:

-z podpisanych uméw najmu,

- dla powierzchni nie wynajetych

- na podstawie przewidywanych dat przekazania po-
wierzchni oraz szacunkéw dotyczacych stawek najmu
oraz wakacji czynszowych.

Na tej podstawie szacowany jest:

- dla wakatéw: czynsz jaki bytby ptacony przez poten-
cjalnego przysztego najemce,

- dla podpisanych uméw: wakacje czynszowe (jezeli
istnieja).

Szacunek jest robiony na okres jaki przewiduje zabezpie-
czenie wptywow czynszowych. W kazdym kalkulowanym
miesiacu:

- jesli na powierzchni w danym miesigcu przewiduje sie
wakat, to koszt zabezpieczenia przychodoéw czynszo-
wych jest petnym czynszem, jaki przewidziany jest na
tej powierzchni;

- jesli na danej powierzchni przewiduje sie, ze zostanie
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ona oddana, a najemca ma wakacje czynszowe, koszt ~ Udziat w zyskach (Profit Share) liczony jest jako okre-
zabezpieczenia wptywodw czynszowych dotyczacy tej  Slony w umowie procent zysku dla podmiotu trzeciego,
powierzchni w danym miesigcu rowny jest wartosci  uwzgledniajacy wszelkie koszty, w tym koszt zabezpiecze-
wakacji czynszowych; nia wptywodw czynszowych.

- jesli w danym miesigcu przewiduje sie, ze wakacje
czynszowe najemcy sie skonczyty, to koszt zabezpie-  Zysk uwzgledniany do wyliczenia udziatu w zyskach jest
czenia wptywéw czynszowych jest réwny O. kalkulowany jako zysk po opodatkowaniu.

W ten sposob kalkuluje sie zaréwno czynsz podstawo-

wy, jak i optaty eksploatacyjne, z tym wyjatkiem, ze na
optatach eksploatacyjnych nie ma wakacji czynszowych.
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NOTA 1
RZECZOWE AKTYWA TRWALE [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Srodki trwate, w tym: 4414 4892 5511
- grunty 160 160 97
- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 2 256 2297 2104
- urzadzenia techniczne i maszyny 123 120 181
- $rodki transportu 1281 1877 2 491
- inne $rodki trwate 594 438 638
Srodki trwate w budowie 93 139 -
Rzeczowe aktywa trwate razem 4507 5031 5511
Spotka nie dokonata odpiséw z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywaéw trwatych w okre-
sach objetych sprawozdaniem finansowym.
Spotka nie posiada zabezpieczen ustanowionych na srodkach trwatych.
NOTA 2
ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH [W TYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2016- 01.01.2016-
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Wartos¢ inwestycji w nieruchomosci na poczatek okresu 5648 6285 6285
Zwiekszenia z tytutu: - 2765 400
- przeniesienia z zapasow - - -
- zmiany wyceny nieruchomosci - 2765 400
Zmniejszenia z tytutu: (3436) (3402) -
- sprzedazy - (3 402) -
- przeniesienia do aktywdw przeznaczonych do sprzedazy (1 670) -
- zmiany wyceny nieruchomosci (1766) - -
Wartos¢ inwestycji w nieruchomosci na koniec okresu 2212 5648 6 685

Spotka nieruchomosci inwestycyjne ujmuje w momencie wprowadzenia do ksigg wedtug ceny
nabycia / kosztu wytworzenia. Po poczatkowym ujeciu Spétka wycenia nieruchomosci wedtug
wartosci godziwej na koniec kazdego kwartatu kalendarzowego.

Zysk / strata z wyceny wykazana jest w pozycji ,Zysk / strata z nieruchomosci inwestycyjnych”
w rachunku zyskéw i strat.

Na 30 czerwca 2017 r. Spotka posiadata nieruchomosc inwestycyjna potozong w Polsce. Ze
wzgledu na fakt, Ze umowy najmu zawierajg stawki czynszu denominowane w EUR, wyceny
zostaty sporzadzone w EUR i przeszacowane na PLN wedtug kursu NBP obowigzujacego na
dzien bilansowy.

Spotka nie posiada zabezpieczen ustanowionych na nieruchomosciach inwestycyjnych. Spotka
nie ma zobowiazan umownych na 30 czerwca 2017 .
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NOTA 3A

UDZIALY | AKCJE [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych
- w jednostkach zaleznych 2 365 508 2 328 625 505 893
- w jednostkach wspétzaleznych - - -
- w jednostkach stowarzyszonych - - 454 813
Udziaty i akcje razem 2 365 508 2328 625 960 706
Spotka w wyniku finansowym jednostek stowarzyszonych posiada udziaty réwne ogolnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu.
NOTA 3B
ZMIANA STANU UDZIALOW | AKCJI [W TYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2016- 01.01.2016-
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Stan na poczatek okresu, w tym: 2328 625 464 167 464 167
- akcje i udziaty 2328 625 464 167 464 167
Zwiekszenia z tytutu: 93763 3058 040 1230 156
- zakup udziatow 36 349 2088 862 240 040
- podwyzszenia kapitatu 1236 969 178 969 172
- odpisu aktualizujacego wartos¢ aktywow 56178 - 20 944
Zmniejszenia z tytutu: (56 880) (1193 582) (733 617)
- sprzedazy udziatow (56 880) (1168 162) (733 360)
- obnizenia kapitatu - (21 000) -
- odpis aktualizujgcy wartos$¢ aktywow - (4 420) (257)
Stan na koniec okresu, w tym: 2 365 508 2 328 625 960 706
- akcje i udziaty 2 365508 2328 625 960 706

W | potowie 2017 r. Spdtka nabyta miedzy innymi udziaty
w spotkach:

- Elektrownia RE Sp. z 0.0. — wartos¢ 35 925 tys. PLN,
- Rosehill Investments Sp. z 0.0. - wartos¢ 9 tys. PLN.

W | potowie 2017 r. Spotka zbyta udziaty spétek:

Echo Investment Ukraina LLC - wartos¢ 666 tys. PLN,
- Villea Investments Sp. z 0.0. - wartos¢ 13 tys. PLN,
- Rosehill Investments Sp. z 0.0. - wartos¢ 9 tys. PLN,
- City Space - SPV 3 Sp. z 0.0. - wartos¢ 37 tys. PLN,
- City Space - SPV 2 Sp. z 0.0. - wartos¢ 37 tys. PLN,
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- City Space - SPV 1 Sp. z 0.0. - wartos¢ 37 tys. PLN,
Echo Innovations-PE-99 Sp. z 0.0. - Sp.K. wartos¢ 52
tys. PLN,

- El'Project Cyp-1 LIMITED - wartos$¢ 56 028 tys. PLN.

W | potowie 2017 r. Spétka dokonata optacenia i podwyz-
szenia kapitatu w jednostkach zaleznych:

- Projekt Echo - 130 Sp. z 0.0. - wartos¢ 10 tys. PLN,
- Echo - Klimt House Sp. z 0.0. - wartos¢ 31 tys. PLN,
- Mena Investment Sp. z 0.0. - wartos¢ 1 175 tys. PLN,
- Echo - Pod Klonami Sp. z 0.0. - wartos¢ 20 tys. PLN.

Ill. Skrécone §rédroczne jednostkowe sprawozdania finansowe



ECHO

investment

NOTA L
UDZIELONE POZYCZKI DLUGOTERMINOWE [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
- w jednostkach zaleznych - - -
- w pozostatych jednostkach 10 952 9479 -
Udzielone pozyczki dtugoterminowe, razem 10952 9479 -

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DLUGOTERMINOWYCH POZYCZEK
BEZ ODSETEK NA 30.06.2017 R. [W TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0.-Sp.K. 10 687 WIBOR 3M + marza 31.05.2023
Razem: 10 687

Maksymalna wartos¢ ryzyka kredytowego zwigzanego z pozyczkami rowna sie ich wartosci bilansowej. Udzielone
pozyczki nie sg zabezpieczone. Udzielone pozyczki nie sg przeterminowane, nie nastapita utrata wartosci udzielonych

pozyczek.
PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DEUGOTERMINOWYCH POZYCZEK
BEZ ODSETEK NA 31.12.2016 R. [W TYS. PLN]
Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0.-Sp.K. 9 400 WIBOR 3M + marza 31.05.2023

Razem: 9 400
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NOTA 5
ZMIANA STANU AKTYWOW / REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO
[W TYS. PLN]

01.01.2017- 01.01.2016- 01.01.2016-
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Stan aktywow / rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu: 39751 46 731 46731
- instrumenty finansowe (17) 8 8
- nieruchomosci inwestycyjne 178 703 703
- naleznosci i zobowiagzania z tytutu pozyczek (799) (1 504) (1 504)
- zobowiazania z tytutu kredytu i obligacji 332 (628) (628)
- strata podatkowa 988 2047 2047
- zapasy 6 840 10 365 10 365
- udziaty i akcje 35074 34234 34 234
- pozostate (2 845) 1506 1506
Zwiegkszenia: 21098 2505 4041
- instrumenty finansowe 16 - 11
- nieruchomosci inwestycyjne 877 - -
- naleznosci i zobowiazania z tytutu pozyczek - 705 271
- zobowiazania z tytutu kredytu i obligacji 686 960 1959
- strata podatkowa 18 664 - -
- zapasy - - -
- udziaty i akcje - 840 740
- pozostate 855 - 1060
Zmniejszenia: (12 149) (9 485) (1 585)
- instrumenty finansowe - (25) -
- nieruchomosci inwestycyjne - (525) (76)
- naleznosci i zobowiazania z tytutu pozyczek (170) - -
- zobowiazania z tytutu kredytu i obligacji - - -
- strata podatkowa - (1 059) (1 059)
- zapasy (1 305) (3525) (450)
- udziaty i akcje (10 674) - -
- pozostate - (4 351) -
Stan aktywow / rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu: 48 700 39751 49 187
- instrumenty finansowe (1) (17) 19
- nieruchomosci inwestycyjne 1055 178 627
- naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (969) (799) (1 233)
- zobowiazania z tytutu kredytu i obligacji 1018 332 1331
- strata podatkowa 19 652 988 988
- zapasy 5535 6 840 9915
- udziaty i akcje 24400 35074 34 974
- pozostate (1 990) (2 845) 2 566
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NOTA 6A
ZAPASY [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Potprodukty i produkty w toku 310 265 267 275 191 556
Produkty gotowe 47 132 60197 112 202
Towary 13 534 23165 21535
Razem 370931 350 637 325293
Zapasy wyceniane sg nie wyzej, niz mozliwa do uzyskania wartos¢ sprzedazy netto. Wartosc ta
uzyskana jest z informacji z aktywnego rynku. Odwrdcenie odpisu wartosci zapaséw nastepuje
w zwiazku ze sprzedaza zapasu lub wzrostem ceny sprzedazy netto. Kwoty odpisdw wartosci
zapasow ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia odpiséw wartosci zmniejszaja-
cych wartos¢ zapaséw ujetych w okresie jako zmniejszenie kosztu, znajduja sie w rachunku
wynikéw w pozycji ,koszt wtasny sprzedazy’.
Pozycja ,produkty gotowe” zawiera gotowe lokale mieszkalne przeznaczone do sprzedazy.
Pozycja ,potprodukty i produkty w toku” zawiera gtéwnie posiadane przez Spotke nierucho-
mosci oraz naktady na projekty mieszkaniowe w przygotowaniu i w trakcie realizacji. Pozycja
,2fowary” zawiera grunty przeznaczone na sprzedaz.
NOTA 6B
ZAPASY - WPEYW NAWYNIK [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Wartos$¢ odpisow wartosci zapaséw ujetych w okresie jako koszt - (1 289) (105)
Wartos$¢ odwrdcenia odpisdw wartosci zmniejszajacych wartos¢ zapasow ujetych w okresie jako przychody 6488 17 040 249
Zmiana stanu odpisu aktualizujacego zapasy 6488 15751 144

Odpisy wartosci zapaséw i ich odwrdcenie dotyczy projektdow mieszkaniowych i ma na celu
odpisanie wartosci do poziomu ceny mozliwej do uzyskania. Wartos$¢ zapasdw rozpoznanych
jako przychdéd / koszt w okresie znajduje sie w rachunku wynikéw w pozycji ,koszt wtasny
sprzedazy’.

Zmiana odpisu aktualizujgcego zapaséw w | potowie 2017 r. dotyczy m. in. projektéw mieszka-
niowych Okopowa w todzi, Las Mtocinski w Warszawie i nieruchomosci Kirkor w Warszawie.

Zmiana stanu odpisu aktualizujacego zapaséw na 30 czerwca 2017 r. wyniosta 6 488 tys. PLN.
Na 31 grudnia 2016 r. wynosita (15 751 tys. PLN), na 30 czerwca 2016 r. - (144 tys. PLN).

— 116 ——  Raport finansowy Grupy Echo Investment - | potowa 2017r.  ————————|II. Skrécone §rédroczne jednostkowe sprawozdania finansowe



ECHO

investment

NOTA 7A
UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
W jednostkach zaleznych
- udzielone pozyczki 37799 73272 85 560
- odsetki 4823 10898 12 275
42 622 84170 97 835
W pozostatych jednostkach
- udzielone pozyczki - - 334
- odsetki 10 - 1
10 - 335
Razem 42 632 84170 98 170

Nota 7A zawiera pozyczki krétkoterminowe wraz z odsetkami.

NOTA 7B
UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE - STRUKTURA WALUTOWA [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
W walucie polskiej 42 091 82 255 97 397
W walutach obcych, po przeliczeniu na PLN 541 1915 773
Udzielone pozyczki krétkoterminowe razem 42 632 84170 98 170

Nota 7B zawiera pozyczki krétkoterminowe wraz z odsetkami.
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PODSTAWOWE DANE DOTYCZACE NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH
POZYCZEK BEZ ODSETEK NA 30.06.2017 R. [W TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito KFT 31821 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Echo - Project-Management Ingatlanhasznosito KFT 778 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
GP Development Sarl 189 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
GP Office Sarl 167 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
GP Retail Sarl 167 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Barconsel Holdings Limited 100 WIBOR 3M + marza 30.06.2017
City Space - SPV 3 Sp. z 0.0. 498 WIBOR 3M + marza 30.09.2017
City Space - SPV 2 Sp. z 0.0. 4050 WIBOR 3M + marza 30.09.2017
City Space Management Sp. z 0.0. 29 WIBOR 3M + marza 30.09.2017
Razem: 37799

Maksymalna wartosc ryzyka kredytowego zwigzanego z pozyczkami réwna sie ich wartosci
bilansowe].

Udzielone pozyczki nie sg zabezpieczone. Udzielone pozyczki nie sg przeterminowane, nie
nastagpita utrata wartosci udzielonych pozyczek. Pozyczki udzielono jednostkom powigzanym
o dobrej kondycji finansowe].

PODSTAWOWE DANE DOTYCZACE NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH
POZYCZEK BEZ ODSETEK NA 31.12.2016 R. [W TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito KFT 31 405 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Echo Prime Assets BV 830 WIBOR 3M + marza 31.12.2018
Echo - Project-Management Ingatlanhasznosito KFT 778 WIBOR 3M + marza 31.12.2019
El Project Cyp-1 Limited 50719 WIBOR 3M + marza 31.12.2020
GP Development Sarl 167 WIBOR 3M + marza 31.12.2021
GP Office Sarl 167 WIBOR 3M + marza 31.12.2022
GP Retail Sarl 167 WIBOR 3M + marza 31.12.2023
Barconsel Holdings Limited 100 WIBOR 3M + marza 30.06.2017
Cogl Il Poland Limited Sp. z 0.0. 498 WIBOR 3M + marza 30.09.2017
Cogl Poland Limited Sp. z o0.0. 4051 WIBOR 3M + marza 30.09.2018
Compass Offices Management Poland Limited Sp. z o.o. 29 WIBOR 3M + marza 30.09.2019
Razem: 88911
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PODSTAWOWE DANE DOTYCZACE NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK
1 ODPISOW AKTUALIZUJACYCH NA 30.06.2016 R. [TYS.PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Barconsel Holdings Limited 100 WIBOR 3M + marza 30.06.2016
Dellia Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0.-Sp.K. 10 153 WIBOR 3M + marza 30.06.2017
Echo - Opolska Business Park Sp. z 0.0.-S.K. 29 294 WIBOR 3M + marza 31.12.2016
Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito KFT 30 966 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Echo - Project-Management Ingatlanhasznosito KFT 778 WIBOR 3M + marza 31.12.2018
Projekt Beethovena Projekt Echo - 122 Sp. z 0.0.-S.K.A. 3700 WIBOR 3M + marza 31.12.2019
El Project Cyp-1 Limited 50430 WIBOR 3M + marza 31.12.2020
Projekt 20 - Grupa Echo Sp. 7z 0.0.-S.K.A. 5000 WIBOR 3M + marza 30.06.2017
GP Development Sarl 167 WIBOR 3M + marza 31.12.2016
GP Office Sarl 167 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
GP Retail Sarl 167 WIBOR 3M + marza 31.12.2018
Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0.- Sp.K. 1190 WIBOR 3M + marza 30.06.2017
Razem 132112
NOTA 8A

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Wobec jednostek zaleznych - -
Wobec pozostatych jednostek:
- otrzymane zaliczki - - -
- otrzymane kaucje 684 935 1113
- kredyt - - -
- 7 tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 406 301 675 163 579 495
Razem 406 985 676 098 580 608

Wedtug najlepszych informacji i danych Spoétki, w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania
sprawozdania finansowego nie nastgpito naruszenie warunkéw umow kredytowych i ustalo-
nych poziomdw zabezpieczen.
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NOTA 8B
ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE O POZOSTALYM
OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPEATY [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Powyzej 1 roku do 3 lat 163 851 580 963 417 536
Powyzej 3 do 5 lat 242 850 94 962 162 707
Powyzej 5 lat 284 173 365
Zobowiagzania dtugoterminowe razem 406 985 676 098 580 608
Stopy procentowe uzyte do dyskontowania oczekiwanych przeptywéw pienieznych 5,34% 512% 5,13%
Zobowigzania dtugoterminowe w wartosci nominalnej sa zaprezentowane w nocie 8E.
NOTA 8C
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE BEZ REZERWY
NA PODATEK DOCHODOWY - STRUKTURA WALUTOWA
[WTYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
W walucie polskiej 406 985 676098 580 608
W walutach obcych, po przeliczeniu na PLN - - -
Zobowiazania dtugoterminowe razem 406 985 676 098 580 608

Zobowigzania finansowe z tytutu dtuznych instrumentéw finansowych wycenia sie metoda
zamortyzowanego kosztu sktadnika zobowigzan, zgodnie z MSR 39. Warto$¢ godziwa zobo-
wigzan dtugoterminowych nie rézni sie istotnie od ich wartosci bilansowe;.

Wedtug najlepszych informacji i danych Zarzadu Spétki, w trakcie roku obrotowego i do dnia

podpisania sprawozdania finansowego nie nastapito naruszenie warunkéw umoéw kredytowych
i ustalonych poziomdéw zabezpieczen.
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NOTA 8D
LINIE KREDYTOWE NA 30.06.2017 R. [W TYS. Zk]
Kwota
Kwota pozostata
Bank Siedziba wg umowy do sptaty Oprocentowanie Termin sptaty Zabezpieczenie
PKO BPS.A. Warszawa 75 000 70000 WIBOR 1M + marza 19.08.18 petnomocnictwo do rachunku banko-
wego, o$wiadczenie o poddaniu sie
egzekucji
Alior Bank S.A. Warszawa 50 000 - WIBOR 3M + marza 30.01.18 petnomocnictwo do rachunku banko-
wego, o$wiadczenie o poddaniu sie
egzekucji
BZ WBK S.A.* Wroctaw 75 000 WIBOR 1M + marza 30.07.18 petnomocnictwo do rachunku banko-
wego, o$wiadczenie o poddaniu sie
egzekucji
Raiffeisen Bank Wroctaw 62 000 121 WIBOR 1M + marza 14.12.18 petnomocnictwo do rachunku banko-
Polska S.A wego, o$wiadczenie o poddaniu sie
egzekucji
Razem 262 000 70121

* Na 30.06.2017 dostepna linia kredytowa w kwocie 10,2 min PLN. Pozostata kwota lini kredytowej jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji udzielonej przez BZ

WBK w zwiagzku ze sprzedaza projektu Q22.

Wartosc¢ kredytu odpowiada niezdyskontowanym przeptywom pienieznym.

LINIE KREDYTOWE NA 31.12.2016 R. [W TYS. Zt]

Kwota

Kwota pozostata
Bank Siedziba wg umowy do sptaty Oprocentowanie Termin sptaty Zabezpieczenie
PKO BPS.A. Warszawa 75 000 - WIBOR 1M + marza 19.08.17 petnomocnictwo do rachunku
bankowego, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. Warszawa 50 000 - WIBOR 3M + marza 30.01.17 petnomocnictwo do rachunku
bankowego, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji
BZ WBK S.A. Wroctaw 75 000 - WIBOR 1M + marza 30.07.18 petnomocnictwo do rachunku

bankowego, oswiadczenie
o poddaniu sie egzekucji

Razem 200 000 -

LINIE KREDYTOWE NA 30.06.2016 R. [W TYS. Zt]

Kwota

Kwota pozostata
Bank Siedziba wg umowy do sptaty Oprocentowanie Termin sptaty Zabezpieczenie
PKO BPS.A. Warszawa 75 000 75000 WIBOR 1M + marza 19.08.17 petnomocnictwo do rachunku
bankowego, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. Warszawa 30 000 30000 WIBOR 3M + marza 30.01.17 petnomocnictwo do rachunku
bankowego, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji
BZ WBK S.A. Wroctaw 75 000 WIBOR 1M + marza 30.07.16 petnomocnictwo do rachunku
bankowego, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji

Razem 180 000 105 000
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NOTA 8E
DLUGO- | KROTKOTERMINOWE ZOBOWIAZANIA
Z TYTULU WYEMITOWANYCH DEUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH [W TYS. PLN]

Wartosc Termin Gwarancje Rynek
Dtuzne instrumenty finansowe wg rodzaju nominalna Oprocentowanie wykupu i zabezpieczenia notowan
obligacje (mBank S.A.) 230 000 WIBOR 6M + marza 23.04.2018 brak Catalyst
obligacje (mBank S.A.) 80 000 WIBOR 6M + marza 19.06.2018 brak Catalyst
obligacje (mBank S.A.) 100 000 WIBOR 6M + marza 19.02.2019 brak Catalyst
obligacje (mBank S.A.) 70 500 WIBOR 6M + marza 15.05.2019 brak Catalyst
obligacje (mBank S.A.) 100 000 WIBOR 6M + marza 18.11.2020 brak Catalyst
obligacje (mBank S.A.) 155 000 WIBOR 6M + marza 31.03.2021 brak Catalyst
Obligacje niepubliczne 735 500
obligacie DM PKO BP/ emisja serii C 75 000 WIBOR 6M + marza 4.03.2018 brak Catalyst
obligacje DM PKO BP/ emisja serii D 50 000 WIBOR 6M + marza 20.04.2018 brak Catalyst
Obligacje publiczne 125000
Obligacje razem 860 500

Wartos$¢ obligacji odpowiada niezdyskontowanym przeptywom pienieznym, bez uwzglednienia
wartosci odsetek.

Zmiana warunkéw biznesowych i ekonomicznych nie miata istotnego wptywu na wartosc
godziwg zobowigzan finansowych.

28 kwietnia 2017 r. Spoétka wykupita obligacje o wartosci 175 min PLN.

31 marca 2017 r. Spétka wyemitowata obligacje kuponowe o tacznej wartosci nominalnej
155 min PLN. Warto$¢ nominalna jednej obligacji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wy-
emitowane na okres konczacy sie 31 marca 2021 r. Kod ISIN obligacji to PLECHPS00225.
Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 6M powiek-
szong o marze. Odsetki wyptacane beda w okresach potrocznych. W dniu wykupu obligacje
zostana wykupione po wartosci nominalnej. Wyemitowane obligacje nie sa zabezpieczone.

8 czerwca 2017 r. Spoétka rozpoczeta oferte publiczng obligacji serii E w kwocie do 100 min
PLN. Obligacje zostaty zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych 6
lipca 2017 r., 20 lipca 2017 r. zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego przez Zarzad Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie, natomiast 28 lipca 2017 r. - wprowadzone do obrotu
gietdowego na rynku Catalyst.
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NOTA 9
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE HANDLOWE, PODATKI, OTRZYMANE KAUCIJE,
OTRZYMANE ZALICZKI | POZOSTALE [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Handlowe wobec jednostek zaleznych, o okresie wymagalnosci: 5700 5240 3451
- do 12 miesiecy 5700 5240 3451
- powyzej 12 miesigcy - - -
Handlowe wobec pozostatych jednostek, o okresie wymagalnosci: 22 663 69 426 34 869
- do 12 miesiecy 22 663 69 426 34 869
- powyzej 12 miesiecy - - -
Zobowiazania handlowe krétkoterminowe razem 28 363 74 666 38 320
Otrzymane zaliczki 106 272 58 883 47757
Otrzymane kaucje 6744 7 231 5655
Otrzymane kaucje i zaliczki razem 113016 66114 53412
Z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 1996 3410 7723
Podatki razem 1996 3410 7723
Pozostate zobowigzania 290 183 95 544 1613070
- 7 tytutu wynagrodzen 3 10 8
- inne (wg tytutdw): 290 180 95 534 1613062
- dywidenda 206 345 66 030 1584732
- $rodki pieniezne na rachunkach powierniczych 47 189 21215 23779
- zakup udziatéw 24 169 - -
- pozostate 12477 8289 4551
Pozostate krétkoterminowe zobowigzania razem 290 183 95544 1613070
Razem 433 558 239734 1712525

Wartos¢ godziwa zobowigzan handlowych i pozostatych nie rézni sie istotnie od ich wartosci
bilansowe].
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NOTA 10A
KREDYTY, POZYCZKI | OBLIGACJE KROTKOTERMINOWE [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Wobec jednostek zaleznych
Pozyczki 404 936 461 541 397 196
404 936 461541 397 196
Wobec pozostatych jednostek
Kredyty i pozyczki 70121 - 105 000
Z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych 459 972 210754 256 837
IRS - - 103
530093 210754 361940
Kredyty, pozyczki i obligacje krétkoterminowe razem 935029 672 295 759 136

Wedtug najlepszych informacji i danych Spoétki, w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania
sprawozdania finansowego nie nastgpito naruszenie warunkéw umow kredytowych i ustalo-
nych poziomdw zabezpieczen.

NOTA 10B
KREDYTY, POZYCZKI | OBLIGACJE KROTKOTERMINOWE - STRUKTURA WALUTOWA [W TYS. PLN]
30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
W walucie polskiej 935029 672 295 759 136
W walutach obcych (po przeliczeniu na PLN) - - -
Kredyty, pozyczki i obligacje krétkoterminowe razem 935029 672 295 759 136

PODSTAWOWE DANE DOTYCZACE KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK
NA 30.06.2017 R. [W TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty

Echo - SPV 7 Sp.zo. o. 38086 WIBOR 3M + marza 31.12.2017

Echo - Aurus Sp. z 0. o. 40 500 WIBOR 3M + marza 31.12.2017

FORUM 60 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 317 955 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Razem 396 541
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PODSTAWOWE DANE DOTYCZACE KROTKOTERMINOWYCH
POZYCZEK BEZ ODSETEK NA 31.12.2016 R.

[WTYS. PLN]
Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Echo - Aurus Sp. z 0. o. 40 500 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Echo - SPV 7 Sp.zo. 0. 145 536 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
FORUM 60 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 270 955 WIBOR 3M + marza 30.06.2018
Razem 456 991

PODSTAWOWE DANE DOTYCZACE KROTKOTERMINOWYCH
POZYCZEK BEZ ODSETEK NA 30.06.2016 R.

[W TYS. PLN]
Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Echo - Aurus Sp. z o. o. 48 500 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Echo - SPV 7 Sp. z 0. o. 339 000 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
Razem 387 500
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ZMIANA STANU REZERW KROTKOTERMINOWYCH - WG TYTULOW [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Stan na poczatek okresu

Rezerwy na kary 2 000 2 000 2 000
Rezerwy na przewidywane straty - 30 908 30 908
Sprawy sadowe 2 066 2 066 2 066
Rezerwy na koszty 21924 8592 8592
25990 43566 43566

Zwiekszenia z tytutu:
Rezerw na przewidywane straty - - 4226
Rezerwy na koszty 736 17 259 10 300
Spraw sadowych - - _
736 17 259 14 526

Rozwiazanie z tytutu:
Rezerwy na koszty - (3927) -
Rezerwy na przewidywane straty - (30 908) -
- (34 835) -

Stan na koniec okresu
Rezerwy na kary 2 000 2 000 2 000
Rezerwy na przewidywane straty - - 35134
Sprawy sadowe 2 066 2 066 2 066
Rezerwy na koszty 22 660 21 924 18 892
26726 25990 58 092

Rezerwa na kary obejmuje warto$¢ ewentualnych kar, ktérymi moze zostac¢ obcigzona Spotka
z tytutu zawartych uméw, o prawdopodobienstwie obcigzenia wiekszym niz 50%. Kwota

rezerwy zostata oszacowana na podstawie najlepszej wiedzy Spotki oraz doswiadczen.

Rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych obejmuje wartos¢ napraw, badz
odszkodowania dotyczacego sprzedanych lokali i projektéw, o prawdopodobienstwie obcig-
zenia wiekszym niz 50%. Kwota rezerwy zostata oszacowana na podstawie najlepszej wiedzy

Spotki oraz doswiadczen.

Daty realizacji rezerw na kary i straty, koszty gwarancyjne i sprawy sadowe nie sg mozliwe
do oszacowania, przy czym istnieje duze prawdopodobienstwo ich realizacji w przeciggu 12

miesiecy od daty bilansowe;j.
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NOTA 12

POZYCJE POZABILANSOWE [W TYS. PLN]

30.06.2017 31.12.2016 30.06.2016
Naleznosci warunkowe - - -

Zobowigzania warunkowe
Na rzecz jednostek powiazanych 891 891 881 376 655 498
- z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen 891 891 881 376 655498
Na rzecz pozostatych jednostek - 24 603 -
- 7 tytutu udzielonych gwarandji i poreczen - 24 603 -
891891 905 979 655498

Inne
- 7 tytutu spraw sadowych przeciwko Echo Investment 966 872 150
966 872 150
Razem 892 857 906 851 655 648
PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A., WG STANU NA 30.06.2017 R.
Wartosc
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z 0.0. 1422 Caty okres trwania umowy najmu  Poreczenie za zobowiazania spotki Cogl Il Poland Limited Sp. z o.0.
oraz trzy kolejne miesiace od daty jej jako zabezpieczenie zobowiazan wynikajacych z umowy najmu
rozwigzania zawarte] 6.11.2015 r. Wystawione w EUR.
HPO AEP Sp. z 0.0. Sp. J. 10 566 Do dnia uzyskania pozwolenia na Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Browary Warszawskie
uzytkowanie dla prowadzonych Sp. z 0.0. Sp. K. oraz Dellia Investments - Projekt Echo - 115 Sp.
inwestycji, jednakze nie pdézniej niz z 0.0. Sp. K. jako zabezpieczenie zobowiazar wynikajacych z umo-
do 07.12.2031 r. wy zawartej 7.12.2016 r. Poreczenie wzajemne wystawione w EUR.
Razem 11988

W pierwszym potroczu 2017 r. nie zaszty zadne zmiany w strukturze po-
reczen.

Na 30 czerwca 2017 r. nie byto zadnych obowigzujacych umow poreczen
otrzymanych przez Echo Investment S.A.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. WG STANU NA 30.06.2017 R.

Wartosc Termin
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytut

Echo Investment S.A. Horta Sp. z 0.0. 21133 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy biurowca

Aquarius Business House | we Wroctawiu.

Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. Skua Sp. z o.0. 25359 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy biurowca

Aquarius Business House Il we Wrocta-

wiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. / BZ WBK S.A. Skarb Panstwa 43 045 do 22.05.2018  Zabezpieczenie wykonania zobowigzania
spotki Outlet Park - Projekt Echo - 126
Sp. z0.0. Sp.K.

Echo Investment S.A. mBank S.A. 14 974  do dnia potwierdzenia spet- Zabezpieczenie zobowigzan spotki
nienia odpowiednich wskaz- Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0.

nikow finansowych, nie  Sp. K. wynikajacych z umowy kredytowej

pozniej niz do 31.03.2021 7 16.06.2016 r. Wystawiona w EUR

Echo Investment S.A. mBank S.A. 5489 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw
projektu, nie pdzniej niz do  realizacji biurowca Nobilis we Wroctawiu
31.03.2018

Echo Investment S.A. BGZ BNP Paribas S.A. 5169 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztoéw
oraz zobowigzan z tytutu obstugi dtugu
w okresie realizacji biurowca Symetris Il

w todzi. Wystawiona w EUR

inwestycji

Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp. K. / IREEF - Strykéw Propco 420 000 do 15.12.2019 Gwarancja jakosci na roboty budowlane
Echo Investment S.A. Sp.z o.0. zwigzane z biurowcem Q22 w Warszawie

Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp. K. / IREEF - Strykéw Propco 56 258 do 15.12.2021 Gwarancja czynszowa zwiazana ze sprze-
Echo Investment S.A. / BZ WBK S.A. Sp. z 0.0. daza biurowca Q22 w Warszawie. Za-
bezpieczeniem gwarancji czynszowej jest

gwarancja bankowa wystawiona przez BZ

WBK S.A. na zlecenie Echo Investment

S.A. Gwarancja wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. IREEF - Strykéw Propco 145 986 do 15.12.2018 Zabezpieczenie wywigzania sie spotki
Sp.z o.0. Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. - Sp.

K. z zobowiagzan wynikajacych z umowy

sprzedazy z 16.12.2016 r. biurowca Q22

w Warszawie. Gwarancja wystawiona

w EUR

Echo - Opolska Business Park Sp. z o.0. Sp. K. Ventry Investments Sp. 27 908 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprze-
/ Echo Investment S.A. z0.0. Sp. K. daza Q3 Business Campus | w Krakowie.
Zabezpieczeniem gwarancji czynszowej

jest gwarancja korporacyjna wystawiona

przez Echo Investment S.A. Czesciowo

wystawiona w EUR.

Tryton - Projekt Echo - 127 Sp. z 0.0. Sp. K. / Emfold Investments Sp. 42 508 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwiazana ze sprze-
Echo Investment S.A. 7 0.0. Sp. K. daza biurowca Tryton Business House
w Gdansku. Zabezpieczeniem gwarancji

czynszowej jest gwarancja korporacyjna

wystawiona przez Echo Investment S.A.

Czesciowo wystawiona w EUR.

Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. z0.0. Sp. K. Flaxton Investments Sp. 17 883 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwiazana ze
/ Echo Investment S.A. z0.0.Sp. K. sprzedaza biurowca Symetris Business
Park | w todzi. Zabezpieczeniem gwarancji

czynszowej jest gwarancja korporacyjna

wystawiona przez Echo Investment S.A.

Czesciowo wystawiona w EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. WG STANU NA 30.06.2017 R.

Gwarant

Echo Investment S.A.

Na rzecz

Bank Millenium S.A.

Wartosc
[tys. PLN]

7 300

Termin

waznosci

do daty zakonczenia inwe-
stycji, nie podzniej niz do
30.06.2019

Tytut

Zabezpieczenie przekroczenia kosz-

tow realizacji biurowca West Link we
Wroctawiu oraz zobowiazan spotki West
Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0.
Sp. K. wynikajacych z umowy kredytowej
723.03.2017

Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. Sp.K. / Echo
Investment S.A.

A4 Business Park - lIris

Capital” Sp. z 0.0. Sp.K.

21191

do 25.04.2020

Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprze-
daza biurowca A4 Business Park Il w Ka-
towicach. Zabezpieczeniem gwarancji
czynszowej jest gwarancja korporacyjna
wystawiona przez Echo Investment S.A.
Czesciowo wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A.

PKO BP S.A.

25700

do 30.09.2020

Zabezpieczenie dotyczace umowy kredy-
towej 7 01.06.2017, gwarancja dotyczaca
przekroczenia kosztéw do kwoty 25,7 min

PLN z 01.06.2017

Razem

879 903

taczna wartos¢ obowigzujgcych gwarancji otrzymanych przez Echo Investment S.A. na 30 czerwca 2017 r.

WYNOSi:

- 7 tytutu zawartych umow najmu: 87 019,18 PLN, 16 478,46 EUR,

- 7 tytutu realizacji projektow: 25 435 434,14 PLN, 7 857,24 EUR.

ZMIANY UMOW GWARANCJI W | POEROCZU 2017 R.

Data wygasniecia/
Zmiana Wystawiona przez Narzecz udzielenia/zmiany Wartos¢ [tys.] Tytutem
zmniejszenie kwoty Echo Investment S.A. Skua Sp. z 0.0. 31.01.2017 6 000 EUR Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zabezpieczenia z 9 min ostatecznej umowy sprzedazy biurowca
EUR do 6 min EUR, zgod- Aquarius Business House Il we Wrocta-
nie z zapisami umowy wiu.
gwarancji
zmniejszenie kwoty Echo Investment S.A. BGZ BNP Paribas S.A. 16.01.2017 1223 EUR Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw
zabezpieczenia z 2,95 min oraz zobowiazan z tytutu obstugi dtugu
EUR do 1,22 min EUR w okresie realizacji biurowca Symetris Il
zgodnie z aneksem nr 1 w todzi.
do gwarancji
Wygasniecie Echo Investment S.A. Nokia Solutions and 18.01.2017 1986 EUR Zabezpieczenie zobowigzan wynikaja-
Networks Sp. z 0.0. cych z umowy najmu z 29.08.2016 r.
Wygasniecie Echo Investment S.A./ FTF Columbus S.A. 19.01.2017 24 600 PLN Zabezpieczenie wykonania umowy
PZU S.A. 722062015 .
Udzielenie Echo Investment S.A. Bank Millenium S.A. 23.03.2017 7 300 PLN Zabezpieczenie nieprzekroczenia kosz-
tow realizacji biurowca West Link we
Wroctawiu oraz zobowigzan spotki West
Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0.
Sp.K. wynikajacych z umowy kredytowe;j
723.03.2017 .
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ZMIANY UMOW GWARANCJI W | POEROCZU 2017 R.

Data wygasniecia/
Zmiana Wystawiona przez Narzecz udzielenia/zmiany Wartosc [tys.] Tytutem
Wydtuzenie terminu Echo Investment S.A. Skarb Panstwa 16.05.2017 40 163 PLN  Zabezpieczenie wykonania zobowiagzania
obowigzywania do spotki Outlet Park - Projekt Echo - 126
22.05.2018 r., zgod- Sp. z0.0. Sp.K.
nie z aneksem nr 1 do
gwarancji
Zwiekszenie kwoty zabez- Echo Investment S.A. Skarb Panstwa 14.06.2017 43 045 PLN  Zabezpieczenie wykonania zobowigzania
pieczenia z 40,163 min spotki Outlet Park — Projekt Echo — 126
PLN do 43,045 min PLN, Sp. z 0.0. Sp.K.
zgodnie z aneksem nr 2
do gwarancji
Udzielenie Echo Investment S.A. A4 Business Park - "Iris 26.04.2017 4726 EUR Gwarancja czynszowa zwiazana ze sprze-
Capital" Sp. z 0.0. Sp.k. oraz 1 218 PLN daza biurowca A4 Business Park Il w Ka-
towicach. Zabezpieczeniem gwarancji
czynszowej jest gwarancja korporacyjna
wystawiona przez Echo Investment S.A.,
okres obowigzywania - do 25.04.2020 .
Udzielenie Echo Investment S.A. PKO BP SA 01.06.2017 25 700 PLN Zabezpieczenie nieprzekroczenia
kosztéw realizacji biurowca Sagittarius
Business House we Wroctawiu, okres
obowigzywania - do 30.09.2020 r.
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NOTA 13
PRZYCHODY OPERACYJNE
STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI [W TYS. PLN]

01.01.2017- 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej 46 581 44 944
- od jednostek powigzanych - -
Ustugi realizacji inwestycji 38253 28 375
Od jednostek powigzanych: 37 736 27 626
- od jednostek zaleznych 37736 27 626
Sprzedaz dziatek 198 642
- od jednostek powigzanych - -
Ustugi najmu 3230 2138
Od jednostek powigzanych: 977 660
- od jednostek zaleznych 977 660
- od jednostki dominujacej - -
Ustugi prawne, ksiegowe, konsultingowe i informatyczne 6732 19762
Od jednostek powiazanych: 6710 19 759
- od jednostek zaleznych 6710 19 759
- od jednostek wspotzaleznych - -
Ustugi finansowe, marketingowe, zabezpieczen i pozostate przychody 15993 25843
Od jednostek powigzanych: 14 694 24 496
- od jednostek zaleznych 14 691 24 495
- od kluczowego personelu 3 1
Przychody operacyjne razem 110987 121704
O jednostek powigzanych: 60117 72 541
- od jednostek zaleznych 60 114 72 540
- od jednostki dominujacej - -
- od kluczowego personelu 3 1

Spotka nie zawierata transakcji z jednostkami powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe. Umowy dotyczace
najwiekszych transakcji z podmiotami powigzanymi Spotka zaprezentowata w Sprawozdaniu Zarzadu.
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NOTA 14A
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE [W TYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
Pozostate, w tym: 1397 5739
Kary umowne 36 -
Przychody ze sprzedazy wierzytelnosci - -
Przychody ze sprzedazy niefinansowych aktywéw trwatych 492 664
Pozostate 869 5075
Pozostate odsetki 33 140
Od pozostatych jednostek 33 140
Pozostate przychody operacyjne razem 1430 5879
NOTA 14B
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE
ZTYTULU DYWIDEND | UDZIALOW W ZYSKACH [W TYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
Od jednostek powigzanych, w tym: 86 978 243 291
Od jednostek zaleznych 86 978 243191
Od pozostatych jednostek - -
Przychody operacyjne z tytutu dywidend i udziatéw w zyskach razem 86 978 243 191
NOTA 15A
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK [W TYS. PLN]
01.01.2017- 01.01.2016-
30.06.2017 30.06.2016
Pozostate odsetki
Od pozostatych jednostek 313 196
Przychody finansowe z tytutu odsetek razem 313 196
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INNE PRZYCHODY FINANSOWE [W TYS. PLN]

01.01.2017- 01.01.2016-

30.06.2017 30.06.2016

Dodatnie réznice kursowe 252 5065

Zysk ze zbycia udziatow - 45705

Aktualizacja wartosci pozyczek, kredytow i obligacji 234 -
Aktualizacja wartosci udziatéw -

Pozostate 529 23

Inne przychody finansowe razem 1015 50793

NOTA 16

INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH [W TYS. PLN]

Wartos¢ bilansowa

Nota na dzien 30.06.2017 na dzien 31.12.2016 na dzien 30.06.2016
Aktywa finansowe
Pozyczki i naleznosci: 90128 170010 141 902
- pozyczki dtugoterminowe 4 10 952 9479 -
- pozyczki krétkoterminowe 7 42 632 84 170 98 170
- naleznosci handlowe - 36 544 76 361 43732
- przekazane zaliczki - - - -
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne: 65989 42426 1386 649
- $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania - 47 189 20 884 23779
- $rodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne - 18 800 21542 1362870
Zobowiazania finansowe
Pozostate zobowiazania finansowe: 1369 693 1422124 1376 848
- zobowiazania z tytutu emisji dtuznych papieréw 8,9 866 273 885917 836 332

wartosciowych

- zobowigzania handlowe 9 28 363 74 666 38 320
- kredyty i pozyczki 8,9 475057 461 541 502 196

Do gtoéwnych instrumentdw finansowych, uzywanych przez Spotke naleza:

- pozyczki udzielone (wyceniane wg zamortyzowanej ceny nabycia ustalonej metoda efek-

tywnej stopy procentowej),

- zobowigzania finansowe, tj. zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych,
kredytéw bankowych, pozostate zobowigzania (pozyczki i zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug). Zobowiazania finansowe wycenia sie metodg zamortyzowanego kosztu sktadnika

zobowiazan, zgodnie z MSR 39.

Wartosci godziwe instrumentdw finansowych nie réznia sie istotnie od ich wartosci bilansowych.
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Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, pdtroczne spra-
wozdanie finansowe i dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi
zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje ma-
jatkowa i finansowa Spotki i Grupy oraz ich wynik finansowy. Pétroczne sprawozdanie zarzadu
z dziatalnosci Spotki | Grupy zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec¢ oraz sytuacji Echo
Investment S.A. i jej grupy kapitatowej, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Zarzad Echo Investment S.A. o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego za pierwszg potowe
2017 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci doko-
nujacy badania tego sprawozdania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii 0 badanym pdétrocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepi-
sami i normami zawodowymi.

Kielce, 8 wrzesnia 2017 r.
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