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Szanowni Panstwo,

Chciatbym zaprezentowaé kilka najwazniejszych dziatah podjetych przez
Echo Investment od poczgtku trzeciego kwartatu 2016 roku, ktére wypetniajg
przyjetg niedawno strategie.

W ostatnich miesigcach podpisalismy przedwstepne umowy sprzedazy wiezowca Q22
w Warszawie z Invesco Real Estate, oraz siedmiu budynkdéw biurowych w miastach regionalnych
z Echo Polska Properties (EPP). Zawarcia pierwszych umow ostatecznych z EPP, dotyczgcych czterech
budynkdw, spodziewamy sie w ciggu nadchodzgcych kilku miesiecy. Wspdlnie z EPP kupilismy rowniez
projekt inwestycji handlowo-rozrywkowej przy ul. Towarowej 22 w Warszawie. Bedzie to nasze kolejne
flagowe przedsiewziecie o niepowtarzalnej lokalizacji, ktére wpisuje sie w strategie oraz odpowiada
naszym ambicjom i kompetencjom.

Druga potowa roku uptywa réwniez pod znakiem rozpoczynania nowych projektéw.
Whilismy topaty na placach budowy Galerii Libero w Katowicach, biurowcdw Sagittarius i West Link
we Wroctawiu czy pieciu inwestycji mieszkaniowych. Najbardziej jednak dumni jestedmy ze startu
Browardw Warszawskich, w ktdérych powstanie okoto tysigca mieszkan i 50 tys. mkw. powierzchni
biurowej. Ten historyczny teren w eksponowanej lokalizacji wkroétce stanie sie $wietnym miejscem
do pracy, zycia i spotkan, dlatego zostat bardzo dobrze przyjety przez rynek oraz mieszkancdw stolicy.

Jednak sukcesy Echo Investment w zesztym kwartale to nie tylko wielkie wydarzenia. Widzimy
kontynuacje pozytywnego trendu w naszej dziatalnodci operacyjnej. Od stycznia do wrze$nia 2016
roku sprzedaz mieszkan wzrosta o 46%. Udato sie nam zacheci¢ klientéw do kupienia 503 mieszkan
znaszychinwestycji. Zesp ot komercjalizacji biur podpisat umowy hajmu na ponad 50 tys. mkw. powierzchni,
co jest ponad dwukrotnym wynikiem z analogicznego okresu 2015 roku. W sektorze handlowym udato
sie nam wynajgc¢ réwniez blisko 50 tys. mkw., co oznacza stabilng sytuacie.

Patrzgc w przysztose, jestedmy stale obecni na rynku gruntdw. Prowadzimy obecnie rozmowy
o przejeciu kilkudziesieciu terendw pod inwestycje mieszkaniowe, biurowe i handlowe. W nadcho-
dzgcych 6-12 miesigcach spodziewamy sie zamkniecia fransakcji dotyczgcych dziatek pod projekty
o tgcznej powierzchni najmu lub uzytkowej wynoszgcej okoto 500 tys. mkw. Optymalizujemy jednoczesnie
posiadany bank ziemi przez rozpoczynanie buddw na dziatkach, ktére odpowiadajg naszym wymaga-
niom oraz sprzedaz zbednych nieruchomosci.

Echo Investment uwaznie przyglgda sie kosztom. Na spdtke korzystnie wptywa sytuacja na rynku
budowlanym, ktéry stat sie bardziej konkurencyjny niz w kilku ostatnich latach. Jestedmy w stanie
kontraktowac ustugi budowlane ze znacznie nizszymi cenami, utrzymujgc jednoczesnie taki sam poziom
jakosci i standardu. Pielegnujemy jednak dtugoterminowe relacje biznesowe i partnerskie podeijicie
wobec naszych dostawcdw i wykonawcdw, ktdrzy majg dobrg sytuacje organizacyjng i finansowqg
oraz wiarygodng marke.

Zapraszam do szczegdtowej lektury naszego raportu finansowego za trzeci kwartat 2016 roku.

L powazaniem

.
L /

Nicklas Lindberg
prezes Echo Investment
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Il. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ NA DZIEN
| ZA OKRES DZIEWIECIU MIESIECY ZAKONCZONY 30 WRZESNIA 2016 ROKU 7
1. Skonsolidowane kwartalne sprawozdanie z sytuacji finansowej 7
2, Skonsolidowany kwartalny rachunek zyskdw i strat 1
3. Skonsolidowane kwartalne sprawozdanie z catkowitych dochoddw 12
4, Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym 13
5. Skonsolidowane kwartalne sprawozdanie z przeptywdw pienieznych 14
6. Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego 15
6.1. Informacje podstawowe 15
6.2, Strategia Grupy Echo Investment 16
6.3. Model biznesowy 16
Opis rynkéw na ktérych dziata Spétka 7
Zasady przyjete przy sporzadzaniu raportu kwartalnego 20
8.1. Skutki zmiany zastosowanych zasad rachunkowosci (przeksztatcenia sprawozdan finansowych
za poprzednie okresy) 21
9. Opis istotnych dokonarn lub niepowodzen Grupy Kapitatowej ze wskazaniem
najwazniejszych zdarzer w lll kwartale 2016 roku 21
9.1 Najwazniejsze zdarzenia w lll kwartale 2016 roku 21
911 Wycofanie sie z dziatalnosci zarzadzania nieruchomosciami 21
912 Sprzedaz czesci posiadanego pakietu akcji EPP 21
9.13. Wprowadzenie EPP na zagraniczne gietdy 22
9.1.4. Podpisanie przedwstepnej umowy sprzedazy hiurowcéw ROFO 22
915 Zakup udziatow w projekcie handlowo-ustugowym Towarowa 22 24
916 Zakup Compass Offices 24
9.2 Zdarzenia, ktdre wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone kwartalne sprawozdanie finansowe,
nieujete w tym sprawozdaniu, a mogace w znaczacy sposob wptynaé na przyszte wynikl finansowe
Grupy Kapitatowej 24
9.21. Przedwstepna umowa sprzedazy projektu Q22 24
93. Dziatalno$¢ operacyjna 26
9.3.1. Biura 26
9.3.2. Centra handlowe 28
9.3.3. Mieszkania 29
9.3.4. Zakupy nieruchomosci pod zabudowe 30
10. Informacje dotyczace projektdw Grupy Kapitatowe; 31
10.1. Portfel nieruchomosci w eksploatacji 31
10.2. Portfel nieruchomosci w budowie i przygotowaniu 31
10.3. Grunty inwestycyjne 34
11. Czynniki i zdarzenia, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw
na osiggniete wyniki finansowe 35
1.1 Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w Ill kwartale 2016 roku 35
1.2, Transakcje zabezpieczajgce kursy 35
12. Informacje na temat segmentdw Grupy Kapitatowej 36
13. Ohjasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci Grupy Kapitatowej

w prezentowanym okresie 36



RAPORT

.
HODTREEFEINEE] 5%

3020165

i ]
2k -AETREEREEE ',

14. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitatowych papierdw wartosciowych 37
15. Informacja dotyczgca zmian zobowigzan warunkowych Lub aktywéw warunkowych,
ktore nastgpity od zakonczenia ostatniego roku obrotowego 38
15.1. Umowy poreczen 38
15.2. Umowy gwarancji 38
16. Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment 40
16.1. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potgczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitatowej, inwestycji dtugoterminowych,
podziatu, restrukturyzacjii zaniechania dziatalnosci 44
17. Stanowisko zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw
na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku
do wynikdw prognozowanych 45
18. Struktura wtasnosci znaczacych pakietdw akcji Echo Investment S.A. 46
18.1. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Echo Investment S.A. lub uprawnien do nich (opcji)
przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Spétke, zgodnie z posiadanymi przez Echo Investment S.A.
informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego 46
19. Informacje o postepowaniu przed sagdem 46
20. Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe 46
21. Informacje o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki i udzielonych gwarancjach,
ktérych wartosé stanowi réwnowartosé co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Spotki 47
22. Inne informacje, ktére zdaniem Zarzadu sg istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego Sp6tki i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan Grupy Kapitatowe; 47
23. Wskazanie czynnikow, ktdre w ocenie Zarzadu Spotki bedg miaty wptyw na osiggniete przez
Grupe Kapitatowg wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu 48
24, Informacja dotyczaca wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy 48

Il SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE NA DZIEN | ZA OKRES DZIEWIECIU
MIESIECY ZAKONCZONYCH 30 WRZESNIA 2016 ROKU 50
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WYBRANE DANE Z DZIALALNOSCI GRUPY ECHO INVESTMENT W 3 KWARTALE 2016 ROKU (W TYS. Zt)

Q32016 Q32015 dynamika Q1-Q3 2016 Q1-Q3 2015 dynamika
Przychady operacyjne 131838 135826 -3% 412370 409578 1%
Zysk operacyjny 82 955 112910 -26% 487573 144191 238%
Zysk brutto 46 482 60548 -23% 159147 88748 79%
Zysk netto 52440 50285 4% 351393 73020 381%
Aktywa razem 4000034 6890168 -42%
1) Nieruchomosci inwestycyjne 58385 4 465 360 -99%
2) Nieruchomosci w budowie 650197 1256 459 -48%
3) Nieruchomosci na sprzedaz 1558504 0
4) Zapasy 601118 606173 1%
5) Gotéwka 322151 241833 33%
Stan zobowigzan dtugoterminowych 653 982 2929633 -78%
Stan zobowigzan krétkoterminowych 1039801 646 297 61%
Sprzedaz mieszkan (w szt.) 194 139 40% 503 343 46%
Wynajem powierzchni biurowej (tys. mkw.) 271 5 449% 51 21,7 135%

Wynajem powierzchni handlowej (tys. mkw.) 12 198 -40% 499 56,2 1%
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l. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

WTYS. PLN WTYS. EURO

stan na 2016.09.30  stan na 2015.09.30  stan na 2016.09.30 stan na 2015.09.30

(koniec kwartatu) (koniec kwartatu) (koniec kwartatu) (koniec kwartatu)
Przychody operacyjne 412 370 409578 94390 98 492
I Zysk przeq opodatlfowgniemiuwzglednieniem 487573 144191 111603 34 674
przychodéw/kosztéw finansowych
I, Zysk (strata) brutto 159147 88 748 36428 21 341
v,  Zysk(trata) netto przypadajcy akcjona- 351396 73022 80433 17560
riuszom jednostki dominujgcej
v Przep{y\'/vy pienietne netto z dziatalnosci 37989 195793 7389 3050
operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
V. . L 1318545 (419843 301809 (100 960)
inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
VII. f . (1849688 180091 (423 386) 43 307
inansowej
VIII. Przeptywy pieniezne netto razem (498 861) (113959) (114188) (27 403)
IX. Aktywa razem 4000034 68390168 927652 1625576
x,  Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom 1843105 3218730 427436 759385
jednostki dominujgcej
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 653982 2929633 151 666 691179
Xl Zobhowigzania krotkoterminowe 1039801 646 297 241141 152 479
XIII. Liczba akcji 412690 582 412690 582 412690 582 412690 582
XIV. Zysk (strata) na jedng akcje zwykta 1,92 0,06 0,44 0,01
XV Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje 192 0,06 0.44 0,01
7wykta
XVI. Wartosé ksiegowa na jedng akcje 4,47 7,80 1,04 1,84

XVII.  Rozwodniona wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje 4,47 7,80 1,04 1,84
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. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ NA DZIEN
1 ZA OKRES DZIEWIECIU MIESIECY ZAKONCZONY 30 WRZESNIA 2016 ROKU

1. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

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

STAN NA 2016.09.30 STAN NA 2015.12.31
(KONIEC (KONIEC
KWARTAtU)  POPRZEDNIEGO ROKU)

STAN NA 2015.09.30

(KONIEC KWARTALU)

AKTYWA
1. Aktywa trwate
1.1, Wartosci niematerialne i prawne 143 160 201
1.2, Rzeczowe aktywa trwate 8979 17645 45490
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 58385 63342 4465360
1.4, Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 650197 1398628 1256 459
1.5. Udziaty w jednostkach ujmowanych metodg praw wtasnosci 572905 - 1095
1.6. Dtugoterminowe aktywa finansowe 24171 14 065 13169
1.7, Pochodne instrumenty finansowe - - 173
1.8. Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 547275 78682 69 646
1369 055 1572522 5853133
2. Aktywa przeznaczone do sprzedazy 1558 504 5192965
3. Aktywa obrotowe
31 Zapasy 601118 595460 606173
3.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 150 6391 5062
3.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkdw 55207 44 664 45879
3.4 Naleznosci handlowe i pozostate 40451 41641 44 997
3.5. Krétkoterminowe aktywa finansowe 22419 23381 19762
3.6. Pochodne instrumenty finansowe 4 1175 237
3.7 Srodki pieniezne o ograniczanej mozliwosci dysponowania 30975 89 447 73092
3.8. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 322151 821305 241833
1072 475 1623 464 1037035
Aktywa obrotowe i aktywa trwake przeznaczone do sprzedazy 2630979 6 816 429 1037035

AKTYWA RAZEM 4000034 8388 951 6890168
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA[TYS. PLN]

STAN NA 30.09.2016 STAN NA 31.12.2015  STAN NA 30.09.2015
(KONIEC ~ (KONIEC POPRZEDNIEGO (KONIEC

KWARTALU) ROKU) KWARTALU)

KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
1. Kapitat wtasny

1.1. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 1843105 3663596 3218730
111, Kapitat zaktadowy 20635 20635 20635
112, Kapitat zapasowy 1478883 3139672 3139672
11.3. Nabyte akcje wtasne
.14, Zakumulowany zysk (strata) 351396 514091 73022
1.1.5. Roznice kursowe z przeliczenia danych spétek zagranicznych (7809) (10802) (14 599)
1.2, Kapitaty udziatowcoéw niekontrolujgcych (96) (93 9
1843009 3663503 3218639
2. Rezerwy
21.  Rezerwy dtugoterminowe 12150 4006 960
22.  Rezerwy krotkoterminowe 57659 10 592 2800
23, Sgéﬁg\?d\/sv?tetégoterminowa z tytutu odroczonego podatku 12812 245726 91839
82621 260 324 95599
3. Zohowigzania dtugoterminowe
31, Kredyty i pozyczki 644 373 3707943 2863 461
3.2, Pochodne instrumenty finansowe 12 1580 1587
3.3, Otrzymane kaucje i zaliczki 9597 65919 64585
653982 3775442 2929633
4. Zobowigzania krétkoterminowe
4.1, Kredyty i pozyczki 813614 331822 439 045
4.2, Pochodne instrumenty finansowe 154 129 489 4879
4.3.  Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 27 3256 1270
4.4, 7obowigzania z tytutu pozostatych podatkow 2455 3372 8154
4.5, Zobowigzania handlowe 103 045 112643 81334
4.6,  Zobowigzania pozostate 32508 37352 20884
4.1, Otrzymane kaucje i zaliczki 87998 71748 90731
1039801 689682 646 297
5, Zohowiagzania dotyczace aktywéw 380 621

przeznaczonych do sprzedazy
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ - KAPITAEL WEASNY | ZOBOWIAZANIA C.D. [TYS. PLN]

STAN NA 30.09.2016 STAN NA 31.12.2015  STAN NA 30.09.2015

(KONIEC ~ (KONIEC POPRZEDNIEGO (KONIEC

KWARTALU) ROKU) KWARTALU)

KAPITAL WLASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM 4000034 8388 951 6890168
Wartos¢ ksiegowa 1843105 3663596 3218730
Liczba akcji 412690 582 412690 582 412690 582
Wartosé ksiegowa na jedng akcje (w zt) 4,47 8,88 780
Rozwodniona liczba akcji 412690 582 412690 582 412690 582
Rozwodniona wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 4,47 8,88 7,80

POZYCJE POZABILANSOWE [TYS. PLN]

STAN NA 30.09.2016 STAN NA 31.12.2015 STAN NA 30.09.2015

(KONIEC (KONIEC (KONIEC

KWARTAtU)  POPRZEDNIEGO ROKU) KWARTALU)

1. Naleznosci pozabilansowe

2. Zobowigzania pozahilansowe 671449 372359 309891
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2. SKONSOLIDOWANY KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

SKONSOLIDOWANY KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

[ KWARTAL 3 KWARTALY [ KWARTAL 3 KWARTALY
(01.07.2016 (01.01.2016 (01.07.2015 (01.01.2015

-30.08.2016) -30.09.2016) -30.09.2015) -30.08.2015)
Przychody operacyjne 131838 412370 135826 409578
Koszty operacyjne (91174) (226 349) (55 318) (193990)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 40664 186 021 80508 215588
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 49845 435063 53985 13 414
Koszty sprzedazy (8 446) (34 288) (9475) (27106)
Koszty ogélnego zarzadu (19413) (68 378) (14 966) (64 626)
Pozostate przychody (koszty) operacyjne 20305 (30845) 2858 6921
Zysk operacyjny 82955 487573 112910 144191
Przychody finansowe 14852 61514 7109 15988
Koszty finansowe (67 588) (331382 (35494) (94 447)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentdw 83 92) (2724) 15053
walutowych
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych 17377 (78 960) (21788) 14 415
Uld2|a{wzyskach (stratach)Jednostlek (197) 20 494 535 (6.452)
ujmowanych metodg praw wtasnosci
Zysk (strata) brutto 46 482 159147 60548 88748
Podatek dochodowy 5958 192 246 (10263) (15728)
Zysk (strata) netto 52 440 351393 50285 73020
Zysk (strata) przypadajacy i
na udziaty niekontrolujace U 3) )
Zysk(strata) proypadajacy 52 441 351396 50285 73022
akcjonariuszom jednostki dominujgcej
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 792 465 2410
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412690 582 412690 582
Zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt) 1,92 0,06
Sreg.lma wazona rozwodniona liczba 412690 582 412690 582
akeji zwyktych
Rozwodniony zysk (strata) 192 0.06

na jedng akcje zwykta (w zt)
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3. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

[ KWARTAL 3 KWARTALY [ KWARTAL 3 KWARTALY
(01.07.2016 (01.01.2016 (01.07.2015 (01.01.2015
-30.08.2016) -30.09.2016) -30.09.2015) -30.08.2015)
Zysk netto 52440 351393 50285 73020
Inne catkowite dochody:
- réznice kursowe z przeliczenia operacji
zagranicznych (6 918) 2993 (39) (6 926)
Inne catkowite dochody netto (6918) 2993 (39) (6 926)
Catkowity dochdd za okres, w tym: 45522 354 386 50 246 66 094

Catkowity dochdd przypadajgcy akcjonariuszom

. . Lo 45523 354389 50246 66 096
jednostki dominujgcej

Catkowity dochdd przypadajgcy na udziaty
niekontrolujgce

() () - 2
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4, SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM [TYS. PLN]

ZAKUMULOWANY
KAPITAL ZAKLADOWY  KAPITAL ZAPASOWY

ZYSK (STRATA)

3 KWARTALY 0D 01.01.2016 DO 30.09.2016 (ROK BIEZACY)

ROZNICE KURSOWE
Z PRZELICZENIA

KAPITAL WLASNY
PRZYPISANY
AKCJONARIUSZOM
JEDNOSTKI
DOMINUJACEJ

KAPITALY
UDZIALOWCOW
NIEKONTROLUJACYCH

KAPITAL WLASNY
RAZEM

Stan na poczatek okresu 20635 3139672 514091 (10802) 3663596 (93) 3663503
Podziat wyniku z lat ubiegtych -

Wyptata dywidendy (1660789 (514.091) (2174 880) (2174 880)
Inne catkowite dochody netto 2993 2993 2993
Zysk (strata) netto danego okresu 351396 351396 (3) 351393
Stan na koniec okresu 20635 1478883 351396 (7809) 1843105 (96) 1843009

3 KWARTALY 0D 01.01.2015 DO 30.09.2015 (ROK POPRZEDNI)

Stan na poczatek okresu 20635 2735454 404218 (7673) 3152634 (89) 3152545
Podziat wyniku z lat ubiegtych 404218 (404 218) -

Wyptata dywidendy

Inne catkowite dochody netto (6 926) (6 926) (6 926)
Zysk (strata) netto danego okresu 73022 73022 2 73020
Stan na koniec okresu 20635 3139672 73022 (14 599) 3218730 (91) 3218639
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5. SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]

3 KWARTALY 3 KWARTALY

(01.01.2016 - 30.098.2016) ~ (01.01.2015 -30.08.2015)

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnos$ci operacyjnej - metoda posrednia

. Zysk (strata) brutto 159147 88748
IIl.  Korekty razem (251260) 42205
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek stowarzyszonych (20 494) 6452
2. Amortyzacja srodkéw trwatych 2450 3565
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 82246 (14 415)
4. Odsetkiiudziaty w zyskach (dywidendy) 49783 71049
5. (Zysk) strata z tyt aktualizacji wartosci aktywoéw i zobowigzan (366 148) (8833)
6.  (Zysk)strataz tyt realizacji instrumentéw finansowych 903 (15613)
7. Innekorekty
lll. Zmiany kapitatu obrotowego: 137 646 141
1. Zmiana stanu rezerw 124797 1760
2. Zmiana stanu zapaséw (4633) (9786)
3. Zmiana stanu naleznosci 4338 B44
4, 7miana stanu zobowigzan krétkoterminowych z wyjatkiem pozyczek i kredytow (45 328) 37403
5 Zmiana stanu srodkdéw pienieznych na rachunkach zablokowanych 58472 (18 610)
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej (I+11+11) 45533 142 364
1. Podatek dochodowy zaptacony (13251) (16 571)
V.  Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 32282 125793
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
. Wptywy 1735625 39254
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 1131 772
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci 1701144 9500
3. Zaktywdw finansowych 33350 28982
4. Inne wptywy inwestycyjne
Il.  Wydatki (417 080) (459 097)
1. Nahycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych 972 (3255)
2. Inwestycje w nieruchomosci (362 971) (433210)
3. Naaktywa finansowe (53137) (22632
4. Dywidendy i inne udziaty w zyskach wyptacone mniejszosci
9. Inne wydatki inwestycyjne

lll.  Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I+11) 1318 545 (419 843)
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH C.D. [TYS. PLN]

3 KWARTALY 3 KWARTALY

(01.01.2016 - 30.09.2016) (01.01.2015 -30.08.2019)

C. Przeptywy $rodkdéw pienieznych z dziatalnosci finansowe;j

. Wptywy 1224177 455293
| Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych
oraz doptat do kapitatu
2. Kredytyipozyczki 1210 461 433680
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych
4, Dywidendy otrzymane od jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci 13716 6000
5. Inne wptywy finansowe - 15613
II.  Wydatki (3073 865) (275202)
1. Nahycie akcji (udziatéw) wtasnych
2. Dywidendyiinne wyptaty na rzecz wtascicieli (2174 880)
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
4, Sptaty kredytéw i pozyczek (624 170) (69322)
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (200 000) (115000)
6.  Ztytutu pochodnych instrumentéw walutowych (903)
7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego
8. Odsetki (13912) (90 880)
9. Inne wydatki finansowe
lll.  Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) (1849 688) 180 091
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.Ill+/-B.Il1+/-C.III) (498 861) (113959)
E. fr:;f::c?it;rrllgrf;gevke?'wwpti;:?inych w skonsolidowanym sprawozdaniu (499 154) (120 885)
-zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych (293) (6 926)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 821305 362718
G.  Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu (F+D) 322151 241833

6. INFORMACJA DODATKOWA DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

6.1. Informacje podstawowe

Grupa Kapitatowa Echo Investment dziata na rynku nieruchomosci od 1996 roku. Podmiotem dominujgcym jest Echo Investment S.A.
Na 30 wrzesnia 2016 roku Grupa Kapitatowa zatrudniata 279 0sdb, o 79 mniej niz na 30 wrzesnia 2015 roku, kiedy stan zatrudnienia
wynosit 358 osdh. Wyrazny spadek liczhy zatrudnionych wigze sie z przeprowadzong 1 lipca 2016 roku transakcjg sprzedazy spotek
Swiadczgcych ustugi zarzadzania nieruchomosciami (property i facility management) do Echo Polska Properties.

Akcje Echo Investment S.A. sg notowane na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie od 5 marca 1996 roku. W obrocie

znajduje sie 100 proc. akcji — tj. 412 690 582 sztuk akcji zwyktych na okaziciela, z ktérych kazda uprawnia do jednego gtosu
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
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6.2. Strategia Grupy Echo Investment

Zarzad Echo Investment w porozumieniu z Radg Nadzorcza przygotowat nowe kierunki strategiczne, zwane ,strategig rentownego
wzrostu”. Zgodnie z nimi, Echo Investment bedzie szybciej obracac kapitatem, a w zwigzku z tym wypracowywac wyzsze stopy zwrotu
dla akcjonariuszy. Spdtka chce dzieli¢ sie z akcjonariuszami wypracowanym zyskiem w postaci regularnie wyptacanych dywidend.

Dziatalnos¢ Echo Investment bedzie sie opieraé na nastepujacych filarach:
Polska

To najsilniejszy kraj oraz rynek nieruchomasci w Europie Srodkowo-Wschodniej. Echo Investment, jako podmiot dziatajacy
tu od ponad dwdch dekad, zna doskonale jego potencjat, realia i zasady funkcjonowania. Dlatego skupi sie na realizowaniu projektow
w o$miu najwazniejszych miastach kraju, ktére sg jednoczesnie najbardziej atrakcyjnymi i ptynnymi rynkami nieruchomosci:
Warszawie, Tréjmiescie, Szczecinie, Wroctawiu, Poznaniu, Katowicach, Krakowie i todzi.

Pozycija lidera

Echo Investment jest jedng z najwiekszych, pod wzgledem liczby i powierzchni realizowanych projektéw, firm deweloperskich dziataja-
cych w Polsce. Spdtka jest aktywna w trzech sektorach nieruchomosci: biurowym, handlowym i mieszkaniowym. Zgodnie ze strategiag
rentownego wzrostu, Echo Investment bedzie nalezato do czotéwki deweloperdw w kazdym z tych sektoréw. To przyniesie opty-
malne wykorzystanie zasobéw oraz da odpowiednio duzg skale dziatalnosci.

Dziatalno$é deweloperska

Echo Investment nie bedzie wtascicielem i zarzadca wybudowanych inwestycji komercyjnych, a przychody z czynszéw bedg
stanowity niewielkg czesé przychoddw ogdtem. Przyjety model biznesowy zaktada skupienie sie na dziatalnosci deweloperskiej,
na ktdrg sktadajg sie takie czynnosci, jak zakup dziatki (nieruchomosci), budowa, wynajem i sprzedaz gotowych projektéw
w maksymalnie krétkim czasie.

Wspétpraca z gtéwnym akcjonariuszem

Strategia Echo Investment zaktada wspdtprace z gtdwnym akcjonariuszem na rynkowych zasadach. Podmioty skupione wokdt grupy
PIMCO-Oaktree-Griffin moga zlecac Echo Investment ustugi deweloperskie, konsultingowe i inne. Moga by¢ réwniez wspétinwestora-
mi w projektach deweloperskich czy tez potencjalnymi kupujgcymi nowo wybudowane inwestycje handlowe, biurowe lub mieszka-
niowe. Dziatalnos$é deweloperska Echo Investment jest w tej grupie komplementarna wobec innych podmiotéw. Nalezy podkreslic,
ze istotne umowy pomiedzy Echo Investment a podmiotami powigzanymi z gtéwnym akcjonariuszem oraz grupg Griffin Real Estate,
sg dyskutowane i aprobowane przez Rade Nadzorcza.

Duze projekty

Ambicjg Echo Investment jest realizowanie duzych, wielofunkcyjnych i miastotwdrczych projektéw. Spétka zamierza tworzyé miejsce
funkcjonowania dla mieszkancéw aglomeracji — wygodne do pracy, mieszkania, rozrywki i zaspokajania wszystkich potrzeb. Projekty
realizowane przez Echo Investment majg promowac miejski styl zycia i przyciggac ludzi przez caty dzien.

6.3. Model biznesowy

Grupa Echo Investment jest organizatorem catego procesu inwestycyjnego projektu nieruchomosciowego, od zakupu nieruchomaos-
ci, przez uzyskiwanie decyzji administracyjnych, organizacje finansowania, nadzor nad realizacjg, az do oddania obiektu do uzytku.
Czynnosci te wykonuje we wtasnym imieniu lub - w wiekszosci przypadkdw - poprzez zalezne od siebie spdtki celowe. Realizacja pro-
jektow deweloperskich przez spotki zalezne znaczgco utatwia organizacje proceséw i zapewnia przejrzystosc struktury Grupy.
Podstawowa dziatalnosé grupy kapitatowej Echo Investment dzieli sie na nastepujgce segmenty:
- budowa biurowcéw i wynajem ich powierzchni,

budowa centréw handlowych i handlowo-rozrywkowych oraz wynajem ich powierzchni,

budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,

Swiadczenie ustug generalnego wykonawstwa lub inwestora zastepczego.
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7 OPIS RYNKOW, NA KTORYCH DZIALA SPOLKA

Legenda: perspektywy poszczegdlnych sektorédw w najblizszych 12 miesigcach

Bardzo . . Bardzo
optymistyczny Q Optymistyczny O Neutralny 0 Pesymistyczy pesymistyczny

Sektor biurowy

q) Warszawa

Powierzchnia stotecznego rynku biurowego przekroczyta w zesztym kwartale 5 mln mkw. W drugiej potowie 2016 roku zauwa-
zalny jest spadek liczby oddawanych do uzytku biurowcéw. W samym trzecim kwartale rynek powiekszyt sie jedynie o budynek West
Station | (28,7 tys. mkw. GLA), a do korica roku powiekszy sie jeszcze 0 75,3 tys. mkw. GLA (w catym 2016 roku tgczna powierzchnia
oddanych do uzytku biurowcéw ma wyniesé 454,1 tys. mkw. GLA). Jednoczesnie zauwazalna jest duza aktywnosé najemcow.
W pierwszych trzech kwartatach 2016 roku w Warszawie podpisano umowy najmu na 530,7 tys. mkw., czyli na wiecej, niz dostarczono
nowej powierzchni. Absorbcja powierzchni od stycznia do wrzesnia 2016 roku — czyli powiekszenie zapotrzebowania na nowoczesne
powierzchnie biurowe (nowe firmy, powiekszenie dotychczasowych powierzchni, przeprowadzka z biur nieklasyfikowanych) - stano-
wita 218 tys. mkw., czyli konsumowata okoto 41 proc. catego popytu.

Pomimo rekordowej podazy biur w stolicy, wspétczynnik pustostanéw przez trzeci kwartat 2016 roku lekko spadt:
z 154% do 14,6%. Jest to jednak efekt chwilowy: w poréwnaniu do trzeciego kwartatu 2015 roku wspotczynnik ten
wzrést o 1,6 punktu proc., a analitycy CBRE spodziewajg sie dalszego wzrostu az do potowy 2018 roku. Duza konkuren-
cja uderza przede wszystkim we wtascicieli starszych i gorzej zlokalizowanych biurowcdéw. Najemcy nie sg przywigzani
do dotychczasowych lokalizacji. Wystarczy wskazac, ze az 60 proc. podpisanych w tym roku uméw to nowe umowy (nie przedtuzenia).
Oznacza to, ze najemcy sg sktonni do zmieniania siedziby i z duzym prawdopodobienstwem wybiorg nowe budynki, co jest dla branzy
deweloperskiej dobrg wiadomoscia.

Podkoniec ubiegtego kwartatu, czynsze zanajlepsze powierzchnie biurowe poraz pierwszy od kilku lat nie spadty i pozostaty napoziomie
ok.23EUR/mkw./m-c.AnalitycyCBRE szacujg,zewciggunajblizszychdwachlatczynszeniepowinnyuleczmianiezewzgledunaograniczong
podaz najlepszych projektéw biurowych w centralnych lokalizacjach. W dalszej perspektywie zauwazalny moze by¢ dodatkowy popyt
na powierzchnie hiurowa z powodu przenoszenia firm z Wielkiej Brytanii w efekcie Brexitu.

Obecnie w budowie jest w Warszawie 50 projektéw hiurowych o tgcznej powierzchni najmu blisko 600 tys. mkw.

Popytna powierzchnie biurowqg w Warszawie
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Zrédto: CBRE
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0 Miasta regionalne

Czynnikiem wzrostu regionalnych rynkéw biurowych w Polsce sg firmy dziatajgce w sektorze ustug wspélnych (BPO/SSC),
ktére generujg okoto 60% popytu. £gcznie osiem rynkéw regionalnych (Krakéw, Wroctaw, Katowice, Tréjmiasto, Poznan, £.6dz, Szczecin
i Lublin) majg mniejsza skale, niz rynek stoteczny, jednak dynamika ich rozwoju znacznie przewyzsza dynamike Warszawy. Analitycy
CBRE przewiduja, ze do 2019 roku powierzchnia biurowa w miastach regionalnych wzrosnie 0 22%: w budowie jest blisko 800 tys. mkw.
GLA, aw najblizej przysztosci Krakéw i Wroctaw przekrocza po 1 mln mkw.

W trzecim kwartale 2016 roku tgczny popyt na biura w miastach regionalnych wynidst 1356 tys. mkw. CBRE przewiduje,
ze hranza BPO/SSC hedzie w najblizszych latach stale zwiekszaé zapotrzebowanie. Obecnie wspétczynnik wolnych powierzchni
w miastach, w ktérych dziata Echo Investment, miesci sie w przedziale 6,3%-155% i wynosi $rednio 10,7%. Wedtug badan,
na tych rynkach stawki czynszu utrzymuja sie na stabilnym poziomie.

Warto zaznaczy¢, ze sektor ustug wspélnych, ze wzgledu na stosowane technologie, wrazliwosé przetwarzanych danych, potrzebne

zabezpieczenie techniczne czy oczekiwania pracownikéw, czesto ma hardzo wysokie wymagania wobec biurowca, zatem praktycznie
nie wystepuje juz réznica jakosci budynkdw oferowanych w Warszawie i miastach regionalnych.

Rynki biurowe miast regionalnych
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Zr6dto: CBRE

Wraz z rozwojem rynku inwestycyjnego, takze w obszarze transakcyjnym zmniejszaja sie rdznice pomiedzy miastami regionalnymi
i Warszawa. Analitycy CBRE dowodza, ze w zanotowanych ostatnio transakcjach stopa kapitalizacji w miastach regionalnych wyniosta
Srednio 6,50% i byta o 0,75% wyzsza niz w Warszawie. Biorac pod uwage sytuacje ekonomiczng i na rynku finansowym w Europie,
oraz staty rozwaj rynku biurowego w Polsce, rentownosci kolejnych transakcji powinny spadac.
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C) Sektor centréw handlowych

Koncdwka roku to dla sektora centrow handlowych sezon otwierania nowych obiektéw. W tym roku rynek ma sie powiekszy¢ o 386,5
tys. mkw. powierzchni najmu, z czego 73% zostanie oddane do uzytku w czwartym kwartale. Podaz w przysztym roku ma by¢ wieksza.
Analitycy CBRE szacuja, ze bedzie to blisko 580 tys. mkw.

Obecnie rynek zbliza sie do nasycenia i ma coraz mniejsze mozliwosci wchtoniecia kolejnych centréw handlowych. Trzeba jednak pa-
mietac, ze przez ostatnie kilka lat Polska nalezata do europejskiej czotéwki krajéw, w ktérych powstawato najwiecej powierzchni hand-
lowej. W najblizszych latach wiekszy wptyw na rozwéj rynku beda miaty modernizacje, rozbudowy i przebudowy istniejgcych obiektow.
Obecnie okoto potowy funkcjonujgcych centréw handlowych jest starsze niz 10 lat. W tym roku po raz pierwszy w Polsce doszto do
zamkniecia centrum handlowego w Sosnowcu, co pokazuje dojrzewanie rynku. Obserwacja tych trenddw pokazuje, ze dziatanie na
rynku powierzchni handlowych wymaga duzej wiedzy, doswiadczenia i uwagi.

Dzieki utrzymujgcym sie dobrym wskaznikom gospodarczym (niskie bezrobocie, prognozowany wzrost PKB, stymulacja popytu
przez rzad), Polska pozostaje w kregu zainteresowania miedzynarodowych sieci handlowych. Pomimo problemdw sieci delikatesdw
Alma czy planowanego wycofania sie z rynku Marks and Spencer, w kraju pojawiajg sie nowe brandy. Wedtug CBRE, ponad 40 proc.
sieci handlowych, ktdre pojawity sie na polskim rynku w 2016 roku, reprezentujg dobra luksusowe, co jest kolejnym argumentem
za dojrzatoscig tego rynku.

Palski rynek nieruchomosci handlowych charakteryzuje sie niskim wspétczynnikiem wolnych powierzchni, ktéry oscyluje wokat
3%. W zwigzku z duza liczbg nowych inwestycji uruchamianych w czwartym kwartale, analitycy spodziewajg sie lekkiego wzrostu
wspotczynnika, ale przede wszystkim w przestarzatych i gorszejjakosci ohiektach. Rdwniez stawki czynszu utrzymuja sie na stahilnym
poziomie.

Za rynek z najwiekszym potencjatem wzrostu analitycy CBRE uwazaja aglomeracje warszawskg, gdzie wspétczynnik wolnej powier-
zchni jest rekordowo niski i wynosi jedynie 1,6%, sita nabywcza jest najwyzsza w kraju, a liczha mieszkaricow systematycznie rosnie.

Potencjalnym ryzykiem dla ostabienia obrotdw w centrach handlowych jest analizowane przez rzad wprowadzenie zakazu handlu
w niedziele araz tzw. podatku od handlu.

Powierzchnia nowych centréw handlowych
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Zr6dto: CBRE



RAPORT ™

Hon

302016 hE =

®
2k -AETREEREEE ',

Q Segment mieszkaniowy

Rynek mieszkaniowy nadal znajduje sie na gorze cyklu koniunkturalnego. Wedtug badan REAS, w trzecim kwartale 2016 roku
w szesciu najwiekszych aglomeracjach Polski (Warszawa, Krakdw, Wroctaw, Poznan, Tréjmiasto i £.6dz) deweloperzy sprzedali14,1 tys.
mieszkan, co oznacza spadek w poréwnaniu do drugiego kwartatu o 6,3% (pierwszy raz od czwartego kwartatu 2014 roku). To wigzato
sie z wygasaniem zrodta finansowania zakupdw, jakim sg doptaty z programu ,Mieszkania dla Mtodych”. Jednak az o 20% spadta
liczba mieszkan wprowadzonych do sprzedazy. Wyniosta ona w trzecim kwartale 2016 roku 14,2 tys., co o0znacza, ze dodatkowa podaz
mieszkan zostata wchtonieta przez rynek i oferta na rynku pozostaje podobna (51 tys. mieszkan). Warto réwniez podkreslic, ze drugi
kwartat 2016 roku, do ktérego poréwnujemy wyniki trzeciego kwartatu, byt rekordowy pod wzgledem liczhy mieszkan, ktérych budowa
sie rozpoczeta, a wyniki osiggniete w trzecim kwartale nadal pozostajg bardzo dobre. Badania REAS wskazujg takze na wzrost cen
mieszkan wprowadzonych do oferty w minionym kwartale: o 3,1% wobec drugiego kwartatu 2016 roku i 6% wobec trzeciego kwartatu
2015 roku, oraz wzrost cen sprzedazy: 0 4,2% pomiedzy drugim i trzecim kwartatem 2016 roku oraz 5,8% pomiedzy trzecimi kwa-
rtatami 2016 2015 raku. Srednie ceny catej oferty utrzymaty sie na podobnym poziomie, co analitycy REAS ttumacza wprowadzeniem
do oferty drozszych mieszkan, ktére dos¢ tatwo znajduja odbiorcéw. Co wiecej, wedtug Biura Informacji Kredytowej, taczna wartosé
kredytéw hipotecznych o ktére ubiegali sie Polacy w hankach w trzech kwartatach 2016 roku byta o 1,4% wieksza niz w analogicznym
okresie 2015 roku, cho¢ dynamika z miesigca na miesigc spada.

Zarzad Echo Investment ocenia stan rynku mieszkaniowego jako stabilny, a potencjat zwiekszenia udziatéw w rynku jako bardzo duzy,
biorac pod uwage przygotowanie organizacyjne, potencjat finansowy oraz niski udziat w poszczegélnych lokalnych rynkach miesz-
kaniowych. Niemniej jednak dostrzega konieczno$¢ przygotowania sie do wejscia sektora mieszkaniowego w faze schtodzenia, ktdra
—ze wzgledu na zdrowe podstawy dotychczasowego wzrostu (naturalny popyt, ewolucyjne zmiany cen, relatywna symetria miedzy
popytem i podazg) - nie powinna by¢ gteboka i gwattowna. Bedzie jednak wymagata od sektora deweloperskiego wiekszego wysitku.
Na popyt negatywnie bedzie wptywato wygaszanie programu ,Mieszkania dla Mtodych", stabsze niz spodziewane dane makroekono-
miczne, lekki spadek optymizmu konsumentéw, a takze mozliwos¢ podniesienia stép procentowych, co podwyzszy koszt kredytu,
zmniejszy atrakcyjnosé inwestycyjnych zakupdw mieszkan i zacheci do trzymania pieniedzy w bankach. Jednak na rynek nadal
dziatajg takie czynniki, jak bardzo niskie bezrobocie (8,2% w pazdzierniku), strukturalny brak mieszkan, aktywnosc¢ ekonomiczna wyzu
demograficznego z lat 1976-1985 czy wzrost liczby mieszkarncéw duzych aglomeracji. Dodatkowym pozytywem dla deweloperdw
jest budzacy sie rynek wynajmu instytucjonalnego mieszkan. W minionych miesigcach zawarto pierwsze duze transakcje pakietowe.
Kolejne mogg pomac zniwelowac efekt spadku liczby tradycyjnych transakgcji.

Obecnie jeszcze trudno oceni¢ wptyw rzgdowego ,Narodowego Programu Mieszkaniowego” na rynek deweloperski, jednak po analizie
zatozen programu, Zarzad ocenia jego wptyw na dziatalnoscé spotki jako niewielki, ze wzgledu na inne grupy docelowe.

O Rynek ustug budowlanych

Wedtug danych GUS, produkcja budowlano-montazowa w pazdzierniku 2016 roku spadta o0 20,1% w poréwnaniu z pazdzienikiem
2015 roku, natomiast narastajgco od stycznia do pazdziernika 2016 roku w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2015 roku spadek wynidst 15%. Odpowiada za to przede wszystkim mniejsza liczba zamdwien

0 na rynku infrastrukturalnym i utrzymujgce sie relatywnie niskie ceny surowcow oraz materiatow
-l 5 /0 budowlanych. Spadek liczby zamdwieri doprowadzit do zwiekszenia konkurencji o przetargi w bhudow-
nictwie kubaturowym, a co za tym idzie — do obnizenia oferowanych cen ustug. Echo Investment, jako
podmiot kupujacy ustugi budowlane, jest beneficjentem tej sytuaciji.
Nalezy podkresli¢, ze budownictwo kubhaturowe jest wyzej rentowne od infrastrukturalnego.

Echo Investment stale wspdtpracuje z wybrang, sprawdzong grupg podwykonawcow i dostawcow o dobrej sytuacji finansowo-

organizacyjnej i Zarzad ocenia ryzyko problemdw zwigzanych z upadtoscig tych firm jako niskie.

8. ZASADY PRZYJETE PRZY SPORZADZANIU RAPORTU KWARTALNEGO

Skrécone érédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Echo Investment zostato sporzadzone zgodnie
zMSR 34 ,Srddroczna sprawozdawczosé finansowa” przyjetym do stosowania w Unii Europejskiej.

W skréconym Srédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy prezentowane sg skonsolidowane dane finansowe na 30 wrzesnia
2016 roku za okresy trzech oraz dziewieciu miesiecy zakoriczone 30 wrzesnia 2016 roku, dane poréwnawcze za okresy trzech oraz
dziewieciu miesiecy zakoriczone 30 wrzes$nia 2015 roku w odniesieniu do rachunku zyskdw i strat, sprawozdania ze zmian w kapitale
oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych i dane poréwnawcze na 31 grudnia 2015 roku oraz na 30 wrzesnia 2015 roku w przypadku
sprawozdania z sytuacji finansowej. Wszystkie dane finansowe w skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy, oile
nie zaznaczono inaczej, prezentowane sg w tysigcach PLN.
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Niniejsze sprawozdanie finansowe nalezy analizowaé tacznie z rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za rok
obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2015 roku sporzadzonym zgodnie z MSSF przyjetymi do stosowania w UE.

Sprawozdanie zostato sporzadzone wg zasady kosztu historycznego z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych i instrumentéw fi-
nansowych, wycenianych wg wartosci godziwej. Sprawozdanie sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci w dajgcej sie
przewidzie¢ przysztosci, majgc na uwadze fakt, ze nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Zarzad Spotki wykorzystat swojg najlepszag wiedze odnosnie zastosowania standardéw i interpretacji, jak réwniez metod i zasad wyce-
ny poszczegolnych pozycji skrdconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zasady polityki rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego sg
zgodne z zasadami zastosowanymi w ostatnim rocznym sprawozdaniu finansowym i byty prezentowane w sposaéb ciggty w odniesie-
niu do wszystkich okreséw zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Grupa przy sporzadzaniu niniejszego sprawozdania zastosowata zasady rachunkowosci zgodne z zasadami przyjetymi i opisanymi
w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2015 rok, za wyjatkiem zastosowania nastepujacych nowych lub zmien-
ionych standardéw oraz nowych interpretacji obowigzujgcych dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku:
- zmiany do MSR 19 Programy okreslonych swiadczen: Sktadki pracownicze (opublikowano 21 listopada 2013 roku),
zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2010-2012 (opublikowano 12 grudnia 2013 roku),
zmiany do MSSF 11 Rozliczenie nabycia udziatu we wspélnej dziatalnosci (opublikowano 6 maja 2014 roku),
zmiany do MSR 16 oraz MSR 38 Wyjasnienie dopuszczalnych metod amortyzacji (opublikowano 12 maja 2014 roku),
zmiany do MSR 16 i MSR 41 Rolnictwo: rosliny produkcyjne (opublikowano 30 czerwca 2014 roku),
zmiany do MSR 27 Metoda praw wtasnosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym (opublikowano 12 sierpnia 2014 roku),
zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2012-2014 (opublikowano 25 wrzesnia 2014 roku),
zmiany do MSR 1 Ujawnienia (opublikowano 18 grudnia 2014 roku).
Wprowadzone ww. zmiany nie majq istotnego wptywu na sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci Grupy, ani tez na zakres informacji
prezentowanych w niniejszym srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

8.1. Skutki zmiany zastosowanych zasad rachunkowosci (przeksztatcenia sprawozdan finansowych za poprzednie
okresy)

W okresie 9 miesiecy 2016 roku Grupa Kapitatowa nie zmieniata zasad rachunkowosci.

9. OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN GRUPY KAPITALOWEJ ZE WSKAZANIEM
NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN W Il KWARTALE 2016 ROKU

9.1. Najwazniejsze zdarzenia w Il kwartale 2016 roku
9.1.1.  Wycofanie sie z dziatalnosci zarzadzania nieruchomos$ciami

Echo Investment 1 lipca 2016 roku sprzedato do Echo Polska Properties (EPP) spétki Echo Investment Property Management
—"Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” Spétka komandytowa oraz “Echo Investment Facility Management — Grupa
Echo Spétka z 0. 0." Spétka komandytowa. To podmioty wyspecjalizowane w ustugach zarzadzania nieruchomosciami. Transakcja
byta dopetnieniem operacji wydzielenia do EPP wybudowanych i pracujacych nieruchomosci komercyjnych oraz sprzedazy wiekszosci
jej udziatéw. Transakcja ta oznacza dla Echo Investment wycofanie sie z dziatalnosci zarzadzania nieruchomosciami (property and
facility management) i jest zgodna ze strategig skupienia sie na dziatalnosci deweloperskiej. Jednoczesnie sprzedane spotki beda
Swiadczy¢ ustugi dla gotowych nieruchomosci Grupy Kapitatowej Echo Investment.

Sprzedawane spétki zatrudniaty w momencie zawierania transakcji 65 pracownikdw. Liczba ta zmniejszyta stan zatrudnienia w Grupie
Kapitatowe] Echo Investment.

9.1.2.  Sprzedaz czesci posiadanego pakietu akcji EPP

Echo Investment 23 sierpnia 2016 roku poinformowato o planowanym zhyciu czesci pakietu akcji w spétce EPP. Echo Prime
Assets B.V., spdtka zalezna Echo Investment, ktéra jest posiadaczem akcji EPP, zawarta dwie umowy sprzedazy akcji: ze spdtka Lisala
sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (gtéwny akcjonariusz Echo Investment) oraz Leonem Kokiem, obywatelem Republiki Potudniowej
Afrykiijednoczesnie dyrektorem finansowym Redefine Properties Limited.
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Umowa przewidywata, ze Lisala kupi 12 863 228 akcji EPP stanowigcych ok. 2,5% kapitatu zaktadowego, a Leon Kok - kolejne
25726 456 akcji stanowigcych ok. 5% kapitatu zaktadowego. Lisala bedzie mogta przenie$é prawa z umowy na Echo Partners B.V.
spotke prawa holenderskiego posiadajacg 100% jej kapitatu zaktadowgo, natomiast Leon Kok w umowie zakupu akcji EPP reprezen-
tuje dyrektoréw zarzadzajacych Redefine i kupowane przez niego akcje EPP w terminie miesigca od dnia zawarcia transakcji zostang
przeniesionena nich lub podmiot przez nich kontrolowany.

Zgodnie z umowa, za zakupione udziaty w EPP Lisala zaptaci 12,9 mln EUR do 1 kwietnia 2018 roku (wraz z naliczonymi odsetkami
od ceny sprzedazy za okres do dnia jej zaptaty), natomiast dyrektorzy Redefine — 25,7 min EUR w dwdéch transzach: pierwsza w dniu
zamkniecia umowy, a druga (wraz z naliczonymi odsetkami) - w terminie 12 miesiecy od dnia zawarcia umowy. W zwigzku z odroczeni-
em termindw ptatnosci, Echo Investment uzyskato skrécenie wczesniej ustalonego terminu zobowigzania sie do niesprzedawania
akeji EPP z pieciu lat do jednego roku od wprowadzenia EPP na gietde papieréw wartosciowych w Johannesburgu. Jednoczesnie
Lisala zohowigzata sie do niesprzedawania akcji EPP przez pie¢ lat od tego wydarzenia.

Zamkniecie transakcji jest uzaleznione od uzyskania niezhednych zgéd bankdw finansujgcych. Strony umdw zobowigzaty sie do dotoze-
nia staran, by warunki zawieszajgce zostaty spetnione w najszybszym mozliwym terminie - przed 30 listopada 2016 roku. Zamkniecia
obu umoéw nastapig w ciggu pieciu dni roboczych od dnia spetnienia warunkdw zawieszajgcych lub w innym terminie uzgodnionym
przez strony danej umowy.

Do czasu przekazania niniejszego raportu transakcja nie zostata zamknieta. Po jej przeprowadzeniu Echo Investment bedzie posiadato
89 917 597 akcji zwyktych plus jedng akcje uprzywilejowang EPP.

9.1.3.  Wprowadzenie EPP na zagraniczne gietdy

Echo Investment, jako znaczacy akcjonariusz EPP posiadajacy 24,98 proc. akcji spotki plus jedng akcje uprzywilejowang (tgcznie 128

507 282 akcje), powziat 25 lipca 2016 roku informacje o planowanym wprowadzeniu akcji EPP na dwie zagraniczne gietdy papieréw

wartosciowych. EPP zostata dopuszczona do obrotu na gietdzie papieréw wartosciowych w Luksembur-

gu 30 sierpnia 2016 roku, a 31 sierpnia 2016 roku rozpoczety sie notowania jej akcji. Nastepnie w wyniku

0 emisji akcji skierowanej do ograniczonego grona inwestoréw, z ktérej EPP pozyskato 100 min EUR, udziat

] 5’34 /0 Echo Investment w kapitale akcyjnym i gtosach na walnym zgromadzeniu EPP spadt z 24,98 proc.

do 21,93 proc. Po emisji, wszystkie akcje EPP w liczbie 586 051 293 zostaty wprowadzone do obrotu

na gietdzie papieréw wartosciowych w Johannesburgu. Po emisji akcji do wybranych inwestoréw

oraz zamknieciu transakcji sprzedazy akcji do spotki Lisalaidyrektoréw Redefine, Echo Investment bedzie

wtascicielem 89 917 597 akcji zwyktych plus jednej akcji uprzywilejowanej EPP, ktére odpowiadajg 15,34% w kapitale zaktadowym
i gtosach na walnym zgromadzeniu EPP.

9.1.4.  Podpisanie przedwstepnej umowy sprzedazy biurowcéw ROFO

W Slad za umowag prawa pierwszej oferty (Right of First Offer - ROFQ) zawartg 1 czerwca 2016 roku pomiedzy Echo Investment
a EPP, 30 wrzesnia 2016 roku podpisana zostata przedwstepna warunkowa umowa sprzedazy siedmiu budynkdw biurowych o tacznej
powierzchni najmu ok. 112 tys. mkw.: Tryton Business House w Gdarisku, Symetris |'i Il w £odzi, A4 Business Park Ill w Katowicach oraz
03 Business Campus |, Il lll w Krakowie.

Zamkniecie transakcji sprzedazy poszczegélnych nieruchomosci jest uwarunkowane nastepujgcymi wydarzeniami:
- uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie kazdego obiektu,
zawarcie umadw najmu na poziomie co najmniej 60 proc. powierzchni kazdej nieruchomosci,
zawarcie nowych umaw kredytowych,
uzyskanie odpowiednich indywidualnych interpretacji podatkowych,
uzyskanie zgody urzedu antymonopolowego w przypadku budynkdw Symetris Il, 03 Business Campus | oraz 03 Business Cam-
pus I,
dokonanie podziatu nieruchomosci w przypadku budynkéw Symetris i Symetris |,
zawarcie umowy dotyczgcej nabycia tytutu prawnego do korzystania z parkingu, jak réwniez umowy opcji put i call dotyczacej
sprzedazy ogdtu praw i ohowigzkéw w Tryton — Projekt Echo—127 sp. z 0.0. sp. k. w przypadku biurowca Tryton.

Umowy przyrzeczone zostang zawarte nie pdzniej niz w trzecig rocznice zawarcia przedwstepnych umaéw sprzedazy, w ciggu:

- 7 dni roboczych od spetnienia wszystkich warunkéw w przypadku budynkdw Tryton, 03 Business Campus |, A4 Business Park Il
i Symetris Business Park |,

- 25 dniroboczych w przypadku Symetris Business Park Il, 03 Business Campus Il i 03 Business Campus Il
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Ostateczna cena sprzedazy kazdej nieruchomosci zostanie ustalona jako kwota netto odpowiadajgca ilorazowi NOI (roczny przychdd

264

miln EUR

Z wynajmu nieruchomosci pomniejszony o koszty niepodlegajgce odliczeniu, wyliczong na okreslony
moment wskazany w danej umowie) przez wartos¢ uzgodnionej stopy kapitalizacji (stosunek
rocznego zysku z najmu nieruchomosci do wartosci $rodkéw zainwestowanych w nig przez spotke
sprzedajacg), pomniejszong o ewentualne  koszty  dokoriczenia  prac  aranzacyjnych
oraz ewentualny koszt usuniecia usterek powiekszony o 30% (z wytaczeniem 03 Business Campus —Etap
2,03 Business Campus—Etap 3 oraz Symetris Business Park— Etap 2). Na date Transakcjiiloraz NOI przez

Yield wynosit w przypadku wszystkich uméw tgcznie 263 935 529 EUR.

OPIS | ETAP ZAAWANSOWANIA BUDYNKOW OBJETYCH UMOWA;

BUDYNEK

NOI

START ZAKONCZENIE NAJEM (%)
(MLN EUR/A)

Tryton Business House 23700 38 Q22014 Q12016 77
03 Business Campus | 19100 32 Q12014 Q12016 81
A4 Business Park Il 12000 2] Q22015 Q32016 83
Symetris | 9400 1,6 Q22015 Q32016 53
Symetris |l 9500 16 Q22016 Q32017
03 Business Campus I 19100 32 Q12016 Q32017
03 Business Campus Il 19100 32 Q42016 Q12018

Nalezy przypomnieg, ze na podstawie umowy z 1 czerwca 2016 roku, EPP jest wspdtinwestorem budynkow objetych porozumieniem
ROFQ i finansuje te projekty inwestycyjne w 25%. W zwigzku z tym jest uprawniony do 25% zysku z ich sprzedazy.

!
b i)

|l
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%%I ' GDANSK TRYTON BUSINESS HOUSE
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9.1.5.  Zakup udziatéw w projekcie handlowo-ustugowym Towarowa 22

Echo Investment oraz Echo Polska Properties (EPP) zawarty 15 wrzesnia 2016 roku warunkowe umowy zakupu 13 nieruchomosci
w obrebie ulic: Towarowa, Pariska i Miedziana w Warszawie oraz planowanego na tym terenie projektu inwestycji handlowo-ustugowe;j.
Udziat Echo Investment w transakcji i planowanym przedsiewzieciu wynaosi 30%, podczas gdy pozostate 70% przypada na sp6tke EPP.

Cena sprzedazy nieruchomosci zostata ustalona na kwote 78 mln EUR, jednakze moze zosta¢ podwyzszona do kwoty 120 mln EUR
po osiggnieciu odpowiednich kamieni milowych projektu.

Sprzedajgcym jest spdtka z grupy Griffin Real Estate. Zawarcie warunkowej umowy sprzedazy i zaptata ceny podstawowej
nastapl po ziszczeniu sie nastepujgcych warunkdw zawieszajacych:
uzyskaniu odpowiedniej zgody antymonopolowej;

uzyskaniu odpowiedniej interpretacji podatkowe;;

ustanowieniu zabezpieczenia ptatnosci okreslonego w umowie; l 2 0
uzyskaniu o$wiadczenia dotyczgcego sptaty okreslonego w umowie;

uzyskaniu zobowigzania do udzielenia okreslonego ubezpieczenia tytutu do nieruchomosci; mln EU R

niewykonaniu przez miasto stoteczne Warszawa prawa pierwokupu nieruchomosci.
9.1.6.  Zakup Compass Offices

26 lipca 2016 roku Echo Investment zakupito 100% udziatdw pieciu spotek sktadajacych sie na przedsiewziecie pod nazwg Compass
Offices. Inwestycja wigze sie z wejsciem Echo Investment na rynek krétkoterminowych umdéw najmu powierzchni hiurowych.
Compass Offices ze wsparciem Echo Investment hedg rozwijac przyjety model biznesowy w nowych lokalizacjach, przede wszystkim
budynkach realizowanych przez Echo Investment. Catkowita warto$¢ transakcji (cena za zakup udziatdw oraz subrogacja pozyczek)
wyniosta ponad 1 mln EUR.

W zwigzku ze zmiang wtascicielska, Compas Offices przeszto zmiane brandu na CitySpace. Spotka ohecnie oferuje ustuge wynajmu
biur serwisowanych w warszawskich budynkach Rondo 1 oraz Plac Unii, a w 2017 roku wprowadzi te ustuge w inwestycjach
Echo Investment — Symetris w todzi, 03 Business Campus w Krakowie oraz Park Rozwoju w Warszawie

9.2. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DNIU, NA KTORY SPORZADZONO SKROCONE KWARTALNE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE, NIEUJETE W TYM SPRAWOZDANIU, A MOGACE W ZNACZACY SPOSOB WPLYNAC NA PRZYSZLE
WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ

9.2.1.  Przedwstepna umowa sprzedazy projektu Q22

Echo Investment i spdtka celowa powotana do budowy biurowca Q22 przy al. Jana Pawta Il w Warszawie podpisaty z Invesco Real
Estate przedwstepng umowe sprzedazy tego projektu. Umowa zostata podpisana 28 pazdziernika 2016 roku.

Warunki zawieszajace:

1. Sprzedajacy dostarczy Kupujagcemu wystawiony przez odpowiednie banki oryginat pisma dotyczacego sptaty istniejgcych
kredytéw Sprzedajgcego (wskazujacy w szczegolnosci kwoty kredytéw na dzien finalizacji transakcji);

2. Sprzedajacy wypetni ostatni z warunkdw natozonych w pozwoleniu na uzytkowanie budynku (wykonanie niektérych prac
wykoriczeniowych), zawiadomi o tym wtasciwy organ oraz doreczy Kupujgcemu oryginat tego zawiadomienia;

3. Sprzedajgcy aneksuje jedng z umdw najmu dotyczgcag pomieszczen w budynku, wskazang w Umowie Przedwstepnej i wedtug
zasad okreslonych w Umowie Przedwstepnej;

4, Sprzedajacy wykona pewne prace i inne czynnosci zwigzane ze stanem technicznym nieruchomosci;

5. Kupujacy i Sprzedajgcy uzyskajg pisemng interpretacje przepiséw prawa podatkowego dotyczacg opodatkowania transakcji po-
datkiem VAT wydang przez odpowiedni organ.

Kupujacy bedzie miat prawo zrzeczenia sie spetnienia niektdrych lub wszystkich warunkdw zawieszajacych (za wyjgtkiem wskazanych
w pkt 1oraz 5 powyzej), aw takim przypadku kazdy warunek zawieszajgcy ohjety takim zrzeczeniem bedzie uwazany za niezastrzezony.
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Termin zawarcia umowy ostatecznej

Umowa przyrzeczona zostanie zawarta po spetnieniu sie wszystkich warunkéw zawieszajacych. Strony postanowity, Zze umowa
przyrzeczona zostanie zawarta najp6zniej 30 czerwca 2017 roku, lub w innym terminie uzgodnionym na pismie pomiedzy Sprzedaja-
cym i Kupujgcym.

Cena

Cena za nieruchomosé zostanie ustalona na dzier zawarcia umowy przyrzeczonej wedtug formuty stanowigcej sume:

1. llorazu rocznych przychodéw czynszowych netto z nieruchomosci oraz stopy kapitalizacji 5,35%,

2. Wartosci biezacej czynszéw netto w okresach i dla powierzchni uzgodnionych miedzy stronami pomniejszong o,

3. iloczyn 700 EUR + VAT, (tj. 3.030,51 PLN, wedtug Sredniego kursu ogtoszonego przez NBP w dniu zawarcia umowy przedwstepnej
+VAT), jako uzgodniony miedzy stronami koszt wykoniczenia jednego metra kwadratowego powierzchni biurowej netto budynku,
oraz sumy powierzchni, ktéra na dzieri zawarcia umowy przyrzeczonej nie bedzie wynajeta lub przekazana najemcom.

Jednoczenie Echo Investment otrzyma wynagrodzenie za prace wykoriczeniowe wykonane po zawarciu Umowy przyrzeczonej za po-
wierzchnie, ktdre na dzien zawarcia tej umowy nie beda wynajete lub beda wynajete, ale prace wykoriczeniowe nie zostang jeszcze
zakonczone. Wynagrodzenie wynosi 700 EUR + VAT (tj. 3.030,51 PLN + VAT), za kazdy metr kwadratowy.

Po dniu zawarcia umowy przyrzeczonej cena moze ulec zmianie, na warunkach okreslonych w umowie przedwstepne;j.

Umowa przedwstepna przewiduje, ze po spetnieniu sie warunku zawieszajgcego zwigzanego z wykonaniem prac wykonczeniowych
okreslonych w pozwoleniu na uzytkowanie, Kupujgcy wptaci na wtasny rachunek zastrzezony zaliczke na poczet ceny w wysokosci
13.500.000 EUR tj. 58.445.550,00 PLN, ktéra trafi na konto sprzedajgcego w dniu zawarcia umowy przyrzeczonej.

Umowy dodatkowe

Strony postanowity, ze w dniu zamkniecia transakcji, wraz z umowa przyrzeczong, zawarte zostang nastepujace umowy:

1. umowa gwarancji jakosci na roboty budowlane dotyczgca budynku — pomiedzy Sprzedajacym (spdtka celowa) jako gwarantem,
Echo Investment jako przystepujacym do dtugu wynikajgcego z zobowigzan Sprzedajgcego oraz Kupujacym jako heneficjentem;

2. umowa 0 zarzadzanie nieruchomosciag — pomiedzy Kupujgcym a EPP Property Management (spétka z grupy Echo Polska
Properties);

3. gwarancja czynszowa dotyczgca zapewnienia minimalnego poziomu przychoddw odnoszgcych sie do niezajetych pomieszczen
w budynku, pomiedzy Kupujacym jako beneficjentem, Sprzedajacym jako gwarantem oraz Echo Investment jako przystepujacym
do dtugu wynikajacego zobowigzan Sprzedajacego; oraz

4, umowa na prace wykonczeniowe oraz dodatkowe prace.

Dtug

Echo Investment jako strona umowy przedwstepnej przystapita do dtugu wynikajgcego z niektérych zobowigzan Sprzedajace-
go (spotki celowej). Echo Investment bedzie takze strong umowy przyrzeczonej i przystapi do dtugu wynikajgcego ze wszystkich
zobowigzan Sprzedajgcego wskazanych w umowie przyrzeczone;j.

Gwarant Kupujacego, jako strona umowy przedwstepnej, przystapit do dtugu wynikajacego z niektérych zobowigzan Kupujgcego
wskazanychwumowie przedwstepnej.Gwarant Kupujacego bedzie takze strongumowy przyrzeczonejiprzystapidodtuguwynikajacego
z niektorych zobowigzan Kupujacego wskazanych w umowie przyrzeczonej.

Kary umowne

Umowa Przedwstepna okresla nastepujgce przypadki, w ktérych kara umowna moze by¢ nalezna:;

1. brak wptaty zaliczki przez Kupujacego na jego rachunek zastrzezony — kara umowna nalezna Sprzedajagcemu w wysokosci
13.500.000,00 EUR, tj. 58.445.550,00 PLN;

2. odstagpienie od umowy przez Sprzedajgcego lub Kupujgcego (w niektdrych przypadkach wskazanych w Umowie Przedwstepnej)
—kara umowna nalezna odpowiednio Sprzedajacemu lub Kupujacemu, w wysokosci 13.500.000,00 EUR, tj. 58.445.550,00 PLN;

3. ewentualny brak pokrycia wszystkich kosztow eksploatacyjnych nieruchomosci optatami eksploatacyjnymi ptatnymi przez
niektdrych najemcow pomieszczen — kara umowna nalezna Kupujacemu obliczona jako catkowita kwota niedoboru w catym
roku 2017 podzielona przez 5,35%;

4, nieuzyskanie okreslonego certyfikatu BREEAM dla budynku przez Kupujgcego - kara umowna nalezna Kupujacemu w wysokosci
500.000,00 EUR, . 2.164.650,00 PLN;

5. naruszenie przez Spotke zobowigzania do zapewnienia, aby Sprzedajgcy nie zostat rozwigzany ani zlikwidowany po zawarciu
Umowy Przyrzeczonej przez oznaczony okres - kara umowna ptatna przez Spétke na rzecz Kupujacego w kwocie 54.000.000,00
EUR, tj. 233.782.200,00 PLN wedtug Kursu Sredniego.
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Zaptata ww. kar umownych wytgcza uprawnienia do dochodzenia roszczer odszkodowawczych przekraczajacych wysokosc tych kar.

W razie niewykonania przez Sprzedajacego niektdrych prac wskazanych w umowie na prace wykoriczeniowe w okreslonym terminie,
w wyniku czego Kupujacy dokona wykonania zastepczego, ktérego koszt bedzie wyzszy niz wynagrodzenie Sprzedajacego, Kupujacy
otrzyma kare umowng w wysokosci réwnej réznicy pomiedzy kosztami wykonania zastepczego a wynagrodzeniem Sprzedajgcego.
Zaptata tej kary umownej wytacza uprawnienia do dochodzenia roszczer odszkodowawczych przekraczajacych wysokosc tych kar.

Umowa opcji sprzedazy i podziatu zysku

W dniu 22 czerwca 2015 roku doszto do zawarcia umowy opcji sprzedazy i podziatu zysku (Put Option and Profit Sharing Agreement)
pomiedzy Spétka jako sprzedajgcym, FTF Columbus S.A. z siedzibg w Warszawie (,Columbus”), podmiotem zaleznym od Michata
Sotowowa, jako kupujgcym oraz Michatem Sotowowem jako gwarantem (,Umowa Opcji"). Podstawowym celem zawarcia Umowy
Opcji jest ograniczenie ryzyka inwestycyjnego Spétki zwigzanego z budowa i komercjalizacjg budynku biurowego Q22.

Na podstawie Umowy Opcji Spétka uzyskata uprawnienie do wykonania Prawa Opcji i Sprzedazy budynku Q22 w terminie 6 miesiecy
od chwili otrzymania pozwolenia na uzytkowanie Nieruchomosci w cenie pokrywajacej koszt inwestycji. W wypadku nieskorzystania
z Prawa Opcji przez Spotke, FTF Columbus uzyska uprawnienie do otrzymania udziatu w hipotetycznym zysku Spétki z inwestycji,
wyliczonym na podstawie zadeklarowanej przez Echo wartosci Nieruchomosci w wysokosci 75% takiego Zysku, bez wzgledu na to,
czy FTF Columbus kupi budynek, czy nie.

W Umowie Opcji Columbus zobowigzat sie spowodowad, ze w wypadku gdyby Spdtka nie byta w stanie zaciagnaé czesci finansowa-
nia od podmiotéw trzecich z przyczyn lezacych poza jej kontrola (,Brakujace Finansowanie”), Spétce zostanie udzielona pozyczka
w wysokosci 60% Brakujacego Finansowania (,Pozyczka”).

9.3. DZIALALNOSC OPERACYJNA
9.3.1. Biura

W trzecim kwartale 2016 roku Echo Investment rozpoczeto budowe dwdch biurowcéw we Wroctawiu. Pierwszy z nich - Sagitta-
rius Business House — bedzie miat 24,9 tys. mkw. powierzchni najmu i zostanie oddany do uzytku w pierwszej potowie 2018 roku.
Generalnym wykonawca stanu surowego jest Porr Polska Construction. Drugi budynek — West Link — bedzie miat 14,2 tys. mkw.,
z czego 7 tys. mkw. zajmie Nokia Networks. Zakoriczenie jego hudowy jest réwniez zaplanowane na drugg potowe 2017 roku.

W omawianym okresie Echo Investment otrzymato pozwolenia na uzytkowanie biurowca A4 Bussines Park Il w Katowicach, a juz po
zakonczeniu trzeciego kwartatu — takze Symetris | w todzi i Nohilis Business House we Wroctawiu. Kazdy z budynkéw osiggnat satys-
fakcjonujacy poziom wynajmu — odpowiednio: 83%, 53% i 52%.

Po uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie Q22 w czerwcu 2016 roku, Echo Investment prowadzi prace wykoriczeniowe powierzch-
ni poszczegolnych najemcow, wprowadza ich do budynku oraz pracuje nad wynajmem pozostatej powierzchni. Aktualny stopien
komercjalizacji Q22 wynosi 82%, a do korica roku powinien wzrosng¢ do okoto 90%. Jako pierwszy do budynku wprowadzit sie Deloitte,
zajmujac 10 pieter, czyli 10 tys. mkw. powierzchni, a wkrétce wprowadzi sie na dodatkowe 4 tys. mkw. W trzecim kwartale 2016 roku
do grona najemcéw Q22 dotaczyty firmy Boston Scientific Corporation (2 tys. mkw.), dostawca biur serwisowanych OmniQffice (ponad
2 tys. mkw.), kancelaria prawna White and Case (2,5 tys. mkw.) oraz agencja Savills (1 tys. mkw. —umowa podpisana w pazdzierniku).

Budynek Q22 jest doceniany przez rynek i branze nieruchomosciowa. Otrzymat m.in. tytut ,Inwestycji roku na rynku powierzchni
biurowej" oraz gtéwna nagrode w kategorii ,Architektura” w konkursie Prime Property Prize, a takze tytut "Office Project of the Year"
w konkursie CEE Investment & Green Building Awards, organizowanym przez EuropaProperty.

Waznym wydarzeniem dla Echo Investment byto podpisanie 18 sierpnia 2016 roku z BGZ BNP Paribas umowy kredytowej
o wartosci blisko 25 mln EUR na finansowanie budowy Symetris Business Park w todzi. Zakoriczenie budowy pierwszego etapu
tego kompleksu (9,4 tys. mkw. GLA) nastapito w trzecim kwartale 2016 roku, natomiast zakoriczenie budowy drugiego etapu
(9,5 tys. mkw. GLA)- jest planowane na druga potowe 2017 roku. Poziom wynajecia pierwszego etapu wynosi ohecnie 53%.
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Wyniki wynajmu powierzchni biurowych

Trzeci kwartat 2016 roku mozna zaliczy¢ do bardzo udanych pod
wzgledem powierzchni podpisanych umdw. Zespét komercjal-
izacji sfinalizowat umowy dotyczace 27,1 tys. mkw. Byt to jeden
z historycznie najlepszych kwartatéw Echo Investment,
mimo ze tak wysoka aktywnosc jest zwykle obserwowana w osta-
tnim kwartale roku. Narastajaco, w pierwszych trzech kwartatach
2016 roku Echo Investment wynajeto 51 tys. mkw. powierzchni
biurowej, co jest wynikiem ponad dwa razy wiekszym, niz osiggniety
w analogicznym okresie 2015 roku.

Echo Investment ma ohecnie w budowie 5 biurowcdéw o tgcznej
powierzchni najmu 86,8 tys. mkw. w miastach regionalnych.
Obecnie wykorzystanie budzetéw realizacyjnych tych budynkow,
czyli zaawansowanie ich budowy wynosi 10,5%, natomiast poziom
najmu—8,5%.
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9.3.2. Centrahandlowe

W dziale centréw handlowych najwazniejszg realizowang inwestycjg jest obecnie centrum handlowe Galeria Libero w Katowicach,
ktora bedzie miata 44,7 tys. mkw. powierzchni najmu. Echo Investment podpisato 5 wrzesnia 2016 roku umowe na wykonanie sta-
nu surowego budynku z firmg Erbud. Kontrakt jest wart 75 mln zt netto. Harmonogram prac przewiduje, ze do konca lutego 2017
roku zakoriczona zostanie budowa fundamentdw, nastepnie przez okoto pét roku bedzie trwato wznoszenie konstrukcji zelbetowej,
by na koniec lipca 2017 roku zakonczony zostat stan surowy. Zakofczenie projektu jest planowane na wiosne 2018 roku.
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Obecnie Galeria Libero jest w 37% wynajeta. Najwazniejsze umowy
najmu podpisane od poczatku lipca 2016 roku to Martes Sport (1,2 tys. mkw.),
przychodnia GynCentrum (800 mkw.), Smyk (500 mkw.) czy MK Bowling
(14 tys. mkw.).

Strategia marketingowa Galerii  Libero jest oparta na sporcie,
m.in. dlatego 9 wrzesnia 2016 roku Galeria Libero zostata sponsorem kobiecej
druzyny pitki noznej GKS Katowice.

Poza Galerig Libero, Echo Investment prowadzi ohecnie rozbudowe
galerii Galaxy w Szczecinie o 151 tys. mkw. oraz budowe Il etapu
Outlet Parku w Szczecinie (3,8 tys. mkw.). Ich budowa zakoriczy sie w dru-
giej potowie 2017 roku. Poziom wynajmu rozbudowywanej czesci Galaxy
wynosi 68%. W czwartym kwartale 2016 roku Echo Investment otrzymato
pozwolenie na uzytkowanie Outlet Parku IV (3,3 tys. mkw.), ktéry jest w 100%
wynajety. Rozbudowywana czes¢ Galaxy oraz Outlet Parku nalezg do Echo
Polska Properties.

Najem powierzchni handlowej (w tys. mkw.)
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9.3.3. Mieszkania

W trzecim kwartale 2016 roku Echo Investment sprzedato umowami przedwstepnymi 194 mieszkania, wohec 139 mieszkan
sprzedanych w analogicznym okresie roku 2015. Narastajaco, od stycznia do wrzesnia 2016 roku spotka sprzedata 503 mieszkania.
Biorgc pod uwage liczhe rezerwacji i sprzedaz po zakoriczeniu trzeciego kwartatu 2016 roku, zarzad Echo Investment jest pewny
osiggniecia zatozonego na ten rok celu sprzedazy 825 mieszkan. W wynikach za trzeci kwartat 2016 roku odzwierciedlona jest nato-
miast sprzedaz ostateczna 229 lokali (przede wszystkim z projektéw Nowy Mokotéw Il w Warszawie, Park Sowinskiego | w Poznaniu
i Park Avenue Apartments w Krakowie), wohec 67 przekazanych w analogicznym okresie 2015 roku. Narastajgco, od poczatku roku
do konica wrzesnia, spotka przekazata 421 lokali, wobec 243 w analogicznym okresie 2015 roku.

w0 Sprzedaz mieszkan Echo Investment
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INWESTYCJE, KTORYCH BUDOWA ROZPOCZELA SIE W TRZECIM KWARTALE 2016 ROKU

PLANOWANE
ZAKONCZENIE

PROJEKT LICZBA MIESZKAN START BUDOWY

Krakdéw / Dom pod Wilga Il 131 8800 Q32016 Q22018

INWESTYCJE, KTORYCH BUDOWA | SPRZEDAZ ROZPOCZELY SIE PO TRZECIM KWARTALE 2016 ROKU

Krakow / Rakowicka 182 7600 Q42016 Q22018
Warszawa / Browary A 96 5200 Q42016 Q22018
Poznan / Sowinskiego IV 89 5100 Q42016 Q22018

Echo Investment ma w budowie 14 inwestycji z 90,1 tys. mkw. powierzchni uzytkowej — tgcznie 1521 mieszkan. Obecnie spdtka
ma w ofercie 1144 mieszkania, z czego 149 to mieszkania gotowe.

Echo Investment ma przygotowane do rozpoczecia w 2017 roku 13 projektéw, z ktérych 1 100 mieszkan bedzie przeznaczone
do tradycyjnej sprzedazy, a okoto 1 700 mieszkan - do platformy mieszkar na wynajem Resi for Rent (R4R) twaorzonej m.in. przez Griffin
Real Estate.

9.3.4.  Zakupy nieruchomosci pod zabudowe

Echo Investment w trzecim kwartale 2016 roku (29 lipca) podpisato ostateczng umowe zakupu prawa uzytkowania wieczystego
dziatek o tacznej powierzchni 23,8 tys. mkw. w Katowicach przy ul. Zelaznej/Chorzowskiej/Grundmanna, na ktérej planowana jest
budowa kompleksu hiurowego z 47 tys. mkw. powierzchni GLA. Ponadto sp6tka podpisata ostateczng umowe zakupu prawa uzytkowa-
nia wieczystego dziatek o tagcznej powierzchniniemal 6,5 tys. mkw. w rejonie ul. Garbary w Poznaniu, na ktdrej planowana jest budowa
inwestycji mieszkaniowej o powierzchni ok. 12,3 tys. mkw. PUM.

Realizacja przyjetej strategii rozwoju wymaga jednak znaczacego powiekszania banku ziemi. Spétka prowadzi staty monitoring rynku
gruntéw i deweloperskich projektéw biurowych, mieszkaniowych, handlowych, hotelowych we wszystkich

aglomeracjach, w ktdrych zaktada prowadzenie dziatalnosci. Poszukiwanie i badanie potencjalnych

celdw akwizycyjnych prowadzi zaréwno przez wtasny zespét doswiadczonych ekspertéw, jak rowniez 5 0 0
wspbtpracujac z renomowanymi agencjami doradczymi. Spétka negocjuje zakup nieruchomosci

w kilkudziesieciu lokalizacjach. Biorgc pod uwage zapotrzebowanie firmy, statystyczng skutecznosé tyS mkw
negocjacji oraz zaawansowanie rozmoéw, w najblizszych 6-12 miesigcach realne wydaje sie przejecie " .

nieruchomosci pozwalajgcych na wybudowanie okoto 500 tys. mkw. powierzchni uzytkowej
lub powierzchni najmu we wszystkich segmentach w ktdrych spdtka prowadzi dziatalnos¢.
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10. INFORMACJE DOTYCZACE PROJEKTOW GRUPY KAPITALOWEJ

10.1. Portfel nieruchomosci w eksploatacii

INWESTYCJE W EKSPLOATACJI

MIASTO LOKALIZACJA MLN ENUO;
Tryton Business House Gdansk ul. Janaz Kolna 23700 38
A4 Business Park (etap Ill) Katowice ul. Francuska 12000 2,1
03 Business Campus (etap I) Krakow ul. Opolska 19100 3.2
Symetris (etap ) todz ul. Pitsudskiego 9400 1,6
Nohilis* Wroctaw ul. M. Sktodowskiej-Curie 16 900 29
Q22 Warszawa al. Jana Pawta Il 53000 14,4
Babka Tower Warszawa al. Jana Pawta Il 6200 1,2
PROJEKTY NA WYNAJEM RAZEM 140300 29,0

*pozwolenie na uzytkowanie otrzymane w IV kwartale 2016 roku

'GLA (gross leasable area) — powierzchnia najmu brutto wraz z powierzchniami magazynowymi i wspélnymi wynajmowanymi
NOI (net operating income) — dochdd operacyjny netto przy zatozeniu petnego wynajmu

Powierzchnia biurowa wynajmowana jest miedzynarodowym i krajowym przedsiebiorstwom oraz lokalnym firmom.
Do kluczowych najemcdw powierzchni biurowych naleza: Deloitte, Linklaters, Grupa Allegro, mBank, Ecolab Services Poland, KPMG,
Orlen Qil, Kainos Software, Rockwell Automation, Nordea Bank Polska, Philips Polska,Bank New York Mellon, Skapiec.pl, Synexus.

Na 30 wrzesnia 2015 roku portfel nieruchomosci w esploatacji obejmowat 10 centréw handlowych i 8 projektdw hiurowych
przeznaczonych na wynajem. Caty portfel zostat wydzielony do spotki Echo Polska Properties, a 1 czerwca 2016 roku sprzedany
do Redefine Properties.

10.2. Portfel nieruchomosci w budowie i przygotowaniu

Zarzad uwaznie obserwuje sytuacje na rynku nieruchomosci, a decyzje dotyczace realizacji projektéw podejmowane sg na hazie oce-

ny aktualnych warunkéw rynkowych. Wszelkie terminy realizacji projektdw sg elastycznie i racjonalnie dopasowywane do sytuacii
rynkowei.

INWESTYCJE HANDLOWE

NOI ROZPOCZECIE ZAKONCZENIE

PROJEKT
[MLN EUR} REALIZACJI REALIZACJI
Szczecin, Galaxy, (rozbudowa)* 15100 33 1Q 2016 IVQ2017
Szczecin, Outlet Park, (etap IlI)* 3800 0,6 IVQ 2016 IVQ2017
Katowice, Libero 44700 9,0 111Q 2016 Q2018

PROJEKTY HANDLOWE W BUDOWIE 63600 129

*projekty wchodzg w sktad pakietu sprzedanego do Echo Polska Properties N.V
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INWESTYCJE BIUROWE
BT NOI ROZPOCZECIE ZAKONCZENIE
[MLN EUR] REALIZACJI REALIZACJI
tddz, Symetris, (etap Il) 9500 16 I1Q 2016 11Q2017
Krakow, 03 Business Campus (etap Il) 19100 32 Q2016 lhaQ2o17
Krakow, 03 Business Campus (etap 1) 19100 32 IV Q2016 1Q2018
Wroctaw, Sagittarius 24900 4,5 11Q2016 1Q2018
Wroctaw, West Link 14200 2,5 11122016 VQ 2017
PROJEKTY W BUDOWIE 86 800 15,0
Warszawa, Beethovena (etap I) 18 000 31 1Q2017 111Q2018
Warszawa, Beethovena (etap Il) 17 400 29 111Q2018 102020
Warszawa, Beethovena (etap Ill) 20100 32 Q2020 111Q 2021
Warszawa, TaSmowa (etap I) 17700 30 Q2017 11Q2019
Warszawa, Grzybowska, Browary J 15000 31 11Q 2017 111Q2018
Warszawa, Grzybowska, Browary K 21000 34 1102018 102020
Warszawa, Grzybowska, Browary G 8800 1,8 1102018 Q2019
Warszawa, Grzybowska, Browary H 12200 25 IV Q2019 IV Q2020
PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU 130200 23,0

PROJEKTY BIUROWE RAZEM 217000 38,0

o 2

WROCLAW, SAGITTARIUS

——
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INWESTYCJE MIESZKANIOWE

T PRZYCHODY ROZPOCZECIE ZAKONCZENIE
[MLN] REALIZACJI REALIZACJI
Krakow, Kosciuszki Apartments 5300 64,5 IVQ 2015 IVQ2017
Krakdw, Dom pod Wilga (etap ) 6500 519 VQ2015 11Q 2017
Krakéw, Dom pod Wilga (etap Il) 8800 72,3 111Q 2016 11Q2018
Krakdw, Rakowicka 7600 65,7 IV Q2016 1102018
t6dz, Osiedle Jarzebinowe (etap Il) 6500 31,6 IVQ2015 Q2017
Poznan, Sowiriskiego (etapy Il - 1) 7700 59,7 11Q2015 11Q 2017
Poznar, Jackowskiego 8100 524 111Q 2015 Q2017
Poznan, Pad Klonami szeregi (etap Ill) 1900 8,6 IVQ2015 11Q 2017
Poznan, Sowinskiego (etap IV) 5100 36,1 IV Q2016 [11Q 2018
Warszawa, Nowy Mokotéw (etap Ill) 16 200 129,6 111Q 2015 Q2017
Warszawa, Nowy Mokotéw (etap IV) 3200 29,6 111Q 2016 1Q2018
Warszawa, Grzybowska, Browary A 5200 59,0 IV Q2016 1102018
Wroctaw, Grota - Roweckiego (etap Il) 8100 40,9 VQ2015 IvVQ2017
PROJEKTY W REALIZACJI 90200 693,9
Krakow, Dom pod Wilgg (etap Il) 4600 38,7 1Q2018 IVQ2019
t6dz, Osiedle Jarzebinowe (etap IV) 4300 209 IV Q2016 IVQ2018
t6dz, Osiedle Jarzebinowe (etap V) 8600 423 Q2017 11Q2019
Poznan, Osiedle Jasminowe (etap I1l) 3800 210 IVQ2016 11102018
Poznan, Osiedle JaSminowe (etap IV) 5100 207 1Q2018 IVQ2019
Poznan, 17 MW (etap I) 8200 42,3 IvVQ2016 111Q2018
Poznan, 17 MW (etap II) 4600 235 IVQ2017 1102019
Poznan, 17 MW (etap Ill) 5600 289 111Q2018 1Q2020
Poznan, Garbary 12300 85,6 11Q2018 IV Q2019
Warszawa, Grzybowska, Browary B 10600 109,3 Q2017 VQ2018
Warszawa, Grzybowska, Browary C 6900 709 Q2017 VQ2018
Warszawa, Grzybowska, Browary E 5100 52,0 1Q2018 IVQ2019
Wroctaw, Rychtalska 11100 69,3 11Q 2017 Q2019
Wroctaw, Gdaniska 4000 29,4 Q2017 1Q2019
PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU 94800 661,8
PROJEKTY MIESZKANIOWE RAZEM 185000 1355,7
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DZIALKINA SPRZEDA?

SEEET POW. DZIALKI PRZYCHODY ROZPOCZECIE ZAKONCZENIE

[MKW] [MLN] REALIZACJI REALIZACJI
Kielce, Wystepa 134 500 15,5 1Q2018 VQ2018
Warszawa, Rezydencje Lesne 52900 26,5 [1Q201 IVQH 2012

RAZEM GRUNTY 187 400

10.3.  Gruntyinwestycyjne

GRUNTY INWESTYCYJNE - PROJEKTY W FAZIE KONCEPCYJNEJ

PROJEKT

Katowice, Jankego 26200
Katowice, Grundmanna 23800
Kielce, Zagnanska 6900
Krakow, Focha, Cracovia 17400
Krakéw, Rydla 7800
Lublin 4700
t6dz, Okopowa 12500
todz, Wodna 8100
Poznan, Hetmariska 65300
Poznan, Naramowice, Czarnucha 323900
Poznan, Pamigtkowo 870000
Radom 6300
Szczecin, Struga 23600
Warszawa Tasmowa 21500
Warszawa, Grzybowska 5200
Warszawa, Woronicza, Park Rozwoju lll 9500
Wroctaw, Kepa Mieszczanska 8100
Wroctaw, Rychtalska 9800
Zabrze 8100

RAZEM GRUNTY INWESTYCYJNE

1458700
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GRUNTY NA SPRZEDAZ
PROJEKT Fow D?;A;WKJ
Budapeszt Mundo (Wegry) 67700
Brasov Korona (Rumunia) 49700
Kijow, Dehtiarivska 43300
Stupsk 65700
Koszalin 39300
Warszawa, Putawska 2600

RAZEM GRUNTY NA SPRZEDAZ 268 300

1. CZYNNIKI 1 ZDARZENIA, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACE ZNACZACY WPLYW
NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

1.1. Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w Ill kwartale 2016 roku

- zakaqgowanle przychoddw z tytutu zawartych umoéw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych:
w todzi: Osiedle Jarzebinowe przy ul. Okopowej,
w Krakowie: Hortus Apartments przy ul. Korzeniowskiego, Park Avenue przy ul. Czarodziejskiej,
w Poznaniu: os Jasminowe przy ul.Karpia, Park Sowinskiego przy ul. Sowinskiego,
w Warszawie: Nowy Mokotdw przy ul. Konstruktorskiej, Os. Zeusa na Bemowie (jedne z ostatnich lokali),
- we Wroctawiu: Grota 111 przy ul. Grota-Roweckiego,
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umdéw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domaw:

w Dyminach k. Kielc (Osiedle Potudniowe),
Rezydencje Lesne na Mtocinach w Warszawie,

zaksiegowanie przychoddw z tytutu sprzedazy gruntéw inwestycyjnych:
w Czestochowie przy Al. Wolnosci,

dokonywana co kwartat aktualizacja wartosci godziwe] posiadanych przez Grupe nieruchomosci:
w eksploatacji: Babka Tower,
w trakcie komercjalizacji: Q22, 03 Business Campus etap |, Tryton Business House, A4 Business Park etap lll,
w trakcie budowy: Symetris etap I, Nobilis Business House,

koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu,

wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu,

wycena kredytéw oraz Srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych,

wycena i realizacja zabezpieczajacych instrumentoéw finansowych na waluty obce,

odsetki od lokat i udzielonych pozyczek,

przychody z tytutu obstugi ramowej spétek z grupy Echo Polska Properties (EPP).

Nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wyniki finansowe Spotki w Il kwartale 2016 nie wystapity.

11.2. Transakcje zabezpieczajace kursy
Transakcje zabezpieczajgce kurs walutowy zawierane sg w ramach prowadzonej polityki zabezpieczen, w celu zapewnienia przyszte-
go poziomu przeptywow pienieznych z przewalutowania transz kredytéw w EUR oraz jednorazowych znaczacych przychoddw opera-

Qyjnych, np. ze sprzedazy projektéw inwestycyjnych.
Sredniowazony terminowy kurs rozliczenia (strike) dla pozostajgcych otwartych transakeji Forward to 4,3755 EUR/PLN.
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WARTOSC ZABEZPIECZEN ZAPADALNOSC WEDEUG NOMINALU
BILANSOWA NOMINAL
[MLN PLN] [MLN EUR] 2016 1vQ 2017 I H 2017 11H
Opcje EUR/PLN 00 100 100
Forward EUR/PLN 11 257 99 12,45 3,35

12 INFORMACJE NA TEMAT SEGMENTOW GRUPY KAPITALOWEJ
Grupa Kapitatowa w okresie trzech kwartatéw 2016 roku wygenerowata przychody z wynajmu posiadanych powierzchni

komercyjnych, ze sprzedazy mieszkan, z tytutu realizacji obiektéw oraz z tytutu swiadczenia ustug zwigzanych z zarzadzaniem
nieruchomosciami. Struktura osiggnietych przychodéw przedstawia sie nastepujaco:

STRUKTURA PRZYCHODOW | KOSZTOW OPERACYJNYCH ZREALIZOWANYCH NARASTAJACO ZA TRZY KWARTALY 2016 ROKU

X PRZYCHODY KOSZTY
WYSZCZEGOLNIENIE UDZIAL % UDZIAL %

[MLN PLN] [MLN PLN]
centra handlowe i handlowo-rozrywkowe 153 37% 48 1%
powierzchnie mieszkaniowe 194 47% 140 62%
obiekty hiurowe 54 13% 32 14%
nieprzypisane do ww. segmentéw 1 3% 6 3%
Razem 412 100% 226 100%

STRUKTURA PRZYCHODOW | KOSZTOW OPERACYJNYCH ZREALIZOWANYCH W TRZECIM KWARTALE 2016 ROKU

PRZYCHODY KOSZTY

WYSZCZEGOLNIENIE G UDZIAL % L UDZIAL %
centra handlowe i handlowo-rozrywkowe 3 2% 1 1%
powierzchnie mieszkaniowe 116 88% 83 91%
obiekty hiurowe 8 6% 5 6%
nieprzypisane do ww. segmentdéw 6 4% 2 2%
Razem 132 100% 9l 100%

13. OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ
W PREZENTOWANYM OKRESIE

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej obejmuje kilka segmentdw. Sprzedaz projektéw mieszkaniowych uzalezniona jest od oddawanych
do uzytkowania budynkoéw mieszkalnych, a przychody z tej dziatalnosci wystepuja praktycznie w kazdym kwartale lecz z r6zng inten-
sywnoscig. W zwigzku ze sprzedaza 1 czerwca 2016 roku niemal catego portfela pracujgcych nieruchomosci komercyjnych, przychody
z tytutu wynajmu powierzchni komercyjnych w réznych okresach przestaty byé poréwnywalne. Przychody z tytutu ustug generalnej
realizacji inwestycji i obrotu nieruchomosciami moga wystepowac w sposob nieregularny. Zarzad nie moze wykluczy¢ innych zdarzen
o charakterze jednorazowym, ktdre mogg mie¢ wptyw na osiggane wyniki w danym okresie.



RAPORT *

302016 -

kBT EEAREL ¥

14. INFORMACJA DOTYCZACA EMISJI, WYKUPU | SPLATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Biezgca dziatalnosé Grupy Kapitatowej, poza srodkami wtasnymi, pozyczkami i kredytami, finansowana jest réwniez poprzez emisje
dtuznych instrumentdw finansowych.

Echo Investment S.A. 15 kwietnia 2004 roku podpisato z mBank S.A. umowe agencyjng oraz umowe dealerska w sprawie ustanowienia
programu emisji krotko-, Srednio- i dtugoterminowych obligacji denominowanych w ztotych polskich o maksymalnej tagcznej wartosci
nominalnej programu do 1 mld PLN. Na mocy tych uméw, mBank S.A. zohowigzat sie organizowac i przeprowadza¢ kompleksowg
ohstuge emisji obligacji Spotki w ramach Programu Emisji Obligacji. Umowy te, wraz z pdzniejszymi aneksami, zawarte zostaty na
czas nieokreslony oraz przewidujg wielokrotne emisje obligacji dokonywane przez Spétke w trybie niepublicznym. Maksymalna tacz-
na wartos¢ nominalna wszystkich mozliwych do wyemitowania obligacji wynosi 1 mld PLN. Obligacje emitowane pod Programem
Emisji Obligacji emitowane s jako niezahezpieczone papiery wartosciowe na okaziciela. Oprocentowanie obligacji moze hy¢ state
lub zmienne. Ostateczne warunki emisji ustalane sa przed dokonaniem emisji w trakcie trwania Programu Emisji Obligacji.

Sradki pieniezne pozyskane z emisji abligacji stanowia uzupetnienie posiadanych limitow kredytowych i umozliwiaja Spétce finanso-
wanie realizacji planowanych inwestycji oraz rozwoj dotychczasowych obszaréw dziatalnosci na rynku nieruchomosci.

Na 30 wrzesnia 2016 roku Program Emisji pozwalat wyemitowaé obligacje do maksymalnej, tacznej wartosé nominalne;
w wysokosci T mld zt.

Dnia 11 lutego 2016 roku Spotka wykupita obligacje natgczna kwote 125 mln PLN.

Dnia 27 czerwca 2016 roku Spdétka wykupita obligacje publiczne serii A na kwote 50 mln PLN.,

Dnia 4 lipca 2016 roku Spdtka wykupita obligacje publiczne serii B na kwote 25 mln PLN.

Echo Investment S.A. wyemitowato obligacje, z tytutu ktérych na dzien sporzadzenia sprawozdania posiada zobowigzania w wysokosci
przedstawionej w ponizszej tabeli;

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI NA 30 WRZESNIA 2016 ROKU [TYS. PLN]

KWOTA
NAZWA BANKU NOTOWANIA INSTRUMENT WYKORZYSTANA TERMIN WYKUPU WARUNK
NA BONDSPOT WTYS. 4] OPROCENTOWANIA
mBank S.A./KDPW (ISIN': PLECHPS00118) Obligacje 200000 28.04.2017 WIBOR 6M + marza
mBank S.A/KDPW (ISIN:PLECHPS00191) Obligacje 230000 23.04.2018 WIBOR 6M + marza
mBank S.A/KDPW (ISIN: PLECHPS00126) Obligacje 80000 19.06.2018  WIBOR BM + marza
mBank S.A/KDPW (ISIN; PLECHPS00134) Obligacje 100 000 19.022019  WIBOR 6M + marza
mBank S.A/KDPW (ISIN: PLECHPS00159) Obligacje 70500 15052019  WIBOR BM + marza
Obligacje niepubliczne 680500
Emisja serii C [ISIN: PLECHPS0Q175]  Qbligacje publiczne 75000 04.03.2018 WIBOR 6M + marza
Emisja serii D [ISIN: PLECHPS00183]  Obligacje publiczne 50000 20.04.2018 WIBOR 6M + marza
Obligacje publiczne 125000

RAZEM 805500
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15. INFORMACJA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW WARUNKOWYCH,
KTORE NASTAPILY 0D ZAKONCZENIA OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO

15.1. Umowy poreczen

OBOWIAZUJACE UMOWY PORECZEN GRUPY KAPITALOWEJ NA 30 WRZESNIA 2016 ROKU [TYS. PLN]

TERMIN WAZNOSCI TYTULEM

WARTOSC

PORECZENIE NA RZECZ

Poreczenie Echo Investment S.A. za zohowigzania

obowigzywac bedzie przez caty
okres trwania umowy najmu oraz
przez trzy kolejne miesigce od daty
jej rozwigzania

Echo Investment S.A. 1450

spotki Cogl Il Poland Limited Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig jako zabezpieczenie zobowigzan
wynikajacych z umowy najmu zawartej 6 listopada
20151, na rzecz Bletwood Investments Sp. z 0.0

Poreczenia w walucie EUR.

26 lipca 2016 roku Echo Investment udzielito na rzecz Bletwood Investments Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig poreczenia
w kwocie 336 342,69 EUR jako zabezpieczenie zobowigzan spdtki Cogl Il Poland Limited Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag
(spdtka zalezna od Emitenta) wynikajacych z umowy najmu zawartej 6 listopada 2015 roku. Poreczenie bedzie obowigzywac przez caty

okres obowigzywania umowy najmu oraz przez trzy kolejne miesigce od daty jej rozwigzania.

15.2. Umowy gwarancji

OBOWIAZUJACE GWARANCJE NA 30 WRZESNIA 2016 ROKU [TYS. PLN]

WARTOSC

GWARANT TERMIN WAZNOSCI

[TYS. PLN]

TYTULEM

Echo Investment S.A. 21560 do02.07.2020.

Zabezpieczenie nienalezytego wykonania ostate-
cznej umowy sprzedazy obiektu biurowego Aquarius
Business House | we Wractawiu.

Gwarancja wystawiona w walucie EUR.

Echo Investment S.A. 38808 do 30.07.2021r.

Zabezpieczenie nienalezytego wykonania ostate-
cznej umowy sprzedazy obiektu biurowego Aquarius
Business House Il we Wroctawiu.

Gwarancja wystawiona w walucie EUR.

do Daty Konwersji, jednakze nie

258720 ssnief iz do dnia 08.02.2018 .

Echo Investment S.A.

Zabezpieczenie przekroczenia kosztdw, pokrycia
braku Srodkdéw wtasnych, zobowigzan z tytutu ohstugi
dtugu oraz umdw hedgingowych, wsparcie

w organizacji procesu budowy w okresie realizacji
projektu hiurowego Q22 w Warszawie na rzecz

Banku Zachodniego WBK S.A. oraz PKO BP S.A.

do 12 miesiecy od Ukonczenia

34 974 Budowy

Echo Investment S.A.

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji
projektu biurowego Tryton Business House
w Gdanisku na rzecz HSBC BANK plc.

do 12 miesiecy od Ukonczenia

27106 Budowy

Echo Investment S.A.

Zahezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacji
projektu biurowego Opolska Business Park | etap
w Krakowie na rzecz HSBC BANK plc.

PZUS.A. 24600 d026.02.2017 .

Zabezpieczenie niewykonania umowy zawartej
22 czerwca 2015 1. przez Echo Investment S.A.
narzecz FTF Columbus S.A
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WARTOSC .,
GWARANT TERMIN WAZNOSCI TYTULEM
[TYS. PLN]

Zabezpieczenie niewykonania umdéw zawartych
PZUS.A. 180 000 d026.02.2017r. 217 stycznia 2016 1. przez Echo Investment S.A. na
rzecz FTF Columbus S.A.

Zabezpieczenie niewykonania zobowigzania spotki
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Spdtka z ograniczona
odpowiedzialnoscig spotka komandytowa na rzecz
Skarbu Panstwa.

BZ WBKS.A. 40163 do22.05.2017r.

Zabezpieczenie zobowigzan spdtki Nobilis - Projekt

do dnia potwierdzenia spetnienia Echo - 117 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig

odpowiednich wskaznikéw finan-

Echo Investment S.A. 15277 . L, spotka komandytowa wynikajgcych z umowy kredy-
sowych, jednakze nie p6zniej niz do . "

31032021 1 towej zawartej 16 czerwca 2016 . na rzecz

o ' MBANK S.A. Gwarancja wystawiona w walucie EUR.

. . . Zahezpieczenie przekroczenia kosztow realizacii

Echo Investment S.A. 5489 do Daty Zakoriczenia Projektu, projektu hiurowego Nohilis we Wroctawiu na rzecz

jednakze nie pézniej ni¢ 31.12.2016 1. mBank SA

Zabezpieczenie zobowigzan spotki Cogl Poland

Limited Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Echo Investment S.A. 1887 do 31.12.2016 . wynikajgcych z umowy najmu zawartej 24 maja
2015r. narzecz Rondo 1 UG (haftungsheschrankt)

& Co. KG. Gwarancja wystawiona w walucie EUR.

Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw oraz

zobowigzan z tytutu obstugi dtugu w okresie realizacji

Echo Investment S.A. 12700 do Daty Zakoniczenia Inwestycji projektu Symetris | 1l w £odzi na rzecz banku
BGZ BNP Paribas S.A.

Gwarancja wystawiona w walucie EUR.

Zabezpieczenie zobowigzan na rzecz Nokia Solutions

Echo Investment SA. 8566 d030.06.2018 1 and Networks sp. z 0.0. wynikajacych z umowy najmu

zwartej 29 sierpnia 2016 r. Gwarancja
wystawiona w walucie EUR

W dniu 29 lipca 2016 roku Echo Investment udzielito na rzecz Rondo 1 UG (haftungsbeschrankt) & Co. KG gwarancji w kwocie
437 661,57 EUR jako zabezpieczenie zobowigzan spotki Cogl Poland Limited Spotka z ograniczong odpowiedzialnosScig (spotka zalezna
od Emitenta) wynikajgcych z umowy najmu zawartej 24 maja 2015 roku. Gwarancja jest wazna do 31 grudnia 2016 roku.

W dniu 18 sierpnia 2016 roku Echo Investment S.A. udzielito na rzecz banku BGZ BNP Paribas S.A. gwarancji w kwocie 2 945 255,30
EUR jako zabezpieczenie przekroczenia kosztéw budowy projektu biurowego Symetris etap | oraz Il w £odzi oraz pokrycia zobowigzan
Z tytutu obstugi dtugu spdtki Symetris - Projekt Echo - 131 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spdtka komandytowa (spdtka
zalezna od Emitenta). Gwarancja jest wazna do Daty Zakonczenia Inwestycji.

W dniu 29 sierpnia 2016 roku Echo Investment S.A. udzielito na rzecz Nokia Solutions and Networks Sp. z 0.0. gwarancji w kwocie
1986 440,70 EUR jako zabezpieczenie zohowigzar wynikajgcych z umowy najmu zawartej 29 sierpnia 2016 roku. Gwarancja jest wazna
do 30 czerwca 2018 roku.
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16. SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT

Najwazniejszg role w strukturze Grupy petni Echo Investment S.A., ktdra nadzoruje, wspdtrealizuje i zapewnia $rodki finansowe
na realizacje prowadzonych projektéw deweloperskich. Spétki wchodzace w sktad Grupy zostaty powotane lub nabyte w celu

realizacji okreslonych zadan inwestycyjnych i nie prowadzg dziatalnosci gospodarczej innej niz ta, ktéra wynika z procesu realizacji
konkretnego projektu, a nastepnie swiadczenia ustug najmu sktadnikéw majatku juz zrealizowanych lub innych ustug.

W sktad Grupy Kapitatowej na 30 wrzesnia 2016 roku wchodzito 134 spétek zaleznych, konsolidowanych metodg petng oraz jedna
spotka wspotzalezna metodg praw wtasnosci.

JEDNOSTKI ZALEZNE:

NAZWA SPOLKI SIEDZIBA 7 POSIADANEGO JEDNOSTKA DOMINUJACA
KAPITALU

1 ,Projekt Echo-138 Sp.z0.0." Sp. k. Warszawa 100% ,SPV Development” SCSp
2 "Symetris - Projekt Echo-131Sp.z0.0." Sp. k. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
3 "Tasmowa - Projekt Echo-116 Sp.z 0.0." S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
4 "Avatar - Projekt Echo-119 Sp. z 0.0." Skk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
5  "Cornwall Investments Sp.z 0.0." Sp. k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
6  "Cornwall Investments" Sp.z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
7 "Doxent Investments"Sp.z0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
8 SDku;e Naramowice - Projekt Echo-111Sp. z0.0." Kielce 100% 60 FIZ Forum
9 "Echo-Browary Warszawskie Sp.z 0.0." Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
10 "Echo - Browary Warszawskie" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
11 "Echo Innovations - Projekt Echo- 99 Sp. z 0.0." Sp. K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
12 "Elissea Investments" Sp.z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
13 "Fianar Investments" Sp.z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
14 "Galeria Katowice - Projekt Echo 120 Sp. z 0.0." Sk.a. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
15 "Gosford Investments” Sp.z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
16 "GP Development" sarl Luksemburg 100% ,Barconsel Holdings" Ltd
17 "Kielce - Projekt Echo 129 Sp.z0.0." Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
18 "Metropolis - Projekt Echo 121 Sp. z0.0." Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
19 "Park Postepu - Projekt Echo-130 Sp.z0.0." Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
20 ;Fl’gloaj.ekt Beethovena - Projekt Echo-122 Sp.z0.0." Kielce 100% 'SPV Development” SCSp
21 "Selmer Investments Sp.z 0.0." Sp. k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
22 "Selmer Investments" Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
23 ;?[.ho—Project—ManagementIngatlanhasznosito” Budapeszt 100% Echo Investment S.A
24 "Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito" Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
25  "EcholInvestment Project 1" S.R.L. Brasov 100% ,Echo - Aurus” Sp.z o0.0.
26 “EchoInvestment Project Management” S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
27 “EchoInvestment Ukraine" LLC Kijow 100% Echo Investment S.A.

28  "ElOption"S.A. Krakdw 100% Echo Investment S.A.
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29  “ElProject Cypr-1"Ltd Nikozja 100% Echo Investment S.A.
30  “Elmiralnvestments”Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
31 “Princess Investment” Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
32 "Projekt1-GrupaEchoSp.z0.0."-Ska. Kielce 100% 60 FIZ Forum
33 "Projekt Echo-100"Spzo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
34 Park Rozwoju lll - Projekt Echo-112 Sp.z 0.0." Sp. k. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
35 ,53-GrupaEchoSp.zo.0."Ska. Kielce 100% 60 FIZ Forum
36 ,Babka Tower - Projekt Echo—93Sp.z0.0."Skka. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
37  ,Barconsel Holdings" Ltd Nikozja 100% Echo—-SPV7Sp.zo.0.
38 ,Betchatéw —Grupa Echo Sp.z0.0." Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
39 ,Budivelnuy Soyuz Monolit" LLC Kijow 100% Yevrobudgarant LLC
40 é%ii,“a Investments - Projekt Echo-115sp. z0.0." Kielce 100% 'SPV Development” SCSp
41 Echo—Advisory Services" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
42 Echo—Arena"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
43 Echo—Aurus"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
44 Echo—-Babka Tower Sp.zo0.0." Kielce 100% Echo Investment S.A.
45 Echo - Babka Tower Sp.z0.0." Sp. k. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
46 ,Echo—Galaxy Sp.z0.0."Ska. Kielce 100% 60 FIZ Forum
47 Echo—Galaxy" Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
48 Echo—Kasztanowa Aleja Sp.z 0.0." Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
49 Echo—Klimt House Sp.z 0.0." Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
50 ,Echo-KlimtHouse" Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
51 ,Echo—Nowy Mokotéw Sp.z 0.0." Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
52 ,Echo—Nowy Mokotéw" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
53  ,Echo—0Opolska Business Park Sp.z 0.0." Kielce 100% Echo Investment S.A.
54 Echo—Opolska Business Park Sp.z 0.0." Sp. k. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
55  ,Echo—Pod Klonami Sp.z0.0." Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
56 ,Echo—Pod Klonami” Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
57  ,Echo-Property Poznan1"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
58 ,Echo-SPVT7"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
59  ,Echolnvestment ACC - Grupa Echo Sp.z 0.0." Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
60 ,Galeria Nova—Grupa Echo Sp.z0.0." Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
61  ,Galeria Tarndw — Grupa Echo Sp.z 0.0." Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
62 ,GrupaEcho"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
63  ,Malta Office Park - Projekt Echo- 96 Sp.z0.0." Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
64 ,Menalnvestments” Sp.zo.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
65 ,Nobhilis-Projekt Echo—117 sp.z 0.0." Sp. k. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
66 ,Oxygen—Projekt Echo—95Sp.z0.0." Ska. Kielce 100% 60 FIZ Forum
67 ,PHS-Projekt CSSp.z0.0."Ska. Warszawa 100% ,SPV Development” SCSp
68 ,PPR-Projekt Echo-77Sp.zo.0.,Ska. Kielce 100% 60 FIZ Forum
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Compass Offices Management Poland

69 Projekt132- Cogl Il Poland Limited” Sp.z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Limited Sp. 2 0.0.
70 Projekt133 - CoglIll Poland Limited” Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce jooy  Compass Offices Ma”f?n‘jirt”eednggozl?g
71 Projekt 137 - Cogl lil Poland Limited” Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 10py ~ CompassOffices Ma”f?n‘jirt”eednggozl?g
72 ,Projekt - Pamigtkowo" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
73 ,Projekt12—GrupaEchoSp.z0.0." Ska. Kielce 100% 60 FIZ Forum
74 Projekt 13 —Grupa Echo Sp.z0.0." Ska. Kielce 100% 60 FIZ Forum
75 ,Projekt14—Grupa Echo Sp.z0.0." Ska. Kielce 100% 60 FIZ Forum
76 ,Projekt 15—GrupaEchoSp.z0.0." Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 ,Projekt 16 —Grupa Echo Sp.z0.0." Ska. Kielce 100% Echo Investment S.A.
78  ,Projekt 17 —GrupaEchoSp.z0.0." Ska. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79  ,Projekt 18 —Grupa Echo Sp.z0.0." S.ka. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 ,Projekt19—-GrupaEchoSp.z0.0."Ska. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81  ,Projekt 20— Grupa Echo Sp.z0.0." Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
82  ,Projekt 21-GrupaEchoSp.z0.0." Ska. Kielce 100% Echo Investment S.A.
83  ,Projekt 22 —Grupa Echo Sp.z0.0." Ska. Kielce 100% Echo Investment S.A.
84  ,Projekt 5—GrupaEcho Sp.z0.0." Ska. Szczecin 100% 60 FIZ Forum
85 ,Projekt CS"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86  ,Projekt Echo-104"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87  ,Projekt Echo-108"Sp.zo0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88  ,Projekt Echo-111"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 ,Projekt Echo-112"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
90 ,ProjektEcho-113"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
91 ,Projekt Echo-114"Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
92  ,Projekt Echo-115"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
93  ,Projekt Echo-116"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
94 Projekt Echo-117"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
95 ,Projekt Echo-119"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
96 ,Projekt Echo-120"Sp.zo0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
97 Projekt Echo-121"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
98 ,Projekt Echo-122"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
99  ,Projekt Echo-123"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
100 ,Projekt Echo-127"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
101 ,Projekt Echo-128"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
102 ,Projekt Echo-129"Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
103 ,Projekt Echo-130"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
104 ,Projekt Echo-131"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
105 ,Projekt Echo-132"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
106 ,Projekt Echo-135Sp.z0.0." Sp. k. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp

107 ,Projekt Echo-135"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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108 ,Projekt Echo-136 Sp.z0.0." Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
109 ,Projekt Echo-136" Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
110 ,Projekt Echo-137"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
1M ,Projekt Echo-138"Sp.z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
112 ,Projekt Echo-77"Sp.z0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
113 ,Projekt Echo-93"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
114 ,Projekt Echo-95"Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
115 ,Projekt Echo-96"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
116 ,Projekt Echo-99"Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
117 ,Projekt K-6 - Grupa Echo Sp.z 0.0." S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
118 ;,JI'T’Or.ty)'jSell:(tlal\llaramowice—,,EBR Global Services 5p. 2 Kielce 100% Echo Investment S.A.
119 ,Projekt Saska" Sp.z0.0. Kielce 95% Echo Investment S.A.
120 ,Pure Systems"Sp.zo.0. Krakdw 100% Echo Investment S.A.
121 ,Q22- Projekt Echo—128 Sp.z 0.0." Sp. k. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
122 ,Sagittarius - Projekt Echo—113 sp.z 0.0." Sp. k. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
123 ,SPV Development” SCSp Luksemburg 100% 60 FIZ Forum
124 Tryton - Projekt Echo—127 sp.z0.0." Sp. k. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
125, Verwood Investments” Sp.z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
126 ,Villea Investments" Sp.z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
127 ,West Gate Il - Projekt Echo- 114 Sp.z 0.0." Sp k. Kielce 100% ,SPV Development” SCSp
128 ,Yevrobudgarant” LLC Kijow 100% El Project Cypr-1Ltd
129  COGL Il Poland Limited Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
130 COGL Il Poland Limited Sp. zo.o. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
131 COGL Poland Limited Sp.z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
139 Sg.rglpass Offices Management Poland Limited Sp. Warszawa 100% Echo Investment S.A
133 Compass Offices Services Poland Limited Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
134 Echo Prime Assets BV Amsterdam 100% Echo Investment S.A.

Jednostka stowarzyszona to Echo Polska Properties N.V. z siedzibg w Amsterdamie.
Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez 60 FIZ Forum sg w posiadaniu spétek z Grupy Kapitatowej Echo Investment.
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16.1.  Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitatowej, inwestycji dtugoterminowych,
podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. w okresie Il kwartatu 2016 roku zwiekszyt sie o 6 spétek w wyniku:

- rejestracji w dniu 1 sierpnia 2016 roku przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie nowoutworzonej spotki ,Projekt
Echo—-138Sp.z 0.0." z siedzibg w Warszawie. Kapitat zaktadowy sp6tki wynosi 5 tys. PLN;

- nabycia w dniu 26 lipca 2016 r. 100% udziatéw w spdtce COGL Poland Limited Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. tgczna cena
nabycia wyniosta 1,00 PLN. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 5 tys. PLN;

- nabycia w dniu 26 lipca 2016 r. 100% udziatéw w spétce COGL Il Poland Limited Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. tgczna cena
nabycia wyniosta 1,00 PLN. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 5 tys. PLN;

- nabycia w dniu 26 lipca 2016 r. 100% udziatéw w spétce COGL Il Poland Limited Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. t gczna cena
nabycia wyniosta 1,00 PLN. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 5 tys. PLN;

- nabycia w dniu 26 lipca 2016 r. 100% udziatéw w spétce Compass Offices Management Poland Limited Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie. £.aczna cena nabycia wyniosta 1,00 PLN. Kapitat zaktadowy spotki wynosi 5 tys. PLN;

- nabyciawdniu 26 lipca 2016 r. 100% udziatéw w spétce Compass Offices Services Poland Limited Sp. z 0.0. z siedzibg w Warsza-
wie. £aczna cena nabycia wyniosta 1,00 PLN. Kapitat zaktadowy spotki wynosi 5 tys. PLN.

Sktad Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. w okresie Ill kwartatu 2016 roku zmniejszyt sie o 3 spétki w wyniku:

- likwidacji w dniu 28 lipca 2016 r. spotki Vousoka Ltd. z siedzibg w Nikozji. Kapitat zaktadowy spotki wynosit 1.000,00 EUR;

- zbycia w dniu 1 lipca 2016 roku praw komplementraiusza i komandytariusza w spétce ,Echo Investment Facility Management -
Grupa Echo Sp.z0.0." Sp. k. z siedziba w Kielcach. Warto$¢ wktadu umoéwionego w spétce wynosita: 9.900,00 PLN;

- zbyciaw dniu 1 lipca 2016 roku praw komplementraiusza i komandytariusza w spétce “Echo Investment Property Management
—Grupa Echo Sp.z0.0." Sp. k. z siedzihg w Kielcach. Warto$¢ wktadu umdwionego w spétce wynosita: 49.950,00 PLN.

Inne zmiany w sp6tkach tworzacych Grupe Kapitatowg Emitenta w okresie Ill kwartatu 2016 roku:

- podwyzszenie kapitatu w spotce Echo Prime Assets B.V. przez Echo Investment S.A. poprzez utwaorzenie nowych udziatéw obje-
tych w wyniku umow przeniesienia certyfikatdw inwestycyjnych i udziatéw dnia 26 lipca 2016 roku;

- zmiana komplementariusza — w dniu 20 wrze$nia 2016 roku ,Grupa Echo” Sp. z 0.0. zbyta na rzecz COGL Il Poland Limited
Sp.zo0.0.zsiedzibg w Warszawie prawa i obowigzki komplementariusza w spétce Projekt Echo 132 -, Grupa Echo”-Sp.z0.0.- Sk

- zmiana komplementariusza — w dniu 20 wrze$nia 2016 roku ,Grupa Echo” Sp. z 0.0. zbyta na rzecz COGL Il Poland Limited
Sp.zo0.0.zsiedzibg w Warszawie prawa i obowigzki komplementariusza w spétce Projekt Echo 133 —,Grupa Echo”-Sp.zo.0.-Sk.;

- zmiana komplementariusza — w dniu 20 wrze$nia 2016 roku ,Grupa Echo” Sp. z 0.0. zbyta na rzecz COGL Il Poland Limited
Sp.zo.0.zsiedzibg w Warszawie prawa i obowigzki komplementariusza w spétce Projekt Echo 137 —,Grupa Echo"-Sp.z0.0.-Sk.;

- zmiana komplementariusza — w dniu 6 wrzesnia 2016 roku ,Grupa Echo” Sp. z 0.0. zbyta na rzecz Projekt Echo —138 Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie prawa i ochowigzki komplementariusza w spétce Projekt Echo 134 — ,Grupa Echo” - Sp.z0.0.- Sk

- zmiana komplementariusza — w dniu 30 wrze$nia 2016 roku Echo - Advisory Services Sp. z 0.0. zbyta na rzecz ,Grupa Echo”
Sp.z0.0..z siedzihg w Kielcach prawa i obowigzki komplementariusza w spétce ,Echo Kasztanowa Aleja Sp.z0.0." Sk.;

- zmiana komandytariusza — w dniu 20 wrzes$nia 2016 roku Echo Investment SA zbyto na rzecz Compass Offices Management
Poland Limited Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie prawa i obowigzki komandytariusza w spétce Projekt Echo 132 - ,Grupa Echo”
-Sp.zo.0.-Sk;

- zmiana komandytariusza — w dniu 20 wrzes$nia 2016 roku Echo Investment SA zbyto na rzecz Compass Offices Management
Poland Limited Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie prawa i obowigzki komandytariusza w spotce Projekt Echo 133 — ,Grupa Echo”
-Sp.zo.0.-Sk;

- zmiana komandytariusza — w dniu 20 wrzes$nia 2016 roku Echo Investment SA zbyto na rzecz Compass Offices Management
Poland Limited Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie prawa i obowigzki komandytariusza w spotce Projekt Echo 134 — ,Grupa Echo”
-Sp.zo.0.-Sk;

- zmiana komandytariusza—w dniul4 wrze$nia 2016 roku Echo Investment SA zbyto na rzecz ,SPV Development” SCSp z siedzibg
w Luksemburgu prawa i obowigzki komandytariusza w spétce Projekt Echo 134 —,Grupa Echo”-Sp.z0.0.- Sk

- w wyniku transakcji w ramach Grupy Kapitatowej w dniu 13 lipca 2016 roku, ponizsze certyfikaty inwestycyjne zostaty przenie-
sione do Echo Prime Assets BV:

200 certyfikatdw inwestycyjnych serii A Forum 60 Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego;
1.492.074 certyfikatéw inwestycyjnych serii B Forum 60 Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego.
- zmiana firmy spdétki Projekt Echo 132 — ,Grupa Echo" - Sp. z 0.0. - Sk. na Projekt 132 - COGLL lll Poland Limited" Sp. z 0.0.
Sp. k. (zmiana firmy: 23 wrze$nia 2016 roku)
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zmiana firmy spotki Projekt Echo 133 — ,Grupa Echo" - Sp. z 0.0. - S.k. na Projekt 133 - COGLL Il Poland Limited" Sp. z o0.0.
Sp. k. (zmiana firmy: 23 wrze$nia 2016 roku)

zmiana firmy sp6tki Projekt Echo 137 — ,Grupa Echo” - Sp. z 0.0. - Sk. na Projekt 137 - COGL Il Poland Limited" Sp. z o.0.
Sp. k. (zmiana firmy: 23 wrze$nia 2016 roku)

zmiana firmy spotki ,Echo Kasztanowa Aleja Sp. z 0.0." S.k. na ,Kasztanowa Aleja — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sp. k. (zmiana firmy:
30 wrzes$nia 2016 roku)

zmiana firmy sp6tki ,Projekt 134 - Grupa Echo Sp. z 0.0." Sp.k. na ,Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0." Sp. k. (zmiana firmy: 6 wrzes$nia
2016 roku).

17. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MO?LIWOS'CI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH
PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE
KWARTALNYM W STOSUNKU DO WYNIKOW PROGNOZOWANYCH

Zarzad Spotki nie publikowat prognoz finansowych.

KRAKOW, HORTUS APARTMENTS

- . A
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18. STRUKTURA WLASNOSCI ZNACZACYCH PAKIETOW AKCJI ECHO INVESTMENT S.A.

Ogolna liczba wyemitowanych przez Spotke akcji wynosi 412.690.582 (stownie: czterysta dwanascie milionéw szesc¢set
dziewiecdziesiat tysiecy piecset osiemdziesiat dwie) sztuk; z czego Lisala Sp. z 0.0. posiada 272 375 784 sztuk akcji; Aviva OFE Aviva
BZ WBK - 41269 000 sztuk; a Nationale-Nederlanden OFE - 39 443 048 sztuk. Pozostali Akcjonariusze posiadajg tacznie 59 602 750
sztuk akcji.

Udziat w kapitale akcyjnym jest rowny udziatowi gtoséw na WZA.

Struktura wtasnosci akcji Echo Investment

W Lisalasp.zo.o.
M Aviva OFE Aviva BZ WBK
W Nationale Nederlanden OFE

Pozostali akcjonariusze

Lisala Sp. z 0.0. jest podmiotem kontrolowanym bezposrednio przez spétke Echo Partners B.V., a posrednio — przez fundusze Oaktree
Capital Management, Pacific Investment Management Corporation (PIMCO) oraz Griffin Real Estate.

Powyzsze dane wynikajg z informacji o akcjonariuszach posiadajacych, bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne,
co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na WZA Echo Investment SA 7 28 czerwca 2016 roku.

Od publikacji ostatniego raportu finansowego tj. od 31 sierpnia 2016 roku do dnia publikacji niniejszego raportu, Emitent nie otrzymat
zadnych zawiadomien o zmianach w stanie posiadania akcji znaczacych akcjonariuszy.

18.1. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Echo Investment S.A. lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace Spétke, zgodnie z posiadanymi przez Echo Investment S.A. informacjami,
w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami, zaden z cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej nie posiada, i w okresie trzeciego
kwartatu 2016 roku nie posiadat, akcji Echo Investment S.A.

19. INFORMACJE 0 POSTEPOWANIU PRZED SADEM

Od 1 stycznia 2016 roku do 30 wrze$nia 2016 roku nie prowadzono przed sadem, ani organem administracji publicznej postepowan,
dotyczacych zobowiazan lub wierzytelnosci Spotki i jednostek od niej zaleznych, ktérych taczna wartosé stanowi co najmniej 10%
kapitatow wtasnych Spétki.

20. INFORMACJE O TRANSAKCJACH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W lll kwartale 2016 roku Spétka lub jednostka od niej zalezna nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymina warunkach innych
niz rynkowe.
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21. INFORMACJE O UDZIELONYCH PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI | UDZIELONYCH GWARANCJACH,
KTORYCH WARTOSC STANOWI ROWNOWARTOSC CO NAJMNIEJ 10% KAPITALOW WLASNYCH SPOLKI

W Il kwartale 2016 roku spdtka Echo Investment S.A. ani jednostka od niej zalezna nie udzielity gwarancji na rzecz podmiotéw
zewnetrznych, ktérych wartos¢ przekroczyta 10% kapitatow wtasnych Spotki.

Patrz takze pkt 15.

22, INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM ZARZADU SA ISTOTNE DLA OCENY SYTUACJI KADROWEJ,
MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO SPOLKITICH ZMIAN, ORAZ INFORMACJE,
KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN GRUPY KAPITALOWEJ

Powotanie oséb zarzadzajacych

Rada Nadzorcza Echo Investment 14 wrzesnia 2016 roku powotata Marcina Maternego i Rafata Mazurczaka na stanowiska Cztonkéw
Zarzadu na okres wspoélnej kadencji Zarzadu. Obydwaj od wielu lat sg zwigzani ze sp6tka i jako dyrektorzy odpowiadali za rozwgj firmy
w sektorze nieruchomosci handlowych oraz biurowych.

Marcin Materny pracuje w Echo Investment od 1997 roku. Zaczynat jako specjalista
ds. wynajmu, pdzniej zarzadzat zespotem najmu w 10 centrach handlowych wybudowanych
w latach 1998-2000. Nastepnie, jako dyrektor wynajmu, koordynowat komercjalizacje
i marketing m.in. dla Pasazu Grunwaldzkiego. Pracowat réwniez jako dyrektor rozwoju pro-
jektéw w Rumunii i na Wegrzech. W latach 2007-2010 Marcin Materny zwigzat sie z firma
Capital Park, gdzie koordynowat rozwdj inwestycji handlowych i biurowych. Po powrocie
do Echo Investment byt odpowiedzialny za wynajem centréw handlowych. Od 2014 roku
Marcin Materny byt dyrektorem dziatu centrow handlowych. Wspotpracowat przy tworze-
niu strategii spotki w tym obszarze i odpowiadat za jego catosciowy rozwoj: przygotowanie
kolejnych projektéw, budowe i komercjalizacje m.in. Galerii Libero w Katowicach czy
rewitalizacje starszych galerii z portfela Echo Investment i Echo Polska Properties.

Jest absolwentem Wydziatu Ekonomii krakowskiej Akademii Gérniczo-Hutniczej.

Rafat Mazurczak rozpoczat swojg kariere w 2000 roku, jako manager ds. wynajmu projek-
téw biurowych Echo Investment. W latach 2007-2013 petnit funkcje dyrektora ds. wynajmu
w dziale biurowym, gdzie odpowiadat m.in. za komercjalizacje Parku Rozwoju, Malta Office
Parku, Oxygenu, Avatara czy Aquarius Business Parku. Od 2013 roku byt dyrektorem dziatu
biurowego. Wspéttworzyt strategie rozwoju tej czesci hiznesu Echo Investment i wpro-
wadzat jg w zycie. Odpowiadat m.in. za budowe, wynajem i marketing flagowego projektu
spotki - wiezowca Q22 w Warszawie.

Ukonczyt ekonomie na Politechnice Radomskiej oraz studia licencjackie na kierunku finanse
i bankowos¢ krakowskiego Uniwersytetu Ekonomicznego.
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23. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE ZARZADU SPOLKI BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE PRZEZ
GRUPE KAPITALOWA WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU

W kolejnych okresach wptyw na wynik bedzie miato m.in.:
- zaksmgowame przychoddw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych:
w Krakowie: Hortus Apartments przy ul. Korzeniowskiego, Park Avenue przy ul. Czarodziejskiej,
w todzi: Os. Jarzebinowe przy ul. Ckopowej,
w Poznaniu: Osiedle Jasminowe przy ul. Karpia etap lill, Park Sowiriskiego przy ul. Sowinskiego,
w Warszawie: Nowy Mokotow przy ul. Konstruktorskiej,
- we Wroctawiu: Grota 111 przy ul. Grota-Roweckiego,
- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umdéw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domaw:
w Dyminach k. Kielc: Osiedle Potudniowe,
Rezydencje Lesne w Warszawie.
- dokonywana co kwartat aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieruchomosci:
- weksploatacji: Babka Tower,
w budowie i w trakcie procesu komercjalizaciji:
Nobhilis Business House we Wroctawiu,
03 Bussines Park etap Il w Krakowie (oddanie do uzytkowania 11Q 2017),
Galeria Libero w Katowicach,
- Sagittarius Business House we Wroctawiu,
sprzedaz projektow:
Q22,
Tryton Business House,
03 Business Park etap |,
A4 Busienss Park etap Ill,
Symetris Business Park etap |,
koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu,
wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu,
wycena kredytéw oraz Srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych,
wycena i realizacja zabezpieczajgcych instrumentdw finansowych na waluty obce,
odsetki od lokat i udzielonych pozyczek,
wycena udziatdw i dywidendy otrzymane od EPP,
przychody z umdéw ramowych na obstuge EPP,
dyskonta i odsetki od kredytdw, obligacjii pozyczek.

24, INFORMACJE DOTYCZACE WYPLACONEJ LUB ZADEKLAROWANEJ DYWIDENDY

W trzecim kwartale - 8 lipca 2016 roku - Echo Investment wyptacito akcjonariuszom w formie dywidendy z zysku za 2015 rok 1 584
731 834,88 PLN, czyli 3,84 PLN na jedng akcje. Byta to réznica miedzy dywidenda uchwalong przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy 28 czerwca 2016 roku, a zaliczkami na poczet dywidendy, wyptaconymi na podstawie uchwaty Zarzadu zatwierdzonej
przez Rade Nadzorcza.

Zaliczka zostata wyptacona w dwach ratach:10 lutego i 22 kwietnia 2016 roku, w tgcznej kwocie 590 147 532,26 PLN. Data ustalenia
prawa do pozostatej czesci dywidendy przypadata na 5 lipca 2016 roku.

Zarzad Echo Investment podjat 23 listopada 2016 roku uchwate w sprawie warunkowej wyptaty zaliczki na poczet przysztej dywi-
dendy za rok obrotowy 2016, biorgc pod uwage, ze zatwierdzone jednostkowe sprawozdania finansowe Spotki za rok obrotowy 2015
wykazato zysk netto w wysokosci 2 958 589 735,86 zt.

tgczna kwota przeznaczona na wyptate Zaliczki Dywidendowej wyniesie 350 786 994,70 zt, tj. 0,85 zt na 1 akcje. Zaliczka zostanie
wyptacona do 31 grudnia 2017 roku w kilku transzach okreslonych na podstawie odrebnych uchwat Zarzadu. Pierwsza transza zostanie
wyptacona 28 grudnia 2016 roku, a uprawnieni do niej bedg akcjonariusze posiadajgcy akcje Spotki 21 grudnia 2016 roku.



RAPORT

302016 -

.
2k -AETREEREEE ',

Zaliczka Dywidendowa zostanie wyptacona pod warunkiem:

- uzyskania zgody Rady Nadzorczej,
zakonczenia badania przez biegtego rewidenta Ernst&Young sprawozdania finansowego Spotki za okres od 1 stycznia 2016
roku do 30 czerwca 2016 roku, w ktdrym potwierdzona zostanie zaktadana wysoko$¢ zysku netto Spétki osiggnietego od korica
poprzedniego roku obrotowego,
utworzenia przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy kapitatu rezerwowego z przeznaczeniem na wyptate zalegtej dywidendy
lub zaliczki na poczet dywidendy do daty wyptaty pierwszej transzy zaliczki.

Na 19 grudnia 2016 roku zwotane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, w ktdrego programie jest podjecie
uchwaty o utworzeniu celowego funduszu rezerwowego z przeznaczeniem na wyptate zaliczki na poczetdywidendy oraz przeniesienie
na ten fundusz kwoty 400 mln zt z kapitatu zapasowego.



RAPORT *

302006+ T

 mETREsAEEE -, T

L. SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE NA DZIEN | ZA OKRES DZIEWIECIU
MIESIECY ZAKONCZONYCH 30 WRZESNIA 2016 ROKU

KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]:

STAN NA 31.12.2015

STAN NA 30.09.2016 (NA KONIEC STAN NA 30.08.2015
KORIEC POPRZEDNIEGO IKOIED
KWARTALU) ROKU) KWARTALU)
Aktywa
1. Aktywa trwate
1.1. Wartosci niematerialne 129 160 200
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 4947 6945 5801
1.3. Nieruchomasci inwestycyjne 5194 6285 6210
:.Slft.olcvvavfzsytéfzcéi)\j\éjhednostkach zaleznych, wspétzaleznych 9348548 464167 867912
1.5. Btugoterminowe aktywa finansowe - 4082815 13618
1.6. Udzielone pozyczki 4543 21 315794
1.7. Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 47638 46731 28 562
2410999 4607124 1238 097
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 324322 305075 356573
2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1732 2234 1675
2.3.Naleznosci handlowe i pozostate 98631 59 374 58253
2.4, Udzielone pozyczki 124679 278731 80387
2.5. Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 13132 16 571 8195
2.6. Srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 159253 19048 6456
721749 681033 511539

Aktywarazem 3132748 5288157 1749636
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KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN] WEDLUG STANU NA:

STANNA 30.09.2016 > ANNABLIZ2015 — or\\\ia 30.09.9015
(NA KONIEC KoniEe
POPRZEDNIEGO WARTALL)

ROKU)

(KONIEG
KWARTALU)

Kapitat wtasny i zobowigzania

1. Kapitat wtasny

1.1. Kapitat zaktadowy 20635 20635 20635
1.2. Kapitat zapasowy 1445 400 105926 661689
1.3. Kapitat rezerwowy - 555763
1.4. Zakumulowany zysk 242771 2953433 65934
1708 806 3635757 748258
2. Rezerwy
2.1. Rezerwy na zobowigzania - ktdtkoterminowe 41314 43 566 2800
41314 43566 2800
3. Zobowigzania dtugoterminowe
3.1. Kredyty, pozyczkiiobligacje 582836 766 574 551067
3.2. Otrzymane kaucje i zaliczki 659 527 368
583 495 767101 551435
4. Zohowigzania krétkoterminowe
4.1, Kredyty, pozyczki i obligacje 684779 760855 367638
-w tym od jednostek zaleznych 400722 501969
4.2, Zobowigzania z tytutu hiezacego podatku dochodowego 1 188 186
4.3. Zohowiazania z tytutu pozostatych podatkéw 1536 1852 1381
4.4, Zobowiazania handlowe 42003 25898 13547
4.5, Otrzymane kaucje i zaliczki 54103 30280 51865
4.B. Pozostate zobowigzania 16 711 22 660 12527
799133 841733 447143
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 3132748 5288157 1749636

WARTOSC KSIEGOWA [W TYS. PLN] WEDLUG STANU NA:

STAN NA 31.12.2015

STAN NA 30.09.2016 STAN NA 30.09.2015
(KONIEC KWARTALY)  (KONIEC POPRZEDSBEEUO) (KONIEC KWARTALU)
Wartosé ksiegowa 1708 806 3635757 748258
Liczha akcji 412690582 412690 582 412690582

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 414 8,81 1,81
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POZYCJE POZABILANSOWE [W TYS. PLN] WEDLUG STANU NA:

STAN NA 30.09.2016 (KONIE-CFAPNOgéZSIQII]]!%I'IQE[gg STAN NA 30.09.2015
(KONIEC KWARTALU)

ROKU)

(KONIEC KWARTALU)

1. Naleznosci pozahilansowe
2. Zobowigzania pozahilansowe 650184 883208 880169
Pozycje pozabilansowe razem 650184 883208 880169

KWARTALNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [W TYS. PLN]

[l KWARTAL 3 KWARTALY [l KWARTAL 3 KWARTALY

(01.07.2016 (01.01.2016 (01.07.2015 (01.01.2015

-30.08.2016) -30.09.2016) -30.08.2015) -30.09.2015)

Przychody 88 461 210936 55064 122 688
Koszty wtasny sprzedazy (63267) (129 840) (32570) (61366)
Zysk brutto ze sprzedazy 25194 81096 22 494 61322
Zysk / (strata) z nieruchomasci inwestycyjnych 1910 231 4 340 47280
Koszty sprzedazy (7244) (20290 (6316) (181857)
Koszty ogélnego zarzadu (15552 (48189) (14 599) (56125)
Pozostate przychody operacyjne 97516 306 686 33957 112 420
Pozostate koszty operacyjne 12 544 (14 247) (222) (1301)

Zysk przed opodatkowaniem i uwzglednieniem

przychodéw / kosztéw finansowych 74368 307373 39654 101739
Przychody finansowe (23772) 20207 7 2159
Koszty finansowe (44129 (75549) (10986) (36992
Zysk brutto 6 467 259 041 28745 66 906
Podatek dochodowy (2803) (1113 (118) 4185
Zysk netto 3664 247928 28 027 71091
Zysk netto (zanualizowany) 3135427 5479
Srednia wazona liczha akcji zwyktych 412690 582 412690 582
Zysk na jedna akcje zwykta (w zt) 7,60 0,01
Srednia wazona rozwodniona liczha akeji zwyktych 412690 582 412690 582

Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt) 7,60 0,01
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KWARTALNE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM [W TYS. PLN]

Za 3 kwartaty roku biezacego (okres od 2016.01.01 do 2016.09.30)

KAPITAL

ZAKEADOWY

KAPITAL
ZAPASOWY

KAPITAL
REZERWOWY

ZAKUMULOWANY
ZYSK (STRATA)

KAPITALY WEASNE
RAZEM

Stan na poczatek okresu 20635 105926 555763 2953433 3635757
Zmiany w okresie:

Podziat wyniku z lat ubiegtych 1339 474 (555763) (78371)

Dywidendy wyptacone (2174 879) (2174 879)
Zysk ( strata) netto danego okresu 247928 247928
Zmiany razem 1339 474 (555763) (2710662) (1926 951)
Stan na koniec okresu 20635 1445 400 24271 1708 806
Zarok poprzedni (okres od 2015.01.01do 2015.12.31)

Stan na poczatek okresu 20635 635536 26153 682 324
Korekty wyniku z lat ubiegtych (5157) (5157)
‘;'Ea;a:i fﬁ;ﬁ?’(ﬁ:ﬂ'fn‘;’f’:gf‘:ﬁ”Zg"d"ie"i” 20635 635536 20996 677167
Zmiany w okresie:

Podziat wyniku z lat ubiegtych (529 610) 555763 (26153)

Zysk ( strata) netto danego okresu 2958590 2958590
Zmiany razem (529 610) 555763 2932437 2958590
Stan na koniec okresu 20635 105926 555763 2953433 3635757
Za 3 kwartaty roku poprzedniego (okres od 2015.01.01 do 2015.09.30)

Stan na poczatek okresu 20635 635536 26153 682 324
Korekta wyniku z lat ubiegtych (5157) (5157)
ﬁﬁaé’aﬂ?,é’ﬁ ;E?zi\ll‘nw:f:yiﬂ”Zg°d"ie"i” 20635 635536 20996 677167
Zmiany w okresie:

Podziat wyniku z lat ubiegtych 26153 (26153)

Zysk ( strata) netto danego okresu 71091 71091
Zmiany razem 26153 44938 71091
Stan na koniec okresu 20635 661689 65934 748258
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KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [W TYS. PLN]

3 KWARTALY 3 KWARTALY

(0D 2016.01.01 (0D 2015.01.01
DO 2016.09.30) D0 2015.09.30)

A. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia

I. Zysk brutto 259041 66 906
II. Korekty: (131524) (63 547)
1. Amortyzacja 1762 1817
2. Zysk [ (strata) z tytutu réznic kursowych - (4 549)
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (136 597) (r0578)
4, 7ysk [ (strata) z aktualizacji wartosci aktywow i zobowigzan 2184 14 363
5.7Zysk /[ (strata) ze sprzedazy srodkéw trwatych i nieruchomosci 1127 (4700)
Ill. Zmiana kapitatu obrotowego : 20167 13827
1. Zmiana stanu rezerw 3495 800
2. Zmiana stanu zapasow (19 247) (23 443)
3. Zmiana stanu naleznosci 2501 13659
4. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 29979 28634
5. Zmiana stanu srodkéw pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania 3439 (5823)
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej ( 1+/-11 +/- 1) 147 684 17186
V. Podatek dochodowy zaptacony (11704) (3651)
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (1V+/-V) 135980 13535

B. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej

I. Wptywy 2525927 600970
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych 1413 762
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne 1500 9500
3.7 aktywow finansowych 2522953 590708
4, Inne wptywy inwestycyjne 61

Il. Wydatki (35718) (600 592)
1. Nabycie wartos$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych (494) (601
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - (93)
3. Na aktywa finansowe (35224) (599 774)
4, Inne wydatki inwestycyjne - (124)

Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11) 2490209 378
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KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [W TYS. PLN]

3 KWARTALY 3 KWARTALY

(0D 2016.01.01 (0D 2015.01.01
DO 2016.09.30) D0 2015.09.30)

C. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

I. Wptywy 152 000 88968
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych oraz

doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 152000 88968
Il. Wydatki (2637 984) (153134)
1. Nahycie akgji (udziatéw) wtasnych

2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli (2174879

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

4, Sptaty kredytéw i pozyczek (231082 (31
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (200 000) (115000)
6. Odsetki (32023 (38103)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1-11) (2485984) (64166)
D. Przeptywy pieniezne netto, razem ( A.VI+/-B.Ill+/-C.III) 140 205 (50 254)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkdw pienieznych, w tym: 140205 (50 254)
- zmiana stanu $rodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych - (4 549)
F. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 19048 56 710
G. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu ( F+/-D), w tym: 159253 6 456
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 13132 8195

Kielce, dnia 28 listopada 2016 roku

Nicklas Lindberg Maciej Drozd Piotr Gromniak Artur Langner
4 =
v/ a4
a4 TSy, e
/«éeé Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zavzadu
Marcin Materny Rafat Mazurczak

;[(,r?x(,a‘(‘ “/[4/(.{/»\ ) ?‘:i, ].‘( € _‘-F._ ._x':{i fr 2ey e 2 )
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Podpis osoby, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych:

Anna Gabryszewska-Wybraniec
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