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Szanowni Akcjonariusze, Partnerzy i Klienci,

Przekazuje Panstwu raport finansowy Echo Investment za 2016 r. Byt to czas
znaczacych zmian w funkcjonowaniu firmy, a takze duzego przyspieszenia pro-
wadzonych inwestycji. Prezentowane dane finansowe pokazuja, ze nasza Spoét-
ka ma stabilng sytuacje finansowa i jest doskonale przygotowana do rozwijania
dziatalnosci.

Zysk operacyjny Grupy wypracowany w zesztym roku wyniést 605 min zt. Wiek-
szos¢ tej kwoty pochodzita ze sprzedazy akcji EPP, Q22 oraz trzech budynkéw
biurowych w miastach regionalnych, a takze z wyceny naszych nieruchomosci.
Zauwazalne jest rowniez, ze cze$¢ mieszkaniowa naszej dziatalnosci wptyneta na
zesztoroczny wynik bardziej, niz w 2015 r., poniewaz przekazalismy klientom 451
mieszkan - co oznacza 13% wzrostu.

Wraz z przyjeciem w zesztym roku strategii rentownego wzrostu, Echo Investment
wkroczyto na nowa sciezke rozwoju. Spoétka stata sie klasycznym deweloperem,
ktéry buduje i sprzedaje projekty, gdy zostang wynajete i stang sie optymalnym
produktem inwestycyjnym. W ten sposdb wypracowane pienigdze szybko mozemy
zainwestowac w kolejne projekty. W zwiagzku z wprowadzeniem nowej strategii,
zmienita sie struktura aktywéw Grupy. Teraz gtdowng ich cze$¢ stanowig nieru-
chomosci w budowie. Naszym celem jest zajecie dominujacej pozycji w kazdym
z sektorow, w ktérym dziatamy: biurowym, handlowym i mieszkaniowym. To kon-
tynuacja drogi, po ktérej udato nam sie dojs¢ do pozycji jednego z najwiekszych
podmiotdw na polskim rynku nieruchomosci.

W zesztym roku rozpoczelismy budowe projektdw o tgcznej powierzchni najmu
lub sprzedazy blisko 200 tys. mkw., czyli ponad dwa razy wiecej nizw 2015 r. Do
uzytku oddalismy projekty o tacznej powierzchni ponad 160 tys. mkw. — w tym
naszg sztandarowa inwestycje, biurowiec Q22 w Warszawie. To rowniez dwa razy
wiecej niz w 2015 r. Dziat leasingu biur podpisat umowy najmu na blisko 100
tys. mkw. powierzchni, co oznacza prawie podwojenie w poréwnaniu do 2015 .,
natomiast zespdt handlowy - na 79 tys. mkw., czyli o 30% wiecej, niz rok wcze-
$niej. Niemal wszystkie nieruchomosci komercyjne, ktére mamy w budowie, sg juz
zakontraktowane przez docelowych nabywcow, co Swiadczy o naszej skutecznosci
i wysokiej jakosci projektow. Nasi sprzedawcy zachecili klientéw do zakupu 925
mieszkan, to jest o 56% wiecej niz rok wczesniej. Te liczby potwierdzaja, ze Echo
Investment jest na dobrej drodze, zeby spetni¢ wszystkie zatozenia strategii ren-
townego wzrostu.

Wiecej projektdw oznacza wiecej pracy - dlatego systematycznie powiekszamy
zatrudnienie. Zespét Echo jest bardzo stabilny, a jego wielko$¢ utrzymywata sie
w poprzednich latach na statym poziomie. Nowi pracownicy pomagaja realizo-
wac kolejne projekty, a takze wnosza do firmy doswiadczenie zdobyte w innych
miejscach. Jednoczes$nie wprowadzamy nowe, bardziej efektywne i tatwiejsze
systemy monitorowania buddw i najmu, jak rowniez przejrzysty system wynagro-
dzen. W zesztym roku wprowadzilismy rowniez pewne zmiany w dziale budow-
lanym, szczegdlnie w obszarze zamdwien i nadzoru nad projektami. Te dziatania
wzmacniaja zespot, optymalizuja jego wydajnosc i korzystnie wptywaja na kontrole
kosztéw i ryzyka, jak rowniez na jakos¢ budowanych inwestycji. Dla wzmocnienia
kultury korporacyjnej, wprowadzilismy rowniez Kodeks Postepowania oraz pro-
cedure zgtaszania nieprawidtowosci.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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NASZYM CELEM JEST ZAJECIE DOMINUJACEJ POZYCJI
W KAZDYM Z SEKTOROW, W KTORYCH DZIAtAMY: BIU-

ROWYM, HANDLOWYM | MIESZKANIOWYM. TO KONTY-

NUACJA DROGI, PO KTOREJ UDALO NAM SIE DOJSC DO

POZYCJI JEDNEGO Z NAJWIEKSZYCH PODMIOTOW NA

POLSKIM RYNKU NIERUCHOMOSCI.

Strategia rentownego wzrostu zaktada szybka rotacje kapitatu, dlatego powiek-
szamy bank ziemi. Znaczna cze$¢ dziatek, ktéra byta w posiadaniu Spoétki, zostata
w zesztym roku przygotowana do rozpoczecia inwestycji. Mimo, ze mamy wy-
starczajaco duzo gruntéw, by budowac w latach 2017-2018, to juz pracujemy
nad zabezpieczeniem rozwoju po 2018 r. W 2016 r. kupilisSmy nieruchomosci, na
ktérych moze powstac ponad 73 tys. mkw. powierzchni mieszkalnej i biurowe;.
Wspdlnie z Echo Polska Properties pozyskalismy projekt handlowo-ustugowy przy
ul. Towarowej 22 w Warszawie i jesteSmy w trakcie zakupu kolejnego - Galerii
Mtociny. Systematycznie finalizujemy przejecia kolejnych terendw, na ktérych
moze powstac¢ ponad 500 tys. mkw. powierzchni. Te dziatania zabezpieczajg nam
program inwestycyjny na kilka kolejnych lat.

Whyniki za 2016 r. w czesci zostaty wypracowane w modelu biznesowym, w ktorym
znaczaca czesc przychoddw pochodzita z wynajmu nieruchomosci komercyjnych.
Rok 2017 bedzie pierwszym petnym okresem sprawozdawczym, w ktérym wy-
niki zostang wypracowane niemal tylko z dziatalnosci deweloperskiej. Wierzymy
w sukces nowego Echo, dlatego bedziemy regularnie dzieli¢ sie zyskami z akcjona-
riuszami. Jestem przekonany, ze to dodatkowo podniesie atrakcyjnos¢ inwestyciji
w akcje Echo Investment.

Zapraszam do szczegdtowej lektury naszego raportu finansowego za 2016 r.

Z powazaniem
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Nicklas Lindberg
Prezes Echo Investment

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnodci spétki Echo Investment SA. i jej Grupy Kapitatowej
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Maciej Drozd Piotr Gromniak Artur Langner
Wiceprezes Wiceprezes Wiceprezes
Marcin Materny Rafat Mazurczak
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Rada Nadzorcza
Echo Investment S.A.

Karim Khairallach
Przewodniczacy

Laurent Luccioni Maciej Dyjas
Wiceprzewodniczacy Cztonek Rady Nadzorczej

Przemystaw Krych Nebil Senman
Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej

Stefan Kawalec
Cztonek Rady Nadzorczej
spetniajacy kryteria niezaleznosci

Sebastian Zilles
Cztonek Rady Nadzorczej
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Podstawowe informacje
o Spotce i Grupie

Grupa Kapitatowa Echo Investment dziata na rynku nieruchomosci od
1996 r. Podmiotem dominujgcym jest Echo Investment S.A., ktérego
akcje sa notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
od 5 marca 1996 r. W obrocie znajduje sie 100 proc. akgji - tj. 412
690 582 sztuk akcji zwyktych na okaziciela, z ktérych kazda uprawnia
do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

r.

KURS AKCJI ECHO INVESTMENT S.A.

PKT 12 PLN
7 @
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_,—"/ tos¢ akcji oraz
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.- - i zadeklarowa-
———— - nych w 2016 .
.- . dywidend
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- ECHO WYPLATY DYWIDEND
® - WIG-REAL
ESTATE 1 DZIEN USTALENIA PRAWA 3 DZIEN USTALENIA PRAWA

10 lutego 2016 r. - pierwsza transza zaliczki
dywidendowej z zysku za 2015 r. - 0,72 zt
22 kwietnia 2016 r. - druga transza zaliczki
dywidendowej z zysku za 2015 r. - 0,71 zt

29 grudnia 2016 r. - pierwsza transza zalicz-
ki dywidendowej z zysku za 2016 r. - 0,69 zt
Do konca 2017 r. - Pozostata do wyptaty
zaliczka dywidendowa z zysku za 2016 r. -
0,16 PLN

DZIEN USTALENIA PRAWA

8 lipca 2016 1. - pozostata czes¢ dywidendy

za 2015 r. - 3,84 zt

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Strategia
Grupy Echo Investment

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

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

POLSKA

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

POZYCJA LIDERA

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

WSPOEPRACA Z GEOWNYM AKCJONARIUSZEM

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

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

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej

DZIALALNOSC DEWELOPERSKA

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

Echo Investment nie bedzie wtascicielem i za-
rzadca wybudowanych inwestycji komercyj-
nych, a przychody z czynszéw beda stanowity
niewielkg czesc przychodow ogodtem.

DUZE PROJEKTY

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

BUDOWA WYNAJEM
POZWOLENIA,
PROJEKT SPRZEDAZ
ARCHITEKTONICZNY
ZAKUP DZIALEK GOTOWKA
DYWIDENDA

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

1" Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej

Podstawowa dziatalnos¢ Echo Investment

dzieli sie na nastepujace segmenty:

1) budowa, wynajem i sprzedaz biurowcéw,

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

3) budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,

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




12

ECHO

investment

Struktura akcjonariatu i opis akcji

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

NA 31 GRUDNIA 2016 R.
14,4%
9,99%
9,6%,
65,99%
OPIS AKCJI

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

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

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

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

pieréw wartosciowych.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej

Liczba akgji:
272 375784 - - Lisala
39 625517 - - Nationale-Nederlanden OFE

41269 000 - @ - Aviva OFE BZ WBK
59420281 - @ - Pozostali akcjonariusze

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

Powyzsze dane wynikaja z informacji o akcjonariuszach
posiadajacych, bezposrednio lub posrednio poprzez pod-
mioty zalezne, co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na
WZA Echo Investment S.A. z 19 grudnia 2016 .

Od publikacji ostatniego raportu finansowego tj. od 28
listopada 2016 r. do dnia publikacji niniejszego raportu,
spotka nie otrzymata Zadnych zawiadomien o zmianach
w stanie posiadania akcji znaczacych akcjonariuszy.
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Najwazniejsze zdarzenia w Spotce
i Grupie Echo Investment w 2016 r.

317 min €

taczna wartosc kredytow refinansuja-
cych zadtuzenie portfela nieruchomo-
$ci EPP

Utworzenie Echo Polska Properties

Echo Investment przeprowadzito w pierwszym poétroczu 2016 r. operacje wydzielenia ze struktury goto-
wych, pracujacych i generujgcych zyski nieruchomosci komercyjnych do nowoutworzonej spotki prawa
holenderskiego Echo Prime Properties BV. W pdZniejszym okresie nowa spétka zmienita nazwe na Echo
Polska Properties N.V. (EPP). 17 lutego 2016 r. Echo Investment przeniosto na rzecz EPP wtasnos¢ wszyst-
kich certyfikatow inwestycyjnych funduszy: Forum XXIX Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego oraz
Forum XXXIV Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego. Obydwa fundusze byty - poprzez spotki celowe
- wiascicielami nastepujacych 16 nieruchomosci komercyjnych:

- A4 Business Park w Katowicach (etap | oraz Il), - Galeria Echo w Kielcach,

- Astra Park w Kielcach, - Galeria Olimpia w Betchatowie,

- Malta Office Park w Poznaniu, - Outlet Park w Szczecinie,

- Oxygen w Szczecinie, - Pasaz Grunwaldzki we Wroctawiu,

- Park Rozwoju w Warszawie (etap | oraz Il), - Centrum Handlowe Echo w Przemyslu,

- West Gate we Wroctawiu, - Galeria Sudecka w Jeleniej Gorze,

- Galeria Amber w Kaliszu, - Galeria Veneda w tomzy,

- Galaxy w Szczecinie, - Centrum Handlowe Echo w Betchatowie.

W zamian za wktad niepieniezny w postaci certyfikatow, Echo Investment objeto 100% udziatéw w kapitale
zaktadowym EPP o tacznej wartosci nominalnej 211 970 402 EUR, co na dzien podpisania umoéw, zgodnie
ze Srednim kursem NBP, stanowito rownowartos¢ 933 560 044 PLN.

W ramach przygotowania do transakcji sprzedazy udziatéw w EPP, Echo Investment przeprowadzito ope-
racje restrukturyzacji zadtuzenia jej portfela nieruchomosci. O dwdéch transakcjach spdtka poinformowata
16 maja 2016 r.:

1) Cztery podmioty bedace wiascicielami nieruchomosci biurowych wchodzacych do powyzszego portfela,
pozyskaty kredyt inwestycyjny w kwocie 132 min EUR, oprocentowany wedtug zmiennej stopy procen-
towej EURIBOR, powiekszonej o marze bankéw kredytujacych. Kredytodawca byto konsorcjum bankéw
Berlin Hyp AG z siedziba w Berlinie oraz ING Bank Slaski S.A. z siedziba w Katowicach. Pozyskane érodki
zostaty wykorzystane na sptate wczesniejszego zadtuzenia ciazacego na spétkach-kredytobiorcach,
a takze ich zadtuzenia wewnatrzgrupowego. Ostateczny termin sptaty kredytéw zostat oznaczony na
wczesniejsza z dat: dzien przypadajacy nie pdzniej niz 5 lat od pierwszego uruchomienia kredytu lub
dzien 30 czerwca 2021 r.

2) Siedem podmiotéw, bedacych wiascicielami projektow handlowych wchodzacych do powyzszego
portfela, pozyskaty kredyt inwestycyjny w kwocie 185 min EUR, oprocentowany wedtug zmiennej
stopy procentowej EURIBOR, powiekszonej o marze banku kredytujacego. Kredytodawca jest bank
Landesbank Hessen-Thiringen Girozentrale z siedzibg we Frankfurcie nad Menem. Pozyskane $rodki
zostaty wykorzystane na sptate wczesniejszego zadtuzenia cigzacego na spétkach-kredytobiorcach,
a takze ich zadtuzenia wewnatrzgrupowego. Ostateczny termin sptaty kredytu zostat oznaczony na
dzien przypadajacy 7 lat od daty podpisania umowy.

W zwigzku z przeprowadzong pdzniej transakcjg sprzedazy EPP, zadtuzenie to zostato wyjete z bilansu
grupy Echo Investment.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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1188 ™€

taczna wartos¢ portfela nierucho-
mosci EPP w momencie transakcji
z Redefine Properties

385’5 min €

kwota gotéwki uwolnionej dla Echo
Investment w wyniku transakcji
z Redefine

investment

Sprzedaz udziatdw kontrolujgcych
EPP i wycofanie sie z dziatalnosci
zarzqgdzania nieruchomosciami

1 marca 2016 r. Echo Investment oraz EPP zawarty
z Redefine Properties Limited z siedziba w Rosebank
w Republice Potudniowej Afryki umowe sprzedazy
czesci istniejgcych udziatdow oraz subskrybcji no-
wych udziatéw w EPP. Umowa przewidywata, ze po
zamknieciu transakcji Redefine bedzie posiadat 75%
plus jeden udziat w ogdlnej liczbie udziatow w EPP,
natomiast Echo Investment bedzie posiadato 25%
minus jeden udziat - po uwzglednieniu podwyzsze-
nia kapitatu EPP o nowe udziaty. Uzgodniona war-
tos¢ transakcyjna nieruchomosci EPP NV wyniosta
1188 000 000 EUR.

Umowa przewidywata rowniez zawarcie dodatko-

vvych umoéw pomiedzy Spétka, Redefine i EPP, m.in.:
Umowy Wspdlnikéw, regulujgcej kwestie wspot-
pracy pomiedzy Spotkg oraz Redefine w ramach
EPP, z zapisem pozwalajagcym Redefine dokonac
sprzedazy udziatéw w EPP na rzecz wspotinwe-
storow, ale pod warunkiem, ze udziat Redefine
w EPP nie spadnie ponizej 45%;

- umoéw doradczych, przewidujacych m.in., ze
Griffin Real Estate Sp. z 0.0. zostanie wiodgcym
doradca EPP w zakresie zarzadzania spotkg oraz
aktywami;

- umoéw z Echo Investment o zarzadzanie procesem
deweloperskim dotyczacym rozbudowy centrum
handlowego Galaxy w Szczecinie oraz Outlet Parku
w Szczecinie;

- umow zarzadzania nieruchomosciami EPP przez
spotke zalezng Echo Investment;

- umowy dotyczacej prawa pierwszej oferty (,right
of first offer”, ROFO), na podstawie ktérej Echo
Investment przyzna EPP prawo pierwszej oferty
nabycia nastepujacych 7 nieruchomosci:

- Tryton Business House w Gdansku,

- A4 Business Park (etap ) w Katowicach,

- O3 Business Campus w Krakowie (etapy |, I I11),

- Symetris Business Park (etapy | i ll) w todzi,

- Nobilis Business House we Wroctawiu,

- Sagittarius Business House we Wroctawiu,

- Galeria Libero w Katowicach.

Umowa ROFO przewidywata takze, ze EPP zainwe-
stuje w formie pozyczek 25% kapitatu juz poniesio-
nego na przygotowanie i budowe nieruchomosci ob-
jetych ROFQO, a w przysztosci bedzie finansowat 25%
naktadow potrzebnych do ich ukonczenia. W zwigzku
Z uczestnictwem w finansowaniu projektéw obje-
tych umowa ROFO, EPP bedzie uprawnione do 25%
udziatu w zyskach z tych nieruchomosci.

O zawarciu umowy sprzedazy czesci udziatéw
i subskrypcji nowych udziatow EPP z Redefine,
Echo Investment poinformowato 1 czerwca 2016 .
Spotka pozostata wiascicielem 25 proc. udziatow
EPP minus jeden udziat, a pozostate 75 proc. plus
jeden udziat trafito do Redefine. W wyniku operacji
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ktére doprowadzity do takiego parytetu oraz zawar-
cia dodatkowych przewidzianych umow (podniesie-
nie kapitatu EPP, wyptata uprzywilejowanej dywi-
dendy dla Echo Investment, dokonania korekt, etc.)
na konta Echo Investment trafita kwota 385,5 min
EUR (po uwzglednieniu zadtuzenia sprzedawanych
nieruchomoséci).

W ramach transakcji zostaty zawarte takze prze-
widziane wczesniej umowy, m.in.: umowa wspol-
nikdw, umowy doradcze, umowy dotyczace prawa
pierwszej oferty (ROFO), umowy o zarzadzanie
procesem deweloperskim rozbudowy Galaxy oraz
Outlet Park, umowy zarzadzania nieruchomoscia-
mi objetymi transakcja przez spotke zalezng Echo
Investment oraz inne.

Dopetnieniem operacji wydzielenia do EPP goto-
wych i przynoszacych staty przychod nieruchomo-
Sci byta sprzedaz do EPP spotek Echo Investment
Property Management - Grupa Echo oraz Echo
Investment Facility Management - Grupa Echo
Sp. z 0.0. Sp. K. To podmioty wyspecjalizowane
w ustugach zarzadzania nieruchomosciami. Trans-
akcja zostata zamknieta 1 lipca 2016 r., oznacza
dla Echo Investment wycofanie sie z dziatalnosci
zarzadzania nieruchomosciami (property and facility
management) i jest zgodna ze strategig skupienia
sie na dziatalnosci deweloperskiej. Sprzedawane
podmioty zatrudniaty w momencie zawarcia trans-
akcji 65 pracownikow.

Sprzedaz pakietu budynkéw
biurowych do EPP (transakcja
ROFO)

W élad za umowag prawa pierwszej oferty (Right of

First Offer - ROFO) zawartg 1 czerwca 2016 r. po-

miedzy Echo Investment a EPP, 30 wrzesnia 2016 r.

podpisana zostata przedwstepna warunkowa umo-

wa sprzedazy siedmiu budynkéw biurowych o tacz-

nej powierzchni najmu ok. 112 tys. mkw. Umowa

przedwstepna okreslita, ze zamkniecie transakgji

sprzedazy poszczegdlnych nieruchomosci jest

uwarunkowane m.in. nastepujacymi wydarzeniami:

- uzyskaniem pozwolenia na uzytkowanie kazde-
go obiektu,

- zawarciem umow najmu na poziomie co najmniej
60% powierzchni kazdej nieruchomosci,

- zawarciem nowych umoéw kredytowych,

- uzyskaniem odpowiednich indywidualnych in-
terpretacji podatkowych,

- uzyskaniem zgody urzedu antymonopolowego.

Umowy przyrzeczone miaty by¢ zawarte nie pdz-
niej niz w trzecig rocznice zawarcia przedwstepnych
umow sprzedazy.

Ostateczna cena sprzedazy kazdej nieruchomosci
zostanie ustalona jako kwota netto odpowiadajaca
ilorazowi NOI (roczny przychdéd z wynajmu nieru-
chomosci pomniejszony o koszty niepodlegajace
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odliczeniu) przez wartos$¢ uzgodnionej stopy kapi-
talizacji (stosunek rocznego zysku z najmu nierucho-
mosci do wartosci srodkdw zainwestowanych w nig
przez spétke sprzedajaca), pomniejszona o pozo-
state koszty dokonczenia prac aranzacyjnych oraz
ewentualny koszt usuniecia usterek powiekszony
0 30%. Na date transakgji iloraz NOI przez stope
kapitalizacji (yield) wynosit w przypadku wszystkich
umoéw tacznie 263,92 min EUR.

Zamkniecie transakcji dotyczacych budynkéw O3
Business Campus I, Tryton Business House i Syme-

tris | nastgpito 21 grudnia 2016 r., po spetnieniu
przewidzianych umowa warunkow. Budynki zostaty
sprzedane facznie za 113,3 min EUR, ale uwzgled-
niajac dodatkowe ptatnosci na podstawie uméw
0 prace aranzacyjne, taczna wartosc transakcji wzro-
$nie do 124,5 min EUR.

EPP jest wspdtinwestorem wszystkich budynkéw
objetych porozumieniem ROFQO i finansuje te pro-
jekty inwestycyjne w 25%, w zwigzku z tym jest
uprawniony do 25% zysku z ich sprzedazy.

OPIS | ETAP ZAAWANSOWANIA BUDYNKOW OBJETYCH UMOWA [STAN OBECNY]

Projekt Lokalizacja Powierzchnia GLA Koniec budowy Najem % Opis

Tryton Business House Gdansk 23700 Q12016 80 Sprzedany do EPP za 46,7 min EUR z opcja zwiekszenia ceny do
52,1 min EUR

O3 Business Campus | Krakow 19 100 Q12016 87 Sprzedany do EPP za 45,3 min EUR z opcja zwiekszenia ceny do
49,3 min EUR

O3 Business Campus |l Krakéw 19 100 Q32017 - Objety przedwstepna umowa sprzedazy do EPP

O3 Business Campus llI Krakow 19 100 Q12018 - Objety przedwstepna umowa sprzedazy do EPP

Symetris Business Park | todz 9 400 Q32016 87 Sprzedany do EPP za 20,4 min EUR z opcja zwieszenia ceny do
23,2 min EUR

Symetris Business Park Il todz 9 500 Q32017 42 Objety przedwstepna umowa sprzedazy do EPP

A4 Business Park Il Katowice 12 000 Q32016 86

Nobilis Business House Wroctaw 16 900 Q4 2016 59

Sagittarius Business House Wroctaw 24 900 Q12018 42

Galeria Libero Katowice 44 700 Q12018 41

~

LUXEMBOURG
STOCK EXCHANGE

273 min €

szacowana docelowa wartosc sprze-
dazy Q22

Wprowadzenie spotki EPP na dwie gietdy oraz sprzedaz czesci

pakietu akcji

W zwigzku z planowanym wejsciem na gietdy papie-
réw wartosciowych w Luksemburgu oraz Johannes-
burgu, 12 sierpnia 2016 r. Echo Polska Properties
B.V. przeksztatcita sie w spotke akcyjng (naamloze
vennootschap) - EPP N.V. Spétka EPP zostata do-
puszczona do obrotu na gietdzie papieréw warto-
Sciowych w Luksemburgu 30 sierpnia 2016 .

Nastepnie w wyniku emisji akcji skierowanej do
ograniczonego grona inwestorow, z ktorej EPP
pozyskato 100 min EUR, udziat Echo Investment
w kapitale akcyjnym i gtosach na walnym zgroma-
dzeniu EPP spadt z 24,98% do 21,93 %. Po emisji,
wszystkie akcje EPP w liczbie 586 051 293 zostaty
wprowadzone do obrotu na gietdzie papieréw war-
tosciowych w Johannesburgu, gdzie 13 wrzes$nia
2016 r. rozpoczety sie ich notowania.

23 sierpnia 2016 r. Echo Investment poinformo-
wato o planowanym zbyciu czesci pakietu akgji
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w EPP. Echo Prime Assets B.V,, spétka zalezna
Echo Investment, ktéra jest posiadaczem akcji EPP,
zawarta dwie umowy sprzedazy akgji: ze spotka Li-
sala Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (gtéwny ak-
cjonariusz Echo Investment) oraz Leonem Kokiem,
obywatelem Republiki Potudniowej Afryki oraz dy-
rektorem finansowym Redefine Properties Limited.
Umowa przewidywata, ze Lisala kupi 12 863 228
akcji EPP a Leon Kok - kolejne 25 726 456 akcji.
Lisala mogta przenies¢ prawa z umowy na Echo
Partners B.V. - spétke prawa holenderskiego be-
daca wtascicielem 100% jej kapitatu zaktadowego.
Leon Kok w transakcji reprezentowat dyrektoréw
zarzadzajacych Redefine.

Zawarcie ostatecznej umowy z dyrektorami Rede-
fine nastapito 29 listopada 2016 r. Leon Kok prze-
niost swoje prawa i obowigzki wynikajagce z umowy
przedwstepnej na spotke The Big Five International
Limited (BFI), a nastepnie spotka Echo Prime Assets




ECHO

Invesco

investment

sprzedata na rzecz BFI 25 726 456 akcji EPP. Usta-
lona cena 25,7 min EUR jest ptatna w ratach do 23
sierpnia 2017 r. W dniu zawarcia umowy przyrzeczo-
nej strony zawarty réwniez umowe blokady sprze-
dazy 20 581 165 akgji (lock-up) EPP, ktéra bedzie
obowiazywac BFI do 1 lipca 2017 r. oraz umowe
zastawu dotyczaca sprzedanych akcji na zabezpie-
czenie ptatnosci ceny.

Druga z przedwstepnych umow zostata zawarta
6 grudnia 2016 r. Wczesniej, 30 sierpnia 2016 r.,
Lisala Sp. z 0.0. przeniosta wszystkie swoje prawa
i obowigzki wynikajace z przedwstepnej umowy za-
kupu akcji EPP na Echo Partners B.V. (spétka prawa
holenderskiego, ktorej wtasnoscia w 100% jest Lisa-
la). W zwigzku z tym 12.863.228 akcji EPP spétka
Echo Prime Assets sprzedata spétce Echo Partners.
Cena sprzedazy 12,9 min EUR wraz z naliczonymi
odsetkami jest ptatna do 1 kwietnia 2018 r. Tego
samego dnia zawarte zostaty rowniez umowa blo-
kady (lock-up), ograniczajaca mozliwos¢ sprzedazy
akcji EPP przez Echo Partners do dnia piatej rocznicy
wprowadzenia EPP do publicznego obrotu, a takze
umowa zastawu na akcjach na zabezpieczenie ptat-
nosci ceny.

W zwigzku z odroczeniem terminu ptatnosci za czes¢
sprzedawanych akcji, Echo Investment uzyskato skro-
cenie wczesniej ustalonego terminu zobowigzania sie
do niesprzedawania akcji EPP (lock-up) z pieciu lat od
wprowadzenia EPP na gietde papierow wartoscio-
wych w Johannesburgu do jednego r. od tego wyda-
rzenia. Po przeprowadzeniu obu transakcji oraz emisji
nowych akgji, Echo Investment byto witascicielem 89
917 597 akcji zwyktych plus jednej akcji uprzywile-
jowanej EPP, ktére odpowiadajg 15,34% w kapitale
zaktadowym i gtosach na walnym zgromadzeniu. Po
przeprowadzonym w kw. 2017 r. podniesieniu ka-
pitatu EPP, udziat EI zmalat do 12,86%.

Zakonczenie budowy oraz sprzedaz
projektu Q22 w Warszawie

Po trzech latach budowy, w czerwcu 2016 r. Echo
Investment uzyskato pozwolenie na uzytkowanie
swojego flagowego projektu - biurowego wyso-
kosciowca Q22 przy al. Jana Pawta Il w Warsza-
wie. Budynek ma 53 tys. mkw. powierzchni najmu.
Obecnie jest w 87% wynajety, m.in. przez takie
firmy, jak Deloitte, Allegro, Linklaters, William De-
mant, Vestor DM, Citi Handlowy, Savills czy White
and Case, a Echo Polska Properties oraz samo Echo
Investment. Q22 zostato docenione w wielu pre-
stizowych rankingach i konkursach, jest zdobywca
takich nagrdd, jak Eurobuild Awards dla najlepsze-
g0 budynku biurowego, Prime Property Prize 2016
w kategoriach ,Architektura” i ,Inwestycja Roku” czy
tytutu Best Office Project przyznanego w konkursie
EuropaProperty.

28 pazdziernika 2016 r. Echo Investment i spotka
celowa powotana do budowy Q22 podpisaty z Inve-
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sco Real Estate przedwstepng umowe sprzedazy
tego projektu. Zawarcie ostatecznej umowy byto
obwarowane warunkami zawieszajgcymi, jak sptata
kredytow cigzacych na nieruchomosci, spetnienie
warunkow natozonych w pozwoleniu na uzytkowa-
nie budynku, aneksowanie jednej z umdw najmu
w ustalonym przez strony zakresie, wykonanie okre-
Slonych prac zwigzanych ze stanem technicznym
budynku oraz otrzymanie pisemnej interpretacji
odpowiedniego organu dotyczacej opodatkowania
transakcji podatkiem VAT.

Strony ustality rowniez, ze ostateczna cena trans-
akcji zostanie ustalona na dzien zawarcia umowy
przyrzeczonej wedtug formuty stanowigcej sume:
a) llorazu rocznych przychoddéw czynszowych netto
z nieruchomosci oraz stopy kapitalizacji 5,35%,
b) Wartosci biezacej czynszéw netto w okresach
i dla powierzchni uzgodnionych miedzy stronami

pomniejszong o,

¢) iloczyn 700 EUR + VAT, (tj. 3.030,51 PLN, we-
dtug sredniego kursu ogtoszonego przez NBP
w dniu zawarcia umowy przedwstepnej + VAT),
jako uzgodniony miedzy stronami koszt wykon-
czenia jednego metra kwadratowego powierzchni
biurowej netto budynku, oraz sumy powierzchni,
ktéra na dzien zawarcia umowy przyrzeczonej nie
bedzie wynajeta lub przekazana najemcom.

Jednoczenie Echo Investment miato otrzymac wy-
nagrodzenie za prace wykonczeniowe wykonane
PO zawarciu Umowy przyrzeczonej za powierzchnie,
ktére na dzien zawarcia umowy nie beda wynajete
lub beda wynajete, ale prace wykonczeniowe nie
zostang jeszcze zakonczone. Wynagrodzenie miato
wynies¢ 700 EUR + VAT (tj. 3.030,51 PLN + VAT),
za kazdy metr kwadratowy.

W dniu zamkniecia transakcji, wraz z umowa przy-

rzeczona, zawarte miaty zostac:

1) umowa gwarancji jakosci na roboty budowlane
dotyczaca budynku - pomiedzy Sprzedajacym
(spotka celowg) jako gwarantem, Echo Invest-
ment jako przystepujacym do dtugu wynikajacego
z zobowiazan Sprzedajacego oraz Kupujacym jako
beneficjentem;

2) umowa o zarzadzanie nieruchomoscia - pomiedzy
Kupujacym a EPP Property Management (spotka
z grupy EPP);

3) gwarancja czynszowa dotyczaca zapewnienia mi-
nimalnego poziomu przychoddw odnoszacych sie
do niezajetych pomieszczen w budynku, pomie-
dzy Kupujacym jako beneficjentem, Sprzedajacym
jako gwarantem oraz Echo Investment jako przy-
stepujacym do dtugu wynikajacego zobowiazan
Sprzedajacego;

4) umowa na prace wykonczeniowe oraz dodatkowe
prace.

Umowa przyrzeczona zostata zawarta 16 grudnia
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2016 r. po spetnieniu warunkéw zawieszajacych.
Uwzgledniajac przychody z catkowicie wynajete-
g0 budynku, uzgodniong stope kapitalizacji, a tak-
ze wszystkie korekty i dodatkowe ptatnosci, Echo
Investment szacuje, ze wartos¢ transakcji powin-
na siegna¢ 273 min EUR. Na dzien zamkniecia
umowy, obliczona cena nieruchomosci wyniosta
230.271.121 EUR netto (tj. 1.019.018.791,76 PLN
wedtug sredniego kursu, ogtoszonego przez Naro-
dowy Bank Polski w dniu zawarcia umowy). Cena
zostata powiekszona o kwote podatku VAT rowng
235.433.569,26 PLN. Kwota ta trafita na konta
sprzedajgcego po zamknieciu transakcji, natomiast
pozostata jej czes¢ zostanie zaptacona w 2017 r.
W chwili zamkniecia transakgcji sprzedazy, Q22 byto
w 82 proc. wynajete.

Nalezy mie¢ na uwadze rowniez fakt, ze 22 czerwca
2015 r. doszto do zawarcia umowy opcji sprzeda-
zy i podziatu zysku (Put Option and Profit Sharing
Agreement) pomiedzy Echo Investment jako sprze-
dajacym, FTF Columbus S.A. z siedzibg w Warsza-
wie, podmiotem zaleznym od Michata Sotowowa,
jako kupujacym oraz Michatem Sotowowem jako
gwarantem. Podstawowym celem zawarcia umo-
wy byto ograniczenie ryzyka inwestycyjnego Spot-
ki zwiazanego z budowag i komercjalizacja budynku
Q22. Spoétka uzyskata uprawnienie do wykonania
Prawa Opcji i Sprzedazy budynku w terminie 6 mie-
siecy od chwili otrzymania pozwolenia na uzytko-
wanie Q22 w cenie pokrywajacej koszt inwestycji.
W wypadku nieskorzystania z Prawa Opcji przez
Spotke, FTF Columbus miato uzyskac uprawnienie
do otrzymania 75-procentowego udziatu w hi-
potetycznym zysku z inwestycji, wyliczconym na
podstawie zadeklarowanej przez Echo Investment
wartosci, bez wzgledu na to, czy FTF Columbus kupi
budynek, czy nie. FTF Columbus zobowiazat sie na-
tomiast spowodowac, ze w przypadku gdyby Spotka
nie byta w stanie zaciagna¢ czesci finansowania od
podmiotéw trzecich z przyczyn lezacych poza jej
kontrolg, zostanie jej udzielona pozyczka w wyso-
kosci 60% brakujacego finansowania.

Przed zamknieciem transakcji sprzedazy budynku
Q22, 13 grudnia 2016 r. Echo Investment otrzy-
mato oswiadczenie FTF Columbus o zrzeczeniu
sie praw do nabycia projektu Q22, jakie wynikato
Z umowy opcji sprzedazy i podziatu zysku. W zwiaz-
ku z tym Echo Investment ostatecznie okreslito wy-
soko$¢ wynagrodzenia przystugujacego FTF Colum-
bus na 82 min EUR netto.

Zakup udziatéw w projekcie
handlowo-ustugowym Towarowa 22

Echo Investment oraz EPP zawarty 15 wrzesnia
2016 r. warunkowe umowy zakupu 13 nierucho-
mosci w obrebie ulic: Towarowa, Panska i Miedzia-
na w Warszawie oraz planowanego na tym terenie
projektu inwestycji handlowo-ustugowej. Sprze-
dajacymi byt podmiot z grupy Griffin Real Estate.
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Udziat Echo Investment w transakcji i planowanym
przedsiewzieciu wyniesie docelowo 30%, podczas
gdy pozostate 70% przypadnie na EPP.

Cena sprzedazy nieruchomosci zostata ustalona
na kwote 77,4 min EUR, jednakze zostanie pod-
wyzszona do kwoty 119,4 min EUR po osiagnieciu
okreslonych kamieni milowych projektu.

Warunkami zawieszajacymi transakcje byty m.in.
uzyskanie zgody urzedu antymonopolowego, in-
terpretacji podatkowej czy niewykonanie przez
miasto stoteczne Warszawa prawa pierwokupu.
Po spetnieniu wszystkich okreslonych w umowie
warunkéw, 23 grudnia 2016 r. transakcja zostata
zawarta. Na tym etapie projektu Echo Investment
zaptacito 35,82 min EUR, natomiast wktad EPP wy-
niést 41,58 min EUR, w zwiazku z tym zysk spotki
projektowej bedacej wtascicielem nieruchomosci
przy ul. Towarowej 22 bedzie dzielony w stosunku
ok. 46% : 54%. Po spetnieniu sie wszystkich wa-
runkéw podwyzszenia ceny i zaptaceniu pozostatej
czesci ceny, wspdlnicy dojda do okreslonego wcze-
Snigj parytetu 30% : 70%.

Towarowa 22 to nieruchomos¢ o powierzchni 6,5
hektara potozona w samym sercu najprezniej roz-
wijajacej sie czesci Warszawy i najwieksza dziat-
ka pod zabudowe komercyjng w centrum miasta.
Inwestycja, jaka na tej dziatce powstanie, jest na
etapie analiz i planowania. Wedtug wstepnego
harmonogramu, jej budowa mogtaby sie rozpoczac
w 2018-2019 .

Emisja obligacji

Spotka Echo Investment 1 grudnia 2016 r. wy-
emitowata niezabezpieczone obligacje kuponowe
0 tacznej wartosci 100 min zt, w ramach w ramach
podpisanego z mBankiem Programu Emisji Obligacji
do maksymalnej kwoty 1 mld zt z 2011 r.

Wartos¢ nominalna oraz cena emisyjna obligacji
wyniosta 10 tys. zt. Obligacje zostaty wyemitowane
na okres konczacy sie 18 listopada 2020 . Ich opro-
centowanie ustalone zostato w oparciu o zmienng
stawke WIBOR 6M powiekszong o marze. Odsetki
wyptacone beda w okresach pétrocznych. Wykup
obligacji w dniu wykupu nastapi po wartosci nomi-
nalnej obligacji. W celu optymalizacji zarzadzania
ptynnoscig w Grupie Kapitatowej, podmiot zalez-
ny od Echo Investment, spotka ,Echo - SPV 77
Sp. z 0.0., objeta 675 sztuk obligacji wyemitowa-
nych 1 grudnia 2016 r., w cenie 10 tys. zt sztuka.

Spotka Echo Investment nabyta jednoczesnie 2500
sztuk obligacji wtasnych notowanych na rynku Ca-
talyst pod serig ECHO0417 (ISIN PLECHPS00118).
Podstawa prawna nabycia obligacji jest uchwata
Zarzadu zatwierdzajaca nabycie obligacji w celu
ich dalszego umorzenia. Srednia jednostkowa cena
nabycia wyniosta 10 130 PLN dla obligacji.
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Wprowadzenie Kodeksu
Postepowania i procedury zgtaszania
nieprawidtowosci

W celu wzmocnienia kultury korporacyjnej oraz w ra-
mach zarzadzania ryzykiem, zarzad Echo Investment
podjat 14 grudnia 2016 r. decyzje o wprowadzeniu
Kodeksu Postepowania, ktory okresla wartosci fir-
my oraz normy etyczne, jakie sa wymagane w rela-
cjach z pracownikami, akcjonariuszami, administracja
i spotecznosciami lokalnymi. Kodeks porzadkuje ta-
kie zagadnienia, jak stosunki miedzy pracownikami
i przetozonymi czy relacje z partnerami biznesowymi
i innymi zainteresowanymi stronami. Okresla takze
sposdb postepowania w trudnych sytuacjach, jak
konflikt intereséw, podejrzenie nieprawidtowosci,
propozycja korupcyjna czy wspdtpraca z kooperan-
tami o ztej reputaciji.

Jednoczesnie w spdtce wprowadzone zostaty system
zgtaszania nieprawidtowosci i procedura ich rozpatry-
wania, ktére promuja etyke w codziennej pracy, daja
pracownikom poczucie bezpieczenstwa i wspieraja
transparentnos¢ dziatania w firmie. Pozwalaja one
pracownikom na anonimowe informowanie o zaob-
serwowanych nieetycznych czy nielegalnych dziata-
niach, ktére tamiag prawo, wewnetrzne regulacje czy
zasady wspdtzycia spotecznego. System funkcjonuje
przy wspotpracy z zewnetrzng firma Linia Etyki.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Zdarzenia po dacie bilansowej

Ustanowienie programu emisji publicznych obligacji

Zarzad Echo Investment podjat 27 lutego 2017 r. uchwate w sprawie ustanowienia programu
emisji publicznych obligacji o wartosci do 300 min zt, lub réwnowartosci tej kwoty w euro.
Spotka ztozyta do Komisji Nadzoru Finansowego Prospekt Emisyjny. Planuje wprowadzi¢
wyemitowane obligacje do obrotu na rynku regulowanym Catalyst. Wszelkie szczegoty do-
tyczace emisji, w tym m.in. harmonogram, waluta emisji, termin zapadalnosci czy wysokosc
oprocentowania, beda okreslone w Prospekcie Emisyjnym oraz w ostatecznych warunkach

emisji danej serii obligacji.
Zakup udziatéow w projekcie handlowym Galeria Miociny

Spotki z grupy Echo Investment oraz spotki z grupy Echo Polska Properties zawarty 9 marca
2017 r. umowe wspdlnego zakupu 100% udziatow w spdtce Rosehill Investments Sp. z 0.0.
bedacej posrednio wtascicielem projektu handlowo-biurowego w trakcie realizacji Galeria
Mtociny w Warszawie, zlokalizowanego w rejonie ul. Zgrupowania AK ,Kampinos”. Sprzeda-
jacymi sg spotki Broomfield Investments, Catfield Investments Sp. z 0.0., Powell Real Estate
International B.V., Taberancle Limited, Taberancle Investments Limited oraz Elsoria Trading
Limited. Za inwestycje obydwaj kupujacy zaptaca blisko 42 min EUR (z uwzglednieniem zobo-
wigzan podmiotu bedacego przedmiotem transakcji). Udziat grupy Echo Investment w trans-
akcji wynosi 30%, przypadajaca na nig czesc ceny - blisko 6,6 min EUR, a czes$¢ przejetych
zobowiazan - 5,9 min EUR. Cena zakupu moze zostac¢ zmieniona w wyniku weryfikacji przez
audytora wartosci uzytych przez strony do ustalenia ceny. Strony planuja zamkna¢ transakcje
najp6zniej 1 czerwca 2017 r.

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

Ponadto w ramach transakcji Echo Investment zawarto umowe wspélnikéw z Echo Polska
Properties, regulujacg m.in. zasady tadu korporacyjnego przejmowanych spétek, oraz umowe
zarzadzania budowa nieruchomosci, w ktérej Echo Investment otrzyma funkcje zarzadcy bu-
dowy oraz agenta wynajmu inwestycji.

Galeria Mtociny to inwestycja handlowo-biurowa o tacznej powierzchni najmu 82 tys. mkw.,
z czego 71 tys. mkw. to powierzchnia handlowa, rozrywkowa i gastronomiczna. Znajduje sie
w sasiedztwie gtdwnego wezta przesiadkowego pétnocnej Warszawy, przez ktéry codziennie
przemieszcza sie Srednio 40 000 osdb. Budowa pierwszej fazy projektu rozpoczeta sie w paz-
dzierniku 2016 r., a jej zakonczenie jest planowane na drugi kwartat 2019 r. Galeria jest juz
w 60 proc. wynajeta, w znacznej czesci sg to najemcy powierzchni gastronomicznej i rozryw-
kowej, a wsrdd kluczowych marek modowych znajdziemy m.in. Inditex, Van Graaf czy H&M.
Szacowana stopa kapitalizacji projektu Galeria Mtociny to okoto 7,1 proc., jednak kupujacy

oczekuja, ze po zakonczeniu realizacji jego rentownosc bedzie wyzsza.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Sprzedaz biurowca West Link we Wroctawiu i porozumienie ROFO
z Griffin Premium RE

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

Warunkami zamkniecia transakcji sa:

1) otrzymanie ostatecznego i bezwarunkowego pozwolenia na uzytkowanie budynku,

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

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

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

5) Wyrazenie zgody na zawarcie transakcji przez Rade Nadzorcza Echo Investment, co nasta-
pito 14 marca 2014 r.

Cena sprzedazy projektu zostata ustalona, jako:

- iloraz przychodéw operacyjnych netto NOI (tj. réznicy miedzy przychodem operacyjnym
a nieodliczanymi kosztami operacyjnymi) oraz wartosci 6,873%, ktory wynosi na dzien
zawarcia przedwstepnej umowy 36,06 min EUR,

- powiekszony o szacowany kapitat obrotowy i srodki pieniezne,

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

Cena bedzie podlegac standardowym korektom po zamknieciu transakgcji.

Jednoczesnie grupa Griffin Premium RE zawarta z Echo Investment umowe inwestycyjna
dotyczaca prawa ztozenia pierwszej oferty na nabycie projektéw biurowych realizowanych
w Warszawie, tj. projektu Beethovena etap | i Il oraz Browary Warszawskie etap J. Po za-
konczeniu badania prawnego due dilligence obejmujacego badanie projektéw, i uznaniu jego
wynikéw przez Griffin Premium RE za satysfakcjonujace, Griffin Premium RE zainwestuje
25% kapitatu, jaki zostat juz zainwestowany i przysztego kapitatu koniecznego do ukonczenia
budowy i sfinalizowania projektow poprzez objecie obligacji (nie uwzgledniajac finansowania
zewnetrznego udzielonego przez banki). taczna szacowana wartosc obligacji to 9,9 min EUR.
W zwiazku z dokonang inwestycja w obligacje, podmiot kontrolowany przez Griffin Premium
RE bedzie uprawniony do 25% udziatu w zyskach z projektow.

OPIS NIERUCHOMOSCI WEACZONYCH DO UMOWY ROFO

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

Umowa kredytu biezgcego

Echo Investment S.A. zawarta 11 stycznia 2017 r. umowe kredytowg z Raiffeisen Bank S.A.
o wartoéci 62 min zt. Srodki zostana przeznaczone na finansowanie biezacej dziatalnosci Spotki.
Termin dostepnosci kredytu uptynie 14 grudnia 2018 .

Umowa kredytowa na budowe West Link

Po zawarciu przedwstepnej umowy sprzedazy biurowca West Link, 23 marca 2017 r. Echo
Investment zawarto z Bankiem Millenium umowe kredytowg o wartosci 16,5 min EUR na jego
budowe. West Link, ktory powinien zosta¢ oddany do uzytku na przetomie 2017 i 2018 r,,
bedzie miattacznie ponad 14 tys. mkw. powierzchni najmu.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Opis rynkow, na ktorych dziata
Spotka i jej Grupa Kapitatowa

Rynek biurowy

WARSZAWA
Warszawski rynek biurowy, wedtug anality-
kow CBRE, znajduje sie na stabilnej sciezce
wzrostu, cho¢ w przysztosci bedzie musiat
sobie poradzi¢ ze wzrostem wspodtczynnika
niewynajetych powierzchni oraz duzg liczbg
nowych budynkow.

Powierzchnia stotecznego rynku biurowego
przekroczyta w zesztym roku 5 min mkw.
W catym roku przybyto tu 417,7 tys. mkw.
powierzchni - m.in. w prestizowych budyn-
kach w centrum miasta, jak Q22, Warsaw Spi-
re i The Tides. Jednocze$nie zauwazalna jest
duza aktywnos¢ najemcédw. Na stotecznym
rynku w 2016 r. podpisano umowy najmu na
757,7 tys. mkw., czyli znacznie wiecej, niz do-
starczono nowej powierzchni. Absorbcja po-
wierzchni - czyli powiekszenie zapotrzebo-
wania na nowoczesne powierzchnie biurowe
(nowe firmy, powiekszenie dotychczasowych
powierzchni, przeprowadzka z biur nieklasyfi-
kowanych) - stanowita 270,5 tys. mkw., czyli
konsumowata okoto 36% catego popytu.

Pomimo rekordowe] podazy biur w stolicy,
wspotczynnik pustostandw utrzymuje sie na
dos¢ stabilnym poziomie i - wedtug danych
CBRE - wyniést na koniec zesztego roku
14,2%, co oznacza kolejny kwartat z lekkim
spadkiem. CBRE zaktada jednak, ze do po-
towy 2018 r. wspotczynnik ten bedzie rost.

Na koniec 2016 r. w budowie w Warszawie
byto ponad 60 projektéw biurowych o tacz-
nej powierzchni najmu ponad 850 tys. mkw.,
co oznacza zwiekszong aktywnosc¢ dewelo-
perow w poréwnaniu do konca 3 kwartatu
2016 r., kiedy w budowie pozostawato nie-
cate 600 tys. mkw. To odpowiedZ na stabilny
popyt na powierzchnie biurowa. W 2017
r. do uzytku oddane maja zostac¢ biurowce
0 tacznej powierzchni 360,6 tys. mkw.

Po 2015 ., ktory pod wzgledem podpisanych
umow byt bardzo dobry, w 2016 r. wyniki
wynajmu sg tylko o 10% nizsze. Czynsze za
najlepsze powierzchnie biurowe od potowy
2016 r. pozostajg na poziomie ok. 23 EUR/
mkw./m-c.

Duza konkurencja o najemcéw uderza przede
wszystkim we wtascicieli starszych i gorzej
zlokalizowanych biurowcéw. Najemcy sa
sktonni do zmieniania siedziby i z duzym
prawdopodobienstwem wybiorg nowe bu-
dynki, co jest dla branzy deweloperskiej do-
bra wiadomoscig. W dalszej perspektywie
zauwazalny moze by¢ dodatkowy popyt na
powierzchnie biurowa z powodu przenosze-
nia firm z Wielkiej Brytanii w efekcie Brexitu.

Perspektywy poszczegolnych sektoréw w najbliz-
szych 12 miesiacach

- Bardzo optymistyczny
- Optymistyczny
- Neutralny

© - Pesymistyczny

@ - Bardzo pesymistyczny

MIASTA REGIONALNE
Silna ekspansja firm z sektora ustug wspél-
nych (BPO/SSC) doprowadzita do dyna-
micznego rozwoju rynkdéw biurowych miast
regionalnych w Polsce. Wedtug CBRE, przez
ostatnie 5 lat dostepna w nich powierzchnia
sie podwoita.

W 2016 r. miasta regionalne byty bardzo ak-
tywne zaréwno jako dostarczyciele nowych
biur, jak réwniez w pozyskiwaniu najemcow.
Catkowita powierzchnia nowoczesnej po-
wierzchni biurowej wyniosta w o$miu miastach
regionalnych (Krakow, Wroctaw, Katowice,
Trojmiasto, Poznan, £édz, Szczecin i Lublin)
ponad 3,2 mIn mkw. Najwiekszymi rynka-
mi pozostaja Krakdw, Wroctaw i Trojmiasto.

WSPOLCZYNNIK NIEWYNAJETE) POWIERZCHNI [%]

141

14,6

14,1 14,2

13 12,9
12,3

1Q 2Q 3Q 4Q
2015

Zrodto: CBRE
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Budynek Q22 zostat otwarty w potowie
2016 r. W pazdzierniku w ramach dni
otwartych goscit mieszkancow Warszawy.

Obecnie wspdtczynnik wolnych powierzchni
w miastach, w ktérych dziata Echo Investment,
miesci sie w przedziale 7,2% - 14%.

Popyt ze strony najemcow jest bardzo silny.
W zesztym roku wynajeli 586 tys. mkw. po-
wierzchni, z czego absorbcja - (nowe firmy,
powiekszenie dotychczasowych powierzchni,

przeprowadzka z biur nieklasyfikowanych) -
wyniosta 385 tys. mkw.

Z powodu duzej aktywnosci deweloperéw,
analitycy CBRE zauwazaja, ze czynsze w naj-
lepszych lokalizacjach miast regionalnych
réwniez sa pod presja spadkowa, jednakze od
2015 r. pozostajg na niezmienionym poziomie.

WYNAJETA POWIERZCHNIA BIUROWA W 2016 R.
ORAZ WSPOLCZYNNIK POWIERZCHNI NIEWYNAJETEJ [MKW.]

Sektor ustug wspélnych, ze wzgledu na sto-
sowane technologie, wrazliwos¢ przetwa-
rzanych danych, potrzebne zabezpieczenie
techniczne czy oczekiwania pracownikéw,
czesto ma bardzo wysokie wymagania wobec
biurowca, zatem praktycznie nie wystepuje
juz réznica jakosci budynkéw oferowanych
w Warszawie i miastach regionalnych.

200 000 15% . .
@ 14% - Powierzchnia
160 000 @125 @ 13.6% ® - Wspotczynnik
@ 111% niewynajetej
, 17
120 000 10% powierzchni
80 000 @ 72% @ 6.2% Zrédto: CBRE
40 000 5%
Krakow Wroctaw Tréjmiasto Katowice Poznan todz
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Rynek handlowy

W zesztym roku rynek centréw handlowych
powiekszyt sie o 33 inwestycje o tacznej po-
wierzchni najmu wynoszacej 425 tys. mkw.
Az 15 inwestycji to rozbudowy starszych
obiektow.

Obecnie okoto potowy funkcjonujacych
centrow handlowych jest starsze niz 10 lat.
W zesztym roku po raz pierwszy w Polsce
doszto do zamkniecia centrum handlowego
w Sosnowcu, co pokazuje dojrzewanie rynku.
Obserwacja tych trendéw pokazuje, ze dzia-
fanie na rynku powierzchni handlowych wy-
maga duzej wiedzy, doswiadczenia i uwagi.

Na 2017 r. zaplanowane jest oddanie do
uzytku mniejszej liczby inwestycji niz w ze-
sztym - 22, jednak o podobnej tacznej po-
wierzchni - 420 tys. mkw. Rynek ma coraz
mniejsze mozliwosci wchtoniecia kolejnych
centrow handlowych. Jednak za aglomeracje
z najwiekszym potencjatem wzrostu analitycy
CBRE uwazaja Warszawe, gdzie wspotczyn-
nik wolnej powierzchni jest rekordowo niski,
sita nabywcza jest najwyzsza w kraju, a liczba
mieszkancow systematycznie rosnie. Najlep-
sze stawki najmu wynosza tu 90-120 EUR
miesiecznie za 1 mkw.

Dzieki utrzymujacym sie dobrym wskaznikom
gospodarczym (niskie bezrobocie, prognozo-
wany wzrost PKB, stymulacja popytu przez

investment

rzad), Polska pozostaje w kregu zaintereso-
wania miedzynarodowych sieci handlowych.
Pomimo problemodw sieci delikateséw Alma
czy planowanego wycofania sie z rynku
Marks and Spencer, w kraju pojawiaja sie
nowe brandy. Wedtug CBRE, w 2016 r. na
polski rynek weszto 21 marek handlowych.

Rynek mieszkaniowy

Dla polskiego rynku mieszkaniowego zarow-
no czwarty kwartat 2016 r., jak i caty zeszty
rok, byty rekordowe pod wzgledem sprze-
dazy. W szesciu miastach monitorowanych
przez REAS (Warszawa, Krakéw, Wroctaw,
Poznan, Tréjmiasto i £6dZ), sprzedane zosta-
to odpowiednio 18,1 tys. i 61,5 tys. lokali.
Dynamika rocznej sprzedazy wyniosta 20%
- wobec dotychczas historycznie najlepszego
2015r.

Bardzo dobre wyniki sprzedazy sktaniaty
deweloperéw do rozpoczynania nowych in-
westycji. W czwartym kwartale 2016 r. do
sprzedazy w szesciu badanych aglomeracjach
weszto 19 tys. mieszkan, a w catym roku -
ponad 65 tys. To o 25% wiecej niz w 2015
r. Duze tempo sprzedazy sprawito jednak,
ze wielkos¢ oferty - czyli suma wszystkich
mieszkan deweloperskich dostepnych na
rynku do kupienia, bez wzgledu na zaawan-
sowanie budowy - wzrosta o 8% rok do roku
i niecate 3% kwartat do kwartatu - i wyniosta
na koniec grudnia 52,7 tys. mieszkan. Dane

LICZBA MIESZKAN SPRZEDANYCH NA SZESCIU GEOWNYCH RYNKACH

[TYS. SZTUK]
64,6
- Sprzedane 616
®- Woprowadzone do 51,8 52
sprzedazy
Zrédto: REAS
2015 2016
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REAS wskazuja jednoczesnie, ze pomiedzy
koncem 2015 a koricem 2016 r. przecietne
ceny mieszkan wprowadzanych do sprze-
dazy wzrosty o 6%, co pokazuje apetyt de-
weloperéw na podnoszenie cen oraz fakt,
ze wprowadzane do oferty mieszkania byty
adresowane w wiekszym stopniu do nabyw-
cow mieszkan inwestycyjnych. REAS szacuje,
ze odpowiadali oni za okoto 30% zesztorocz-
nych transakgcji.

Whprowadzane do sprzedazy mieszkania
szybko znajdujg nabywcdw, co sprawia, ze
w ofercie pozostaje bardzo mato mieszkan
gotowych. Ogromna wiekszos¢ transakcji do-
konata sie w momencie, kiedy budowa miesz-
kania nie wyszta jeszcze z fazy prac ziemnych,
co potwierdza duzy poziom zaufania do de-
weloperéw.

Analitycy REAS zauwazaja, ze w minionym
roku na rynek mieszkan dziataty takie czynni-
ki, jak spadek tempa rozwoju gospodarczego,
wzrost inflacji, czy prace nad nowym rzado-
wym programem wspierania mieszkalnictwa,
ktéry w zatozeniach moze by¢ konkurencyjny
wobec zakupu mieszkania od deweloperéw.
W najblizsze] przysztosci spodziewajg sie
ochtodzenia popytu ze wzgledu na stopnio-
we wygaszanie programu wspierania zaku-
péw ,Mieszkania dla Mtodych” oraz wzrostu
inflacji i stop procentowych. Wskazuja, ze
w 2017 r. podaz bedzie sie utrzymywata na
wysokim poziomie, oferta wzrosnie a popyt
zmaleje, co doprowadzi do stabilizacji rynku.
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Osiqggniecia Grupy w poszczegolnych segmentach
rynku nieruchomosci oraz perspektywy rozwoju

Sektor biurowy
Zakonczenie budowy

Najwiekszym wydarzeniem zesztego roku
w dziale biurowym Echo Investment byto za-
korczenie budowy, oddanie do uzytku i sprze-
daz flagowego projektu - wiezowca Q22
w centrum Warszawy z 53 tys. mkw. GLA.

Po uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie
w czerwcu 2016 r., Echo Investment prowadzi
prace wykonczeniowe powierzchni poszcze-
golnych najemcoéw, wprowadza ich do bu-
dynku oraz pracuje nad wynajmem pozostatej
powierzchni. Obecnie stopien komercjalizacji
Q22 wynosi 87%, trwajg rozmowy o wyna-
jeciu pozostatej powierzchni. Jako pierwszy,
w sierpniu 2016 r. do budynku wprowadzit
sie Deloitte, zajmujac 10 pieter, czyli 10 tys.
mkw. powierzchni, a wkrotce wprowadzi sie
na dodatkowe 4 tys. mkw. Do grona najem-
cow dotaczyty takze firmy Boston Scientific

POWIERZCHNIA BIUROWCOW ODDANYCH | PLANOWA-

NYCH DO ODDANIA DO UZYTKU [TYS. MKW. GLA]

O procesie sprzedazy
Q22 czytaj wiecej
w punkcie 5.5

1o4

41

73

27

2014 2015 2016

Corporation (2 tys. mkw.), dostawca biur ser-
wisowanych OmniOffice (ponad 2 tys. mkw.),
kancelaria prawna White and Case (2,5 tys.
mkw.) oraz agencja Savills (1 tys. mkw.).

Budynek Q22 jest doceniany przez rynek
i branze nieruchomosciowa. Otrzymat m.in.
tytut ,Inwestycji roku na rynku powierzchni
biurowej” oraz gtdwna nagrode w kategorii
JArchitektura” w konkursie Prime Proper-

2017

ty Prize, tytut ,Office Project of the Year”
w konkursie CEE Investment & Green Buil-
ding Awards, organizowanym przez Europa-
Property, a takze nagrode Eurobuild Award
dla najlepszego budynku biurowego.

W grudniu 2016 r. Echo Investment podpi-
sato z Invesco Real Estate ostateczng umowe
sprzedazy budynku Q22 za 270 mIn EUR.

BIUROWCE, KTORYCH BUDOWA ZAKONCZYA SIE W 2016 R.

Powierzchnia

GLA

Budynek (mkw.)
Tryton Business House, Gdansk 23 700
Q22, Warszawa 53 000
A4 Business Park lll, Katowice 12 000
Symetris I, £6dz 9 400
Nobilis Business House, Wroctaw 16 900
O3 Business Campus |, Krakéw 19 100
Razem 134 100

Poziom
najmu
(%) Gtéwni najemcy Status
80 PGS Software, Ciklum, mBank, Sprzedany do EPP
Kainos Software, Eltel Networks
87 Deloitte, Allegro, Linklaters, Sprzedany do Invesco Real Estate
Boston Scientific, Omnioffice Savills
86 Rockwel Automation  Przedwstepna umowa sprzedazy do EPP
86 Nordea Bank Polska, Philips Polska Sprzedany do EPP
59 BNY Mellon
87 Orlen Oil, Epam, Systems Poland, Sprzedany do EPP

KPMG, Ecolab Services

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej




O procesie sprzedazy
biurowcéw czytaj wiecej

w punkcie 5.3

Budynek

O3 Business Campus Il, Krakéw

ECHO

investment

Ponadto Spétka oddata do uzytkowania piec
budynkéw biurowych, ktére tgcznie maja
81,1 tys. mkw. powierzchni najmu i znajduja
sie w miastach regionalnych. Zgodnie z zato-

zeniami nowe;j strategii, zdecydowana wiek-
szos¢ tych budynkow zostata juz sprzedana
lub jest w trakcie sprzedazy.

Wyniki wynajmu powierzchni
biurowych

Czwarty kwartat 2016 r. byt historycznie
najlepszy pod wzgledem powierzchni pod-
pisanych uméw najmu. Zespot komercjaliza-
cji sfinalizowat umowy dotyczace 37,2 tys.
mkw. nowych budynkéw oraz 3,9 tys. mkw.
umow rekomercjalizacji. W catym zesztym
roku Spotka wynajeta 88 tys. mkw. nowej
powierzchni oraz 9,9 tys. mkw. w budynkach
starszych, co tacznie daje wynik blisko 100
tys. mkw.

WYNAJETA POWIERZCHNIA BIUROWA
[TYS. MKW. GLA]

O
~N

53,9

42,8

2014 2015 2016

- Nowe umowy ®- Rekomercjalizacja

Rozpoczete budowy

Dobre perspektywy rozwoju runku biurowe-
go oraz liczba przygotowanych projektow
zacheca Spdtke do rozpoczynania kolejnych
projektow.

W 2016 r. Echo Investment rozpoczeto bu-
dowe pieciu projektéw z 86,8 tys. mkw. po-
wierzchni najmu. Zgodnie z postepem prac
budowlanych, Spétka prowadzi rozmowy
z potencjalnymi najemcami oraz podpisuje
umowy. W przypadku projektow biurowych,
finalizacja wiekszosci umdéw ma miejsce
w niedtugim czasie do zakonczenia budowy
projektu.

POWIERZCHNIA PROJEKTOW, KTORYCH
BUDOWA SIE ROZPOCZELA [TYS. MKW. GLA]

87

56

36

21

2014 2015 2016

* Plans

BIUROWCE, KTORYCH BUDOWA ROZPOCZELA SIE W 2016 R.

Powierzchnia GLA
(mkw.)

19 100

zakonczenia budowy

3Q 2017

Planowany termin

Gtéwni najemcy

2017~

Status

Przedwstepna umowa sprzedazy do EPP

O3 Business Campus lll, Krakéw

19 100

4Q 2017

Przedwstepna umowa sprzedazy do EPP

Symetris Il, £6dz

9 500

3Q 2017

Philips Polska

Przedwstepna umowa sprzedazy do EPP

Sagittarius Business House, Wroctaw

24 900

4Q 2017 EY

W negocjacji

West Link, Wroctaw

14 200

1Q 2018

Nokia Networks

Przedwstepna umowa sprzedazy

do Griffin Premium RE

Razem 86 800
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Centra handlowe
Zakonczenie budowy

W 2016 r. Spodtka zakonczyta jeden projekt in-
westycyjny w sektorze handlowym - czwarty
etap Outlet Parku w Szczecinie. Inwestycja ma
3,3 tys. mkw. powierzchni, ktérg w 100% zaje-
ty Media Expert, klub fitness Befit Clubs oraz
przychodnia Dom Lekarski. Jej budowa ruszyta

investment

na poczatku 2016 r. Projekt w trakcie budowy
zostat przejety przez Echo Polska Properties,
dlatego od 1 czerwca 2016 r. na mocy osob-
nej umowy deweloperskiej, Echo Investment
prowadzito ja na zlecenie EPP.

Wyniki wynajmu

Pomimo sprzedazy catego portfela generuja-
cych przychody centréw handlowych do EPP,
Echo Investment Swiadczy ustugi wynajmu dla
nowego wiasciciela.

Obecnie Spoétka ma w trakcie wynajmu i bu-
dowy tylko jedng inwestycje prowadzong na
wiasny rachunek - Galerie Libero w Katowi-
cach, jednoczesnie prowadzac prace przygo-

WYNAJETA POWIERZCHNIA HANDLOWA

[TYS. MKW. GLA]

- Nowe umowy

79
61,4
55,2 I
2014 2015 2016

®- Rekomercjalizacja

towawcze dotyczace komercjalizacji nabytej
w grudniu 2016 r. inwestycji przy ul. Towa-
rowej 22 w Warszawie. Galeria Libero jest
obecnie w ponad 50 proc. wynajeta, Spétka
obserwuje duze zainteresowanie kolejnych
potencjalnych najemcow.

9 wrzesnia 2016 r. Galeria Libero zostata
sponsorem kobiecej druzyny pitki noznej GKS

Katowice. W obiekcie, oprocz wielu marek
zwigzanych ze sportem, znajdzie sie m.in. pub
dla fandéw pitki noznej Food & Ball, ktory be-
dzie prowadzony przez Arkadiusza Milika, re-
prezentanta Polski i napastnika holenderskiego
klubu Ajax Amsterdam.

Zakonczenie budowy Galerii Libero jest plano-
wane na pierwsza potowe 2018 r.

Rozpoczete budowy

Ze wzgledu na dojrzatos$¢ rynku handlowego
w Polsce, podejscie Spotki do tego sektora jest
selektywne. Spotka przed zaangazowaniem sie

w projekt handlowy, doktadnie analizuje stan
danego rynku lokalnego, ogdlne wskazniki
nasycenia, site nabywcza oraz wskazniki ma-

kroekonomiczne. Do realizacji wybierane sg
projekty na rynkach nisko nasyconych, w per-
spektywicznych lokalizacjach.

INWESTYCJE HANDLOWE, KTORYCH BUDOWA ROZPOCZEELA SIE W 2016 R.

Powierzchnia GLA Planowany termin

Budynek (mkw.) zakonczenia budowy Gtéwni najemcy Status
Outlet Park IV, Szczecin 3300 Zakonczonaw 4Q 2016 Media Expert, Befit Clubs, Dom Lekarski Sprzedany do EPP
Outlet Park Ill, Szczecin 3 800 4Q 2017 Kids Play, Martes Sport Sprzedany do EPP
rozbudowa Galaxy, Szczecin 15100 4Q 2017 Monnari, Smyk, Go Sport, Sprzedana do EPP

Euro RTV AGD, Reserved
Galeria Libero, Katowice 44700 1Q 2018  Fabryka Formy, Media Markt, Helios, Mar- Umowa ROFO z EPP

tes Sport, GynCentrum, Smyk, MK Bow-

ling, Rossmann, iDream Apple Premium

Razem 66 900
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Segment mieszkaniowy
Rozpoczete budowy

W 2016 r. Grupa Echo Investment rozpoczeta
budowe 865 mieszkan o tacznej powierzch-
ni uzytkowej wynoszacej 60,3 tys. mkw. Rok
wczesnigj liczba rozpoczetych budéw wyno-
sita 10, faczna liczba znajdujacych sie w tych
projektach mieszkarh - 1053, natomiast ich
powierzchnia sprzedazy - 64,8 tys. mkw.

W pierwszym kwartale 2017 r. Echo Invest-
ment rozpoczeto budowe 340 mieszkan
w projektach Browary Warszawskie B, oraz
poznanskim osiedlu Perspektywa i Jasmino-
we lll. Do korca roku planuje jeszcze rozpo-
cza¢ budowe i sprzedaz 10 inwestycjiz 1 277
mieszkaniami.

Echo Investment ma obecnie w budowie 18
projektéw mieszkaniowych z 2 tys. miesz-
kan w Warszawie, Krakowie, todzi, Poznaniu
i Wroctawiu.

investment

INWESTYCJE MIESZKANIOWE, KTORYCH BUDOWA
ROZPOCZELA SIE W 2016 R.

Liczba Planowany termin
Projekt mieszkan zakonczenia budowy
Krakéw, Dom pod Wilga Il 131 I1Q 2018
Krakéw, Apartamenty GO (Rakowicka) 182 I1Q 2018
t6dz, Osiedle Jarzebinowe IV 74 IV Q2018
Poznan, Sowinskiego IV 89 Q2018
Poznan, Osiedle Perspektywa | (17 MW) 169 II1Q 2018
Poznan, Osiedle Jasminowe IlI 77 Q2018
Warszawa, Nowy Mokotéw IV 45 | Q2018
Warszawa, Browary Warszawskie A 98 Q2018

Razem 865

Sprzedaz

Zgodnie z zatozeniami Strategii rentownego
wzrostu, Echo Investment zwieksza skale dzia-
fania w sektorze mieszkaniowym. W 2016 r.
sprzedato rekordowa liczbe mieszkan - 925,
co oznacza blisko 60% wzrostu w poréwna-
niu do 2015 r. Pozytywny trend jest widoczny
réwniez w liczbie mieszkan przekazywanych
klientom. W 2016 r. Echo Investment podpi-
sato ostateczne umowy sprzedazy 451 lokali,
co oznaczato 13-procentowa dynamike w po-
réwnaniu do 2015 r. Pozytywny trend jest
zauwazalny w wynikach za pierwszy kwartat
2017 r.: sprzedaz wyniosta 259 sztuk (wzrost
0 76% wobec pierwszego kwartatu 2016 r.),
a przekazania - 90 mieszkan (wzrost o blisko
100%).
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LICZBA MIESZKAN SPRZEDANYCH | PRZEKAZANYCH KLIENTOM

- Sprzedaz 925
® - Przekazania
591
466 419 200 451
2014 2015 2016




ECHO

investment

Zakoiiczone budowy .
ZAKONCZONE BUDOWY W 2016 R.

W 2016 r. Grupa Echo Investment zakonczy- Projekt Liczba mieszkan
fa budowe 4 inwestycji z 459 mieszkaniami.
tacznie maja one 29,1 tys. mkw. powierzchni
sprzedazy. Rok wczesniej zakonczone zostaty Poznan, Sowiriskiego | 124
réwniez 4 inwestycje, w ktérych taczna liczba

Krakéw, Park Avenue Apartments 57

’ . . : . Poznari, Osiedle Jasminowe Il 77

mieszkan wyniosta 279, a powierzchnia uzyt-
kowa - 16,3 tys. mkw. Warszawa, Nowy Mokotow Il 201
Razem 459

Na caty 2017 r. planowane jest zakonczenie

budowy 9 inwestycji, ktére tacznie majg 276

mieszkan i 60,3 tys. mkw. powierzchni sprze-

dazy. LICZBA MIESZKAN W PROJEKTACH, KTORYCH BUDOWA ZAKONCZYtA
LUB ZAKONCZY SIE W DANYM ROKU

976

459

279

2015 2016 2017 2018
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Odpowiedzialnosé spoteczna
Grupy Echo Investment

Grupa Echo Investment dba o dobre relacje
z klientami, partnerami biznesowymi i kontra-
hentami, ale takze z innymi interesariuszami.
Jako podmiot odpowiedzialny spotecznie,
uczestniczy w akcjach charytatywnych,
wspiera dziatania spoteczne, sponsoruje wy-
darzenia i dziatalnos¢ organizacji waznych dla
Srodowisk, w ktorych spdtka jest aktywna.

Wsparcie Echo Investment trafia gtéwnie
do obszardw sportu, kultury i sztuki oraz

instytucji i inicjatyw pomagajacym najbar-
dziej potrzebujacym, w szczegdlnosci z ma-
cierzystego regionu spotki - Kielecczyzny.
Echo Investment stara sie, by wsparcie dla
organizacji czy celéw zajmujacych sie wraz-
liwymi problemami spotecznymi, byto state.
Od 2009 r. pomaga kieleckiemu Zespotowi
Placowek opiekunczo-wychowawczych im.
Aleksandra Kamienskiego ,Kamyk” poprzez
finansowanie zakupu butéw i odziezy zimo-
wej dla podopiecznych. Rowniez od 2009 r.

CELE, NA JAKIE TRAFIALO W 2016 R. WSPARCIE FINANSOWE

OD GRUPY ECHO INVESTMENT

37%

Kultura i sztuka
@ Pomoc spoteczna
([ ] Sport

WSPARCIE FINANSOWE
OD GRUPY ECHO INVESTMENT

7%

56%

Wybrane organizacje, ktére otrzymaty wspacie Echo Investment w 2016 r.

Wik
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wspotpracuje z Harcerskim Zespotem Wokal-
no-Instrumentalnym ,Wotosatki”, ktéry dzia-
ta w Kielcach od ponad 40 lat. Echo Invest-
ment pomaga rowniez Wielkiej Orkiestrze
Swiatecznej Pomocy. Spétka od 2000 roku
licytuje ztote serduszko, z ktérego pienigdze
sg przekazywane na sprzet medyczny w pol-
skich szpitalach. Od 2014 roku wspiera takze
dziatania Fundacji Jaska Meli Poza Horyzonty
(poprzez Fundacje Poland Business Run), po-
magajacej osobom, ktoére ulegty wypadkom.

Ponadto w 2016 r. Echo Investment za-

angazowato sie na rozne sposoby w dzia-

talnos¢ takich podmiotdw, jak m.in.:

- Fundacja IMKA,

- Fundacja Griffin Art Space,

- Europejskie Centrum Solidarnosci
w Gdansku,

- Towarzystwo Przyjaciét Centrum
Zdrowia Dziecka,

- GKS Katowice,

- Klub Sportowy ,Rozwdéj” Katowice,

- Teatr Korez.

i (D

GRIFFIN
ARTSPACE
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Zatrudnienie i roznorodnosé
pracownikdow Grupy Echo Investment

Wtadze Spotki sg swiadome znaczenia réznorodnosci
w doborze pracownikéw, w tym oséb zajmujacych stano-
wiska kluczowych menedzeréw. W podejmowanych de-
cyzjach personalnych Spétka doktada staran by uwzgled-
ni¢ takze m.in. elementy réznorodnosci, takie jak ptec,
wyksztatcenie, wiek i doswiadczenie zawodowe. W opinii
Zarzadu, dtugi Sredni staz, struktura zatrudnienia w po-
dziale na grupy wg dtugosci stazu, a takze réznorodnos¢

wg wieku zatrudnionych, wzmacniajg pozycje konkuren-
cyjna Spoétki na rynku.

W Spotce nie jest stosowana polityka réznorodnosci
w odniesieniu do organéw nadzorczych i zarzadczych.
Przy wyborze 0séb sprawujacych funkcje zarzadcze i nad-
zorcze decydujgce znaczenie maja wiedza, kompetencje
i doswiadczenie kandydatow.

STAN ZATRUDNIENIA
31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
Liczba pracownikéw 368 (347%) 364 (346%) 296**

* Dane bez uwzglednienia zatrudnienia w Zaktadzie Ogrodniczym Naramowice-Pamiagtkowo - spétce spoza gtéwnej dziatalnosci Grupy, w zwiaz-

ku z czym ponizsze tabele prezentuja dane o pracownikach z wytaczeniem tej spotki.

** Spadek zatrudnienia na koniec 2016 r. wigzat sie ze sprzedaza Zaktadu Ogrodniczego Naramowice-Pamiagtkowo oraz spétek zajmujacych sie

zarzadzaniem nieruchomosciami (property i facility management).

ROZNORODNOSC WG PiCI
31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
Mezczyzni Kobiety Mezczyzni Kobiety Mezczyzni Kobiety
Rada Nadzorcza 100% 0 100% 0 100% 0
Zarzad 100% 0 100% 0 100% 0
Pracownicy 50% 50% 49% 51% 49% 51%

ROZNORODNOSC ZATRUDNIONYCH W GRUPIE ECHO INVESTMENT WG STAZU PRACY

Liczba zatrudnionych
Do 1 roku

1-3 lata

3-5lat

5-8 lat

8-10 lat

Powyzej 10 lat

Sredni staz

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
347 346 296

33 28 48

53 42 39

54 59 37

68 41 43

29 57 44

110 119 85

8 8 7
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ROZNORODNOSC ZATRUDNIONYCH W GRUPIE KAPITALOWEJ WG WIEKU

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
Liczba zatrudnionych 347 346 296
18-24 lata 7 4 5
24-34 lata 121 112 100
34-44 lata 141 145 121
44-50 lat 37 46 38
Powyzej 50 lat 41 39 32
Sredni wiek 38 39 38

WYKSZTALCENIE PRACOWNIKOW

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
Razem 347 346 296
Zawodowe 1 1 1
Srednie 18 13 10
Policealne 6 5 2
Wyizsze 322 327 283
Udziat pracownikéw z wyzszym wyksztatceniem 93% 95% 96%
Udziat pracownikéw, korzystajacych z dofinansowania 19% 21% 29%

do nauki jezyka obcego

PRACOWNICY WG OBYWATELSTWA

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
Polskie 340 341 291
Inne 7 5 5
Razem 347 346 296

NIEPELENOSPRAWNI

31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016
Liczba zatrudnionych 3 3 5
Udziat w ogdlnej liczbie pracownikéw 0,9% 0,9% 1,7%
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DtUGI SREDNI STAZ, STRUKTURA ZATRUDNIENIA
W PODZIALE NA GRUPY WG DtUGOSCI
STAZU, A TAKZE ROZNORODNOSC WG WIEKU

ZATRUDNIONYCH, WZMACNIAJA POZYCJE

KONKURENCYJNA SPOEKI NA RYNKU.
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Podstawowe wielkosci
ekonomiczno-finansowe ujawnione
w Rocznych Sprawozdaniach Finansowych
Spotki oraz Grupy Echo Investment S.A.

ECHO INVESTMENT S.A. GRUPA KAPITALOWA ECHO INVESTMENT
BILANS
SUMA BILANSOWA [W TYS. PLN] SUMA BILANSOWA [W TYS. PLN]
5288 8 388
6 549
3000
3364
1678
2014 2015 2016 2014 2015 2016
Aktywa
STRUKTURA AKTYWOW [%] STRUKTURA AKTYWOW [%]
- Aktywa trwate 6%

20% - Aktywa obrotowe —

@ - Aktywa przeznaczone

do sprzedazy

AKTYWA AKTYWA
3000 MLN PLN 80% 3364 MLN PLN 45%

49%

33
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ECHO INVESTMENT S.A. GRUPA KAPITALOWA ECHO INVESTMENT
Aktywa
STRUKTURA AKTYWOW [%] STRUKTURA AKTYWOW [%]
9 1%
2% ’ - Udziaty w jednostkach 12% .
- ujmowanych metoda 16%
praw wtasnosci

@ - Nieruchomosci

inwestycyjne
AKTYWA TRWALE - Nieruchomosci AKTYWA TRWALE
2 389 MLN PLN 97% inwestycyjne w budowie 1530 MLN PLN
o- Odroczony podatek
dochodowy 37% 35%

® - Pozostate

4%
179% - Zapasy
° @ - Naleznosci handlowe -
- Srodki pieniezne,
4% bez srodkéw o ogra-
niczonej mozliwosci
AKTYWA dysponowania AKTYWA
OBROTOWE 57% @ - Pozostate 39% OBROTOWE 40%
610 MLN PLN 1636 MLN PLN
22%
17%
Pasywa
STRUKTURA PASYWOW [%] STRUKTURA PASYWOW [%]
- Kapitat wiasny 1%
@ - Rezerwy
30% - Zobowiazania 25%
dtugoterminowe
® - Zobowiazania
KAPITAL WEASNY | krétkoterminowe KAPITAL WEASNY
ZOBOWIAZANIA 46% ® - Zobowiazania 1 ZOBOWIAZANIA 45%
3000 MLN PLN dotyczace aktywéw 3364 MLN PLN
przeznaczonych
do sprzedazy
23%
23% \ ) [
1% 6%
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ECHO INVESTMENT S.A.

GRUPA KAPITALOWA ECHO INVESTMENT

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

PRZYCHODY OPERACYIJNE [TYS. PLN]

315

212 206

2014 2015 2016

ZYSK OPERACYJNY [TYS. PLN]

PRZYCHODY OPERACYIJNE [TYS. PLN]

577 586

480

2014 2015 2016

ZYSK OPERACYJNY [TYS. PLN]

3403
132 334
2014 2015 2016
ZYSK NETTO [PLN]
2959
276
2014 2015 2016

ZYSK NETTO NA JEDNA AKCJE [PLN]

717

605
653
2014 2015 2016
ZYSK NETTO [PLN]
514
404 388
2014 2015 2016

ZYSK NETTO NA JEDNA AKCIJE [PLN]

1,25

0,98 0,94

0,67

0,6

2014 2015 2016
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ECHO INVESTMENT S.A. GRUPA KAPITALOWA ECHO INVESTMENT

PRZEPLYWY PIENIEZNE [min PLN]

- z dziatalnosci

2772 operacyjnej
@ - 2 dziatalnosci 2378
inwestycyjnej
- z dziatalnosci 140
280 finansowej
-2 689 -2702
PRZEPLYWY PIENIEiNE Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ PRZEPLYWY PIENIEiNE Z DZIAXALNOSCI OPERACYJNE)J
[MLN PLN] [MLN PLN]
19
165
140
-4
98
-80
2014 2015 2016 2014 2015 2016

PRZEPLYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ PRZEPEYWY PIENIEZNE Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNE)

[MLN PLN] [MLN PLN]
2772 2378
7 I
589
366 -579
2014 2015 2016 2014 2015 2016
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Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia
dla dziatalnosci Spotki i jej Grupy
Kapitatowej Echo Investment S.A.

Ryzyko konkurencji

Grupa Echo Investment konkuruje na ryn-
ku z podmiotami inwestujgcymi w nieru-
chomosci (przede wszystkim o atrakcyjne
grunty), deweloperami (o klientow mieszkan
i nabywcow nieruchomosci komercyjnych)
oraz wtascicielami nieruchomosci komer-
cyjnych (o najemcéw). Na wyniki osiggane
przez Grupe moze mie¢ wptyw strategia
obrana przez podmioty konkurencyjne, ich
pozycja finansowa oraz zdolnos$¢ do pozy-
skiwania kapitatu na korzystniejszych wa-
runkach. W wyniku dziatalnosci podmiotéw
konkurencyjnych w stosunku do Grupy
i realizacji przez nie duzej liczby projektéw
deweloperskich na obszarach, gdzie skon-
centrowana jest dziatalnosc spétek z Grupy,
moze powstac zwiekszona podaz mieszkan,
powierzchni biurowych i handlowych. To
z kolei moze mie¢ wptyw na mozliwg do
uzyskania cene sprzedazy i dtugos¢ okresu
potrzebnego do jej przeprowadzenia. Prze-
wagi konkurencyjne Echo Investment to
m.in. zasoby finansowe i skala dziatalnosci,
duze doswiadczenie, dogtebna znajomos¢
polskiego rynku, bardzo dobre relacje z na-
jemcami i potencjalnymi najemcami, silny
i stabilny zespét pracownikdw.

Ryzyko zmiany stép procentowych

Dziatalnos¢ Grupy oparta jest w duzej mierze
na finansowaniu zewnetrznym, od ktérego
obliczane odsetek oparte sg na stopach pro-
centowych. Dla kredytéw i obligacji w ztotych
jest to WIBOR, a dla kredytow w euro jest to
EURIBOR lub LIBOR EUR. Ryzyko zwigzane
ze zmiang stép procentowych jest ogranicza-
ne poprzez dostepne na rynku instrumenty
zabezpieczajace (state stopy, IRS).

Ryzyko zmiany kurséw walut

W Grupie ryzyko to zwigzane jest przede
wszystkim z zacigganymi przez spotki celowe
kredytami wyrazonymi w walutach obcych
(najczesciej w euro). Uzyskane w ten spo-
sob ptatnosci od nabywcéw przeznaczane
sg na sptate wspomnianych kredytow. Takie
powiazanie finansowania ze zrodtami przy-
chododw znaczaco ogranicza ryzyko kursowe
(hedging naturalny). Dodatkowo, ze wzgledu
na znaczacy wptyw zmiany kurséw waluto-
wych na wartos¢ przysztych przeptywow
pienieznych (zakupy walutowe, sprzedaze
projektow, uruchamiane transze kredytow)
Grupa wykorzystuje dostepne na rynku in-
strumenty pochodne, takie jak forward czy
opcje walutowe.

Ryzyko zwiqzane z pozyskiwaniem
najemcow

Strategia Echo Investment w odniesieniu
do projektéow komercyjnych zaktada ich
mozliwie szybka sprzedaz po zakonczeniu
budowy oraz osiggnieciu odpowiedniego
poziomu najmu. Podpisanie umdw najmu na
dostepna powierzchnie stanowi o sukcesie
komercyjnym danego projektu i mozliwo-
Sci jest sprzedazy z zyskiem. Na szybkos¢
i skutecznos¢ procesu wynajmu wptywaja
czynniki wewnetrzne, na ktére Spétka ma
catkowity lub znaczacy wptyw, oraz ze-
wnetrzne, niezalezne od Spdétki. Wsrod
czynnikow wewnetrznych nalezy wymienic
dobre relacje z najemcami lub potencjalny-
mi najemcami (Grupa utrzymuje state relacje
z okoto 600 firmami, ktore podpisaty umowy
najmu w zbudowanych przez nig biurow-
cach lub centrach handlowych), wspotpraca
Z agencjami i brokerami czy profesjonalna
obstuga najemcow. W tych obszarach Spoét-
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ka nalezy do waskiej grupy najbardziej przy-
gotowanych, profesjonalnych i skutecznych
podmiotéw. Czynniki zewnetrzne, jak zakta-
dane tempo rozwoju sieci handlowych czy
firm-najemcéw biurowych czy tempo roz-
woju sektora ustug wspélnych BPO/SSC, sg
uzaleznione przede wszystkim od klimatu
gospodarczego w Polsce, sytuacji gospodar-
czej oraz makroekonomicznej, czy sytuacji
gospodarczej na swiecie. Sposréd czynnikow
niezaleznych od Spotki, a sprzyjajacych jej
dziatalnosci, nalezy wspomniec wieksza chec
najemcow do lokowania swoich siedzib lub
sklepdw w nowych projektach, ktére sg kon-
kurencyjne wobec starszych biurowcéw czy
centréw handlowych.

Ryzyko zwiqzane z wykonawcami
zewnetrznymi

Odnosi sie do jakosci wykonywanych prac
oraz ryzyka utraty ptynnosci podwykonaw-
cy. Spoétka, wystepujac jako inwestor dane-
go projektu, powierza wykonanie wiekszosci
prac podmiotom zewnetrznym. Termino-
wosc i jakos¢ realizacji tych prac w duzej
czesci zalezy od tych podmiotéow. Ryzyko
to jest w duzym stopniu wyeliminowane
przez zabezpieczenia zawarte w umowach
o wykonawstwo, staty nadzér nad budowa-
mi ze strony inspektoréw lub specjalistycz-
nych firm zewnetrznych oraz wewnetrznych
inzynierdw i Project Managerdéw. Ponadto,
w trakcie wyboru dostawcy, oprocz analizy
oferty na prace budowlane, przeprowadza
sie badanie kondycji finansowej i mozliwosci
technicznych wykonawcy.

Ryzyko procedur administracyjnych

Zwigzane jest ze zmianami prawnymi i opie-
szatoscig urzedow. Czasochtonnos¢ procedur
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administracyjnych determinuje termin rozpo-
czecia realizacji projektéw Grupy. Moze to
skutkowac opdZnieniem w ich realizacji. Jed-
noczesnie duze uprawnienia stron trzecich do
ingerencji w przebieg procedur administracyj-
nych niejednokrotnie wydtuzaja proces reali-
zacji inwestycji, wptywajac na jej rentownosc.
Grupa stara sie zmniejszac to ryzyko dzieki
doswiadczeniu w przeprowadzaniu procedur
administracyjnych oraz zatrudnianiu specjali-
stéw w tym zakresie.

Ryzyko utraty ptynnosci

Moze prowadzi¢ do braku wyptacalnosci.
Grupa zarzadza ryzykiem ptynnosci utrzymu-
jac stale odpowiednia wielko$¢ dostepnych
srodkow finansowych w postaci gotéwki
zgromadzonej na rachunkach bankowych
i przyznanych wolnych limitéw kredytowych.
Stale monitorowane sg prognozowane i rze-
czywiste przeptywy pieniezne. Ryzyko to
zmniejszajg state wptywy z biezacej sprzeda-
Zy mieszkan, wynajmu powierzchni komercyj-
nych oraz finansowanie projektow kredytami
celowymi.

Ryzyko niekorzystnych zmian na
rynku nieruchomosci

Rynek nieruchomosci jest cykliczny, dla-
tego liczba projektéw ukonczonych przez
Grupe byta i moze by¢ rézna w poszczegél-
nych latach, m.in. w zaleznosci od ogdlnych
czynnikéw makroekonomicznych, zmian de-
mograficznych, dostepnosci nieruchomosci
w atrakcyjnych lokalizacjach, popytu najem-
céw, dtugosci i skomplikowania proceséw
administracyjnych, popytu ze strony poten-
cjalnych nabywcow projektdw, dostepnosci
finansowania oraz cen rynkowych istnieja-
cych i nowych projektéw. Ze wzgledu na dtugi
okres miedzy podjeciem decyzji o rozpocze-
ciu budowy, a terminem zakonczenia projektu
(co wynika przede wszystkim z dtugotrwatej
procedury pozyskiwania wymaganych pra-
wem pozwolern administracyjnych oraz czasu
budowy), istnieje ryzyko, ze z chwilg zakon-
czenia projektu, rynek bedzie nasycony, a de-
weloper nie bedzie mdgt sprzedac projektu
przy oczekiwanym poziomie zysku. Istnieje
wiec ryzyko, ze w czasie pogorszenia ko-
niunktury Grupa bedzie w stanie poprawnie
wybiera¢ do realizacji projektéw, ktére wy-
petnia rzeczywisty popyt w okresie ozywienia
na rynku. Ryzyko takie jest jednak neutralizo-
wane m.in. przez etapowa realizacje projek-
téw, staty monitoring rynku, dostosowanie
tempa i skali projektéw do oczekiwan rynku,
a w razie wystapienia problemu z korzystna
sprzedaza inwestycji, Spdtka ma mozliwosci
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finansowe oraz organizacyjne, by utrzymy-
wac gotowy projekt na bilansie.

Ryzyko zwiqzane z pozyskiwaniem
gruntow

Skutecznosc i skala dziatalnosci operacyjnej
Spotki sa uzaleznione m.in. od podazy od-
powiednich nieruchomosci do zabudowy,
poziomu ich cen oraz skomplikowania ich
sytuacji prawnej. Realizacja przyjetej strate-
gii oraz osiaganie oczekiwanych wynikow sa
uzaleznione od zdolnosci do wyszukiwania
oraz nabywania odpowiednich nieruchomo-
$ci po konkurencyjnych cenach oraz finanso-
wania nabycia na odpowiednich warunkach.
Mozliwosc¢ wezesnej identyfikacji oraz pozy-
skiwania gruntéw pod realizowane projekty
deweloperskie o odpowiedniej intensywnosci
zabudowy w atrakcyjnych lokalizacjach zalezy
Z jednej strony od sprawnosci dziatania Gru-
py, z drugiej zas od prawnych aspektdow dzia-
talnosci operacyjnej Grupy oraz od obiektyw-
nych czynnikdw otoczenia rynkowego, takich
jak wysoka konkurencja na rynku odpowied-
nich gruntéw, dtugi czas potrzebny do zmiany
prawnego przeznaczenia obszaréw miejskich
i podmiejskich na zabudowe, spowodowany
opdznieniami w uchwalaniu miejscowych pla-
now zagospodarowania przestrzennego lub
ich brakiem, a takze ograniczony zaséb tere-
now z odpowiednig infrastruktura. Spotka ma
wiasny zespot zajmujacy sie wyszukiwaniem
odpowiednich gruntéw, ich analiza prawna,
analiza potencjatu, prowadzeniem procesow
administracyjnych, a ponadto wspotpracuje
w tym zakresie z grupa renomowanych do-
radcow rynkowych i prawnych.

Whptyw na ceny nieruchomosci gruntowych
maja posrednio m.in. popyt na mieszkania
oraz wynajem powierzchni biurowej i handlo-
wej, sytuacja makroekonomiczna, dostepnosc
finansowania, podaz lokali mieszkalnych, po-
wierzchni komercyjnych lub biurowych na
okreslonym obszarze oraz zmiany w oczeki-
waniach nabywcow i klientéw co do standar-
du, lokalizacji lub wyposazenia. Grupa stara
sie efektywnie reagowac na zmiany makro-
ekonomiczne np. poprzez etapowa realizacje
inwestycji, dostosowanie wielkosci sprzeda-
wanych lokali do oczekiwar rynkowych, do-
stosowywanie tempa realizacji projektow do
oczekiwanego popytu i warunkdw na rynkach
lokalnych.

Wozrost cen gruntéw moze miec¢ niekorzyst-
ny wptyw na konkurencyjnosc¢ i rentownosc
nowych projektow Grupy na gruntach na-
bywanych w przysztosci. Wynika to z faktu,
ze koszty nabycia gruntéw pod projekty de-
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weloperskie stanowig istotny czynnik decy-
dujacy o optacalnosci danego projektu de-
weloperskiego. Z drugiej strony, wzrost cen
gruntow moze zwiekszy¢ konkurencyjnosc
projektow Grupy realizowanych na gruntach
nabytych uprzednio po nizszych cenach. Dla
ograniczenia wptywu ryzyka wzrostu cen
gruntéw, Grupa posiada bank ziemi z przy-
gotowanymi projektami o tacznej powierzchni
uzytkowej okoto 360 tys. mkw. oraz grunty
inwestycyjne o tacznej powierzchni okoto
150 ha z projektami w fazie koncepcyjnej.
Ewentualny spadek wartosci gruntow moze
mie¢ natomiast wptyw na spadek wyceny
nieruchomosci inwestycyjnych Grupy oraz
na konkurencyjnosc i rentownosé niektérych
projektow Grupy realizowanych na gruntach
znajdujacych sie w ,banku” ziemi Grupy.

Ryzyko spoteczno-ekonomiczne

Zwigzane jest z oddziatywaniem czynnikow
spotecznych i makroekonomicznych na dzia-
talnosc¢ gospodarcza. Do nich naleza: inflacja,
ogolna kondycja gospodarki, zmiana sytuacji
gospodarczej, zmiana realnych dochodow
spoteczenstwa i polityka podatkowa, a tak-
ze ogodlna sytuacja gospodarcza na $wiecie.
Zmiany wskaznikéw makroekonomicznych
moga wptynaé¢ na zmniejszenie planowa-
nych przychodéw badZ na zwiekszenie kosz-
tow dziatalnosci. Ma to szczegdlne znaczenie
w sytuacji obnizenia wzrostu PKB, pogtebia-
nia deficytu budzetowego oraz wzrostu bez-
robocia, co w konsekwencji doprowadzi do
spadku realnych dochodow ludnosci. Sytuacja
spoteczno-ekonomiczna moze miec¢ wptyw
na przychody i wyniki finansowe Spotki, gdyz
realizacja nowych obiektéw zarowno w sek-
torze mieszkaniowym, biurowym jak i handlo-
wo-rozrywkowym uzalezniona jest m.in. od
konsumentéw i Srodkéw jakie beda w stanie
przeznaczy¢ na wydatki. Z drugiej strony,
prospoteczna polityka rzadu i jego programy
moga spowodowac wzrost popytu. Ryzyko to
jest ograniczone przez projektowanie i budo-
we inwestycji handlowych doktadnie dopaso-
wanych do lokalnych rynkéw i ich zasobnosci,
staty monitoring zachowan rynku biurowego,
dostosowanie harmonogramu projektéw do
koniunktury oraz zapotrzebowania na tany
rodzaj powierzchni, czy oferowanie mieszkan
o roznym standardzie, dostosowanym do po-
pytu, mozliwosci i chtonnosci danego rynku
lokalnego.
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Portfel nieruchomosci

O rozpoczynaniu budowy kazdego projektu decyduje

Zarzad, po dogtebnej analizie sytuacji na rynku nieru-
chomosci oraz warunkéw rynkowych. Wskazane ponizej

terminy realizacji projektéw sa elastycznie i racjonalnie
dopasowywane do sytuacji rynkowej.

Portfel nieruchomosci w eksploatacji

Na 31 grudnia 2016 r. portfel gotowych nieruchomosci
komercyjnych Grupy obejmowat 3 inwestycje biurowe
przeznaczone na wynajem. Na 31 grudnia 2015 r. port-
fel gotowych nieruchomosci komercyjnych Grupy obej-

mowat 10 centrow handlowych i 7 projektdw biurowych
przeznaczonych na wynajem. Zmniejszenie wielkosSci
portfela wigze sie z przyjeciem i wdrozeniem w 2016 r.
nowej strategii Grupy.

PROJEKTY NAWYNAJEM
Projekt GLA*[MKW] NOI** [mIn €] Uwagi
Katowice, A4 Business Park lll 12 000 21 przedwstepna umowa sprzedazy do EPP
Wroctaw, Nobilis Business House 16 900 2,9 w negocjacjach
Warszawa, Babka Tower 6 200 1,2 w negocjacjach
Razem 35100 6,2

* GLA (gross leasable area) - powierzchnia najmu brutto wraz z powierzchniami magazynowymi i wspdlnymi wynajmowanymi

** NOI (net operating income) - dochdd operacyjny netto przy zatozeniu petnego wynajmu

Projekty w realizacji i przygotowaniu

INWESTYCJE KOMERCYJNE
Na 31 grudnia 2016 r. Grupa Echo Investment prowadzita
prace budowlane nad 5 inwestycjami biurowymi oraz 3
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inwestycjami handlowymi. Na 31 grudnia 2015 r. w trak-
cie budowy znajdowato sie 6 projektow biurowych.

O sprzedazy A4
Business Park Ill czytaj
wiecej w punkcie 5.3
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PROJEKTY BIUROWE W REALIZACJI

GLA* NOI** Rozpoczecie Zakonczenie

Projekt [MKW] [mIn €] budowy budowy Uwagi
£6dz, Symetris Business Park Il 9 500 1,6 I1Q 2016 Q2017 przedwstepna umowa sprzedazy do EPP
Krakéw, O3 Business Campus Il 19 100 3.2 1 Q2016 Q2017 przedwstepna umowa sprzedazy do EPP
Krakéw, O3 Business Campus llI 19 100 3,2 IV Q2016 IvVQ 2017 przedwstepna umowa sprzedazy do EPP
Wroctaw, Sagittarius Business House 24 900 4.5 I1Q 2016 IV Q2017 umowa ROFO z EPP
Wroctaw, West Link 14 200 2,5 Q2016 | Q2018 przedwstepna umowa sprzedazy

do Griffin Premium RE

Razem 86 800 15,0

* GLA (gross leasable area) - powierzchnia najmu brutto wraz z powierzchniami magazynowymi i wspdlnymi wynajmowanymi

** NOI (net operating income) - dochdd operacyjny netto przy zatozeniu petnego wynajmu

PROJEKTY HANDLOWE W REALIZACJI

GLA* NOI** Rozpoczecie Zakorniczenie
Projekt [MKW] [mIn €] budowy budowy Uwagi
Szczecin, Galaxy (rozbudowa) 15 100 3,3 1 Q2016 IV Q2017 projekt realizowany dla EPP
Szczecin, Outlet Park 111 3800 0,6 IV Q2016 IV Q2017 projekt realizowany dla EPP
Katowice, Galeria Libero 44700 9.0 Q2016 | Q2018 umowa ROFO z EPP
Razem 63 600 12,9

* GLA (gross leasable area) - powierzchnia najmu brutto wraz z powierzchniami magazynowymi i wspdlnymi wynajmowanymi

** NOI (net operating income) - dochdd operacyjny netto przy zatozeniu petnego wynajmu

PROJEKT HANDLOWY W PRZYGOTOWANIU

O umowie ROFO
7z EPP czytaj wiecej
w punkcie 5.3

GLA* NOI** Rozpoczecie Zakonczenie
Projekt [MKW] [mIn €] budowy budowy Uwagi
Warszawa, Towarowa 22 111 100 36,4 Q2018 *** IV Q 2020*** projekt realizowany z EPP,

w docelowych proporcjach 30% : 70%

* GLA (gross leasable area) - powierzchnia najmu brutto wraz z powierzchniami magazynowymi i wspdlnymi wynajmowanymi

** NOI (net operating income) - dochdd operacyjny netto przy zatozeniu petnego wynajmu

*** Dotyczy | etapu
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O zakupie projektu
Towarowa 22 czytaj
wiecej w punkcie 5.6
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PROJEKTY BIUROWE W PRZYGOTOWANIU

GLA* NOI** Rozpoczecie Zakonczenie
Projekt [MKW] [miIn €] budowy budowy Uwagi
Katowice, Grundmanna | 23 000 3,8 IV Q2017 IVQ 2019
Katowice, Grundmanna Il 23 500 3,9 IVQ 2018 IV.Q 2020
Warszawa, Beethovena | 17 800 3,1 IVQ 2017 Q2019 ROFO agreement with Griffin Premium RE
Warszawa, Beethovena Il 17 400 2.9 | Q2018 IV Q 2019 ROFO agreement with Griffin Premium RE
Warszawa, Browary Warszawskie J 15 000 3,1 I1Q 2017 II1Q 2018 ROFO agreement with Griffin Premium RE
Warszawa, Browary Warszawskie K 16 200 3,4 | Q2018 | Q 2020
Warszawa, Browary Warszawskie G 9 200 1.8 | Q2018 | Q 2020
Warszawa, Browary Warszawskie H 11 900 2,5 | Q2018 | Q2020

Razem 134 000 24,5

* GLA (gross leasable area) - powierzchnia najmu brutto wraz z powierzchniami magazynowymi i wspdlnymi wynajmowanymi

** NOI (net operating income) - dochdd operacyjny netto przy zatozeniu petnego wynajmu

O umowie ROFO
7z EPP czytaj wiecej

w punkcie 6.3
INWESTYCJE MIESZKANIOWE
Na 31 grudnia 2016 r. Grupa Echo Investment prowadzita prace budowlane nad 16 inwestycjami miesz-
kaniowymi. Na 31 grudnia 2015 r. w trakcie budowy znajdowato sie 12 projektéw mieszkaniowych.
PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE

Rozpoczecie Zakoriczenie
Projekt PUM* [MKW] Liczba mieszkan Przychody [mIn] realizacji realizacji
Krakéw, Kosciuszki Apartments 5 300 70 64,5 IV Q 2015 IVQ 2017
Krakéw, Dom pod Wilga | 6 500 112 51,9 IVQ 2015 Q2017
Krakéw, Dom pod Wilga Il 8 800 131 72,3 Q2016 I1Q 2018
Krakéw, Apartamenty GO (Rakowicka) 7 600 182 65,7 IV Q2016 Q2018
t6dz, Osiedle Jarzebinowe llI 6 500 109 31,9 IvVQ 2015 Q2017
t6dz, Osiedle Jarzgbinowe IV 4 400 74 21,0 IVQ 2016 IvVQ 2018
Poznan, Sowinskiego Il 2 600 42 55,7 Q2015 Q2017
Poznan, Sowirskiego I 5000 88 I1Q 2015 I1Q 2017
Poznan, Jackowskiego 8 100 155 524 Q2015 Q2017
Poznan, Pod Klonami lll (szeregowce) 1 900 14 8,6 IV Q 2015 Q2017
Poznan, Sowinskiego IV 5100 89 36,1 IVQ 2016 Q2018
Poznan, Osiedle Perspektywa | (17 MW) 8 200 169 42,3 IVQ 2016 Q2018
Poznan, Osiedle Jasminowe llI 3800 77 21,0 IvVQ 2016 Q2018
Warszawa, Nowy Mokotéw Il 16 200 251 129.6 Q2015 Q2017
Warszawa, Nowy Mokotéw IV 3200 45 29,6 I1Q 2016 | Q2018
Warszawa, Browary Warszawskie A 5200 98 550 IV Q2016 Q2018
Wroctaw, Grota-Roweckiego Il 8 100 135 41,0 IV Q 2015 IVQ 2017

Razem 106 500 1841 778,6

* PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkania
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PROJEKTY MIESZKANIOWE NA SPRZEDAZ W PRZYGOTOWANIU

Rozpoczecie

Zakonczenie

Projekt PUM [MKW] Liczba mieszkan Przychody [mIn] realizacji realizacji
Krakéw, Dom pod Wilga Ill 4 600 63 38,7 I1Q 2017 1 Q2019
t6dz, Osiedle Jarzebinowe V 8 600 154 423 Q2017 Q2019
t6dz, Wodna | 5300 81 28,2 I1Q 2017 1 Q2019
t6dz, Wodna Il 8 400 139 44.8 Q2017 Q2019
Poznan, Osiedle Jasminowe IV 5100 103 277 | Q2018 IV Q 2019
Poznan, Osiedle Perspektywa Il (17 MW) 4 600 94 23,5 IV Q2017 Q2019
Poznan, Osiedle Perspektywa Il (17 MW) 5 600 104 28,9 Q2018 | Q 2020
Poznan, Garbary 12 300 217 85,6 I1Q 2018 IVQ2019
Warszawa, Beethovena 12 300 241 97.8 | Q2018 IV Q 2019
Warszawa, Browary Warszawskie B 10 600 171 113,5 | Q2017 IV Q2018
Warszawa, Browary Warszawskie C 6 900 105 70,9 Q2017 IV Q2018
Warszawa, Browary Warszawskie E 5100 103 52,0 | Q2018 IVQ 2019
Warszawa, Princess 4 900 90 42,9 Q2017 | Q2019
Warszawa, Tasmowa | 14 000 248 101,5 Q2017 Q2019
Wroctaw, Rychtalska | 11 100 232 67,7 I1Q 2017 1 Q2019
Wroctaw, Gdariska 4 000 71 294 Q2017 1 Q2019
Razem 123 400 2216 895,4

* PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkania

PROJEKTY MIESZKANIOWE,PRZYGOTOWYWANE NA WYNAJEM

Projekt PUM [MKW] Liczba mieszkan Rozpoczecie budowy Zakonczenie budowy

Krakéw, Rydla 4 900 91 I1Q 2017 IVQ 2018

Wroctaw, Kepa Mieszczanskaa 9 300 204 Q2017 IV Q2018

Wroctaw, Rychtalska Il 11 500 249 I1Q 2017 IVQ 2018

Warszawa, Browary Warszawskie D 17 900 451 Q2017 Q2019

Warszawa, Tasmowa I 7 600 144 1 Q2018 IV.Q 2019
Razem 51200 1139

DZIALKI POD DOMY JEDNORODZINNE NA SPRZEDAZ

Projekt Pow. dziatki [MKW] Przychody [min] Rozpoczecie budowy Zakornczenie budowy

Kielce, Wystepa 134 500 15,5 1 Q2018 IV.Q 2018

Warszawa, Rezydencje Lesne 52 900 26,5 Q2011 IVQ H 2012
Razem 187 400 42,0
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GRUNTY INWESTYCYJNE - PROJEKTY W FAZIE KONCEPCYJNEJ

Projekt Pow. dziatki [MKW] Uwagi
Katowice, Jankego 26 200
Kielce, Zagnanska 6 900 wstepna umowa sprzedazy
Lublin 4700
£6dz, Okopowa 12 500
Poznan, Hetmanska 65 300
Poznan, Naramowice, Czarnucha 323 900
Poznan, Pamigtkowo 870 000
Radom 6 300
Szczecin, Struga 25800
Warszawa Tasmowa 16 100
Warszawa, Grzybowska 5200
Warszawa, Woronicza, Park Rozwoju Il 9 500
Zabrze 8100

Razem 1380 500

GRUNTY NA SPRZEDAZ

Projekt Pow. dziatki [MKW] Uwagi
Budapeszt Mundo, (Wegry) 67 700
Stupsk 65 700
Kijow, Dehtiarivska 43 300 Sprzedany 30.03.2017
Brasov Korona, (Rumunia) 49 700
Koszalin 39 300

Razem 265700
— 13 Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci spétki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Struktura przychodow

STRUKTURA PRZYCHODOW NETTO
ZE SPRZEDAZY SPO£KI ECHO INVESTMENT [W MLN Zt]:

[N

129
82
70
64 62
55
43 45 43 46
34 35
3 7 9 4 4 5
|| ||
Sprzedaz Ustugi realizacji Obrét Ustugi najmu Ustugi prawne, Pozostate
powierzchni inwestycji nieruchomosciami ksiegowe i konsul- przychody
mieszkaniowej tingowe
i komercyjnej
STRUKTURA PRZYCHODOW NETTO ZE
SPRZEDAZY GRUPY ECHO INVESTMENT [W MLN Zt]:
333
311
235
177
158
147
98
82
66
21
7 8 .
Centra handlowe Biura Mieszkania Inne

- 2014 - 211,6 min zt
- 2015 - 205,6 min zt
®-2016-315minzt

- 2014 - 577,4 min zt
- 2015 - 586,1 min zt
® - 2016 - 480 min zt
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STRUKTURA PRZYCHODOW NETTO
ZE SPRZEDAZY GRUPY ECHO
INVESTMENT:

4%

- Centra handlowe
® - Biura
® - Mieszkania
@ - Pozostate

49% 2016 33%
480 MLN Zt Zmiana proporcji pomiedzy 2015 i 2016 .
wynika ze zmiany strategii Echo Investment
w 2016 r. i skupieniu sie na dziatalnosci de-
weloperskiej. Od 1 czerwca 2016 r. dane nie
uwzgledniaja przychodow i zyskéw osiaga-
nych przez Grupe z najmu portfela gotowych
inwestycji biurowych i handlowych.
1%
25%
586 MLN Zt
57%
17%
1%
31%
577 MLN Zt
54%

14%
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Informacja o rynkach zbytu
i Zrodtach zaopatrzenia w materiaty
do produkcji, w towary i ustugi

Echo Investment S.A.
Rynki zbytu

W 2016 r. wszystkie realizowane przez Spétke projekty
byty zlokalizowane na terenie Polski. Zgodnie ze strategia,
Spotka zamierza sie wycofac projektéw zlokalizowanych
poza granicami kraju.

Zrédta zaopatrzenia

Pod wzgledem zakupu ustug dokonywanych przez Echo
Investment S.A., dominujacy udziat mierzony udziatem
zakupéw do przychodow ze sprzedazy ogdtem posiadaja
podmioty, z ktérymi Spétka wspdtpracuje w zakresie re-

Klienci

Klientami Echo Investment S.A. s podmioty na rzecz
ktorych swiadczone sg ustugi zarzadzania realizacja in-
westycji, a takze - w przypadku inwestycji mieszkanio-
wych - klienci indywidualni. W 2016 r. obroty z tytutu

alizacji konkretnych projektéw deweloperskich. W 2016 .
obroty z tytutu dostaw i ustug nie przekroczyty progu 10%
wartosci przychoddw Spotki z Zadnym z kontrahentow.

dostaw i ustug przekroczyty prég 10% przychododw netto
ze sprzedazy z jednym kontrahentem: Q22 - Projekt Echo
- 128 Sp. z 0.0. Sp.K.

NAJWIEKSI ODBIORCY ECHO INVESTMENT S.A. W 2016 R:

Kontrahent

Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp.K.

Wartosc
obrotéw [min PLN]

Udziat w przychodach
netto ze sprzedazy [%]

Echo - Nowy Mokotéw Sp. z 0.0. Sp.K.

Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Sp.K.

Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. Sp.K.

Echo - Kasztanowa Aleja Sp. z o.0. Sp.K.

32,6 10,3
28,6 92,1
27.8 8,8
25,6 81
21,7 6,9
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Grupa Echo Investment

W 2016 r. wszystkie projekty realizowane przez Grupe
Kapitatowa Echo Investment zlokalizowane byty na rynku
polskim.

Kontrahenci

Pod wzgledem zakupu ustug i towaréw dokonywanych
przez podmioty z Grupy Kapitatowej, dominujacy udziat
mierzony udziatem zakupdw do przychodéw ze sprzedazy
ogbtem posiadaja podmioty, z ktérymi Grupa Kapitatowa
wspotpracuje w zakresie realizacji konkretnych projek-

ECHO

investment

téw deweloperskich, badZ przy zakupie nieruchomosci.
W 2016 r. obroty z zadnym z dostawcéw nie przekroczy-
ty progu 10% wartosci przychoddéw netto ze sprzedazy
Grupy. Zadna z wymienionych ponizej Spétek nie jest
powiazana kapitatowo z Grupa.

NAJWIEKSI KONTRAHENCI GRUPY KAPITALOWEJ W 2016 R.:

Wartosc Udziat w przychodach
Kontrahent obrotéw [min PLN] netto ze sprzedazy [%]
Drewno Vox Active Sp. z o0.0. Sp. K. 40,0 8,3%
Erbud S.A. 38,2 8,0%
Mostostal Warszawa S.A. 35,8 7,5%
Porr Polska Construction S.A. 272 57%

Klienci

Najwiekszymi odbiorcami Grupy Kapitatowej w 2016 r.
byli kontrahenci, ktorzy dokonali zakupu projektéow biu-
rowych: Q22 w Warszawie, Symetris | w todzi, O3 Busi-
ness Park | w Krakowie i Tryton w Gdansku. Wymienione
ponizej podmioty, z wyjatkiem IREEF-Strykow Propco Sp.
z 0. 0., wchodza w sktad Grupy Kapitatowe] Echo Polska
Properties. Przychody z tych transakcji zostaty ujete w ra-

chunku wynikéw w pozycji zysk/strata z nieruchomo-
$ci inwestycyjnych.

Obrot z poszczegdlnymi najemcami powierzchni ko-
mercyjnych oraz podmiotami, na rzecz ktérych swiad-
czone byty ustugi realizacji inwestycji, nie przekroczyt
kwoty stanowiacej 5% wartosci przychoddw.

NAJWIEKSI KLIENCI GRUPY KAPITALOWEJ W 2016 R.:

Wartosc Udziat w przychodach
Kontrahent obrotéw [min PLN] netto ze sprzedazy [%]
Ireef-Strykow Propco Sp. z o.0. 1023,6 213,2%
Emfold Investments Sp. z 0.0. Sp. K. 211,0 43,9%
Ventry Investments Sp. z 0.0. Sp. K. 201,6 42,0%
Flaxton Investments Sp. z 0.0. Sp. K. 94,9 19,8%
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Zawarte umowy znaczgce dla
dziatalnosci Spotki i Grupy

Umowy znaczgce dla dziatalnosci Emitenta

17 lutego 2016 r. - przeniesienie na rzecz Echo Prime Properties wtasnosci
wszystkich wyemitowanych certyfikatéw inwestycyjnych funduszy:

- Forum XXIX Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, numer Rfi 536,

- Forum XXXIV Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego, numer Rfi 586.

1 marca 2016 r. - umowa z Redefine Properties Limited dotyczaca sprzeda-
zy czesci istniejacych udziatdw i subskrypcji nowych udziatéw Echo Polska
Properties (EPP).

13 maja 2016 r. - umowy kredytowe refinansujace nieruchomosci EPP

1 czerwca 2016 r. - aneks do umowy z Redefine Properties i spetnienie sie
warunkdéw zawieszajacych transakcje

1 lipca 2016 r. - zbycie spotek zajmujacych sie zarzadzaniem nieruchomo-
Sciami.

15 wrzesnia 2016 r. - zawarcie przedwstepnej umowy zakupu udziatow w pro-
jekcie Towarowa 22

30 wrzednia 2016 r. - zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy nierucho-
mosci do EPP

28 pazdziernika 2016 r. - zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy budynku Q22
29 listopada 2016 r. i 6 grudnia 2016 r. - sprzedaz czesci pakietu akcji EPP
16 grudnia 2016 r. - zawarcie ostatecznej umowy sprzedazy Q22

21 grudnia 2017 r. - zawarcie ostatecznych uméw sprzedazy 3 nieruchomosci
do EPP

23 grudnia 2016 r. - zawarcie ostatecznej umowy zakupu udziatdw w projekcie
Towarowa 22

9 marca 2017 r. - zawarcie przedwstepnej umowy zakupu udziatéw w projekcie
Galeria Mtociny

9 marca 2017 r. - zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy biurowca West
Link oraz umowy ROFO z Griffin Premium RE.

Zawarte w 2016 r.
znaczace UMOwWy sa

opisane w punkcie 5

Zawarte znaczace umo-
wy po dacie bilansowej
sq opisane w punkcie 6
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Umowy zawarte pomigedzy akcjonariuszami

Spodtka nie posiada zadnych informacji na temat znaczacych dla jej dziatalnosci umow zawar-
tych w 2016 r. pomiedzy akcjonariuszami.

Umowy ubezpieczenia

Przedmiot ubezpieczenia

UMOWY UBEZPIECZENIA ECHO INVESTMENT S.A.

Ubezpieczyciel

Suma ubezpieczenia [w tys. z1]

polisy majatkowe TU Compensa S.A. 34752
polisy odpowiedzialnosci cywilnej TU Compensa S.A., PZU S.A 5111
polisy ryzyk budowlano-montazowych TU Compensa S.A. 218 514

Razem 258 377

UMOWY UBEZPIECZENIA GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT

Przedmiot ubezpieczenia

Ubezpieczyciel

Suma ubezpieczenia [w tys. z1]

polisy majatkowe TU Compensa S.A. 130 007
polisy odpowiedzialnosci cywilnej TU Compensa S.A., Generali, Hestia 60 844
polisy ryzyk budowlano-montazowych TU Compensa S.A., Generali 795 854

Razem 986 705

Umowy wspétpracy lub kooperaciji
Zakup udziatéw w projekcie Towarowa 22 we wspétpracy z Echo Polska Properties
Echo Investment oraz Echo Polska Properties zawarty 23 grudnia 2016 r. umowe wspdélnego

zakupu 13 nieruchomosci w obrebie ulic: Towarowa, Panska i Miedziana w Warszawie oraz
planowanego na tym terenie projektu inwestycji handlowo-ustugowej.
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Powigzania organizacyjne lub kapitatowe
Echo Investment S.A. z innymi podmiotami

Najwazniejsza role w strukturze Grupy Kapi-
tatowej petni Echo Investment SA, ktéra jako
wtasciciel jednostek wchodzacych w sktad
Grupy, nadzoruje, wspotrealizuje i zapewnia
srodki finansowe na realizacje prowadzonych
projektéw deweloperskich. Spétki wechodzace
w sktad Grupy zostaty powotane lub nabyte

w celu realizacji okre$lonych zadar inwesty-
cyjnych i nie prowadza dziatalnosci gospodar-
czej innej niz ta, ktéra wynika z procesu reali-
zacyjnego konkretnego projektu, a nastepnie
Swiadczenia ustug najmu sktadnikéw majatku
juz zrealizowanych lub innych ustug.

W sktad Grupy Kapitatowej na 31 grudnia
2016 r. wchodzito 140 spotek zaleznych,
konsolidowanych metodg petng oraz 3 spotki
wspotzalezne, konsolidowane metoda praw
wtasnosci.

JEDNOSTKI ZALEZNE
% Posiadanego
Lp. Nazwa spétki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
1 Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Sp. K. Warszawa 100% Gosford Investments Sp. z o.0.
2 "Tasmowa - Projekt Echo - 116 Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
3 "Avatar - Projekt Echo - 119 Sp. z o0.0." S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
4 Cornwall Investments Sp. z 0.0. Sp. K. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
5 Cornwall Investments Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
6 Doxent Investments Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
7 "Duze Naramowice - Projekt Echo - 111 Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
8 "Echo - Browary Warszawskie Sp. z 0.0." Sp. K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
9 "Echo - Browary Warszawskie" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
10 "Echo Innovations - Projekt Echo - 99 Sp. z 0.0." Sp. K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
11 Elissea Investments Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
12 Fianar Investments Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
13 "Galeria Katowice - Projekt Echo 120 Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% Fianar Investments Sp. z 0.0.
14 Gosford Investments Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
15 GP Development sarl Luksemburg 100% Barconsel Holdings Ltd
16 "Kielce - Projekt Echo 129 Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
17 "Metropolis - Projekt Echo 121 Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
18 "Park Postepu - Projekt Echo - 130 Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
19 "Projekt Beethovena - Projekt Echo - 122 Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
20 Selmer Investments Sp. z 0.0. Sp. K. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
21 Selmer Investments Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
22 Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
23 Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE
% Posiadanego
Lp. Nazwa spétki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
24 Echo Investment Project 1 S.R.L. Brasov 100% "Echo - Aurus” Sp. z 0.0.
25 Echo Investment Project Management S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
26 Echo Investment Ukraine LLC Kijow 100% Echo Investment S.A.
27 El Option S.A. w likwidacji Krakow 100% Echo Investment S.A.
28 El Project Cypr - 1 Ltd Nikozja 100% Echo Investment S.A.
29 Elmira Investments Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
30 "Princess Investment" Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
31 Projekt 1 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
32 Projekt Echo - 100 Sp z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
33 Park Rozwoju lll - Projekt Echo - 112 Sp. z 0.0. - Sp. K. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
34 "53 - "Grupa Echo Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
35 Babka Tower - "Projekt Echo - 93" Sp. z 0.0. Sp. K. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
36 Barconsel Holdings Ltd Nikozja 100% "Echo - SPV 7" Sp. z 0.0.
37 "Betchatéw - Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
38 Budivelnuy Soyuz Monolit LLC Kijow 100% Yevrobudgarant LLC
39 Dellia Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp. K. Kielce 100% Pudsey Sp z o.0.
40 Echo - Advisory Services Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
41 "Echo - Arena” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
42 "Echo - Aurus” Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
43 Echo - Babka Tower Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
44 Echo - Babka Tower Sp. z 0.0. - Sp. K. Kielce 100% Gelann Sp. z o.0.
45 "Echo - Galaxy" Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
46 "Echo - Galaxy” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
47 Kasztanowa Aleja - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. Sp. K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
48 "Echo - Klimt House Sp. z 0.0.” Sp. K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
49 "Echo - Klimt House” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
50 Echo - Nowy Mokotéw Sp. z o.0. - Sp. K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
51 Echo - Nowy Mokotéw Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
52 Echo - Opolska Business Park Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
53 Echo - Opolska Business Park Sp. z o0.0. - Sp. K. Warszawa 100% Perth Sp. z 0.0.
54 "Echo - Pod Klonami Sp. z 0.0.” Sp. K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
55 "Echo - Pod Klonami” Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
56 ,Echo - Property Poznan 1” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
57 ,Echo - SPV7”Sp.zo.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
58 ,Echo Investment ACC - ,Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sp. K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
59 Galeria Nova - ,,Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
60 ,Galeria Tarnéw - Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
61 ,Grupa Echo” Sp.z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
62 ,Malta Office Park - Projekt Echo - 96 Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
63 Mena Investments Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE
% Posiadanego
Lp. Nazwa spétki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
64 Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0. Sp. K. Kielce 100% Elmira Investments Sp. z o.0.
65 ,Oxygen - Projekt Echo - 95 Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
66 PHS - Projekt CS Sp. z 0.0. - Sp. K. Warszawa 100% Perth Sp. z 0.0.
67 "PPR - Projekt Echo - 77 Sp. z 0.0." S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
68 Projekt 132 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. K. Kielce 100% City Space Management Sp. z o.0.
69 Projekt 133 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. K. Kielce 100% City Space Management Sp. z o.o0.
70 Projekt 137 - City Space - GP Sp. z o.0. Sp. K. Kielce 100% City Space Management Sp. z o.0.
71 Projekt - Pamiatkowo Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
72 Projekt 12 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
73 Projekt 13 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
74 Projekt 14 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
75 Projekt 15 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
76 Projekt 16 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 Projekt 17 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
78 Projekt 18 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 Projekt 19 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 Projekt 20 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81 Projekt 21 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
82 Projekt 22 - "Grupa Echo" Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
83 "Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a. Szczecin 100% 60 FIZ Forum
84 Projekt CS Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
85 Projekt Echo - 104 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 Projekt Echo - 108 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 Projekt Echo - 111 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88 Projekt Echo - 112 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
90 Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
91 Projekt Echo - 115 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
92 Projekt Echo - 116 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
93 Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
94 Projekt Echo - 119 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
95 Projekt Echo - 120 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
96 Projekt Echo - 121 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
97 Projekt Echo - 122 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
98 Projekt Echo - 123 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
99 Projekt Echo - 127 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
100 Projekt Echo - 128 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
101 Projekt Echo - 129 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
102 Projekt Echo - 130 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
103 Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE
% Posiadanego

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

Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez 60 FIZ Forum sg w posiadaniu spotek z Grupy Kapitatowe] Echo Investment.
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Gtowne inwestycje Spotki i Grupy
Echo Investment w 2016 r.

66 mlin zt

Wartos¢ zakupionych w 2016 r. gruntéw pod nowe inwestycje

W 2016 r. Grupa Echo Investment nabyta nieruchomosci,
na ktérych moze powstac ponad 73 tys. mkw. powierzchni
najmu lub powierzchni uzytkowej mieszkan. tacznie na za-
kupy gruntéw pod nowe projekty wydata 66 min PLN netto.

ZAKUPIONE NIERUCHOMOSCI:

- dziatka o powierzchni 6,9 tys. mkw. we Wroctawiu
przy ul. Lotniczej, na ktérej powstaje biurowiec West
Link (dawniej West Gate ) z 14,2 tys. mkw. GLA,

- prawo uzytkowania wieczystego dziatek o tacznej po-
wierzchni 23,8 tys. mkw. w Katowicach przy ul. Zela-
znej, Chorzowskiej i Grundmanna, na ktorych plano-
wana jest budowa kompleksu biurowego z ok. 47 tys.
mkw. powierzchni najmu.

- prawo uzytkowania wieczystego dziatek o tacznej po-
wierzchni 6,6 tys. mkw. w rejonie ul. Garbary i Szy-
perskiej w Poznaniu, na ktorych planowana jest bu-
dowa inwestycji mieszkaniowej o ok. 12,3 tys. mkw.
powierzchni uzytkowej.

Ponadto 26 lipca 2016 r. spétka Echo Investment za-
kupita 100% udziatow pieciu spdtek sktadajacych sie na
przedsiewziecie pod nazwg Compass Offices. Inwestycja
wigze sie z wejsciem Echo Investment na rynek krotko-
terminowych umow najmu powierzchni biurowych. Com-
pass Offices ze wsparciem Echo Investment bedg rozwijac
przyjety model biznesowy w nowych lokalizacjach, przede
wszystkim budynkach realizowanych przez Echo Invest-
ment. Catkowity koszt transakgji (cena, za zakup udziatow
oraz subrogacja pozyczek) wyniést ponad 1 min EUR.

W zwiazku ze zmiang witascicielska, Compas Offices prze-
szto zmiane brandu na CitySpace. Spdtka obecnie oferuje
ustuge wynajmu biur serwisowanych w warszawskich bu-
dynkach Rondo 1, Plac Unii, Park Rozwoju, a takze kra-
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kowskim O3 Business Campus. W planach ma otwieranie
biur w kolejnych miastach regionalnych.

Zgodnie z przyjeta strategig, Grupa Echo Investment nie
bedzie prowadzi¢ zadnych inwestycji poza Polska.

TRANSAKCJE ZAWARTE PO DACIE BILANSOWEJ:

Po dacie bilansowej, spétki z Grupy Echo Investment

zawarty dwie ostateczne umowy zakupu gruntéw pod

budowe inwestycji biurowych:

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

- prawo uzytkowania wieczystego dziatki o powierzchni
8,6 tys. mkw. w Gdansku w okolicach ul. Nowomiegj-
skiej, na ktérej mozliwa jest budowa kompleksu biuro-
wego z ok. 37 tys. mkw. powierzchni najmu.

Spotka ma zabezpieczone grunty do prowadzenia dzia-
talnosci w latach 2017 i 2018, a jednoczesnie pracuje
nad zabezpieczeniem gruntéw pod projekty do realizacji
na rok 2019 i dalsze lata. Obecnie w trakcie zaawanso-
wanych negocjacji ma grunty, na ktérych moze zostac
zbudowane okoto 500 tys. mkw. powierzchni uzytkowej
i sprzedazy - przede wszystkim mieszkaniowej i biurowej.
Spotka spodziewa sie, ze w ciggu najblizszych miesiecy
rozmowy te zaczna sie przeistacza¢ w umowy.
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Istotne transakcje zawarte przez Spotke lub
jednostki zalezne z podmiotami powigzanymi
na warunkach innych niz rynkowe

W 2016 r. nie wystapity istotne transakcje pomiedzy Echo Investment S.A. oraz jednostkami
od niej zaleznymi z podmiotami powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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Umowy kredytow i pozyczek

Kwota

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

Razem 200 000 PLN -

* 30 stycznia 2017 r. Spétka podpisata z Alior Bankiem aneks nr 5 wydtuzajacy dostepnosc¢ kredytu do 30 stycznia 2018 r.

** Na dzien 31.12.2016 dostepna linia kredytowa w kwocie 10,2 min zt. Pozostata kwota lini kredytowej jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji udzielonej

przez BZ WBK w zwiazku ze sprzedaza projektu Q22.

Wartos¢ kredytu odpowiada niezdyskontowanym przeptywom pienieznym.

KREDYTY INWESTYCYJNE GRUPY ECHO INVESTMENT
NA 31 GRUDNIA 2016 R. [TYS]

Podmiot Kwota Stan Data
zaciagajacy kredytu wykorzystania ostatecznej
kredyt Bank Siedziba wg umowy kredytu Oprocentowanie sptaty Zabezpieczenia
Nobilis - Projekt Mbank S.A. Warszawa 20000 EUR 10 300 Marza + EURIBOR 31.12.2022  Hipoteki, umowa o ustanowieniu
Echo - 117 Sp.zo. 0. EUR 3M zastawow rejestrowych i finan-
Sp. K. sowych, petnomocnictwo do
rachunkéw bankowych, umowa
podporzadkowania, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji, umowa
przelewu na zabezpieczenie praw
i roszczen kredytobiorcy z wybra-
nych umoéow
Symetris - Projekt Bank BGZ Warszawa 10450 EUR 0 Marza + EURIBOR 30.06.2019  Hipoteki, umowa o ustanowieniu
Echo-131Sp.zo0.0. BNP Paribas 3M zastawow rejestrowych i finanso-
Sp. K. S.A. ) wych, umowa podporzadkowania,
3000 pln 0 Marza + WIBOR 3M 30.06.2019

o$wiadczenie o poddaniu sie
egzekucji, umowa przelewu na
zabezpieczenie praw i roszczen
kredytobiorcy z wybranych umow
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Obligacije

ZOBOWIAZANIA SPOEKI Z TYTUEU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI NA 31 GRUDNIA 2016 R.

[WTYS. PLN]

Wartosc Termin Gwarancje Rynek
Instrument nominalna Oprocentowanie wykupu i zabezpieczenia notowan
Obligacje niepubliczne (mBank S.A.) 175 000* WIBOR 6M + marza 28.04.17 brak Catalyst
Obligacje niepubliczne (mBank S.A.) 230 000 WIBOR 6M + marza 23.04.18 brak Catalyst
Obligacje niepubliczne (mBank S.A.) 80 000 WIBOR 6M + marza 19.06.18 brak Catalyst
Obligacje niepubliczne (mBank S.A.) 100 000 WIBOR 6M + marza 19.02.19 brak Catalyst
Obligacje niepubliczne (mBank S.A.) 70 500 WIBOR 6M + marza 15.05.19 brak Catalyst
Obligacje niepubliczne (mBank S.A.) 100 000 WIBOR 6M + marza 18.11.20 brak Catalyst
Obligacje niepubliczne razem 755 500
Obligacje publiczne DM PKO BP, seria C 75 000 WIBOR 6M + marza 04.03.18 brak Catalyst
Obligacje publiczne DM PKO BP, seria D 50 000 WIBOR 6M + marza 20.04.18 brak Catalyst
Obligacje publiczne razem 125000
Obligacje razem 880 500

* 1 grudnia 2016 r. Spotka wykupita z tej emisji w celu umorzenia 2500 sztuk obligacji o tacznej wartosci nominalnej 25 min PLN. (Uchwata KDPW nr 182/17 z 21 marca 2017 r.)

EMISJE NIEPUBLICZNE

15 kwietnia 2004 r. Spdtka podpisata z mBank S.A. (daw-
niej BRE Bank S.A.) umowe agencyjng oraz umowe de-
alerska w sprawie ustanowienia programu emisji krotko-,
Srednio- i dtugoterminowych obligacji denominowanych
w ztotych polskich, o maksymalnej tacznej wartosci no-
minalnej obligacji emitowanych w ramach programu do
1 mld zt. Na mocy tych uméw, mBank S.A. zobowigzat
sie organizowac i przeprowadzac¢ kompleksowa obstu-
ge emisji obligacji Spotki w ramach Programu Obligacji.
Umowy te, wraz z pdzniejszymi aneksami, zawarte zostaty
na czas nieokreslony oraz przewiduja wielokrotne emisje
obligacji dokonywane przez Spotke w trybie niepublicz-
nym. Maksymalna taczna warto$¢ nominalna wszystkich
mozliwych do wyemitowania obligacji wynosi 1 mid zt.
Obligacje w ramach Programu Obligacji emitowane sa
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jako niezabezpieczone papiery wartosciowe na okazicie-
la. Oprocentowanie obligacji moze by¢ state lub zmienne.
Obligacje nie beda uprawniaty do zadnych swiadczen nie-
pienieznych. Ostateczne warunki emisji ustalane sg przed
dokonaniem emisji w trakcie trwania Programu Obligacji.

Srodki pieniezne pozyskane z emisji obligacji stanowia
uzupetnienie posiadanych limitéw kredytowych i umoz-
liwiaja Spotce finansowanie planowanych inwestycji oraz
rozwoj dotychczasowych obszaréw dziatalnosci na rynku
nieruchomosci w Polsce.

Na 31 grudnia 2016 r. warto$¢ nominalna papieréw war-
tosciowych wyemitowanych w ramach Programu Emisji
Obligacji i niewykupionych wynosi 755,5 min zt.
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EMISJE PUBLICZNE

Zarzad spoétki Echo Investment S.A. w dniu 18 marca 2014
r. podjat uchwate w sprawie ustanowienia programu emisji
obligacji zwyktych na okaziciela w liczbie do 2.000.000,
o wartosci nominalnej 100 zt kazda i tacznej wartosci no-
minalnej do 200.000.000 zt. Komisja Nadzoru Finanso-
wego 24 czerwca 2014 r. zatwierdzita Prospekt emisyjny
sporzadzony w zwiazku z oferta publiczng oraz zamiarem
ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regu-
lowanym Catalyst prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie obligacji Echo Investment
S.A. emitowanych w ramach programu emisji o tacznej
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wartosci nominalnej do 200.000.000 zt. Dnia 5 wrzesnia
2014 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita
aneks nr 1 do Prospektu emisyjnego podstawowego.

Spotka przeprowadzita cztery emisje w ramach programu
emisji obligacji publicznych z 2014 r. o facznej wartosci
nominalnej 200 min zt. Na 31 grudnia 2016 r. Spoétka
Echo Investment S.A. posiada jeszcze 1.250.000 sztuk
wyemitowanych i nie wykupionych obligacji publicznych,
0 facznej wartosci nominalnej 125 min zt.
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Informacje o udzielonych w danym
roku obrotowym pozyczkach

UDZIELONE POZYCZKI DLUGOTERMINOWE [W TYS. PLN]

1.01.2016- 1.01.2015-

31.12.2016 31.12.2015

- w jednostkach zaleznych - -
- w pozostatych jednostkach 9479 21
Razem 9479 21

DLUGOTERMINOWE POZYCZKI BEZ ODSETEK NA 31.12.2016 [W TYS. PLN]

Termin sptaty

31 maja 2023

Kontrahent Kwota Oprocentowanie
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Spétka Sp. z 0.0. Sp. K. 9 400 WIBOR 3M + marza
Razem 9 400

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

pozyczek.

— B9
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Udzielone i otrzymane w 2016 r.
poreczenia i gwarancje

PORECZENIA

WG STANU NA 31 GRUDNIA 2016 R.
Wystawione przez Na rzecz Wartos¢ [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Echo Investment S.A. Bletwood 1488 Caty okres trwania umowy naj- Poreczenie za zobowiagzania spotki Cogl Il Poland Limited
Investments mu oraz trzy kolejne miesigce Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan wynikajacych z umowy
Sp.z o.0. od daty jej rozwiazania najmu zawartej 6.11.2015 r. Wystawione w EUR.
Echo Investment S.A. HPO AEP 11 060 Do dnia uzyskania pozwolenia  Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Browary Warszawskie
Sp.zo0.0.Sp. J. na uzytkowanie dla prowadzo- Sp. z 0.0. Sp. K. oraz Dellia Investments - Projekt Echo - 115
nych inwestycji, jednakze nie Sp. z 0.0. Sp. K. jako zabezpieczenie zobowiazar wynikajacych
pozniej niz do 07.12.2031 r. z umowy zawartej 7.12.2016 .

Poreczenie wzajemne wystawione w EUR.

Wartos$¢ obowigzujacych na dzierh 31 grudnia 2016 r. umow poreczen otrzymanych przez
Echo Investment S.A., oraz spétki z Grupy Kapitatowej Echo Investment:

-z tytutu zawartych uméw najmu to O PLN, 1,24 min EUR, O USD

-z tytutu realizacji projektéw to O PLN, 2,5 min EUR, O USD.

ZMIANY UMOW PORECZEN UDZIELONYCH PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
ORAZ SPOLKI Z GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT W 2016 R.

Data wygasniecia/

Zmiana Woystawione przez Na rzecz udzielenia Wartosc¢ [tys.] Tytutem
Wygasniecie Echo Investment S.A. Bank Polska 31.05.2016 42 751 EUR oraz Zabezpieczenie za zobowiazania spotki Galeria Sudecka -
Kasa Opieki S.A. 40 200 PLN "Projekt Echo - 43" Sp. z 0.0. Sp. K. wynikajace z umowy

kredytu z 19.12.2013 r,,
umowy ramowej z 19.04.2011 r. oraz umowy
nr2013/127/DDF z 17.09. 2013 r.

Udzielenie Echo Investment S.A. Bletwood 26.07.2016 336 EUR Zabezpieczenie zobowigzan spotki
Investments Cogl Il Poland Limited Sp. z o.0. (zalezna od Emitenta)

Sp. zo.0. wynikajacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015 r.

Udzielenie Echo Investment S.A. HPO AEP 7.12.2016 2 500 EUR Zabezpieczenie zobowigzan spotek
Sp.zo.0. Sp. J. Echo - Browary Warszawskie Sp. z 0.0. Sp. K. oraz

Dellia Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp. K.
(zalezne od Emitenta) wynikajacych
z umowy zawartej 7.12.2016 r.
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GWARANCIJE
WG STANU NA 31 GRUDNIA 2016 R.
Wartos¢
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Echo Investment S.A. Horta Sp. z o.0. 22120 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nienalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aquarius Business House |
we Wroctawiu Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Skua Sp. z o.0. 39 816 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nienalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aquarius Business House |l
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Skarb Panstwa 40 163 do 22.05.2017 Zabezpieczenie niewykonania zobowiazania spotki
/ BZWBKS.A. Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp. K.
Echo Investment S.A. mBank S.A. 15 674 do dnia potwierdzenia spetnie- Zabezpieczenie zobowiazan spoétki Nobilis - Projekt Echo
nia odpowiednich wskaznikow - 117 Sp. z 0.0. Sp. K. wynikajacych z umowy kredytowej
finansowych, nie pézniej niz do 7z 16.06.2016 r. Wystawiona w EUR.
31.03.2021
Echo Investment S.A. mBank S.A. 5489  do daty zakonczenia projektu, Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji
nie pézniej niz do 31.03.2018 biurowca Nobilis we Wroctawiu.
Echo Investment S.A. BGZ BNP Paribas S.A. 13 030 do daty zakonczenia inwestycji Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw oraz zobowigzan
7 tytutu obstugi dtugu w okresie realizacji biurowca
Symetris | oraz Il w todzi. Wystawiona w EUR
Echo Investment S.A Nokia Solutions and 8788 do 30.06.2018 Zabezpieczenie zobowigzan wynikajacych z umowy
Networks Sp. z 0.0. najmu z 29.08.2016 r. Wystawiona w EUR
Q22 - Projekt Echo - IREEF - Strykéw Propco 420 000 do 15.12.2019 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane
128 Sp.z0.0.Sp. K./ Sp. z 0.0 z obiektem biurowym Q22 w Warszawie.
Echo Investment S.A.
Q22 - Projekt Echo - IREEF - Strykéw Propco 58 877 do 15.12.2021 Gwarancja czynszowa zwiazana ze sprzedaza biurowca Q22
128 Sp.z 0.0. - Sp. K./ Sp. z o.0. w Warszawie. Zabezpieczeniem gwarancji czynszowej jest
Echo Investment S.A./ gwarancja bankowa wystawiona przez BZ WBK S.A. na zlecenie
BZ WBK S.A. Echo Investment S.A. Gwarancja wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A.  IREEF - Strykow Propco 152 808 do 15.12.2018 Zabezpieczenie niewywigzania sie spotki Q22 -
Sp.z o.0. Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp. K. z zobowigzan wynikajacych
z umowy sprzedazy biurowca Q22 w Warszawie
zawartej 16.12.2016 r. Wystawiona w EUR
Echo - Opolska Bu- Ventry Investments 29121 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza O3 Business
siness Park Sp. z 0.0. Sp. z0.0. Sp. K. Campus | w Krakowie. Zabezpieczeniem gwarancji
- Sp. K. / Echo Invest- czynszowej jest gwarancja korporacyjna wystawiona przez
ment S.A. Echo Investment S.A. Czedciowo wystawiona w EUR.
Tryton - Projekt Echo Emfold Investments 44 349 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza biurowca
- 127 Sp. zo.0. - Sp. Sp.z0.0.Sp. K. Tryton w Gdarsku. Zabezpieczeniem gwarancji czynszowej
K. / Echo Investment jest gwarancja korporacyjna wystawiona przez
S.A. Echo Investment S.A. Czeéciowo wystawiona w EUR.
Symetris - Projekt Flaxton Investments 18 596 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza biurowca
Echo - 131 Sp. z o.0. Sp.z0.0.Sp. K. Symetris | w todzi. Zabezpieczeniem gwarancji czynszowej
Sp. K. / Echo Invest- jest gwarancja korporacyjna wystawiona przez
ment S.A. Echo Investment S.A. Czeéciowo wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. FTF Columbus S.A. 24 600 do 26.02.2017 Zabezpieczenie niewykonania umowy z 22.06.2015 r.
/ PZU S.A.
Wartos¢ obowigzujacych na dzien 31 grudnia 2016 r. gwarancji otrzymanych przez Echo
Investment S.A. oraz spétek z Grupy Kapitatowej Echo Investment:
-z tytutu umow najmu to 2,18 min PLN, 738,86 tys. EUR, O USD
-z tytutu umow realizacji to: 49,80 min PLN, 1,09 min EUR, O USD
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ZMIANY UMOW GWARANCJI UDZIELONYCH PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
ORAZ SPOLKI Z GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT W 2016 R.

Data wygasniecia/

Zmiana Wystawione przez Na rzecz udzielenia Wartos¢ [tys.] Tytutem
Wygasniecie Echo Investment S.A. BGZ BNP Paribas 30.01.2016. 11 200 PLN Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji biurowca
S.A. West Gate we Wroctawiu przez kredytobiorce: Echo -
West Gate Sp. z 0.0. Sp. K.
Wygasniecie Echo Investment S.A. BGZ BNP Paribas 31.01.2016. 2 943 EUR Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji biurowca
S.A. A4 Business Park Ill w Katowicach przez kredytobiorce: A4
- Business Park - "Iris Capital" Sp. z 0.0. - Sp. K.
Udzielenie Echo Investment S.A. FTF Columbus S.A. 26.02.2016 180 000 PLN Zabezpieczenie nienalezytego wykonania uméw z
/ PZU S.A. 27.01.2016 1. przez Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. -
Sp. K. (zalezna od Emitenta)
Wygasniecie Echo Investment S.A. FTF Columbus S.A. 26.02.2016 180 000 PLN Zabezpieczenie nienalezytego wykonania umowy z
/ PZU S.A. 22.06.2015 r. przez Echo Investment S.A.
Aneks do Echo Investment S.A. FTF Columbus S.A. 26.02.2016 Zmiana kwoty na Zabezpieczenie nienalezytego wykonania umowy
gwarancji / PZU S.A. 24 600 PLN 7 22.06.2015 r. przez Echo Investment S.A. Zmiana kwoty
udzielonej gwarancji oraz terminu waznosci na 26.02.2017 r.
6.07.2015
Wygasniecie Echo Investment S.A. BZ WBK S.A. 31.03.2016 6405 EUR  Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw, zobowiazan z tytutu
obstugi dtugu oraz wsparcie w organizacji procesu realizacji
projektu Park Rozwoju | w Warszawie przez kredytobiorce:
,Echo - Park Rozwoju” Sp. z 0.0. Sp. K.
Wygasniecie Echo Investment S.A. Orbis S.A. 17.05.2016 2 155 PLN Zabezpieczenie niewykonania lub nieprawidtowego wykona-
/ PKO BP S.A. nia wszelkich zobowiazan wynikajacych z umowy o general-
na realizacje inwestycji z 4.09.2008 r.
Wygasniecie Echo Investment S.A. Bank Polska Kasa 31.05.2016 13 148 PLN  Zabezpieczenie zobowiazan spotki Galeria Sudecka - "Pro-
Opieki S.A. jekt Echo - 43" Sp. z 0.0. Sp. K. dotyczacych przekroczenia
kosztéw realizacji rozbudowy Galerii Sudeckiej w Jeleniej
Gorze oraz pokrycia brakujacych srodkow wtasnych
Udzielenie Echo Investment S.A. Skarb Panstwa 23.05.2016 40 163 PLN Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan spotki Outlet
/ BZ WBK S.A. Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp. K.
Udzielenie Echo Investment S.A. mBank S.A. 16.06.2016 3 543 EUR Zabezpieczenie zobowigzan spotki Nobilis - Projekt Echo
- 117 Sp. z 0.0. Sp. K. (zalezna od Emitenta) wynikajacych
z umowy kredytowej z 16.06.2016 .
Udzielenie Echo Investment S.A. mBank S.A. 16.06.2016 5488 PLN Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji biurowca
Nobilis we Wroctawiu przez spotke Nobilis - Projekt Echo -
117 Sp. z 0.0. Sp. K. (zalezna od Emitenta)
Udzielenie Echo Investment S.A. Rondo 1 UG (ha- 29.07.2016 438 EUR Zabezpieczenie zobowigzan spotki Cogl Poland Limited
ftungsbeschrankt) Sp. z 0.0. (zalezna od Emitenta) wynikajacych z umowy
& Co. KG najmu zawartej 24.05.2015r.
Udzielenie Echo Investment S.A.  BGZ BNP Paribas 18.08.2016 2 945 EUR  Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw budowy kompleksu
SA. biurowego Symetris | oraz Il w +odzi oraz pokrycia zobowia-
zan z tytutu obstugi dtugu spotki Symetris - Projekt Echo -
131 Sp. z 0.0. Sp. K. (zalezna od Emitenta)
Udzielenie Echo Investment S.A. Nokia Solutions 29.08.2016 1986 EUR Zabezpieczenie zobowigzan wynikajacych z umowy najmu
and Networks zawartej 29.08.2016r.
Sp.z o.0.

Woygasniecie Echo Investment SA.  BZ WBK S.A. oraz 16.12.2016 60 000 EUR Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw, pokrycia braku
PKO BP Srodkow wiasnych, zobowigzan z tytutu obstugi dtugu
oraz umoéw hedgingowych, wsparcia w organizacji procesu
budowy w okresie realizacji projektu biurowego Q22 w War-
szawie przez Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. - Sp. K.
(zalezna od Emitenta)
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Udzielenie Q22 - Projekt Echo - IREEF - Strykow 16.12.2016 13 311 EUR  Gwarancja czynszowa zwiazana ze sprzedaza biurowca Q22
128 Sp. z 0.0. Sp. K. Propco Sp. z o.0. w Warszawie. Zabezpieczeniem jest gwarancja bankowa wy-
(zalezna od Emitenta) stawiona przez BZ WBK S.A. na zlecenie Echo Investment
/ Echo Investment S.A. do 13 310 837 EUR z waznoscia do 15.12.2017 .

S.A./ BZWBKS.A.
Udzielenie Echo Investment S.A. IREEF - Strykow 16.12.2016  do 34 541 EUR Zabezpieczenia niewywiazania sie spotki Q22 - Projekt
jako dtuznik solidarny Propco Sp. z o.0. Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp. K. (zalezna od Emitenta) ze zo-
bowiazan wynikajacych z umowy sprzedazy biurowca Q22
w Warszawie zawartej 16.12. 2016 r. Odpowiedzialnosc
Echo Investment S.A. wygasa 15.12. 2018 .
Udzielenie Q22 - Projekt Echo - IREEF - Strykéw 16.12.2016 do 420 000 PLN  Gwarancja jakosci na roboty budowlane dotyczace budynku
128 Sp. z 0.0. Sp. K. Propco Sp. z 0.0. biurowego Q22 w Warszawie. Gwarancja wygasa 15.12.
(zalezna od Emitenta) 2019 .

oraz Echo Investment

S.A. jako gwarant

solidarny
Woygasniecie Echo Investment S.A. HSBC Bank plc 21.12.2016 27 106 PLN Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacji biurowca
Q3 Business Campus | w Krakowie przez Echo - Opolska
Business Park Sp. z 0.0. Sp. K. (zalezna od Emitenta)
Woygasniecie Echo Investment S.A. HSBC Bank plc 21.12.2016 34 974 PLN Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacji biurow-
ca Tryton w Gdansku przez Tryton - Projekt Echo - 127
Sp. z 0.0. Sp. K. (zalezna od Emitenta)
Udzielenie Echo - Opolska Bu-  Ventry Investments 21.12.2016 do 6 140 EUR  Gwarancja czynszowa w zwiagzku ze sprzedaza biurowca Q3
siness Park Sp. z 0.0. Sp.zo.0.Sp. K. oraz 1 996 PLN  Business Campus | w Krakowie. Obowiazuje do 20.12.2019
Sp. K. (zalezna od r. Zabezpieczeniem jest gwarancja korporacyjna wystawiona
Emitenta) / Echo przez Echo Investment S.A. do analogicznych wysokosci,
Investment S.A. o okresie obowigzywania do 20.12.2019 r.
Udzielenie Tryton - Projekt Echo Emfold Investments 21.12.2016 do 9 318 EUR Gwarancja czynszowej w zwigzku ze sprzedaza biurowca
- 127 Sp. z0.0. Sp. K. Sp.zo0.0.Sp. K. oraz 3125 PLN Tryton w Gdanisku. Obowiazuje do 20.12.2019 r. Zabez-
(zalezna od Emitenta) pieczeniem jest gwarancja korporacyjna wystawiona przez
/ Echo Investment Echo Investment S.A. do analogicznej wysokosci, o okresie
S.A. obowigzywania do 20.12.2019 r.
Udzielenie Symetris - Projekt Flaxton Invest- 21.12.2016 Do 3 612 EUR Gwarancja czynszowa w zwiazku ze sprzedaza biurowca
Echo - 131 Sp. z 0.0. ments Sp. z 0.0. oraz 2 616 PLN Symetris | w todzi. Obowiazuje do 20.12.2019 r. Zabez-
Sp. K. (zalezna od Sp. K. pieczeniem jest gwarancja korporacyjna wystawiona przez
Emitenta) / Echo Echo Investment S.A. do analogicznych wysokosci, o okresie
Investment S.A. obowiagzywania do 20.12.2019 r.
Wygasniecie Echo Investment S.A.  FTF Columbus S.A. 23.12.2016 180 000 PLN Zabezpieczenie nienalezytego wykonania uméw
/ PZU S.A. 7 27.01.2016 r. przez spotke Q22 - Projekt Echo - 128
Sp. z 0.0. Sp. K. (zalezna od Emitenta)
Woygasniecie Echo Investment S.A. Rondo 1 UG (ha- 31.12.2016 438 EUR Zabezpieczenie zobowiazan spotki Cogl Poland Limi-
ftungsbeschrénkt) tedSp. z 0.0. (zalezna od Emitenta) wynikajacych z umowy
& Co. KG najmu z 24.05.2015r.
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Opis wykorzystania wptywow
Z emisji papierow wartosciowych

Spotka Echo Investment 1 grudnia 2016 r. wyemitowata
niezabezpieczone obligacje kuponowe o tfacznej wartosci
100 min zt, w ramach w ramach podpisanego z mBankiem
Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 1 mid
ztz 2011 .

Wartos¢ nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji wy-
niosta 10 tys. zt. Obligacje zostaty wyemitowane na okres
konczacy sie 18 listopada 2020 r. Ich oprocentowa-nie
ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 6M
powiekszona o marze dla inwestoréw. Odsetki wy-ptaco-
ne beda w okresach potrocznych. Wykup obligacji w dniu
wykupu nastapi po wartosci nominalnej obligacji. W celu
optymalizacji zarzadzania ptynnoscia w Grupie Kapitato-
wej, podmiot zalezny od Echo Investment, spdtka ,Echo
- SPV 7" Sp. z 0.0., objeta 675 sztuk obligacji wyemitowa-
nych 1 grudnia 2016 r., w cenie 10 tys. zt sztuka.

Spoétka Echo Investment nabyta jednoczesnie 2500 sztuk
obligacji wtasnych notowanych na rynku Catalyst pod seria
ECHO417 (ISIN PLECHPS00118). Podstawg praw-ng na-
bycia obligacji jest uchwata Zarzadu zatwierdzajaca nabycie
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obligacji w celu ich dalszego umorzenia. Srednia jednost-
kowa cena nabycia wyniosta 10 130 ztotych dla obligacji.

W ocenie Zarzadu Spoétki Echo Investment S.A., w okresie
waznosci wyemitowanych obligacji ogdlne zobowiaza-
nia Spotki beda utrzymywane na bezpiecznym poziomie,
a wskazniki zdolnosci do obstugi zadtuzenia ksztattuja sie
na poziomach zapewniajacych zdolnos$¢ do obstugi zobo-
wigzan wynikajacych z emitowanych obligacji.

Srodki z biezacej emisji zostang przeznaczone na spfate
obligacji, ktorych termin wykupu przypada na przyszty rok
oraz na pokrycie wydatkéw zwigzanych z realizacja pro-
cesOw inwestycyjnych, zgodnie z prowadzong strategia
rozwoju Grupy Kapitatowe;.
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Roznice pomiedzy wynikami finansowymi,
a prognozami wynikow

Echo Investment S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2016 .
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Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi,
ze szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowiqgzan

Dla Echo Investment S.A.

Zarzadzanie zasobami finansowymi Spotki
koncentrowato sie gtéwnie na pozyskiwaniu
zrodet finansowania dla realizowanych pro-
jektéw oraz na utrzymywaniu bezpiecznych
wskaznikdw ptynnosci i zatozonej struktury
finansowania. Zdaniem Zarzadu, sytuacja
majatkowa i finansowa Spdétki na koniec
grudnia 2016 r. Swiadczy o stabilnej kondy-
cji finansowej, czego dowodem sg ponizsze
wskazniki.

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Spadek wskaznikéw rentownosci w stosun-
ku do poprzedniego roku wynika z otrzyma-
nej przez Spoétke w 2015 r. dywidendy od
spotek zaleznych. Z drugiej strony spadek
aktywow i kapitatéw w 2016 r. wynika ze
zmiany polityki spotki, ktéra zaowocowa-
ta wyptata dywidendy dla akcjonariuszy.
Wskazniki rentownosci za rok 2016, chod¢
mniej spektakularne niz w roku ubiegtym,

WARTOSCI WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

31.12.2016
Wskaznik marzy zysku operacyjnego 106,0%
Wskaznik marzy zysku bilansowego netto 87,4%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 9.2%
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) 19,9%

nadal jednak pozostajg na bardzo wysokich

poziomach.

- Wskaznik marzy zysku operacyjnego (zysk
operacyjny/przychody ze sprzedazy),

- Wskaznik marzy zysku bilansowego netto
(zysk netto/przychody),

- Stopa zwrotu z aktywow ROA (zysk netto/
aktywa ogdtem),

- Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego ROE
(zysk netto/kapitat wiasny).

31.12.2015

1652,6%
1436,9%
55,9%

81,4%

WSKAZNIKI ROTACJI
Rotacja uwarunkowana jest specyfika prowa-
dzonej dziatalnosci. Ze wzgledu na fakt, iz do
zapasow zalicza sie nabyte prawa wtasnosci
oraz naktady i koszty budowlane dotyczace
realizowanych na sprzedaz projektéw de-
weloperskich, nalezy pamieta¢ ze cykl ten
zawsze bedzie dtugi w poréwnaniu z innymi
branzami, np. takimi jak produkcja dobr szyb-
ko zbywalnych.
- Rotacja zapaséw w dniach (stan zapasow
*360/przychody) - spadek wskaznika wy-

nika z szybszego tempa wzrostu przycho-
dow ze sprzedazy w stosunku do wzrostu
wartosci zapasow.

- Rotacja naleznosci krotkoterminowych
w dniach (stan naleznodci krétkotermi-
nowych *360/przychody) - spadek tego
wskaznika spowodowany jest spadkiem
naleznosci krétkoterminowych przy jedno-
czesnym wzroscie przychodéw ze sprze-
dazy netto.

- Rotacja zobowigzan krétkoterminowych

WARTOSCI WSKAZNIKOW ROTACII

z tytutu dostaw i ustug (stan zobowia-
zan krétkoterminowych z tytutu dostaw
i ustug *360/przychody) - wzrost wskaz-
nika spowodowany jest wzrostem zo-
bowigzan krotkoterminowych (realizacja
nowych inwestycji mieszkaniowych) przy
mniej dynamicznym wzroscie przychoddow
ze sprzedazy. Taki trend jest korzystny po-
niewaz oznacza, ze spotka dtuzej finansuje
sie kredytem kupieckim.

31.12.2016 31.12.2015
Rotacja zapaséw w dniach 398 533
Rotacja naleznosci krétkoterminowych w dniach 251 595
Rotacja zobowigzan krétkoterminowych z tytutu dostaw i ustug w dniach 85 45
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WARTOSCI WSKAZNIKOW PtYNNOSCI

31.12.2016 31.12.2015
Wskaznik biezacy (current ratio) 0,67 0,81
Wskaznik szybki (quick ratio) 0,29 0,45
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio) 0,05 0,04

WSKAZNIKI PEYNNOSCI

Wskaznik biezacy current ratio (aktywa
obrotowe / zobowiazania krotkotermino-
we) - spadek wskaznika spowodowany
jest wzrostem zobowigzan krotkotermi-
nowych (przede wszystkim wynikajacych
z podjetej uchwaty o wyptacie dywidendy
w roku 2017).

Wskaznik szybki quick ratio ((aktywa ob-
rotowe - zapasy) / zobowiazania krot-

koterminowe) - spadek tego wskaznika
spowodowany jest wzrostem zobowigzan
krétkoterminowych opisanym powyze;.

Wskaznik natychmiastowy cash ratio
(srodki pieniezne / zobowigzania krétko-
terminowe) - wzrost wskaznika wynika
z wiekszej dynamiki wzrostu stanu $rod-
kow pienieznych niz wzrostu zobowigzan
krotkoterminowych. Spétka posiada wy-

sokie linie kredytowe w rachunkach bie-
zacych umozliwiajace szybki dostep do
gotowki, co catkowicie niweluje ryzyko
utraty ptynnosci.

WARTOSCI WSKAZNIKOW ZADEUZENIA

31.12.2016 31.12.2015
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 46% 69%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem wtasnym 58% 79%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 53% 30%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 115% 44%

WSKAZNIKI ZADEUZENIA

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami
wtasnymi (kapitat wtasny / aktywa ogo-
tem) - spadek wskaznika jest pochodng
wiekszego spadku wielkosci kapitatow
wiasnych (wyptata dywidendy) w stosun-
ku do spadku sumy aktywoéw (sprzedaz
aktywow do EPP).

Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapi-
tatami wtasnymi (kapitat wtasny / aktywa
trwate) - spadek wskazZnika wynika z szyb-

Dla Grupy Echo Investment

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

— 67

Wskaznik marzy zysku operacyjnego (zysk
operacyjny/przychody) - lekki spadek
wskaznika wynika gtownie ze spadku zy-
sku operacyjnego na ktory wptyw miaty
wyzsze niz w ubiegtym roku koszty sprze-
dazy i ogdlnego zarzadu oraz nizszy zysk
na nieruchomosciach inwestycyjnych.

WskaZnik marzy zysku bilansowego netto

szego tempa spadku kapitatow wtasnych
(dywidendy) w stosunku do spadku akty-
wow trwatych (sprzedaz udziatow).

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia (zobowig-
zania ogdtem / aktywa ogotem) - wzrost
wskaznika wynika z opisanego powyzej
spadku wartosci aktywow ogodtem. Utrzy-
mywanie sie wskaznika w przedziale po-
ziomow bezpiecznych (a nawet ksigzko-

(zysk netto/przychody)- ksztattowat sie na
podobnym poziomie jak w roku ubiegtym
co oznacza ze firma wypracowuje stabilng
marze rok do roku.

Stopa zwrotu z aktywow ROA (zysk netto/
aktywa ogdtem) - wzrost tego wskaznika
wynika z wolniejszego spadku wyniku net-
to w stosunku do spadku aktywow.
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wych) $wiadczy o bardzo dobrej kondycji
finansowej Spotki.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
(zobowiagzania ogotem / kapitat wtasny)
- wzrost tego wskaznika w poréwnaniu
z rokiem ubiegtym wynika ze znacznego
spadku kapitatow wtasnych, zwigzanego
z wyptatg dywidendy.

Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego ROE
(zysk netto/kapitat wtasny) - wzrost
wskaznika wynika z mniejszej dynami-
ki spadku wyniku netto w stosunku do
spadku kapitatéw wtasnych (wyptata dy-
widendy).
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WARTOSCI WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

31.12.2016 31.12.2015
Wskaznik marzy zysku operacyjnego 126% 155%
Wskaznik marzy zysku bilansowego netto 81% 88%
Stopa zwrotu z aktyw6w (ROA) 12% 6%
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) 25% 14%

WSKAZNIKI ROTACJI

Wskazniki rotacji w Grupie uwarunkowane s3
specyfika prowadzonej dziatalnosci, ktéra to
wigze sie z dtugim cyklem realizacji projek-
téw w stosunku do innych branz. Ze wzgledu
na fakt, iz do zapaséw w Grupie zalicza sie
nabyte prawa wtasnosci, prawa wieczystego
uzytkowania oraz naktady i koszty budowlane
dotyczace realizowanych na sprzedaz projek-
téw deweloperskich, nalezy pamietac ze cykl
ten zawsze bedzie dtugi w poréwnaniu z in-
nymi branzami, np. takimi jak produkcja dobr
szybko zbywalnych.

Rotacja zapaséw w dniach (stan zapaséw
*360/przychody) - wskaznik ulegt wydtu-
zeniu w zwigzku ze spadkiem wysokosci
przychoddw oraz wzrostem wartosci za-
pasow (niesprzedane mieszkania umowa-
mi ostatecznymi).

Rotacja naleznosci krotkoterminowych
w dniach (stan naleznoéci krétkotermino-
wych *360/przychody) - wzrost wskazni-
ka spowodowany zwiekszeniem sie stanu
naleznosci (odroczone czesci ptatnosci za
Q22 i EPP).

WARTOSCI WSKAZNIKOW ROTACJI

- Rotacja zobowigzan krétkoterminowych
z tytutu dostaw i ustug (stan zobowig-
zan krétkoterminowych z tytutu dostaw
i ustug *360 / przychody)- wzrost wskaz-
nika spowodowany jest wzrostem zobo-
wigzan krotkoterminowych(zadeklarowa-
na dywidenda) przy spadku przychoddow
ze sprzedazy w stosunku do okresu ana-
logicznego w roku poprzednim.

31.12.2016 31.12.2015
Rotacja zapaséw w dniach 492 366
Rotacja naleznosci krotkoterminowych w dniach 219 57
Rotacja zobowiazan krétkoterminowych z tytutu dostaw i ustug w dniach 183 92

WSKAZNIKI PEYNNOSCI

- Wskaznik biezacy current ratio (aktywa
obrotowe / zobowigzania krétkotermino-
we) - spadek tego wskaznika jest spowo-
dowany wzrostem wartosci zobowigzan
przy praktycznie niezmienionych warto-
Sciach aktywodw obrotowych. Wskaznik
dalej utrzymuje sie na poziomach uzna-
nych za wzorcowe.

- Wskaznik szybki quick ratio ((aktywa ob-
rotowe - zapasy) / zobowiazania krot-
koterminowe) - spadek tego wskaznika

spowodowany jest wzrostem wartosci
zobowigzan krotkoterminowych (zadekla-
rowana dywidenda) przy jednoczesnym
spadku wartosci aktywow obrotowych
pomniejszonych o zapasy.

Wskaznik natychmiastowy cash ratio
(srodki pieniezne / zobowigzania krot-
koterminowe) - spadek tego wskaznika
w poréwnaniu do roku poprzedniego,
spowodowany jest spadkiem gotdowki
(wyptata dywidendy).

WARTOSCI WSKAZNIKOW PtYNNOSCI

Wskazniki ptynnosci na poziomach wzorco-
wych swiadcza o dobrej kondycji Grupy i bra-
ku ryzyka utraty ptynnosci.

31.12.2016 31.12.2015
Wskaznik biezacy (current ratio) 1,89 2,35
Wskaznik szybki (quick ratio) 1,13 1,49
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio) 0,77 1,32

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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WSKAZNIKI ZADEUZENIA

- Wskaznik pokrycia majatku kapitatami
wtasnymi (kapitat wtasny / aktywa ogo-
tem) - wskaznik pozostaje praktycznie
na tym samym bezpiecznym poziomie,
co pokazuje ze tempo zmiany kapitatéw
wiasnych jest niemal to samo co tempo
zmiany aktywow.

- Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapi-
tatami wtasnymi (kapitat wtasny / aktywa
trwale (dodano aktywa trwate przeznaczo-

investment

ne dla sprzedazy)) -spadek tego wskaz-
nika wynika z wiekszej dynamiki spadku
wartosci aktywow trwatych (sprzedaz nie-
ruchomosci do EPP) w stosunku do dyna-
miki spadku kapitatéw wtasnych (wyptata
dywidendy).

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia (zobowig-
zania ogdétem / aktywa ogdtem) - wskaz-
nik jest nieznacznie nizszy niz w roku
2015, co oznacza szybsze tempo spadku

WARTOSCI WSKAZNIKOW ZADEUZENIA

zobowiazan w stosunku do spadku sumy
bilansowej (sprzedaz nieruchomosci do
EPP wraz z kredytami).

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
(zobowiagzania ogotem / kapitat wtasny)
- spadek wskaznika wynika z wiekszego
spadku wartosci zobowigzan (sptata kre-
dytow i pozyczek i wykup obligacji) od
spadku kapitatow.

31.12.2016 31.12.2015
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 45% 44%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem wtasnym 100% 233%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 49% 53%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 108% 122%

Zadtuzenie to jest na bezpiecznych pozio-
mach, a kowenanty wynikajace z umow kre-
dytowych sg spetnione. Zestawienie ze soba
tych dwdch grup wskaznikdw pokazuje bez-
pieczenstwo finansowe Grupy.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Ocena mozliwosci realizaciji
zamierzehn inwestycyjnych

Spotka posiada petng zdolnos¢ do finansowania realizowanych obecnie projektéw inwestycyj-
nych. Wykorzystuje do tego srodki pochodzace z kapitatow witasnych, kredytéow bankowych
oraz emisji obligacji.

Projekty przeznaczone na wynajem (centra handlowych, handlowo-rozrywkowe oraz biura) fi-
nansowane sg z reguty poprzez kredyty budowlane pozyskane przez powotane do ich realizacji
spotkaci. Projekty mieszkaniowe finansowane sg ze srodkow wtasnych Spotki — a posrednio
réwniez przez obligacje.

Pozyskiwanie nowych nieruchomosci pod przyszte projekty odbywa sie ze srodkéw witasnych
Spotkilub z kredytéw niecelowych (linie kredytowe w rachunkach, kredyty obrotowe, obligacje)
pozyskiwanych przez Spotke.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Ocena czynnikow i nietypowych
zdarzen majgcych wptyw na wynik

z dziatalnosci Spotki i Grupy w 2016 r.

Czynniki nietypowe, majqgce wptyw na wyniki finansowe Spétki i Grupy w 2016 r.:

Najwiekszy wptyw na wyniki finansowe Spdtki w 2016
r. miata zmiana strategii i modelu dziatania. Echo Invest-
ment utworzyto spodtke zalezng Echo Polska Properties
N.V., do ktérej przeniosta wtasnos¢ niemal catego ge-
nerujacego przychody portfela nieruchomosci komer-

cyjnych, a nastepnie zbyto wiekszos¢ jej udziatdw. M.in.
w zwiazku z przeprowadzona transakcja, w 2016 r. Echo
Investment wyptacito akcjonariuszom w formie dywi-
dend 2,46 mld zt z zysku za 2015 r. i zaliczki dywiden-
dowej z zysku za 2016 .

Czynniki regularne, majgce wptyw na wyniki finansowe w 2016 r.:

SPOEKI ECHO INVESTMENT S.A.

Przychody z tytutu zawartych umow ostatecznych sprze-
dazy lokali mieszkalnych, przede wszystkim w projektach:
- Park Sowinskiego | w Poznaniu,

- Park Avenue Apartments w Krakowie,

- Hortus Apartments w Krakowie,

- Osiedle Jarzebinowe Il w todzi,

- Las Mtocinski w Warszawie (dziatki),

- Grota-Roweckiego | we Wroctawiu.

Sprzedaz majatku zbednego z punktu widzenia strategii:
- dziatki o powierzchni ok. 4,4 tys. mkw. w Czestocho-
wie.

Umowy zwiazane z realizacjg projektéw:
- 0 zastepstwo Inwestycyjne,
- 0 przygotowanie Inwestycji.

Umowy ze spdtkami zaleznymi:

- dotyczace obstugi finansowania, obstugi prawnej,
obstugi sekretarskiej, marketingu, rekomercjalizacji,
nadzoru nad zarzadzaniem oraz znaku towarowego,
dzierzawy sprzetu komputerowego,

- posrednictwa: w sprzedazy mieszkan, w sprzedazy pro-
jektow, w wynajmie powierzchni komercyjnych,

- posrednictwa finansowego,

- obstugi ptatnosci,

- ustanowienie zabezpieczen,

- S$wiadczenie ustug marketingowych,

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.

Wycena zobowiazan z tytutu obligacji i pozyczek wedtug
zamortyzowanego kosztu.
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GRUPY KAPITAtOWEJ ECHO INVESTMENT

Zamkniecie sprzedazy biurowcéw O3 Business Campus
| w Krakowie, Tryton Business House w Gdansku i Syme-
tris Business Park w todzi.

Sprzedaz budynku biurowego Q22 w Warszawie i rozli-

czenie umowy opcji przystugujacej spotce FTF Columbus.

Przychody z tytutu zawartych umow ostatecznych sprze-

dazy lokali mieszkalnych, przede wszystkim w projektach:

- Osiedle Jadéminowe Il w Poznaniu,

- Nowy Mokotéw Il w Warszawie,

- Projektach prowadzonych bezposrednio przez spotke
Echo Investment S.A.

Sprzedaz majatku zbednego z punktu widzenia strategii:

- ,Zaktadu Ogrodniczego Naramowice - Pamiatkowo
Sp. z 0.0 Sk.a. z gruntami rolnymi o powierzchni ok.
535 ha.

- Spotki ,Projekt Echo - 133 Sp. z 0.0 z siedziba
w Pamiatkowie, ktdra byta wtascicielem gruntu o po-
wierzchni ok. 105 ha w Lublinie oraz roszczen odszko-
dowawczych wobec miasta Lublin z tytutu przejecia od
tej spotki dziatek pod drogi publiczne.

- Prawa uzytkowania wieczystego dziatki o powierzchni
1,7 ha oraz budynku dawnego hotelu Cracovia w Kra-
kowie.

Dokonywana co kwartat aktualizacja wartosci godziwej
posiadanych nieruchomosci — w tym pierwsza wycena
biurowca Nobilis we Wroctawiu i A4 Business Park Il
w Katowicach.

Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.
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Czynniki regularne, majgce wptyw na wyniki finansowe w 2016 r.:

SPOEKI ECHO INVESTMENT S.A.

GRUPY KAPITAtOWEJ ECHO INVESTMENT

Wycena $rodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw
walut obcych.

Wycena zobowiazan z tytutu obligacji i pozyczek wedtug
zamortyzowanego kosztu.

Aktualizacja wartosci zapaséw.

Odsetki od lokat, nabytych obligacji i udzielonych pozyczek.

Dyskonta i odsetki od kredytow, obligacji i pozyczek.

Wyptaty dywidend i zaksiegowanie naliczonych zyskow
ze spotek komandytowych.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej

Wycena srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw
walut obcych.

Aktualizacja wartosci zapasow.

Odsetki od lokat, nabytych obligacji i udzielonych pozyczek.

Dyskonta i odsetki od kredytéw, obligacji i pozyczek.

Wyptaty dywidend i zaksiegowanie naliczonych zyskéow
ze spotek komandytowych.
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Wiecej o warun-
kach dziatania na
rynkach handlo-

wym, biurowym

i mieszkaniowym
w punkcie 7
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Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne
dla rozwoju Spotki i Grupy Echo Investment S.A.

CZYNNIKI ZEWNETRZNE:
Pozytywne:

- coraz wieksza aktywnosc inwestycyjna podmiotéw
gospodarczych zaréwno polskich jak i zagranicznych
(szczegodlnie sektor BPO) i wynikajace z tego zapo-
trzebowanie na ustugi Swiadczone przez podmioty
z Grupy,

- utrzymujacy sie na nizszym poziomie niz w Europie
Zachodniej wskaznik powierzchni biur na 1000 miesz-
kancow

- deficyt powierzchni mieszkaniowych,

- utrzymujacy sie wzrost gospodarczy w Polsce,

- dobra kondycja polskiego sektora finansowego,

- wzrost dynamiki sprzedazy detalicznej.

Negatywne:

niejasny status prawny wielu nieruchomosci wynika-
jacy m.in. z braku precyzyjnych planéw zagospoda-
rowania przestrzennego w wielu miastach i gminach,
dtugotrwate procedury sadowe i administracyjne w za-
kresie regulowania stanu prawnego i nabywania praw
do nieruchomosci,

zmiennos$¢ kurséw walut obcych (EUR i USD),
zmiennos¢ poziomow stép procentowych,
niepewnosc¢ co do kluczowych zatozen polityki fiskal-
nej (nowelizacja ustaw podatkowych) i monetarnej
w Polsce.

CZYNNIKI WEWNETRZNE:
Pozytywne:

- jasno sprecyzowana strategia rozwoju,

- ugruntowana pozycja Grupy na rynku deweloperskim
oraz duza wiarygodnos¢ potwierdzona obecnoscig na
Gietdzie Papierow Wartosciowych oraz Certyfikatem
Dewelopera,

- wspotpraca w zakresie kredytowania, lokowania nad-
wyzek i wspdtpracy na rynku transakcji pochodnych
w zakresie transakcji walutowych i stop procentowych
z bankami o stabilnej sytuacji finansowej,

- dobrawspdtpraca ze stabilnymi i renomowanymi part-
nerami,

- struktura organizacyjna, z wyodrebnionymi dziatami
odpowiadajgcymi segmentom dziatalnosci, ktére od-
powiedzialne sg za generowanie zyskow z dziatalnosci
swojego segmentu, a takze prowadza projekty cato-
Sciowo, tj. od zakupu dziatki az po najem lub sprzedaz,

- uregulowana sfera prawna (brak postepowan sado-
wych zagrazajacych Spotce),

- doswiadczona kadra, w tym specjalisci od certyfikatow
BREEAM,

- duzailo$¢ gruntéw w posiadaniu, przeznaczonych pod
inwestycje.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej

Negatywne:

- specyfika dziatalnosci wyrazajaca sie w duzym uzalez-

nieniu od skomplikowanych i dtugotrwatych proce-
dur administracyjnych (min. pozyskiwanie pozwolen
na budowe lub uzytkowanie, oczekiwanie na zmiany
miejscowego planu zagospodarowania przestrzenne-
go, itp.)

duze zapotrzebowanie na srodki obrotowe szczegdlnie
zwigzane z duza iloscig realizowanych projektow.




Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania
przedsiebiorstwem Emitenta i jego Grupqg Kapitatowq

W 2016 r. nie nastapity istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotka i Grupa.

Umowy z osobami zarzgdzajgcymi,
przewidujgce rekompensate w przypadku
ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich
odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potaczenia Emitenta przez przejecie

W 2016 r. oraz na dzien 31 grudnia 2016 r. nie istniaty umowy zawarte miedzy Spodtka a osobami
zarzadzajacymi przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zaj-
mowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje
z powodu potaczenia Emitenta przez przejecie.

— 74 Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej



ECHO

investment

32

Wynagrodzenie
osob zarzgdzajgcych

WYNAGRODZENIE ZARZADU
[W PLN JESLI NIE ZAZNACZONO INACZEJ]

2016

ZEchol tment S.A.
cho Investmen Z jednostek zaleznych,

2015

Z jednostek zaleznych,

Wynagrodzenie Premie | wspdtzaleznych i sto- Z Echo Investment wspotzaleznych
podstawowe warzyszonych S.A. i stowarzyszonych
Nicklas Lindberg 768 742 658 890 369 714 EUR - -
(powotany 18.04.2016)
Maciej Drozd 1097 595 440780 401 338 734 000 -
(powotany 16.07.2015)
Piotr Gromniak 618 000 829 000 135 000 1399 000 -
Artur Langner 546 000 766 000 120 000 1238 000 -
Rafat Mazurczak 60 000 - 365 500 - -
(powotany 15.09.2016)
Marcin Materny 60 000 - 115 500 - -
(powotany 15.09.2016)
Waldemar Lesiak 314 491 382 000 969 244 1238 000 -
(zrezygnowat 30.05.2016)

Osoby zarzadzajace Echo Investment S.A. w 2015 r. pobraty dodatkowo premie w tacznej
kwocie 5 561 000 zt.

SYSTEM PREMIOWY




Karim Khairallah
(powotany 10.06.2015)
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Wynagrodzenie
osob nadzorujgcych

WYNAGRODZENIE RADY NADZORCZEJ
[PLN]

Z Echo Investment S.A.

2016

Z jednostek zaleznych,
wspétzaleznych
i stowarzyszonych

Z Echo Investment S.A.

2015

Z jednostek zaleznych,
wspétzaleznych
i stowarzyszonych

Maciej Dyjas
(powotany 10.06.2015)

60 000

19 000

Stefan Kawalec
(powotany 10.06.2015)

180 000

31 000

Przemystaw Krych
(powotany 10.06.2015)

60 000

19 000

Laurent Luccioni
(powotany 10.06.2015)

Nebil Senman
(powotany 10.06.2015)

60 000

19 000

Sebastian Zilles
(powotany 27.10.2015)

George Graham

(petnit funkcje od 10.06 2015 do 27.10.2015)

Woijciech Ciesielski
(odwotany 10.06.2015)

Andrzej Majcher
(odwotany 10.06.2015)

32 000

Mariusz Waniotka
(odwotany 10.06.2015)

32 000

Robert Oskard
(odwotany 10.06.2015)

19 000

Karol Zbikowski
(odwotany 10.06.2015)

19 000
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Stan posiadania akcji Spotki przez
osoby zarzgdzajqgce i nadzorujgce

W 2016 r. zadna z 0séb petnigcych funkcje zarzadcze i nadzorcze w Echo Investment S.A. nie
informowata Spotki o nabyciu lub zmianie stanu posiadania akcji Spétki. Zgodnie z informacjami

posiadanymi przez Spétke, zadna z 0séb petnigcych funkcje zarzadcze i nadzorcze nie posiadata
akcji Spotkiw 2016 1.1 2015 .

77

Umowy, w wyniku ktorych mogg
w przysztosSci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy

Spotce nie sg znane umowy w wyniku ktdérych moga w przysztosci nastgpic zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
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Postepowania sgdowe, arbitrazowe lub
przed organem administracji publicznej

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. nie toczyty sie przed sadem, organem wtasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej Zadne postepowania doty-
czace zobowiazan lub wierzytelnosci Echo Investment S.A. lub jednostki zaleznej, ktdrych wartosc
stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

78

Informacja o systemie kontroli
programow akcji pracowniczych

W Spotce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.
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Umowy z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych

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

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

Tytut Kwota (PLN)

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

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

Inne ustugi - list poswiadczajacy 234 500

Nicklas Lindberg Maciej Drozd Piotr Gromniak

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

Gabryszewska-Wybraniec
Gtowny Ksiegowy
Kielce, dnia 25 kwietnia 2017 r.
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Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, Sprawozdanie Za-
rzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i Grupy Kapitatowej za 2016 r. i dane poréwny-
walne zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlaja
w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spdtki i Grupy oraz ich
wynik finansowy. Sprawozdanie zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji Echo
Investment S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finan-
sowych, dokonujgcy badania rocznego sprawozdania finansowego za 2016 r. zostat wybrany
zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tego spra-

wozdania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Nicklas Lindberg Maciej Drozd Piotr Gromniak
Prezes Wiceprezes Wiceprezes
Artur Langner Marcin Materny Rafat Mazurczak
Wiceprezes Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Kielce, dnia 25 kwietnia 2017 r.
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Spdétka Echo Investment S.A. podlegata
w 2016 r. zasadom tadu korporacyjnego,
zawartym w dokumencie ,Dobre prakty-
ki spétek notowanych na GPW’, przyjetym
Uchwata Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
19 maja 2010 r. ( z pdzniejszymi zmianami).
Rada GPW podjeta 13 pazdziernika 2015 r.
uchwate w sprawie przyjecia nowego zbioru
zasad tadu korporacyjnego pod nazwg ,Do-

ECHO

investment

bre Praktyki Spotek Notowanych na GPW
2016”. Nowe zasady weszty w zycie 1 stycz-
nia 2016 r. i nadal obowigzuja.

Tekst zbioru powyzszych zasad jest publicz-
nie dostepny na stronie internetowej Gietdy
Papieréow Wartosciowych S.A. w Warszawie,
pod adresem www.corp-gov.gpw.pl. Strona
www.corp-gov.gpw.pl jest oficjalng strona
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warsza-

wie poswiecong zagadnieniom tadu korpo-
racyjnego spotek notowanych na Gtéwnym
Rynku GPW oraz na Rynku NewConnect.

W 2016 r. Emitent nie stosowat innych niz
wskazane powyzej zasady dobrych praktyk
w zakresie tadu korporacyjnego, w tym wy-
kraczajacych poza wymogi przewidziane pra-
wem krajowym.

POSTANOWIENIA ZBIORU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO, OD STOSOWANIA
KTORYCH EMITENT ODSTAPIt, ZAKRES ODSTAPIEN ORAZ WYJASNIENIE PRZYCZYN

W spotce Echo Investment S.A. w 2016 r. nie byty stosowane wymienione ponizej zasady tadu korporacyjnego, zawarte

w dokumencie ,Dobre Praktyki GPW 2016”:

POLITYKA INFORMACYJNA | KOMUNIKACJA Z INWESTORAMI

Odstepstwo

I.Z.1. Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza
na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprdcz infor-
macji wymaganych przepisami prawa: (...)

I.Z.1.15. informacje zawierajaca opis stosowanej przez spotke polityki
réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spotki oraz jej kluczowych
menedzerdw; opis powinien uwzgledniac takie elementy polityki roz-
norodnosci, jak ptec, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie za-
wodowe, a takze wskazywac cele stosowanej polityki réznorodnosci
i sposéb jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spotka
nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na
swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji.

Wyjasnienie

Spotka nie stosuje powyzszej zasady, poniewaz nie posiada opisanej
w zasadzie 1.Z.1.15. polityki rdznorodnosci w odniesieniu do zatrud-
nianych oséb. Przy wyborze osob sprawujgcych funkcje zarzadcze
i nadzorcze decydujace znaczenie majg wiedza, kompetencje i do-
Swiadczenie poszczegdélnych kandydatow. Wtadze Spotki sg swia-
dome znaczenia réznorodnosci w doborze osob zasiadajacych we
wiadzach Spotki oraz zajmujacych stanowiska kluczowych menedze-
réw, a w podejmowanych decyzjach personalnych Spétka doktada
staran by uwzglednic takze m.in. elementy réznorodnosci, takie jak
ptec, wyksztatcenie, wiek i doswiadczenie zawodowe.

I.Z.1. Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza
na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprocz infor-
macji wymaganych przepisami prawa: (...)

I.Z.1.17. uzasadnienia do projektéw uchwat walnego zgromadzenia
dotyczacych spraw i rozstrzygniec istotnych lub mogacych budzi¢
watpliwosci akcjonariuszy - w terminie umozliwiajagcym uczestnikom
walnego zgromadzenia zapoznanie sie z nimi oraz podjecie uchwaty
z nalezytym rozeznaniem.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady, cho¢ uznaje ja za dobra prak-
tyke korporacyjng. W sprawach wnoszonych przez zarzad publika-
Cja uzasadnienia do projektéw uchwat walnego zgromadzenia jest
zapewniona. W przypadku projektéw uchwat zgtaszanych przez
akcjonariuszy, publikacja uzalezniona jest od przekazania takiego
uzasadnienia przez akcjonariuszy.
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POLITYKA INFORMACYJNA | KOMUNIKACJA Z INWESTORAMI

Odstepstwo

I.Z.1. Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza
na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprocz infor-
macji wymaganych przepisami prawa: (...)

1.Z.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie au-
dio lub wideo.

Wyjasnienie

Spotka nie stosuje powyzszej zasady, poniewaz nie prowadzi zapi-
su obrad walnego zgromadzenia. Zgodnie z zasada IV.Z.2. Dobrych
Praktyk GPW 2016, spdtka zapewnia powszechnie dostepna trans-
misje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym, jesli jest
to uzasadnione strukturg akcjonariatu.

ZARZAD | RADA NADZORCZA

Odstepstwo

I1.Z.3. Przynajmniej dwdéch cztonkdéw rady nadzorczej spetnia kryteria
niezaleznosci, o ktorych mowa w zasadzie I1.Z.4. (W zakresie kryte-
riow niezaleznosci cztonkéw rady nadzorczej stosuje sie Zatacznik 11
do Zalecenia Komisji Europejskiej 2005/162/WE z dnia 15 lutego
20005 r. dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych
cztonkami rady nadzorczej spétek gietdowych i komisji rady (nadzor-
czej). Niezaleznie od postanowien pkt 1 lit. b) dokumentu, o ktérym
mowa w poprzednim zdaniu, osoba bedaca pracownikiem spotki, pod-
miotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego, jak rowniez osoba
zwigzana z tymi podmiotami umowa o podobnym charakterze, nie
moze by¢ uznana za spetniajaca kryteria niezaleznosci. Za powiazanie
z akcjonariuszem wykluczajace przymiot niezaleznosci cztonka rady
nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady rozumie sie takze rzeczy-
wiste i istotne powigzania z akcjonariuszem posiadajacym co najmniej
5% ogolnej liczby gtosow w spotce.)

Wyjasnienie

Spotka nie stosuje powyzsze] zasady, jednakze wtadze Spoétki daza
do zapewnienia stosowania powyzszej zasady, czego wyrazem jest
powotanie do sktadu Rady Nadzorczej Stefana Kawalca w charakte-
rze niezaleznego Cztonka Rady Nadzorczej. Jednoczesnie Spotka stoi
na stanowisku, ze obecny sktad Rady Nadzorczej umozliwia wtasciwa
i efektywna realizacje strategii Spotki i wystarczajaco zabezpiecza
interesy wszystkich grup akcjonariuszy oraz innych grup zwigzanych
Z przedsiebiorstwem Spétki. Walne Zgromadzenie Spétki dokonuje
wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej sposrdd osob posiadajacych na-
lezyte wyksztatcenie, doswiadczenie zawodowe oraz doswiadczenie
zyciowe, reprezentujacych wysoki poziom moralny, a takze posiada-
jacych niezbedng ilos¢ czasu pozwalajaca w sposdb wiasciwy wyko-
nywac funkcje w Radzie Nadzorczej. W ocenie Zarzadu powyzsze
kryteria sa w stanie zagwarantowac efektywng prace cztonkéw Rady
Nadzorczej dla dobra Spdtki, a w konsekwencji dla dobra wszystkich
jej akcjonariuszy.

II.Z.6. Rada nadzorcza ocenia, czy istnieja zwiazki lub okolicznosci,
ktore moga wptywac na spetnienie przez danego cztonka rady kry-
teriow niezaleznosci. Ocena spetniania kryteriéw niezaleznosci przez
cztonkéw rady nadzorczej przedstawiana jest przez rade zgodnie z za-
sada 11.2.10.2. (zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu)

Zarzad zwrdcit sie do Rady Nadzorczej Spotki z wnioskiem o wykona-
nie odpowiedniej procedury dotyczacej poswiadczenia niezaleznosci.

I.Z.7. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dziatajacych
w radzie nadzorczej zastosowanie maja postanowienia Zatacznika
I do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktérym mowa w zasadzie I1.Z.4.
W przypadku gdy funkcje komitetu audytu petni rada nadzorcza, po-
wyzsze zasady stosuje sie odpowiednio.

Zarzad zwrdcit sie do Rady Nadzorczej Spotki z wnioskiem o wykona-
nie odpowiedniej procedury dotyczacej poswiadczenia niezaleznosci.

SYSTEMY | FUNKCJE WEWNETRZNE

Odstepstwo

I1.Z.2. Z zastrzezeniem zasady I11.Z.3 (ponizej), osoby odpowiedzialne
za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance podlegaja
bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzadu, a takze maja
zapewniong mozliwos¢ raportowania bezposrednio do rady nadzor-
czej lub komitetu audytu.

I11.Z.3. W odniesieniu do osoby kierujacej funkcjg audytu wewnetrz-
nego i innych osdb odpowiedzialnych za realizacje jej zadan zasto-
sowanie majg zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie uzna-
nych, miedzynarodowych standardach praktyki zawodowej audytu
wewnetrznego.

Wyjasnienie

Spotka nie stosuje powyzszych zasad. Z uwagi na rozmiar oraz ro-
dzaj dziatalnosci prowadzonej przez Spoétke, nie wyodrebnita ona
w swoich strukturach jednostek organizacyjnych odpowiedzialnych
wytacznie za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance.
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SYSTEMY | FUNKCJE WEWNETRZNE

Odstepstwo

I11.Z.4. Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt we-
wnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w spotce takiej funkgji) i zarzad
przedstawiaja radzie nadzorczej wtasna ocene skutecznosci funk-
cjonowania systemow i funkgcji, o ktérych mowa w zasadzie l11.Z2.1
(systemy kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz
funkcji audytu wewnetrznego), wraz z odpowiednim sprawozdaniem.

Wyjasnienie

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Poczawszy od sprawozdania
finansowego za 2015 r. audytor Spotki dokonuje przegladu procedur
audytu wewnetrznego i kontroli wewnetrznej, monitoringu zgodno-
$ci oraz kontroli ryzyka obowiazujacych w Spétce przy okazji badania
sprawozdania rocznego. Opinia audytora z badania rocznego za 2015
r. zostata 21 marca 2016 r. uzupetniona listem obejmujacym wnio-
ski oraz rekomendacje dla Zarzadu oraz Rady Nadzorczej dotyczace
procedur audytu i kontroli wewnetrznej, monitoringu zgodnosci oraz
kontroli ryzyka, wydzielenia odpowiednich komaorek organizacyjnych.

WALNE ZGROMADZENIE | RELACJE Z AKCJONARIUSZAMI

Odstepstwo

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu
spotki, spotka zapewnia powszechnie dostepna transmisje obrad wal-
nego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Wyjasnienie

Spotka nie stosuje powyzszej zasady, poniewaz nie jest to uzasad-
nione struktura akcjonariatu. Spétka niezwtocznie po zakonczeniu
walnego zgromadzenia publikuje raportem biezacym tresc podjetych
uchwat umozliwiajac tym samych wszystkim akcjonariuszom zapo-
znanie sie z przebiegiem walnego zgromadzenia.

IV.Z.3. Przedstawicielom mediow umozliwia sie obecnos¢ na walnych
zgromadzeniach.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. W Walnych Zgromadzeniach
udziat biorg osoby uprawnione i obstugujace obrady. Spotka nie widzi
potrzeby wprowadzania dodatkowych zobowiazan dla akcjonariu-
szy dotyczacych szczegblnego umozliwiania obecnosci w Walnym
Zgromadzeniu przedstawicielom mediow. Obowiazujace przepisy
prawa w wystarczajacy sposob reguluja wykonanie natozonych na
spotki publiczne obowiazkéw informacyjnych w zakresie jawnosci
i transparentnosci spraw bedacych przedmiotem obrad Walnego
Zgromadzenia. W przypadku pytan dotyczacych Walnego Zgroma-
dzenia, kierowanych do Spotki ze strony przedstawicieli mediow,
Spotka udziela bezzwtocznie stosownych odpowiedzi.

IV.Z.11. Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej uczestnicza w obra-
dach walnego zgromadzenia w sktadzie umozliwiajacym udzielenie
merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie walnego
zgromadzenia.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Spotka bedzie doktadata sta-
rannosci, aby stosowac te zasade, nie mniej nie moze kazdorazowo
zagwarantowac udziatu cztonkéw Rady Nadzorczej w obradach Wal-
nego Zgromadzenia.

IV.Z.16. Dzier dywidendy oraz terminy wyptaty dywidendy powin-
ny by¢ tak ustalone, aby okres przypadajacy pomiedzy nimi byt nie
dtuzszy niz 15 dni roboczych. Ustalenie dtuzszego okresu pomiedzy
tymi terminami wymaga uzasadnienia.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Spotka bedzie wyptacac ewen-
tualna dywidende w terminie wynikajacym z postanowien Kodeksu
spotek handlowych, z uwzglednieniem ptynnosci finansowe;.

IV.Z.18. Uchwata walnego zgromadzenia o podziale wartosci nomi-
nalnej akcji nie powinna ustala¢ nowej wartosci nominalnej akcji na
poziomie nizszym niz 0,50 zt, ktéry mogtby skutkowac bardzo niska
jednostkowa wartoscig rynkowa tych akgji, co w konsekwencji mo-
gtoby stanowic zagrozenie dla prawidtowosci i wiarygodnosci wyceny
spotki notowanej na gietdzie.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Aktualna wartos¢ nominalna
akgji Spotki wynosi 0,05 zt i jest wyzsza od dopuszczalnej przez Ko-
deks spotek handlowych minimalnej wartosci nominalnej jednej akcji.
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KONFLIKT INTERESOW | TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Odstepstwo

V.Z.5. Przed zawarciem przez spoétke istotnej umowy z akcjonariu-
szem posiadajacym co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow w spotce
lub podmiotem powigzanym zarzad zwraca sie do rady nadzorczej
0 wyrazenie zgody na taka transakcje. Rada nadzorcza przed wyra-
zeniem zgody dokonuje oceny wptywu takiej transakcji na interes
spotki. Powyzszemu obowigzkowi nie podlegaja transakcje typowe
i zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dzia-
talnosci operacyjnej przez spotke z podmiotami wchodzacymi w sktad
grupy kapitatowej spotki.

W przypadku, gdy decyzje w sprawie zawarcia przez spotke istotnej
umowy z podmiotem powigzanym podejmuje walne zgromadzenie,
przed podjeciem takiej decyzji spdtka zapewnia wszystkim akcjonariu-
szom dostep do informacji niezbednych do dokonania oceny wptywu
tej transakcji na interes spotki.

Wyjasnienie

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Zarzad Spétki uwaza, ze uregu-
lowania zawarte w obowigzujacych przepisach prawa, w potgczeniu
ze Statutem Spotkii Regulaminem Rady Nadzorczej Spoétki dotyczace
zawieranych transakcji/uméw z podmiotem powigzanym, sg wystar-
czajace. Wszystkie transakcje zawierane przez Spétke poddawane sg
kontroli Rady Nadzorczej w ramach progdéw wartosciowych wynika-
jacych z § 13 ust. 1 lit. d) i e) Statutu Spoétki. Powyzsze progi warto-
Sciowe (odpowiadajace 10% albo 20% wysokosci kapitatow wtasnych
Spotki) znajdujg zastosowanie réwniez do transakcji z udziatem pod-
miotéw powiazanych.

V.Z.6. Spotka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okolicz-
nosci, w ktérych moze dojs¢ w spdtce do konfliktu interesow, a takze
zasady postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub mozliwosci
jego zaistnienia. Regulacje wewnetrzne spotki uwzgledniajg miedzy
innymi sposoby zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konflik-
tow intereséw, a takze zasady wytgczania cztonka zarzadu lub rady
nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej lub zagrozonej
konfliktem interesow.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Zarzad Spotki przyjatw 2016 .
i wprowadzit w Spotce Kodeks Postepowania, regulujacy m.in. zagad-
nienie konfliktu intereséw i zasad postepowania w przypadku jego
zaistnienia, jak réwniez wprowadzit procedure zgtaszania nieprawi-
dtowosci oraz ich rozpatrywana. W ocenie Zarzadu, wprowadzenie
tych regulacji i procedur pozytywnie wptywa na kulture korporacyjna
i zarzadzanie ryzykiem.

WYNAGRODZENIA

Odstepstwo

VI.Z.4. Spétka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na

temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co najmniej:

1) ogdlng informacje na temat przyjetego w spotce systemu wyna-
grodzen,

2) informacje na temat warunkéw i wysokosci wynagrodzenia kaz-
dego z cztonkéw zarzadu, w podziale na state i zmienne sktadniki
wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania
zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz
innych ptatnosci z tytutu rozwiazania stosunku pracy, zlecenia lub
innego stosunku prawnego o podobnym charakterze - oddzielnie
dla spotki i kazdej jednostki wchodzacej w sktad grupy kapitatowe;,

3) informacje na temat przystugujacych poszczegdlnym cztonkom
zarzadu i kluczowym menedzerom pozafinansowych sktadnikow
wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obroto-
wego nastapity w polityce wynagrodzen, lub informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia
realizacji jej celow, w szczegdlnosci dtugoterminowego wzrostu
wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsie-
biorstwa.

Wyjasnienie

Spotka nie stosuje powyzszej zasady. Spotka aktualnie nie posiada
przyjetej polityki wynagrodzen, ale podjeta prace analityczne doty-
czace istniejacych zasad wynagradzania pracownikdéw i w przysztosci
zamierza wprowadzi¢ jasna polityke w tym zakresie. Informacje do-
tyczace wynagrodzen osob zasiadajacych w organach zarzadczych
i nadzorczych Spdtki znajduja sie w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatal-
nosci Spotki w 2016 .
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Systemy kontroli wewnetrznej
i zarzgdzania ryzykiem

Opis gtownych cech systemu kontroli
wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem

Zarzad Spotki odpowiedzialny jest za system
kontroli wewnetrznej oraz jego skutecznosc
W procesie sporzadzania sprawozdan finan-
sowych i raportéw okresowych przygotowy-
wanych i publikowanych zgodnie z Rozporza-
dzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emiten-
tow papieréw wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wyma-
ganych przepisami prawa panstwa niebeda-
cego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009,
nr 33, poz. 259).

Efektywnos¢ i prawidtowe dziatanie systemu
kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
Zapewniaja nastepujace cechy:

- ustalona i przejrzysta struktura organiza-
cyjna,

- kompetencje, wiedza i doswiadczenie
0s6b uczestniczacych w procesie kontroli
wewnetrznej,

- nadzor kierownictwa nad systemem oraz
regularna ocena dziatalnosci Spotki,

- weryfikacja sprawozdan finansowych
przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Wzajemne przenikanie sie i zazebianie cech
kontroli wewnetrznej w kilku obszarach ta-
kich jak:

- dziatalnos¢ operacyjna,

- dziatalnos¢ finansowa,

- proces raportowania (w tym sporzadzania
sprawozdan finansowych),

- proces analiz kosztow i naktadow zwigza-
nych z projektami, kosztami i wydatkami
0golnego zarzadu i sprzedazy oraz kosz-
tami i wydatkami dotyczacych eksploatacji
powierzchni wynajmowanych,

- zarzadzanie ryzykiem,

nie tylko gwarantuje sprawnos¢ systemu

kontroli wewnetrznej ale rowniez wspomaga

zarzadzanie catg Grupa.
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Aby proces ten byt bardziej optymalny i wy-

dajny Spotka wprowadzita pewng automaty-

zacje procesu kontroli wewnetrznej w postaci:

- limitow decyzyjnych (akceptacji kosztéw,
naktadow, ptatnosci, wyboru kontrahenta,
ksiegowania kosztow),

- nadzoru nad limitami odpowiednich pra-
cownikéw, niezaleznych od osob dyspo-
nujacych limitami,

- konfiguracja kont ksiegowych (uniemoz-
liwienie recznych ksiegowan na kontach
automatycznych, przejrzystosc i tatwosc
przenoszenia informacji do raportowania),

- automatyzacja ptatnosci (generowanie
planu ptatnosci z systemu ksiegowego do
systemoéw bankowosci elektronicznej),

- systemu eKOD (elektroniczna Karta Obie-
gu Dokumentu) utatwiajgca proces obiegu
faktur kosztowych, akceptacji wydatkéw
i kosztow oraz wstepnej dekretacji.

Szczegbtowy opis gtdwnych cech
systemodw kontroli wewnetrznej

i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzqgdzania
sprawozdan finansowych

i skonsolidowanych sprawozdai
finansowych

Gtéwne cechy systemu kontroli wewnetrz-
nej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do
procesu sporzadzania jednostkowych i skon-
solidowanych sprawozdan finansowych to
przede wszystkim:

- przejrzysta struktura organizacyjna,

- wykwalifikowana kadra,

- bezposredni nadzor kierownictwa,

- weryfikacja sprawozdan przez biegtego.

Osoby odpowiedzialne za przygotowanie
sprawozdan finansowych w ramach spra-
wozdawczosci finansowej i zarzadczej Spotki
tworza wysoko wykwalifikowany zespot pra-
cownikéw Pionu Finansowego zarzadzanego
bezposrednio przez Dyrektora Finansowego
i posrednio Zarzad Spotki. W Pionie Finan-
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sowym W procesie tym uczestnicza przede
wszystkim pracownicy Dziatu Ksiegowosci,
przy wsparciu pracownikow Dziatu Budze-
towania i Analiz, Dziatu Finansowania, a ca-
tos¢ tego procesu nadzorowana jest przez
kierownictwo sredniego szczebla Pionu Fi-
nansowego.

Zdarzenia gospodarcze w ciggu roku ewiden-
cjonowane sg przez Zespot Ewidencji Dziatu
Ksiegowosci. W ramach kontroli wewnetrznej
nad ich poprawnoscia czuwajg pracownicy
Zespotu Sprawozdawczosci Dziatu Ksiego-
wosci, ktorzy wszyscy posiadajg certyfikaty
Ministra Finansow do ustugowego prowa-
dzenia ksigg rachunkowych (tzw. samodzielni
ksiegowi). Po wykonaniu wszystkich, z gory
okreslonych proceséw zamkniecia ksiag pra-
cownicy tego Zespotu przygotowuja spra-
wozdania finansowe. W procesie kontroli
poprawnosci ksiegowania kosztow uczestni-
cza réwniez pracownicy Dziatu Budzetowania
i Analiz.

Wyceny ujmowane w sprawozdaniach spo-
rzadzane i przekazywane sg do Dziatu Spra-
wozdawczosci przez pracownikow Dziatu
Budzetowania i Analiz. Pracownicy tego Ze-
spotu posiadajg wiedze z zakresu rachunko-
wosci finansowej (cze$¢ rowniez posiada ty-
tuty samodzielnych ksiegowych), jak rowniez
ponadto z zakresu rachunkowosci zarzadczej
i analiz finansowych (czes$¢ posiada stosow-
ne wyksztatcenie z zakresu audytu i kontroli
wewnetrznej). Sprawuja rowniez kontrole nad
prawidtowym zaksiegowaniem tych wycen.

Nad catym procesem sporzadzania sprawoz-
dan czuwaja kierownicy Dziatu Ksiegowosci
oraz Dziatu Budzetowania i Analiz. Uzgodnie-
nie sald rozrachunkéw z bankami nalezy do
zadan Zespotu Ptatnosci i Ubezpieczen. Dzie-
ki szerokiemu procesowi kontroli wewnetrz-
nej, w ktory zaangazowani sa pracownicy
poszczegdlnych zespotdw, a takze nadzoru
nad tym procesem kierownikéw Pionu Finan-
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sowego ewentualne btedy sg korygowane na
biezaco w ksiegach Spotki zgodnie z przyjeta
polityka rachunkowosci.

Przygotowane sprawozdania finansowe,
przed przekazaniem ich niezaleznemu au-
dytorowi, sprawdzane sa przez Gtownego
Ksiegowego Spotki. Zgodnie z obowiazuja-
cymi przepisami prawa Spoétka poddaje swo-
je sprawozdania finansowe odpowiednio
przegladowi lub badaniu przez niezaleznego
biegtego rewidenta o rynkowej renomie i wy-
sokich kwalifikacjach. W trakcie badania przez
niezaleznego audytora pracownicy Dziatéw
Pionu Finansowego uczestniczacych w pro-
cesie sporzadzania sprawozdania stuza wszel-
kimi wyjasnieniami.

Opis pozostatego wykorzystania
systemu kontroli wewnetrznej

i zarzgdzania ryzykiem w spbtce

z uwzglednieniem znaczenia systemu
finansowo-ksiegowego

Proces kontrolingu w Spofce, ktérego podsta-
wowym i znaczacym elementem jest kontrola
wewnetrzna, oparty jest na systemie budze-
toéw. W Spotce przeprowadzany jest corocz-
ny proces aktualizacji plandw krétko, srednio
i dtugoterminowych, przy czym w bardzo
szczegdtowym stopniu tworzy sie budzety
na najblizszy rok w zakresie:

- projektéw budowlanych,

- projektéw eksploatacyjnych,

- wydatkéw i kosztéw ogdlnego zarzadu

i sprzedazy.

Na ich podstawie aktualizowane sg progno-
zy cash flow, ktore sa niezbedne w procesie
zarzadzania ryzykiem. Proces budzetowania
oparty jest na istniejacych w Spoétce sforma-
lizowanych zasadach i scisle nadzorowany
przez Dyrektora Finansowego. W procesie
uczestniczy kierownictwo Sredniego i wyz-
szego szczebla Spotki odpowiedzialne za
poszczegbdlne obszary budzetéw. Za przy-
gotowanie i prezentacje odpowiedzialny jest
Pion Finansowy oraz w zakresie kosztow eks-
ploatacyjnych pracownicy Dziat Zarzadzania
Nieruchomosciami. Odpowiedzialni sg row-
niez za kontrole wewnetrzng ponoszonych
wydatkéw i raportowanie realizacji budzetow.
Za budzet projektow budowlanych odpowie-
dzialni s Project Managerowie ze wsparciem
pracownikow Dziatu Budzetowania i Analiz,
za budzet projektéw eksploatacyjnych ana-
litycy finansowi Dziatu Zarzadzania, a za bu-
dzet kosztéw i wydatkéw ogdlnego zarzadu
i sprzedazy pracownicy Dziatu Budzetowania
i Analiz. Dziat ten rowniez odpowiedzialny
jest za sporzadzanie prognoz sprawozdan
finansowych i cash flow oraz za ich wery-
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fikacje. Przygotowywany corocznie budzet
na kolejny rok jest zatwierdzany jest przez
Zarzad Spotki.

System finansowo-ksiegowy Spotki jest zro-

dtem danych dla catego systemu sprawoz-

dawczosci Spotki, to jest:

- dla procesu sporzadzania sprawozdan fi-
nansowych,

- raportéw okresowych,

- systemu sprawozdawczosci zarzadcze;.

Caty system sprawozdawczosci wykorzystuje
stosowang w Spotce rachunkowos¢ finanso-
wa i zarzadcza zbudowana w oparciu o przy-
jeta polityke rachunkowosci Spotki (Mie-
dzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej). Dzieki temu sprawozdawczos¢
zarzadcza nie jest oderwana od sporzadza-
nych sprawozdan finansowych i uwzglednia
format oraz szczegdtowos¢ danych w nich
prezentowanych. Proces sporzadzania spra-
wozdan finansowych opisany zostat w punk-
cie powyzej. Natomiast proces raportowania
okresowego oraz sprawozdawczosci zarzad-
czej jest kontynuacja procesu budzetowania
opisanego powyzej. Po zamknieciu ksiag
sporzadzane sa raporty z realizacji budzetow
i prognoz. W odniesieniu do zakonczonych
okreséw sprawozdawczych analizuje sie
szczegotowo wyniki finansowe Grupy w po-
réwnaniu do zatozen budzetowych oraz pro-
gnoz wykonanych w miesigcu poprzedzaja-
cym analizowany okres sprawozdawczy.

Kluczowym elementem tego procesu jest
monitorowanie odchylen realizacji od planu
oraz wyjasnienia przyczyn ich powstawa-
nia. Ich obserwacja i poznawanie przyczyn
pomaga optymalizowac dziatalnos¢ Grupy
i zminimalizowac¢ potencjalne ryzyka. Ra-
porty z miesiecznych realizacji w pierwszych
etapach analizowane s3 szczegdtowo przez
kierownictwo sredniego i wyzszego szczebla
poszczegdlnych komorek organizacyjnych
Dziatu Ksiegowosci i Zespotu Budzetowania
i Prognoz. Z uwagi na specyfike branzy, ana-
lizy prowadzone sg na wielu ptaszczyznach -
analizowane s3 nie tylko poszczegdélne grupy
kosztéw, ale rowniez odrebnie poszczegélne
projekty inwestycyjne, segmenty, czy pozy-
cje wynikowe. Na podstawie tych raportow
w trakcie roku Zarzad Spotki analizuje biezace
wyniki finansowe poréwnujac je z przyjetymi
budzetami.

Zarzqdzanie ryzykiem w spbtce

Skuteczna kontrola wewnetrzna (wraz z ist-
niejacym w ramach niej systemem sprawoz-
dawczosci i raportowania) jest podstawowym
etapem identyfikacji ryzyk oraz zarzadzania
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zmianami. Skuteczne zarzadzanie ryzykiem
to poza systemem sprawozdawczosci takze
analiza ryzyk. Dlatego kluczowym dziataniem
Spotki zmniejszajacym jej ekspozycje na nie jest
prawidtowa ocena potencjalnych (Dziat Budze-
towania i Analiz) i kontrola biezacych inwestycji
(Project Managerowie). W tym celu wykorzy-
stuje sie modele inwestycyjne i procedury de-
cyzyjne, ktérych przestrzeganie jest przedmio-
tem szczegolnej uwagi Dyrektora Finansowego
Spotki oraz Zarzadu. Ponadto wszelkie wnioski
i ewentualne zmiany w budzetach projektow
inwestycyjnych przenoszone sg przez pracow-
nikow Dziatu Budzetowania i Analiz do modeli
prognozy wynikéw i prognozy cash flow, tak
aby na problem spojrze¢ globalnie i wyelimi-
nowac nie tylko ryzyka zwiazane z projektami,
ale réwniez ryzyka ptynnosciowe, kursowe itp.
Takie ponad obszarowe zarzadzanie i monito-
rowanie ryzyk oraz kontrola wewnetrznych we
wszystkich obszarach istotnych dla organizaciji
w duzym stopniu eliminuje wiekszos¢ ryzyk, na
ktére narazona jest Spotka.
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Zasady dotyczgce powotywania i odwotywania
os6b zarzqgdzajgcych oraz ich uprawnien

W Spotce zasady te reguluje Kodeks spotek
handlowych, Regulamin Dziatalnosci Zarzadu
oraz Statut Spotki Echo Investment S.A.

Zarzad lub poszczegdlnych jego cztonkow
powotuje, odwotuje i zawiesza Rada Nad-
zorcza, ktora wybiera Prezesa Zarzadu i Wi-
ceprezesa Zarzadu.

Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata,
kadencja Zarzadéw nastepnych trzy lata, przy
czym cztonkdéw zarzadu powotuje sie na okres
wspolnej kadencji, co nie wytacza prawa do
wczesniejszego odwotania kazdego z czton-
kow Zarzadu. Mandaty cztonkéw Zarzadu
wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgroma-
dzenia Akcjonariuszy, ktérego przedmiotem
jest zatwierdzenie sprawozdania finansowe-
go za ostatni rok kadencji Zarzadu. Zarzad
lub poszczegdlni jego cztonkowie moga byc

odwotani przez Rade Nadzorcza przed upty-
wem kadencji, w szczegdlnosci na pisemny
whniosek akcjonariuszy reprezentujacych co
najmniej 1/3 czesc¢ kapitatu zaktadowego lub
w przypadku nie udzielenia Zarzagdowi absolu-
torium z wykonywania obowiazkéw za zakon-
czony rok obrotowy przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Uprawnienia osdb zarzgdzajgcych

Uprawnienia oséb zarzadzajacych reguluje
Statut Spotki Echo Investment SA. oraz Ko-
deks spotek handlowych.

Osoby zarzadzajace reprezentuja Spotke na
zewnatrz w stosunku do wtadz, urzedéw
i 0s0b trzecich, w postepowaniu przed sadem
oraz organami i urzedami panstwowymi. Do
sktadania oswiadczen w imieniu Spotki wy-
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magane jest wspotdziatanie dwoch czton-
kow zarzadu tacznie albo jednego cztonka
zarzadu tacznie z ustanowionym prokuren-
tem. Zaciggniecie przez osoby sktadajace
oswiadczenia w imieniu Spotki zobowigza-
nia na kwote przekraczajaca 20% kapitatéw
wtasnych Spotki wymaga uprzedniej zgody
Rady Nadzorczej wydanej na pismie. Zarzad
prowadzi wszystkie biezace sprawy Spoétki
w zakresie nie zastrzezonym do kompetenciji
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady
Nadzorczej.

Decyzje o emisji i wykupie akcji reguluja prze-
pisy Kodeksu spétek handlowych.




90

ECHO

investment

Zasady zmiany statutu lub umowy Spoéfki re-
guluja przepisy Kodeksu spotek handlowych.

Zmiana statutu wymaga uchwaty walnego
zgromadzenia akcjonariuszy Echo Invest-
ment S.A. i wpisu do Krajowego Rejestru Sa-
dowego (KRS). Zarzad Spotki zgtasza zmiane
statutu do sadu rejestrowego w terminie do
trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty
przez Walne Zgromadzenie.
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Opis zasad zmiany statutu lub umowy spotki

Rownoczesnie z wpisem o zmianie statutu
wpisuje sie do KRS zmiane danych Spotki
zgtoszonych do sadu rejestrowego.

Walne zgromadzenie akcjonariuszy upowaz-
nia Rade Nadzorczg Echo Investment S.A. do
ustalenia jednolitego tekstu zmienionego sta-
tutu lub wprowadzenia innych zmian o cha-
rakterze redakcyjnym, okreslonych w uchwa-
le zgromadzenia.




Sposob dziatania walnego zgromadzenia oraz opis
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania
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Sposoéb funkcjonowania Walnego Zgroma-
dzenia Akcjonariuszy Spotki, jego uprawnie-
nia oraz prawa akcjonariuszy i sposéb ich wy-
konywania reguluje statut Spotki oraz Kodeks
Spotek Handlowych. Statut Spotki jest do-
stepny na stronie internetowej Spotki www.
echo.com.pl w zaktadce Statut i Regulaminy.
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Harmonogram prac zwigzanych z organi-
zacja Walnych Zgromadzen Spoétki, w tym
przygotowanie materiatow prezentowanych
na Walnym Zgromadzeniu, planowany jest
w taki sposéb, aby nalezycie wywigzac sie
Z obowigzkéw wobec akcjonariuszy i umoz-
liwic¢ im realizacje ich praw.
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Sktad osobowy i zmiany w organach
zarzgdzajgcych i nadzorczych
oraz opis ich dziatania

SKEAD ZARZADU NA 31.12.2016

- Nicklas Lindberg - Prezes Zarzadu

- Maciej Drozd - Wiceprezes Zarzadu
- Piotr Gromniak - Wiceprezes Zarzadu
- Artur Langner - Wiceprezes Zarzadu
- Marcin Materny - Cztonek Zarzadu

- Rafat Mazurczak - Cztonek Zarzadu.

SKEAD ZARZADU NA 1.01.2016

- Piotr Gromniak - Prezes Zarzadu

- Maciej Drozd - Wiceprezes Zarzadu

- Artur Langner - Wiceprezes Zarzadu

- Waldemar Lesiak - Wiceprezes Zarzadu.

Zarzqd spotki - zasady dziatania
w 2016 r.

Zarzad Spotki Echo Investment SA dziata
W oparciu o przepisy ustawy Kodeks spot-
ek handlowych (Dz. U. 2000 Nr 94, poz.
1037, z pdzn. zm.), Statutu Spotki, Regu-
laminu pracy Zarzadu Echo Investment SA
zatwierdzonego uchwata Rady Nadzorczej
Spotki w dniu 14 maja 2005 roku oraz zgod-
nie z przyjetymi zasadami ,Dobrych Praktyk
Spoétek Notowanych na GPW”.

Zarzad Spotki jest jedno- lub wieloosobowy.
Zarzad lub poszczegdlnych jego cztonkdow
powotuje, odwotuje i zawiesza Rada Nad-
zorcza, ktéra wybiera Prezesa Zarzadu i Wi-
ceprezesa Zarzadu.

Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata,
kadencja Zarzaddéw nastepnych - trzy lata,
przy czym cztonkdw Zarzadu powotuje sie
na okres wspdlnej kadencji, co nie wytacza
prawa do wczesniejszego odwotania kazde-
go z cztonkéw Zarzadu. Mandaty cztonkow
Zarzadu wygasaja z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktérego przed-
miotem jest zatwierdzenie sprawozdania fi-
nansowego za ostatni rok kadencji Zarzadu.
Cztonkowie Zarzadu moga by¢ wybierani
ponownie w sktad Zarzadu. Zarzad lub po-
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szczegolni jego cztonkowie moga by¢ odwo-
tani przez Rade Nadzorcza przed uptywem
kadencji, w tym w szczegdlnosci na pisemny
whniosek akcjonariuszy reprezentujacych, co
najmniej 1/3 czes¢ kapitatu akcyjnego lub
w wyniku podjecia przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwaty o nie
udzieleniu Zarzadowi pokwitowania z wyko-
nywania obowiazkéw w zakonczonym roku
obrachunkowym.

W sktad Zarzadu Spoétki moga by¢ powo-
tywane osoby nie bedace akcjonariuszami
Spotki.

Zarzad reprezentuje Spotke na zewnatrz
w stosunku do wtadz, urzedow i osoéb trze-
cich, w postepowaniu przed sagdem, organami
i urzedami panstwowymi. W tym samym za-
kresie w imieniu Spotki moze dziata¢ ustano-
wiony Prokurent. Do sktadania o$wiadczen
w imieniu Spotki wymagane jest wspoétdzia-
tanie dwdch cztonkdéw Zarzadu albo jedne-
g0 cztonka Zarzadu tacznie z ustanowionym
ewentualnie prokurentem. Cztonkowie Za-
rzadu moga sprawowac swoje obowigzku
tylko osobiscie.

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

Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy
Spotki z zastrzezeniem ograniczen wynika-
jacych z przepiséw Kodeksu spotek handlo-
wych oraz ninigjszego Statutu. Nabycie i zby-
cie przez Spoétke nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub
udziatu w uzytkowaniu wieczystym nalezy do
kompetencji Zarzadu, z zastrzezeniem § 13
ust. 1 lit. d) i e) Statutu. Zarzad Spotki wy-

konujac uprawnienia Zgromadzenia Wspol-
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nikéw w spotkach zaleznych zobowigzany
jest uzyska¢ uprzednia zgode Rady Nad-
zorczej Spoftki, takze w razie, gdy zaciggane
zobowiazanie lub rozporzadzanie prawem
przez spotke zalezna ma przekroczy¢ limity
okreélone w § 13 ust. 1 lit. d) lub e) Statutu,
zgodnie z ktorym zaciggniecie przez Spotke
zobowiazan na kwote przekraczajacg 20%
kapitatéw wtasnych Spotki wymaga zgody
Rady Nadzorczej.

Zarzad podejmujac decyzje w sprawach
Spotki jest zobowigzany w szczegdlnosci do
dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka
gospodarczego, po wnikliwej analizie oraz
uwzglednieniu wszelkich dostepnych in-
formacji, ekspertyz i opinii, ktére w ocenie
Zarzadu powinny by¢ wziete pod uwage ze
wzgledu na interes Spotki.

Nadto Zarzad przedstawia do zaopiniowania
Radzie Nadzorcze] Spotki wnioski dotycza-
ce spraw kierowanych pod obrady Walnego
Zgromadzenia. Informacje dotyczace wy-
danych opinii Spotka podaje do publicznej
wiadomosci bezzwtocznie po ich uzyskaniu
od Rady Nadzorczej Spotki.

W kontaktach ze srodkami masowego prze-
kazu, cztonkowie Zarzadu moga podawac
jedynie ogdélnodostepne informacje doty-
czace Spotki. Wszelkie wypowiedzi dla srod-
kéw masowego przekazu dotyczace prognoz
finansowych i strategii dziatania Spoétki lub
Zarzadu, zastrzezone sg dla Prezesa Zarza-
du lub Wiceprezesa Zarzadu. W pozostatych
sprawach do kontaktéw ze srodkami maso-
wego przekazu upowaznieni sg wszyscy
cztonkowie Zarzadu lub inne osoby upo-
waznione.

Posiedzenia Zarzadu odbywaja sie nie rza-
dziej niz raz w miesiacu, ktérym przewod-
niczy Prezes Zarzadu, a w przypadku jego
nieobecnosci Wiceprezes Zarzadu, a w razie
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nieobecnosci Prezesa Zarzadu i Wicepre-
zesa Zarzadu posiedzeniom przewodniczy
cztonek Zarzadu o najdtuzszym stazu pracy
w Zarzadzie Spotki Echo Investment S.A. Po-
siedzenia Zarzadu odbywaja sie w siedzibie
Spotki, chyba, ze wszyscy cztonkowie Za-
rzadu wyraza zgode na odbycie posiedzenia
w innym miejscu. Posiedzenie Zarzadu moze
sie odby¢, o ile wszyscy cztonkowie Zarzadu
zostali o nim powiadomieni, a obecnych jest
co najmniej dwoch cztonkéw Zarzadu.

Posiedzenia Zarzadu zwotuje Prezes Zarzadu
lub tez kazdy z pozostatych cztonkéw Zarza-
du, ktéry widzi takg potrzebe.

Kazdy z cztonkéw Zarzadu powinien zostac
zawiadomiony o terminie posiedzenia i po-
rzadku obrad na co najmniej 2 dni przed
planowanym posiedzeniem. Zawiadomienie
moze by¢ dokonane telefonicznie - za po-
Srednictwem Biura Zarzadu Spotki, mailowo,
faksem lub pisemnie.

Posiedzenia Zarzadu moga odbywac sie
pomimo braku formalnego zwotania, je-
sli wszyscy cztonkowie Zarzadu sa obecni,
a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu doty-
czacego odbycia posiedzenia lub wniesienia
poszczegdlnych spraw do porzadku obrad.

Dopuszczalne jest podejmowanie uchwat
przez Zarzad w trybie pisemnym lub tez przy
wykorzystaniu srodkéw bezposredniego po-
rozumiewania sie na odlegtos¢, z zastrzeze-
niem, ze pracami Zarzadu kieruje wéwczas
Cztonek Zarzadu wnioskujacy o podjecie da-
nej uchwaty. Tryb ten nie jest dopuszczalny
W razie zgtoszenia sprzeciwu chocby przez
jednego z cztonkéw Zarzadu Spoétki.

Zarzad podejmuje decyzje w drodze uchwat.
Uchwaty Zarzadu zapadaja bezwzgledna
wiekszoscia gtosow. Przy podejmowaniu
uchwat Zarzadu w przypadku réownej ilosci
gtosdw rozstrzyga gtos Prezesa Zarzadu,
W razie nieobecnosci Prezesa Zarzadu roz-
strzyga gtos Wiceprezesa Zarzadu. W razie
nieobecnosci Prezesa Zarzadu i Wicepreze-
sa Zarzadu rozstrzyga gtos cztonka Zarza-
du o najdtuzszym stazu pracy w Zarzadzie
Spotki.

Z posiedzen Zarzadu, w miare potrzeby,
sporzadza sie protokoty. Uchwaty Zarzadu
sg protokotowane w ten sposéb, ze stanowia
zatacznik do protokotu, badz sg zamieszcza-
ne w samej tresci protokotu. Protokdt powi-
nien nadto zawierac: date i miejsce posie-
dzenia Zarzadu, imiona i nazwiska obecnych
cztonkéw Zarzadu, ilos¢ oddanych gtoséw
za poszczegdlnymi uchwatami. Protokdt musi
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by¢ podpisany przez wszystkich cztonkéw
Zarzadu obecnych na posiedzeniu. Do pro-
tokotdw powinny by¢ zataczone ewentual-
ne odrebne zdania cztonkéw obecnych na
posiedzeniu. Protokoty sg przechowywane
w Biurze Zarzadu Spoéfki.

W roku 2016 Zarzad Spotki wyznacza-
jac cele strategiczne, jak i biezace zadania
kierowat sie najlepszym interesem Spotki
i przepisami prawa, a takze brat pod uwage
interesy akcjonariuszy, partneréw, klientéw,
pracownikow Spotki i wierzycieli.

Starajac sie zapewni¢ przejrzystosc i efek-
tywnos¢ systemu zarzadzania, Zarzad prze-
strzegat zasady profesjonalnego dziatania
w granicach uzasadnionego ryzyka gospo-
darczego, biorac pod uwage szeroki zakres
dostepnych informacji, analiz i opinii.

Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu ustala-
ne byty przez Rade Nadzorcza na w oparciu
0 zakres odpowiedzialnosci i kompetencji
poszczegodlnych Cztonkéw Zarzadu oraz
uwzgledniaty osiagniete wyniki finansowe
przez Spotke, pozostajac w rozsadnej relacji
do poziomu wynagrodzen Zarzadu w po-
dobnych spétkach na rynku nieruchomosci
w Polsce.

Rada nadzorcza spbtki - sktad
osobowy w 2016 r.

SKtAD RADY NADZORCZEJ NA 1.01.2016

ORAZ 31.12.2016

- Karim Khairallach - Przewodniczacy Rady
Nadzorczej

- Laurent Luccioni - Wiceprzewodniczacy
Rady Nadzorczej

- Maciej Dyjas - Cztonek Rady Nadzorczej

- Stefan Kawalec - Cztonek Rady Nadzor-
czej spetniajacy kryteria niezaleznosci

- Przemystaw Krych - Cztonek Rady Nad-
zorczej

- Nebil Senman - Cztonek Rady Nadzorczej

- Sebastian Zilles - Cztonek Rady Nadzor-

czej.

RADA NADZORCZA SPOLKI - ZASADY
DZIAEANIA W 2016 R.

Rada Nadzorcza Spoétki Echo Investment SA
dziata w oparciu o przepisy ustawy Kodeks
spotek handlowych (Dz. U. 2000 Nr 94, poz.
1037, z pdzn. zm.), Statutu Spotki, Regulami-
nu dziatalnosci Rady Nadzorczej Echo Invest-
ment SA z dnia 26 czerwca 2003 roku oraz
zgodnie z przyjetymi zasadami ,Dobrych
Praktyk Spétek Notowanych na GPW”.

Rada Nadzorcza sktada sie co najmniej z 5
(pieciu) cztonkdéw, powotywanych i odwo-
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tywanych przez Walne Zgromadzenie na
okres trzech lat, przy czym cztonkéw Rady
Nadzorczej powotuje sie na okres wspolnej
kadencji, co nie wytacza prawa do wcze-
Sniejszego odwotania kazdego z cztonkéw
Rady Nadzorczej. Cztonkowie Rady Nadzor-
czej moga by¢ wybierani ponownie w skfad
Rady Nadzorczej. Uchwata Walnego Zgroma-
dzenia okresla kazdorazowo sktad ilosciowy
i osobowy Rady Nadzorczej. W przypadku
nie okreslenia przez Walne Zgromadzenie
funkcji danego cztonka Rady przy jego wy-
borze, Rada Nadzorcza wybiera ze swojego
grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
jego Zastepce w drodze tajnego gtosowania.
Cztonek Rady Nadzorczej moze sprawowac
swoje obowiazki jedynie osobiscie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej delegowani do
statego indywidualnego wykonywania nad-
Zoru nie moga bez zgody Spotki zajmowac sie
interesami konkurencyjnymi ani tez uczest-
niczy¢ w innej konkurencyjnej spotce jako
wspolnik spétki cywilnej, spétki osobowej
lub jako cztonek organu spotki kapitatowe;j
badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej
osobie prawnej jako cztonek organu. Zakaz
ten obejmuje takze udziat w konkurencyjnej
spotce kapitatowej, w przypadku posiadania
w niej przez cztonka Rady Nadzorczej co naj-
mniej 10 % udziatéw lub akcji badZ prawa
do powotania co najmniej jednego cztonka
zarzadu.

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga zostac
w kazdej chwili odwotani przez Walne Zgro-
madzenie Akcjonariuszy.

Cztonek Rady Nadzorczej moze ztozy¢ re-
zygnacje z petnienia funkgcji przed uptywem
kadencji, na ktoéra zostat wybrany, sktadajac
o$wiadczenie w tym wzgledzie Przewodni-
czacemu Rady Nadzorczej. Jezeli rezygnuija-
cym jest Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
o$wiadczenie w tym wzgledzie sktada swo-
jemu Zastepcy. Cztonek Rady nie powinien
rezygnowac z petnienia funkcji w trakcie ka-
dencji, jezeli mogtoby to uniemozliwi¢ dzia-
tanie Rady, a w szczegolnosci jezeli mogtoby
to uniemozliwi¢ podjecie istotnej uchwaty.

Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa
najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgro-
madzenia zatwierdzajacego sprawozdanie
finansowe Spotki za ostatni petny rok ob-
rotowy petnienia funkcji cztonka Rady Nad-
zorczej (ostatni rok kadencji cztonka Rady).
Mandat wygasa rowniez wskutek smierci
lub odwotania cztonka Rady, z chwilg zajscia
takiego zdarzenia. Jezeli z powodu wygasnie-
cia mandatow cztonkéw Rady Nadzorczej
liczba Rady bedzie nizsza niz 3 osoby, Rada
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Nadzorcza nie moze podejmowac prawnie
wigzacych uchwat, a Przewodniczacy Rady
lub w czasie jego nieobecnosci Zastepca
Przewodniczacego, wystepuje do Zarzadu
Spotki z wnioskiem o niezwtoczne zwotanie
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
i umieszczenia w porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia punktu dotyczacego wybordw
cztonkow Rady.

Cztonek Rady Nadzorczej powinien mie¢ na
wzgledzie przede wszystkim interes Spotki.

W kontaktach ze srodkami masowego prze-
kazu, cztonkowie Rady Nadzorczej moga
podawac jedynie ogolnodostepne informa-
cje dotyczace Spotki. Wszelkie wypowiedzi
dla srodkéw masowego przekazu, dotyczace
Spotki lub Rady, zastrzezone sa dla Przewod-
niczacego Rady, a w przypadku jego nieobec-
nosci, Zastepcy Przewodniczacego Rady.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy
staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki i inne
czynnosci zgodnie z przepisami Kodeksu
spotek handlowych i innych ustaw. Rada
Nadzorcza podejmuje uchwaty i wydaje opi-
nie w sprawach zastrzezonych do jej kom-
petencji stosownie do postanowien Statutu
Spotkiiw trybie przewidzianym postanowie-
niami Statutu lub innymi przepisami prawa.

Rada Nadzorcza w szczegdlnosci uprawniona

jest do:

- oceny sprawozdania finansowego Spotki
za ostatni rok obrotowy,

- oceny sprawozdania Zarzadu Spotki oraz
whnioskéw Zarzadu co do przeznaczenia
zysku i pokrywania straty,

- sktadania Walnemu Zgromadzeniu pisem-
nego sprawozdania z wynikow powyz-
szych czynnosci,

- opiniowania wnioskéw Zarzadu do Wal-
nego Zgromadzenia, a takze wyrazenia
opinii i uchwat w innych sprawach, przed-
ktadanych przez Zarzad Spotki,

- wyboru, odwotania i zawieszenia Zarzadu
Spotki lub poszczegdinych jego cztonkow,

- wyboru biegtego rewidenta badajacego
sprawozdania finansowe Spoéfki, z ktérym
Zarzad podpisuje stosowna umowe,

- wyrazenie zgody na zawarcie przez Za-
rzad umowy z subemitentem, o ktorej
mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spotek
handlowych,

- wyrazenie zgody na zaciaganie zobowig-
zan i rozporzadzanie prawami w zakre-
sie spraw objetych biezaca dziatalnoscia
Spotki - jezeli ich wartos¢ przekracza 20
% kapitatéw wtasnych Spoétki. W przypad-
ku watpliwosci, czy dana sprawa objeta
jest biezaca dziatalnoscia Spotki, Rada
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Nadzorcza ma prawo na wniosek Zarza-
du dokonac¢ interpretacji w tym zakresie.
Dokonana interpretacja bedzie wiazaca
dla Zarzadu. Sprawy zwigzane z obrotem
nieruchomosciami wchodza w zakres bie-
zacej dziatalnosci Spotki,

- wyrazenie zgody na zacigganie zobowig-
zan i rozporzadzen prawami w zakresie
spraw wykraczajacych poza biezaca dzia-
falnos¢ Spotki - jezeliich wartos¢ przekra-
cza 10% kapitatow wtasnych Spotki.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia w mia-
re potrzeb, nie rzadziej jednak niz trzy razy
w roku obrotowym. Posiedzenia Rady Nad-
zorczej zwotywane sg przez Przewodni-
czacego lub jego Zastepce i odbywaja sie
w siedzibie Spoétki, lub miejscu wskazanym
przez Przewodniczacego lub jego Zastepce.
Posiedzenia Rady Nadzorczej sa zwotywane
Z inicjatywy Przewodniczacego Rady lub na
pisemny wniosek Zarzadu lub cztonka Rady
Nadzorcze;j.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane
na whniosek Zarzadu lub cztonka Rady Nad-
zorczej musza sie odby¢ w terminie dwaoch
tygodni od daty zgtoszenia wniosku.

Obrady prowadzi Przewodniczacy, a w razie
jego nieobecnosci Zastepca Przewodnicza-
cego Rady. Jezeli na posiedzeniu nie jest
obecny Przewodniczacy Rady, ani jego Za-
stepca, obradom przewodniczy cztonek Rady
wybrany przez obecnych na posiedzeniu.
O posiedzeniach Rady Nadzorczej Przewod-
niczacy Rady lub jego Zastepca powiadamia
pozostatych jej cztonkéw i zaprasza ich na
posiedzenie drogg telefoniczna lub faksowa
albo pisemng, w takim terminie, aby zapro-
szenie dotarto do wiadomosci cztonka naj-
pbzniej na 7 (siedem) dni przed planowana
data posiedzenia. W nagtych przypadkach
termin ten moze by¢ skrécony.

Rada Nadzorcza moze odbyc¢ sie bez formal-
nego zwoftania, jezeli wszyscy cztonkowie
Rady sa obecni i nikt nie wniesie sprzeci-
wu co do odbycia posiedzenia i wniesienia
poszczegodlnych spraw do porzadku posie-
dzenia. W posiedzeniach Rady Nadzorczej
moga uczestniczy¢ inne osoby zaproszone
przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
w tym Cztonkowie Zarzadu, jednakze bez
prawa gtosu.

Cztonkowie Rady podejmuja decyzje zwiaza-
ne z wykonywaniem prawa nadzoru i kontroli
w formie uchwat Rady Nadzorczej. Do waz-
nosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane
jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich
cztonkéw Rady oraz obecnosc na posiedze-
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niu co najmniej 50% jej cztonkdéw. Dopusz-
czalne jest podejmowanie uchwat przez
Rade Nadzorcza w trybie pisemnym lub
przy wykorzystaniu srodkéw bezposrednie-
g0 porozumiewania sie na odlegtos¢, z tym
zastrzezeniem, ze uchwaty podejmowane
w tym trybie nie moga dotyczy¢ wyborow
Przewodniczacego i Zastepcy Rady Nad-
zorczej, powotania Cztonka Zarzadu oraz
odwotania i zawieszania tych oséb w czyn-
nosciach. W takim przypadku dla waznosci
uchwat wymagane jest uprzednie powiado-
mienie cztonkéw Rady o tresci projektow
tych uchwat.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bez-
wzgledna wiekszoscia gtoséw. Przy podej-
mowaniu uchwat przez Rade w przypadku
réwnej ilosci gtoséw rozstrzyga gtos Prze-
wodniczacego Rady Nadzorczej.

Z posiedzen Rady Nadzorczej sporzadza
sie protokoty. Uchwaty Rady Nadzorczej sg
protokotowane w ten sposéb, ze stanowig
zatacznik do protokotu, badz s zamieszcza-
ne w samej tresci protokotu. Protokdt powi-
nien nadto zawiera¢: porzadek obrad, date
i miejsce posiedzenia Rady, imiona i nazwi-
ska obecnych cztonkéw Rady, ilos¢ oddanych
gtosow za poszczegdlnymi uchwatami. Pro-
tokot musi by¢ podpisany przez wszystkich
cztonkéw Rady obecnych na posiedzeniu. Do
protokotéw powinny by¢ zataczone ewentu-
alne odrebne zdania cztonkéw obecnych na
posiedzeniu. Protokoty sg przechowywane
w Biurze Zarzadu Spotki.

W celu wykonywania swoich obowiazkéw
Rada Nadzorcza ma prawo kontrolowa-
nia petnego zakresu dziatalnosci Spotki,
a w szczegoélnosci:

- zadania od Zarzadu przedstawiania doku-
mentow i innych materiatow dotyczacych
dziatalnosci Spotki,

- sprawdzanie akt i dokumentacji Spotki,

- zadania od Zarzadu i pracownikéw spra-
wozdan i wyjasnien,

- dokonywania rewizji stanu majatku spotki.

Rada Nadzorcza ma prawo wystepowac
z wnioskami do Walnego Zgromadzenia we
wszystkich sprawach stanowiacych jej zada-
nie i uprawnienie. Rada Nadzorcza wykonu-
je swoje obowiazki kolegialnie, moze jednak
w drodze uchwaty delegowac swoich czton-
kow do samodzielnego petnienia okreslo-
nych funkcji nadzorczych. Rada Nadzorcza
moze powotywac komisje do prowadzenia
poszczegdlnych spraw.

Obstuge kancelaryjna Rady Nadzorczej pro-
wadzi kancelaria Zarzadu Spotki. Obstuga
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kancelaryjna obejmuje miedzy innymi: przy-  laminem, zorganizowanie lokalu dla odbycia  Rada Nadzorcza wypetniata zadania Komi-
gotowanie zaproszen na posiedzenie Rady  posiedzenia Rady Nadzorczej, sporzadzanie  tetu Audytu.

i ich wystanie poszczegdlnym cztonkom  protokotéw z posiedzen, obstuga posiedzen,

Rady w sposéb zgodny z niniejszym regu-  archiwizacja dokumentacji Rady Nadzorczej.

Nicklas Lindberg Maciej Drozd Piotr Gromniak
Prezes Wiceprezes Wiceprezes
Artur Langner Marcin Materny Rafat Mazurczak
Wiceprezes Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Kielce, 25 kwietnia 2017 r.
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