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Szanowni Akcjonariusze, Partnerzy
i Klienci,

Zapraszam do lektury sprawozdania finansowego
Echo Investment za trzeci kwartat 2018 r., w ktérym
opisujemy nasze osiggniecia i wyniki.

Trzeci i czwarty kwartat to tradycyjnie najbardziej
intensywny czas dla dziatu mieszkaniowego. Do-
tychczasowe wyniki sprzedazy i przekazan miesz-
kan sg zgodne z oczekiwaniami i potwierdzajg, ze
na koniec roku osiggniemy okoto 1,1 tys. sprzedanych
mieszkan i 1tys. lokali przekazanych klientom. Stale
rozbudowujemy oferte mieszkan: w 2018 r. rozpo-
czelismy budowe o$smiu inwestycji z 950 mieszkania-
mi. W przysztym roku zamierzamy rozpoczgé okoto
1450 mieszkan w duzych i atrakcyjnych projektach,
jak Ordona w Warszawie, Tymienieckiego w todzi,
Nasze Jezyce w Poznaniu czy Wita Stwosza w Kra-
kowie. W stosunku do 2018 r. powiekszymy oferte
mieszkan o ponad 50%.

Biorac pod uwage nowe trendy spoteczne i zmie-
niajgce sie preferencje konsumenckie, weszlismy
W nowy segment: mieszkania na wynajem. Rozwi-
jamy Resi4Rent - platforme, w ktérej mamy 30%
udziatow i dla ktorej realizujemy ustugi przygoto-
wania oraz realizacji inwestycji. W trzecim kwartale
Resi4Rent przejeto od Echo Investment cztery pro-
jekty z 1,2 tys. mieszkan w trakcie budowy.. Dwa pro-
jekty we Wroctawiu i Lodzi beda zakonczone i goto-
we do przyjecia pierwszych mieszkancéw w drugiej
potowie 2019 r,, pozostate dwa - w pierwszej potowie
2020 r. W najblizszym czasie Resi4Rent przejmie ko-
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lejne szes¢ projektdw z 1,7 tys. mieszkaniami, ktoére
sg przygotowywane do budowy.

Biznes biurowy, zaréwno w Warszawie jak i w mia-
stach regionalnych, rozwija sie bardzo dobrze, cze-
go dowodzg zaréwno raporty agencji badawczych,
jak i nasze obserwacje. Potwierdza to m.in. wynajem
pierwszego budynku Browaréow Warszawskich - Biur
przy Bramie, czy duze zainteresowanie wynajmem
w dwoch kolejnych budynkach, ktére sg juz w bu-
dowie. Mozemy tez ogtosi¢, ze zawarlismy pierwsze
umowy najmu w budynku Moje Miejsce w Warszawie
oraz prowadzimy zaawansowane negocjacje na wiek-
szos¢ powierzchni kompleksu Face2Face w Katowi-
cach. Z optymizmem patrzymy w przysztos¢, dlatego
w 2018 r. rozpoczeli$my budowe czterech biurowcow
i do konca pierwszego kwartatu 2019 r. rozpoczniemy
budowe pieciu kolejnych w miastach regionalnych.

Po ponad dwdch latach budowy, w potowie listopa-
da oddalismy do uzytku centrum handlowe Libero
w Katowicach. Inwestycja zostata swietnie przyjeta
przez odwiedzajacych i miasto. To blisko 45 tys. mkw.
powierzchni, ktéra w petni zostata wynajeta renomo-
wanym firmom. Zgodnie z najnowszymi trendami,
okoto 20% powierzchni Libero zostato przeznaczone
na strefe rozrywkowo-ustugowa, dzieki czemu ten
obiekt dziata takze w niedziele bez handlu. Libero
jest bardzo dobrym projektem, dlatego jestesmy
przekonani ze bedzie cieszy¢ sie duzym zaintereso-
waniem diugoterminowych inwestordw.



Mamy komfortowa sytuacje
ptynnosciowq, ktdora w petni
zabezpiecza nasze potrzeby
Inwestycyjne | rozwojowe.
Bioragc pod uwage wyniki

| ptynnosc finansowa,
zadeklarowalismy dywidende
zaliczkowg z zysku za 2018 r.
w wysokosci O,5 zt

na jedng akcje.
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Zgodnie z harmonogramem postepuja prace budow-
lane w naszej kolejnej inwestycji handlowej - Galerii
Mtociny w Warszawie, ktdra cieszy sie duzym za-
interesowaniem najemcow. Projekt jest juz w okoto
90% wynajety. Gtownym czynnikiem sukcesu tego
projektu jest potaczenie wyjatkowej strefy gastro-
nomiczno-rozrywkowej, ktéra zajmie okoto 20%
powierzchni, z przemyslanym doborem najemcow
handlowych. Na otwarcie Galerii Mtociny zapraszam
juz w drugim kwartale 2019 r.

Sytuacja finansowa Grupy Echo Investment jest do-
skonata. W trzech kwartatach 2018 r. wypracowali-
$Smy 158 min zt skonsolidowanego zysku netto, a na
koniec okresu mieliSmy na kontach zgromadzone
522 min zt. Kilka tygodni temu uplasowalismy wsréd
inwestordw indywidualnych piecioletnie obligacje
o wartosci 50 min zt. W listopadzie sprzedalismy po-
zostate akcje EPP. Wewnetrzna stopa zwrotu (IRR)
z akcji EPP wynosita okoto 15%, liczac z dywidenda-
mi. Mamy komfortowg sytuacje gotéwkowa, ktdéra
w petni zabezpiecza nasze potrzeby inwestycyjne
i rozwojowe. Biorac pod uwage wyniki i ptynnosé¢
finansowa, zadeklarowalismy dywidende zaliczkowa
z zysku za 2018 r. w wysokosci 0,5 zt na jedna akcje.

Zachecam do szczegodtowej lektury naszego raportu
finansowego za trzeci kwartat 2018 r.

Z powazaniem

Nicklas Lindberg
Prezes Echo Investment

Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.
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Podstawowe
iInformacje
o Spotce 1 Grupie

]996m s

Zatozenie Echo Investment

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Echo Investment jest bu-
dowa, wynajem i sprzedaz nieruchomosci handlowych i biurowych, budowa
i sprzedaz inwestycji mieszkaniowych, a takze obrét nieruchomosciami.

Spoétka matka - Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach, przy al. So-
lidarnosci 36 - zostata zarejestrowana w Kielcach 23 lipca 1992 r. i jest
spotka akcyjng wpisang do Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
0000007025 przez Sad Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego.

Akcje Spotki od 5 marca 1996 r. sg notowane na Gietdzie Papierow Warto-

$ciowych w Warszawie, branza wg rynku regulowanego - WIG-Nierucho-
mosci. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.
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Nicklas Lindberg

Prezes
Maciej Drozd Piotr Gromniak
Wiceprezes ds. finansowych Wiceprezes
Marcin Materny Rafat Mazurczak
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

N

Artur Langner
Wiceprezes

Waldemar Olbryk
Cztonek Zarzadu

Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.

Sprawozdanie Zarzadu



ECHO

investment

Rada Nadzorcza

na 30 wrzesnia 2018 r.

Karim Khairallach
Przewodniczacy
Laurent Luccioni Mark Abramson Maciej Dyjas
Wiceprzewodniczacy Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej
Wiceprzewodniczacy Komitetu Audytu

Stefan Kawalec Nebil Senman Sebastian Zilles

Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej
Przewodniczacy Komitetu Audytu Cztonek Komitetu Audytu
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Strategia Grupy

Zarzad Echo Investment w porozumieniu
z Rada Nadzorcza przygotowat i wdrozyt
w 2016 r. nowa ,strategie rentownego
wzrostu”. Zgodnie z nig, Echo Invest-
ment przyspieszyto obrét kapitatem,

—cho Investment

a w zwiazku z tym wypracowuje wyzsze
stopy zwrotu. Spdtka dzieli sie z akcjona-
riuszami wypracowanym zyskiem w po-
staci regularnych dywidend. Nasza stra-
tegia opiera sie na nastepujgcych filarach:

ECHO

investment

POLSKA

To najsilniejszy gospodarczo kraj oraz rynek nie-
ruchomosci w Europie Srodkowo-Wschodniej.
Echo Investment, jako podmiot dziatajacy tu od
ponad dwadch dekad, zna doskonale jego poten-
cjat, realia i zasady funkcjonowania. Skupiamy
sie na realizowaniu projektow w siedmiu najwaz-
niejszych miastach kraju, ktore sg jednoczesnie
najbardziej atrakcyjnymi i ptynnymi rynkami nie-
ruchomosci: Warszawie, Trojmiescie, Wroctawiu,
Poznaniu, Katowicach, Krakowie i todzi.

WSPOLPRACA
ZE SPRAWDZONYMI
PARTNERAMI

~d o™
o
20

—] O

Echo Investment ceni dtugotrwate relacje biz-
nesowe ze sprawdzonymi partnerami, ktdre
tworza synergie dla obu stron. Dziatalnos¢
deweloperska Echo Investment jest komple-
mentarna wobec dziatalnosci tych podmiotdw.
Taka wspotpraca utatwia rozszerzanie skali
dziatalnosci, przyspiesza realizacje inwestycji
i ogranicza ryzyka. Echo Investment inwestuje

STRATEGIA ECHO INVESTMENT

POZYCJA LIDERA

Echo Investment jest najwieksza pod wzgledem
liczby i powierzchni realizowanych projektow
firma deweloperska dziatajaca w Polsce. Jeste-
Smy aktywni w trzech sektorach nieruchomo-
Sci: biurowym, handlowym i mieszkaniowym.
Strategia rentownego wzrostu zaktada, ze Echo
Investment bedzie nalezato do czotowki dewe-
loperédw w kazdym z tych sektoréw osobno.
Duza skala dziatalnosci pozwoli na optymalne
wykorzystanie zasobow

wspolnie z partnerami w projekty wymaga-
jgce wiekszego zaangazowania finansowego,
Swiadczy im ustugi (deweloperskie, wynajmu,
etc.) oraz zapewnia pierwszenstwo w zakupie
na rynkowych warunkach gotowych aktywow.
Wszystkie istotne umowy pomiedzy Echo
Investment a jego partnerami sg dyskutowane
i aprobowane przez Rade Nadzorcza.

10 Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.

DZIALALNOSC
DEWELOPERSKA

Przyjeta strategia zaktada skupienie sie na dzia-
talnosci deweloperskiej, na ktdrg sktadaja sie takie
czynnosci, jak zakup dziatki (nieruchomosci), przy-
gotowanie projektu, budowa, wynajem, aktywne
zarzadzanie w celu podniesienia wartosci nieru-
chomosci, a nastepnie sprzedaz gotowego pro-
jektu w optymalnym momencie z punktu widzenia
mozliwej do uzyskania stopy zwrotu, zarzadzania
kapitatem, oczekiwan i trendow rynkowych. Wiek-
570$¢ aktywdw grupy stanowig nieruchomosci ko-
mercyjne i mieszkaniowe w budowie.

DUZE PROJEKTY

Wieloletnie doswiadczenie Echo Investment
w trzech sektorach nieruchomosci daje Spotce
przewage konkurencyjna, wynikajgca z umie-
jetnosci realizowania duzych, wielofunkcyjnych
i miastotwadrczych projektéw. Dzieki temu Spdtka
moze kupowac wieksze tereny, ktorych jednost-
kowa cena jest nizsza a konkurencja kupujacych
znacznie mniejsza. taczenie funkcji pozwala na
szybsze zakoriczenie projektu oraz komplekso-
we projektowanie przestrzeni miejskiej.

Sprawozdanie Zarzadu
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Model biznesowy
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ZAKUP DZIALEK

Grupa Echo Investment jest organizatorem catego
procesu inwestycyjnego projektu nieruchomoscio-
wego, od zakupu nieruchomosci, przez uzyskiwanie
decyzji administracyjnych, organizacje finansowa-
nia, nadzdér nad budowa, az do wynajmu, oddania
obiektu do uzytku, aktywne zarzadzanie nim w celu
podniesienia wartosci, podjecia decyzji o sprzedazy
i zrealizowania sprzedazy w optymalnym momen-
cie z punktu widzenia mozliwej do uzyskania stopy
zwrotu, zarzadzania kapitatem, oczekiwan i trenddw
rynkowych. Czynnosci te wykonuje w wiekszosci
przypadkoéw poprzez zalezne od siebie spdtki celowe.

Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.

Podstawowa dziatalnos¢ Echo Investment dzieli sie

na nastepujace segmenty:

1. budowa, wynajem, aktywne zarzadzanie w celu
podniesienia wartosci i sprzedaz biurowcow,

2. budowa, wynajem, aktywne zarzadzanie w celu
podniesienia wartosci i sprzedaz centréw han-
dlowych,

3. budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,

4. $Swiadczenie ustug (generalny wykonawca, inwe-
stor zastepczy, wynajem, konsulting i inne).

Sprawozdanie Zarzadu
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Struktura akcjonariatu
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AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A.
POSIADAJACY POWYZEJ 5% KAPITALU
AKCYJNEGO NA 30.09.2018 R.

0M% 0.04%

21.44%

10%

55.96%

12.45%

4.1 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 akgcji nie posiada ograniczonych
praw. Kapitat zaktadowy Spodtki, czyli wartos¢ nomi-
nalna wszystkich akcji, wynosi 20 635 tys. zt i zostat
optacony gotdowka. Wartos¢ nominalna jednej akcji
to 0,05 zt.

Liczba akcji jest rowna liczbie gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Papiery wartosciowe
wyemitowane przez Echo Investment S.A. nie daja
specjalnych uprawnien kontrolnych ich posiadaczom.
Spodtka Echo Investment S.A. nie posiada informacji
0 ograniczeniach w wykonywaniu prawa gtosu, ani
W przenoszeniu praw wtasnosci przez posiadaczy jej
papierow wartosciowych.

Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.

—cho Investment S.A.
opis akcji

Liczba akcji:
230 930 856 - @ - PIMCO - Oaktree - Griffin Real Estate
51383 105 - @ - Nationale-Nederlanden OFE
41269 000 - @ - Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny
Aviva Santander
88 462 693 - @ - Pozostali akcjonariusze
460 663 - @ - Nicklas Lindberg - prezes zarzadu
184265 - @ - Maciej Drozd - wiceprezes zarzadu

4.2 Akcjonariat

Gtéwnym akcjonariuszem Spodtki jest konsorcjum
funduszy Pacific Investment Management Corpora-
tion (PIMCO), Oaktree Capital Management i Griffin
Real Estate - poprzez spodtke Lisala sp. z o.o.

Dane o strukturze akcjonariatu na 30 wrzes$nia 2018 r.
wynikajg z informacji o akcjonariuszach posiadaja-
cych, bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty
zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdw na
WZA Echo Investment S.A. z 25 kwietnia 2018 r.

Sprawozdanie Zarzadu



Stan posiadania
akcji Spotki przez
osoby zarzadzajgce
| nadzorujgce

Nicklas Lindberg, prezes Echo Investment oraz Maciej
Drozd, wiceprezes ds. finansowych 30 pazdziernika
2017 r. poinformowali Spoétke o nabyciu akcji Echo
Investment w ramach transakcji sprzedazy czesci
pakietu akcji przez gtdwnego akcjonariusza Lisala
Sp. z 0.0. na rzecz wybranych inwestoréw. Obydwaj
cztonkowie Zarzadu kupili akcje w cenie jednostko-
wej 4,60 zt. Wczesniej nie byli akcjonariuszami Spotki
ani bezposrednio, ani posrednio.

Wedtug najlepszej wiedzy Spdtki, zaden z pozosta-
tych cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej nie jest
bezposrednio ani posrednio akcjonariuszem Spodiki
na dzien publikacji raportu, nie byt nimi 30 wrzesnia
2018 r. i w trakcie pierwszych trzech kwartatéw 2018 r.
nie zawierat zadnych transakcji, ktérych przedmio-
tem byty akcje Spotki.

W zwigzku z tym na dzien przekazania raportu stan
posiadania akcji przez cztonkéw Zarzadu i Rady Nad-
zorczej przedstawiat sie nastepujaco:

Stanowisko Liczba Udziat w kapitale
Nazwisko w organach Spotki posiadanych akcji i gtosach na WZA
Nicklas Lindberg Prezes zarzadu 460 663 0,11%
Maciej Drozd Wiceprezes zarzadu 184 265 0,04%

ECHO

investment
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Najwazniejsze
zdarzenia w trzech
kwartatach 2018 r.

5 O 6.1 Ustanowienie 1l Programu Emisji Obligacji dla inwestoréw

min pln indywidualnych
[
Wartos¢ obligacji serii H uplaso- Zarzad Echo Investment podjat 14 lutego 2018 r. uchwate o ustanowieniu Ill Programu
wanych wsérod inwestordw indy- Emisji Obligacji dla inwestoréw indywidualnych do kwoty 400 min zt lub jej rowno-
widualnych w Il kwartale 2018 r. wartosci w euro. Obligacje beda oferowane w trybie oferty publicznej, a szczegdétowe

warunki emisji obligacji beda ustalane przed emisjg danej serii obligacji. Spoétka planuje
wprowadzi¢ obligacje emitowane na podstawie prospektu emisyjnego do obrotu na
rynku regulowanym Catalyst.

Spotka ztozyta Prospekt Emisyjny do Komisji Nadzoru Finansowego 28 lutego 2018 r.
Prospekt zostat zatwierdzony 16 kwietnia 2018 r. Na jego podstawie, w drugim kwar-
tale 2018 r. Echo Investment uplasowato niezabezpieczone obligacje serii H o tacznej
wartosci 50 min zt, o czteroletnim terminie zapadalnosci oraz 2,8% marzy.

1 4 O 6.2 Emisja obligacji o wartosci 140 min zt dla inwestoréw

min pin instytucjonalnych
[
Wartos$¢ obligacji Echo Invest- W ramach podpisanego z mBankiem Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty
ment uplasowanych wéréd 1 mid zt z 2004 r., Echo Investment 23 kwietnia 2018 r. wyemitowato obligacje kupo-
inwestoréw instytucjonalnych nowe o tgcznej wartosci 140 min zt. Warto$¢ nominalna oraz cena emisyjna jednej
w Il kwartale 2018 r. obligacji wyniosta 10 tys. zt. Obligacje zostaty wyemitowane na okres koriczacy sie

25 kwietnia 2022 r. Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng
stawke WIBOR 6M powiekszong o marze dla inwestorow wynoszaca 2,9%. Odsetki wy-
ptacone bedg w okresach poétrocznych. Wyemitowane obligacje nie sg zabezpieczone.

14 Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r. Sprawozdanie Zarzadu
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6.3 Wejscie w segment mieszkan na wynajem - Resi4Rent

0\ Echo Investment podpisato z R4R S.a.r.l. - podmiotem kontrolowanym przez fundusz
Szczegodty dotycza- zarzadzany przez jedng z czotowych firm zarzadzajgcych inwestycjami na swiecie -
ce projektow, ktore umowe ramowa, ktérej celem jest stworzenie pierwszej w Polsce prywatnej, instytu-
wejda do platformy cjonalnej platformy mieszkan na wynajem - Resi4Rent. Echo Investment bedzie odpo-
Resi4Rent znajdujg wiedzialne za planowanie, projektowanie i realizacje inwestycji deweloperskich, ktore
sie w punkcie 11.2 na wejda do platformy. Resi4Rent bedzie samodzielnie zarzgdzato gotowa platforma.
stronie 37 Warunkiem zawarcia umowy byta zgoda europejskich organéw antymonopolowych,

ktéra zostata wydana 6 lipca 2018 r. Nastepnie, 20 lipca 2018 r. Echo Investment nabyto
30% udziatow upowazniajgcych do wykonywania 30% gtoséw w spdtce - wspdlnym
przedsiewzieciu, podczas gdy spdtka R4R S.a.r.l. nabyta pozostate 70% udziatéw i gto-
sow. Jednoczesnie wspdlnicy zawarli umowe regulujgca zasady tadu korporacyjnego
wspodlnego przedsiewziecia.

Budynek Resi4Rent w Browarach Warszawskich, Warszawa

15 wrzesnia 2018 r. Resi4Rent przejeto od Echo Investment cztery projekty z ponad
1 200 mieszkaniami w budowie: budynek kompleksu Browary Warszawskie w War-
szawie, projekt przy ul. Wodnej w todzi oraz projekty Rychtalska i Kepa Mieszczanska
we Wroctawiu. Ich tgczna wartosé netto wynosi blisko 339 min zt. Pierwsi mieszkarncy
wprowadza sie do budynkéw Resi4Rent w trzecim kwartale 2019 r.

Resi4Rent zawarto umowe kredytowg i umowe pozyczki z Bankiem Polska Kasa Opie-
ki i innymi instytucjami finansowymi, ktéra sfinansuje budowe czterech przejetych
projektdw na tagczna kwote 259 min zt. Jednoczes$nie Echo Investment - wypetniajac
swoje zobowigzania do wspodtfinansowania platformy - objeto nowe udziaty w pod-
wyzszonym kapitale zaktadowym Resi4Rent oraz udzielito mu pozyczki, w rezultacie
czego na konto Resi4Rent wptyneto 41 min zt. Platforma przygotowuje sie do przejecia
kolejnych projektéw z 1700 mieszkan w przygotowaniu, ktérych realizacja rozpocznie
sie w ciggu najblizszych 12 miesiecy.

Zarzad Echo Investment uwaza, ze wejscie w segment mieszkan na wynajem pozwo-
li znaczaco zwiekszy¢ skale dziatania w sektorze mieszkaniowym, wzbogaci duze,
miastotworcze projekty wielofunkcyjne, jak m.in. Browary Warszawskie i bedzie od-
powiadad na nowe trendy spoteczne - mobilnos¢ pracownikéw, coraz mniejsze przy-
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wigzanie do wtasnosci przy wiekszej niecheci do zaciggania wieloletnich kredytow
hipotecznych.

Wedtug najnowszych badan Property Index firmy Deloitte, tylko nieco ponad 15%
Polakdéw wynajmuje mieszkanie, co jest znacznie nizszym wskaznikiem niz $rednia
w Europie. Przyktadowo 23% Czechdw, 24% Brytyjczykow, 30% Austriakow czy 54%
Niemcow mieszka w wynajmowanym lokum.

6.4 Zamkniecie transakcji sprzedazy biurowca West Link
we Wroctawiu

W slad za zawartg 9 marca 2017 r. przedwstepng umowa sprzedazy biurowca West
Link we Wroctawiu i po spetnieniu sie warunkdw zawieszajacych, Echo Investment oraz
jego podmioty zalezne 25 maja 2018 r. podpisaty z podmiotami z grupy Globalworth
Poland (dawniej Griffin Premium RE) ostateczng umowe sprzedazy budynku.

Cena sprzedazy wyliczona w oparciu o ustalong formute ilorazu NOI (przychdd ope-
racyjny pomniejszony o nieodzyskiwalne koszty operacyjne budynku) oraz wartosci
6,873% (yield), co wynosi na dzieh zawarcia umowy ok. 35,8 min EUR. Wartos¢ ta zo-
stata powiekszona o szacowany kapitat obrotowy i srodki pieniezne spdtek celowych
bedacych wtascicielem budynku, a nastepnie pomniejszona o dtug spodtek celowych,
koszty pozostatych do wykonania robdt wykonczeniowych i robot budowlanych, kosz-
ty okresow obnizki czynszow, jak rowniez czynszu z lokali wynajetych, ale jeszcze nie
przekazanych. Transakcja zostata przedptacona poprzez objecie przez Globalworth
Poland obligacji o cenie emisyjnej wynoszacej 18 min EUR w trybie oferty prywatnej.

Budynek o powierzchni ponad 14 200 mkw. jest w catosci wynajety. Gtéwnym najemca
jest Nokia, powierzchnie biurowa w West Link wynajeta rowniez firma Hilti. Srednia
dtugos¢ trwania umdw najmu przekracza 6 lat.

Biurowiec West Link z rzezbg autorstwa Oskara Ziety, Wroctaw mmm
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6.5 Zamkniecie transakcji biurowca Symetris Business Park Il

W nastepstwie zawartych 30 wrzesnia 2016 r. umow przedwstepnych dotyczacych
sprzedazy siedmiu budynkéw biurowych do EPP, 26 lipca 2018 r. zamknieta zostata
umowa sprzedazy budynku Symetris Business Park |l za 19 min EUR. Transakcje doty-
czaca pierwszego etapu zamknieto w grudniu 2016 r., wiec EPP stato sie juz wtascicie-
lem catego kompleksu Symetris Business Park zlokalizowanego przy al. Pitsudskiego
w todzi. Sprzedany w lipcu budynek o powierzchni 9 700 mkw. jest w 94% wynajety
takim firmom, jak Philips Polska i Office Bistro. Sredni wazony pozostaty okres wynaj-
mu budynku przekracza 9 lat. Caty kompleks ma zielony certyfikat BREEAM.

W ramach transakcji sprzedawca oraz kupujacy zawarli umowe gwarancji czynszowej,
na podstawie ktdrej kupujacy otrzymat gwarancje pokrycia ptatnosci czynszowych
oraz s$rednich optat eksploatacyjnych dla czesci budynku, ktére jeszcze nie zostaty
wynajete. Optaty zwigzane z niewynajeta powierzchnig beda rozliczane w czasie przez
3 lata. Dodatkowo strony zawarty m.in. umowe na prace aranzacyjne, na podstawie
ktoérej Echo Investment moze otrzymac dodatkowe ptatnosci w wysokosci 2,6 min EUR
powiekszone o VAT. Za usuniecie usterek sprzedawcy nalezy sie rowniez kwota 193
tys. EUR plus VAT. Sprzedawca jest z kolei zobowigzany do zaptacenia jednorazowej
ptatnosci 2,1 min EUR zwigzanej z okreslong zmiang warunkow zawarcia transakcji.

Poniewaz sprzedawany budynek nalezat do pakietu nieruchomosci, ktére byty w 25%
wspodtfinansowane przez EPP zgodnie z umowa prawa do ztozenia pierwszej oferty (ri-
ght of first offer, ROFO), po zamknieciu transakcji EPP otrzymato 25% zysku z projektu.
Do tej pory z umowy przedwstepnej zawartej w 2016 r., do zamkniecia pozostaje tylko
jedna transakcja dotyczgca trzeciego etapu krakowskiego kompleksu O3 Business
Campus. Poniewaz budynek jest juz ukonczony i trwajg zaawansowane rozmowy na
temat wynajmu jego pozostatej powierzchni, Echo Investment spodziewa sie zamknie-
cia tej transakcji do konca pierwszego kwartatu 2019 r.

74 5 6.6 Zamkniecie transakcji biurowca Sagittarius Business House
, min pln
°

Echo Investment zawarto 21 sierpnia 2018 r. ostateczng umowe sprzedazy potozonego
Wartos¢ transakcji sprzedazy  we Wroctawiu biurowca Sagittarius Business House. Nabywca jest Warburg-HIH Invest
biurowca Sagittarius Business Real Estate - niemiecka firma zarzadzajgca funduszami nieruchomosciowymi, ktéra
House zakupita budynek dla funduszu zarzadzanego w imieniu jednego ze swoich inwestoréow
instytucjonalnych.

Wartos¢ transakcji zostata ustalona jako iloraz przychodéw operacyjnych netto (NOI)
budynku i stopy kapitalizacji 6,175%, czyli wyniosta ok. 74,5 min EUR. Kwota ta zostata
pomniejszona m.in. o wartos¢ okreséw bezczynszowych, koszty prac wykonczeniowych
budynku, a takze inne koszty, a nastepnie zwiekszona o wartos¢ naleznosci z tytutu
czynszu oraz srodki pieniezne. W rezultacie cena ptatna na zamknieciu transakcji wy-
niosta ok. 68,5 min EUR. Ponadto kwota 845 tys. EUR zostata zatrzymana i zostanie
wyptacona do korca marca 2019 r. po usunieciu niewielkich usterek oraz dostarczeniu
dokumentacji powykonawczej. Jednoczesnie sprzedajacy i kupujacy zawarli umowe na
prace wykonczeniowe czesci budynku, przewidujacg wynagrodzenie dla Echo Invest-
ment, ktérego wysokos¢ jest szacowana na ok. 2,1 min EUR + VAT. Zostanie ono zapta-
cone po wykonaniu prac do korica wrzesnia 2020 r. Sprzedajacy oraz kupujacy zawarli
réwniez m.in. umowe gwarancji czynszowej, ktéra przewiduje gwarancje pokrycia przez
Echo Investment ptatnosci czynszowych oraz srednich optat eksploatacyjnych dla nie-
wynajetych czesci budynku, a takze umowe gwarancji jakosci i konstrukcji budynku.

Sagittarius Business House to nowoczesny biurowiec klasy A zlokalizowany przy ul.
Suchej, w powstajgcej centralnej dzielnicy biznesowej Wroctawia. Budynek ma 25,6
tys. mkw. powierzchni najmu. Jego gtdwnymi najemcami sg EY oraz Bank of New York
Mellon, ktdére tgcznie zajmujg ponad 90% powierzchni. Budynek otrzymat pozwolenie
na uzytkowanie w drugim kwartale 2018 r. Zgodnie z umowa o prawie do ztozenia
pierwszej oferty (right of first offer, ROFO), 25% kapitatu wtasnego na budowe Sa-
gittariusa dostarczyta spotka EPP, w zwigzku z czym byta uprawniona do 25% zysku
z tego projektu.
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Znaczace zdarzenia
PO dacie bilansowe]

7.1. Uplasowanie 50 min zt obligacji serii | wsréd inwestoréw

indywidualnych

Echo Investment w dniach 11-19 paz-
dziernika 2018 r. uplasowato wsrdd in-
westorow indywidualnych obligacje serii
| o tacznej wartosci 50 min zt. Opro-
centowanie obligacji serii | jest opar-
te o stawke WIBOR 6M powiekszong
o marze 3,4%. W ofercie uczestniczyt
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego
petnigcy funkcje oferujacego, w konsor-
cjum z Noble Securities S.A. i Central-
nym Domem Maklerskim Pekao S.A. Ob-
ligacje zostaty wprowadzone do obrotu
gietdowego 9 listopada 2018 r.

Zarzad Echo Investment zamierza prze-
znaczy¢ pienigdze pozyskane z emisji na

finansowanie rozwoju biznesu. Obecnie
grupa ma w budowie i przygotowaniu
ponad 1,1 miliona mkw. biur, mieszkan
i powierzchni handlowo-rozrywkowej.

Obligacje serii | zostaty wyemitowane
na podstawie prospektu emisyjnego za-
twierdzonego przez Komisje Nadzoru Fi-
nansowego w kwietniu 2018 r. Prospekt
pozwala Echo Investment wyemitowad
obligacje dla inwestoréw indywidula-
nych o wartosci do 400 min zt. Na jego
podstawie Spotka uplasowata w maju
obligacje o nominalnej wartosci 50 min
zt. Obecna seria | byta druga transzg ofe-
rowana w ramach tego programu.
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7.2. Sprzedaz pakietu akcji EPP

Zgodnie ze strategig Grupy Echo Invest-
ment, spotka zalezna Echo Prime Assets
B.V. sprzedata 5 listopada 2018 r. ostatni
pakiet akcji EPP N.V. w liczbie 15,3 min
sztuk. Cena sprzedazy pomniejszona
o koszty transakcyjne wyniosta 17,1 min
EUR.

Woczesniej, w czerwcu 2018 r. Echo Invest-
ment sprzedato 35,4 min sztuk akcji EPP,
ktére stanowity blisko 4,5% w kapitale tej
spotki. Lgczna wartosé zawartych wow-
czas transakcji, pomniejszona o koszty
transakcyjne, wyniosta ok. 40 min EUR
po uwzglednieniu réznic kursowych.
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7.3. Otwarcie centrum
handlowego Libero
w Katowicach

Po dwodch latach prac budowlanych, 15
listopada 2018 r. Echo Investment otwo-
rzyto w Katowicach centrum handlowe
Libero. Inwestycja ma blisko 45 tys. mkw.
powierzchni, z czego 97% jest wynajete.
Na jej trzech kondygnacjach znajduje sie
ponad 150 sklepdéw i punktéw ustugo-
wych. Zgodnie z najnowszymi trendami,
okoto 20% powierzchni Libero zajmu-
je strefa gastronomiczno-rozrywkowa,
mieszczgca restauracje i kawiarnie, mul-
tipleks sieci Helios, klub fitness Fabryka
Formy i centrum medyczne. Potozone na
potudniu Katowic przy trasie DK81 Libero
ma certyfikat ekologiczny BREEAM. Au-
torem projektu architektonicznego jest
pracownia MOFO Architekci.

Budowa Libero kosztowata ponad 350
min zt. W budynku pracuje obecnie oko-
to 1,5 tys. 0séb - pracownikdw najemcow
oraz obstuga centrum handlowego. Libe-
ro jest objete umowa prawa do ztozenia
pierwszej oferty z EPP (right of first offer,
ROFO). Poniewaz EPP dostarczyto 25%
wktadu wtasnego do tej inwestycji, to jest

uprawnione do 25% zysku z projektu po
jego sprzedazy.

Libero jest 150. projektem wybudowa-
nym przez Echo Investment, a po jego
zakonczeniu liczba oddanych przez firme
metrow kwadratowych powierzchni han-
dlowej, mieszkaniowej, biurowej i hotelo-
wej przekroczyta 1,5 min.

Centrum handlowe Libero, Katowice

Otwarcie centrum handlowego Libero, Katowice

19 Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.

ECHO

investment

Sprawozdanie Zarzadu



Opis rynkow, na ktorych

dziata Spodtka

| Je] Grupa Kapitatowa

Perspektywy
poszczegdlnych
sektorow

w najblizszych
12 miesigcach

© - Bardzo
optymistyczna

@ - Optymistyczna

@ - Stabilna

© - Pesymistyczna

O - Bardzo
pesymistyczna

D=
DD

20

60
55
50
45
40
35
30
25
20

8.1 Rynek mieszkaniowy

o

Sprzedaz mieszkan spada, ale ceny rosna

Liczba sprzedawanych mieszkan na szesciu gtow-
nych rynkach Polski (w Warszawie, Krakowie, Wro-
ctawiu, Tréjmiescie, Poznaniu i £odzi) od poczatku
roku spada - wynika z badan REAS. Trzeci kwar-
tat 2018 r. zaowocowat blisko 9% spadkiem liczby
transakcji w poréwnaniu do drugiego kwartatu, oraz
19% spadkiem w ujeciu rok do roku. W rynkowym
szczycie, ktoéry przypadt na czwarty kwartat 2017 r,,
deweloperzy sprzedali 18,9 tys. mieszkan, natomiast
liczba transakcji zawartych w trzecim kwartale 2018
r. wyniosta juz tylko 14,2 tys. Analitycy REAS szacuja,
ze w catym 2018 r. deweloperzy sprzedadzg na sze-
$ciu gtéwnych rynkach ok. 62,5 tys. mieszkan (o0 14%
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mniej niz w 2017 r.), natomiast wprowadzg do oferty
ok. 60,6 tys. (0 10% mniej niz przed rokiem).

W stosunku do najlepszego kwartalnego wyniku
sprzedazy (IV kwartat 2017 r.), najwiekszy spadek
sprzedazy odnotowany zostat we Wroctawiu, gdzie
liczba sprzedanych mieszkan byta o ponad 42% niz-
sza. Niemal 36% redukcji zanotowat Poznan, a na
stotecznym rynku wyniosta ona 30,5%. Jedynym
rynkiem, ktéry poprawit wyniki sprzedazy w stosun-
ku do rezultatu z konca czerwca, byto Tréjmiasto
(+6,4%). Od stycznia do korica wrzesnia 2018 r. de-
weloperzy wprowadzili do sprzedazy 46,4 tys. lo-

RYNEK MIESZKANIOWY W SZESCIU NAJWIEKSZYCH AGLOMERACJACH POLSKI:
WARSZAWA, KRAKOW, WROCEAW, TROJMIASTO, POZNAN, £tODZ [W TYS. SZTUK]
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kali, czyli 0 9,5% mniej niz w analogicznym okresie
roku ubiegtego. W konsekwencji, na koniec wrzesnia
2018 r. oferta wynosita 46,8 tys. lokali, czyli spadta
przez ostatnie 12 miesiecy o 3,9 tys.

Ceny mieszkan we wszystkich duzych miastach ro-
sna. Wynika to z rosnacych kosztéw budowy i grun-
tow, silnego popytu, ktéry wcigz przewyzsza podaz
oraz wprowadzania do oferty wiekszych i drozszych
mieszkan. W trzecim kwartale srednia cena miesz-
kan w ofercie zwiekszyta sie 0 1,8% w ujeciu kwartat

Osiedle Reset, Warszawa
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do kwartatu, natomiast w ujeciu rocznym - o 9,9%.
Mieszkania najbardziej zdrozaty w Warszawie
(14,2%), Wroctawiu (13,6%) i todzi (9,3%).

Analitycy REAS spodziewajg sig, ze obecna sytuacja
na rynku nie doprowadzi jednak do powtdrki sce-
nariusza sprzed dziesieciu lat i powstania banki po-
dazowej. Gtownym argumentem jest to, ze pomimo
spadku liczby transakcji, wskaznik czasu wyprzedazy
ofert wciaz spada.
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8.2 Rynek biurowy

o

W stolicy brak powierzchni dostepnej
,,od zaraz”

Zapotrzebowanie na powierzchnie biurowg w War-
szawie jest wysokie. Az 57% warszawskich biurowcoéw
ma obecnie mniej niz 200 mkw. pustej powierzchni.
Jednoczesnie 80% firm, ktdre szukaja biura, potrze-
bujg wiekszej powierzchni. Taka rozbieznos¢ moze
oznaczad krétkoterminowa presje na wzrost stawek
czynszow w gotowych budynkach - wskazujg ana-
litycy firmy CBRE.

W czwartym kwartale 2018 r. do uzytku zostanie
oddane zaledwie 70,4 tys. mkw. nowej powierzchni
biurowej. Taka powierzchnia zostata tez wchtonieta
przez rynek w trzecim kwartale, wiec rynek utrzymuje

ECHO
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sie w rownowadze. Wspotczynnik powierzchni niewy-
najetych w Warszawie osiggnat najnizszy poziom od
poczatku 2013 r. i wynidst 10%. Zwiekszonej podazy
biur mozna sie spodziewac dopiero w potowie 2019 .
tgcznie w latach 2019-2020 na rynek warszawski ma
by¢ dostarczone niemal 650 tys. mkw. powierzchni.

Analitycy CBRE wskazuja, ze po wzroscie stawek
czynszow w pierwszej potowie roku w centrum,
obecnie mozliwy jest krotkotrwaty wzrost stawek
w istniejgcych budynkach. W dtuzszej perspektywie
oddanie duzej liczby budynkdw w okolicach Ronda
Daszyniskiego ostabi presje cenowa.

PODAZ, ABSORPCJA | WSPOLCZYNNIK PUSTOSTANOW
W WARSZAWIE [TYS. MKW.]
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Od lipca do wrzesnia oddano do uzyt-
ku tylko dwa budynki z 16 tys. mkw. po-
wierzchni. Absorbcja powierzchni biu-
rowej wyniosta 72,7 tys. mkw. Analitycy
CBRE szacuja, ze w catym roku liczba
ta wyniesie 350 tys. mkw. Miesigce wa-
kacyjne charakteryzowaty sie mniejszg
aktywnoscig najemcoéw, co przetozyto
sie na zawarcie transakcji wynajmu 209
tys. mkw. powierzchni. Od poczatku roku
wynajeto tacznie 634,7 tys. mkw., co jest
o blisko 8% wiecej niz w analogicznym
okresie 2017 r. Najwieksza transakcja byta

859....

Szacunek powierzchni wynajetej

w Warszawie w catym 2018 r.
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ekspansja i przedtuzenie umowy Deloitte
(ponad 22,1 tys. mkw.) w budynku Q22,
wybudowanym przez Echo Investment.

Do najbardziej aktywnych najemcow za-
liczaty sie firmy z sektora ustug profesjo-
nalnych - doradztwo, prawnicy oraz co-
workingi. Ich udziat w wolumenie najmu
to az 40%. Tylko w minionym kwartale
firmy coworkingowe wynajety ponad 33
tys. mkw. i odpowiadaty za 16% catkowi-
tego popytu odnotowanego w Warsza-
wie w trzecim kwartale 2018 r.
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Rynek biurowy - miasta regionalne
Regiony doganiajg Warszawe

W ciggu trzech kwartatéow 2018 r. w miastach re-
gionalnych przybyto ponad dwa razy wiecej no-
woczesnej powierzchni biurowej niz w Warszawie
(430 tys. mkw. wobec 190 tys. mkw.). Az 36% udziat
w regionalnym rynku ma Krakow, a po 16% Wroctaw
i Trojmiasto. Co wiecej, regionalny wskaznik pusto-
standw jest nizszy niz w Warszawie (9,6% vs. 10%),
a najtrudniej o biuro w Poznaniu i Tréjmiescie - wyni-
ka z najnowszego raportu CBRE. Na koniec trzeciego
kwartatu 2018 r. tgczny zasdb powierzchni biurowej
w miastach regionalnych wyniést 4,81 min mkw., co
oznacza 10% wzrost. Eksperci CBRE prognozuja, ze
w 2019 r. taczny zasdéb powierzchni biurowej w mia-
stach regionalnych przekroczy 5 min mkw.

W miastach regionalnych takze buduje sie wiecej, niz
w stolicy. W realizacji sg inwestycje, ktére dadza tacz-
nie ponad 805 tys. mkw. powierzchni biurowej, gdy
w Warszawie buduje sie ponad 747 tys. mkw. O po-
wierzchnie biurowa najtrudniej jest w Trojmiescie
i Poznaniu, gdzie wskaznik pustostandw spadt poni-
zej 7%. W todzi, Wroctawiu i Krakowie poziom pu-
stostanow jest na poziomie ogdlnopolskim - ok. 10%.

ECHO

investment

W ciggu trzech kwartatéw 2018 r., w siedmiu gtéw-
nych miastach regionalnych Polski wynajeto ponad
421 tys. mkw.: najwiecej w Krakowie (blisko 46 tys.
mkw.) oraz Tréjmiescie (40 tys. mkw.). Tréjmiejski ry-
nek szybko goni stolice Matopolski i Dolnego Slaska,
ktére juz teraz majg ponad 1 min mkw. powierzchni
i wysoki stabilny popyt.

Czynsze bazowe w miastach regionalnych osiggnety
poziom 10,50 -15 EUR za 1 mkw. miesiecznie. Anality-
cy CBRE zaktadajg, ze w zwigzku z coraz wiekszym
zapotrzebowaniem i wcigz niskim poziomem do-
stepnej powierzchni, na przetomie roku 2018 i 2019
moze pojawic sie presja na zwiekszenie czynszow.
Aby zapewni¢ stabilny rozwdj rynku, konieczne jest
zwiekszenie tempa budowy nowych biurowcdw, bo
obecna powierzchnia biur nie zaspokaja potrzeb
najemcdow, przesuwajgac site rynkowqa zdecydowanie
w strone wtascicieli budynkdw.

PODAZ POWIERZCHNI BIUROWEJ W MIASTACH REGIONALNYCH [TYS. MKW.]

Krakoéw Wroctaw Trojmiasto

® - Podaz
® - Powierzchnia w budowie
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8.3 Rynek powierzchni handlowej

o

Centra handlowe w dobrej kondycji mimo
zakazu handlu w niedziele

Pomimo wprowadzenia czesciowego zakazu handlu
w niedziele rozwoj rynku powierzchni handlowych
w Polsce nie zwalnia tempa. Wg Cushman & Wa-
kefield, planowana podaz na koniec 2018 r. powin-
na osiggna¢ najwyzszy w ostatnich trzech latach
poziom wynoszacy ok. 490 tys. mkw. Tegoroczne
centra handlowe w 52% powstaty lub powstang
w miastach powyzej 400 tys. mieszkancow, a 42%
- w miejscowosciach ponizej 100 tys. mieszkancow.
Srednie nasycenie powierzchnig handlowa w Polsce
- wg Colliers - wynosi 306 mkw. na 1 tys. mieszkan-
cow.

Na koniec wrzes$nia taczne zasoby powierzchni
handlowej w Polsce wyniosty ponad 14,4 min mkw.,
a w trzecim kwartale powiekszyty sie o0 20 tys. mkw.
- wynika z analiz Cushman & Wakefield. Obecnie,
w trakcie realizacji lub z wydanym pozwoleniem na
budowe jest ponad 800 tys. mkw. powierzchni han-
dlowej. Prawie 40% tej liczby zostanie oddane do
uzytku do konca biezgcego roku. Planowana podaz
w 2018 r. powinna wynies¢ tagcznie okoto 490 tys.
mkw., co bedzie najwyzszym wynikiem od trzech
lat. W duzych aglomeracjach dominujg duze centra

1 14,4...

ECHO

investment

handlowo-rozrywkowe (np. Galeria Libero w Kato-
wicach), koncepty wielofunkcyjne (np. Centrum Pra-
skie Koneser) lub rozbudowy obiektéow (np. Atrium
Promenada w Warszawie z otwarciem nowej po-
wierzchni w czwartym kwartale 2018 r.). W mniej-
szych miastach powstaja gtdwnie niewielkie obiekty,
parki handlowe lub centra convenience.

W trzecim kwartale biezgcego roku na ekspansje
na polskim rynku handlowym zdecydowato sie piec¢
nowych marek: wtoska San Marina z obuwiem, toreb-
kami i akcesoriami (Wroclavia), Ximi Vogue - chin-
sko-koreannska marka oferujgca akcesoria do domu
i zabawki (Galeria Wilenska), Kocca - wtoska mar-
ka modowa, Saffiano oferujgca torebki od znanych
projektantéow (Galeria Pdtnocna), a takze Armani
Exchange z pierwszym sklepem otwartym w Galerii
Mokotéw. Trwa ekspansja najemcow z sektora roz-
rywkowo-rekreacyjnego, m.in. sieci kin (np. Helios
w Galeria Wislanka w Zorach), parkow trampolin
(np. Jump World w Tesco Widzew w todzi), klubow
fitness (np. Just Gym w M1 w Poznaniu) oraz pla-
coéw zabaw dla dzieci (np. Fikotki w Galerii Mazovia
w Ptocku).

ot
_—
—

/

/ ®
/
/
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8.4 Rynek inwestycyjny

o

taczna wartos¢ transakcji na rynku nieruchomosci
komercyjnych w Polsce wyniosta po trzech kwarta-
tach roku nieco ponad 5 mld EUR - wynika z analiz
CBRE. Polska pozostaje dominujacym rynkiem nie-
ruchomosci w Europie Srodkowej - przypada na nig
59% catkowitej wartosci transakcji zawartych w Pol-
sce, Czechach, na Wegrzech, w Rumunii i Stowacji.
Duzej wartosci zawieranych transakcji towarzyszy
ciggte spadanie wartosci stép kapitalizacji, ktore
sq obecnie najnizsze w dekadzie i wynosza 4,75%
dla najlepszych biurowcow (réwnie niskie sg w Cze-
chach) i 5% dla centréw handlowych (jedynie w Cze-
chach sa nizsze - wynoszg 4,5%).

W trzecim kwartale wartos¢ transakcji inwestycyj-
nych zawartych na warszawskim rynku biurowym
wyniést ok. 770 min EUR, a w catym roku - ponad
1,2 mld EUR. To dwukrotnie wiecej niz w catym roku
2017.

5 mld EUR
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Najwiekszg czes¢ transakcji przypada na sektor nie-
ruchomosci handlowych - wg Cushman&Wakefield
wynosi 2,14 mld EUR, czyli stanowi 45% wartosci
wszystkich inwestycji. Od poczatku roku wtasciciela
zmienity centra handlowe o tgcznej powierzchni po-
nad 1,24 mln mkw., czyli 8,5% catkowitej powierzchni
handlowej w Polsce.

Analitycy obu agencji s zgodni, ze 2018 r. bedzie
rekordowy pod wzgledem wartosci zawartych trans-
akcji w catej historii polskiego rynku nieruchomosci
komercyjnych, pod warunkiem, ze uda sie zrealizo-
wac transakcje zaplanowane do konca roku. Dodat-
kowym atutem Polski jest awans do grupy rynkdow
rozwinietych wedtug FTSE Russel, ktéry wzmac-
nia zainteresowanie inwestorow naszym rynkiem
i Swiadczy o tym, ze jestesmy postrzegani jako atrak-
cyjne, a zarazem bezpieczne, miejsce do lokowania
kapitatu.

@
H Wartos¢ transakcji zawartych na rynku nieruchomosci komercyjnych

w Polsce od poczatku roku.

8.5 Rynek budowlany

Wysoki popyt, spadajaca rentownosé

Dane Gtéwnego Urzedu Statystycznego wskazuja,
ze od poczatku roku utrzymuje sie duzy wzrost war-
tosci produkcji budowlano-montazowej w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego: od
stycznia do konca wrzesnia 2018 r. produkcja budow-
lano-montazowa byta o0 19,8% wyzsza niz przed ro-
kiem. Ta dynamika wynika gtéwnie z bardzo dobrej
koniunktury na rynku budownictwa mieszkaniowego,
a takze na rynku biurowym i magazynowo-przemy-
stowym. Pozytywny wptyw ma réwniez przyspiesze-
nie inwestycji drogowych i kolejowych w sektorze
publicznym oraz trwajace od korica 2017 r. ozywienie
inwestycji w samorzadach.

Jednoczesdnie spietrzenie inwestycji przetozyto sie
na wzrost cen produkcji budowlano-montazowej,
ktére w ciggu dziewieciu miesiecy 2018 r. wzrosty
0 2,4% w ujeciu rok do roku, natomiast w samym
wrzesniu byty o 3,3% wyzsze niz przed rokiem. Zda-
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niem GUS, ceny w budownictwie wzrosty we wrze-
$niu we wszystkich rodzajach dziatalnosci. Wedtug
firmy badawczej SPECTRIS, w 2019 r. branza bu-
dowlana jeszcze doswiadczy wzrostu kosztéw, m.in.
w wyniku podwyzszenia ptacy minimalnej, rosnacych
cen paliw, a takze energii elektrycznej. Zarzad Echo
Investment obserwuje jednak, ze dynamika wzrostu
cen ustabilizowata sie w poréwnaniu do dynamiki
obserwowanej w pierwszej potowie roku.

Wyzwaniem dla firm budowlanych pozostaje rynek
pracy, z uwagi na rosngca presje ptacowa (od stycz-
nia do konca wrzesnia 2018 r. przecietne wynagro-
dzenie brutto w sektorze przedsiebiorstw wzrosto
w ujeciu rok do roku o 7,2%). Zgodnie z planami rza-
dowymi, ptaca minimalna w budownictwie na 2019 r.
ma wyniesé 2 250 zt brutto (w 2018 r. - 2100 zt), za$
stawka godzinowa ma wzrosngc¢ z 13,70 zt do 14,70
zt. To dla pracodawcdw oznacza wyzsze wydatki na
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ZUS i koniecznos$¢ wyptaty wyzszych wszystkich
Swiadczen pracowniczych, w ktérych baza przeli-
czeniowaq jest ptaca minimalna.

Pomimo, ze popyt na ustugi budowlane bedzie na-
dal wysoki, spodziewane jest pogarszanie sytuacji
przedsiebiorstw tej branzy. Rosnace koszty wy-
konawstwa powodujg bowiem spadek marzowo-
$ci zawartych kontraktéw. Wedtug Euler Hermes
w pierwszym pdtroczu 2018 r. niewyptacalnosé firm
budowlanych wzrosta o 22%.

Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.
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W najblizszych kwartatach najwiekszym wyzwaniem
przed deweloperami bedzie utrzymanie w ryzach
kosztéw wykonawstwa oraz ciggtosci pracy na bu-
dowach. Chodzi o takie zarzadzanie procesami bu-
dowlanymi i wspodtpraca z podwykonawcami, ktére
zapewni niezaktdcong kontynuacje prac. Ze wzgledu
na potencjat finansowy i organizacyjny, duze firmy
deweloperskie majg w tej sytuacji przewage. Echo
Investment jest generalnym wykonawcg na znacz-
nej liczbie swoich buddw, dzieki czemu rozpoznaje
ryzyka kiedy tylko sie pojawiajg i ma wiecej czasu na
prawidtowe zarzgdzenie nimi.
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Grupy

—cho Investment

- O0slggniecia oraz
perspektywy rozwoju

o

Wiecej szczegdtéw
o powstaniu platfor-
my Resi4Rent znaj-
duje sie w punkcie
6.3 na stronie 15
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9.1. Segment mieszkaniowy

Przewaga konkurencyjna dzieki
technologii i wielofunkcyjnym
projektom

Echo Investment sprzedato w pierwszych
trzech kwartatach 2018 r. 718 mieszkan
i przekazato klientom 396 lokali. Wtgcza-
jac dane pazdziernikowe, dotychczasowa
sprzedaz wyniosta 786 mieszkan, a prze-
kazan - 511. Z powodu szybkiej wyprzeda-
zy oraz bardzo dobrego popytu na ryn-
ku, w potowie roku Spodtka zdecydowata
dostosowac tempo sprzedazy, by utrzy-
mac wysokos¢ marzy. Zgodnie z nowym
podejsciem, w momencie zakonczenia
projektu okoto 20% lokali powinno znaj-
dowac sie jeszcze w ofercie. Taka stra-
tegia wptywa korzystnie na rentownos¢
inwestycji i zoptymalizuje sprzedaz.

Od poczatku roku Spodtka uzyskata po-
zwolenie na uzytkowanie dla inwestycji,
w ktoérych tgcznie znajduje sie 813 miesz-
kan. To krakowskie Dom pod Wilga Il
i Apartamenty GO, Osiedle Jasminowe
IIl oraz Park Sowinskiego IV w Pozna-
niu, tédzkie Osiedle Jarzebinowe |V oraz
Browary Warszawskie A, a w najblizszych
dniach dotgczy do listy takze poznanskie
Osiedle Perspektywa I.

Do oferty Spoétka wprowadzita natomiast
projekty: Rydla 32 w Krakowie, Osiedle
Jasminowe IV w Poznaniu, Moje Miejsce,
Osiedle Reset Il i Browary Warszawskie
E w Warszawie, Osiedle Jarzebinowe VI
w todzi, a takze Grota 111 Illl oraz Ogro-
dy Graua we Wroctawiu. Do konca roku
Spotka zamierza wprowadzi¢ do sprze-
dazy Esencja Apartamenty w Poznaniu
(dawniej - Garbary). tacznie w catym

roku Echo Investment rozpocznie budo-
we 950 mieszkan.

Spoétka buduje przewagi konkurencyjne
na rynku mieszkaniowym m.in. poprzez
technologie. W maju 2018 r. rozpoczeta
wspotprace z Somfy - Swiatowym do-
stawca automatyki domowej. Pozwoli ona
uatrakcyjni¢ oferte mieszkaniowa przez
dodanie do wszystkich mieszkan specjalnie
stworzonego dla Echo urzgdzenia Tahoma
- serca zintegrowanego systemu zarzadza-
nia funkcjonalnosciami inteligentnego ste-
rowania. Urzadzenie bedzie zamontowane
w mieszkaniach we wszystkich nowych in-
westycjach. W ciggu trzech lat Echo Invest-
ment chce stac sie liderem branzy w za-
kresie smart-rozwigzan i mie¢ w budowie
i ofercie 4,5 tys. mieszkan wyposazonych
w inteligentne serce. Dodatkowym atutem
mieszkan Echo Investment jest fakt, ze
znaczna ich czes¢ powstaje w wielofunk-
cyjnych, miastotwoérczych projektach, ktére
zapewniaja petna infrastrukture oraz ustugi
miejskie. Przyktadami takich projektow sg
Browary Warszawskie, Moje Miejsce czy
Osiedle Reset w Warszawie.

Znaczacym wydarzeniem dla sektora
mieszkaniowego byto powotanie do zy-
cia platformy mieszkan na wynajem Re-
si4Rent. Platforma ma obecnie ponad
1200 mieszkan w budowie oraz przygo-
towuje budowe 1700 mieszkan. Zdaniem
Zarzadu Echo Investment, mieszkania na
wynajem pozwolg Spdtce na skokowy
wzrost w sektorze mieszkaniowym, uzu-
petnig funkcje projektéw miastotwor-
czych, jak Browary Warszawskie, a takze
bedg odpowiedzig na zmieniajgce sie
trendy spoteczne.
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9.2 Segment biurowy

Sprzedaz biurowcow
i rozpoczynanie budowy nowych

W pierwszym potroczu 2018 r. Echo
Investment oddato do uzytkowania bu-
dynki O3 Business Campus Il w Krakowie
oraz wroctawskie Sagittarius Businness
House i West Link. Kazdy z nich w mo-
mencie oddawania do uzytkowania byt
przedmiotem przedwstepnej umowy
sprzedazy. Dodatkowo w grudniu do
uzytku zostanie oddany pierwszy budy-
nek biurowy Browaréow Warszawskich -
Biura przy Bramie, ktérych najemcami sg
WeWork, Epam i L'Oréal Polska.

W czerwcu Spotka zamkneta transakcje
sprzedazy West Linku do Globalworth
Poland (dawniej Griffin Premium RE).
Budynek jest w petni wynajety firmom
Nokia i Hilti. W lipcu EPP kupito od Echo
Investment budynek Symetris Business
Park Il w todzi, ktéry zostat oddany do
uzytku jeszcze w 2017 r. W sierpniu nato-
miast fundusz zarzadzany przez Warburg
HIH Invest zostat wtascicielem Sagittariu-
sa, ktérego gtéwnymi najemcami sg EY
oraz BNY Mellon.

o

Szczegodty dotyczace transakcji
sprzedazy biurowcéw znajduja
sie w rozdziatach 06 i O7 na
stronie 16 i 17.

W drugiej potowie roku rozpoczety sie
prace budowlane przy dwodch kolejnych
biurowcach Browarow Warszawskich:
Biura przy Willi i Biura przy Warzelni (K,
G-H). Po sukcesie wynajmu pierwszego
budynku, kolejne cieszg sie duzym zain-
teresowaniem najemcdow: juz na tym eta-
pie Echo Investment prowadzi zaawanso-
wane rozmowy o wynajmie 95% budynku
Biur przy Willi.

Zgodnie z harmonogramem postepu-
ja prace przy budowie pierwszego biu-
rowca kompleksu Moje Miejsce, przy ul.
Beethovena w Warszawie. Obecnie bu-
dynek jest w 36% wynajety m.in. spdtce
Havas Media, City Space, ANG i DuPont
Polska. Postep wynajmu i zainteresowa-
nie najemcow sprawia, ze na przetomie
grudnia i stycznia 2019 r. Echo Investment
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rozpocznie budowe drugiego budynku
o powierzchni blisko 17 tys. mkw.

Ze wzgledu na dobry odbidr projektu Fa-
ce2Face przy ul. Grundmanna w Katowi-
cach, Echo Investment zdecydowato sie
przyspieszy¢ start budowy drugiego bu-
dynku. Obecnie dziat wynajmu prowadzi
zaawansowane rozmowy z duzymi na-
jemcami zainteresowanymi wynajeciem
znacznej powierzchni w kazdym z dwdch
budynkdéw. Podpisanie pierwszych umdow
jest spodziewane do korica 2019 .

Ponadto spdtka przygotowuje sie do
rozpoczecia budowy biurowcéw React
w todzi, West 4 Business Campus i biu-
rowca przy ul. Powstaricéw Slaskich we
Wroctawiu.
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9.3 Segment powierzchni
handlowej

Najwazniejszym wydarzeniem w dziale
centréw handlowych w drugiej potowie
2018 r. byto otwarcie Libero w Katowi-
cach, ktére nastgpito 15 listopada - tuz
przed najwiekszym, bozonarodzeniowym
sezonem zakupowym. Inwestycja ma bli-
sko 45 tys. mkw. powierzchniijest w 97%
wynajeta. Znajduje sie w niej ponad 150
sklepdw, punktdw ustugowych i restaura-
cji, a takze kino, kregielnia i pub pitkarza
Arkadiusza Milika. Ustugi i strefa gastro-
nomiczno-rozrywkowa, zgodnie z przy-

jeta strategia, zajmuja tacznie blisko 20%
powierzchni, co jest odpowiedzig na naj-
nowsze trendy w sektorze handlowym.
Otwarcie Libero wypetnia luke handlowg
na potudniu Katowic - obszarze, ktory
rozwija sie najszybciej w catej aglome-
racji $laskiej oraz $cigga najbardziej za-
moznych mieszkancoéow. Otwarciu Libero
towarzyszy zakrojona na duzg skale akcja
marketingowa, ktéra pomoze wypromo-
wac jego marke i zacheci klientéow do
odwiedzania.

Centrum handlowe Libero, Katowice
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Budowa Galerii Mtociny w Warszawie
przebiega zgodnie z harmonogramem
i powinna zakornczy¢ sie w marcu 2019 r.
Obecnie ukonczony jest stan surowy bu-
dynku, trwaja prace przy fasadzie i insta-
lacjach. Pierwsi, najwieksi najemcy - m.in.
operatorzy kina i kilku sklepéw odziezo-
wych - juz przejeli swoje lokale i rozpo-
czeli prace wykonczeniowe.

Galeria Mtociny jest juz w 87% wynajeta.
W ostatnich miesigcach do listy najem-
cow dotaczyty m.in. KappAhl, Newbie,
Solar, Calypso czy Green it. W catym
budynku zmiesci sie okoto 220 sklepdow
i punktéw ustugowych, 6 tys. mkw. biur,
ktére zajmie Inter Cars, centrum medycz-
ne, klub fitness, restauracje i kawiarnie
i pierwsze w dzielnicy wielosalowe kino.
Przestrzen restauracyjna i rozrywkowa
- zajmujgca caty poziom +2 i potgczona

Galeria Mtociny, Warszawa

z zielonym ogrodem na dachu - zostata
zaprojektowana przez architektéw z re-
nomowanego studia Broadway Malyan.

Galeria powstaje tuz przy wezle Mtociny,
w jednym z najlepiej skomunikowanych
punktow w Warszawie, z bezposrednim
dostepem do metra, linii tramwajowych,
autobuséw miejskich, podmiejskich i kra-
jowych, stacji rowerowej oraz parkingu
P&R. To najwazniejsze miejsce przesiad-
kowe dla pdtnocnej czesci miasta i sa-
siednich miejscowosci, z ktérego co roku
korzysta ponad 24 min pasazerow.

Inwestorami Galerii Mtociny sg spotki EPP
(70 proc. udziatéw) i Echo Investment
(30 proc. udziatéw). Echo Investment
jest ponadto odpowiedzialne za budowe
i wynajem inwestycji.
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Segmenty Grupy
Kapitatowe]

- struktura finansowa

PRZYPISANIE AKTYWOW | ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW
NA 30.09.2018 R. [TYS. PLN]

Aktywa Zobowigzania

Mieszkania 1074 601 385 740
Biura 1140 859 389 684
Centra handlowe 840 304 222129
Pozostate 737 644 1240 572
Razem 3793 408 2238125

ECHO

investment

10

3,8 mlid PLN
@

Catkowita wartos¢ aktywow
na 30.09.2018 r.

2,2 mid PLN
@

Catkowita wartos¢ zobowigzan
na 30.09.2018 r.

PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY, KOSZTOW WELASNYCH SPRZEDAZY | ZYSKU
BRUTTO ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW ZA OKRES OD 01.01.2018 DO 30.09.2018 R.

[TYS. PLN]
Przychody

Koszt wtasny

Wynik brutto

ze sprzedazy sprzedazy ze sprzedazy

Mieszkania 196 979 138 227 58 752
Biura 95 215 100 107 (4 892)
Centra handlowe 12175 6582 5593
Pozostate 135 062 129 847 5215
Razem 439 431 374 763 64 668
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PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY | KOSZTOW
WLEASNYCH SPRZEDAZY DO SEGMENTOW ZA OKRES
OD 01.01.2018 DO 30.09.2018 R. [TYS. PLN]

250 000
200 000 196 979
150 000 138-227 135062129 847
100 000 95 215 100 107
50 000
12.175 658
| -
Mieszkania Biura Centra Pozostate
handlowe

.64,7 min pln

Zysk brutto ze sprzedazy za trzy kwartaty
2018 r.

ECHO

investment

o- Przychody
ze sprzedazy
o- Koszty wtasne
sprzedazy

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY | KOSZT WEASNY SPRZEDAZY SEGMENTU MIESZKANIOWEGO
ZA OKRESOD 01.01.2018 DO 30.09.2018 R. - WG RODZAJOW [TYS. PLN]

Przychody

Koszt wtasny

Zysk brutto

ze sprzedazy sprzedazy ze sprzedazy

Sprzedaz 193 904 137 734 56 170
Wynajem 2 267 190 2077
Utrzymanie projektu w przygotowaniu i budowie 808 303 505
Razem 196 979 138 227 58 752

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY | KOSZT WEASNY SPRZEDAZY SEGMENTU BIUROWEGO
ZA OKRESOD 01.01.2018 DO 30.09.2018 R. - WG RODZAJOW [TYS. PLN]

Przychody

Koszt wtasny

Zysk brutto

ze sprzedazy sprzedazy ze sprzedazy

Wynajem 15 263 1736 3527
Ustugi (wykoriczenie) 55503 61970 (6 467)
Utrzymanie projektu w przygotowaniu i budowie 24 449 26 401 (1952)
Razem 95 215 100 107 (4 892)
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PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY | KOSZT WLASNY SPRZEDAZY SEGMENTU HANDLOWEGO
ZA OKRESOD 01.01.2018 DO 30.09.2018 R. - WG RODZAJOW [TYS. PLN]

Przychody Koszt wtasny Zysk brutto

ze sprzedazy sprzedazy ze sprzedazy

Wynajem 389 13 276
Ustugi (prowadzenie budowy) 10 977 4 818 6159
Utrzymanie projektu w przygotowaniu i budowie 809 1651 (842)
Razem 12175 6 582 5593

POZOSTALE PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY | KOSZT WELASNY SPRZEDAZY
ZA OKRESOD 01.01.2018 DO 30.09.2018 R. - WG RODZAJOW [TYS. PLN]

Przychody

Koszt wtasny Zysk brutto

ze sprzedazy sprzedazy ze sprzedazy

Sprzedaz 116 14 N7 469 (1355)
Wynajem 2 434 3494 (1060)
Ustugi 16 514 8884 7 630
Razem 135 062 129 847 5215
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Portfel
nieruchomosci

11.1 Mieszkania

Legenda:
PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan. Przewidywany budzet zawiera wartos¢ marketingu oraz catosciowych kosztéw
Sprzedaz - pozycja dotyczy wytgcznie umow gruntu, koszty projektowania, wykonawstwa, osobowych zwigzanych z przedsiewzieciem
przedwstepnych. nadzordow zewnetrznych. Nie zawiera kosztéw inwestycyjnym, ktore tacznie Spodtka szacuje
utrzymania zapasow, kosztéw odsetkowych na ok. 6% podanej wartosci budzetu.
oraz aktywowanych kosztéw finansowych,
PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE
Poziom Przewi-
sprzedazy Planowane dywany Poniesione Planowane
PUM Liczba [% sprzeda- przychody budzet nakiady Rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkann nych lokali] [mIn PLN] [mIn PLN] [%] budowy budowy
Dom pod Wilga Il 4 600 63 100% 41,8 28,6 79% Q2017 | Q2019
Krakdw, ul. Spiska
Rydla 32 5700 95 67% 48,4 36,5 38% | Q2018 Q2019
Krakdw, ul. Rydla
Osiedle Jarzebinowe V 8100 145 32% 42,8 34,0 42% IV Q 2017 I1hQ 2019
£6dz ul. Okopowa
Osiedle Jarzebinowe VI 3300 52 0% 19,8 15,6 13% Q2018 I Q2020
£ 6dz ul. Okopowa
Nowa Dzielnica (Wodna) 5300 87 28% 29,6 22,4 70% Q2017 Q2019
todz, ul. Wodna
Osiedle Jasminowe IV 5200 103 29% 31,4 23] 19% Q2018 I Q2020
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa | 8200 169 100% 44,8 37,4 90% IV Q 2016 IV Q 2018
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa Il 4 600 94 96% 24.8 20,7 25% IV Q 2017 I1Q 2019
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa Il 5600 105 90% 31,2 25,4 24% IV Q 2017 IV Q 2019
Poznan, ul. Sielawy
Browary Warszawskie A 5200 98 100% 55,4 40,9 95% IV Q 20716 IV Q 2018

Warszawa, ul. Grzybowska
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PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE
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investment

Poziom Przewi-
sprzedazy Planowane dywany Poniesione Planowane
PUM Liczba [% sprzeda- przychody budzet naktady Rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan nych lokali] [mIn PLN] [mIn PLN] [%] budowy budowy
Browary Warszawskie B 10 500 190 99% 124,9 79,4 51% IV Q 2017 Q2019
Warszawa, ul. Grzybowska
Browary Warszawskie C 6 900 14 87% 91,0 54 50% IV Q 2017 Q2019
Warszawa, ul. Grzybowska
Widoki Mokotow 4 800 87 36% 67, 49,4 44% IV Q 2017 I Q2020
Warszawa, ul. Putawska
Osiedle Reset 7 300 164 65% 66,2 55,1 59% IV Q 2017 IV Q 2019
Warszawa, ul. Tasmowa
Moje Miejsce | 13 400 251 0% 129,4 96,5 26% Q2018 IV Q 2020
Warszawa, ul. Beethovena
Zebra 1 300 233 94% 75,9 55,7 54% IInQ 2017 Q2019
Wroctaw, ul. Zaktadowa
Razem 110 000 2 050 924,7 675,0
PROJEKTY MIESZKANIOWE W PRZYGOTOWANIU
Planowane Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane
PUM Liczba przychody ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan [min PLN] [mIn PLN] [%] budowy budowy
Wita Stwosza | 11700 284 101,6 75] 22.2% I Q2020 IV Q 2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
Wita Stwosza Il 10 800 240 93,4 68,3 22.2% | Q2020 IV Q2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
Esencja Apartamenty 12 600 260 10,9 84,8 18,1% I Q2019 IV Q 2020
Poznan, ul. Garbary
Nasze Jezyce | 7 700 142 55,8 437 16,8% I Q2019 I Q2021
Poznan, ul. Szczepanowskiego
Browary Warszawskie E 6 100 82 ms8 72,2 16,8% IV Q2018 I1'Q 2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Osiedle Reset 12 200 253 14,2 93,9 21,6% IV Q 2018 IIQ 2020
Warszawa, ul. Tasmowa
Grota 111 111 2 600 53 16,0 12,9 38,0% IV Q 2018 I1Q 2020
Wroctaw, ul. Grota-Roweckiego
Ogrody Graua 4100 57 437 33,8 19,6% IV Q2018 I1'Q 2020
Wroctaw, ul. Gdaniska
Razem 67 800 1371 647,4 484,7
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11.2 Mieszkania na wynajem

Resi4Rent
Legenda:
PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan. Przewidywany budzet dla projektéw R4R finansowe. Nie zawiera kosztéw operacyjnych
zawiera wartos¢ gruntu, koszty projektowa- zwigzanych z platforma mieszkan na wyna-
nia, wykonawstwa, nadzoréw zewnetrznych, jem, w tym kosztéw marketingu i sprzedazy.

zarzadzania procesem deweloperskim, koszty

PROJEKTY NALEZACE DO PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM RESI4RENT W BUDOWIE

Planowane
roczne
przychody Przewidywa- Poniesione Planowane
PUM Liczba Z czynszow ny budzet naktady Rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan [min PLN] [mIn PLN] [%] budowy budowy
Rychtalska 11400 303 8,0 76,0 41% IV Q 2017 Q2019
Wroctaw, ul. Zaktadowa
Browary Warszawskie 19 000 451 17,0 186,9 26% IV Q 2017 IIQ 2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Nowa Dzielnica 7 800 Al 4,9 52,2 39% IV Q 2017 IV Q2019
£odz, ul. Wodna
Kepa Mieszczanska 9 300 270 6,5 76,0 22% Q2018 I Q2020
Wroctaw, ul. Dmowskiego
Razem 47 500 1235 36,3 391,1

PROJEKTY DO PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM RESI4RENT W PRZYGOTOWANIU

Planowane
roczne
przychody  Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane
PUM Liczba Z czynszow ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan [min PLN] [min PLN] [%] budowy budowy
Woronicza 8 000 228 59 551 20% IV Q 2018 Q2020
Warszawa, ul. Woronicza
Tasmowa 13 300 363 10,3 10,6 15% IV Q 2018 IV Q 2020
Warszawa, ul. Tasmowa
Szczepanowskiego 5 300 143 4,0 40,2 15% Q2019 I1'Q 2021
Poznan, ul. Szczepanowskiego
Wita Stwosza | 7100 198 5] 50,8 15% I Q2020 IV Q 2021
Krakow, ul. Wita Stwosza
Wita Stwosza Il 7 000 190 5] 50,5 15% I Q2020 IV Q 2021
Krakow, ul. Wita Stwosza
Ordona 9 600 265 6,7 88 18% IV Q 2019 IV Q 2021
Warszawa, ul. Ordona
Razem 50 300 1387 37,1 395,2
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11.3 Biura

Legenda:

GLA - (global leasing area) catkowita po-
wierzchnia wynajmu.

NOI - (net operating income) - dochdd ope-
racyjny netto przy zatozeniu petnego
wynajmu oraz przecietnych rynkowych
stawek najmu.

ROFO - (right of first offer) - prawo do zto-
zenia pierwszej oferty

Zakonczeniem budowy jest uzyskanie pozwo-

lenia na uzytkowanie. Znaczna czes$¢ kosztow

wykonczenia ponoszona jest pozniej.

Przewidywany budzet zawiera wartosc¢
gruntu, koszty projektowania, wykonaw-
stwa i nadzoréw zewnetrznych. Nie zawiera
kosztéw osobowych zwigzanych z przed-
siewzieciem, kosztéw marketingu, wynajmu
i finansowych, ktére tacznie Spotka szacuje
na ok. 7% podanej wartosci budzetu. Dodat-

PROJEKTY BIUROWE W EKSPLOATACJI

ECHO

investment

kowo nie zawiera kosztéw pomniejszajacych
wartosc¢ sprzedazy (cene), tj. zabezpieczenia
przychodow za okresy bezczynszowe (ma-
ster lease), udziatu w zyskach (profit share)
oraz kosztéw sprzedazy projektéow. Koszty
te wystepuja tylko w przypadku niektérych
projektow.

Wycena wartosci godziwej zawiera rowniez
réznice kursowe od kredytéw celowych.

Rozpoznany
Planowane Przewi- zysk z wyce-
Poziom przychody dywany Poniesione ny wartosci
GLA wynajecia NOI budzet naktady Zakonczenie godziwej
Projekt / adres [mkw.] [%] [min EUR] [mIn PLN] [%] budowy [mIn PLN] Uwagi
O3 Business Campus Il 18 800 30% 32 121,5 66% I Q2018 44,3 przedwstepna
Krakow, ul. Opolska umowa sprzedazy
do EPP
Razem 18 800 3,2 121,5 44,3
PROJEKTY BIUROWE W BUDOWIE
Rozpozna-
ny zysk
Planowane Przewi-  Ponie- Planowa-  z wyceny
Poziom przychody dywany sione Rozpo- ne zakon- wartosci
GLA wynajecia NOI [mIn budzet naktady czecie czenie godziwej
Projekt / adres [mkw.] [%] EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy [min PLN] Uwagi
Biura przy Bramie (Browary J) 15 700 94% 38 155,2 52% Q2017 IV Q2018 78,4 umowa ROFO
Warszawa, ul. Grzybowska z Globalworth
Moje Miejsce | 18 700 36% 3,3 148,9 41% 1l Q 2017 I Q2019 4,6 umowa ROFO
Warszawa, ul. Beethovena z Globalworth
Face 2 Face | 20 400 3,6 151,0 17% Q2018 IV Q2019 -
Katowice, ul. Grundmanna
Biura przy Willi i Biura przy 46 000 10,2 483,4 18% 111Q 2018 11 Q2020 -
Warzelni (Browary G, H, K)
Warszawa, ul. Grzybowska
Razem 100 800 20,9 938,5 83,0
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PROJEKTY BIUROWE W PRZYGOTOWANIU

Plano-
wane Przewi- Ponie- Planowa- Planowa-
przychody dywany sione ne roz- ne zakon-
GLA NOI[mIn budzet naktady poczecie czenie
Projekt / adres [mkw.] EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Moje Miejsce Il 16 900 29 128,8 23% Q2019 Il Q2020 umowa ROFO z Globalworth
Warszawa, ul. Beethovena
React 15 000 2,4 101,9 12% IV Q2018 11 Q2020
t6dz ul. Pitsudskiego
Solidarnosci 30 600 50 211 10% I Q2019 | Q2021
Gdansk, ul. Nowomiejska
Powstancéw Slaskich 36 700 6,4 284,8 18% I Q2019 I1Q 2021
Wroctaw, ul. Powstarncow Slaskich
Face 2 Face Il 26 800 4,6 196,7 13% IV Q2018 Il Q2020
Katowice, ul. Grundmanna
Wita Stwosza 25900 4,5 195,9 18% IV Q2020 1l Q2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
West 4 Business Campus | 14 700 2,5 104,0 13% IV Q2018 Il Q2020
Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu
Razem 166 600 28,3 1223,1
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11.4 Projekty handlowe

Legenda:

GLA - (global leasing area) catkowita po-
wierzchnia wynajmu.

NOI - (net operating income) - dochdd ope-
racyjny netto przy zatozeniu petnego
wynajmu oraz przecietnych rynkowych
stawek najmu.

ROFO - (right of first offer) - prawo do zto-

zenia pierwszej oferty

Zakonczeniem budowy jest uzyskanie pozwo-
lenia na uzytkowanie. Znaczna czes$¢ kosztow

wykonczenia ponoszona jest pozniej.

Przewidywany budzet zawiera wartosc¢

gruntu, koszty projektowania, wykonawstwa
i nadzorow zewnetrznych. Nie zawiera kosz-
téow osobowych zwigzanych z przedsiewzie-
ciem, kosztéw marketingu, wynajmu i finan-
sowych, ktére tacznie Spodtka szacuje na ok.

PROJEKTY HANDLOWE W BUDOWIE

ECHO

investment

7% podanej wartosci budzetu. Dodatkowo nie
zawiera kosztéw pomniejszajgcych wartosé
sprzedazy (cene), tj. udziatu w zyskach (pro-
fit share) oraz kosztow sprzedazy projektow.
Koszty te wystepuja w tylko w przypadku
niektdrych projektow.

Wycena wartosci godziwej zawiera rowniez
réznice kursowe od kredytéw celowych.

Rozpo-
Plano- znany
wane zysk
przycho- Przewi- Ponie- Planowa- z wyceny
Poziom dy NOI dywany sione Rozpo- ne zakon- wartosci
GLA wynaje- [min budzet naktady czecie czenie godziwej
Projekt / adres [mkw.] cia [%] EUR] [min PLN] [%] budowy budowy [min PLN] Uwagi
Libero 44 900 97% 9,4 3554 70% 111Q 2016 IV Q 2018 1721 umowa ROFO z EPP
Katowice, ul. Kosciuszki
Galeria Mtociny 84 500 87% 217 12552 68% IV Q2016 11Q 2019 80,0* Joint venture z EPP
Warszawa, ul. Zgrupowania AK w proporcjach
,Kampinos” 30:70%
Razem 129 400 31,1 1610,6 252,1
* dotyczy 30% wartosci projektu.
PROJEKT HANDLOWY W PRZYGOTOWANIU
Planowane
przychody Przewidywa- Planowane
NOI ny budzet Poniesione  Rozpoczecie
Projekt / adres GLA [mkw.] [mIn EUR] [min PLN] naktady [%] budowy Uwagi
Towarowa 22 105 000 34,0 1720,3 25% 2021/2022 Joint venture z EPP w docelowych
Warszawa, ul. Towarowa proporcjach 30:70%
Razem 105 000 34,0 1720,3
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11.5 Bank ziemi

Legenda:

GLA - (global leasing area) catkowita po-

wierzchnia wynajmu.

PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan.

41

PROJEKTY NA WCZESNYM ETAPIE PRZYGOTOWANIA

ECHO

investment

Powierzchnia GLA/PUM
Projekt / adres dziatki [mkw.] [mkw.] Uwagi
todz, ul. Tymienieckiego 77 200 88 000 dziatka pod mieszkania i biura
Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu 32 300 65 000 dziatka pod biura
Warszawa, ul. Ordona 18 100 39 700 dziatka pod mieszkania
Warszawa, ul. Chtodna/Wronia 600 1100 dziatka pod mieszkania
todz, ul. Kilinskiego 9 500 35 000 dziatka pod biura
Warszawa, ul. Towarowa 22 45 000 dziatka pod biura, hotel i mieszkania
Katowice, ul. Piotra Skargi 3700 22 000 dziatka pod biura
Poznan, ul. Sielawy, Naramowice 32 200 29 500 dziatka pod mieszkania
Poznan, ul. Szczepanowskiego 6 100 7 900 dziatka pod mieszkania

Razem 179 700 333 200

GRUNTY INWESTYCYJNE

Powierzchnia

Nieruchomos¢ [mkw.] Uwagi

Poznan, Pamiatkowo 874 200 planowana sprzedaz w listopadzie 2018

umowg przedwstepng

Poznan, Naramowice 259 300 czesc¢ dziatki o powierzchni 29 000 mkw.

zostata sprzedana w IV kwartale 2018 .
Wystepa k. Kielc 156 800
Poznan, Hetmanska 65 300
Koszalin, Krakusa i Wandy 39 300
Katowice, Jankego 26 200
Poznan, Sotacz 17 300
t6dz, Okopowa 9 800
Zabrze, Miarki 8100
Warszawa, ul. Konstruktorska 7 200
Radom, Beliny 6 300

Warszawa, Woronicza 5100 dziatka z przeznaczeniem na akademiki Student House
Razem 1474 900
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Gtowne inwestycje

w trzech kwartatach

2018 r. - zakupy
nieruchomosci

ECHO

investment

NIERUCHOMOSCI ZAKUPIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT W 2018 R.

Data zawarcia

Forma prawna

Powierzchnia

Potencjat

transakcji Adres nieruchomosci nieruchomosci nieruchomosci
1kw. 2018 Krakdw, ul. Zelazna i Wita Stwosza prawo uzytkowania 7.2 tys. mkw. Dziatka pozwala powiekszyc¢
wieczystego oraz wtasnosc projekt wielofunkcyjny o 23 tys. mkw.

powierzchni mieszkaniowej

i ustugowe;j

2 kw. 2018 Katowice, ul. Piotra Skargi prawo uzytkowania 3,7 tys. mkw. 22 tys. mkw.
wieczystego powierzchni biurowe;j

2 kw. 2018 Poznan, ul. Szczepanowskiego wtasnosé 18 tys. mkw. 21 tys. mkw.

powierzchni mieszkaniowej

1247.

Wartos$¢ gruntu na 1 mkw. powierzchni najmu
lub sprzedazy mozliwej do wybudowania

na dziatkach zakupionych i zabezpieczonych
umowami przedwstepnymi od poczatku
2018 .

Od poczatku 2018 r. Grupa Echo Invest-
ment zakupita i zabezpieczyta umowa-
mi przedwstepnymi nieruchomosci, na
ktorych moze powstac¢ okoto 144 tys.
mkw. powierzchni mieszkaniowej, biuro-
wej i ustugowej. Laczna wartos¢ zawar-
tych i uzgodnionych transakcji wynosi
180 min zt.

Potencjat zakupionych nieruchomosci
jest szacowany na podstawie dokumen-
téw planistycznych i wytycznych obo-
wigzujgcych na date zakupu. Ostatecznie
wykorzystanie kazdej nieruchomosci jest

42 Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.

ustalane na podzniejszym etapie przygo-
towania projektéw, z uwzglednieniem
aktualnych dokumentéw planistycznych,
uzgodnien, potencjatu rynku oraz osta-
tecznie przyjetych koncepcji projektow.

Spotka systematycznie sprzedaje nieru-
chomosci, ktére sg zbedne z punktu wi-
dzenia realizacji strategii. Od poczatku
roku zbyta nieruchomosci w Szczecinie,
Stupsku, Lublinie, Warszawie, Poznaniu,
Braszowie w Rumunii oraz Budapeszcie
na Wegrzech. taczna kwota uzyskana
z tych transakcji to ok. 110 min zt.

Sprawozdanie Zarzadu



CzynniKkl | nietypowe

ECHO

investment

zdarzenia majgce wptyw
na wyniki w trzecim

kwartale 2018 r.

43

Czynniki, ktére wptynety na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w trzecim

kwartale 2018 r.:

a. Przychody z tytutu przekazania klientom 225 miesz-
kan i dziatek z projektami domadw jednorodzinnych.

UDZIAL PROJEKTOW MIESZKANIOWYCH
W CALKOWITEJ LICZBIE ZAKSIEGOWANYCH
MIESZKAN [SZT.]

8%
8%

34%

21%

29%

@ - Poznan, Osiedle Jasminowe
Q- Krakéw, Dom pod Wilga Il

. - £odz, Osiedle Jarzebinowe IV
@ - Poznan, Park Sowinskiego IV
® - Pozostate

b. Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych

w kwocie 73,9 min zt.

ZYSK Z WYCENY NIERUCHOMOSCI
INWESTYCYJNYCH W PODZIALE
NA NIERUCHOMOSCI [MLN PLN]

6%

27% 35%

32%

@ - Libero, Katowice

® - Biura przy Bramie (Browary Warszawskie J)
Q- Sagittarius, Wroctaw

® - Pozostate

c. Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.

d. Wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozy-
czek, wedtug zamortyzowanego kosztu.

e. Wycena kredytéow oraz srodkdw pienieznych
z tytutu zmiany kurséw walut obcych.

Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.

f. Wycena i realizacja zabezpieczajacych instru-
mentoéw finansowych na waluty obce.

g. Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

h. Przychody z tytutu obstugi ramowej spdtek
z grupy EPP.
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Przychody z tytutu wydania kupujacym mieszkan, gtdwnie

w projektach:

- Apartamenty Go w Krakowie;

— Osiedle Jarzebinowe w todzi;

- Park Sowinskiego, Osiedle Jasminowe i Osiedle Perspektywa
| w Poznaniu;

- Nowy Mokotéw i Browary Warszawskie A w Warszawie;

- Grota-Roweckiego 111 we Wroctawiu.

Aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez Grupe nieru-
chomosci w trakcie komercjalizacji i w budowie:

- Libero w Katowicach;

— Moje Miejsce | w Warszawie;

— Biura przy Bramie (Browary Warszawskie J) w Warszawie.

Wycena udziatéw w jednostkach ujmowanych metodg praw
wiasnosci, prowadzacych inwestycje:

— Galeria Mtociny w Warszawie;

- Towarowa 22 w Warszawie.

Dywidenda z EPP

Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu.

Wycena zobowiagzan z tytutu obligacji i pozyczek, wedtug za-
mortyzowanego kosztu.

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

Pierwsze wyceny do wartosci godziwej budowanych biurow-
coOw:

- Browary Warszawskie K, G, H w Warszawie;

— Face 2 Face w Katowicach.

Wycena i realizacja zabezpieczajacych instrumentéw finanso-
wych na waluty obce.

Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

Wycena i sprzedaz inwestycji:
— O3 Bussines Campus Il w Krakowie.

44 Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.

Dyskonta i odsetki od kredytéw, obligacji i pozyczek.

Przychody z tytutu obstugi ramowej spdtek z grupy EPP.
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Sezonowosc¢ lub
cyklicznos$¢ dziatalnosci
Grupy Kapitatowe]

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej obejmuje kilka segmentdw rynku nieru-
chomosci. Ksiegowanie sprzedazy mieszkan uzaleznione jest od terminéw
oddawania do uzytkowania budynkéw mieszkalnych, a przychody z tej
dziatalnosci wystepujg praktycznie w kazdym kwartale lecz z rézna inten-
sywnoscig. Przychody i wyniki z tytutu ustug generalnej realizacji inwestycji,
sprzedazy gotowych inwestycji komercyjnych i obrotu nieruchomosciami
wystepowadé mogg w sposodb nieregularny. Zarzad nie moze wykluczyé
innych zdarzen o charakterze jednorazowym, ktére mogg mieé¢ wptyw na
osiggane wyniki w danym okresie.
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Informacje dotyczace
dywidendy
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16.1 Polityka dywidendowa

Zarzad Echo Investment S.A. 26 kwietnia 2017 r.
podjat uchwate w sprawie przyjecia polityki dywi-
dendowej.

Zatozenia przyjetej polityki dywidendowej:

— zzysku za 2017 r. Zarzad zarekomendowat wypta-
te 0,5 PLN na jedng akcje.

— z zysku za 2018 r. i kolejne lata Zarzad bedzie re-
komendowat wyptate dywidendy w wysokosci do
70% skonsolidowanego zysku netto Grupy Kapi-
tatowej, przypisanego akcjonariuszom jednostki
dominujace;j.

Przy rekomendacji wyptaty dywidendy, Zarzad be-

dzie brat pod uwage aktualng i przewidywalng kon-

dycje finansowg Spodtki i Grupy Kapitatowej oraz

strategie rozwoju, a w szczegdlnosci:

- bezpieczny i najbardziej efektywny poziom zarza-
dzania zadtuzeniem i ptynnoscig w Grupie;

- plany inwestycyjne wynikajgce ze strategii rozwo-
ju - w szczegdlnosci zakupy gruntow.

Zatozenia polityki dywidendowej zostaty oparte na
przewidywaniach przysztych zyskow pochodzacych
wytacznie z dziatalnosci operacyjnej Grupy.

Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.

16.2 Dywidenda zatwierdzona przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo
Investment 25 kwietnia 2018 r. podjeto m.in. uchwa-
te w sprawie przeznaczenia zysku za 2017 r. oraz
zmiany przeznaczenia i nazwy istniejgcego Fundu-
szu Rezerwowego.

Zgodnie z uchwata, zysk netto Spdtki w roku obro-
towym 2017 w wysokosci 632 496 013 PLN, zostat
podzielony w nastepujacy sposodb:

- kwota 213 075 361 PLN zostata przeznaczona na
kapitat zapasowy;

- kwota 213 075 361 PLN zostata przeznaczona na
kapitat rezerwowy Spotki - Fundusz Dywidendo-
WY,

- kwota 206 345 291 PLN zostata przeznaczona do
podziatu miedzy wszystkich akcjonariuszy Spotki
w formie dywidendy: po 0,50 PLN na jedng akcje.

ZWZA ustalito, ze prawo do dywidendy bedzie przy-
padato akcjonariuszom posiadajgcym akcje 4 maja
2018 r., a termin wyptaty dywidendy - na 11 maja
2018 r. Decyzja akcjonariuszy byta zgodna z reko-
mendacjg Zarzadu oraz polityka dywidendowg Spot-
ki i zostata w petni wykonana.

ZWZA postanowito rowniez zmieni¢ przeznaczenia
i nazwe istniejagcego Funduszu Rezerwowego, utwo-
rzonego z przeznaczeniem na wyptate zalegtej dy-
widendy lub zaliczki na poczet dywidendy. W jego
miejsce utworzony zostat Fundusz Dywidendowy
Z przeznaczeniem na wyptate dywidendy lub zali-
czek na poczet dywidendy.

Sprawozdanie Zarzadu
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16.3 Dywidenda zaliczkowa z zysku za
2018 r.

Zarzad Echo Investment, biorgc pod uwage, ze za-
twierdzone jednostkowe sprawozdania finansowe
Spotki za rok obrotowy 2017 wykazato zysk netto
w wysokosci 632,5 min zt, podjat 8 listopada 2018 r.
uchwate o warunkowej wyptacie akcjonariuszom
zaliczki na poczet przysztej dywidendy za rok ob-
rotowy 2018.

taczna kwota przeznaczona na wyptate zaliczki
dywidendowej wyniesie 206,3 min zt, tj. 0,50 zt na
1 akcje. Kwota zaliczki dywidendowej nie przekracza
potowy zysku netto Spotki osiggnietego od konca
poprzedniego roku obrotowego, powiekszonego
o kapitat rezerwowy utworzony z przeznaczeniem na
wyptate dywidendy lub zaliczek na poczet dywiden-
dy oraz pomniejszonego o niepokryte straty i akcje

OO O
o<
75

0,50..

ECHO

investment

wiasne. Zaliczka dywidendowa ma by¢ wyptacona
19 grudnia 2018 r. tym akcjonariuszom, ktérzy beda
posiadali akcje 12 grudnia 2018 r. tj. na 7 dni przed
datg wyptaty.

Zaliczka dywidendowa zostanie wyptacona pod wa-
runkiem uzyskania zgody Rady Nadzorczej (zgoda
zostata uzyskana 15 listopada 2018 r.) oraz zbada-
nia przez biegtego rewidenta Ernst&Young Audyt
Polska sprawozdania finansowego Echo Investment
S.A. za okres od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca
2018 r., w ktorym potwierdzona zostanie zaktadana
wysokosé zysku netto Spotki osiggnietego od kon-
ca poprzedniego roku obrotowego (potwierdzone
16 listopada 2018 r.).

Wysokos$¢ dywidendy zaliczkowej na jedna akcje z zysku za 2018 r.

Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.
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Zobowigzania
finansowe Spotki
| Je] Grupy Kapitatowe]

17.1 Obligacje

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI NA 30.09.2018 R. [TYS. PLN]

Wartos¢ Termin Warunki
Seria Kod ISIN Bank emisji wykupu oprocentowania Zabezpieczenia Rynek notowan
Obligacje dla inwestoréw instytucjonalnych
1/2014 PLECHPS00134 mBank S.A. 100 000 19.02.2019 WIBOR 6M brak ASO CATALYST
+ marza 3,6%
2/2014 PLECHPSO0O0159 mBank S.A. 70 500 15.05.2019 WIBOR 6M brak ASO CATALYST
+ marza 3,6%
1/2016 PLECHPS00209 mBank S.A. 100 000 18.11.2020 WIBOR 6M brak ASO CATALYST
+ marza 3,0%
1/2017 PLECHPS00225 mBank S.A. 155 000 31.03.2021 WIBOR 6M brak ASO CATALYST
+ marza 2,9%
2/2017 PLECHPS00258 mBank S.A. 150 000 30.11.2021 WIBOR 6M brak ASO CATALYST
+ marza 2,9%
1/2018 PLECHPS00282 mBank S.A. 140 000 25.04.2022 WIBOR 6M brak ASO CATALYST
+ marza 2,9%
Razem 715 500
Obligacje dla inwestoréw indywidualnych
Emisja serii E PLECHPS00217 DM PKO BP S.A. 100 000 06.07.2021 WIBOR 6M brak  rynek regulowany
+ marza 2,9% CATALYST
Emisja serii F PLECHPS00233 DM PKO BP S.A. 125 000 11.10.2022 WIBOR 6M brak  rynek regulowany
+ marza 2,9% CATALYST
Emisja serii G PLECHPS00241 DM PKO BP S.A. 75 000 2710.2022 WIBOR 6M brak  rynek regulowany
+ marza 2,9% CATALYST
Emisja serii H PLECHPS00266 DM PKO BP S.A. 50 000 22.05.2022 WIBOR 6M brak  rynek regulowany
+ marza 2,8% CATALYST
Razem 350 000
Obligacje razem 1065 500

48

Powyzsza tabela nie zawiera obligacji wyemitowa-
nych na podstawie umdw prawa do ztozenia pierw-
szej oferty (right of first offer, ROFO).

Po dacie bilansowej, w dniach 11-19 pazdziernika
2018 r. inwestorzy ztozyli zapisy na obligacje Echo
Investment S.A. serii | o tacznej wartosci nominal-

Raport finansowy Echo Investment S.A. za Il kwartat 2018 r.

nej 50 min PLN. Oprocentowanie obligacji serii | jest
oparte o stawke WIBOR 6M powiekszong o marze
3,4%. W ofercie uczestniczyt Dom Maklerski PKO
Banku Polskiego, petnigcy funkcje oferujgcego, oraz
podmioty konsorcjum: Noble Securities S.A. i Central-
ny Dom Maklerski Pekao S.A. Obligacje zostaty wpro-
wadzone do obrotu gietdowego 9 listopada 2018 r.
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OBLIGACJE DLA INWESTOROW INDYWIDUALNYCH UPLASOWANE PO DACIE BILANSOWEJ

Wartosé Termin Warunki
Seria Kod ISIN Bank emisji wykupu oprocentowania Zabezpieczenia Rynek notowan
Emisja serii | PLECHPS00274 DM PKO BP S.A. 50 000 08.11.2023 WIBOR 6M brak  rynek regulowany

+ marza 3,40% Catalyst

17.2 Kredyty

LINIE KREDYTOWE ECHO INVESTMENT S.A. NA 30.09.2018 R. [TYS. PLN]

Kwota

Kwota pozostata
Bank wg umowy do sptaty  Oprocentowanie Termin sptaty Zabezpieczenie
PKO BP S.A.* 75 000 WIBOR ™ 30.10.2018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. 75 000 50 000 WIBOR 1M 15.12.2018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Santander Bank 75 000 WIBOR 1M 30.11.2018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
Polska S.A.** + marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Raiffeisen Bank 62 000 WIBOR M 16.12.2019 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
Polska S.A.*** + marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

Razem 287 000 50 000

* Umowa kredytu zostata aneksowana 30.10.2018 r. - dostepnosc¢ linii kredytowej przedtuzona do 30.10.2020 r. Dostepna kwota kredytu na 30.09.2018 r.
pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi blisko 52 min PLN.

** Na 30.09.2018 r. dostepna kwota kredytu pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi blisko 51 min PLN.

*** Na 30.09.2018 r. dostepna kwota kredytu pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi blisko 60 min PLN.

KREDYTY INWESTYCYJNE GRUPY ECHO INVESTMENT NA 30.09.2018 R.

Kwota
Wg umowy

Stan
wykorzystania
kredytu

na 30.09.2018

Oprocentowanie

Termin
sptaty

Zabezpieczenia

67 566 000 EUR

12 000 000 PLN

23980 866 EUR

43 PLN

Marza + EURIBOR 3M

Marza + WIBOR ™M

10.04.2026

10.07.2021

hipoteki, umowa o ustanowieniu
zastawow rejestrowych i finan-
sowych, petnomocnictwo do
rachunkdw bankowych, umowa
podporzadkowania, o$wiadcze-
nie o poddaniu sie egzekucji,
umowa przelewu na zabezpie-
czenie praw i roszczen Kredyto-
biorcy z wybranych umow

Podmiot

zaciggajacy

kredyt Bank

Galeria Libero - Santander

Projekt Bank Polska

Echo 120 S.A.

Sp. z. 0.0. Sp. K. Bank BGZ
BNP Paribas
S.A.

Berea PKO BP S A.

Sp. z 0.0.*

**52 500 000 EUR

10 350 000 PLN

24 970 649 EUR

8 502 220 PLN

Marza + EURIBOR 3M

Marza + WIBOR ™

30.04.2025

30.04.2020

hipoteki, umowa o ustanowieniu
zastawow rejestrowych i finan-
sowych, petnomocnictwo do
rachunkow bankowych, umowa
podporzadkowania, o$wiadcze-
nie o poddaniu sie egzekucji,
umowa przelewu na zabezpie-
czenie praw i roszczen Kredyto-
biorcy z wybranych umow

Razem

120 066 000 EUR

22 350 000 PLN

48 951515 EUR

8 502 263 PLN

* W spodtce Berea Sp. z 0.0. Echo Investment ma 30% udziatéow, w zwigzku z czym w pozycji prezentuje 30% wartosci kredytu.

** Aneks nr 1z 1710.2018 r. zwiekszyt kwote kredytu budowlanego do 56,1 min EUR (czes¢ przypadajaca na grupe Echo Investment). Po spetnieniu okreslonych warun-
kow kredyt budowlany zostanie skonwertowany na inwestycyjny o wartosci 56,7 min EUR.
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PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT WEDLUG STANU NA 30.09.2018 R.

Wartos¢ Termin

Wystawione przez Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytutem
Echo Investment S.A. Bletwood Investments 1437 Caty okres trwania Poreczenie za zobowigzania spotki Cogl Il Poland
Sp. z 0.0. umowy najmu oraz trzy Limited Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan
kolejne miesigce od daty  wynikajacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015r.
jej rozwigzania Wystawione w EUR.
Echo Investment S.A. HPO AEP Sp. z o.0. 10 679 Do dnia uzyskania Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Bro-
Sp.J. pozwolenia na uzytko- wary Warszawskie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia
wanie dla prowadzonych Investments - Projekt Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K.
inwestycji, jednakze nie jako zabezpieczenie zobowigzan wynikajgcych
pdzniej niz do 0712.2031 z umowy zawartej 712.2016 r. Poreczenie wzajem-
r. ne, wystawione w EUR.
Echo Investment S.A. Human Office Polska 100 do czasu wygasnienia Poreczenie za zobowigzania spotki Sagittarius
Sp. z 0.0. zobowiagzan z tytutu - Projekt Echo 113 Sp. z 0.0. Sp. k. wynikajgce
umowy leasingu Z umowy leasingu

Suma udzielonych poreczen 12 215

ZMIANY W STRUKTURZE PORECZEN W IlIl KWARTALE 2018 R.

Data Wartos¢

Zmiana Wystawione przez Na rzecz zmiany [tys.] Tytutem
wygashiecie Echo Prime Assets Warburg-HiH 21.08.2018 5000 EUR Poreczenie za zobowigzania spotki Sagit-
BV. Invest Real Estate tarius - Projekt Echo 113 Sp. z 0.0. Sp. K.,
GmbH wynikajgce z umowy zawartej 20.07.2017 r.
Wystawione w EUR.
udzielenie Echo Investment S.A. Human Office 20.09.2018 100 PLN Poreczenie za zobowigzania spotki Sagit-
Polska Sp. z o.0. tarius - Projekt Echo 113 Sp. z 0.0. Sp. k.
wynikajace z umowy leasingu
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT WED+UG STANU NA 30.09.2018 R.

Gwarant

Na rzecz

Wartos¢
[tys. PLN]

Termin
waznosci

Tytut

Echo Investment S.A.

Horta Sp. z o.0.

21357

do 02.07.2020

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy biurowca
Aqguarius Business House | we Wroctawiu.
Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A.

Skua Sp. z 0.0.

25628

do 30.07.2021

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy biurowca
Aqguarius Business House Il we Wroctawiu.
Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A./Santander
Bank Polska S.A.

Skarb Panstwa

45 466

do 22.05.2019

Zabezpieczenie wykonania
zobowigzania spotki Outlet Park -
Projekt Echo 126 Sp. z 0.0. Sp.K.

Echo Investment S.A./Santander
Bank Polska S.A.

Skarb Panstwa

4 550

do 20.06.2019

Zabezpieczenie wykonania
zobowigzania spotki Outlet Park -
Projekt Echo 126 Sp. z 0.0. Sp.K.

Q22 - Projekt Echo 128 Sp. z o.0.
Sp.K. / Echo Investment S.A.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.0.

420 000

do 15.12.2019

Gwarancja jakosci na roboty budowlane
zwigzane z biurowcem Q22 w Warszawie.

Echo Investment S.A.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.0.

147 537

do 1512.2018

Zabezpieczenie wywiagzania sie spotki

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

ze zobowigzan wynikajacych z zawartej
16.12.2016 r. umowy sprzedazy biurowca Q22
w Warszawie. Gwarancja wystawiona w EUR.

Santander Bank Polska S.A.

Miasto Katowice

2676

do 3112.2018

Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobo-
wigzan spotki Galeria Libero - Projekt Echo
120 Sp. z.0.0. Sp. k. wynikajacych z zawartej

16.06.2016 r. umowy dotyczacej realizacji
inwestycji drogowej.

BGZ BNP Paribas S.A.

Miasto Katowice

2676

do 3112.2018

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan spdtki Galeria Libero -
Projekt Echo 120 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikaja-
cych z zawartej 16.06.2016 r. umowy
dotyczacej realizacji inwestycji drogowe;.

Echo Investment S.A. / PKO BP S.A.

IREEF - Q22
Propco Sp. z o.0.

986

do 31.07.2019

Gwarancja za zobowigzania spotki
Echo Investment S.A. wynikajace
z umowy najmu zawartej 24.10.2016 .

Echo - Aurus Sp. z o.o.

Echo - Park

Rozwoju Sp. z 0.0. Sp.K.

755

do 28.02.2027

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania
spotki Projekt 133 - City Space GP Sp. z o0.0.
Sp.K. wynikajgce z umowy najmu

zawartej 411.2016 r. Wystawiona w EUR.

Echo - Aurus Sp. z o.o0.

Nobilis - Projekt

Echo 117 Sp. z 0.0. Sp.K.

756

do 31.07.2027

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania
spotki Projekt 137 - City Space GP Sp. z o.0.
Sp.K. wynikajace z umowy najmu zawartej
28.02.2017 r. Wystawiona w EUR.

Echo - Aurus Sp. z o.0.

Ventry Investments

Sp. z 0.0. Sp.K.

1188

do 09.04.2027

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania
spotki City Space - GP Sp. z 0.0. wynikajace
z umowy najmu zawartej 12.10.2016 r.
Wystawiona w EUR.

Raiffeisen Bank S.A.

Agentia Nationala

de Administrare Fiscala

2146

do 02.09.2019

Gwarancja zabezpieczajgca wykonanie
zobowigzan spdtki S.C. Echo Investment
Project 1 S.R.L. Wystawiona w walucie RON.

Echo Prime Assets BV

IB 6 FIZAN /
GPF 3 FIZAN

92 976

do 3110.2021

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan spdtki Rosehill Investments

Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy programo-
wej zawartej 31.08.2017 r.

Wystawiona w EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT WED+UG STANU NA 30.09.2018 R.

Wartos¢ Termin
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytut
Echo Investment S.A. Santander Bank Polska 56 575 do daty Zabezpieczenie przekroczenia kosztow
S.A./ Bank BGZ BNP konwersji kredytu realizacji projektu handlowego Libero
Paribas S.A. budowlanego na w Katowicach. Wystawiona w EUR
inwestycyjny

Echo Investment S.A. Santander Bank Polska 43 696 do daty Zabezpieczenie przekroczenia kosztow
S.A./ PKO BP S.A. / Bank konwersji kredytu relizacji projektu Galeria Mtociny
Gospodarstwa Krajowego budowlanego na  w Warszawie oraz zobowigzan spdtki Berea
/ mBank S.A. inwestycyjny Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy kredytu
zawartej 1710.2017 r. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Nobilis - Projekt 40 000 do 3110.2026 Gwarancja jakosci na roboty budowlane
Echo 117 Sp. z 0.0. Sp.K. zwigzane z biurowcem Nobilis we Wroctawiu.
Echo Investment S.A. Novaform Polska 3053 do 3112.2018 Gwarancja zabezpieczajgca
Sp. z 0.0. zobowigzania spotki Duze Naramowice -
Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. SKA wynikajace
z umowy zawartej 08.01.2018 r.
Echo Investment S.A. Novaform Polska 4 616 do 31.05.2019 Gwarancja zabezpieczajaca
Sp. z 0.0. zobowigzania spotki Duze Naramowice -
Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. SKA wynikajace
z umowy zawartej 08.01.2018 r.
Echo Investment S.A. IB 14 FIZAN 81638 do 24.05.2024 Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan wynikajacych z umowy
sprzedazy biurowca West Link
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR
Echo - Aurus Sp. z o.0. Sagittarius - Projekt 50 do 31.01.2024 Gwarancja za zobowigzania spdtki Echo
Echo 113 Sp. z 0.0. Sp.K. Investment S.A. wynikajgce z umowy najmu
zawartej 22.06.2018 r. Wystawiona w EUR.
Sagittarius - Projekt Echo - 113 Warburg-HiH Invest 218 309 do 3110.2028 Gwarancja za zobowigzania wynikajace
Sp. z 0.0. Sp.k./Echo - SPV 7 Real Estate GmbH Z gwarancji jakosci budowlanej dotyczacej
Sp. z 0.0./Echo - Aurus Sp. z 0.0./ biurowca Sagittarius we Wroctawiu.
PKO BP S.A. Wystawiona czesciowo w EUR.
Echo Investment S.A. A 19 Sp. z o.0. 25628 do czasu Gwarancja za zobowigzania spotki
wygasniecia Projekt 22 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA
porozumienia wynikajgce z porozumienia sasiedzkiego
zawartego 4 lipca 2018 r. Wystawiona w EUR
Echo - SPV 7 Sp. z o.0. Ventry Investments 42 do 90 dni po Gwarancja za zobowigzania spotki
Sp. z 0.0. Sp.K. zakonczeniu Echo Investment S.A. wynikajace z umowy
umowy najmu najmu zawartej 24.11.2017 r.
Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Bank Polska 14147 do 30.06.2029 Gwarancja przekroczenia kosztow
Kasa Opieki S.A. realizacji projektédw mieszkaniowych.
SPV 7 Sp. z0.0./ R4R Wroctaw Kepa 81371 do 31.07.2021 Gwarancja zwrotu zaliczki

Echo Investment S.A. Sp. z 0.0./SO SPV 103

Sp. z 0.0./R4R Warszawa

Browary Sp. z 0.0.

Suma udzielonych gwarancji 1337 822

Z uwadi na fakt, ze w skonsolidowanym bilansie sg juz wykazywane rezerwy na zobowigzania z tytutu
gwarancji czynszowych, zobowigzania pozabilansowe z tego tytutu nie sg wykazywane w powyzszej tabeli.
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ZMIANY W STRUKTURZE GWARANCJI W IIl KWARTALE 2018 R.

Data Wartosc¢

Zmiana Wystawione przez Na rzecz zmiany [tys.] Tytutem
wygasniecie Echo Investment S.A. BGZ BNP 27.07.2018 1223 EUR Zabezpieczenie przekroczenia kosztow oraz
Paribas SA zobowigzan z tytutu obstugi dtugu w okresie
realizacji biurowca Symetris Il w Lodzi.
Wystawiona w EUR.
wygasniecie Echo Investment S.A. PKO BP S.A. 21.08.2018 25700 PLN Zabezpieczenie przekroczenia kosztow
realizacji biurowca Sagittarius
Business House we Wroctawiu.
zmniejszenie BGZ BNP Paribas SA Miasto Katowice 27.09.2018 2 676 PLN Zabezpieczenie nalezytego
wartosci do wykonania zobowigzan spotki Galeria
2,7 min PLN oraz Libero - Projekt Echo 120 wynikajacych
przedtuzenie do z zawartej 16.06.2016 r. umowy dotyczacej
31.12.2018 r. realizacji inwestycji drogowej.
zmniejszenie wartosci Santander Bank Polska Miasto Katowice 27.09.2018 2676 PLN Zabezpieczenie nalezytego wykonania
do 2,7 min PLN S.A. zobowigzan spdtki Galeria
oraz przedtuzenie Libero - Projekt Echo 120 wynikajacych
do 31.12.2018 r. z zawartej 16.06.2016 r. umowy dotyczacej
realizacji inwestycji drogowej.
wydtuzenie okresu Raiffeisen Bank S.A. Agentia Nationala 24.08.2018 2 343 RON Gwarancja zabezpieczajgca wykonanie zo-
obowiazywania de Administrare bowigzan spotki S.C. Echo Investment
do 02.09.2019 Fiscala Project 1 S.R.L. Wystawiona w walucie RON.
wygasniecie Echo Investment S.A. BNY Mellon 21.08.2018 3570 EUR Gwarancja zabezpieczajaca
(Poland) Sp. z 0.0. zobowigzania spotki Sagittarius -
Projekt Echo 113 Sp. z 0.0. Sp.K.
udzielenie Echo - Aurus Sp. z 0.0.  Sagittarius - Projek 17.08.2018 12 EUR Gwarancja za zobowigzania spotki
Echo - 113 Echo Investment S.A. wynikajace
Sp.z 0.0. Sp.k. Z umowy najmu zawartej 22.06.2018 r.
Wystawiona w EUR
udzielenie Echo Investment S.A. A19 Sp.zo.0. 31.07.2018 6 000 EUR Gwarancja za zobowigzania spotki
Projekt 22 - "Grupa Echo” Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig - SKA
wynikajgce z porozumienia zawartego
4 lipca 2018 r. Wystawiona w EUR
udzielenie Sagittarius - Projek Warburg-HiH Invest 21.08.2018 13 651 EUR Gwarancja za zobowigzania wynikajgce
Echo - 113 Sp.z 0.0. Real Estate GmbH oraz z gwarancji jakosci budowlanej dotyczacej
Sp.k./Echo - SPV 7 Sp. 160 000 PLN biurowca Sagittarius we Wroctawiu.
z 0.0./Echo - Aurus Sp. Wystawiona czesciowo w EUR

7z 0.0./PKO BP S.A.

udzielenie Echo - SPV 7 Sp. z o.0.  Ventry Investments 24.09.2018 9 EUR Gwarancja za zobowigzania spotki Echo
Sp. z 0.0. Sp.K. Investment S.A. wynikajace z umowy najmu
zawartej 24.11.2017 r. Wystawiona w EUR
udzielenie Echo Investment S.A. Bank Polska Kasa 14.09.2018 14 147 PLN Gwarancja przekroczenia kosztow realizacji
Opieki S.A. projektéw mieszkaniowych
udzielenie SPV 7 Sp.z0.0./ R4R Wroctaw Kepa 14.09.2018 81 371 PLN Gwarancja zwrotu zaliczki

Echo Investment S.A. Sp. z 0.0./SO SPV
103 Sp. z 0.0./R4R

Warszawa Browary

Sp. z 0.0.
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Wptyw wynikow za
trzeci kwartat 2018 r.
na realizacje prognoz
flnansowych

Echo Investment S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.

ECHO

investment

Postepowania sagdowe,
arbitrazowe lub przed
organem administracji
publicznej

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2018 r. nie toczyty sie przed sa-
dem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej zadne postepowania dotyczace zobowigzan lub
wierzytelnosci Echo Investment S.A. lub jednostki zaleznej, ktérych wartosé¢
stanowi co najmniej 10% kapitatdw wtasnych Spodtki.
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Istotne transakcje
zawarte przez

Spotke lub jednostki
zalezne z podmiotami
powlgzanymil

na warunkach innych
niz rynkowe

okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2018 r. nie wystapity
istotne transakcje pomiedzy Echo Investment S.A. oraz jednost-
ami od niej zaleznymi z podmiotami powigzanymi na warun-
ach innych niz rynkowe.
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2.1

SKROCONE
KWARTALNE
SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE
FINANSOWE NA
DZIEN | ZA OKRES
KONCZACY SIE

30 WRZESNIA

2018 R.
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SKROCONE KWARTALNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

stan na 31.12.2017
- koniec stan na 30.09.2017

stan na 30.09.2018  poprzedniego roku, - koniec kwartatu,
- koniec kwartatu przeksztatcone przeksztatcone
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 1610 242 391
Rzeczowe aktywa trwate 8 339 11162 9 852
Nieruchomosci inwestycyjne 152 595 6 17 242 044
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 1328 323 1281230 1270 072
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach 254 755 215 891 212 438
wycenianych metoda praw wtasnosci
Dtugoterminowe aktywa finansowe 759N 86 560 57 493
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 60 194 64 714 105 285
1881727 1665 916 1897 575
Aktywa obrotowe
Zapasy 784 375 656 005 768 571
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1537 3426 6 537
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 50 322 58192 65170
Naleznosci handlowe i pozostate 281978 292 406 317182
Krotkoterminowe aktywa finansowe 58 552 80 247 80 431
Pochodne instrumenty finansowe - 2 410 -
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 116 008 54 766 36 897
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 521519 676 334 168 039
1814 291 1823 786 1442 827
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 13 500 119 985 66 113
Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy 83 890 243 273 297 626
Aktywa razem 3793 408 3852960 3704141
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SKROCONE KWARTALNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

stan na 31.12.2017
- koniec stan na 30.09.2017

stan na 30.09.2018  poprzedniego roku, - koniec kwartatu,
- koniec kwartatu przeksztatcone przeksztatcone
KAPITAEL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 1555 393 1590 010 1602 164
Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 1420 922 1192 117 1309 462
Kapitat z aktualizacji (4 357) (49 676) 4262
Zyski zatrzymane 125 091 437 410 248 887
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (6 898) (10 476) 18 918
Kapitaty udziatowcdw niekontrolujacych Mo) Qa0o7) (105)
1555 283 1589 903 1602 059
Rezerwy
Rezerwy dtugoterminowe 71194 85 028 73212
Rezerwy krotkoterminowe 154 751 141963 136 374
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 77 690 49 723 75 813
303 635 276 714 285 399
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiagzania z tytutu zadtuzenia 1011716 1026 830 737 333
Pochodne instrumenty finansowe - - 81
Zobowigzania pozostate 73 917 16 073 17 115
1085 633 1042 903 754 529
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiagzania z tytutu zadtuzenia 277 007 528 939 584 643
Pochodne instrumenty finansowe - - 20
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 1005 7 500 106
Zobowiazania z tytutu pozostatych podatkow 4 443 35 404 15197
Zobowigzania handlowe 175 592 179 252 120 291
Zobowigzania pozostate 158 270 138 079 81244
Przychody przysztych okresow 232 540 54 266 260 653
848 857 943 440 1062154
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 3793 408 3852 960 3704141
Wartos¢ ksiegowa 1555 393 1590 010 1602164
Liczba akcji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN) 3,77 3,85 3,88
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SKROCONY KWARTALNY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

kwartat - 3 kwartaty -
kwartat - od 01.07.2017 3 kwartaty - od 01.01.2017
od 01.07.2018 do 30.09.2017, od 01.01.2018 do 30.09.2017,
do 30.09.2018 przeksztatcone do 30.09.2018 przeksztatcone
Przychody ze sprzedazy 248 667 154102 439 431 328 558
Koszt witasny sprzedazy (219 517) (M5 265) (374 763) (255 942)
Zysk brutto ze sprzedazy 29150 38 837 64 668 72 616
Zysk z nieruchomosci inwestycyjnych 73 883 58 919 259 826 225 200
Koszty administracyjne zwigzane z realizacja projektow (7 41m) (9 392) (27 738) (25 876)
Koszty sprzedazy (8 488) (2 321) (20 186) (14 434)
Koszty ogdlnego zarzadu (24 173) (22 749) (73 747) (65 657)
Pozostate przychody operacyjne 7 802 14 947 27 006 51439
Pozostate koszty operacyjne (1288) (1295) (28 500) (31565)
Zysk operacyjny 69 475 76 946 201 329 211723
Przychody finansowe 2854 11932 28 658 125118
Koszty finansowe 12172) (14 055) (47 392) (73 849)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych arn (34) 2621 118
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych (826) (6 510) 1037 Mm13n
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metoda praw (5839) (3833) 36 512 19 822
wtasnosci
Zysk brutto 53 321 64 446 227 523 272 801
Podatek dochodowy (22 054) (11932) (69 769) (30 945)
- czesc biezaca (27165) (394) (37 282) (6293)
- czes$¢ odroczona 5mM (11 538) (32 487) (24 652)
Zysk netto, w tym: 31267 52 514 157 754 241856
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki 31268 52 515 157 757 241 861
dominujacej
Zysk (strata) udziatowcow niekontrolujgcych @) (@) 3 %)
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 31268 52 515 157 757 241 861
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w tys. sztuk) bez posiada- 412 691 412 691 412 691 412 691
nych akcji wtasnych
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w PLN) ,38 0,59
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwykta (w PLN) ,38 0,59
Zdarzenie jednorazowe zaburzajace W okresie sprawozdawczym od 1stycznia - zysk z tytutu wyceny inwestycji

poréwnywalnosé wynikéw

2017 r. do 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Echo
Investment wykazata w sprawozdaniu
W okresie sprawozdawczym od 1stycznia  skonsolidowanym zysk z udziatéw w EPP,
2018 r. do 30 wrzes$nia 2018 r. Grupa Echo  sktadajacy sie z nastepujacych tytutdow:

w udziaty EPP i sprzedazy czesci akcji
EPP w wysokosci 88,4 min zt zaksie-
gowany na 30 czerwca 2017 r. z powo-
du utraty kontroli nad EPP;

Investment wykazata w sprawozdaniu - udziat w wyniku EPP w wysokosci - dywidenda otrzymana od EPP w trze-

skonsolidowanym dywidende otrzymang 13,6 min zt, w zwigzku z konsolidacjg
metodg praw wtasnosci;

od EPP w wysokosci 12,2 min zt.
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SKROCONE KWARTALNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

kwartat -
od 01.07.2018

kwartat -
od 01.07.2017
do 30.09.2017,

3 kwartaty -
od 01.01.2018

3 kwartaty -
od 01.01.2017
do 30.09.2017,

do 30.09.2018 przeksztatcone  do 30.09.2018 przeksztatcone
Zysk za rok obrotowy 31267 52 514 157 754 241 856
Inne catkowite dochody:
- roznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych (3 704) 31078 3578 27100
- kapitat z aktualizacji 12 650 22185 10 393 4262
Inne catkowite dochody netto 8 946 53 263 13 971 31362
Catkowity dochdd za okres, w tym: 40 213 105 777 171725 273 218
Catkowity dochdéd przypadajacy akcjonariuszom jednostki do- 40 214 105778 171728 273223
minujace;j
Catkowity dochod przypadajgcy na udziaty niekontrolujgce @) Q) 3 %)
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SKROCONE KWARTALNE ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM [TYS. PLN]

Kapitat
wtasny
przypisany
Roznice akcjona- Kapitaty
Kapitat  Zakumulo- kursowe riuszom udziatow- Kapitat
Kapitat Kapitat  z aktuali- wane zyski z przelicze- jednostki céw niekon- wtasny
zaktadowy zapasowy zacji zatrzymane nia dominujacej trolujgcych razem
Za okres 01.01.2018 - 30.09.2018
Stan na poczatek okresu 20 635 1192117 (49 676) 435150 (10 476) 1587 750 (107) 1587 643
Zmiany przyjetych zasad (polityki) - - - 2 260 - 2 260 - 2 260
rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, po uzgod- 20 635 1192117 (49 676) 437 410 (10 476) 1590 010 (107) 1589 903
nieniu danych przeksztatconych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 228 805 - (228 805) - - - -
Dywidenda wyptacona - - - (206 345) - (206 345) - (206 345)
Inne catkowite dochody - - - - 3578 3578 - 3578
Skutki przeszacowania inwestycji - - 10 393 - - 10 393 - 10 393
finansowej (akcje EPP)
Skutki sprzedazy inwestycji - - 34 926 (34 926) - - - -
finansowej (akcje EPP)
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 157 757 - 157 757 3 157 754
Stan na koniec okresu 20 635 1420922 (4 357) 125 091 (6 898) 1555 393 (110) 1555 283
Za okres 01.01.2017 - 30.09.2017
Stan na poczatek okresu 20635 1128 096 - 393 345 (8182) 1533 894 (100) 1533794
Zmiany przyjetych zasad (polityki) - - - 1398 - 1398 - 1398
rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, po uzgod- 20635 1128 096 - 394 743 (8182) 1535 292 (100) 1535192
nieniu danych przeksztatconych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 181 366 - (181 366) - - - -
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty - - - (206 345) - (206 345) - (206 345)
Inne catkowite dochody - - - - 27100 27100 - 27 100
Skutki przeszacowania inwestycji - - 4 262 - - 4262 - 4262
finansowej (akcje EPP)
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 241 855 - 241 855 ) 241 850
Stan na koniec okresu 20 635 1309 462 4262 248 887 18 918 1602164 (105) 1602 059
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]

3 kwartaty -

3 kwartaty - od 01.01.2017
od 01.01.2018 do 30.09.2017
do 30.09.2018 przeksztatcone
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk brutto 227 523 272 801
Il. Korekty razem
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek ujmowanych metodg praw wtasnosci (36 512) (19 822)
Amortyzacja srodkow trwatych 2744 29N
(Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 616 38 230
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 21922 29 661
(Zysk) strata z tytutu aktualizacji wartosci aktywow i zobowigzan (276 731) (297 744)
(Zysk) strata z tytutu realizacji instrumentow finansowych (136) -
(288 097) (246 764)
Ill. Zmiany kapitatu obrotowego
Zmiana stanu rezerw (1047) 49 389
Zmiana stanu zapasow (126 862) (125 522)
Zmiana stanu naleznosci 20 583 (33 636)
Zmiana stanu zobowigzan krdotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéow 249 812 11299
Zmiana stanu srodkdw pienieznych na rachunkach zablokowanych (61 241) (9 827)
81245 (108 297)
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej (I+11+11) 20 671 (82 260)
Podatek dochodowy zaptacony (41 889) a8 119)
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (21 218) (100 379)
B. Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
l. Wptywy
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywodw trwatych 757 -
Zbycie inwestycji w nieruchomosci 346 014 120 490
Z pozyczek i inwestycji finansowych 129 363 245 822
Zbycie inwestycji 163 614 -
639 748 366 312
Il. Wydatki
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (2 453) (4188)
Inwestycje w nieruchomosci (426 864) (513 090)
Na pozyczki i inwestycje finansowe (80 363) (146 700)
(509 680) (663 978)
Il. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I+11) 130 068 (297 666)
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SKONSOLIDOWANE KWARTALNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH C.D. [TYS. PLN]

3 kwartaty -
3 kwartaty - od 01.01.2017
od 01.01.2018 do 30.09.2017

do 30.09.2018 przeksztatcone

C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

l. Wptywy
Kredyty i pozyczki 408 099 267 672
Emisja dtuznych papierow wartosciowych 190 000 255 000
Inne wptywy finansowe 136 11991
598 235 534 663

Il. Wydatki
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli (206 345) (272 376)
Sptaty kredytow i pozyczek (212 019) (133 448)
Wykup dtuznych papierdw wartosciowych (402 900) (175 000)
Odsetki zaptacone (40 636) (24 M4)
(861900) (604 938)
Il. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1+I1) (263 665) (70 275)
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (AV+BL.III+C.III) (154 815) (468 320)
E. Zmiana stanu srodkéw pienieznych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, w tym: (154 815) (468 320)
- w tym zmiana stanu Srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych - 142
F. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 676 334 636 359
G. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu (D+F) 521519 168 039

POZYCJE POZABILANSOWE [TYS. PLN]

Stan na Stan na Stan na
30.09.2018 31.12.2017 30.09.2017
Naleznosci pozabilansowe - - -
Zobowigzania pozabilansowe 1350 037 1014 508 794 042
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Zasady przyjete przy
sporzgdzaniu raportu

finansowego Grupy

W skréconym skonsolidowanym spra-
wozdaniu Grupy Kapitatowej Echo Invest-
ment prezentowane sg skonsolidowane
dane finansowe za okresy 3 oraz 9 mie-
siecy zakonczone 30 wrzesnia 2018 r.
oraz porownawcze za okresy 3 oraz 9
miesiecy zakonczone 30 wrzesnia 2017 r.
Wszystkie dane finansowe w skonsolido-
wanym sprawozdaniu finansowym Grupy,
o ile nie zaznaczono inaczej, prezentowa-
ne sa w tysigcach ztotych (PLN).

Sprawozdanie finansowe zostato sporza-
dzone wg zasady kosztu historycznego
z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyj-
nych i instrumentéow finansowych wyce-
nianych wg wartosci godziwej.
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OSWIADCZENIE O ZGODNOSCI

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zostato sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Spra-
wozdawczosci Finansowej (MSSF) za-
twierdzonymi przez Komisje Europejska.

ZALOZENIE KONTYNUACJI
DZIALALNOSCI

Skonsolidowane sprawozdanie finanso-
we Grupy za trzeci kwartat 2018 r. spo-
rzadzono przy zatozeniu kontynuowa-
nia dziatalnosci gospodarczej w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci, majac na
uwadze fakt, ze nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowa-
nia dziatalnosci przez spotki Grupy.

ECHO

investment

ZATWIERDZENIE

SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zostato zatwierdzone do pu-
blikacji przez Zarzad 27 listopada 2018 r.
W sktad Grupy Kapitatowej na 30 wrze-
Snia 2018 r. wchodzity 133 spotki zalez-
ne, konsolidowane metodg petng oraz 10
spoétek konsolidowanych metoda praw
wtasnosci.

Skrocone kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe



Grupa Kapitatowa

2.1 Sktad Grupy Kapitatowej
Echo Investment

Najwazniejszg role w strukturze Grupy
petni Echo Investment S.A., ktéra nad-
zoruje, wspotrealizuje i zapewnia srodki
finansowe na realizacje prowadzonych
projektow deweloperskich. Spétki weho-

—cho Investment

dzgce w sktad Grupy zostaty powotane
lub nabyte w celu realizacji okreslonych
zadan inwestycyjnych, w tym wynikajg-
cych z procesu realizacji konkretnego
projektu.

ECHO

investment

W sktad Grupy Kapitatowej na 30 wrze-
$nia 2018 r. wchodzito 133 spotek zalez-
nych, konsolidowanych metoda petnag
oraz 10 spotek wspodtzaleznych, konsoli-
dowanych metoda praw wtasnosci.

JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
1 53 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
2 Avatar - Projekt Echo - 119 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
3 Babka Tower - Projekt Echo - 93 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
4 Barconsel Holdings Ltd Nikozja 100% Echo - SPV 7 Sp. z o.0.
5 Betchatéw - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
6 City Space - GP Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
7 Supersam City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
8 Rondo 1 City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
9 Plac Unii City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.

10 City Space Management Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.

11 Cornwall Investments Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
12 Cornwall Investments Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
13 Dagnall Sp. z o0.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
14 Dellia Investments - Projekt Echo - 115 sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Pudsey Sp z 0.0.
15 Doxent Investments Sp. z o0.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
16 Duze Naramowice - Projekt Echo - 111 Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
17 Echo - Advisory Services Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
18 Echo - Arena Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
19 Echo - Aurus Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.

20 Echo - Babka Tower Sp. z o.o0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
21 Echo - Babka Tower Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Gleann Sp. z o.0.
22 Echo - Browary Warszawskie Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
23 Echo - Browary Warszawskie Sp. z o.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
24 Echo - Galaxy Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
25 Echo - Galaxy Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
26 Echo - Nowy Mokotéw Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
27 Echo - Nowy Mokotéw Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
28 Echo - Opolska Business Park Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
29 Echo - Opolska Business Park Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z o.0.
30 Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
31 Echo - Property Poznan 1 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
32 Echo -SPV 7 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
33 Echo Innovations - City Space GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
34 Echo Investment ACC - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
35 Echo Investment Project 1S.R.L. Brasov 100% Echo - Aurus Sp. z o.0.
36 Echo Investment Project Management S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
37 Echo Prime Assets BV Amsterdam 100% Echo Investment S.A.
38 Elektrownia RE Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
39 Fianar Investments Sp. z o.o. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
40 Galeria Libero - Projekt Echo 120 Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Fianar Investments Sp. z 0.0.
41 Galeria Nova - Grupa Echo Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
42 Galeria Tarnéw - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
43 Gleann Sp. z o.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
44 Gosford Investments Sp. z o.o0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
45 GRO Nieruchomosci Sp. z o.0. Krakow 100% Echo Investment S.A.
46 Grupa Echo Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
47 Kasztanowa Aleja - Grupa Echo Sp. z o.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
48 Kielce - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
49 Klimt House - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
50 Malta Office Park - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
51 Metropolis - Projekt Echo 121 Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
52 Oxygen - Grupa Echo Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
53 Park Postepu - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
54 Park Rozwoju lll - Projekt Echo - 112 Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
55 Perth Sp. z 0.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
56 PHS - Projekt CS Sp. z 0.0. Sp.k. Warszawa 100% Perth Sp. z o.0.
57 Pod Klonami - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
58 Potton Sp. z o0.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
59 PPR - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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%
posiadanego

ECHO

investment

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
60 Princess Investment Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
61 Projekt - Pamigtkowo Sp. z o.0. Kielce 100% Echo - SPV 7 Sp. z o.0.
62 Projekt 1- Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
63 Projekt 12 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
64 Projekt 13 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
65 Projekt 132 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
66 Projekt 133 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
67 Projekt 137 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
68 Projekt 14 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
69 Projekt 15 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
70 Projekt 16 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
71 Projekt 17 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
72 Projekt 18 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
73 Cinema Asset Manager - Grupa Echo sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
74 Projekt 20 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
75 Projekt 21 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
76 Projekt 22 - Grupa Echo Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
78 Projekt Beethovena - Projekt Echo - 122 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 Projekt CS Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 Projekt Echo - 104 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81 Projekt Echo - 108 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
82 Projekt Echo - 111 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
83 Projekt Echo - 112 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
84 Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
85 Projekt Echo - 115 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 Projekt Echo - 116 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 Projekt Echo - 119 Sp. z o.o0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88 Projekt Echo - 120 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 Projekt Echo - 121 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
90 Projekt Echo - 122 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
91 Projekt Echo - 123 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
92 Projekt Echo - 127 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
93 Projekt Echo - 128 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
94 Projekt Echo - 129 Sp. z o.o0. Kielce 100% Echo Investment S A.
95 Projekt Echo - 130 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
96 Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
97 Projekt Echo - 132 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
98 Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
99 Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
100 Projekt Echo - 136 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
101 Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
102 Projekt Echo - 137 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
103 Projekt 139 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
104 Projekt 140 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S A.
105 Projekt 141 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% City Space Management Sp. z 0.0.
106 Projekt 142 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% City Space Management Sp. z 0.0.
107 Projekt 143 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% City Space Management Sp. z 0.0.
108 Projekt 144 - Grupa Echo Sp. z o.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
109 Projekt 145 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
110 Projekt 146 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
111 Projekt 147 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
112 Projekt 148 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
113 Projekt Echo - 93 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
114 Projekt Echo - 99 Sp. z o.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 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
117 Projekt Saska Sp. z o.o. Kielce 95% Echo Investment S.A.
118 Pudsey Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
119 Pure Systems Sp. z o.0. Krakow 100% Echo Investment S.A.
120 Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Potton Sp z o.0.
121 Sagittarius - Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Doxent Investments Sp. z o.0.
122 Seaford Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
123 Selmer Investments Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
124 Selmer Investments Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
125 Senja 2 Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo - Browary Warszawskie Sp. z o.0.
126 Shanklin Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
127 Stranraer Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
128 Strood Sp. z o.o. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
129 Swanage Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
130 Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% Gosford Investments Sp. z o.0.
131 Tasmowa - Projekt Echo - 116 Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
132 Tryton - Projekt Echo - 127 Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z 0.0.
133 Villea Investments Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S A.

Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez 60 FIZ Forum sa w posiadaniu Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI WSPOLZALEZNE

%
posiadanego
Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka posiadajgca udziat

GALERIA MLOCINY

1 Rosehill Investments Sp. z o.o. Warszawa 30% Echo Prime Assets BV

2 Berea Sp.zo.o. Warszawa 30% Rosehill Investments Sp. z o.0.

TOWAROWA 22

3 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 45,26% Strood Sp. z o.0.
4 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. Warszawa 30% Echo Prime Assets BV
RESI4RENT
5 R4R Poland Sp. z o.o. Warszawa 30% Echo Investment S.A.
6 R4R tddz Wodna Sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0.
7 R4R Wroctaw Kepa Sp. z o.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0.
8 R4R Wroctaw Rychtalska Sp. z o.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0.
9 R4R Warszawa Browary Sp. z o.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0.
10 R4R Leasing Sp. z o.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0.

2.2 Zmiany w sktadzie Grupy Kapitatowej w trzech
kwartatach 2018 roku.

ZWIEKSZENIE GRUPY KAPITALOWEJ

Kapitat
Lp. Spodtka Dziatanie Data zaktadowy

1 Projekt 146 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp.k. z siedziba w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 14.02.2018 5000 PLN

2 Projekt 148 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. z siedzibg w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 14.02.2018 5000 PLN

3 Projekt 144 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. z siedziba w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 15.02.2018 5000 PLN

4 Projekt 147 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. z siedzibg w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 15.02.2018 5000 PLN

5 Projekt 145 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. z siedziba w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 19.02.2018 5000 PLN

ZMNIEJSZENIE GRUPY KAPITALOWEJ

Kapitat

Lp. Spodtka Dziatanie Data zaktadowy

1 West Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp. z o0.0. Sp. k. z siedziba Zbycie 100% udziatow w spodtce 25.05.2018 1000 000 PLN

w Kielcach

2 Elissea Investments Sp. z 0.0 z siedzibg w Warszawie Zbycie 100% udziatow w spdtce 25.05.2018 5 000 PLN

3 Projekt Echo - 114 Sp. z o0.0. z siedziba w Kielcach Zbycie 100% udziatow w spodtce 25.05.2018 30 000 PLN

4 Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. z siedziba Zbycie 100% udziatow w spdtce 30.08.2018 22 598 000 PLN
w Budapeszcie

5 Echo - Klimt House Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow  21.09.2018 80 000 PLN

6 Projekt Echo - 96 Sp. z o0.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow  21.09.2018 25 000 PLN

7 Projekt Echo - 100 Sp. z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 24.09.2018 100 000 PLN

8 Projekt Echo - 77 Sp. z o0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 25.09.2018 50 000 PLN

9 Echo - Pod Klonami Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 25.09.2018 70 000 PLN

10 Mena Investments Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibag w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 26.09.2018 1180 000 PLN

11 Projekt Echo - 95 Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 27.09.2018 60 000 PLN
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POZOSTALE ZMIANY

Lp. Spotka Dziatanie Data
1 City Space - SPV 1Sp. z o.0. Przeksztatcenie w spdtke Supersam City Space - GP Sp. z 0.0. S.k. 11.01.2018
2 City Space - SPV 2 Sp. z o.0. Przeksztatcenie w spdtke Rondo 1 City Space - GP Sp. z 0.0. S.k. 19.01.2018
3 City Space - SPV 3 Sp. z o.0. Przeksztatcenie w spdtke Plac Unii City Space - GP Sp. z 0.0. S.k. 19.01.2018
4 PPR - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S A.

5 Avatar - Projekt Echo 119 Sp. z o.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S.A.

6 Betchatow - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S A.

7 Galeria Tarnéw - Grupa Echo Sp. z o.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S A.

8 Park Postepu - Grupa Echo Sp. z o.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S A.

9 Oxygen - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S.A.

10 Kielce - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S.A.

11 Echo - Galaxy Sp. z o.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S.A.

12 53 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S.A.

13 Malta Office Park - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S.A.

14 Projekt 1 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S A.

15 Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k.a. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S A.

16 Projekt Beethovena - Projekt Echo - 122 Sp. z 0.0. Sp. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
k.a. z Forum 60 FIZ na Echo Investment S A.

17 Projekt Echo - 108 Sp. z o0.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S A.

18 Villea Investments Sp. z o.o0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S.A.

19 Pudsey Sp. z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 12.04.2018
z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S A.

20 Seaford Sp. z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 12.04.2018
z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S A.

21 Fianar Investments Sp. z o.o0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 12.04.2018
z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S A.

22 Projekt 141 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. Zmiana komplementariusza - zbycie praw i obowigzkow 30.04.2018
w spotce z Grupa Echo Sp. z 0.0. na City Space GP Sp. z o.0.
z siedziba w Warszawie

23 Projekt 142 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. Zmiana komplementariusza - zbycie praw i obowigzkow 30.04.2018
w spotce z Grupa Echo Sp. z 0.0. na City Space GP Sp. z o.0.
z siedziba w Warszawie

24 Projekt 143 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. Zmiana komplementariusza - zbycie praw i obowigzkow 30.04.2018
w spotce z Grupa Echo Sp. z 0.0. na City Space GP Sp. z o.0.
z siedziba w Warszawie

25 Projekt 141 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. Zmiana komandytariusza - zbycie praw i obowigzkdw 30.04.2018
w spotce z Echo Investment S.A na City Space Management
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
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26 Projekt 142 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. Zmiana komandytariusza - zbycie praw i obowigzkdéw 30.04.2018
w spotce z Echo Investment S.A na City Space Management
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie

27 Projekt 143 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp.k. Zmiana komandytariusza - zbycie praw i obowigzkdéw 30.04.2018
w spotce z Echo Investment S.A. na City Space Management
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie

28 Fianar Investments Sp. z o.o0. Sprzedaz udziatu w spdtce przez Echo Investment S.A. 1.07.2018
na rzecz Projekt Echo 108 Sp. z o.0.

29 Pudsey Sp. z o.0. Sprzedaz udziatu w spdtce przez Echo Investment S.A. 11.07.2018
na rzecz Projekt Echo 99 Sp. z 0.0.

30 Banbury Sp. z o.0. Zakup 30 udziatéw spotki o tacznej wartosci 1,5 tys. PLN 20.07.2018
przez Echo Investment S.A.

31 Villea Investments Sp. z o.0. Sprzedaz udziatu w spdtce przez Echo Investment S.A. 20.08.2018
na rzecz Projekt Echo 129 Sp. z 0.0.

32 Banbury Sp. z o.0. Zmiana firmy spotki na R4R Poland Sp. z 0.0. 13.09.2018

33 Projekt 19 ,,Grupa Echo” Sp. z 0.0. S.K.A. Zmiana firmy spoétki na Cinema Asset Manager 25.09.2018
- ,Grupa Echo” Sp. z 0.0. SKA.
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Zastosowane nowe
| zmienione standardy
| Interpretacje

Nowe standardy, zmiany do standarddw i interpre-
tacje wydane przez Komitet ds. IMSF, majace zasto-
sowanie w przypadku Grupy dla okresu sprawoz-
dawczego rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2018 r.:

MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami”
opublikowany 24 maja 2014 r. (oraz Objasnienia do
MSSF 15 ,,Przychody z umow z klientami” opubliko-
wane 12 kwietnia 2016 r.);

MSSF 9 ,,Instrumenty Finansowe”
(opublikowano 24 lipca 2014 r.);

Zmiany do MSSF 2 , Klasyfikacja i wycena
transakcji ptatnosci na bazie akcji”
(opublikowano 20 czerwca 2016 t.);

Interpretacja KIMSF 22 , Transakcje w walucie
obcej oraz wynagrodzenie wyptacane lub
otrzymywane z gory”;
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Zmiany do MSR 40 ,,Przeniesienia nieruchomosci
inwestycyjnych”;

Zmiany do MSSF 4 Zastosowanie MSSF 9
,slnstrumenty finansowe” z MSSF 4 ,,Umowy
ubezpieczeniowe”;

Zmiany do MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspdélnych przedsiewzieciach”
bedace czescig Zmian wynikajgcych z przegladu
MSSF 2014-2016;

Zmiany do MSSF 1,,Zastosowanie
Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy”
bedace czescig Zmian wynikajgcych z przegladu
MSSF 2014-2016.
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Opublikowane standardy

interpretacje, ktore
eszcze nie obowigzuja
nie zostaty wczesniej
zastosowane

przez Grupe

W niniejszym sprawozdaniu finansowym Grupa nie zdecydowata o wczesniejszym
zastosowaniu nastepujgcych opublikowanych standardow, interpretacji lub poprawek
do istniejgcych standardow przed ich data wejscia w zycie:

MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe

— (opublikowano 30 stycznia 2014 r.) - majacy za-
stosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynaja-
cych sie 1 stycznia 2016 r. lub pdzniej. Zgodnie
z decyzjg Komisji Europejskiej, proces zatwier-
dzania standardu w wersji wstepnej nie zosta-
nie zainicjowany przed ukazaniem sie standardu
w wersji ostatecznej. Do dnia zatwierdzenia ni-
niejszego sprawozdania finansowego niezatwier-
dzony przez UE;

Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 , Transakcje
sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy
inwestorem a jego jednostka stowarzyszong lub
wspolnym przedsiewzieciem”

— opublikowano 11 wrzes$nia 2014 r.) - prace prowa-
dzace do zatwierdzenia niniejszych zmian zostaty
przez UE odtozone bezterminowo - termin wej-
$cia w zycie zostat odroczony przez RMSR na czas
nieokreslony;

MSSF 16 Leasing

— (opublikowano 13 stycznia 2016 r.) - majacy zasto-
sowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej;

W ramach swojej dziatalnosci Spétka/Grupa ma pod-
pisane umowy najmu, dzierzawy, uzytkowania i le-
asingu, ktére obecnie ujmowane sg jako leasing ope-
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racyjny. Wptyw MSSF 16 skutkowacd bedzie ujeciem
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa z tytu-
tu prawa do uzytkowania oraz odpowiadajgcych im
zobowigzan z tytutu leasingu. Prawo do uzytkowania
sktadnika aktywow bedzie amortyzowane, zobowig-
zanie za$ wycenione zostanie w wartosci biezgcej
ptatnosci leasingowych naleznych leasingodawcy
w okresie leasingu dyskontowanych na kazdy dzien
bilansowy krancowa stopg pozyczkowa.

Spdtka/Grupa jest w trakcie finalizacji analizy wpty-
wu standardu na swojg sprawozdawczosé. O wyni-
kach analizy poinformuje w rocznym skonsolidowa-
nym sprawozdaniu finansowym za 2018 r.

MSSF 17 Umowy ubezpieczeniowe

- (opublikowano 18 maja 2017 r.) - do dnia zatwier-
dzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE - majacy zastosowa-
nie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2021 r. lub pdzniej;

KIMSF 23 , Niepewnos$¢ zwigzana z uimowaniem

podatku dochodowego”

- (opublikowano 7 czerwca 2017 r.) - do dnia za-
twierdzenia niniejszego sprawozdania finansowe-
go niezatwierdzony przez UE - majgcy zastoso-
wanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2019 r. lub pdzniej;
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Zmiany do MSSF 9 ,Wczesniejsze sptaty z ujemna

rekompensatay”

— (opublikowano 12 pazdziernika 2017 r.) - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczyna-
jacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej;

Zmiany do MSR 28 ,,Udziaty dtugoterminowe

w jednostkach stowarzyszonych i wspélnych

przedsiewzieciach”

- (opublikowano 12 pazdziernika 2017 r.) - do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego niezatwierdzone przez UE - majgce zasto-
sowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej;

Zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2015-2017

- (opublikowano 12 grudnia 2017 r.) - do dnia za-
twierdzenia niniejszego sprawozdania finansowe-
go niezatwierdzone przez UE - majgce zastoso-
wanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2019 r. lub pdzniej;

Zmiany do MSR 19 ,Zmiana, ograniczenie lub

rozliczenie programu”

— (opublikowano 7 lutego 2018 +.) - do dnia zatwier-
dzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzone przez UE - majgce zastosowa-
nie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2019 r. lub pdzniej;
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Zmiany do Odniesien do Zatozen Koncepcyjnych

zawartych w Miedzynarodowych Standardach

Sprawozdawczosci Finansowej

- (opublikowano 29 marca 2018 r.) - do dnia za-
twierdzenia niniejszego sprawozdania finansowe-
go niezatwierdzone przez UE - majgce zastoso-
wanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie
1 stycznia 2020 r. lub pdznie;j.

Zmiana do MSSF 3 ,,Potaczenia jednostek”

— (opublikowano 22 pazdziernika 2018 r.) - majaca
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczyna-
jacych sie 1 stycznia 2020 r. lub pdzniej. Do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego niezatwierdzona przez UE;

Zmiany do MSR 1i MSR 8 ,,Definicja istotnosci”

- (opublikowano 31 pazdziernika 2018 r.) - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczyna-
jacych sie 1 stycznia 2020 r. lub pdézniej. Do za-
twierdzenia niniejszego sprawozdania finansowe-
go niezatwierdzone przez UE.

Daty wejscia w zycie wynikajg z tresci standardow
ogtoszonych przez Rade ds. Miedzynarodowej Spra-
wozdawczosci Finansowej. Daty stosowania stan-
darddéw w Unii Europejskiej moga rézni¢ sie od dat
stosowania wynikajgcych z tresci standardéw i sg
ogtaszane w momencie zatwierdzenia do stosowa-
nia przez Unie Europejska.
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Skutki zmiany
zastosowanych
zasad rachunkowosci
- przeksztatcenia

Sprawozdan

finansowych

Za poprzednie

okresy

Zmiany zasad rachunkowosci

Skrécone srédroczne skonsolidowane sprawozda-
nie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z MSSF
majgcymi zastosowanie przy sporzadzaniu $rodrocz-
nych sprawozdan finansowych (MSR 34 ,Srédroczna
sprawozdawczos¢ finansowa”).

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadze-
nia niniejszego skréconego srodrocznego skonso-
lidowanego sprawozdania finansowego s3g spdjne
z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu skon-

Dobrowolna zmiana zasad rachunkowosci

Zarzad podjat decyzje o dobrowolnej zmianie poli-
tyki rachunkowosci w zakresie momentu ujmowania
przychodu ze sprzedazy lokali mieszkalnych i ustu-
gowych oraz odpowiadajgcego tym przychodom
kosztu wtasnego. Dotychczas, przychody z tytutu
sprzedazy lokali mieszkalnych i ustugowych ujmowa-
ne byty zgodnie z MSR 18 ,,Przychody” w momencie
przeniesienia wtasnosci tych lokali umowa sprzedazy
po zakonczeniu realizacji obiektu i uzyskaniu prawa
uzytkowania lokali. W ocenie Zarzadu, zastosowa-
ne po raz pierwszy przepisy MSSF 15 , Przychody
z umow z klientami”, ktore zastepujg MSR 18, nie
maja wptywu na te zasade. Jednakze Zarzad, ana-
lizujac m.in. obecng dominujgca praktyke rynkowa,
podjat decyzje, ze momentem lepiej odzwiercie-
dlajgcym moment przeniesienia znaczgcych ryzyk
i korzysci (przeniesienia kontroli zgodnie z MSSF 15)
na nabywce lokalu nie jest podpisanie ostatecznej
umowy przeniesienia wtasnosci lokalu, a wydanie ku-
pujgcemu nieruchomosci. Nastepuje to na podstawie
podpisanego przez strony protokotu odbioru wy-
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solidowanego sprawozdania finansowego Grupy
za rok zakonczony 31 grudnia 2017 r., za wyjatkiem
dobrowolnej zmiany zasad rachunkowosci przyje-
tej przez Grupe oraz za wyjatkiem zastosowania
nowych standarddéw, zmian do standarddw i inter-
pretacji wydanych przez Komitet ds. IMSF, maja-
cych zastosowanie w przypadku Grupy dla okresu
sprawozdawczego rozpoczynajacego sie 1 stycznia
2018 r.

tacznie po zakonczeniu procesu budowlanego nieru-
chomosci i otrzymaniu pozwolenia na uzytkowanie,
a takze pod warunkiem dokonania przez kupujgce-
go 100% wptat na poczet ceny nabycia nierucho-
mosci. W ocenie Zarzadu, spetnienie powyzszych
warunkow, w szczegdlnosci wobec otrzymania ca-
tosci wptaty i akceptacji lokalu przez kupujacego
poprzez podpisanie protokotu odbioru, eliminuje
ryzyka zwigzane z procesem deweloperskim i efek-
tywnie prowadzi do przekazania korzysci oraz ryzyk
(kontroli) nad lokalem kupujacemu. Podejmujac de-
cyzje, Zarzad przeanalizowat historyczne przypadki
odstgpienia od umowy (nieprzystapienia do umowy
przeniesienia lokalu) po podpisaniu protokotu od-
bioru i stwierdzit, ze sg wyjatkowo sporadyczne, co
potwierdza powyzsze wnioski.

Przyjeta zmiana skutkuje wczesniejszym rozpozna-
niem przychodu ze sprzedazy oraz kosztu wtasnego,
a co za tym idzie - marzy na sprzedazy lokali. Zgod-
nie z wymogami MSR 8 ,,Zasady (polityka) rachunko-
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wosci, zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie
bteddw”, powyzsza zmiana zasad rachunkowosci
zostata wprowadzona retrospektywnie. Oznacza
to, ze skorygowany zostat bilans otwarcia kapita-
téw wtasnych Grupy najwczesniejszego prezento-
wanego okresu, czyli na dzien 1 stycznia 2017 r. oraz
dane poréwnawcze zaprezentowane w niniejszym
skroconym $srodrocznym skonsolidowanym sprawoz-
daniu finansowym, tak jak gdyby zmieniona zasada
rachunkowosci byta stosowana od zawsze.

Podsumowujac, Grupa zdecydowata sie na zmiane
polityki rachunkowosci w powyzszym zakresie po-
niewaz w ocenie Zarzadu, nowe zasady rozpozna-
wania przychoddéw dostarcza bardziej wiarygodnych
i uzytecznych informacji. Nowa polityka rachunko-
wosci lepiej odzwierciedla ekonomiczng tresé trans-
akcji sprzedazy lokali mieszkalnych, w tym moment

ECHO

investment

przejscia korzysci i ryzyk, a takze jest zgodna z ob-
serwowang praktyka rynkowa w tym zakresie wsrod
deweloperdow mieszkaniowych.

Nowa polityka rachunkowosci jest zgodna z zapisa-
mi Miedzynarodowych Standarddéw Rachunkowo-
Sci, w szczegdlnosci z zapisami MSSF 15 ,,Przychody

z umow z klientami”.

Dane poréwnawcze w niniejszym sprawozdaniu fi-
nansowym zostaty odpowiednio przeksztatcone.
Wptyw powyzszych zmian na poszczegodlne pozy-
cje sprawozdania z sytuacji finansowej na 1 stycz-
nia 2017 r., 30 wrzesnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2017
r., a takze na rachunek zyskow i strat za okres od
1 stycznia 2017 r. do 30 wrzesnia 2017 r. przedsta-

wiajg ponizsze tabele.

Najwazniejsze zmiany w danych poréwnawczych na 30.09.2017 r.

SKROCONE KWARTALNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

30.09.2017 30.09.2017

- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
AKTYWA
Aktywa obrotowe
Zapasy 793 406 768 571 (24 835)
Aktywa razem 3728 976 3704141 (24 835)
KAPITAL WELASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 1596 282 1602 164 5882
Zyski zatrzymane 243 005 248 887 5882
Rezerwy
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 74 433 75 813 1380
Zobowiazania krétkoterminowe
Przychody przysztych okresow 292 749 260 653 (32 096)
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 3728 976 3704141 (24 835)
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SKROCONY KWARTALNY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

01.01.2017 - 30.09.2017 01.01.2017 - 30.09.2017

- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
Przychody ze sprzedazy 306 540 328 558 22 018
Koszt wtasny sprzedazy (239 460) (255 942) (16 482)
Zysk brutto ze sprzedazy 67 080 72 616 5536
Zysk operacyjny 206 187 211723 5536
Zysk brutto 267 265 272 801 5536
Podatek dochodowy (29 893) (30 945) (1052)
- czes$¢ odroczona (23 600) (24 652) (1052)
Zysk netto, w tym: 237 372 241856 4 484
Zysk przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 237 377 241 861 4 484

Najwazniejsze zmiany w danych porédwnawczych na 31.12.2017 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

31.12.2017 31.12.2017

- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
AKTYWA
Zapasy 682 436 656 005 (26 431)
Aktywa razem 3879 391 3852 960 (26 431)
KAPITAEL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 1587 750 1590 010 2 260
Zyski zatrzymane 435150 437 410 2260
Rezerwy
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 49193 49 723 530
Przychody przysztych okresow 83 487 54 266 (29 221
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 3879 391 3852 960 (26 431)
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SKROCONE KWARTALNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

Stan na Stan na
Stan na 31.12.2017 - koniec 30.09.2017
30.09.2018 poprzedniego roku, - koniec kwartatu,
- koniec kwartatu przeksztatcone przeksztatcone
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 1574 1080 380
Rzeczowe aktywa trwate 5 015 4 883 4 668
Nieruchomosci inwestycyjne 2212 2212 2212
Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspotzaleznych 953 623 927 796 2 370775
i stowarzyszonych
Dtugoterminowe aktywa finansowe 1155122 1720 41 10
Udzielone pozyczki 137 391 12 487 11050
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1172 13 840 45 697
2266 109 2682709 2434792
Aktywa obrotowe
Zapasy 201713 217 987 301563
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 2962 - -
Naleznosci handlowe i pozostate 135 050 201789 96 454
Udzielone pozyczki 283 878 316 253 172 038
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 25 564 20 771 20 288
Srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 178 744 228 079 12778
827 9 984 879 603 121
Aktywa przeznaczone do sprzedazy - - 8 000
Aktywa razem 3094 020 3667 588 3045913
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SKROCONE KWARTALNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ C.D. [TYS. PLN]

Stan na Stan na
Stan na 31.12.2017 - koniec 30.09.2017
30.09.2018 poprzedniego roku, - koniec kwartatu,
- koniec kwartatu przeksztatcone przeksztatcone
KAPITAL WELASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 1054 295 839 054 839 055
Kapitat rezerwowy 532 654 319 579 319 579
Zakumulowany zysk 26 578 636 904 104 999
1634162 1816 172 1284 268
Rezerwy
Rezerwy krotkoterminowe 23610 41814 27 026
Rezerwy dtugoterminowe - 2 857 -
23 610 44 671 27 026
Zobowiazania dtugoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje 862 322 835 229 504 718
Otrzymane kaucje i zaliczki 870 577 569
863 192 835 806 505 287
Zobowiazania krétkoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje 448 875 821986 1022 708
- w tym od jednostek zaleznych: 182 844 320 864 444 512
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 702 3 -
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkow 1498 7155 5570
Zobowiagzania handlowe 32241 35642 19 091
Otrzymane kaucje i zaliczki 49 421 51502 128 975
Pozostate zobowigzania 40 319 54 651 52 988
573 056 970 939 1229 332
Kapitat wiasny i zobowigzania razem 3094 020 3667 588 3045913
Wartosc ksiegowa 1634162 1816172 1284 268
Liczba akcji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Wartos¢ ksiegowa na jednag akcje (w zt) 3,96 4,40 31
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Stan na Stan na

Stan na 31.12.2017 - koniec 30.09.2017

30.09.2018 poprzedniego roku, - koniec kwartatu,

- koniec kwartatu przeksztatcone przeksztatcone

Naleznosci pozabilansowe - - -

Zobowiagzania pozabilansowe 1065 950 859 857 900 809

Razem 1065 950 859 857 900 809
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SKROCONY KWARTALNY JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

kwartat 3 kwartaty

kwartat - od 01.07.2017 3 kwartaty - od 01.01.2017

- od 01.07.2018 do 30.09.2017, - od 01.01.2018 do 30.09.2017,
do 30.09.2018 przeksztatcone do 30.09.2018 przeksztatcone

Przychody ze sprzedazy 208 856 130 777 357 525 255 216
Koszt wtasny sprzedazy (165 452) (96 071 (258 394) (183 574)
Zysk brutto ze sprzedazy 43 404 34 706 99 131 71642
Zysk / (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych - - - (1819)
Koszty administracyjne zwiazane z realizacja projektow 4 220 (4186) (9 976) (9 235)
Koszty sprzedazy (4 839) (5273) (13 579) (14 216)
Koszty ogdlnego zarzadu (18 999) (15 960) (64 596) (53 322)
Pozostate przychody operacyjne 36 539 74 495 10 013 162 903
Pozostate koszty operacyjne (18 838) (8 433) (28 131) (21821
Zysk operacyjny 33 046 75 349 92 862 134 132
Przychody finansowe 74 779 307 78 130 1635
Koszty finansowe (99 445) 12 424) (136 602) (38 685)
Zysk brutto 8 380 63 232 34 390 97 082
Podatek dochodowy 1213) (2194) (10 055) 5909
Zysk netto 7 167 61038 24 335 102 991
Zysk netto 553 840 131162
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Zysk na jedna akcje zwykta (w zt) 1,34 0,32
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwyktg (w zt) 1,34 0,32
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SKROCONE KWARTALNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

[TYS. PLN]
Kapitat Kapitat Kapitat Zakumulowany Kapitaty

zaktadowy Zapasowy rezerwowy zysk (strata) wtasny razem
Za 3 kwartaty (rok biezacy)
okres od 01.01.2018 do 30.09.2018
Stan na poczatek okresu 20 635 839 054 319 579 634 661 1813929
Zmiana przyjetych zasad rachunkowosci - - - 2243 2243
Stan na poczatek okresu, 20 635 839 054 319 579 636 904 1816 172
po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych
Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 215 241 213 075 (428 316) -
Dywidendy wyptacone - - - (206 345) (206 345)
Zysk ( strata) netto danego okresu - - - 24 335 24 335
Zmiany razem - 215 241 213 075 (610 326) (182 010)
Stan na koniec okresu 20 635 1054 295 532 654 26 578 1634162
Za rok poprzedni okres
od 01.01.2017 do 31.12.2017
Stan na poczatek okresu 20 635 1045 400 49 213 270 366 1385 614
Zmiany przyjetych zasad (polityki) - - 2008 2 008
rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, 20 635 1045 400 49 213 272 374 1387 622
po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych
Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 270 366 (270 366) -
Dywidendy wyptacone (206 346) - - (206 346)
Zysk ( strata) netto danego okresu - - - 634 896 634 896
Zmiany razem - (206 346) 270 366 364 530 428 550
Stan na koniec okresu 20 635 839 054 319 579 636 904 1816 172
Za 3 kwartaty (rok poprzedni) okres
od 01.01.2017 do 30.09.2017
Stan na poczatek okresu 20 635 1045 400 49 213 270 366 1385 614
Korekta wyniku z lat ubiegtych - - - 2008 2 008
Stan na poczatek okresu, 20 635 1045 400 49 213 272 374 1387 622
po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych
Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - 270 366 (270 366) -
Dywidendy wyptacone (206 345) - - (206 345)
Zysk ( strata) netto danego okresu - - - 102 991 102 991
Zmiany razem - (206 345) 270 366 (167 375) (103 354)
Stan na koniec okresu 20 635 839 055 319 579 104 999 1284 268
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SKROCONE KWARTALNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]

3 kwartaty
- od 01.01.2018

3 kwartaty
- od 01.01.2017
do 30.09.2017,

do 30.09.2018 przeksztatcone
A. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk brutto 34 390 97 082
1. Korekty: 23 409 93 358
Amortyzacja 1823 1151
Zyski / (straty) z tytutu réznic kursowych 612 12
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 17 384 88173
Zysk / (strata) z aktualizacji wartosci aktywow i zobowigzan 3350 4 613
Zysk / (strata) ze sprzedazy srodkow trwatych i nieruchomosci 240 (691
1ll. Zmiana kapitatu obrotowego: 32 680 (80 124)
Zmiana stanu rezerw (21 061) 1036
Zmiana stanu zapasow 16 274 39898
Zmiana stanu naleznosci 66 739 (87 868)
Zmiana stanu zobowiazan kréotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw (24 479) (33 786)
Zmiana stanu srodkdw pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania (4 793) 596
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej (I +/- Il +/- III) 90 479 110 316
V. Podatek dochodowy zaptacony (6 689) (1131)
VI.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I+/-11) 83790 109 185
B. Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
l. Wptywy
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych - 955
Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - -
Z aktywow finansowych 918 430 344 758
Inne wptywy inwestycyjne - -
918 430 345713
Il. Wydatki
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (255D (1140)
Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - -
Na aktywa finansowe (768 122) (319 616)
Inne wydatki inwestycyjne (243) 10)
(770 916) (320 766)
1. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 147 514 24 947
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SKROCONE KWARTALNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]

3 kwartaty
3 kwartaty - od 01.01.2017
- od 01.01.2018 do 30.09.2017,
do 30.09.2018 przeksztatcone
C. Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (I-11)

l. Wptywy
Kredyty i pozyczki 381675 610 118
Emisja dtuznych papierow wartosciowych 190 000 255 000
571675 865 118

Il. Wydatki
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli (206 345) (272 376)
Sptaty kredytow i pozyczek (200 000) (516 485)
Wykup dtuznych papierdw wartosciowych (402 900) (175 000)
Odsetki (42 338) (39 328)
Inne wydatki finansowe (730) (4 824)
(852 313) (1008 013)
1. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (280 638) (142 895)
D. Przeptywy pieniezne netto, razem ( AVI+/-B.llII+/-C.1I1 ) (49 335) (8 764)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: (49 335) (8 764)
- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu roznic kursowych (612) m2)
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 228 079 21542
G. Srodki pieniezne na koniec okresu ( F+/-D ), w tym: 178 744 12778
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 25 564 20 288
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Skutki zmiany
zastosowanych

zasad rachunkowosci

- przeksztatcenia
sprawozdan finansowych
za poprzednie okresy

Zmiany zasad rachunkowosci

Skrocone srédroczne jednostkowe sprawozdanie fi-
nansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSSF maja-
cymi zastosowanie przy sporzgdzaniu srodrocznych
sprawozdan finansowych (MSR 34 ,Srédroczna spra-
wozdawczos$¢ finansowa”).

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadze-
nia niniejszego skréconego $srodrocznego jednostko-
wego sprawozdania finansowego sg spodjne z tymi,

Dobrowolna zmiana zasad rachunkowosci

Zarzad podjat decyzje o dobrowolnej zmianie poli-
tyki rachunkowosci w zakresie momentu ujmowania
przychodu ze sprzedazy lokali mieszkalnych i ustu-
gowych oraz odpowiadajgcego tym przychodom
kosztu wtasnego. Dotychczas, przychody z tytutu
sprzedazy lokali mieszkalnych i ustugowych ujmowa-
ne byty zgodnie z MSR 18 ,,Przychody” w momencie
przeniesienia wtasnosci tych lokali umowa sprzedazy
po zakoniczeniu realizacji obiektu i uzyskaniu prawa
uzytkowania lokali. W ocenie Zarzadu, zastosowa-
ne po raz pierwszy przepisy MSSF 15 , Przychody
z umow z klientami”, ktore zastepujg MSR 18, nie
maja wptywu na te zasade. Jednakze Zarzad, ana-
lizujac m.in. obecng dominujgca praktyke rynkowa,
podjat decyzje, ze momentem lepiej odzwiercie-
dlajgcym moment przeniesienia znaczgcych ryzyk
i korzysci (przeniesienia kontroli zgodnie z MSSF 15)
na nabywce lokalu nie jest podpisanie ostatecznej
umowy przeniesienia wtasnosci lokalu, a wydanie ku-
pujgcemu nieruchomosci. Nastepuje to na podstawie
podpisanego przez strony protokotu odbioru wy-
tacznie po zakonczeniu procesu budowlanego nieru-
chomosci i otrzymaniu pozwolenia na uzytkowanie,
a takze pod warunkiem dokonania przez kupujgce-
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ktoére zastosowano przy sporzadzaniu jednostkowe-
go sprawozdania finansowego Spdtki za rok zakon-
czony 31 grudnia 2017 r., za wyjatkiem dobrowolnej
zmiany zasad rachunkowosci przyjetej przez Spotke
oraz za wyjatkiem zastosowania nowych standar-
doéw, zmian do standarddw i interpretacji wydanych
przez Komitet ds. IMSF, majacych zastosowanie
w przypadku Spodtki dla okresu sprawozdawczego
rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2018 r.

go 100% wptat na poczet ceny nabycia nierucho-
mosci. W ocenie Zarzadu, spetnienie powyzszych
warunkow, w szczegdlnosci wobec otrzymania ca-
tosci wptaty i akceptacji lokalu przez kupujacego
poprzez podpisanie protokotu odbioru, eliminuje
ryzyka zwigzane z procesem deweloperskim i efek-
tywnie prowadzi do przekazania korzysci oraz ryzyk
(kontroli) nad lokalem kupujacemu. Podejmujac de-
cyzje, Zarzad przeanalizowat historyczne przypadki
odstgpienia od umowy (nieprzystapienia do umowy
przeniesienia lokalu) po podpisaniu protokotu od-
bioru i stwierdzit, ze sg wyjatkowo sporadyczne, co
potwierdza powyzsze wnioski.

Przyjeta zmiana skutkuje wczesniejszym rozpozna-
niem przychodu ze sprzedazy oraz kosztu wtasnego,
a co za tym idzie - marzy na sprzedazy lokali. Zgod-
nie z wymogami MSR 8 ,,Zasady (polityka) rachunko-
wosci, zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie
bteddw”, powyzsza zmiana zasad rachunkowosci
zostata wprowadzona retrospektywnie. Oznacza to,
ze skorygowany zostat bilans otwarcia kapitatéw
wtasnych Spotki najwczesniejszego prezentowa-
nego okresu, czyli na dzien 1 stycznia 2017 r. oraz
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dane poréwnawcze zaprezentowane w niniejszym
skréconym srodrocznym jednostkowym sprawoz-
daniu finansowym, tak jak gdyby zmieniona zasada
rachunkowosci byta stosowana od zawsze.

Podsumowujac, Spdtka zdecydowata sie na zmiane
polityki rachunkowosci w powyzszym zakresie po-
niewaz w ocenie Zarzadu, nowe zasady rozpozna-
wania przychoddw dostarczg bardziej wiarygodnych
i uzytecznych informacji. Nowa polityka rachunko-
wosci lepiej odzwierciedla ekonomiczng tresé trans-
akcji sprzedazy lokali mieszkalnych, w tym moment
przejscia korzysci i ryzyk, a takze jest zgodna z ob-
serwowana praktyka rynkowa w tym zakresie wérod
deweloperdw mieszkaniowych.

Nowa polityka rachunkowosci jest zgodna z zapisa-
mi Miedzynarodowych Standarddéw Rachunkowo-
Sci, w szczegdlnosci z zapisami MSSF 15 ,,Przychody
z umow z klientami”.

Dane poréwnawcze w niniejszym sprawozdaniu fi-
nansowym zostaty odpowiednio przeksztatcone.
Wptyw powyzszych zmian na poszczegodlne pozy-
cje sprawozdania z sytuacji finansowej na 1 stycznia
2017 r., 30 wrzesnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2017 r.,
a takze na rachunek zyskdéw i strat za okres od 1
stycznia 2017 r. do 30 wrzes$nia 2017 r. przedstawiaja
ponizsze tabele.

Najwazniejsze zmiany w danych poréwnawczych na 30.09.2017 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]
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30.09.2017 30.09.2017
- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
Aktywa
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 46 264 45 697 (567)
Zapasy 315 485 301563 (13 922)
Pasywa
Zysk z lat ubiegtych 2165 2008 as7)
Zysk netto 100 418 102 991 2573
Otrzymane kaucje i zaliczki 145 880 128 975 (16 905)
JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]
01.01.2017 - 30.09.2017 01.01.2017 - 30.09.2017
- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
Przychody 239 835 255 216 15 381
Koszt wtasny sprzedazy (171 369) (183 574) (12 205)
Zysk brutto ze sprzedazy 68 466 71642 3176
Zysk operacyjny 130 956 134 132 3176
Zysk brutto 93 906 97 082 3176
Podatek dochodowy 6 512 5909 (603)
Zysk netto 100 418 102 991 2573
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Najwazniejsze zmiany w danych porédwnawczych na 31.12.2017 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

31.12.2017 31.12.2017
- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
Aktywa
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 366 13 840 (526)
Zapasy 229 422 217 987 (11 435)
Pasywa
Zysk z lat ubiegtych 2165 2008 Qas7)
Zysk netto 632 496 634 896 2 400
Otrzymane kaucje i zaliczki 65 706 51502 (14 204)
JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]
01.01.2017 - 3012.2017 01.01.2017 - 30.12.2017
- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
Przychody 446 244 458 925 12 681
Koszt wtasny sprzedazy (321 072) (330 790) (9 718)
Zysk brutto ze sprzedazy 125172 128 135 2963
Zysk operacyjny 722 450 725 413 2963
Zysk brutto 657 882 660 845 2963
Podatek dochodowy (25 386) (25 949) (563)
Zysk netto 632 496 634 896 2400
Nicklas Lindberg Maciej Drozd Piotr Gromniak Artur Langner
Prezes Wiceprezes Wiceprezes Wiceprezes
Marcin Materny Rafat Mazurczak Waldemar Olbryk
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Anna Gabryszewska-Wybraniec
Kielce, 27 listopada 2018 r. Gtéwny Ksiegowy
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KONTAKT

Echo Investment S.A. Emil Gérecki, manager odpo- Emil Gorecki

biuro w Warszawie wiedzialny w Echo Investment  Emil.Gorecki@echo.com.pl
Budynek Q22 za komunikacje i relacje inwe-  tel. +48 22 4 300 300

al. Jana Pawta Il 22 storskie, odpowie na dodat-

00-133 Warszawa kowe pytania dotyczace tego

sprawozdania finansowego
oraz dziatalnosci Spotki.
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