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Szanowni Akcjonariusze,
Partnerzy i Klienci,

Echo Investment ma za soba bardzo udany rok i do-
skonate wyniki, zarowno z punktu widzenia opera-
cyjnego, jak i finansowego. Z satysfakcja przekazuje
Panstwu raport, w ktérym opisujemy wykonana prace:
nasze osiggniecia biznesowe oraz plany rozwojowe
na najblizsze lata.

Kontynuujemy rozwoj dziatalnosci deweloperskiej,
zgodnie ze strategig rentownego wzrostu. Obecnie
w budowie i przygotowaniu mamy projekty, ktérych
tgczna powierzchnia najmu i sprzedazy wyniesie
ok. 1,3 mIn mkw. To blisko 20% wiecej niz na koniec
2017 r. W ubiegtym roku oddalismy do uzytku projek-
ty o ponad 160 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej,
biurowej i handlowej - w tym 150. inwestycje w naszej
historii, ktora byta katowicka galeria Libero.

Nasza grupa wypracowata w 2018 r. 305 min zt zysku
netto, ktére pochodzity z podstawowej dziatalnosci
- budowania i sprzedawania nieruchomosci. Naj-
wiekszy wptyw na wynik miato przekazanie klientom
935 mieszkan oraz wzrost wartosci nieruchomosci
w budowie: przede wszystkim biurowcéw komplek-
su Browary Warszawskie, biurowcéw O3 Business
Campus |l w Krakowie, Sagittarius i West Link we
Wroctawiu, a takze Libero w Katowicach. Wyniki
wzmochnit takze nasz udziat w zysku ze wzrostu
wartosci Galerii Mtociny budowanej w Warszawie.
Dzieki takim osiggnieciom, zdecydowalismy sie juz
w grudniu ubiegtego roku wyptaci¢ akcjonariuszom
dywidende zaliczkowa z zysku za 2018 r.

Projekty wielofunkcyjne

Nasza strategia budowania wielofunkcyjnych, kom-
pleksowych projektéw, nowych fragmentdw miast,
ktére zachecajg ludzi do mieszkania w nich, praco-
wania i spedzania tam wolnego czasu, nabrata odpo-
wiedniego tempa. Stanowig one ponad 45% wszyst-
kich naszych projektéw w budowie i przygotowaniu.

W ubiegtym roku oddalismy do uzytku dwa pierwsze
budynki Browarow Warszawskich. Wszystkie pozo-
state inwestycje, zaprojektowane w tym kwartale, sa
na réznych etapach budowy. Caty kompleks bedzie
gotowy juz w drugiej potowie 2020 r. Ten 4,5-hek-
tarowy teren zamieni sie w doskonatg przestrzen
miejska z ponad 580 mieszkaniami indywidualnych
wtascicieli, 450 mieszkaniami na wynajem, biurowca-
mi o tacznej powierzchni ponad 60 tys. mkw., Swietng
strefg gastronomiczng w historycznych piwnicach
oraz wykonczong przestrzenig publiczng z uliczkami,
placami i terenami zielonymi.

Kika tygodni temu rozpoczeliSmy budowe kolejnego
wielofunkcyjnego projektu, podobnego do Browardow
Warszawskich. Bedzie to Fuzja przy ul. Tymieniec-
kiego w todzi, gdzie powstanie ok. 90 tys. mkw.
mieszkan, biur, przestrzeni ustugowej, rozrywkowej
i gastronomicznej. Jestem przekonany, ze nasze do-
Swiadczenie i umiejetnosci, centralna lokalizacja oraz
pofabryczna architektura Fuzji zachecga todzian do
zamieszkania i spedzania tutaj wolnego czasu, a takze
przyciggna firmy, ktére szukaja biura w wyjatkowym
otoczeniu. Wkrotce to miejsce stanie sie znaczacym
punktem na mapie miasta.

Wspolnie z renomowanym, swiatowym studiem ar-
chitektonicznym BIG, przygotowujemy sie do kolej-
nego projektu: Towarowa 22 w Warszawie. Bedzie to
duzy, miejski kwartat, ktory potaczy biura, mieszkania,
hotel, handel, ustugi, a takze teatr, kino festiwalowe
czy doskonale zaprojektowana przestrzen publiczng,
petng zieleni i miejsc do wypoczynku. Ten projekt
przeciggnie centrum miasta na Wole i poprawi ja-
kos¢ zycia mieszkancow Warszawy. Przygotowana
koncepcja urbanistyczna zostata Swietnie przyjeta
na miedzynarodowych targach nieruchomosci MIPIM
w Cannes. Jestem pewien, ze bedzie to wyjatkowy
projekt dla naszej firmy, ale takze Warszawy.
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Mieszkania

Ze wzgledu na wysoki popyt na mieszkania, ale takze
rosnace koszty budowy, w ubiegtym roku skupilismy
sie na utrzymaniu marzy na sprzedawanych miesz-
kaniach. Rozpoczelismy budowe o$miu inwestycji
i sprzedalismy 986 lokali. Duzo energii poswiecilismy
tez na przygotowanie nowych projektow i zakupy
dziatek. Dzieki temu w tym roku rozpoczniemy bu-
dowe i sprzedaz projektow z 2,3 tys. mieszkan. To
znaczacy krok do wzmacniania naszej pozycji wsrod
czotowych deweloperow z tego sektora w Polsce.

Drugi filar biznesu mieszkaniowego budujemy wspol-
nie z partnerem finansowym w segmencie mieszkan
na wynajem. Powotalismy spotke Resi4Rent, ktdra
bedzie pierwsza instytucjonalng platforma mieszkan
na wynajem w Polsce. Obecnie Echo Investment
buduje dla niej cztery projekty z 1,2 tys. mieszkan
i przygotowuje sie do rozpoczecia kolejnych, w kto-
rych znajdzie sie okoto 1,7 tys. lokali. Ich budowa wy-
startuje w nadchodzacych 12 miesigcach. Resi4Rent
jest na dobrej drodze zeby do 2020 r. osiggnac cel 5
tys. mieszkan w zarzadzaniu. Juz w trzecim i czwar-
tym kwartale 2019 r. platforma zacznie wynajmowacd
i zarzadzac pierwszymi inwestycjami we Wroctawiu
i Lodzi. Jestem przekonany, ze model biznesowy
Resi4Rent doskonale odpowiada na zmieniajace sie
preferencje konsumenckie oraz nowe trendy spo-
teczne, a takze pozwoli nam by¢ pionierem i liderem
w tym segmencie rynku.

Biura

Cieszymy sie z doskonatej kondycji sektora biuro-
wego, zarowno w Warszawie jak i w miastach re-
gionalnych. W zwiazku z rekordowym popytem na
wysokiej jakosci powierzchnie, mogliSmy rozpoczadé
budowe i wynajem czterech inwestycji w Warszawie,
Katowicach i Wroctawiu. W 2019 r. wbijemy topaty na
kolejnych czterech budowach - w Warszawie, todzi,
Gdansku i Wroctawiu. Dzieki temu stale mamy ok.
100 tys. mkw. powierzchni w ofercie, ktdrg mozemy
szybko dostarczy¢ potencjalnym klientom. W ubie-
gtym roku podpisaliSmy umowy najmu ok. 80 tys.
mkw., m.in. z tak znakomitymi firmami, jak WeWork,
Havas Media, MasterCard czy InterCars.

Zgodnie z naszg strategia, sprzedalismy inwestorom
doskonale wynajete budynki: West Link i Sagittarius
we Wroctawiu oraz Symetris Il w todzi. £acznie te
transakcje przyniosty nam ok. 130 min EUR. Podpi-
salismy rowniez umowe przedwstepna sprzedazy
Biur przy Bramie - pierwszego biurowca Browarow
Warszawskich. Poniewaz jest juz gotowy i wynajety,
spodziewamy sie sfinalizowac te umowe wkrotce.

Powierzchnie handlowe

Ubiegty rok przynidst rowniez sukcesy w sektorze
nieruchomosci handlowych. Tuz przed sezonem bo-
zonarodzeniowych zakupow otworzylismy Libero
- nowoczesne, doskonale zaprojektowane i w petni
wynajete centrum handlowe na potudniu Katowic.
Projekt zostat zaprojektowany zgodnie z najnowszy-
mi trendami na rynku handlowym, z duzym udziatem
przestrzeni poswieconej na strefe gastronomiczng,
ustugowa i rozrywkowa.

Juz w drugim kwartale otwieramy kolejng inwestycje
handlowg - Galerie Mtociny w Warszawie. Na budo-
wie szybko postepuja prace wykonczeniowe, a dziat
wynajmu finalizuje ostatnie umowy. Do otwarcia row-
niez i ta inwestycja bedzie w petni wynajeta przez
atrakcyjne marki oraz operatorow gastronomicznych
ze znakomitym jedzeniem. Gtéwnym czynnikiem
sukcesu Galerii Mtociny jest wyjatkowa strefa ga-
stronomiczno-rozrywkowa, ktéra zajmie okoto 20%
powierzchni, czyli 6 tys. mkw. na najwyzszym pietrze.
To bedzie wyjatkowe miejsce w Polsce.

Zakupy dziatek i sytuacja na rynku
budowlanym

Myslac o dalszym rozwoju, od poczatku 2018 r. za-
kupilismy dziatki pod ponad 170 tys. mkw. mieszkan
oraz biur. Pracujemy nad kolejnymi zakupami: w za-
awansowanych negocjacjach mamy obecnie dziatki
pod projekty o tgcznej powierzchni ok. 340 tys. mkw.
- gtéwnie mieszkaniowej.

W ubiegtym roku doswiadczalismy wzrostu cen ustug
budowlanych. Dzieki pakietowaniu zamoéwien, wta-
snym zarzadzaniem projektami, duzej skali zamowien
i standaryzacji, udato sie nam utrzymac w ryzach ro-
sngce koszty materiatéw i ustug. Dodatkowo, wzrost
kosztow zostat w znacznej czesci zniwelowany przez
podniesienie cen mieszkan oraz uzyskanie wyzszych
niz zaktadane czynszdéw w biurowcach i centrach
handlowych. W ostatnich miesigcach ceny ustug bu-
dowlanych sie ustabilizowaty, wyzwaniem pozostaje
jednak zapewnienie sity roboczej.

Sytuacja finansowa

Wartos¢ naszych aktywdw na 31 grudnia 2018 r. wy-
niosta blisko 4 mld zt, z czego az 2 mld zt to projekty
w budowie. Utrzymujacy sie niski poziom zadtuze-
nia grupy Echo Investment, ktéry na koniec 2018 r.
wynosit 28%, pozostawia nam mozliwos¢ szybkiego
reagowania na nadarzajace sie okazje rynkowe. Mamy
duzy komfort przy wyborze optymalnych zrédet fi-
nansowania rozwoju. W ubiegtym roku uplasowalismy
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Kontynuujemy rozwdj dziatalnosci deweloperskiej,
zgodnie ze strategig rentownego wzrostu. Obecnie

w budowie i przygotowaniu mamy projekty, ktérych taczna
powierzchnia najmu i sprzedazy wyniesie blisko 1,3 min
mkw. To blisko 20% wiecej niz przed rokiem. W ubiegtym
roku oddalismy do uzytku projekty o ponad 160 tys. mkw.
powierzchni mieszkaniowej, biurowej i handlowej - w tym
150. inwestycje w naszej historii, ktorg byta katowicka
galeria Libero.

240 min zt obligacji dla inwestorow indywidualnych 2018 r., z czego az 12 to rekomendacje ,kupuj”, a 6

i instytucjonalnych. -, trzymaj” lub ,neutralnie”. Powodem do dumy jest
dla nas takze uznanie rynkowe. Otrzymalismy tytuty

Kontynuujemy wspodtprace z rynkiem kapitatowym Dewelopera Roku w konkursach Prime Property Pri-

poprzez otwartg komunikacje, cykliczne spotkania, ze oraz ClJ Awards 2018, a takze tytut najlepszego

transmisje konferencji wynikowych oraz organizowa-  biurowego dewelopera roku Eurobuild Awards 2018.

nie czatow inwestorskich z analitykami, zarzadzajgcy-  Zapraszam do szczegotowej lektury naszego raportu

mi funduszami i inwestorami indywidualnymi. Dowo-  finansowego za 2018 r.

dem zaufania do naszej strategii jest 18 rekomendacji

dla akcji Echo Investment wydanych od poczatku Z powazaniem

/
Nicklas Lindberg
Prezes Echo Investment
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

Stan na Stan na
3112.2017 01.01.2017
- dane - dane
Stan na przeksztatcone przeksztatcone
NOTA 3112.2018 (niebadane) (niebadane)
Aktywa
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 2 2468 242 295
Rzeczowe aktywa trwate 3 8 938 1162 8672
Nieruchomosci inwestycyjne 4 1007 716 617 248 037
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 5 940 427 1281230 539 797
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsiewzieciach wyce- 27 258 531 215 891 564 363
nianych metoda praw wtasnosci
Dtugoterminowe aktywa finansowe 8 84 590 86 560 78 692
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 29 52 493 64 714 91810
2355163 1665 916 1531666
Aktywa obrotowe
Zapasy 9 771836 656 005 651899
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 3381 3426 736
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 10 87177 58192 20 403
Naleznosci handlowe i pozostate 10 211142 292 406 270 443
Krétkoterminowe aktywa finansowe 8 42190 80 247 24 544
Pochodne instrumenty finansowe 13 - 2 410 154
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 14 54 719 54 766 27 070
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 14 439 532 676 334 636 359
1609 977 1823 786 1631608
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 6 13 500 19 985 198 166
Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy 28 - 243 273 -
Aktywa razem 3978 640 3852960 3 361440
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ CD.

[TYS. PLN]
Stan na Stan na
31.12.2017 01.01.2017
Stan na - dane - dane
NOTA 3112.2018 przeksztatcone przeksztatcone
KAPITAL WELASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 1495573 1590 010 1535 309
Kapitat zaktadowy 15 20 635 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 15 1420 922 1192 117 1128 096
Kapitat z aktualizacji 28 - (49 676) -
Zyski zatrzymane 45543 437 410 394 760
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 8 473 (10 476) (8182)
Kapitaty udziatowcoéw niekontrolujgcych ma) a07) (100)
1495 459 1589 903 1535209
Rezerwy
Rezerwy dtugoterminnowe 16 125 559 85 028 68 522
Rezerwy krotkoterminowe 16 135 988 141963 75 333
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 29 111 303 49 723 41873
372 850 276 714 185 728
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiagzania z tytutu zadtuzenia 17 1149 693 1026 830 760 981
Zobowiagzania pozostate 18 28 089 - 39
Przychody przysztych okresow 9,19 57 851 16 073 9 331
1235633 1042903 770 351
Zobowiagzania krétkoterminowe
Zobowiagzania z tytutu zadtuzenia 17 280 729 528 939 220 940
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 8 859 7 500 2 338
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkow 18 8 400 35 404 245 225
Zobowigzania handlowe 18 234 623 179 252 163 930
Zobowiazania z tytutu dywidendy 18 - - 66 030
Zobowigzania pozostate 18 78 590 138 079 80 019
Przychody przysztych okresow 9,19 263 497 54 266 75 329
874 698 943 440 853 811
Zobowiazania dotyczace aktywoéw przeznaczonych do sprzedazy - - 16 341
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 3978 640 3852 960 3 361440
Wartos¢ ksiegowa 1495573 1590 010 1535 309
Liczba akcji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN) 3,62 3,85 3,72
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

01.01.2017-
3112.2017
01.01.2018- - dane
NOTA 3112.2018 przeksztatcone
Przychody ze sprzedazy 19 713 035 640 985
Koszt wtasny sprzedazy 20 (578 102) (490 514)
Zysk brutto ze sprzedazy 134 933 150 471
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 21 423 387 233 497
Koszty administracyjne zwigzane z realizacja projektow (36 599) (34 822)
Koszty sprzedazy (28 361) (27 973)
Koszty ogdlnego zarzadu (94 013) (85 880)
Pozostate przychody operacyjne 22 49 023 87 516
Pozostate koszty operacyjne 23 (43 916) (46 980)
Zysk operacyjny 404 454 275 829
Przychody finansowe 24 41736 144 641
Koszty finansowe 25 (62 907) (100 549)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych 13 (3795) 4 025
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych 26 10 066 (6 869)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metoda 27 34 858 47 322
praw wtasnosci
Zysk brutto 424 412 364 399
Podatek dochodowy 30 (M9 061) (51 390)
- czesc¢ biezaca (45 260) (16 444)
- czes$c¢ odroczona 29 (73 801) (34 946)
Zysk netto, w tym: 305 351 313 009
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 305 358 313 016
Zysk (strata) udziatowcow niekontrolujgcych [@D) 7)
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 305 358 313 016
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w tys. sztuk) bez posiadanych akgcji 412 691 412 691
wiasnych
Zysk (strata) na jedna akcje zwyktg (w PLN) 0,74 0,76
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w PLN) 0,74 0,76
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

01.01.2017-

31.12.2017

01.01.2018- - dane

NOTA 3112.2018 przeksztatcone

Zysk za rok obrotowy 305 351 313 009
Inne catkowite dochody:

- rdznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 18 949 (2 294)

- kapitat z aktualizacji 28 (6 054) (49 676)

Inne catkowite dochody netto 12 895 (51970)

Catkowity dochdd za okres, w tym: 318 246 261039

Catkowity dochdéd przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 318 253 261 046

Catkowity dochod przypadajacy na udziaty niekontrolujgce @D (@)

CHO N Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2018 .

investment



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 dominujgcej trolujacych razem
za okres
od 01.01.2018 do 31.12.2018
Stan na poczatek okresu 20 635 1192 117 (49 676) 435 150 (10 476) 1587 750 107) 1587 643
Zmiany przyjetych zasad 2 260 2 260 2 260
(polityki) rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, po 20 635 1192 117 (49 676) 437 410 (10 476) 1590 010 (107) 1589 903
uzgodnieniu danych prze-
ksztatconych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 228 805 - (228 805) - - - -
Dywidenda wyptacona - - - (412 690) - (412 690) - (412 690)
Inne catkowite dochody - - - - 18 949 18 949 - 18 949
Skutki przeszacowania inwe- - - (6 054) - - (6 054) - (6 054)
stycji finansowej (akcje EPP)
Skutki sprzedazy inwestycji - - 55730 (55 730) - - - -
finansowej (akcje EPP)
Zysk (strata) netto danego - - 305 358 - 305 358 ) 305 351
okresu
Stan na koniec okresu 20 635 1420 922 - 45 543 8 473 1495 573 ma4) 1495 459
za okres
od 01.01.2017 do 31.12.2017
Stan na poczatek okresu 20 635 1128 096 - 393 345 (8182) 1533894 (100) 1533794
Zmiany przyjetych zasad 1415 1415 1415
(polityki) rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, po 20 635 1128 096 - 394 760 (8182) 1535 309 (100) 1535 209
uzgodnieniu danych prze-
ksztatconych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 270 366 - (270 366) - - - -
Dywidenda wyptacona - - - - - - - -
Dywidenda zatwierdzona do - (206 345) - - (206 345) - (206 345)
wyptaty
Inne catkowite dochody - - - - (2294) (2 294) - (2 294)
Skutki przeszacowania inwe- - - (49 676) - (49 676) - (49 676)
stycji finansowej
Zysk (strata) netto danego - - 313 016 - 313 016 [@D) 313 009
okresu
Stan na koniec okresu 20 635 1192 117 (49 676) 437 410 (10 476) 1590 010 (107) 1589 903
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]

01.01.2017-
01.01.2018- 31.12.2017 - dane
Nota 3112.2018 przeksztatcone
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
l. Zysk (strata) brutto 424 412 364 399
Il. Korekty razem
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci (34 858) (47 322)
Amortyzacja srodkow trwatych 3489 2829
(Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 8130 1104
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 27 490 21264
(Zysk) strata z tytutu aktualizacji wartosci aktywow i zobowigzan (495 877) (433 942)
(Zysk) strata z tytutu realizacji instrumentow finansowych 1038 (1667)
(490 588) (457 734)
I1l. Zmiany kapitatu obrotowego:
Zmiana stanu rezerw 34 555 66 795
Zmiana stanu zapasow (67 889) (37 701)
Zmiana stanu naleznosci 55698 3477
Zmiana stanu zobowigzan krdotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 33 229 905 (173 694)
Zmiana stanu srodkdw pienieznych na rachunkach zablokowanych 47 (27 696)
252 316 (168 819)
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej (I+11+l11) 186 140 (262 154)
Podatek dochodowy zaptacony (43 857) (13 970)
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 142 283 (276 124)
B. Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
l. Wptywy
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 950 443
Zbycie inwestycji w nieruchomosci 32 359773 508 621
Z pozyczek i inwestycji finansowych 136 192 188 703
Dywidendy otrzymane od jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci - 12173
Zbycie inwestycji (akcje EPP) 237 219 -
734134 709 940
1. Wydatki
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (4 500) (5270)
Inwestycje w nieruchomosci (688 879) (523 608)
Na pozyczki i inwestycje finansowe (79 675) (227 306)
(773 054) (756 184)
Il. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I+11) (38 920) (46 243)
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH CD. [TYS. PLN]

01.01.2017-
01.01.2018- 31.12.2017 - dane
Nota 3112.2018 przeksztatcone
C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej 33
l. Wptywy
Kredyty i pozyczki 558 228 500 222
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 17 240 000 722 008
798 228 1222 230
1. Wydatki
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli (412 691) (272 375)
Sptaty kredytow i pozyczek (262 156) (318 393)
Wykup dtuznych papierdw wartosciowych 17 (402 900) (207 100)
Z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych (1038) -
Odsetki zaptacone (59 608) (62 020)
(1138 393) (859 888)
Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I1+11) (340 165) 362 342
D. Przeptywy pieniezne netto razem (A.IlII+B.III+C.1II) (236 802) 39 975
E. Zmiana stanu srodkéw pienieznych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, (236 802) 39 975
w tym:
- w tym zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
F. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 676 334 636 359
G. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu (F+D) 439 532 676 334
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POZYCJE POZABILANSOWE [TYS. PLN]

31.12.2018 31.12.2017
Zobowigzania warunkowe na rzecz pozostatych jednostek:
- z tytutu udzielonych gwaranciji i poreczen 1231418 1014 508
- z tytutu spraw sadowych 100 181
Zobowigzania warunkowe razem 1231518 1014 689

Zobowigzania warunkowe przedstawione sg wg war-
tosci nominalnej.

W ocenie Spdiki, wartosé godziwa gwarancji i pore-
czen jest bliska zeru, ze wzgledu na ich niskie ryzyko
zrealizowania. Szczegdtowy opis pozycji pozabi-
lansowych jest zaprezentowany w tabeli stanowigcej
dalszg czes¢ noty.

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2018 r.
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PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT NA 31.12.2018 R.

[TYS. PLN]

Wartos¢
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z o0.0. 1446 Caty okres trwania Poreczenie za zobowigzania spdtki Cogl Il Poland
umowy najmu oraz Limited Sp. z o0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan
trzy kolejne miesigce od wynikajacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015 r.
daty jej rozwigzania Wystawione w EUR.
HPO AEP Sp. z 0.0. Sp.J. 10 750 Do dnia uzyskania Poreczenie za zobowigzania spdtki Echo - Browary
pozwolenia na uzytkowanie Warszawskie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia Investments
dla prowadzonych inwesty- - Projekt Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K. jako zabezpieczenie
cji, jednakze nie pézniej zobowigzan wynikajacych z umowy zawartej 7.12.2016 r.
niz do 07.12.2031 . Poreczenie wzajemne, wystawione w EUR.
Human Office Polska Sp. z o.0. 100 do czasu Poreczenie za zobowigzania spdtki Sagittarius - Pro-
wygasniecia zobowigzan jekt Echo - 113 Sp. z 0. 0. Sp.K., wynikajace z umowy
z tytutu umowy leasingu leasingu.

Razem 12 296

GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT NA 31.12.2018 R. [TYS. PLN]

Wartos¢
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Echo Investment S.A. Horta Sp. z o.0. 21500 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aguarius Business House |
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Skua Sp. z o.0. 25 800 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aquarius Business House Il
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A./ Skarb Panstwa 45 466 do 22.05.2019 Zabezpieczenie wykonania zobowigzania spotki
Santander Bank Polska Outlet Park - Projekt Echo 126 Sp. z 0.0. Sp.K.
S.A.
Echo Investment S.A./ Skarb Panstwa 4 550 do 20.06.2019 Zabezpieczenie wykonania zobowigzania spotki
Santander Bank Polska Outlet Park - Projekt Echo 126 Sp. z 0.0. Sp.K.
S.A.
Q22 - Projekt Echo 128 IREEF - Strykdow 420 000 do 15.12.2019 Gwarancja jakosci na roboty budowlane
Sp. z 0.0. Sp.K. / Echo Propco Sp. z o.0. zwigzane z biurowcem Q22 w Warszawie.
Investment S.A.
Santander Bank Polska Miasto Katowice 2 676 do 31.01.2019 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan
S.A. spotki Galeria Libero - Projekt Echo 120 Sp. z 0.0. Sp.K.
wynikajacych z zawartej 16.06.2016 r.
umowy dotyczacej realizacji inwestycji drogowe;j.
BGZ BNP Paribas S.A. Miasto Katowice 2 676 do 31.01.2019 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan
spotki Galeria Libero - Projekt Echo 120 Sp. z 0.0. Sp.K.
wynikajacych z zawartej 16.06.2016 r.
umowy dotyczacej realizacji inwestycji drogowe;j.
Echo Investment S.A. / IREEF - Q22 Propco 992 do 31.07.2019 Gwarancja za zobowigzania spotki Echo Investment S.A.
PKO BP S.A. Sp. z 0.0. wynikajgce z umowy najmu zawartej 24.10.2016 r.
Wystawiona w EUR
Echo - Aurus Sp. z o.0. Echo - Park Rozwo- 760 do 28.02.2027 Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki Projekt
ju Sp. z 0.0. Sp.K. 133 - City Space GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace z umowy
najmu zawartej 4.11.2016 r. Wystawiona w EUR.
Echo - Aurus Sp. z o.0. Nobilis - Projekt 761 do 31.07.2027 Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki
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Echo 117 Sp. z o.0.
Sp.K.
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Projekt 137 - City Space GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace
Z umowy najmu zawartej 28.02.2017 r. Wystawiona
w EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT NA 31.12.2018 R. [TYS. PLN]

Gwarant

Na rzecz

Wartos¢
[tys. PLN]

Termin waznosci

Tytutem

Echo - Aurus Sp. z o0.0.

Raiffeisen Bank S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

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

Echo Investment S.A.

Echo - Aurus Sp. z o0.0.

Sagittarius-Projek Echo
- 13 Sp.z 0.0. Sp.k./Echo
- SPV 7 Sp. z 0.0./Echo
- Aurus Sp. z 0.0./PKO
BP S.A.

Echo Investment S.A.

Echo-SPV 7 Sp. z o.0.

Echo Investment S.A. Bank Pekao S.A. 14147 do 30.06.2029
SPV 7 Sp. z 0.0. /Echo R4R Wroclaw Kepa 82 818 do 31.07.2021
Investment S.A. Sp. z 0.0./SO SPV
103 Sp. z 0.0./R4R
Warszawa Browary
Sp. z 0.0.
Razem 1219 122
Razem poreczenia i gwa- 1231418
rancje
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Ventry Investments
Sp. z 0.0. Sp.K.

Agentia Nationala
de Administrare
Fiscala

IB 6 FIZAN / GPF 3
FIZAN

Santander Bank Pol-
ska S.A. / Bank BGZ
BNP Paribas S.A.

Santadner Bank
Polska S.A.

/ PKO BP S.A./
Bank Gospodarstwa
Krajowego /
mBank S.A.

Nobilis - Projekt
Echo 117 Sp. z o.0.
Sp.K.

Novaform Polska
Sp. z 0.0.

IB 14 FIZAN

Sagittarius - Projekt
Echo - 113 Sp. z o.
0. Sp.K.

Warburg-HiH Invest
Real Estate GmbH

A 19 Sp. z o0.0.

Ventry Investments
Sp. z 0.0. Sp.K.

1196

2163

119131

56 954

39 990

40 000

4 616

88 334

50

218 699

25800

42

do 09.04.2027

02.09.2019

31.10.2021

do daty konwersji
kredytu budowlane-
go na inwestycyjny

do daty konwers;ji
kredytu budowlane-
go na inwestycyjny

do 31.10.2026

do 31.05.2019

do 24.05.2024

do 31.01.2024

do 31.10.2028

do czasu wygasnie-
cia porozumienia

do 90 dni po zakon-
czeniu umowy najmu

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

Gwarancja zabezpieczajgca wykonanie zobowigzan
spotki S.C. Echo Investment Project 1S.R.L. Wystawiona

w walucie RON.

Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan spot-
ki Rosehill Investments Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy
programowej zawartej 31.08.2017 r. Wystawiona w EUR.

Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacji
projektu handlowego Libero w Katowicach.

Wystawiona w EUR.

Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw relizacji projektu
Galeria Mtociny w Warszawie oraz zobowigzan spotki
Berea Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy kredytu zawartej
1710.2017 r. Wystawiona w EUR.

Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane z biu-
rowcem Nobilis we Wroctawiu.

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki Duze
Naramowice - Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. Sp.K.A. wynika-
jace z umowy zawartej 08.01.2018 r.

Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan wyni-
kajacych z umowy sprzedazy biurowca West Link we
Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Gwarancja za zobowiagzania spdtki Echo Investment S.A.
wynikajace z umowy najmu zawartej 22.06.2018 r. Wysta-

wiona w EUR.

Gwarancja za zobowigzania wynikajace z gwarancji
jakosci budowlanej dotyczacej biurowca Sagittarius we
Wroctawiu. Wystawiona cze$ciowo w EUR.

Gwarancja za zobowiagzania spoétki Projekt 22 - Grupa
Echo Sp. z 0.0. SKA wynikajace z porozumienia sgsiedz-
kiego zawartego 4 lipca 2018 r. Wystawiona w EUR.

Gwarancja za zobowiagzania spo6tki Echo Investment S.A.
wynikajgce z umowy najmu zawartej 24.11.2017 r.

Wystawiona w EUR.

Gwarancja utrzymania wysokosci kosztéow
realizacji projektéw mieszkaniowych.

Gwarancja zwrotu zaliczki.
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NOTA 2

ZMIANA WARTOSCI NIEMATERIALNYCH - WG GRUP RODZAJOWYCH [TYS. PLN]

Nabyte koncesje, Inne i wartosci Wartosci

patenty, licencje niematerialne niematerialne
Za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 i podobne wartosci w budowie razem
Wartosé brutto wartosci niematerialnych na poczatek okresu 6 605 16 6 621
Zmiana z tytutu:
- zakupu 1778 804 2582
- sprzedazy (1093) - (1093)
Wartosé brutto wartosci niematerialnych na koniec okresu 7 290 820 8 110
Skumulowana amortyzacja na poczatek okresu (6 373) (6) (6 379)
Umorzenie za okres z tytutu:
- amortyzacji (346) as5) (361)
- sprzedazy 1102 4) 1098
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu (5 617) (25) (5 642)
Wartosé netto wartosci niematerialnych na koniec okresu 1673 795 2 468

ZMIANA WARTOSCI NIEMATERIALNYCH - WG GRUP RODZAJOWYCH [TYS. PLN]

Nabyte koncesje, Inne Wartosci

patenty, licencje wartosci niematerialne
Za okres od 01.01.2017 - 31.12.2017 i podobne wartosci niematerialne razem
Wartosé brutto wartosci niematerialnych na poczatek okresu 6 472 16 6 488
Zmiana z tytutu:
- zakupu 133 - 133
Wartosé brutto wartosci niematerialnych na koniec okresu 6 605 16 6 621
Skumulowana amortyzacja na poczatek okresu (6 190) (&) (6 193)
Umorzenie za okres z tytutu:
- amortyzacji (183) 3 (186)
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu (6 373) (6) (6 379)
Wartosé netto wartosci niematerialnych na koniec okresu 232 10 242
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NOTA 3

ZMIANY RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH - WG GRUP RODZAJOWYCH

[TYS. PLN]
Urzadzenia ) Pozostate Razem

Grunty Budynki techniczne Srodki i $rodki trwate Srodki
Za okres 01.01.2018 - 31.12.2018 wtasne i budowle i maszyny transportu w budowie trwate
Wartos¢ brutto srodkéw trwatych 357 4151 8 423 2 362 8 904 24 198
na poczatek okresu
Zwiekszenia z tytutu:
- nabycia 1008 838 334 437 2617
Zmniejszenia z tytutu:
- sprzedazy - - (2497) - (1575) (4 072)
Wartos¢ brutto srodkéw trwatych 357 5159 6 764 2 696 7 766 22 743
na koniec okresu
Skumulowana amortyzacja na poczatek 6) (748) (6 375) (1384) (4 523) (13 036)
okresu
Umorzenie za okres z tytutu:
- amortyzacji 2) (230) (1126) 457) (1 313) (3128)
- korekta z tytutu sprzedazy - 13 1715 (343) 974 2 359
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 8) (965) (5 786) (2184) (4 862) (13 805)
koniec okresu
Wartosé netto srodkéw trwatych na koniec 349 4194 978 512 2904 8 938
okresu

ZMIANY RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH - WG GRUP RODZAJOWYCH
[TYS. PLN]
Urzadzenia ) Pozostate Razem

Grunty Budynki techniczne Srodki i srodki trwate Srodki
Za okres 01.01.2017 - 31.12.2017 wtasne i budowle i maszyny transportu w budowie trwate
Wartos¢ brutto srodkéw trwatych 265 3593 7 754 5707 5778 23 097
na poczatek okresu
Zwiekszenia z tytutu:
- nabycia 92 558 933 33 3728 5344
Zmniejszenia z tytutu:
- sprzedazy - - (264) (3 378) (602) (4 243)
Wartos¢ brutto srodkéw trwatych 357 4151 8 423 2362 8904 24198
na koniec okresu
Skumulowana amortyzacja na poczatek 4) (635) (5772) (3 829) (4 185) (14 425)
okresu
Umorzenie za okres z tytutu:
- amortyzacji 2) ms3) (863) (734) (93D (2643)
- korekta z tytutu sprzedazy - - 261 3179 593 4 033
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na (®) (748) (6 375) (1384) (4 523) (13 036)
koniec okresu
Wartosé netto srodkéw trwatych na koniec 351 3403 2048 978 4 381 1162

okresu
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ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH

[TYS. PLN]

31.12.2018 31.12.2017
Stan na poczatek okresu 6 117 248 037

Zwiekszenia z tytutu:
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 993 606 -
- poniesienia naktaddéw na realizacje inwestycji 7 065 9 908
- zmiany wyceny nieruchomosci 928 -
1001599 9 908

Zmniejszenia z tytutu:
- sprzedazy - (177 964)
- zmiany wyceny nieruchomosci - 27 717)
- réznic kursowych - (2 253)
- przeniesienia do aktywow przeznaczonych do sprzedazy - (43 894)
- (251 828)
Stan nieruchomosci inwestycyjnych na koniec okresu 1007 716 6 117

Zwiekszenie wartosci nieruchomosci inwestycyjnych
w kwocie 993 606 tys. zt zwigzane jest z oddaniem
do uzytkowania projektow: O3 Business Campus
etap Il w Krakowie (142 632 tys. zt), Galeria Libero
w Katowicach (587 501 tys. zt), biura przy Bramie
(Browary J) w Warszawie (263 473 tys. zt).

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2018 .

Na wartos¢ nieruchomosci inwestycyjnych na 31 grud-
nia 2018 r. sktadajg sie ponadto nieruchomosci grun-
towe zlokalizowane w Radomiu, Zabrzu i Pamigtkowie
(okolice Poznania).

Grupa wycenia nieruchomosci inwestycyjne wedtug

wartosci godziwej na koniec kazdego okresu spra-
wozdawczego.
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ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH W BUDOWIE

[TYS. PLN]

31.12.2018 31.12.2017
Stan na poczatek okresu 1281230 539 797

Zwiekszenia z tytutu:
- zakupu 118 366 256 475
- poniesienia naktaddw na realizacje inwestycji 528 649 270 729
- zmiany wyceny nieruchomosci 506 930 364 113
- przeniesienia z zapasow - 90 997
1153 945 982 314

Zmniejszenia z tytutu:
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych (993 606) -
- sprzedazy (120 222) (150 272)
- zmiany wyceny nieruchomosci - (5 466)
- przeniesienia do zapasoéw (34 536) (62 645)
- przeniesienia do aktywdw przeznaczonych do sprzedazy (346 384) (22 498)
(1494 748) (240 881)
Stan nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na koniec okresu 940 427 1281230

Poniesione naktady na realizacje inwestycji dotyczyty
inwestycji zlokalizowanych w Gdansku, Krakowie,
Katowicach, todzi, Wroctawiu oraz Warszawie.

Grupa zakupita grunty w Krakowie (o wartosci 95
906 tys. zt), Katowicach (o wartosci 11 000 tys. zt)
i Warszawie (o wartosci 11 460 tys. zt), ktore zostaty
przeznaczone pod budowe projektow biurowych

W zwigzku ze spetnieniem warunkdw umozliwiajg-
cych dokonanie wyceny do wartosci godziwej nieru-
chomosci inwestycyjnej w budowie Grupa rozpoznata
wynik z pierwszej aktualizacji obiektow biurowych tj.
O3 Business Campus etap Ill (65 550 tys. zt), Moje
Miejsce etap | (36 047 tys. zt), Face2Face (19 882
tys. zt) oraz Biura przy Willi i Biura przy Warzelni
(Browary K, G, H) (143 226 tys. zt).

Ponadto w 2018 r. Grupa dokonata aktualizacji warto-
$ci godziwej biurowcow Sagittarius Business House
we Wroctawiu (48 841 tys. zt), West Link we Wrocta-
wiu (5 692 tys. zt), Biura przy Bramie w Warszawie
(Browary J) (95 853 tys. zt), Symetris Business Park
etap Il w todzi (4 551 tys. zt) i centrum handlowego
Libero w Katowicach (87 345 tys. zt). Zysk z aktu-
alizacji zostat pomniejszony o kwote 130 239 tys. zt
przysztych kosztédw gwarancji czynszowych i podzia-
tu zysku ze sprzedazy.

25 maja 2018 r. spotki Grupy zawarty przyrzeczong
umowe sprzedazy 100% udziatow spodtki zaleznej
West Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0. Sp.K. be-
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dacej wtascicielem nieruchomosci zlokalizowanej we
Wroctawiu, na ktorej znajduje sie budynek biurowy
West Link. Wartos¢ godziwa nieruchomosci na dzien
sprzedazy wyniosta 119 508 tys. zt.

Szczegodty dotyczace transakcji sprzedazy nierucho-
mosci w 2018 r. zostaty opisane w nocie 32.

W rezultacie uzyskania pozwolenia na uzytkowanie
Grupa dokonata zmniejszenia stanu nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie o wartos¢ 993 606 tys.
zt i zaklasyfikowata jako nieruchomos¢ inwestycyjng
projekty: O3 Business Campus etap Il w Krakowie
o wartosci 142 632 tys. zt, Libero w Katowicach o war-
tosci 587 501 tys. zt, biura Biura przy Bramie (Browary
J) w Warszawie o wartosci 263 473 tys. zt (nota 4).

W 2018 ., ze wzgledu na zamiar sprzedazy w terminie
do 12 miesiecy, Gupa zmniejszyta stan nieruchomo-
$ci inwestycyjnych w budowie przenoszac do kate-
gorii aktywa przeznaczone do sprzedazy projekty
0 tgcznej wartosci 346 384 tys. zt, w tym oddane do
uzytkowania biurowce Sagittarius Business House we
Wroctawiu oraz Symetris Il w todzi (nota 6).

W sprawozdaniu na 31 grudnia 2018 r. Grupa zapre-
zentowata nieruchomosci inwestycyjne w budowie
0 tacznej wartosci 940 427 tys. zt. Na bilans zamknie-
cia okresu sprawozdawczego sktadajg sie projekty
biurowe w tym.: Moje Miejsce (Beethovena) etapy | i ll
w Warszawie, Biura przy Willi i Biura przy Warzelni
(Browary budynki K, G, H) w Warszawie, Face 2 Face
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etapy | i Il w Katowicach oraz pozostate projekty
biurowe w przygotowaniu.

W hierarchii wartosci godziwej dla nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie Grupa przyporzadkowata
poziom 3.

Zgodnie z MSR 23 Grupa aktywuje te czesc kosztow
finansowych, ktére sg bezposrednio powigzane z na-
byciem i wytworzeniem sktadnikow majatkowych
ujetych jako nieruchomosci inwestycyjne w budowie.
W przypadku finansowania celowego, zaciggnietego
na realizacje projektu aktywowaniu podlega kwota
kosztéw finansowych, pomniejszona o przychody

uzyskane z tymczasowego lokowania srodkdéw pie-
nieznych (czyli kwot odsetek od lokat bankowych
z wyjatkiem lokat wynikajacych z blokad rachunkdéw,
umow akredytywy). W przypadku finansowania ogol-
nego, koszty finansowania podlegajgce kapitalizacji
ustala sie wedtug klucza sredniej wazonej wszystkich
kosztow finansowania zewnetrznego (stopa kapita-
lizacji) w odniesieniu do poniesionych naktaddow na
dany sktadnik aktywow.

Aktywowana kwota kosztéw finansowania zewnetrz-
nego na nieruchomosci inwestycyjne w budowie wy-
nosita w 2018 1. 1509 tys. zt (stopa kapitalizacji 3,66%),
w 2017 r. 1590 tys. zt (stopa kapitalizacji 3,76%).

ZMIANA STANU AKTYWOW PRZEZNACZONYCH DO SPRZEDAZY

[TYS. PLN]
31.12.2018 31.12.2017
Stan na poczatek okresu 119 985 198 166
Zwiekszenia z tytutu:
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 346 384 22 498
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych - 43 894
- przeniesienia z zapasow - 4 564
- poniesienia naktadow na realizacje inwestycji 1713 9 746
358 097 80 702
Zmniejszenia z tytutu:
- przeniesienia do zapasdéw (13 404) -
- zmiany wyceny nieruchomosci 2 11e) -
- sprzedazy (438 641) (156 944)
- zmiany réznic kursowych “2n (1939)
(464 582) (158 883)
Stan aktywow przeznaczonych do sprzedazy na koniec okresu 13 500 119 985

W 2018 r., ze wzgledu na zamiar sprzedazy w termi-
nie do 12 miesiecy Grupa zwiekszyta stan aktywow
przeznaczonych do sprzedazy przenoszac oddane
do uzytkowania projekty Sagittarius Business House
we Wroctawiu oraz Symetris |l w todzi, o tacznej
wartosci 346 384 tys. zt (nota 5).

Zmniejszenie stanu aktywdw przeznaczonych do
sprzedazy jest zwigzane ze sprzedaza: projektu Sa-
gittarius o wartosci 276 449 tys. zt, projektu Syme-
tris etap Il o wartosci 68 134 tys. zt, nieruchomosci
w Braszowie (Rumunia) o wartosci 29 029 tys. zi,
nieruchomosci w Budapeszcie (Wegry) o wartosci
30 531 tys. zt, nieruchomosci gruntowej w Warszawie
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przy ul. Tasmowej, o wartosci 22 498 tys. zt oraz nie-
ruchomosci gruntowej w Stupsku o wartosci 12 000
tys. zt.

Szczegodty dotyczace transakcji sprzedazy nierucho-
mosci w 2018 r. zostaty opisane w nocie 32.

Na 31 grudnia 2018 r. w pozycji ,,aktywa przeznaczone
do sprzedazy” Grupa ujeta nieruchomos¢ gruntowg
zlokalizowang w Koszalinie o wartosci 13 500 tys. zt.

W hierarchii wartosci godziwej dla nieruchomosci

inwestycyjnych zaklasyfikowanych jako przeznaczone
do sprzedazy Grupa przyporzadkowata poziom 3.
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KWOTY DOTYCZACE NIERUCHOMOSCI UJETE W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

[TYS. PLN]

31.12.2018 31.12.2017
Przychody z czynszdw dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnej 28 588 8 735
Bezposrednie koszty operacyjne (tacznie z kosztami napraw i utrzymania) dotyczace (12 594) (5 395)
nieruchomosci inwestycyjnej, ktéra w danym okresie przyniosta przychody z czynszéw

AKTYWA FINANSOWE [TYS. PLN]

31.12.2018 31.12.2017
Udzielone pozyczki dtugoterminowe wraz z odsetkami 82275 84 315
Udzielone pozyczki krotkoterminowe wraz z odsetkami 42190 79 760
Kaucje dtugoterminowe 2 315 2245
Inne papiery wartosciowe - 487
Stan na koniec okresu, w tym: 126 780 166 807
- dtugoterminowe 84 590 86 560
- krétkoterminowe 42190 80 247

Pozyczki zostaty udzielone podmiotom prawnym
i osobom fizycznym w PLN, z oprocentowaniem
WIBOR + marza, a takze w EUR - o statym opro-
centowaniu. Na dzien bilansowy, pozyczki o tacznej
wartosci114,4 min zt (po przeliczeniu na PLN) zostaty
udzielone jednostkom ujmowanym metoda praw
wtasnosci. Pozyczka w kwocie 9 min zt udzielona
zostata podmiotowi powigzanemu niekonsolidowa-
nemu metodg petna. Wartos¢ bilansowa pozostatych
pozyczek na rzecz oséb fizycznych i oséb prawnych
wynosi 1,1 min zt.

Maksymalna wartos$¢ ryzyka kredytowego zwigza-
nego z pozyczkami réwna sie ich wartosci bilan-
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sowej. Zarzad Spotki aktywnie monitoruje diuzni-
kéw i ocenia mozliwos¢ zrealizowania przez nich
zobowigzan pozyczkowych. W szczegodlnosci jest
to mozliwe w przypadku pozyczek udzielonych jed-
nostkom powigzanym, przez co Grupa ma mozliwosé
oceny i identyfikacji pozyczek, w przypadku ktérych
ryzyko kredytowe znaczaco wzrosto. Zarzad Spotki
nie stwierdzit takich pozyczek. Zarzad ocenit tak-
ze pozyczki pod katem utworzenia odpisu z tytutu
oczekiwanych strat kredytowych i ocenit taki odpis
jako nieistotny.

Szacunkowa wartos$¢ godziwa udzielonych pozyczek
jest w przyblizeniu rowna ich wartosci bilansowej.
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ZAPASY [TYS. PLN]

3112.2017 - dane

3112.2018 przeksztatcone
Potprodukty i produkty w toku 747 549 562 939
Produkty gotowe 18 457 87 064
Towary 5830 6 003
Zapasy razem 771836 656 005

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

Pozycja ,,potprodukty i produkty w toku” zawiera
przede wszystkim posiadane przez Grupe nierucho-
mosci oraz naktady na projekty mieszkaniowe w przy-
gotowaniu i w trakcie realizacji. Pozostata wartos¢
pozycji dotyczy poniesionych naktadéw na $wiad-
czone ustugi wykonczenia lokali (fit-out).

Pozycja ,towary” zawiera grunty przeznaczone do
sprzedazy.

Zapasy wyceniane sg nie wyzej niz mozliwa do uzy-
skania wartos¢ sprzedazy netto. Wartosc ta uzyskana
jest z informacji z aktywnego rynku. Odwrécenie od-
pisu wartosci zapasdw nastepuje albo w zwigzku ze
sprzedazg zapasu lub w zwigzku ze wzrostem ceny
sprzedazy netto. Kwoty odpiséw wartosci zapasdw
ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia
odpisdw wartosci zmniejszajgcych wartosé zapa-
séw ujetych w okresie jako przychdd znajdujg sie
w rachunku zyskdw i strat w pozycji ,koszt wtasny
sprzedazy”.

Zgodnie z MSR 23, Grupa aktywuje te czes¢ kosz-
téw finansowych, ktdre sg bezposrednio powigzane
z nabyciem i wytworzeniem sktadnikdw majatko-
wych ujetych jako zapasy. W przypadku finansowa-
nia celowego, zaciggnietego na realizacje projektu
aktywowaniu podlega kwota kosztéw finansowych,
pomniejszona o przychody uzyskane z tymczasowego
lokowania srodkoéw pienieznych (czyli kwot odsetek
od lokat bankowych z wyjatkiem lokat wynikajacych
z blokad rachunkéw, umoéw akredytywy). W przy-
padku finansowania ogdlnego, koszty finansowania
podlegajace kapitalizacji ustala sie przy zastosowaniu
Sredniej wazonej wszystkich kosztédw finansowania

zewnetrznego (stopa kapitalizacji) w odniesieniu do
poniesionych naktaddéw na dany sktadnik aktywow.

Aktywowana kwota kosztéw finansowania zewnetrz-
nego na zapasy wynosita w 2018 r. 2189 tys. zt (stopa
kapitalizacji 3,66%), natomiast w 2017 r. 1 020 tys. zt
(stopa kapitalizacji 3,76%).

Z pozycja zapasoOw zwigzane sg otrzymane wptaty
od klientow mieszkaniowych prezentowane w po-
zycji przychody przysztych okreséw oraz pozostate
zobowigzania.

Kwoty wptat zwolnione z rachunkdéw powierniczych
sg prezentowane w pozycji bilansu ,,przychody przy-
sztych okresow”.

Na 31 grudnia 2018 r. kwota zwolnionych z rachunkdw
powierniczych wptat wyniosta 321 348 tys. zt, w tym
dtugoterminowe 57 851 tys. zt. Na 31 grudnia 2017 r.
byto to 70 339 tys. zt, w tym diugoterminowe - 16
073 tys. ztb).

Ze wzgledu na wptaty zaliczek dotyczacych R4R (tj.
106 950 tys. zt), jak rdwniez istotng sprzedaz miesz-
kan, saldo ,,przychodoéw przysztych okresow” w 2018 r.
znaczgco wzrosto. Informacje na ten temat znajduja
sie w nocie nr 19.

Kwoty wptat zablokowane na rachunkach powierni-
czych sa prezentowane w pozycji bilansu ,,zobowig-
zania pozostate”.

Na 31 grudnia 2018 r. kwota zablokowanych wptat na
rachunkach powierniczych wyniosta 50 538 tys. zt,
w tym dtugoterminowe 10 416 tys. zt. Na 31 grudnia
2017 r. byto to 52 890 tys. zt.

ZAPASY - WPLYW NA WYNIK [TYS. PLN]

3112.2017 - dane

3112.2018 przeksztatcone
Wartos¢ zapaséw rozpoznanych jako koszt w danym okresie (539 378) (485 625)
Wartos¢ odpisdw aktualizujgcych zapasy ujeta w okresie jako koszt (4 068) (6 449)
Wartos¢ odwréconych odpiséow aktualizujgcych zapasy ujeta w okresie jako 10 843 22 663

zmniejszenie kosztu
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Odpisy wartosci zapasow i ich odwrdcenia dotycza
projektow mieszkaniowych i majg na celu odpisanie
wartosci do poziomu ceny mozliwej do uzyskania.

Zmiana odpiséw aktualizujgcych zapasy prezentowa-
na jest w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat
w pozycji ,Koszt wtasny sprzedazy” i w 2018 r. wy-
niosta 6 775 tys. zt (w 2017 r. 16 214 tys. zt).

Odwrodcenie odpiséw aktualizujgcych w 2018 r. doty-
czyto gtéwnie projektdw mieszkaniowych zlokalizo-
wanych we Wroctawiu (Grota Roweckiego) i w War-
szawie (Las Mtocinski), w zwigzku z ich sprzedaza.

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE [TYS. PLN]

31.12.2018 31.12.2017
Naleznosci handlowe, o okresie sptaty:
- do 12 miesiecy 85 944 80 646
- powyzej 12 miesiecy - 4
Aktywa finansowe razem: 85944 80 650
Naleznosci zwigzane ze sprzedaza akcji EPP 75 230 142 326
Naleznosci zwigzane ze sprzedaza Q22 4 520 24 850
Naleznosci z tytutu sprzedazy udziatow (Nobilis) 4 052 2 095
Pozostate naleznosci 25 609 36 623
Rozliczenia miedzyokresowe 15787 5862
Aktywa niefinansowe razem: 125 198 211 756
Naleznosci z tytutu podatku VAT 85733 58192
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 1444 -
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkéw razem 87177 58 192
Naleznosci krétkoterminowe netto razem 298 319 350 598
- odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci 414 2 480
Naleznosci krétkoterminowe brutto razem 302 460 353 078

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug wynikajg ze swiad-
czonych ustug deweloperskich, ustug wykonczenio-
wych (fit-out), wynajmu powierzchni komercyjnych
i mieszkaniowych oraz pozostatych. Szczegdtowy opis
ustug swiadczonych przez spodtki z Grupy znajduje
sie w nocie 19.

Spodtka na biezgco kontroluje kondycje i zdolnos¢
ptatnicza kontrahentéw. W stosunku do zadnego
z klientow Grupy Echo Investment nie wystepuje
znaczgca koncentracja ryzyka. Na 31 grudnia 2018 r.
Grupa oszacowata wartos¢ odpisu z tytutu utraty
wartosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug na bazie
macierzy rezerw opracowanej na podstawie danych
historycznych dotyczacych sptat naleznosci przez
kontrahentdw.
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W pozycji ,naleznosci zwigzane ze sprzedaza akcji
EPP” wykazano nieuregulowana na dzien bilansowy
czesé naleznosci z tytutu sprzedazy akcji EPP NV,
ktéra na dzien bilansowy wyniosta 75 230 tys. zt. Na
dzien publikacji raportu naleznos¢ ta zostata w catosci
uregulowana.

Maksymalna wartos¢ ryzyka kredytowego zwigzanego
z naleznosciami handlowymi nie odbiega istotnie od
wartosci bilansowej. Szacowana wartos¢ godziwa
naleznosci handlowych jest biezgcqg wartoscia przy-
sztych oczekiwanych zdyskontowanych przeptywodw
pienieznych i nie odbiega istotnie od bilansowej war-
tosci tych naleznosci.
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ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH [TYS. PLN]

31.12.2018 31.12.2017
Stan na poczatek okresu 2 480 3228
Zwiekszenia z tytutu:
- utworzenie odpisu 2 296 289
2296 289
Zmniejszenia z tytutu:
- rozwigzanie rezerwy (619) (403)
- umorzenie postepowania egzekucyjnego ae) (432)
- sprzedaz spotek (202)
(635) (1037)
Stan odpiséw aktualizujgcych wartos$é naleznosci 4141 2480

krétkoterminowych na koniec okresu

Grupa oszacowata wartosé¢ odpisu z tytutu utraty kontrahentow. Macierz zostata zaprezentowana
wartosci naleznosdci z tytutu dostaw i ustug na bazie  w rozdziale dotyczacym zarzadzania ryzykiem fi-
macierzy rezerw opracowanej na podstawie danych nansowym, w czesci dotyczacej ryzyka kredytowego.
historycznych dotyczacych sptat naleznosci przez

NOTA 12 . :
NALEZNOSCI HANDLOWE PRZETERMINOWANE BRUTTO

- Z PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIESPLACONE W OKRESIE [TYS. PLN]

31.12.2018 3112.2017
do 1T miesigca 16 621 8243
1-3 miesigce 4 691 3285
3-6 miesiecy 10 266 1296
6-12 miesiecy 2 557 407
powyzej 12 miesiecy 1393 2 355
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane razem (brutto) 35528 15 586
Odpisy aktualizujace wartosc przeterminowanych naleznosci z tytutu 4140 (2 480)
dostaw i ustug
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane razem (netto) 31387 13106
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POCHODNE INSTRUMENTY FINANSOWE (AKTYWA)

[TYS. PLN]

31.12.2018 31.12.2017
Interest Rate Swap - 70
Terminowe kontrakty walutowe "forward" - 2 340
Pochodne inwestycje finansowe razem - 2 410
Z czego o terminie zapadalnosci:
- do 1roku - 2 378
-od1do 3lat - 32

ZYSK (STRATA) Z TYTULU POCHODNYCH INSTRUMENTOW WALUTOWYCH

[TYS. PLN]
1.01.2018- 1.01.2017-
31.12.2018 31.12.2017
Zysk / (strata) z tytutu rozliczenia instrumentéw forward (1038) 1667
Przychody / koszty z tytutu aktualizacji instrumentéw forward (2 757) 2 358
Zysk / (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych razem (3795) 4 025
SRODKI PIENIEZNE - AKTYWA FINANSOWE [TYS. PLN]
31.12.2018 31.12.2017
Srodki pieniezne w kasie i na rachunkach 494 251 731100
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne razem 494 251 731100
Z tego $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania:
- stanowigce zabezpieczenie pokrycia kosztow sptaty odsetek i rat kapitatowych 500 508
- stanowigce zabezpieczenie zwrotu kaucji 3680 21
- wptywy od klientéw mieszkaniowych zablokowane na rachunkach powierni- 50 539 54 237
czych, zwalniane przez bank wraz z postepem realizacji inwestycji
54 719 54 766

Grupa lokuje nadwyzki pieniezne w bankach - gtow- Maksymalne ryzyko kredytowe $rodkéw pienieznych

nie w PKO BP S.A., Alior Bank S.A., Santander Bank  jest rowne ich wartosci bilansowe;j.

Polska S.A. oraz DNB Nord Polska S.A.
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AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A. POSIADAJACY POWYZEJ
5% KAPITALU AKCYJNEGO NA 31.12.2018 R.

Akcjonariusze

Liczba gtosdéw / akcji % kapitatu akcyjnego

% gtosow na WZA

Oaktree-PIMCO-Griffin Real Estate
(poprzez Lisala Sp. z 0. 0.)

Nationale Nederlanden OFE
Aviva OFE Aviva Santander
Nicklas Lindberg - prezes zarzadu
Maciej Drozd - wiceprezes zarzadu

Pozostali

AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A.

Razem

230 930 856 55,96 55,96
54 085 207 131 131
40 386 590 9,79 9,79

538 676 013 013
221765 0,05 0,05

86 527 488 20,97 20,97
412 690 582 100,00 100,00

POSIADAJACY POWYZEJ 5% KAPITALU AKCYJNEGO NA 31.12.2018 R.

o,
013%5.05%

20.97%

9.79%

13.11%

OPIS AKCJI

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

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

papierow wartosciowych.
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55.96%

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2018 .

Liczba akcji:

230 930 856 - @ - PIMCO - Oaktree - Griffin Real Estate
54 085 207 - - Nationale-Nederlanden OFE
40 386 590 - - Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny

Aviva Santander

86 527 488 - @ - Pozostali akcjonariusze
538 676 - - Nicklas Lindberg - prezes zarzadu
221765 - - Maciej Drozd - wiceprezes zarzadu

AKCJONARIAT

Lisala sp. z 0.0. jest podmiotem kontrolowanym bez-
posrednio przez spdtke Echo Partners B.V., a posred-
nio - przez fundusze Oaktree Capital Management,
Pacific Investment Management Corporation (PIMCO)
oraz Griffin Real Estate.

Dane o strukturze akcjonariatu na 31 grudnia 2018 r.
wynikaja z informacji o stanie posiadania akcji pu-
blikowanych przez Otwarte Fundusze Emerytalne
(OFE) oraz zawiadomien przestanych do Spdtki przez
cztonkdéw zarzadu.
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KAPITAL ZAPASOWY [TYS. PLN]

31.12.2018 31.12.2017

Ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 100 748 100 943
Utworzony z osiggnietych zyskow 993 865 1041 961
Fundusz rezerwowy 326 309 49 213
Razem 1420 922 1192 117

Zysk netto Echo Investment S.A. za 2017 r. wyno-
szacy 632 496 tys. zt. zostat uchwatg Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (ZWZA) z 25
kwietnia 2018 r. podzielony w nastepujgcy sposob:
— 206 345 tys. zt - do podziatu miedzy akcjonariu-
szy Spotki;
- 213 075 tys. zt - na Fundusz Dywidendowy;
- 213 076 tys. zt - na kapitat zapasowy Spotki.

W dniu 8 listopada 2018 roku Zarzad Echo Investment
S.A. podjat Uchwate o warunkowej wyptacie zaliczki
na poczet dywidendy za rok obrotowy 2018 w kwocie
206 345 tys zt.

Zysk netto wypracowany przez Echo Investment S.A.
w 2018 r. proponuje sie w czesci witgczy¢ do podziatu
pomiedzy akcjonariuszy

WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE

31.12.2018 31.12.2017
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej (w tys. PLN) 1495573 1590 010
Liczba akcji (w tys. sztuk) 412 691 412 691
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN) 3,62 3,85
Rozwodniona liczba akcji 412 691 412 691
Rozwodniona wartos$c ksiegowa na jedna akcje 3,62 3,85

ZYSK NA JEDNA AKCJE

1.01.2018- 1.01.2017-

31.12.2018 31.12.2017
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej (w tys. PLN) 305 358 313 016
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w tys. sztuk) 412 691 412 691
Zysk (strata) podstawowy na jedna akcje zwykta (w PLN) 0,74 0,76
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej (w tys. PLN) 305 358 313 016
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych (w tys. sztuk) 412 691 412 691
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w PLN) 0,74 0,76

W latach 2018 i 2017 spodtka nie stosowata instrumen-
téw rozwadniajacych.
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NOTA 16 ZMIANA STANU REZERW - WG TYTULOW [TYS. PLN]
31.12.2018 3112.2017

Stan na poczatek okresu

- rezerwa na przewidywane koszty ogdlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) 6 23
- rezerwa na przewidywane kary i straty 36 920 23924
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 2 066 2 066
- rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi 4 695 -
- rezerwa na zobowigzania master lease 127 080 102 215
- rezerwa na zobowigzania profit share 49187 15627
- rezerwa na prace fit-out 5743 -
- rezerwa dotyczaca finalnego rozliczenia ceny sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej 1294 -

226 991 143 855

Zwigkszenia z tytutu:

- rezerwa na przewidywane koszty ogdlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) 4 382 6
- rezerwa na przewidywane kary i straty 10 595 15 761
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 200 -
- rezerwa na sprawy sadowe 6 126 -
- rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi 10 192 5444
- rezerwa na zobowigzania master lease 89 237 101 667
- rezerwa na zobowigzania profit share 49 839 61754
- rezerwa na prace fit-out 8 414 6 504
- rezerwa dotyczaca finalnego rozliczenia ceny sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej - 1294

178 985 192 430

Wykorzystanie i rozwigzanie z tytutu:

- poniesionych kosztow ogdlnego zarzadu (6) 23)
- poniesionych kar i strat (31548) (2 765)
- poniesionych kosztéw napraw gwarancyjnych, remontow itp. (2 207) -
- rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi (6134) (749)
- rezerwa na zobowigzania master lease (96 404) (76 802)
- rezerwa na zobowigzania profit share (1583) (28 194)
- rezerwa na prace fit-out (6 547) (761

(144 429) (109 294)

Stan na koniec okresu

- rezerwa na przewidywane koszty ogodlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) 4 382 6
- rezerwa na przewidywane kary i straty 15 967 36 920
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 59 2 066
- rezerwa na sprawy sadowe 6126 -
- rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi 8 753 4 695
- rezerwa na zobowigzania master lease 19 913 127 080
- rezerwa na zobowigzania profit share 97 443 49187
- rezerwa na prace fit-out 7 610 5743
- rezerwa dotyczaca finalnego rozliczenia ceny sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej 1294 1294
261547 226 991
w tym:
Rezerwy dtugoterminowe 125 559 85 028
Rezerwy krotkoterminowe 135 988 141 963
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W okresie sprawozdawczym, wykorzystano rezerwy
na zabezpieczenie okreséw bezczynszowych (ma-
ster lease) w wysokosci 46 067 tys. zt, ktore byty
zwigzane ze sprzedanymi w 2016 r. biurowcami: Q22
w Warszawie, Symetris Business Park etap | w todzi,
O3 Business Campus etap | w Krakowie oraz Tryton
Business House w Gdansku.

Ponadto, w okresie sprawozdawczym wykorzystano
rezerwy na zabezpieczenie okreséw bezczynszowych
(master lease) w kwocie 5 299 tys. zt, zwigzane ze
sprzedanymi w 2017 r. biurowcami A4 Business Park
etap Ill, Nobilis Business House we Wroctawiu oraz
w kwocie: 1 404 tys. zt, zwigzane ze sprzedanym
w 2018 r. biurowcem Sagittarius we Wroctawiu.

Rezerwy na gwarancje czynszowe i zobowigzanie do
podziatu zysku zostaty podzielone zgodnie z termi-
nem wymagalnosci od dnia bilansowego.

Daty realizacji rezerw na kary i straty, koszty gwa-
rancyjne i sprawy sgdowe nie sg mozliwe do osza-
cowania, przy czym istnieje duze prawdopodobien-

stwo ich realizacji w terminie do 12 miesiecy od daty
bilansowe;.

Rezerwa na kary obejmuje wartos¢ kar, ktdrymi moze
zostac¢ obcigzona Spodtka z tytutu zawartych umow,
o prawdopodobienstwie obcigzenia wiekszym niz 50%.

Rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyj-
nych obejmuje wartos¢ napraw, badz odszkodowania
dotyczacego sprzedanych lokali i projektow, o praw-
dopodobienstwie obcigzenia wiekszym niz 50%.

Rezerwa na zobowiagzania zwigzane z projektami in-
westycyjnymi dotyczy przede wszystkim zobowigza-
nia Grupy do zaptaty czynszow i optat eksploatacyj-
nych zwigzanych z poziomem wynajmu nizszym od
okreslonego w umowie oraz zobowigzanie do zaptaty
czesci zysku osiggnietego na sprzedazy projektow.

Kwoty rezerw zostaty oszacowane na podstawie naj-
lepszej wiedzy Spotki oraz na podstawie doswiadczen.

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU ZADLUZENIA [TYS. PLN]

3112.2018 31.12.2017
Kredyty i pozyczki 270 858 156 961
Dtuzne papiery wartosciowe 1158 669 1398 070
Odsetki od kredytow i pozyczek 895 738
Kredyty i pozyczki razem 1430 422 1555 769
- z czego czes¢ dtugoterminowa 1149 693 1026 830
- z czego czesc krotkoterminowa 280 729 528 939

W pozycji ,kredyty i pozyczki” Grupa prezentuje
posiadane kredyty celowe i linie kredytowe w rachun-
kach biezgcych. Zabezpieczeniem umow kredyto-
wych na finansowanie projektéw sg przede wszystkim
hipoteki na nieruchomosciach, cesje wierzytelnosci
z zawartych umow najmu, umow realizacyjnych, polis
oraz zastawy rejestrowe i finansowe na udziatach,
rachunkach oraz zbiorze rzeczy i praw spotek zalez-
nych. Oprocentowanie kredytéw denominowanych
w EUR oparte jest o stawke EURIBOR powiekszong
o marze. Grupa stosuje zabezpieczenia stopy procen-
towej w postaci instrumentéw IRS. IRS w zdecydo-
wanej wiekszosci nie sg samodzielnymi instrumen-
tami, wymog ich zawarcia wynika z zapisdw umow
kredytowych, a ich wycena jest przeprowadzana
razem z kredytami.

Zabezpieczeniem linii kredytowych biezgacych i ob-
rotowych w PLN sg oswiadczenia o poddaniu sie
egzekucji i petnomocnictwa do rachunkdw banko-
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wych. Oprocentowanie kredytéw oparte jest o stawke
WIBOR powiekszong o marze banku. Wedtug najlep-
szych informacji i danych Zarzadow spdtek z Gru-
py, w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania
sprawozdania finansowego nie nastgpito naruszenie
warunkow umow kredytowych i ustalonych poziomow
zabezpieczen.

W pozycji ,,dtuzne papiery wartosciowe” Grupa pre-
zentuje wyemitowane obligacje. Oprocentowanie
obligacji oparte jest o stawke WIBOR powiekszong
o marze. Wartosc¢ godziwa zobowiazan z tytutu kre-
dytéw i pozyczek oraz obligacji nie odbiega istotnie
od wartosci bilansowej. Wartos¢ godziwa zostata
ustalona metoda dochodowa na podstawie przepty-
wow pienieznych zdyskontowanych aktualna rynkowa
stopg procentowa. Wycena do wartosci godziwej
zostata zaklasyfikowana do poziomu 3 hierarchii war-
tosci godziwej.
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ZOBOWIAZANIA HANDLOWE | POZOSTALE [TYS. PLN]

3112.2018 31.12.2017

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:
- do 12 miesiecy 234 623 178 865
- powyzej 12 miesiecy - 387
234 623 179 252
Whptaty od klientdw mieszkaniowych zablokowane na rachunkach 50 538 52 890

powierniczych

Kaucje od wykonawcow i otrzymane zaliczki 41135 43 496
Zobowiazania z tytutu nabycia udziatow w spdtce elektrownia - 23 251
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 13726 17 912
Pozostate zobowigzania 1280 530
106 679 138 079
Zobowigzania z tytutu podatku VAT 6 298 35107
Zobowiagzania z tytutu pozostatych podatkow 2102 297
8 400 35404
Zobowiazania handlowe i pozostate razem 349 702 352 735

Wartos¢ godziwa zobowigzan handlowych i pozosta-
tych nie rozni sie istotnie od ich wartosci bilansowej.
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PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY [TYS. PLN]

1.01.2017-

3112.2017

1.01.2018- - dane

3112.2018 przeksztatcone

Sprzedaz i wynajem powierzchni mieszkaniowej 397 044 488 888
Realizacja i wynajem powierzchni w obiektach biurowych 133 888 101 330
Wynajem powierzchni w centrach handlowo - rozrywkowych 29 946 18 786
Pozostata sprzedaz 152 157 31981
Przychody ze sprzedazy wyroboéw i ustug razem 713 035 640 985

Ponizej przedstawiono ujawnienia, w odniesieniu do gtéwnych
grup przychodoéw, ktére umozliwig uzytkownikom sprawozdan
finansowych zapoznanie sie z charakterem, kwotami, termi-
nami uzyskania oraz niepewnosciami zwigzanymi z przycho-
dami i przeptywami pienieznymi wynikajacymi z zawartych
umow.

PRZYCHODY [TYS. PLN]

01.01.2017-

3112.2017

01.01.2018- dane prze-

31.12.2018 ksztatcone

Sprzedaz (A) 393 521 484 71
Wynajem (C) 3523 4177
Mieszkania 397 044 488 888
Wynajem (C) 19 832 23978
Ustugi wykonczeniowe (D) 114 056 77 352
Biura 133 888 101 330
Wynajem (C) 9 361 501
Ustugi prowadzenia inwestycji (E) 20 585 18 285
Centra 29 946 18 786
Sprzedaz (F) 128 717 4 295
Wynajem (C) 3064 3141
Ustugi (F) 20 376 24 545
Pozostate 152157 31981
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(A) Przychody zwigzane z dziatalnoscia
deweloperskya - sprzedaz powierzchni
mieszkaniowej i komercyjnej w projektach
mieszkaniowych

Grupa ujmuje przychody w momencie spetnienia zobowigzania
do wykonania swiadczenia. Zobowigzanie do wykonania $wiad-
czenia uznaje sie za spetnione, w chwili wydania kupujgcemu
nieruchomosci, ktére nastepuje na podstawie podpisanego
przez strony protokotu odbioru wytacznie po zakonczeniu pro-
cesu budowlanego nieruchomosci i otrzymaniu pozwolenia
na uzytkowanie, a takze pod warunkiem dokonania przez ku-
pujgcego 100% wptat na poczet ceny nabycia nieruchomosci.
Umowy zawarte w ramach tej grupy przychodow nie zawierajg
elementu zmiennego wynagrodzenia. Ponadto, w ocenie Grupy,
zawarte umowy nie zawierajg istotnego elementu finansowania.
W zwigzku z tym, Grupa, co do zasady, nie wykazuje naleznosci
badz innych sald aktywow z tytutu umdw zwigzanych z tg gru-
pa przychoddw. Zobowigzania z tytutu umoéw odzwierciedlajg
wptacone zaliczki dokonane przez klientéow. Ponizsza tabela
prezentuje zmiany w saldzie zobowigzan z tytutu umoéw w od-
niesieniu do tej grupy przychodoéw.

PRZYCHODY PRZYSZLYCH OKRESOW [W TYS. PLN]

1.01.2017-

3112.2017

1.01.2018- - dane

3112.2018 przeksztatcone

Przychody przysztych okreséw - stan na poczatek okresu 70 339 94 759

Zwiekszenia - wptaty 644 530 470 470

Ujete jako przychody w okresie (393 521) (494 890)

- w tym przychody ujete w okresie, uwzglednione w saldzie otrzymanych zali- (66 746) (83 828)
czek na poczatek okresu

Przychody przysztych okreséw - stan na koniec okresu 321348 70 339

taczna wartos¢ przychodéw do ujecia w przysztosci, wynika-
jacych z umoéw sprzedazy powierzchni mieszkaniowych podpi-
sanych na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. wynosi 1426 243
tys. zt, z czego do dnia bilansowego Grupa otrzymata zaliczki
w kwocie 321 348 tys. zt. Przychody te zostang rozpoznane
w momencie wydania kupujgcym nieruchomosci, po zakonczeniu
budowy i uzyskaniu niezbednych decyzji administracyjnych, co
nastepuje srednio po okresie ok.1do 3 miesiecy po zakonczeniu
budowy.
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PRZYCHODY DO UJECIA W PRZYSZtOSCI, WYNIKAJACE Z UMOW SPRZEDAZY
POWIERZCHNI MIESZKANIOWYCH [TYS. PLN]

Oczekiwany

taczna wartoscé
przychoddw

do ujecia w przy-
sztosci zwigza-
nych z zawartymi

Otrzymane
zaliczki /
Przychody przy-
sztych okreséw

Kaucje na
mieszkania
(dtugoterminowe
i krotkotermino-

termin Catkowita zobowigzaniami (dtugoterminowe we)/Pozostate

zakonczenia oczekiwana do wykonania i kréotkotermino- zobowiazania

Projekt budowy  wartos¢ projektu umowy we) (Nota 9)* (Nota 18)**
Dom pod Wilga lll, Krakow I Q2019 41805 41805 22 608 103
Rydla 32, Krakow Q2019 48 317 48 317 10 365 3774
Apartamenty GO, Krakow zakonczony 61188 1518 591 749
Osiedle Jarzebinowe IV, £6dz zakonczony 21894 3557 3557 -
Osiedle Jarzebinowe V, todz Q2019 42 844 42 844 6 838 1989
Osiedle Jarzebinowe VI, todz I Q2020 19 986 19 986 268 156
Nowa Dzielnica, todz I1Q 2019 29 638 29 638 4 515 738
Osiedle Jasminowe Ill, Poznan zakonczony 21429 336 336 -
Osiedle Jasminowe IV, Poznan Q2020 32 340 32 340 1025 1323
Osiedle Perspektywa I, Poznan zakonczony 43919 1156 47 306
Osiedle Perspektywa Il, Poznan Q2019 24 764 24 764 6 930 4 705
Osiedle Perspektywa Ill, Poznan IV Q 2019 30 917 30 917 8238 5263
Widoki Mokotow, Warszawa Q2020 68 424 68 424 6 51 5953
Browary Warszawskie Etap A, Warszawa zakonczony 54 917 2103 1910 49
Browary Warszawskie Etap B, Warszawa Q2019 125 033 125 033 46 481 10 066
Browary Warszawskie Etap C, Warszawa Q2019 91739 91739 35 041 6 528
Browary Warszawskie E, Warszawa IV Q 2019 118 907 118 907 - -
Osiedle Reset |, Warszawa IV Q 2019 66 151 66 151 1271 306
Osiedle Reset I, Warszawa IV Q2020 116 370 116 370 289 632
Moje Miejsce, Warszawa Q2020 129 470 129 470 106 141
Grota lll, Wroctaw IV Q 2019 16 236 16 236 - 627
Zebra, Wroctaw I1Q 2019 75963 75 963 31706 6 814
Kepa Mieszczanska (R4R), Wroctaw | Q2020 65 584 65 584 16 595 -
Browary Warszawskie (R4R), Warszawa I1Q 2020 160 208 160 208 41151 -
Rychtalska (R4R), Wroctaw Q2019 67 086 67 086 29 882 -
Wodna (R4R), todz Q2019 45 791 45 791 19 322 -
Pozostate 14 326 316
Razem 1620 918 1426 243 321348 50 538

* Zaliczki zwolnione z rachunkdw powierniczych

** Zaliczki pozostate (kwota brutto) do zwolnienia z rachunkéw powiernicznych
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(B) Przychody zwigzane z dziatalnoscia
deweloperska - sprzedaz nieruchomosci
komerycyjnych - biurowce i centra handlowe

Grupa rozpoznaje rodzaje i liczby swiadczen, do ktérych zobo-
wigzata sie na rzecz kupujacego w ramach umowy sprzedazy
nieruchomosci, w tym z tytutu gwarancji czynszowych. W ramach
sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych Grupa ujmuje przychod
W momencie spetnienia zobowigzania do wykonania $wiadczenia,
tj. w momencie podpisania aktu notarialnego, ktéry jest mo-
mentem przeniesienia kontroli nad nieruchomoscia na nabywce.
Grupa ujmuje kwote przychodu w wysokosci ceny wynikajgcej
z transakcji okreslonej w drodze umowy kupna-sprzedazy miedzy
jednostka a kupujacym. Jej poziom ustala sie wedtug wartosci
godziwej zaptaty, przy uwzglednieniu kwoty przysztych zobo-
wigzan wynikajacych z tresci ekonomicznej zawartej umowy.
Wystepujacym w tego rodzaju kontraktach elementem zmiennym
(z uwagi na jej zaleznos¢ od przysztych wydarzen) jest kwota
dotyczaca gwarancji czynszowych (rental guarantee). Pomimo
niepewnosci, Grupa jest w stanie wiarygodnie oszacowac koszt,
jaki bedzie musiata poniesc¢ z tytutu niewynajetej powierzchni
budynku w okresie wskazanym w umowie, na moment zawarcia
umowy. Grupa zawiazuje rezerwy z tego tytutu zgodnie z MSR
37 ,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe”.
Rezerwa ta pomniejsza wynagrodzenie z umowy, a tym samym
rozpoznawany przychod z tytutu jej wykonania. Wynik na sprze-
dazy nieruchomosci komercyjnych, ktére klasyfikowane sg jako
nieruchomosci inwestycyjne, zgodnie z MSR 40 ,,Nieruchomosci
inwestycyjne”, prezentowany jest w sprawozdaniu z catkowitych
dochoddw jako Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych.
Szczegodty dotyczgce rezerw rozpoznanych przez Grupe na 31
grudnia 2018 r. przedstawiono w nocie 16. Dodatkowe koszty
doprowadzenia do zawarcia umowy sprzedazy Grupa ujmuje
jako element skonsolidowanego rachunku zyskow i strat, w mo-
mencie rozpoznania przychodu ze sprzedazy sktadnika majatku.
Ponadto, w ocenie Grupy, zawarte umowy nie zawierajg istot-
nego elementu finansowania. Cena sprzedazy nieruchomosci
uzyskiwana od nabywcy jest z reguty w tego typu umowach
uiszczana w momencie sprzedazy. W zwigzku z takg charakte-
rystyka zawieranych umoéw, Grupa, co do zasady, nie wykazuje
naleznosci badz innych sald aktywow z tytutu umdw zwigzanych
z tg grupa przychodow.

Szczegdty dotyczace transakcji sprzedazy, ktdre miaty miejsce
w 2018 r. zostaty zaprezentowane w nocie 32.

(C) Przychody z najmu

Budynki komercyjne - centra handlowe i biura, oddane do uzyt-
kowania, oraz pojedyncze lokale w projektach mieszkaniowych
przeznaczone na najem stanowia dla Grupy zrédto przychodow
z najmu. Zgodnie z MSR 17 Leasing przychody z tytutu najmu
powierzchni mieszkalnych i komercyjnych sa ujmowane liniowo
w okresie obowigzywania zawartych umow.
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(D) Przychody z realizacji prac wykonczeniowych
(fit-out)

W ramach ustug realizacji inwestycji biurowych, standardem ryn-
kowym jest realizacja prac wykoriczeniowych na powierzchniach
przed ich przekazaniem najemcom. Grupa swiadczy ustugi prac
wykonczeniowych, co obejmuje przygotowanie i uzgodnienie
zakresu prac, organizacje i obstuge przetargoéw na roboty budow-
lane oraz nadzdr i koordynacje robdt budowlanych. Grupa ujmuje
przychody w momencie spetnienia zobowigzania do wykonania
Swiadczenia, tj. w momencie zakonczenia pracWynagrodze-
nie wynikajgce z zawartych umow jest state i nalezne Grupie
po przekazaniu powierzchni biurowej najemcy. Czas trwania
kontraktow jest relatywnie krétki i wynosi od 1 do 2 miesiecy.
Ponadto, w ocenie Grupy, zawarte umowy nie zawierajg istot-
nego elementu finansowania. W zwigzku z taka charakterystyka
podpisanych umoéw nie wystepujg istotne salda aktywow badz
zobowigzan z tytutu umodw, poza naleznosciami handlowymi
(patrz nota 10).

taczna wartosc¢ przychoddw do ujecia w przysztosci zwigzanych
ze zobowigzaniami do wykonania umadw realizacji prac wykon-
czeniowych (fit-out) podpisanych na dzien bilansowy 31 grudnia
2018 r. wynosi 16 186 tys. zt. Przychody te zostang rozpoznane
W momencie zrealizowania prac co w zaleznosci od obiektu
biurowego przewidywane jest w nastepujgcych okresach:

PRZYCHODY DO UJECIA W PRZYSZtOSCI, WYNIKAJACE Z UMOW
REALIZACJI PRAC WYKONCZENIOWYCH [TYS. PLN]

Termin

Budynek Najemca realizacji Wartos¢
Sagittarius Business House, Aviva | kw. 2019 527
Wroctaw

Tryton Business House, Gdarisk JB Solution | kw. 2019 333
Tryton Business House, Gdarnsk Gibbs Hybrid | kw. 2019 618
Nobilis Business House, Wroctaw Smith & Nephew | kw. 2019 1652
Q22, Warszawa Omni Office I kw. 2019 2799
Symetris Business Park I, £odz Philips Polska | kw. 2019 3915
A4 Business Park Ill, Katowice Rockwell Automation I kw. 2019 834
Q22, Warszawa William Demant Il kw. 2019 1627
Q22, Warszawa Boston Scientific Il kw. 2019 1565
Nobilis Business House, Wroctaw PPG Deco Il kw. 2019 1071
O3 Business Campus Il, Krakow SCC Sklep SPAR II'kw. 2019 295
Sagittarius Business House, Dussmann Polska I kw. 2019 952
Wroctaw

Razem 16 186
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(E) Przychody z ustug realizacji inwestycji

W ramach ustug realizacji inwestycji Grupa swiadczy ustugi przy-
gotowania i organizacji procesu inwestycyjnego w odniesieniu
do projektdw deweloperskich, ktérych wtascicielem sa inne pod-
mioty, jednostki stowarzyszone z Grupg Echo Investment oraz
podmioty niepowigzane. W ramach swych obowigzkéw Grupa
podejmuje sie wykonania czynnosci doradczych, zarzadczych,
prawnych oraz innych czynnosci niezbednych do zarzadzania
realizacja inwestycji. Proces ten obejmuje przygotowanie inwe-
stycji, organizacje i obstuge przetargdw na roboty budowlane,
nadzoér i koordynacje robdét budowlanych oraz obstuge klientdéw.
Grupa ujmuje przychody w momencie spetnienia zobowigzania
do wykonania swiadczenia, tj. w okresie Swiadczenia ustug. Wy-
nagrodzenie wynikajgce z zawartych umow jest state i nalezne
Spotce miesiecznie. Ponadto, w ocenie Grupy, zawarte umowy
nie zawieraja istotnego elementu finansowania. W zwigzku z taka
charakterystyka podpisanych umoéw nie wystepuja istotne salda
aktywdw badz zobowigzan z tytutu umadw, poza naleznosciami
handlowymi (patrz nota 10).

(F) Pozostate przychody Grupy

Zarzad dokonat analizy pozostatych umoéw o swiadczenie ustug,
w tym ustug $wiadczenia posrednictwa w zakresie nieruchomo-
$ci, Swiadczenia ustug ksiegowych, prawnych, konsultingowych,
informatycznych, finansowych, marketingowych i pozostatych.
Grupa ujmuje przychody w momencie spetnienia zobowigzania
do wykonania $wiadczenia, tj. dla pewnych umoéw - w momen-
cie zakonczenia danego rodzaju ustugi (np. podpisanie umowy
sprzedazy nieruchomosci w wyniku $wiadczenia ustugi posred-
nictwa w zakresie sprzedazy nieruchomosci) albo w okresie
Swiadczenia danego rodzaju ustug (np. w okresie swiadczenia
ustug prowadzania ksigg rachunkowych, ustug marketingo-
wych, doradztwa, prawnych czy zarzadzania nieruchomosciami).
W wiekszosci przypadkow, ustugi realizowane sg w okresach
miesiecznych i w takim samym okresie sg rozliczane, a wyna-
grodzenie dla Grupy staje sie nalezne. Dla czesci umow (np.
posrednictwa w zakresie sprzedazy nieruchomosci), wynagro-
dzenie wynikajgce z zawartych umow zawiera element zmienny,
jednakze z charakteru tych umoéw wynika, ze Grupa ma prawo
do wynagrodzenia dopiero w momencie wykonania zobowig-
zania umownego. To oznacza, ze wynagrodzenie zmienne jest
zZnane w momencie ujecia przychodu, a jego wartosc nie ulega
pdzniej zmianom. Ponadto, w ocenie Grupy, zawarte umowy nie
zawierajg istotnego elementu finansowania. W zwiagzku z taka
charakterystyka podpisanych umoéw nie wystepuja istotne salda
aktywdw badz zobowigzan z tytutu umadw, poza naleznosciami
handlowymi (patrz nota 10).

W 2018 r. Grupa byta ponadto strong transakcji sprzedazy nie-
ruchomosci gruntowej, na ktorej istnieje parking Galerii Echo
w Kielcach. Zgodnie z wczesdniejsza umowag, Grupa odkupita
dziatke pod parkingiem od Politechniki Swietokrzyskiej i jedno-
czesnie odsprzedata jg wtascicielowi Galerii Echo - Grupie EPP
N.V. Grupa ujeta przychoéd ze sprzedazy w momencie spetnienia
zobowigzania do wykonania swiadczenia, tj. w momencie prze-
kazania nieruchomosci. Wynagrodzenie wynikajace z zawartych
umow jest state i zostato rozliczone. Nie wystepuja inne salda ak-
tywow badz zobowigzan z tytutu umowy.
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KOSZT WEASNY SPRZEDAZY [TYS. PLN]

1.01.2018- 1.01.2017-

W tym koszt zwigzany z: 3112.2018 3112.2017
Sprzedaz i wynajem powierzchni mieszkaniowych (284 138) (369 961)
Realizacja i wynajem powierzchni w obiektach biurowych (133 660) (94 020)
Wynajem powierzchni w centrach handlowo - rozrywkowych (16 549) (8140)
Pozostate (143 755) (18 393)
Koszt wtasny sprzedazy razem (578 102) (490 514)

KOSZTY WEDLUG RODZAJU [TYS. PLN]

1.01.2017-

31.12.2017

1.01.2018- - dane

W tym koszt: 3112.2018 przeksztatcone
Wartos¢ sprzedanych towardéw i materiatéw (115 430) -
Amortyzacja (3 489) (2829)
Zuzycie materiatéw i energii (30 074) 14 776)
Ustugi obce (612 547) (416 530)
Podatki i optaty (13 580) (17 483)
Wynagrodzenia (45 335) (45 074)
Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia (10 025) (7 259)
Pozostate koszty rodzajowe (22 427) (186 485)
Koszty wedtug rodzaju razem (852 907) (690 437)
Zmiana stanu zapaséw produktéw gotowych i produkcji w toku (M5 832) (51248)
Koszty administracyjne zwigzane z realizacja projektow (36 599) (34 822)
Koszty sprzedazy (28 361) (27 973)
Koszty ogdlnego zarzadu (94 013) (85 880)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéow (578 102) (490 514)
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ZYSK (STRATA) NETTO Z NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH [TYS. PLN]

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017

Przychody ze sprzedazy nieruchomosci 447 021 363 094
Koszty sprzedazy nieruchomosci (noty 4, 5, 6) (389 138) (339 653)
Aktualizacja wartosci nieruchomosci (noty 4, 5, 6) 495 742 326 739
Koszty zabezpieczenia przychoddéw czynszowych (master lease) (72 724) (66 033)
Koszty podziatu zysku (profit share) (57 515) (50 650)
Zysk (strata) netto z nieruchomosci inwestycyjnych 423 387 233 497

W 2018 r. Grupa sprzedata nieruchomosci inwesty-
cyjne West Link i Sagittarius we Wroctawiu, Symetris
Business Park Il w £odzi oraz nieruchomosci grunto-
we zlokalizowane w Warszawie, Szczecinie, Stupsku,
Braszowie w Rumunii oraz Budapeszcie na Wegrzech.
Transakcje zostaty opisane w nocie 32.

Pozycja aktualizacji wartosci nieruchomosci uwzgled-
nia koszty zwigzane z zabezpieczeniem okreséw
bezczynszowych (master lease) w biurowcach West
Link, O3 Business Park (etap lll), Sagittarius, Syme-
tris (etap I1), Face 2 Face (etap |), Biura przy Bramie
(Browary J) oraz Biura przy Willi i Biura przy Warzelni
(Browary K,G,H).

Ponadto w wyniku z aktualizacji uwzgledniono aktu-
alng wartosc¢ udziatu EPP N.V. w zysku ze sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnych w tym: Symetris (etap
1), O3 Business Park (etap II), Galeria Libero w Ka-
towicach, Sagittarius Business House we Wroctawiu
oraz udziat w zysku ze sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych nalezny dla Globalworth zwigzany
z projektami Moje Miejsce etap | i Biura przy Bramie
(Browary J).

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE [TYS. PLN]

1.01.2018- 1.01.2017-

31.12.2018 31.12.2017
Przychody z rozbudowy obiektéw EPP - 70 907
Rozwigzanie rezerw i odpiséw 33648 3265
Kary umowne 5799 5184
Odsetki z dziatalnosci operacyjnej (lokaty itp.) 4 001 2 831
Aktualizacja wartosci naleznosci 2 701 721
Zysk z okazyjnego nabycia (elektrownia) - 603
Zysk ze sprzedazy niefinansowych aktywdw trwatych 136 447
Pozostate 2738 3558
Pozostate przychody operacyjne, razem 49 023 87 516

Spadek wartosci pozostatych przychoddéw opera-
cyjnych jest wynikiem wykazania w 2017 r. przy-
chodoéw z rozbudowy obiektéw prowadzonej dla EPP
N.V. Na podstawie umowy wspodlnikow w spdtce Echo
Polska Properties B.V. (obecie EPP N\V.) z 1 czerwca
2016 r., Echo Investment uprawione byto do otrzy-
mania dodatkowego wynagrodzenia od EPP za prze-
prowadzenie rozbudow trzech inwestycji handlowych
nalezacych do EPP N.V. (Galaxy, Outlet Park Il i Outlet
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Park IV w Szczecinie), po spetnieniu okreslonych wa-
runkdw (m.in. uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie),
co nastgpito w 2017 r.

W pozycji ,,Rozwigzanie rezerw i odpisow” Grupa
zaprezentowata przychody z tytutu rozwigzanych
rezerw na zabezpieczenie gwarancji czynszowych
(master lease) w kwocie 6 515 tys. zt.
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POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE [TYS. PLN]

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017

Aktualizacja wartosci naleznosci (6 581) (2 065)
Darowizny (621) (1756)
Szkody i straty nadzwyczajne (1424) (55)
Przekazanie majatku - (1012)
Utworzone rezerwy (19 730) (M 637)
Koszty z tytutu gwarancji czynszowych (7 738) (26 858)
Pozostate (7 822) (3597)
Pozostate koszty operacyjne razem (43 916) (46 980)

PRZYCHODY FINANSOWE [TYS. PLN]

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017

Otrzymane dywidendy 16 065 1 210
Przychody z tytutu pozostatych odsetek 15 823 13 904
Przychody z tytutu odsetek od pozyczek 8 043 5477
Przychody z tytutu aktualizacji aktywoéw finansowych - 111 965
Zysk ze zbycia inwestycji 1068 107
Pozostate przychody finansowe 738 1978
Przychody finansowe razem 41736 144 641

Spadek wartosci przychodoéw finansowych w po-
rownaniu do 2017 r. jest wynikiem zmiany metody
wyceny posiadanego pakietu akcji EPP NV. w 2017 r.

W pozycji ,przychody z aktualizacji aktywow finanso-
wych” Grupa rozpoznata wynik z przeszacowania akcji
EPP do wartosci rynkowej w kwocie 111 965 tys. zt.

KOSZTY FINANSOWE [TYS. PLN]

1.01.2018- 1.01.2017-

31.12.2018 31.12.2017
Koszty z tytutu odsetek (54 423) (44 549)
Wycena kredytéw zamortyzowanym kosztem - 484
Prowizje finansowe (6 562) (8 768)
Strata ze zbycia inwestycji (660) (44 923)
Koszty z tytutu aktualizacji aktywow finansowych (1207) (2703)
Pozostate koszty finansowe (55) (90)
Koszty finansowe razem (62 907) (100 549)

Zgodnie z MSR 23, Grupa aktywuje te czes¢ kosztdw
finansowych, ktoére sg bezposrednio powigzane z na-
byciem i wytworzeniem sktadnikdw majatku. W przy-
padku finansowania ogdlnego, koszty finansowania
podlegajace kapitalizacji ustala sie przy zastosowaniu
Sredniej wazonej wszystkich kosztéw finansowania
zewnetrznego w odniesieniu do poniesionych nakta-
doéw na dany sktadnik aktywow.
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Aktywowana kwota kosztéw finansowania zewnetrz-
nego wyniosta w 2018 r. 3 698 tys. zt (w tym: na
zapasy 2 189 tys. zt, na nieruchomosci inwestycyjne
w budowie 1509 tys. zt). W 2017 r. byto to 2 610 tys.
zt (w tym: na zapasy 1020 tys. zt, na nieruchomosci
inwestycyjne w budowie - 1590 tys. zt).
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ZYSK (STRATA) Z TYTULU ROZNIC KURSOWYCH [TYS. PLN]

01.01.2018 - 01.01.2017 -

31.12.2018 31.12.2017

Nadwyzka zrealizowanych ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi 7 883 (3471)
Nadwyzka niezrealizowanych ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi 2183 (3 398)
Strata z tytutu réznic kursowych razem 10 066 (6 869)

Wspdlne przedsiewziecia

Rosehill Investments Sp. z 0.0., Berea Sp. z o0.0.
(Galeria Mtociny)

31 maja 2017 r. Grupa Echo Investment wraz z Gru-
pa EPP N.V. zawarty umowe kupna nieruchomosci
w Warszawie, przy ul. Zgrupowania AK. Zawarta
transakcja jednostki nabyty udziaty w spodtce Rosehill
Investments Sp. z 0.0., ktdra poprzez posiadane 100%
udziatdw w spotce Berea Sp. z 0.0 jest wtascicielem
zakupionej nieruchomosci (Galeria Mtociny). Wartosc¢
nieruchomosci zostata ustalona na kwote 104,5 min
EUR. Na dzien nabycia oraz na dzien bilansowy tj. 31
grudnia 2018 r. grupa Echo Investment posiadata 30%
udziatu w spotce projektowej bedacej wtascicielem
nieruchomosci, pozostate 70% byto w posiadaniu
Grupy EPP N.V.

Dane finansowe wspdlnego
przedsiewziecia - Galeria Mtociny

Echo Investment S.A. i EPP N.V. ponosza odpowie-
dzialnos$¢ jedynie za ich proporcjonalng czes¢ ceny
zakupu. Udziat Grupy w spoétkach Rosehill Invest-
ments Sp. z 0.0. oraz Berea Sp. z 0.0. ujawniony
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest
wyceniany przy uzyciu metody praw wtasnosci. Po-
nizej przedstawiono podsumowanie informacji finan-
sowych we wspdlnym przedsiewzieciu.

Wartos$é bilansowa inwestycji na dzien 31 grudnia
2018 r. wyniosta 103 284 tys. zt.

WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

31.12.2018
Aktywa obrotowe 44 975
Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 1412120
Pozostate aktywa trwate 2 967
Aktywa razem 1460 062
Zobowigzania dtugoterminowe 1153 624
Zobowiazania krotkoterminowe 79150
Zobowiagzania razem 1232774
Kapitat wtasny 227 288
Udziat % Grupy Echo Investment na 3112.2018 30,00%
Udziat Grupy Echo Investment w aktywach netto na 3112.2018 68 186
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WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

[TYS. PLN]

1.01.2018-

31.12.2018
Przychody operacyjne 2108
Koszty operacyjne (1447)
Przychody z tytutu aktualizacji wartosci nieruchomosci 172 375
Koszty ogdlnego zarzadu (839)
Koszty sprzedazy (1154)
Pozostate przychody/koszty operacyjne (747)
Przychody finansowe 23
Koszty finansowe (133)
Zysk (strata) brutto 170 192
Podatek dochodowy (44 5)
Zysk (strata) netto 126 077
Dochody catkowite razem 126 077
Udziat Grupy Echo Investment w aktywach netto na 31.12.2018 30,00%
Udziat Grupy w catkowitych dochodach z tytutu wspdlnego przedsiewziecia 37 823

Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. Sp.K.
(Towarowa 22)

15 wrzes$nia 2016 r. Grupa Echo Investment wraz
z grupg EPP N.V. zawarty warunkowa umowe kupna
nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ulicy
Towarowej 22, na ktérej zostanie zrealizowane wspal-
ne przedsiewziecie inwestycyjne. Ostateczna umo-
wa zakupu zostata zawarta 23 grudnia 2016 r. Cena
sprzedazy nieruchomosci zostata ustalona na kwote
77,4 min EUR, jednakze zostanie ona podwyzszona
do kwoty 119,4 miIn EUR po spetnieniu warunkow
okreslonych w umowie. Echo Investment zaptacito
35,82 min EUR, natomiast wktad EPP N.V. wynidst
41,58 min EUR. Tym samym na dzien bilansowy tj.
31 grudnia 2018 r. Grupa Echo Investment posia-
data 46,26% udziatu w spotce projektowej bedacej
wtascicielem nieruchomosci przy ul. Towarowej 22.
Pozostate 53,74% byto w posiadaniu EPP N.V. Po
spetnieniu sie wszystkich warunkéw podwyzsza-
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jacych cene, udziat Echo Investment w transakcji
i planowanym przedsiewzieciu wyniesie docelowo
30%, pozostate 70% przypadnie grupie EPP N.V. Na
dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. warunki te nie
zostaty jeszcze spetnione.

Echo Investment S.A. i EPP N.V. ponosza odpowie-
dzialnos¢ jedynie za ich proporcjonalng czes¢ ceny
zakupu. Udziat tego wspdlnego przedsiewziecia
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Echo Investment jest ujmowany metoda praw wta-
snosci. Wartosé bilansowa inwestycji na 31 grudnia
2018 r. wyniosta 150 315 tys. zt.

Ponizej przedstawiono podsumowanie informacji
finansowych we wspdlnym przedsiewzieciu.
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Dane finansowe wspdlnego przedsiewziecia
- Towarowa 22

WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

3112.2018
Aktywa obrotowe 5478
Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 344 248
Aktywa razem 349 726
Zobowigzania dtugoterminowe 798
Zobowigzania krotkoterminowe 18 787
Zobowiazania razem 19 585
Kapitat wtasny 330141
Udziat Grupy Echo Investment na 3112.2018 46,26%
Eliminacja transakcji wzajemnych pomiedzy jednostka a Grupa (2 416)
Udziat Grupy Echo Investment w aktywach netto na 3112.2018 150 315

WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

[TYS. PLN]

1.01.2018-

31.12.2018
Przychody operacyjne 13165
Koszty operacyjne (15 289)
Koszty sprzedazy projektow (54)
Koszty ogdlnego zarzadu (295)
Przychody finansowe (456)
Koszty finansowe (624)
Zysk (strata) brutto (3 652)
Podatek dochodowy -
Zysk (strata) netto (3 652)
Dochody catkowite razem (3 652)
Udziat Grupy Echo Investment na 3112.2018 46,26%
Udziat Grupy w catkowitych dochodach z tytutu wspodlnego przedsiewziecia (1690)
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R4R Poland Sp. z o.0.

20 lipca 2018 r. Echo Investment S.A. nabyto 30%
udziatéw i gtosow we wspodlnym przedsiewzieciu in-
westycyjnym. Pozostate 70% udziatow i gtoséw naby-
ta jednostka R4R S.a.r.l. Zgodnie z umowa, przedsie-
wziecie bedzie dziatato jako platforma deweloperska
nieruchomosci mieszkalnych na wynajem w Polsce.
Na postawie umowy Echo Investment S.A. zapewni
planowanie, projektowanie oraz ustugi realizacji in-
westycji, podczas gdy R4R Poland Sp. z o0.0. bedzie
odpowiedzialne za zarzadzanie operacyjne.

14 wrzesnia 2018 r. jednostki zalezne od R4R Poland
sp. z 0.0. zawarty przedwstepne umowy zakupu czte-
rech projektow deweloperskich realizowanych przez
podmioty zalezne od Echo Investment S.A. za taczng
cene 338 670 tys. zt. Projekty majg ok. 1200 mieszkan,
ktore zgodnie z zatozeniami zostang przeznaczone
na wynajem. Projekty bedace przedmiotem umaw to:
1. Browary Warszawskie, realizowane na nierucho-
mosci potozonej w Warszawie przy ul. Grzybow-
skiej 58,
2. Rychtalska, realizowana na nieruchomosci poto-
zonej we Wroctawiu przy ul. Rychtalskiej,

Dane finansowe wspdlnego
przedsiewziecia - Platforma R4R

3. Kepa Mieszczanska, realizowana na nieruchomosci
potozonej we Wroctawiu na wyspie Kepa Miesz-
czanska,

4. Wodna, realizowana na nieruchomosci potozonej
w todzi przy ul. Wodnej 23.

Ponadto 14 wrzesnia 2018 r. Echo Investment S.A., wy-
petniajgc swoje zobowigzanie do wspotfinansowania
przedsiewziecia, zasilita kapitatowo spotke R4R
Poland Sp. z o0.0., w tgcznej kwocie 41 354 269 zt,
obejmujac nowe udziaty w podwyzszonym kapitale
zaktadowym oraz udzielajgc pozyczek.

Udziat Grupy Echo Investment w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym jest ujmowany metodg
praw wtasnosci.

Ponizej przedstawiono podsumowanie informacji
finansowych we wspodlnym przedsiewzieciu.

Wartos¢ bilansowa inwestycji na 31 grudnia 2018 r.
wyniosta 4 932 tys. zt.

WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

31.12.2018
Aktywa obrotowe 2914
Aktywa trwate - zaliczki na nieruchomosci inwestycyjne w budowie 136 225
Pozostate aktywa trwate 13 287
Aktywa razem 178 653
Zobowiagzania dtugoterminowe 118 901
Zobowiagzania krétkoterminowe 43 312
Zobowiagzania razem 162 213
Kapitat wtasny 16 440
Udziat % Grupy Echo Investment na 31.12.2018 30,00%
Udziat Grupy Echo Investment w aktywach netto na 3112.2018 4 932
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WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

[TYS. PLN]

1.01.2018-

31.12.2018
Koszty ogdlnego zarzadu (1203)
Pozostate przychody/koszty operacyjne (4 008)
Przychody finansowe 67
Koszty finansowe an
Zysk (strata) brutto (5 215)
Podatek dochodowy 965
Zysk (strata) netto (4 250)
Dochody catkowite razem (4 250)
Udziat Grupy Echo Investment w aktywach netto na 31.12.2018 30,00%
Udziat Grupy w catkowitych dochodach z tytutu wspdlnego przedsiewziecia (1275)

Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy

Jednostka zalezna Grupy tj. Echo Prime Assets B.\V.
w 2018 r. zawarta umowy sprzedazy 51 034 354 ak-
cji EPP N.V. taczna cena sprzedazy pomniejszona
o koszty transakcyjne wyniosta 56,6 min EUR. Wynik
na transakcji Grupa ujawnita w kapitatach skonso-
lidowanego sprawozdania finansowego w pozycji
,Zyski zatrzymane”. Wptywy z tytutu sprzedazy akcji
zostaty zaprezentowane w pozycji ,zbycie inwestycji”
w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywow
pienieznych.

W okresie sprawozdawczym Grupa wyceniata ak-
cje w wartosci godziwej, a jej zmiany prezentowata

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2018 .

w kapitale z aktualizacji. Strata z tytutu aktualizacji
posiadanego w 2018 r. pakietu akcji wyniosta 6 054
tys. zt.

Do dnia sprzedazy akcji EPP N.V., Grupa Echo Invest-
ment odnotowata zysk z tytutu otrzymanych od EPP
N.V. dywidend w kwocie 16 065 tys. zt. Zysk zostat
zaprezentowany w pozycji ,przychody finansowe
skonsolidowanego rachunku zyskow i strat” (nota 24).

Na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia 2018 r. Grupa nie
posiada zadnych akcji EPP N.V.
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Grupa do 2018 r. nie ujeta ak-
tywow z tytutu odroczonego
podatku dochodowego na
kwote podstawy 30 305 tys.
zt z tytutu strat podatkowych
(do 2017 r. - 27 883 tys. zt).

Terminy wygasniecia prawa do
obnizenia podatku dochodo-
wego przypadajg na lata: 2019
(9 091 tys. zt), 2020 (9 813 tys.
zt), 2021 (1 152 tys. zt), 2022
(23 231 tys. zt) i 2023 (32 631
tys. zt).

* Szacowana wartos¢
obcigzenia podatko-
wego dotyczaca prze-
widywanych zmian
w strukturze Grupy
wynikajaca z réznicy
pomiedzy podatkowa
i bilansowa wartoscia
udziatow jednostek
zaleznych.

ZMIANA STANU AKTYWOW (+) | REZERW (-)
Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO [TYS. PLN]

1.01.2017-
1.01.2018-  31.12.2017 - dane
3112.2018 przeksztatcone
1. Stan odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu:
- wycena instrumentdw finansowych (367) (69)
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych (39 336) (3 214)
- udziaty w jednostkach zaleznych, wspodtzaleznych i stowarzyszonych * (5 801) 2 855
- strata podatkowa 12 328 13732
- zobowigzania z tytutu kredytow i obligacji (wycena, réznice kursowe itp.) (3682) 629
- zobowigzania z tytutu pozyczek (wycena, réznice kursowe itp.) (5 610) (4 042)
- zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi (master lease) 18 940 21338
- aktywowane koszty na projekty w okresie realizacji 30 230 33020
- pozostate 8 819 (13 980)
15 521 50 269
2. Zmiana w okresie
- wycena instrumentdéw finansowych 367 (298)
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych (71778) (36 122)
- udziaty w jednostkach zaleznych, wspodtzaleznych i stowarzyszonych* (8191 (8 656)
- strata podatkowa 2100 (1404)
- zobowigzania z tytutu kredytow i obligacji (wycena, réznice kursowe itp.) 2101 4 31m)
- zobowigzania z tytutu pozyczek (wycena, réznice kursowe itp.) 1507 (1568)
- naleznosci z tytutu pozyczek (odsetki, wycena, réznice kursowe itp.) (3 843) -
- zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi (master lease) 2 740 (2 398)
- aktywowane koszty na projekty w okresie realizacji 974 (2 790)
- pozostate (309) 22 799
(74 332) (34 748)
3. Stan odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu razem:
- wycena instrumentéw finansowych - (367)
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych anmna) (39 336)
- udziaty w jednostkach zaleznych, wspodtzaleznych i stowarzyszonych * (13 991) (5 801)
- strata podatkowa 14 428 12 328
- zobowiazania z tytutu kredytéw i obligacji (wycena, réznice kursowe itp.) (1581 (3 682)
- zobowigzania z tytutu pozyczek (wycena, réznice kursowe itp.) (4103) (5 610)
- naleznosci z tytutu pozyczek (odsetki, wycena, réznice kursowe itp.) (3 843) -
- zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi (master lease) 21680 18 940
- aktywowane koszty na projekty w okresie realizacji 31204 30 230
- pozostate 8 509 8 819
(58 811) 15 521
-z tego
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 52 493 64 714
- zmiana w ciggu roku 12 221 (27 096)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 111 303 49 723
- zmiana w ciggu roku 61580 8182
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PODATEK DOCHODOWY - EFEKTYWNA STAWKA PODATKOWA [TYS. PLN]

01.01.2017-
3112.2017
01.01.2018- - dane
3112.2018 przeksztatcone
1. Zysk brutto 424 113 364 399
2. Podatek dochodowy obliczony wedtug stawki obowigzujacej dla spotki 80 638 69 236
dominujacej (19%)
3. Rdznice:
Efekt podatkowy dochoddw niepodlegajacych opodatkowaniu (22 530) (57 060)
Efekt podatkowy kosztéw trwale niestanowigcych kosztéw uzyskania 47182 29169
przychoddw
Wykorzystanie uprzednio nierozpoznanych strat podatkowych (1937) a47m)
Straty podatkowe, z tytutu ktérych nie rozpoznano odroczonego podatku 6 790 15 806
dochodowego
Podatek dochodowy z lat poprzednich (4187) -
Wynik okresu spoétek osobowych (1636) (6 471)
Wynik FIZ (1469) (6 853)
Efekt zmiany stawki podatkowej 16 209 9034
Réznice razem 38 422 (17 846)
Obcigzenie wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego 119 060 51390
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SPRAWOZDAWCZOSC SEGMENTOW

PRZYPISANIE AKTYWOW DO SEGMENTOW [TYS. PLN]

3112.2017 - dane

3112.2018 przeksztatcone

Mieszkania 1058 980 777 506
Biura 1368 502 1169 160
Centra handlowe 978 421 645 014
Nieprzypisane 572 737 1261280
Razem 3978 640 3852960

PRZYPISANIE ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW [TYS. PLN]

3112.2017 - dane

3112.2018 przeksztatcone

Mieszkania 404 650 137 097
Biura 529 464 547 432
Centra handlowe 334107 83692
Nieprzypisane 1214 960 1494 836
Razem 2 483181 2 263 057

Pozycja zawiera rezerwy i zobowigzania dtugotermi-
nowe i zobowiagzania krétkoterminowe.

PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW

[TYS. PLN]
01.01.2017-
01.01.2018 3112.2017 - dane
- 31.12.2018 przeksztatcone
Mieszkania 397 044 488 888
Biura 133 888 101 330
Centra handlowe 29 946 18 786
Pozostate 152 157 31981
Razem 713 035 640 985
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PRZYPISANIE KOSZTU WLASNEGO SPRZEDAZY
DO SEGMENTOW [TYS. PLN]

01.01.2017-

01.01.2018 3112.2017 - dane

- 31.12.2018 przeksztatcone

Mieszkania (284 138) (369 961)
Biura (133 660) (94 020)
Centra handlowe (16 549) (8140)
Pozostate (143 755) (18 393)
Razem (578 102) (490 514)

PRZYPISANIE ZYSKU (STRATY) BRUTTO ZE SPRZEDAZY
DO SEGMENTOW [TYS. PLN]

01.01.2017-

01.01.2018 3112.2017 - dane

- 31.12.2018 przeksztatcone

Mieszkania 12 906 N8 927
Biura 228 7 310
Centra handlowe 13 397 10 646
Pozostate 8 402 13 588
Razem 134 933 150 471
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Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych

WEST LINK WE WROCLAWIU

Echo Investment S.A., Grupa Echo Sp. z 0.0. oraz Fo-
rum 60 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktédrym
Echo Investment S.A. posiada 100% certyfikatow
inwestycyjnych, dziatajgce jako sprzedajacy, oraz
IB 14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych, kontrolowany przez Globalworth
Poland Real Estate N.V. - jako kupujacy, zawarli 25
maja 2018 r. przyrzeczong umowe sprzedazy 100%
udziatéw w spdtkach Elissea Investments Sp. z o.0.
oraz Projekt Echo 114 Sp. z o.0., bedacych koman-
dytariuszem oraz komplementariuszem West Gate
Il - Projekt Echo 114 Sp. z 0.0. Sp.K. - wtasciciela
nieruchomosci we Wroctawiu na ktoérej znajduje sie
budynek biurowy West Link.

Cena sprzedazy udziatéw wyniosta 2 700 tys. EUR
i zostata wyliczona w oparciu o iloraz wartosci NOI - tj.
réznicy miedzy przychodem operacyjnym, a nieodli-
czanymi kosztami operacyjnymi budynku, oraz warto-
$cig stopy kapitalizacji (yield) 6,873%. Tak obliczona
cena wyniosta na dzien wyliczenia ceny ok. 35,8 min
EUR. Kwota ta zostata pomniejszona m.in. o wartos¢
okresdw bezczynszowych, okresdw z obnizkg czyn-
szu, dochdd z lokali wynajetych, ale nieprzekazanych,
a nastepnie zwiekszona o wartosc¢ pozostatych akty-
wow posiadanych przez spodtke celowa.

Po uwzglednieniu wszelkich kosztéw zwigzanych
z transakcja, Grupa rozpoznata zysk ze sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnej w kwocie 18 207 tys. zt.
Wynik uwzglednia utworzona rezerwe na obnizenie
ceny sprzedazy udziatéw, zwigzang z ostatecznym
rozliczeniem umowy sprzedazy.

Zaptata ceny zostata dokonana w drodze przeka-
z6w oraz kompensacji danych pozycji bilansowych,
w tym poprzez umorzenie obligacji West Link obje-
tych w 2017 r. przez kupujacego m.in. w celu dofina-
sowania budowy biurowca. Cena podlega dalszym
korektom po zamknieciu transakcji w oparciu o osta-
teczne pozycje srodkéw pienieznych, dtugu i kapitatu
obrotowego sprzedawanych spdtek celowych, jak
rowniez koszty pozostatych do wykonania robot
wykonczeniowych i roboét budowlanych, a takze inne
koszty zwigzane z wynajmem. Kredyt udzielony na
wybudowanie biurowca West Link przez Bank Millen-
nium S.A. zostat sptacony, a wszystkie zabezpieczenia
ustanowione w zwigzku z nim zostaty zniesione.

SAGITTARIUS BUSINESS HOUSE WE WROCLAWIU
21 sierpnia 2018 r. spdtka zalezna Grupy, tj. Sagitta-
rius - Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Sp.K. z siedzibg
w Kielcach, dziatajgca jako sprzedajgcy, oraz fundusz
W-HIH Immo Invest jako kupujgcy reprezentowany
przez Warburg-HIH Invest Real Estate GmbH z sie-
dzibg w Niemczech, zawarty przyrzeczong umowe
sprzedazy przedsiebiorstwa sprzedajgcego.

Zgodnie z tresciag umowy, przedsiebiorstwo sktada
sie miedzy innymi z:
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1. prawa uzytkowania wieczystego gruntu potozone-
go we Wroctawiu przy ul. Suchej oraz ul. Borow-
skiej, prawa wtasnosci budynku biurowo-ustugo-
wego Sagittarius Business House potozonego na
tych nieruchomosciach oraz budowli zwigzanych
z gruntem;

2. prawa wtasnosci wskazanych ruchomosci;

3. praw i obowigzkdw wynikajacych z umowy o za-
rzgdzanie nieruchomoscig;

4. praw i obowigzkdw wynikajgcych z kluczowych
umow (w tym wierzytelnosci) zawartych przez
sprzedajacego;

5. praw autorskich w odniesieniu do projektow bu-
dowlanych budynku Sagittarius;

6. praw wtasnosci intelektualnej (w tym prawa do
domeny internetowej i logo Sagittarius).

Cena sprzedazy wyniosta 294 572 tys. zt (68,5 mIn
EUR) i zostata ustalona jako iloraz NOI przedsiebior-
stwa i stopy kapitalizacji w wysokosci 6,175%. Kwota
ta zostata pomniejszona m.in. o wartos$¢ okresow
bezczynszowych, koszty prac wykonczeniowych oraz
zwiekszona o wartosc¢ naleznosci z tytutu czynszu
oraz srodki pieniezne.

Kwota w wysokosci 845 tys. EUR zostata zatrzymana
w zwigzku z istnieniem niewielkich usterek budynku
oraz dokumentami powykonawczymi, ktére miaty
zostac¢ dostarczone po zamknieciu transakcji. Kwoty
zatrzymane zostang zaptacone do konca marca 2019 .
po usunieciu usterek oraz dostarczeniu dokumentacji
powykonawczej kupujgcemu.

W dniu zamkniecia transakcji sprzedajacy i kupuja-
cy zawarli umowe na prace wykonczeniowe, prze-
widujgcag wynagrodzenie nalezne sprzedajgcemu
od kupujacego za wykonanie po zawarciu umowy
przyrzeczonej prac wykonczeniowych w czesciach
budynku przeznaczonych na wynajem, ktére na dzien
zawarcia umowy przyrzeczonej nie zostaty jeszcze
wynajete, albo zostaty wynajete, ale prace wykon-
czeniowe nie zostaty jeszcze zakoriczone. Szacuje
sie, ze wynagrodzenie wyniesie ok. 2 128 tys. EUR +
VAT (tj. 450 EUR + VAT za kazdy wykonczony metr
kwadratowy powierzchni), ktére zostanie zaptacone
do korica wrzesnia 2020 r., po spetnieniu sie warun-
kéw wskazanych w umowie na prace wykonczeniowe.

Ponadto, na zamknieciu, sprzedajgcy oraz kupujacy

zawarli rowniez m.in.:

1. umowe gwarancji czynszowej, ktéra przewidu-
je przede wszystkim gwarancje na rzecz kupu-
jacego pokrycia przez sprzedajgcego ptatnosci
czynszowych oraz srednich optat eksploatacyjnych
dla czesci budynku, ktére nie zostaty wynajete
podmiotom trzecim w dniu podpisania umowy
przyrzeczonej; oraz

2. umowe gwarancji jakosci i konstrukcji budynku, na
podstawie ktorej sprzedajacy udzielit kupujgcemu
gwarancji na budynek i budowle zwigzane z grun-
tem (w tym na prace dotyczgce usuniecia wad
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okreslonych w gwarancji jakosci, do wykonania
ktorych sprzedajacy zostat zobowigzany).

Po uwzglednieniu wszelkich kosztéw zwigzanych
z transakcja, Grupa rozpoznata zysk ze sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnej w kwocie 24 580 tys.
zt. Wynik na sprzedazy Grupa prezentuje w rachunku
wynikéw w pozycji ,,zysk z nieruchomosci inwesty-
cyjnych”. Otrzymana naleznos¢ w kwocie 290 939
tys. zt Grupa ujawnita w pozycji ,,zbycie inwestycji
w nieruchomosci”, w czesci dotyczgcej dziatalnosci
inwestycyjnej skonsolidowanego rachunku przepty-
wow pienieznych.

SYMETRIS BUSINESS PARK Il W LODZI

26 lipca 2018 r. podmiot zalezny Grupy tj. Symetris
- Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Sp.K., dziatajacy jako
sprzedawca zawart z podmiotem zaleznym od EPP
N.V. tj. Flaxton Investments Sp. z 0.0. Sp.K., dziataja-
cym jako kupujacy, przyrzeczong umowe sprzedazy
nieruchomosci, na ktoéra sktada sie 12 lokali znaj-
dujacych sie w budynku biurowym drugiego etapu
wchodzgcego w sktad kompleksu biurowego pod
nazwg Symetris Business Park potozonego w todzi
przy Alei Marszatka Jézefa Pitsudskiego 88.

Cena sprzedazy wyniosta 81 943 tys. zt (19 089 tys.
EUR powiekszone o VAT). Po uwzglednieniu wszel-
kich kosztéow zwigzanych z transakcjg, Grupa rozpo-
znata zysk ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej
w kwocie 6 625 tys. zt.

Cena sprzedazy zostata pomniejszona o wartosc tzw.
wakacji czynszowych wynikajacych z podpisanych
umow najmu. Sprzedajacy moze otrzymac dodatkowe
ptatnosci na podstawie umowy o prace aranzacyjne
w wysokosci 2 579 tys. EUR powiekszonej o VAT
oraz w wyniku usuniecia drobnych usterek tech-
nicznych o kwote 193 tys. EUR powiekszong o VAT.
Réwnoczesnie zgodnie z umowa dotyczaca gwarancji
czynszowych (RGA), podmiot zalezny Grupy byt
zobowigzany do zaptaty kupujagcemu jednorazowej
ptatnosci w wysokosci 2 121tys. EUR, oraz jest zobo-
wigzany do uiszczania optat eksploatacyjnych doty-
czacych niewynajetej powierzchni (tj. 6% powierzchni
budynku) przez 3 lata.

Po uwzglednieniu wszelkich kosztéw zwigzanych
z transakcja, Grupa rozpoznata zysk ze sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnej w kwocie 5 930 tys. zt.
Wynik na sprzedazy Grupa prezentuje w rachunku
wynikéw w pozycji ,,zysk z nieruchomosci inwesty-
cyjnych”. Otrzymanga naleznos$¢ w kwocie 100 790
tys. zt Grupa ujawnita w pozycji ,zbycie inwestycji
w nieruchomosci” w czesci dotyczacej dziatalnosci
inwestycyjnej skonsolidowanego rachunku przepty-
wow pienieznych.

NIERUCHOMOSC GRUNTOWA W WARSZAWIE,
UL. TASMOWA

Jednostka z Grupy Echo Investment, tj. Tasmowa
- Projekt Echo 116 Sp. z 0.0. SKA zawarta 14 czerw-
ca 2018 r. umowe sprzedazy prawa uzytkowania
wieczystego gruntu zlokalizowanego w Warszawie
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przy ul. Tadmowej. Cena sprzedazy nieruchomosci
wyniosta 27 509 tys. zt (22 365 tys. zt netto powiek-
szone o VAT). Po uwzglednieniu wszelkich kosztéw
zwigzanych z transakcja, Grupa rozpoznata strate na
sprzedazy w kwocie 692 tys. zt. Otrzymana nalez-
nos¢ za sprzedanag nieruchomos¢ w kwocie 27 509
tys. zt Grupa ujawnita w pozycji ,,zbycie inwestycji
w nieruchomosci” w czesci dotyczacej dziatalnosci
inwestycyjnej skonsolidowanego rachunku przepty-
wow pienieznych.

NIERUCHOMOSC GRUNTOWA W SZCZECINIE,

UL. ANDRZEJA STRUGA

Jednostka z Grupy Echo Investment, tj. PHS - Projekt
CS Sp. z0.0.Sp.K,, zawarta 29 czerwca 2018 r. umowe
sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego gruntu
zlokalizowanego w Szczecinie przy ul. Andrzeja Stru-
ga. Cena sprzedazy wyniosta 2 460 tys. zt (2 000
tys. zt netto powiekszone o VAT). Po uwzglednieniu
wszelkich kosztéw zwigzanych z transakcjg, Grupa
rozpoznata zysk na sprzedazy w kwocie 1286 tys. zt.
Otrzymang naleznos$é¢ za sprzedang nieruchomosé
w kwocie 2 460 tys. zt Grupa ujawnita w pozycji
»,Zbycie inwestycji w nieruchomosci” w czesci doty-
czgcej dziatalnosci inwestycyjnej skonsolidowanego
rachunku przeptywdw pienieznych.

NIERUCHOMOSC GRUNTOWA W StUPSKU,

UL. SZCZECINSKA | KRZYWOUSTEGO

Jednostka z Grupy Echo Investment, tj. Echo - Arena
Sp. z 0.0., zawarta 14 czerwca 2018 r. umowe sprze-
dazy prawa uzytkowania wieczystego gruntu zlokali-
zowanego w Stupsku przy ul. Szczecinskiej i ul. Krzy-
woustego. Cena sprzedazy wyniosta 12 300 tys. zt (10
000 tys. zt netto powiekszone o VAT). Po uwzglednie-
niu wszelkich kosztow zwigzanych z transakcja, Grupa
rozpoznata strate na sprzedazy w kwocie 141 tys. zt.
Otrzymang naleznos$é¢ za sprzedang nieruchomosé
w kwocie 12 300 tys. zt Grupa ujawnita w pozycji
“zbycie inwestycji w nieruchomosci” w czesci doty-
czgcej dziatalnosci inwestycyjnej skonsolidowanego
rachunku przeptywdw pienieznych.

NIERUCHOMOSC GRUNTOWA W BRASZOWIE
(RUMUNIA)

Jednostka z Grupy Echo Investment, tj. Echo Invest-
ment Project 1S.R.L., zawarta 18 stycznia 2018 r. umo-
we sprzedazy nieruchomosci zlokalizowanej w miej-
scowosci Braszow ul. Stadionului 15. Cena sprzedazy
wyniosta 7 000 tys. EUR. Po uwzglednieniu wszelkich
kosztéw zwigzanych z transakcjg, Grupa rozpoznata
zysk na sprzedazy w kwocie 36 tys. zt.

NIERUCHOMOSC GRUNTOWA W BUDAPESZCIE
(WEGRY)

Echo Investment S.A., jako sprzedajgcy, zawarto
z Mundo Shopping Center Development KFT umowe
sprzedazy 100% udziatdéw w spdtce Echo Investment
Hungary KFT bedacej wtascicielka gruntu zlokalizo-
wanego w Budapeszcie. Po uwzglednieniu wszelkich
kosztéw zwigzanych z transakcjg, Grupa rozpoznata
strate ze sprzedazy nieruchomosci w kwocie 2 552
tys. zt.

Noty objasniajgce



NOTA 33

CHO

investment

54

ZMIANA ZOBOWIAZAN WYNIKAJACYCH Z DZIALALNOSCI
FINANSOWEJ [TYS. PLN]

zobowiazania

z tytutu
kredytow, zobowiazania
pozyczek z tytutu
i obligacji dywidendy
stan na poczatek okresu 01.01.2018 1555 769 -
Przeptywy finansowe
- wptywy 798 228 -
- wydatki (724 665) -
Zmiany niepieniezne (198 910) -
- zbycie jednostki zaleznej (26 521) -
(West Gate Il - Projekt Echo 114 Sp. z 0.0. Sp.k.)
- naliczone odsetki 52 953 -
- wycena réznic kursowych 4 562 -
- wycena wedtug efektywnej stopy procentowej 1902 -
- sptata kredytu rozliczona ze sprzedaza udziatoéw, (231806) -
nieruchomosci w jednostkach zaleznych
stan na koniec okresu 31.12.2018 1430 422 -

ZMIANA ZOBOWIAZAN WYNIKAJACYCH Z DZIALALNOSCI
FINANSOWEJ [TYS. PLN]

zobowiazania

z tytutu

kredytow, zobowiazania

pozyczek z tytutu

i obligacji dywidendy
stan na poczatek okresu 01.01.2017 981922 66 030
Przeptywy finansowe
- wptywy 1222 230 -
- wydatki (587 512) (272 376)
Zmiany niepieniezne (60 871) 206 346
- zbycie jednostki zaleznej (Nobilis) (122 849) -
- naliczone odsetki 53 531 -
- wycena réznic kursowych 7102 -
- wycena wedtug efektywnej stopy procentowej 434 -
- dywidenda zatwierdzona do wyptaty w 2017 roku - 206 346
- inne 912 -
stan na koniec okresu 31.12.2017 1555769 -
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ZMIANA STANU ZOBOWIAZAN KRCTK(?TERMINOWYCH,
Z WYJATKIEM POZYCZEK | KREDYTOW [TYS. PLN]

01.01.2018- 01.01.2017-

3112.2018 3112.2017

Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych 229 904 (173 694)
z wyjatkiem pozyczek i kredytéw, w tym:

- z tytutu przychodoéw przysztych okreséw 251009 14 321)

- z tytutu zobowiazan handlowych i pozostatych 14 798 15 628

- z tytutu zobowiagzan z tytutu pozostatych podatkow (27 004) (209 821)

- z tytutu rozliczen miedzyokresowych biernych (4186) 6 223

- z tytutu zobowiazan z tytutu kaucji mieszkaniowych (2 352) 29 41

zablokowanych na rachunkach powierniczych
- z tytutu zobowigzan z tytutu kaucji od wykonawcow (2 361) (814)

i otrzymanych zaliczek
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NOTA 34

INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH [TYS. PLN]

Grupa zalicza swoje aktywa finansowe do nastepu-

jacych kategorii:

- aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzo-
wanego kosztu,

- aktywa finansowe wycenia w wartosci godziwej
przez pozostate catkowite dochody,

- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik finansowy.

Klasyfikacja sktadnikow jest dokonywana na moment
poczagtkowego ujecia. Uzalezniona jest od przyjetego
przez jednostke modelu zarzadzania instrumentami

finansowymi oraz analizy charakterystyki umownych
przeptywow pienieznych z tych instrumentdw.

Zastosowanie MSSF 9 nie doprowadzito do istotnej
zmiany w klasyfikacji aktywow finansowych Gru-
py. MSSF 9 co do zasady nie wprowadza istotnych
zmian w zakresie klasyfikacji i wyceny zobowigzan
finansowych, z wyjatkiem modyfikacji, ktore obecnie
nie powodujg zaprzestania ujmowania istniejacego
zobowigzania finansowego. W wyniku zastosowania
MSSF 9 nie nastapita zmiana klasyfikacji zobowigzan
finansowych Grupy.

Wartos¢
Wartos¢ bilansowa
bilansowa na 31.12.2017
Klasyfikacja Klasyfikacja na 31.12.2018 przeksztatcone
Rodzaj instrumentu Nota wg MSR 39 wg MSSF 9 [TYS.PLN] [TYS.PLN]
AKTYWA FINANSOWE
Udzielone pozyczki dtugoterminowe 8 Pozyczki i naleznosci  Zamortyzowany koszt 91175 84 315
Udzielone pozyczki kréotkoterminowe 8 Pozyczki i naleznosci  Zamortyzowany koszt 33290 79 760
Naleznosci handlowe 10 Pozyczki i naleznosci  Zamortyzowany koszt 195 355 286 544
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 14 Pozyczki i naleznosci  Zamortyzowany koszt 494 251 731100
ZOBOWIAZANIA FINANSOWE
Zobowiagzania z tyt. emisji dtuznych papierow war- 17 Zamortyzowany koszt Zamortyzowany koszt 1158 669 1398 070
tosciowych
Zobowiazania handlowe 18 Zamortyzowany koszt Zamortyzowany koszt 327 576 299 419
Kredyty i pozyczki 17 Zamortyzowany koszt Zamortyzowany koszt 271753 157 699
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Pozyczki udzielone, naleznosci handlowe i pozostate

naleznosci Grupa wycenia wedtug zamortyzowanego

kosztu, jako ze spetnione sa dla nich dwa warunki:

1. aktywa utrzymywane sg w ramach modelu biz-
nesowego, ktérego zamiarem jest utrzymywanie
aktywow w celu uzyskiwania przeptywow wyni-
kajacych z kontraktu

2. warunki umowne tych sktadnikéw aktywow fi-
nansowych powodujg powstanie w okreslonych
momentach przeptywow pienieznych stanowia-
cych wytacznie sptate kapitatu oraz odsetek od
niesptaconej czesci kapitatu.

Zgodnie z MSSF 9, na kazdy dzien sprawozdawczy
Grupa szacuje kwote odpisu z tytutu utraty wartosci
w wysokosci rownej oczekiwanym stratom kredy-
towym:

- do konca oczekiwanego okresu wymagalnosci
(tzw. okresu zycia) danego sktadnika aktywow
finansowych, jezeli ryzyko kredytowe zwigzane
z danym instrumentem znaczgco wzrosto od mo-
mentu poczatkowego ujecia tego instrument; lub
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- w najblizszych 12 miesigcach, jezeli ryzyko kredy-
towe zwigzane z danym instrumentem nie wzro-
sto znaczaco od momentu poczatkowego ujecia
danego instrumentu.

Okreslajac przysztg oczekiwang utrate wartosci, Gru-
pa uwzglednia wszelkie uzasadnione i potwierdzone
informacje, w tym takie, ktére odnosza sie do przy-
sztosci. Grupa zastosuje dozwolone uproszczenie
pomiaru utraty wartosci na podstawie oczekiwanych
strat w catym okresie zycia dla wszystkich naleznosci.

W przypadku naleznosci handlowych, Grupa stosuje
uproszczone podejscie i w zwigzku z tym nie moni-
toruje zmian ryzyka kredytowego w trakcie zycia,
a odpis z tytutu utraty wartosci wycenia w kwocie
rownej oczekiwanym stratom kredytowym w hory-
zoncie zycia naleznosci. Grupa do kalkulacji wartosci
odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci handlo-
wych stosuje macierz rezerw wykonang na podstawie
danych historycznych dotyczacych sptat naleznosci
przez kontrahentéw. Odpis z tytutu utraty wartosci
jest aktualizowany na kazdy dzien sprawozdawczy.
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W zwigzku z charakterem naleznosci handlowych,
odpis z tytutu utraty wartosci naleznosci mimo wpro-
wadzenia przewidzianych standardem zmian pozostat
na poziomie bliskim wartosci odpisu wyliczonego
wedtug zasad obowigzujacych przed 1stycznia 2018 r.

Wptyw wdrozenia MSSF 9 na zyski zatrzymane Grupy
byt nieistotny. Dodatkowo Grupa poddaje indywidu-
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alnej analizie naleznosci handlowe, pozostate nalez-
nosci oraz pozyczki udzielone ze znacznym stopniem
prawdopodobienstwa niesciggalnosci, w przypad-
kach uzasadnionych rodzajem prowadzonej dziatal-
nosci lub struktura odbiorcow - w wysokosci wiary-
godnie oszacowanej kwoty odpisu.

Noty objasniajgce



INFORMACJE
O SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM

4
1

TR
; 4

sk el s o0
—

w8

—




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

Spdtka-matka - Echo Investment S.A. (zwana dalej
,Spotka”) z siedziba w Kielcach, przy al. Solidarnosci
36 - zostata zarejestrowana w Kielcach 23 lipca 1992
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r. i jest spotkag akecyjng wpisang do Krajowego Reje-
stru Sgdowego pod numerem 0000007025 przez
Sad Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego.

Akcje Spotki od 5 marca 1996 r. sg notowane na Giet-
dzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, branza
wg rynku regulowanego - WIG-Nieruchomosci. Czas
trwania Spotki jest nieograniczony.

Informacje o sprawozdaniu finansowym



Zarzad

Echo Investment S.A.

na 20 marca 2019 r.

Zarzad Echo Investment S.A.
zostat powotany przez Rade
Nadzorcza 29 czerwca 2017 r.
na okres wspadlnej trzyletniej
kadencji.

Maciej Drozd
Wiceprezes ds. finansowych

Rafat Mazurczak
Cztonek Zarzadu

Nicklas Lindberg

Prezes

Artur Langner Marcin Materny
Wiceprezes Cztonek Zarzadu
Waldemar Olbryk Matgorzata Turek
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Rada Nadzorcza
Echo Investment S.A.

na 20 marca 2019 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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ZMIANY W SKEADZIE ZARZADU W 2018 R.

Sktad Zarzadu Echo Investment S.A. na 31 grudnia 2017 r..
Nicklas Lindberg - prezes,

Maciej Drozd - wiceprezes ds. finansowych,

Piotr Gromniak - wiceprezes,

Artur Langner - wiceprezes,

Marcin Materny - cztonek zarzadu,

Rafat Mazurczak - cztonek zarzadu,

Waldemar Olbryk - cztonek zarzadu.

Piotr Gromniak zrezygnowat z zasiadania w zarzadzie Echo
Investment z dniem 31 grudnia 2018 r. Pozostaje cztonkiem
zarzadu Resi4Rent - spdtki w ktérej Echo Investment posiada
30% udziatow.

Rada Nadzorcza Echo Investment 7 marca 2019 r. powotata
Matgorzate Turek na cztonka zarzadu Spotki. Matgorzata Turek
odpowiada za dziat inwestycji, sprzedazy nieruchomosci oraz
planowania i przygotowania projektéw.

Matgorzata Turek
Cztonek Zarzadu

Matgorzata Turek ma ponad
dwudziestoletnie doswiadcze-
nie w branzy nieruchomosci
zdobyte zaréwno w firmach
inwestycyjnych, deweloper-
skich, jak i miedzynarodowych
kancelariach prawnych. Jest
specjalistkg w dziedzinie za-
rzadzania aktywami, a takze
transakcji kupna i sprzedazy
nieruchomosci. Od 2017 roku
byta prezesem nowo utworzo-
nej spotki Globalworth Poland
Real Estate, gdzie odpowia-
data za organizacje, budowe
zrownowazonego portfela
nieruchomosci generujgcych
przychody, a takze ustano-

ZMIANY W SKLADZIE RADY NADZORCZEJ W 2018 R.
W 2018 r. nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej

wienie wszystkich kluczowych
funkcji spotki. Swoje doswiad-
czenie zdobywata w Skanska
Property Poland, gdzie w la-
tach 2012-2017 jako cztonek
zarzadu (Chief Operating Of-
ficer) odpowiadata za trans-
akcje i dziatalnos$c¢ operacyjna.
Poprzednio pracowata w re-
nomowanej kancelarii prawnej
Linklaters, gdzie specjalizowa-
ta sie w transakcjach na rynku
nieruchomosci komercyjnych.
Jest absolwentka Wydziatu
Prawa i Administracji Uniwer-
sytetu Jagiellonskiego w Kra-
kowie oraz cztonkiem lIzby
Radcéw Prawnych w Polsce.

Echo Investment S.A.

KOMITET AUDYTU

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej z 19 pazdziernika 2017 .,
w sktad Komitetu Audytu wchodza:

Stefan Kawalec - Przewodniczacy Komitetu Audytu,

Mark E. Abramson - Wiceprzewodniczacy Komitetu Audytu,
Nebil Senman - Cztonek Komitetu Audytu.
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Wiekszos$¢ w Komitecie Audytu stanowig niezalezni cztonkowie
Rady Nadzorczej. Dzieki temu Spdtka spetnita wymagania stawia-
ne przez Ustawe o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
i nadzorze publicznym z 11 maja 2017 r. i stosuje sie do zasad
,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW 2016”.

Informacje o sprawozdaniu finansowym



W skonsolidowanym sprawozdaniu Echo Investment
S.A. prezentowane s3g dane finansowe za okres 12
miesiecy zakonczony 31 grudnia 2018 r. i dane pordow-
nawcze za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia
2017 r.

Wszystkie dane finansowe w skonsolidowanym spra-
wozdaniu finansowym Grupy, o ile nie zaznaczono
inaczej, prezentowane sg w tysigcach ztotych (PLN).

OSWIADCZENIE O ZGODNOSCI

Sprawozdanie zostato sporzadzone zgodnie z Mie-
dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi przez Komisje
Europejska.

ZALOZENIE KONTYNUACJI DZIALALNOSCI
Sprawozdanie sporzgdzono przy zatozeniu konty-
nuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie
przewidzied¢ przysztosci, majac na uwadze fakt, ze
nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci.
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ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
rok zakonczony 31 grudnia 2018 r. zostato zatwier-
dzone do publikacji 20 marca 2019 r.

W sktad Grupy Kapitatowej na 31 grudnia 2018 r.
wchodzity 131 spdtki zalezne, konsolidowane metoda
petng i dziesie¢ jednostek ujmowanych metoda praw
wiasnosci. Natomiast na 31 grudnia 2017 r. wchodzito
139 spodtek zaleznych, konsolidowanych metoda petng
i cztery jednostki ujmowane metoda praw wtasnosci.
Petny sktad Grupy Kapitatowej na 31 grudnia 2018 r.
zostat przedstawiony w punkcie 3.

Informacje o sprawozdaniu finansowym



3.1. Sktad Grupy Kapitatowej

Najwazniejsza role w strukturze Grupy petni Echo
Investment S.A., ktéra nadzoruje, wspdtrealizuje i za-
pewnia srodki finansowe na realizacje prowadzonych
projektédw deweloperskich. Spodtki wechodzace w sktad
Grupy zostaty powotane lub nabyte w celu realizacji
okreslonych zadan inwestycyjnych, w tym wynikaja-
cych z procesu realizacji konkretnego projektu.

W sktad Grupy Kapitatowej na 31 grudnia 2018 r.
wchodzito 131 spotki zalezne, konsolidowane metoda
petng oraz 10 spotek wspditzaleznych, konsolidowane
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 Betchatéw - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
5 City Space - GP Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
6 Supersam City Space - GP Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
7 Rondo 1 City Space - GP Sp. z o.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o0.0.
8 Plac Unii City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o0.0.
9 City Space Management Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.

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

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
18 Echo - Aurus Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
19 Echo - Babka Tower Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
20 Echo - Babka Tower Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Gleann Sp. z 0.0.
21 Echo - Browary Warszawskie Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
22 Echo - Browary Warszawskie Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
23 Echo - Galaxy Sp. z o.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
24 Echo - Galaxy Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
25 Echo - Nowy Mokotéw Sp. z o.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
26 Echo - Nowy Mokotéw Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
27 Echo - Opolska Business Park Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
28 Echo - Opolska Business Park Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z o.0.
29 Echo - Property Poznan 1Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
30 Echo-SPV 7 Sp.zo.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
31 Tryton - City Space GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o0.0.
32 Echo Investment ACC - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
33 Echo Investment Project 1 S.R.L. Brasov 100% Echo - Aurus Sp. z o.0.
34 Echo Investment Project Management S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
35 Echo Prime Assets BV Amsterdam 100% Echo Investment S.A.
36 Elektrownia RE Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
37 Fianar Investments Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
38 Galeria Libero - Projekt Echo 120 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Fianar Investments Sp. z 0.0.
39 Galeria Nova - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
40 Galeria Tarnéw - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
41 Gleann Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
42 Gosford Investments Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
43 GRO Nieruchomosci Sp. z o.o. Krakow 100% Echo Investment S.A.
44 Grupa Echo Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
45 Kasztanowa Aleja - Grupa Echo Sp. z o.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
46 Kielce - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
47 Klimt House - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
48 Malta Office Park - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
49 Metropolis - Projekt Echo 121 Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
50 Oxygen - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
51 Park Postepu - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
52 Park Rozwoju lll - Projekt Echo - 112 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Perth Sp. z o0.0.
53 Perth Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
54 PHS - Projekt CS Sp. z 0.0. Sp.k. Warszawa 100% Perth Sp. z 0.0.
55 Pod Klonami - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
56 Potton Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S A.
57 PPR - Grupa Echo Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
58 Princess Investment Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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59 Projekt - Pamiagtkowo Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo - SPV 7 Sp. z o0.0.
60 Projekt 1 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S A.
61 Projekt 12 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
62 Projekt 13 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
63 Projekt 132 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
64 Projekt 133 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o0.0.
65 Nobilis - City Space GP Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
66 Projekt 14 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
67 Projekt 15 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
68 Projekt 16 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
69 Projekt 17 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
70 Projekt 18 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
71 Cinema Asset Manager - Grupa Echo sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
72 Projekt 20 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
73 Projekt 21 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
74 Projekt 22 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
75 Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
76 Projekt Beethovena - Projekt Echo - 122 Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 Projekt CS Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
78 Projekt Echo - 104 Sp. z o.o0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 Projekt Echo - 108 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 Projekt Echo - 111 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81 Projekt Echo - 112 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
82 Projekt Echo - 113 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
83 Projekt Echo - 115 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
84 Projekt Echo - 116 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
85 Projekt Echo - 119 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 Projekt Echo - 120 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 Projekt Echo - 121 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88 Projekt Echo - 122 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 Projekt Echo - 123 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
90 Projekt Echo - 127 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
91 Projekt Echo - 128 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
92 Projekt Echo - 129 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
93 Projekt Echo - 130 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
94 Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
95 Projekt Echo - 132 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
96 Projekt Echo - 135 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
97 Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Perth Sp. z o.0.
98 Projekt Echo - 136 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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99 Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
100 Projekt Echo - 137 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
101 Projekt 139 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
102 Projekt 140 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
103 Aquarius - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
104 142 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o0.0.
105 Beethovena - City Space - GP Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
106 Projekt 144 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
107 Projekt 145 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
108 Projekt 146 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
109 Projekt 147 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
110 Projekt 148 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
111 Projekt Echo - 93 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
112 Projekt Echo - 99 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
113 Projekt K-6 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
114 Projekt Naramowice - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
115 Projekt Saska Sp. z o.o0. Kielce 95% Echo Investment S.A.
116 Pudsey Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
117 Pure Systems Sp. z o.0. Krakoéw 100% Echo Investment S.A.
118 Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Potton Sp z o.0.
119 Sagittarius - Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Doxent Investments Sp. z o0.0.
120 Seaford Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
121 Selmer Investments Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
122 Selmer Investments Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
123 Senja 2 Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo - Browary Warszawskie Sp. z 0.0.
124 Shanklin Sp. z o0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
125 Stranraer Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
126 Strood Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
127 Swanage Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
128 Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Gosford Investments Sp. z o.0.
129 Tasmowa - Projekt Echo - 116 Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
130 Tryton - Projekt Echo - 127 Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z 0.0.
131 Villea Investments Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
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1 Rosehill Investments Sp. z 0.0. n (Galeria Mtociny) Warszawa 30% Echo Investment S A.
2 Berea Sp. z 0.0. (Galeria Mtociny) Warszawa 30% Rosehill Investments Sp. z o0.0.
3 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. Sp. k. (Towarowa 22) Warszawa 45,26% Strood Sp. z o0.0.
4 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. (Towarowa 22) Warszawa 30% Echo Investment S.A.
5 R4R Poland Sp. z o.o0. Warszawa 30% Echo Investment S.A.
6 R4R tddz Wodna Sp. z o.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.

Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez 60 FIZ Forum sa w posiadaniu

Echo Investment S.A.

3.2 Zmiany w sktadzie Grupy Kapitatowej w 2018 r.

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 siedzibg 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 5000 PLN
3 Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach Zbycie 100% udziatow w spotce 25.05.2018 30 000 PLN

4 Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. z siedzibag
w Budapeszcie

5 Echo - Klimt House Sp. z 0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach
6 Projekt Echo - 96 Sp. z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach
7 Projekt Echo - 100 Sp. z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach
8 Projekt Echo - 77 Sp. z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach
9 Echo - Pod Klonami Sp. z o0.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach
10 Mena Investments Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach
11 Projekt Echo - 95 Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach
12 Barconsel Holdings Ltd

13 Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito Kft.

Zbycie 100% udziatow w spodtce 30.08.2018

22 598 000 PLN

Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow  21.09.2018 80 000 PLN
Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow  21.09.2018 25 000 PLN
Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 24.09.2018 100 000 PLN
Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 25.09.2018 50 000 PLN
Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 25.09.2018 70 000 PLN
Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 26.09.2018 1180 000 PLN
Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 27.09.2018 60 000 PLN
Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow  31.10.2018 106 824 PLN

Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow  31.12.2018 1309 694 PLN
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POZOSTALE ZMIANY

Lp. Spodtka Dziatanie Data
1 City Space - SPV 1Sp. z o.0. Przeksztatcenie w spdtke Supersam City Space - GP Sp. z 0.0. Sk. 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 0.0. 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 Betchatéw - 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 o0.0. 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 o0.0. 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 o.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 o.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.o. 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 siedzibg w Warszawie
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25 Projekt 141 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. Zmiana komandytariusza - zbycie praw i obowigzkdéw 30.04.2018
w spdtce z Echo Investment S.A na City Space Management
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie

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 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

28 Fianar Investments Sp. z o.o. Sprzedaz udziatu w spdtce przez Echo Investment S.A. 11.07.2018
na rzecz Projekt Echo 108 Sp. z 0.0.

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

30 R4R Poland Sp. z 0.0. (dawne Banbury Sp. z 0.0.) Zakup 30 udziatow spodtki o tgcznej 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 spoétki 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. S KA.

34 Projekt 22 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.K.A. Zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w spdtce 0110.2018
przez Echo Investment S.A.

35 Projekt 20 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.K.A. Zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w spodtce 08.10.2018
przez Echo Investment S.A.

36 Projekt 142 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.K. Zmiana firmy spoétki na: 142 - City Space - GP Sp. z 0.0. S.K. 3110.2018

37 Projekt 143 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.K. Zmiana firmy spoétki na: Beethovena - City Space - 3110.2018
GP Sp. z 0.0. S.K.

38 Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. S.K. Zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w spdtce 3110.2018
przez Echo Investment S.A.

39 Projekt 137 - City Space - GP Sp. z 0.0. S.K. Zmiana firmy spdtki na: Nobilis - City Space GP Sp. z 0.0. S.K. 13.11.2018
40 Projekt 141 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.K. Zmiana firmy spotki na: Aquarius - City Space - GP Sp. z 0.0. S.K. 1411.2018
41 Dagnall Sp. z o.o0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 26.11.2018

z Echo Prime Assets BV. na Echo Investment S A.

42 Shanklin Sp. z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 26.11.2018
z Echo Prime Assets BV. na Echo Investment S A.

43 Stranraer Sp. z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 26.11.2018
z Echo Prime Assets BV. na Echo Investment S.A.

44 Strood Sp. z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 26.11.2018
z Echo Prime Assets BV. na Echo Investment S.A.

45 Swanage Sp.z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 26.11.2018
z Echo Prime Assets BV. na Echo Investment S.A.

46 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 26.11.2018
z Echo Prime Assets BV. na Echo Investment S.A.

47 Rosehill Investments Sp. z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 26.11.2018
z Echo Prime Assets BV. na Echo Investment S.A.

48 Doxent Investments Sp. z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 28.11.2018
z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S.A.

49 Gleann Sp. z 0.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatdw spotki 28.11.2018
z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S.A.
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POZOSTALE ZMIANY

Lp. Spodtka Dziatanie Data

50 Potton Sp. z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 28.11.2018
z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S.A.

51 Perth Sp. z o.o0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 2811.2018
z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S A.

52 Gosford Investments Sp. z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 2811.2018
z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S.A.

53 Echo Innovations - City Space GP Sp. z 0.0. S.K. Zmiana firmy spotki na: Tryton - City Space GP Sp. z 0.0. S.K. 04.12.2018

54 Projekt 140 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.K. Zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w spdtce 19.12.2018
przez Echo Investment S.A.
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Zastosowane howe i zmienione
standardy i interpretacje wydane

przez Komitet ds. IMSF

Zastosowanie nowych standardéw, zmian do stan-
darddw i interpretacji wydanych przez Komitet ds.
IMSF, majgcych zastosowanie w przypadku Spotki
dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego sie
1 stycznia 2018 r.

Nastepujace standardy i zmiany standardow sta-
ty sie obowigzujace od 1 stycznia 2018 r. z czego
szczegotowo omowiono wptyw zastosowania MSSF
15 ,Przychody z umdw z klientami” oraz MSSF 9
LInstrumenty finansowe”.

MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami”

— opublikowany 24 maja 2014 r. (oraz Objasnienia
do MSSF 15 ,,Przychody z umdw z klientami” opu-
blikowane 12 kwietnia 2016 r.);

W ramach procesu rozpoczecia stosowania MSSF 15,
Spodtka zastosowata zmodyfikowane podejscie retro-
spektywnie, polegajgce na ujeciu tacznego efektu
zastosowania MSSF 15 jako korekty salda poczat-
kowego zyskow zatrzymanych w rocznym okresie
sprawozdawczym, na dzien pierwszego zastosowania
(tj. 1 stycznia 2018 r). W ramach tej metody Spodtka
zastosowata podejscie retrospektywne jedynie do
umow, ktore nie byty zakonczone na dzien pierwsze-
go zastosowania. Z uwagi na charakter prowadzonej
dziatalnosci, jednostka wyodrebnita obszary objete
analiza, dokonujgc grupowania umow dotyczgcych
tego samego celu handlowego (w szczegdlnosci
w podziale na poszczegdlne dobra lub ustugi przy-
rzeczone w umowach). Zgodnie z oceng Zarzadu,
stosowane dotychczas przez Spotke zasady w zakre-
sie momentu i wysokosci ujmowanego przychodu sa
zgodne z wytycznymi MSSF 15. W wyniku wdrozenia
MSSF 15 Spotka rozszerzyta zakres ujawnien oraz
prezentacji informacji zwigzanych z ujmowaniem
przychoddw.
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MSSF 9 Instrumenty Finansowe
— (opublikowano 24 lipca 2014 r.);

Dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajacego sie
1stycznia 2018 r. Spodtka podjeta decyzje o retrospek-
tywnym zastosowaniu zasad dotyczacych klasyfikacji,
wyceny oraz utraty wartosci poprzez korekte bilansu
otwarcia, bez korygowania okreséw poréownawczych.
Zgodnie z wymogami MSSF 9 wiekszos¢ aktywow uj-
mowanych jako pozyczki i naleznosci Spdtka wycenia
wedtug zamortyzowanego kosztu, jako ze spetnio-
ne sa dla nich dwa warunki: aktywa utrzymywane
sg w ramach modelu biznesowego, ktérego zamia-
rem jest utrzymywanie aktywoéw w celu uzyskiwania
przeptywdw wynikajgcych z kontraktu oraz warunki
umowne tych sktadnikow aktywow finansowych po-
wodujg powstanie w okreslonych momentach prze-
ptywow pienieznych stanowigcych wytgcznie sptate
kapitatu oraz odsetek od niesptaconej czesci kapita-
tu. Pozostate aktywa finansowe, w tym instrumenty
pochodne, wyceniane sg w wartosci godziwej przez
wynik finansowy, chyba ze dla danych kapitatowych
instrumentow finansowych zostanie podjeta nieodwo-
talna decyzja o ujmowaniu ich w wartosci godziwej
przez ,Inne catkowite dochody”. W wyniku wdroze-
nia wymogow MSSF 9, Spodtka nie dokonata zmian
w klasyfikacji zobowigzan finansowych w stosunku
do wczesniejszej klasyfikacji zgodnej z MSR 39. Do-
datkowe informacje w zakresie klasyfikacji i wyceny
aktywoéw i zobowigzan finansowych zostaty zapre-
zentowane w nocie 26 sprawozdania finansowego.

Wptyw wdrozenia MSSF 9 na wartosé¢ odpisu z ty-
tutu utraty wartosci Spodtka ocenita jako nieistotny,
w zwigzku z czym Spodtka nie dokonata korekty liczbo-
wej bilansu otwarcia 2018 r. wynikajacej z wdrozenia
MSSF 9. Ze wzgledu na fakt, ze Spdtka nie stosowata
i nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen, wejscie
w zycie MSSF 9 nie miato materialnego wptywu na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy.

Informacje o sprawozdaniu finansowym



Pozostate nowe standardy i zmiany
standardow, ktére staty sie obowiazujace
od 1 stycznia 2018 r, nie miaty istotnego
wptywu na sprawozdawczosé¢ Spotki:

Zmiany do MSSF 2 , Klasyfikacja i wycena
transakcji ptatnosci na bazie akcji”

(opublikowano 20 czerwca 2016 r.).

Interpretacja KIMSF 22 , Transakcje
w walucie obcej oraz wynagrodzenie
wyptacane lub otrzymywane z goéry”.

Zmiany do MSR 40 ,,Przeniesienia
nieruchomosci inwestycyjnych”.

Zmiany do MSSF 4 ,,Zastosowanie MSSF 9
Instrumenty finansowe z MSSF 4 Umowy
ubezpieczeniowe”.

Zmiany do MSR 28 ,Inwestycje
w jednostkach stowarzyszonych
i wspdlnych przedsiewzieciach”,

- bedace czesciag Zmian wynikajacych z przegladu
MSSF 2014-2016.

Zmiany do MSSF 1 ,,Zastosowanie
Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej po raz
pierwszy”

- bedace czescig Zmian wynikajacych z przegladu
MSSF 2014-2016.
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Opublikowane standardy
| interpretacje, ktére jeszcze nie
obowiazuja i nie zostaty wczesniej

zastosowane przez Spotke

MSSF 14 ,Regulacyjne rozliczenia
miedzyokresowe”

— majacy zastosowanie dla okresdw rocznych rozpo-
czynajacych sie 1stycznia 2016 r. lub pdzniej (opu-
blikowano 30 stycznia 2014 r.). Zgodnie z decyzja
Komisji Europejskiej (KE) proces zatwierdzania
standardu w wersji wstepnej nie zostanie zainicjo-
wany przed ukazaniem sie standardu w wersji osta-
tecznej. Do dnia zatwierdzenia niniejszego spra-
wozdania finansowego niezatwierdzony przez UE;

Zmiany do MSSF 10 i MSR 28
isTransakcje sprzedazy lub wniesienia
aktywoéw pomiedzy inwestorem a jego
jednostka stowarzyszong lub wspdlnym
przedsiewzieciem”

— (opublikowano 11 wrzesnia 2014 r.). Prace prowa-
dzgce do zatwierdzenia niniejszych zmian zostaty
przez UE odtozone bezterminowo. Termin wejscia
w zycie zostat odroczony przez RMSR na czas
nieokreslony;

MSSF 16 ,,Leasing”

— majacy zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajgcych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej
(opublikowano 13 stycznia 2016 r.);

MSSF 16 Leasing ma zastosowanie dla okreséw rocz-
nych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2019 r.
lub pdzniej. W ocenie Zarzadu nowy standard be-
dzie miat wptyw na sprawozdanie finansowe Spotki/
Grupy. Wptyw MSSF 16 skutkowac bedzie ujeciem
W sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa z tytu-
tu prawa do uzytkowania oraz odpowiadajgcym im
zobowigzan z tytutu leasingu dla wszystkich umoéw
leasingu, w tym dla tych dotychczas klasyfikowa-
nym jako leasing operacyjny. Grupa zdecydowata,
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ze nowy standard zostanie zastosowany retrospek-
tywnie z tacznym efektem pierwszego zastosowania
niniejszego standardu ujetym w dniu pierwszego
zastosowania.

Grupa przeprowadzita analize umoéw i zidentyfiko-

wata te, na ktére bedzie miat wptyw MSSF 16. Grupa

zidentyfikowata nastepujgce typy umow dotychczas

ujete jako leasing operacyjny:

- prawo wieczystego uzytkowania gruntéw

- leasing powierzchni biurowej, wykorzystywanej do
dalszego podnajmu (projekty City Space)

- leasing powierzchni biurowej pozostaty

- leasing samochodow.

Dla powyzszych umoéw Grupa ujmie zobowigzanie
z tytutu leasingu wycenione w wartosci biezacej
ptatnosci leasingowych naleznych leasingodawcy
w okresie leasingu zdyskontowanych krancowa sto-
pa pozyczkowa. Aktywo zostanie ujete w wartosci
godziwej dla leasingdw, ktdre beda ujete jako nieru-
chomosci inwestycyjne lub w wartosci zobowiagza-
nia z tytutu leasingu dla pozostatych typdéw umow.
Roéznica miedzy wartoscig aktywa a zobowigzaniem
skoryguje wartos¢ wynikéw lat ubiegtych. Dla prawa
wieczystego uzytkowania, ktére dotyczy nierucho-
mosci inwestycyjnych wycenianych w wartosci go-
dziwej, wartos¢ godziwa aktywa z tytutu prawa do
uzytkowania zostanie ustalona w oparciu o wartosé
zobowigzania z tytutu leasingu.

Za kluczowe w analizie Grupa uznata opracowanie me-
todologii wyznaczenia krancowej stopy pozyczkowej
uzytej do kalkulacji zobowigzania z tytutu leasingu.

Zarzad Grupy jest w koicowej fazie kalkulacji wptywu
zastosowania MSSF 16 po raz pierwszy. Szacunko-
wy wptyw na sprawozdanie z sytuacji finansowej
Grupy na dzien pierwszego zastosowania MSSF 16,
tj. na 1 stycznia 2019 r. spowoduje rozpoznanie do-

Informacje o sprawozdaniu finansowym



datkowego aktywa z tytutu prawa do uzytkowania
w wysokosci 178 010 tys. zt, zobowiagzania z tytutu
leasingu w wysokosci 189 336 tys. zt, aktywo na poda-

tek odroczony w wysokosci 2 152 tys. zt oraz wptyw
na wyniki lat ubiegtych w wysokosci 9 174 tys. zt.

Aktywo

z tytutu prawa Zobowigzanie Aktywo Wynik lat

do uzytkowania ztytutu leasingu na podatek ubiegtych

tys. PLN na 01.01.2019 na 1.1.2019 odroczony na 1.1.2019
Uzytkowanie wieczyste gruntow M 547 m 547 - -
Leasing powierzchni biurowej, wykorzystywany do dalszego podnajmu 51202 62 528 2152 (9174)
Leasing powierzchni biurowej pozostaty 8 689 8 689 - -
LLeasing samochodow 6 572 6 572 - -
Razem 178 010 189 336 2152 (9174)

MSSF 17 ,,Umowy ubezpieczeniowe”

- majacy zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sie 1 stycznia 2021 r. lub pdzniej
(opublikowano 18 maja 2017 r.). Do dnia zatwier-
dzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE;

KIMSF 23 ,Niepewnos¢ zwigzana
z ujmowaniem podatku dochodowego”

- majacy zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajgcych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej
(opublikowano 7 czerwca 2017 r.);

Zmiany do MSSF 9 ,Wczesniejsze sptaty
Z ujemng rekompensaty”

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

Zmiany do MSR 28 ,,Udziaty
dtugoterminowe w jednostkach
stowarzyszonych i wspdélnych
przedsiewzieciach”

- majace zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej
(opublikowano 12 pazdziernika 2017 r.).

Zmiany do MSR 19 ,,Zmiana, ograniczenie
lub rozliczenie programu”

- majace zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajgcych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej
(opublikowano 7 lutego 2018 r.).

»Zmiany wynikajgce z przegladu MSSF
2015-2017”

- majace zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajgcych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej
(opublikowano 12 grudnia 2017 r.).
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»ZMmiany do Odniesien do Zatozen
Koncepcyjnych zawartych

w Miedzynarodowych Standardach
Sprawozdawczosci Finansowej”

- majace zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sie 1 stycznia 2020 r. lub pdzniej
(opublikowano 29 marca 2018 r.). Do dnia zatwier-
dzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie-
zatwierdzone przez UE;

Zmiana do MSSF 3 ,,Potaczenia jednostek”

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

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

- majace zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sie 1 stycznia 2020 r. lub podzniej
(opublikowano 31 pazdziernika 2018 r.). Do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego niezatwierdzone przez UE.

Daty wejscia w zycie sg datami wynikajacymi z tresci
standarddw ogtoszonych przez Rade ds. Miedzynaro-
dowej Sprawozdawczosci Finansowej. Daty stosowa-
nia standarddw w Unii Europejskiej moga roznic sie od
dat stosowania wynikajacych z tresci standardow i sa
ogtaszane w momencie zatwierdzenia do stosowania
przez Unie Europejska.

Informacje o sprawozdaniu finansowym



Podstawowe zasady

rachunkowosci

Najwazniejsze zasady rachunkowosci zastosowane
przy sporzadzeniu niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przedstawione zostaty
ponizej. Zasady te stosowane byty we wszystkich
prezentowanych okresach w sposdb ciggty, o ile nie
podano inaczej.

WALUTA FUNKCJONALNA

| WALUTA PREZENTACJI

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych po-
szczegdlnych jednostek Grupy wycenia sie w podsta-
wowej walucie srodowiska gospodarczego, w ktérym
dana jednostka prowadzi dziatalnos¢ (,waluta funk-
cjonalna”). Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy prezentowane jest w ztotych polskich (PLN),
ktora jest walutg funkcjonalng i walutg prezentacji
jednostki dominujace;.

Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza
sie na walute funkcjonalng wedtug kursu obowigzu-
jacego w dniu transakcji lub wyceny, kiedy pozycje
podlegajg przeszacowaniu. Zyski i straty kursowe
z tytutu rozliczenia tych transakcji oraz wyceny bilan-
sowej aktywow i zobowigzan pienieznych wyrazonych
w walutach obcych ujmuje sie w wyniku finansowym.
W sktad Grupy wchodza jednostki, ktére maja inng
walute funkcjonalng niz PLN. Dane sprawozdawcze
tych spdtek, wchodzace w sktad niniejszego sprawoz-
dania zostaty przeliczone na PLN zgodnie z zasadami
MSR 21. Pozycje bilansowe zostaty przeliczone wg
kursu z dnia bilansowego, natomiast pozycje rachun-
ku wynikdw zostaty przeliczone wg kursu sredniego
za okres (chyba ze kurs sredni nie stanowi zadowa-
lajacego przyblizenia skumulowanego wptywu kur-
sow z dni transakcji - w takim przypadku dochody
i koszty przelicza sie wedtug kursow z dni transakcji).
Powstate w wyniku przeliczenia réznice kursowe
zostaty wykazane w pozostatych catkowitych docho-
dach, a kwoty skumulowane ujete w osobnej pozycji
kapitatu wtasnego. W momencie zbycia podmiotu
zagranicznego, zakumulowane réznice kursowe ujete
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w kapitale wtasnym, dotyczace danego podmiotu
zagranicznego ujmowane sg w rachunku zyskow
i strat jako wynik na zbyciu.

LEASING

Leasing jest klasyfikowany jako leasing finansowy, gdy
warunki umowy przenoszg zasadniczo cate poten-
cjalne korzysci oraz ryzyko wynikajgce z posiadania
tytutu wtasnosci sktadnika aktywow na leasingo-
biorce. Leasing, przy ktérym znaczaca czescé ryzyka
i pozytkow z tytutu witasnosci pozostaje udziatem
leasingodawcy (finansujgcego), stanowi leasing ope-
racyjny.

Optaty leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego sg
ujmowane jako koszty, (gdy Grupa jest leasingobior-
c3) lub przychody (gdy Grupa jest leasingodawca)
w rachunku zyskdw i strat metoda liniowa przez okres
trwania umowy leasingu. Korzysci otrzymane przez
leasingobiorce i nalezne jako zacheta do zawarcia
umowy leasingu operacyjnego odnoszone s W ra-
chunek zyskow i strat przy zastosowaniu metody
liniowej w okresie wynikajgcym z umowy leasingu.
W sytuacji, gdy specyfika kontraktu wskazuje, ze
optaty leasingowe bedg naliczane progresywnie
w okresie trwania umowy, dokonuje sie linearyzacji
rocznych rat ptatnosci.

RZECZOWE AKTYWA TRWALE
Do rzeczowych aktywow trwatych zalicza sie stano-
wigce wtasnosé Grupy srodki trwate.

W sktad posiadanych przez Grupe srodkéw trwatych

zalicza sie:

— nieruchomosci (niewynajete i nieprzeznaczone do
obrotu) uzytkowane przez Grupe,

— maszyny i urzadzenia,

- $rodki transportu,

- inne.

Informacje o sprawozdaniu finansowym



Srodki trwate wycenia sie i prezentuje w sprawozda-
niu wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia,
pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy z tytutu
utraty wartosci.

Posiadane przez Grupe grunty nie sg amortyzowane,
pozostate srodki trwate amortyzuje sie metoda linio-
wa W okresie ich szacowanego okresu uzytkowania,
ktéry jest weryfikowany raz na kwartat. Szacowany
okres uzytkowania sktadnikéw aktywow wynosi:

- dla budynkoéw i budowli - od 17 do 67 lat;

- dla sktadnikdéw maszyn i urzadzen - od 2 do 5 lat;
- dla srodkéw transportu - od 1,5 do 15 lat;

- dla pozostatego wyposazenia - 5 lat.

Pd&Zniejsze naktady uwzglednia sie w wartosci bi-
lansowej danego srodka trwatego lub ujmuje jako
odrebny $rodek trwaty (tam gdzie jest to wtasciwe)
tylko wowczas, gdy jest prawdopodobne, ze z tytutu
tej pozycji nastapi wptyw korzysci ekonomicznych do
Grupy, zas koszt danej pozycji mozna wiarygodnie
zmierzyé. Wszelkie pozostate wydatki na naprawe
i konserwacje odnoszone sg do rachunku zyskéw
i strat w okresie obrotowym, w ktérym je poniesiono.

Rzeczowe aktywa trwate podlegajg weryfikacji pod
katem ewentualnej utraty wartosci, jezeli zdarzenia
lub zmiany okolicznosci wskazuja, ze wartos¢ bilan-
sowa moze by¢ niemozliwa do zrealizowania. Odpis
aktualizujgcy wykazywany jest w wysokosci, o ktdrg
wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow lub osrodka
generujgcego srodki pieniezne przewyzsza wartosé
odzyskiwalng i rozpoznawana jest w rachunku zy-
skow i strat. Wartosé odzyskiwalna stanowi wyzsza
z dwdch kwot: wartosci godziwej pomniejszonej
o koszty sprzedazy lub wartosci uzytkowej.

Zyski i straty z tytutu zbycia srodkoéw trwatych stano-
wigce rdznice pomiedzy przychodami ze sprzedazy
i wartoscig bilansowa zbywanego srodka trwatego
ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat w pozycji
pozostate przychody / koszty operacyjne.

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE, NIERUCHO-
MOSCI INWESTYCYJNE W BUDOWIE

Do nieruchomosci inwestycyjnych zaliczane sa stano-
wigce wtasnos¢ Grupy wynajete nieruchomosci wraz
z gruntami bezposrednio zwigzanymi z tymi nieru-
chomosciami oraz grunty zakupione i utrzymywane
w celu zwiekszenia wartosci portfela. Nieruchomo-
$ci inwestycyjne ujmowane sg poczatkowo wedtug
ceny nabycia / kosztu wytworzenia z uwzglednieniem
kosztéw transakcji (w tym: réznice kursowe oraz wy-
nik na wycenie kredytow i pozyczek w skorygowanej
cenie nabycia (SCN). Wycena diugu zwigzana jest
z zadtuzeniem zaciggnietym w celu realizacji okre-
Slonego przedsiewziecia inwestycyjnego).

W przypadku nieruchomosci budowanych przez Gru-
pe, w okresie budowy Grupa zalicza je do nierucho-
mosci inwestycyjnych w budowie, natomiast zalicze-
nie ich do nieruchomosci inwestycyjnych nastepuje
w momencie gdy sg dostepne do uzytkowania. Po
poczatkowym ujeciu, na kazdy dzien bilansowy nie-
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ruchomosci inwestycyjne sg wykazywane wedtug
wartosci godziwej. Wycena wartosci godziwej jest
aktualizowana raz na kwartat. Zyski lub straty wyni-
kajace ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych sg ujmowane w rachunku zyskow
i strat w tym okresie w jakim powstaty, z uwzglednie-
niem powigzanego wptywu na podatek odroczony.

Wartosci godziwe gruntoéw i budynkdw wycenia-
nych wedtug wartosci godziwej sg uaktualniane
w taki sposdb, by odzwierciedlaty warunki rynkowe
wystepujgce na koniec okresu sprawozdawczego.
Wartoscig godziwg nieruchomosci inwestycyjnych
jest cena, ktéra by otrzymano za sprzedaz sktadnika
aktywodw lub zaptacono za przeniesienie zobowigza-
nia w transakcji miedzy uczestnikami rynku przepro-
wadzonej na zwyktych warunkach, na dzien wyceny.
Wartosci godziwe nieruchomosci sg ustalane przez
wewnetrzny Dziat Analiz w porozumieniu z Zarza-
dem, na podstawie danych z aktywnego rynku, ofert,
umow przedwstepnych oraz wiedzy i doswiadczenia.
Wyceny uwzgledniajg rezerwy (z tytutu zabezpiecze-
nia okreséw bezczynszowych, z tytutu profit share).
Spoiki z Grupy, kalkulujgc wycene wartosci godziwych
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie, uwzgled-
niajg roznice kursowe oraz wynik na wycenie kre-
dytéw i pozyczek (w skorygowanej cenie nabycia)
zwigzanych z zadtuzeniem zaciggnietym w celu re-
alizacji okreslonego przedsiewziecia inwestycyjnego.
Do ustalenia wartosci godziwej wykorzystywana jest
metoda zdyskontowanych przeptywoéw netto (DCF).
Wartosci wyrazone w EUR i USD sg przeliczane co
kwartat wg obowigzujacych kurséw publikowanych
przez NBP.

Roznice z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych oraz
wynik na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
ujmuje sie w rachunku zyskdw i strat w pozycji ,,zysk
(strata) z nieruchomosci inwestycyjnych”. Wszystkie
koszty z tytutu napraw i utrzymania nieruchomosci
inwestycyjnych wykazywane sg jako koszt w rachunku
zyskow i strat w okresie, ktérego dotycza.

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie to prowa-
dzone przez Grupe inwestycje w trakcie realizacji,
dla ktoérych istnieje intencja ich uzytkowania w przy-
sztosci jako nieruchomosci inwestycyjne z przezna-
czeniem na wynajem. W przypadku nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie, gdzie znaczna czesc
ryzyk, zwiazanych z realizacjg procesu budowy
zostata wyeliminowana i istnieje mozliwos¢ wiary-
godnej wyceny, nieruchomosci te wyceniane sg we-
dtug wartosci godziwej. Grupa okreslita warunki, po
ktérych spetnieniu rozpoczyna proces analizy, czy
wyeliminowane zostaty istotne ryzyka dotyczace
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie. Do tych
warunkdéw naleza:
— uzyskanie pozwolenia na budowe,
— zakontraktowanie robdt budowlanych o wartosci
co najmniej 30% budzetu inwestycji,
- wynajecie co najmniej 20% powierzchni w reali-
zowanym projekcie.
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Istotng kwestig przy analizie ryzyk jest takze mozli-
wosc¢ i sposob sfinansowania realizacji projektu.

Kazda nieruchomos¢ inwestycyjna w budowie jest
analizowana indywidualnie pod katem mozliwosci
uzyskania wiarygodnej wyceny do wartosci godziwej,
biorgc pod uwage 0godlng sytuacje gospodarcza, do-
stepnosc¢ danych dla analogicznych nieruchomosci
i oczekiwania wzgledem zmiennosci czynnikdw be-
dacych podstawg wyceny. Po spetnieniu powyzszych
warunkow, o ile wedtug szacunkow Grupy istotne
ryzyka dotyczace procesu realizacji nieruchomosci
inwestycyjnej w budowie zostaty wyeliminowane,
dana nieruchomos$¢ wyceniana jest wedtug wartosci
godziwej. W pozostatych przypadkach, ze wzgledu
na brak mozliwosci uzyskania wiarygodnej wyceny
do wartosci godziwej, nieruchomosci inwestycyjne
w budowie wyceniane sg wedtug cen nabycia lub
kosztu wytworzenia pomniejszonych o ewentual-
ne odpisy z tytutu utraty wartosci. Przy wycenie
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie wedtug
wartosci godziwej metoda dochodowg, Grupa bie-
rze pod uwage stopien realizacji projektu na koniec
okresu sprawozdawczego oraz dostepne wiarygodne
dane dotyczace oczekiwanego stanu nieruchomo-
$ci inwestycyjnej na moment zakoniczenia procesu
budowy. Przy wycenie wedtug kosztu wytworzenia
uwzgledniane sg koszty pozostajgce w bezposrednim
zwigzku z niezakoriczong inwestycja. Sktadajg sie na
nie wydatki poniesione na nabycie nieruchomosci
gruntowych, naktady na projektowanie i realizacje
obiektodw budowlanych (gtéwnie ustugi obce), koszty
finansowe, w tym: réznice kursowe oraz wynik na
wycenie kredytdw i pozyczek w skorygowanej cenie
nabycia (SCN). Wycena dtugu zwigzana jest z zadtu-
zeniem zaciggnietym w celu realizacji okreslonego
przedsiewziecia inwestycyjnego, oraz inne koszty
ponoszone w trakcie realizacji, bezpos$rednio zwig-
zane z inwestycja.

W przypadku zmiany uzytkowania nieruchomosci,
nastepuje odpowiednia jej reklasyfikacja w sprawoz-
daniu i wykazanie jej w pozycji rzeczowych aktywdw
trwatych czy zapasoéw, wg wartosci bilansowej na
dzienh przeniesienia tj. wykazanej poprzednio war-
tosci godziwej.

AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY
Aktywa (lub grupa do zbycia) sa klasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy, jesliich wartos¢ bilanso-
wa zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze
transakcji sprzedazy a nie poprzez jego dalsze wy-
korzystanie. Warunek ten uznaje sie za spetniony wy-
tacznie wowczas, gdy wystapienie transakcji zbycia
jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywow (lub
grupa do zbycia) jest dostepny do natychmiastowego
zbycia w swoim obecnym stanie (zgodnie z ogdlnie
przyjetymi warunkami handlowymi). Klasyfikacja
sktadnika aktywow jako przeznaczonego do zbycia
zaktada zamiar kierownictwa spodtki do dokonania
transakcji zbycia w ciggu roku od momentu zmiany
klasyfikacji. Wyceniane sg one w nizszej z nastepuja-
cych dwdch kwot: ich wartosci bilansowej i wartosci
godziwej pomniejszonej o koszty zbycia.
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ZAPASY

W pozycji zapasow ujmuje sie: potprodukty i produk-
ty w toku, produkty gotowe, towary oraz zaliczki na
poczet dostaw. Ze wzgledu na specyfike dziatalno-
Sci, zakupione grunty lub poniesione optaty z tytutu
prawa wieczystego uzytkowania gruntéw klasyfikuje
sie jako produkcja w toku - jezeli grunt przeznaczony
jest do zabudowy w celu dalszej odsprzedazy, lub na
towary - jezeli grunt przeznaczony jest na sprzedaz.
Produkcja w toku obejmuje réwniez poniesione na-
ktady zwigzane z procesem realizacji projektéw na
sprzedaz (ustugi projektowania, roboty budowlane
itp. Swiadczone przez firmy zewnetrzne). Wyroby go-
towe obejmuja gtdwnie zrealizowane i sprzedawane
umowami ostatecznymi lokale mieszkalne i uzytkowe.
Zapasy rzeczowych sktadnikdw majatku obrotowego
wycenia sie wedtug wartosci odpowiadajgcych cenie
nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztow wy-
tworzenia produktdw dziatalnosci deweloperskiej po-
wiekszonych o aktywowane koszty finansowe (w tym:
réznice kursowe oraz wynik na wycenie kredytéw
i pozyczek w skorygowanej cenie nabycia (SCN).
Wycena dtugu zwigzana jest z zadtuzeniem zacia-
gnietym w celu realizacji okres$lonego przedsiewziecia
inwestycyjnego), przy czym nie wyzej niz mozliwa
do uzyskania wartos¢ netto. Wartosé ta uzyskana
jest z informacji z aktywnego rynku. Odwrdcenie
odpisu wartosci zapasow nastepuje w zwigzku ze
sprzedaza zapasu lub w zwigzku ze wzrostem ceny
sprzedazy netto. Kwoty odpisdw wartosci zapaséw
ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia
odpiséw wartosci zmniejszajgcych wartos¢ zapasow,
ujetych w okresie jako zmniejszenie kosztu wyka-
zywane sa w rachunku wynikdow w pozycji , koszt
wtasny sprzedazy”. Rozchdéd zapasow ujmuje sie
metoda szczegdtowej identyfikacji ich cen nabycia
i kosztéw wytworzenia.

INSTRUMENTY FINANSOWE

W okresie sprawozdawczym Grupa zalicza swoje

aktywa finansowe do nastepujgcych kategorii:

- aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzo-
wanego kosztu,

- aktywa finansowe wycenia w wartosci godziwej
przez pozostate catkowite dochody,

- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik finansowy.

Klasyfikacja sktadnikow jest dokonywana na moment
poczagtkowego ujecia. Uzalezniona jest od przyjetego
przez jednostke modelu zarzadzania instrumentami
finansowymi oraz analizy charakterystyki umownych
przeptywow pienieznych z tych instrumentdw.

Pozyczki udzielone, naleznosci handlowe i pozostate
naleznosci Grupa wycenia wedtug zamortyzowanego
kosztu, jako ze spetnione sg dla nich dwa warunki:
aktywa utrzymywane sg w ramach modelu bizneso-
wego, ktorego zamiarem jest utrzymywanie akty-
wow w celu uzyskiwania przeptywow wynikajgcych
z kontraktu oraz warunki umowne tych sktadnikéw
aktywoéw finansowych powodujg powstanie w okre-
Slonych momentach przeptywdw pienieznych sta-
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nowigcych wytgcznie sptate kapitatu oraz odsetek
od niesptaconej czesci kapitatu.

Zgodnie z MSSF 9, na kazdy dzien sprawozdawczy

Grupa szacuje kwote odpisu z tytutu utraty wartosci

w wysokosci rownej oczekiwanym stratom kredy-

towym:

- do konca oczekiwanego okresu wymagalnosci
(tzw. okresu zycia) danego sktadnika aktywow
finansowych, jezeli ryzyko kredytowe zwigzane
z danym instrumentem znaczgco wzrosto od mo-
mentu poczatkowego ujecia tego instrument; lub

- w najblizszych 12 miesigcach, jezeli ryzyko kredy-
towe zwigzane z danym instrumentem nie wzro-
sto znaczgco od momentu poczatkowego ujecia
danego instrumentu.

Okreslajgc przysztg oczekiwang utrate wartosci, Gru-
pa uwzglednia wszelkie uzasadnione i potwierdzone
informacje, w tym takie, ktére odnosza sie do przy-
sztosci. Grupa zastosuje dozwolone uproszczenie
pomiaru utraty wartosci na podstawie oczekiwanych
strat w catym okresie zycia dla wszystkich naleznosci.
W przypadku naleznosci handlowych, Grupa stosuje
uproszczone podejscie i w zwigzku z tym nie moni-
toruje zmian ryzyka kredytowego w trakcie zycia,
a odpis z tytutu utraty wartosci wycenia w kwocie
rownej oczekiwanym stratom kredytowym w hory-
zoncie zycia naleznosci. Grupa do kalkulacji wartosci
odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci handlo-
wych stosuje macierz rezerw wykonang na podstawie
danych historycznych dotyczacych sptat naleznosci
przez kontrahentéw. Odpis z tytutu utraty wartosci
jest aktualizowany na kazdy dzien sprawozdawczy.
W zwigzku z charakterem naleznosci handlowych,
odpis z tytutu utraty wartosci naleznosci mimo wpro-
wadzenia przewidzianych standardem zmian pozostat
na poziomie bliskim wartosci odpisu wyliczonego
wedtug zasad obowigzujacych przed dniem 1stycz-
nia 2018 roku.

Dodatkowo Grupa poddaje indywidualnej analizie
naleznosci handlowe, pozostate naleznosci oraz
pozyczki udzielone ze znacznym stopniem praw-
dopodobienstwa niesciggalnosci, w przypadkach
uzasadnionych rodzajem prowadzonej dziatalnosci
lub struktura odbiorcéw - w wysokosci wiarygodnie
oszacowanej kwoty odpisu.

W okresie poréwnawczym wedtug ponizszych zasad,

sktadniki aktywow finansowych lub zobowigzan fi-

nansowych ujmowane na moment poczatkowego
ujecia wedtug wartosci godziwej to:

- aktywa finansowe przeznaczone do obrotu. Sktad-
nik aktywow finansowych zalicza sie do tej kate-
gorii, jezeli nabyty zostat przede wszystkim w celu
sprzedazy w krotkim terminie,

- aktywa finansowe wyznaczone w momencie ich
poczatkowego ujecia jako wyceniane w wartosci
godziwej przez rachunek zyskoéw i strat,

- instrumenty pochodne niespetniajace warunkow
rachunkowosci zabezpieczen;

- inwestycje utrzymywane do terminu wymagal-
nosci,
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- aktywa finansowe niebedace instrumentami po-
chodnymi, z ustalonymi lub mozliwymi do okresle-
nia ptatnosciami oraz o ustalonym terminie wyma-
galnosci, wzgledem ktoérych Grupa ma stanowczy
zamiar i jest w stanie utrzymac w posiadaniu do
uptywu terminu wymagalnosci,

- pozyczki i naleznosci,

- aktywa finansowe niebedace instrumentami po-
chodnymi, z ustalonymi lub mozliwymi do okre-
Slenia ptatnosciami, ktére nie sg notowane na ak-
tywnym rynku,

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy,

- niepochodne aktywa finansowe niezaliczane do
aktywow finansowych wykazywanych w wartosci
godziwej przez rachunek zyskdw i strat, pozyczek
i naleznosci oraz aktywow utrzymywanych do
terminu wymagalnosci.

Aktywa wprowadza sie do ksigg pod datg zawar-
cia transakcji, zas wytacza z bilansu, gdy wygasaja
umowne prawa do przeptywow pienieznych ze sktad-
nika aktywow finansowych lub, gdy sktadnik aktywow
finansowych jest przenoszony tacznie z catym ryzy-
kiem i korzys$ciami wynikajacymi z posiadania owego
sktadnika aktywow. Grupa stosuje srednig wazong
cene nabycia jako obowigzujagcag metode rozchodu
w zakresie instrumentdw finansowych.

INSTRUMENTY POCHODNE

Instrumenty pochodne ujmowane sg w ksiegach
w momencie, gdy Spdtki stajg sie strong wigzacej
umowy. Grupa korzysta z instrumentdw pochodnych
w celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze zmiana-
mi kursow walut czy stop procentowych. Grupa nie
stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

Na dzien bilansowy instrumenty pochodne wycenia-
ne sg w wartosci godziwej. Instrumenty pochodne
o wartosci godziwej wiekszej od zera sg aktywami
finansowymi, zas instrumenty o ujemnej wartosci
godziwej stanowig zobowigzania finansowe.

Zysk lub strata z instrumentéw pochodnych ujmo-
wana jest odpowiednio w przychodach lub kosztach
finansowych, zas w skonsolidowanym sprawozdaniu
z przeptywow pienieznych jako przeptywy z dziatal-
nosci inwestycyjnej, jezeli nabycie skutkuje rozpo-
znaniem aktywa w skonsolidowanym sprawozdaniu
z sytuacji finansowej.

NABYTE OBLIGACJE, POZYCZKI UDZIELONE,
NALEZNOSCI HANDLOWE | POZOSTALE
NALEZNOSCI

Nabyte obligacje, pozyczki udzielone, naleznosci
handlowe i pozostate naleznosci stanowigce aktywa
finansowe zalicza sie do kategorii ,,Pozyczki i nalez-
nosci”.

Nabyte obligacje, pozyczki udzielone, naleznosci z ty-
tutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci stanowigce
aktywa finansowe ujmuje sie poczatkowo w wartosci
godziwej (powiekszonej o koszty transakcyjne jezeli
wystapity), a nastepnie wycenia wedtug zamortyzo-
wanego kosztu, pomniejszajac je przy tym o odpisy
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z tytutu utraty wartosci. Wartos¢ naleznosci aktuali-
zuje sie uwzgledniajac stopien prawdopodobieristwa
ich zaptaty poprzez dokonanie odpisu aktualizujgce-
go. Odpisy aktualizujace naleznosci z tytutu dostaw
i ustug i pozostate naleznosci tworzy sie na koniec
kazdego kwartatu, kiedy istniejg obiektywne dowody
na to, ze Grupa nie bedzie w stanie otrzymac wszyst-
kich naleznych kwot wynikajacych z pierwotnych
warunkdw naleznosci. Przestankami wskazujacymi,
ze naleznosci utracity wartosé sg m.in.: powazne pro-
blemy finansowe dtuznika czy opdzZnienia w sptatach.
Kwote odpisu stanowi réznica pomiedzy wartoscig
bilansowa danej naleznosci a wartoscig biezaca sza-
cowanych przysztych przeptywodw pienieznych z jej
tytutu zdyskontowanych oryginalng efektywna stopa
procentowa. Wysokos¢ straty ujmuje sie w rachunku
zyskow i strat w ,pozostatych kosztach operacyj-
nych”. PéZniejsze sptaty uprzednio odpisanych na-
leznosci ujmuje sie w pozycji ,pozostate przychody
operacyjne” w rachunku zyskdw i strat.

Zaliczki na poczet dostaw wycenia sie wedtug wy-
datkowanych srodkéw pienieznych oraz zgodnie
z otrzymanymi fakturami VAT dokumentujgcymi
udzielenie zaliczki.

AKTYWA FINANSOWE PRZEZNACZONE

DO SPRZEDAZY

Na dzien wprowadzenia do ksigg aktywa te wyce-
niane sg w wartosci godziwej powiekszonej o koszty
transakcji, natomiast na dzien bilansowy aktywa te
wyceniane sg w wartosci godziwej. Zyski lub straty
wynikajgce ze zmiany wartosci godziwej sktadnika
aktywow ujmuje sie bezposrednio w pozostatych
catkowitych dochodach. W przypadku stwierdzenia
utraty wartosci (przy znaczacym lub dtugotrwatym
spadku wartosci godziwej danego papieru wartoscio-
wego ponizej jego kosztu), kwoty ujete uprzednio
w pozostatych catkowitych dochodach reklasyfikuje
sie do wyniku finansowego. Do aktywoéw dostepnych
do sprzedazy zalicza sie akcje i udziaty w spotkach,
niebedacych spdtkami zaleznymi i stowarzyszonymi,
ktore sa majatkiem krétko lub dtugoterminowym.
W przypadku, gdy ustalenie wartosci godziwej nie
jest mozliwe, ich wyceny dokonuje sie w cenie naby-
cia pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci,
a skutki wyceny ujmuje sie w wyniku finansowym.

SRODKI PIENIEZNE

Srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krét-
koterminowe, a takze inne aktywa finansowe (ptynne
instrumenty dtuzne, tatwo zamienialne na gotowke)
wyceniane sg wedtug wartosci nominalnej powiek-
szonej o naroste odsetki. Do rachunku przeptywow
pienieznych przyjmuje sie tg sama definicje srodkdow
pienieznych.

Do srodkdw pienieznych o ograniczonej mozliwosci
dysponowania Grupa zalicza przede wszystkim srodki
stanowigce zabezpieczenie gwarancji bankowych
oraz srodki zgromadzone na otwartych mieszkanio-
wych rachunkach powierniczych.
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ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

(W TYM HANDLOWE)

Zobowigzania finansowe obejmujg kredyty, pozyczki,
dtuzne papiery wartosciowe, zobowigzania handlowe
oraz inne zobowiagzania finansowe. Zobowigzania
finansowe (w tym zobowigzania handlowe) wycenia
sie poczatkowo w wartosci godziwej pomniejszo-
nej o koszty transakcyjne, a nastepnie wycenia sie
w zamortyzowanym koszcie. W przypadkach, kiedy
réznica pomiedzy tak wyliczong wartosciag i wartoscia
w kwocie wymaganej zaptaty nie wywiera istotnego
wptywu na wyniki finansowe Grupy, zobowigzania
takie wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty. W ra-
mach zaliczek na poczet zakupu towardw i ustug
uwzglednia sie otrzymane zaliczki zaréwno zafaktu-
rowane (w tym na mieszkania) jak i niezafakturowane.

UMOWY WYSTAWIONYCH

GWARANCJI FINANSOWYCH

Umowy wystawionych gwarancji finansowych uj-

mowane sg poczatkowo wedtug wartosci godziwej

(réwnej otrzymanej premii lub oszacowanej przy uzy-

ciu technik wyceny), a nastepnie w wyzszej z dwdch

wartosci:

- kwoty rezerwy okreslonej w oparciu o szacunki
wysokosci prawdopodobnego wydatku konieczne-
go dla uregulowania zobowigzania wynikajgcego
Z umowy gwarancji

- wartosci poczatkowej pomniejszonej o odpisy
amortyzacyjne.

Umowy gwarancji finansowych wykazywane sa row-
niez w zobowigzaniach i naleznosciach pozabilanso-
wych. Na kazdy dzien bilansowy Grupa ocenia, czy
istnieje prawdopodobienstwo wystgpienia koniecz-
nosci dokonania wyptaty i utworzenia rezerwy.

PODATEK DOCHODOWY
Podatek dochodowy od zysku lub straty za rok ob-
rotowy obejmuje podatek dochodowy biezacy i od-
roczony. Podatek dochodowy ujmuje sie w rachunku
zyskow i strat, z wyjatkiem kwot dotyczacych pozy-
cji ujetych w pozostatych catkowitych dochodach,
w ktorym to przypadku podatek dochodowy wy-
kazuje sie odpowiednio w pozostatych catkowitych
dochodach. Biezgca czes$¢ podatku dochodowego
to przewidywana kwota podatku od dochodu do
opodatkowania za dany rok, obliczona na podsta-
wie stawek podatkowych obowigzujacych na dzien
bilansowy, wraz z wszelkimi korektami podatku za
lata poprzednie. Podatek odroczony jest wyliczany
metoda bilansowg od réznic przejsciowych pomie-
dzy wartos$ciami bilansowymi aktywow i zobowigzan
a odpowiadajgcymi im wartosciami podatkowymi
wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy opo-
datkowania. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego jest tworzona od wszystkich dodat-
nich réznic przejsciowych z wyjatkiem sytuacji, kiedy
réznica ta wynika:
- z poczatkowego ujecia wartosci firmy, lub
- z poczatkowego ujecia sktadnika aktywow lub
zobowigzan pochodzacego z innej transakcji niz
potgczenie jednostek gospodarczych pod warun-
kiem, ze w czasie wystgpienia transakcji nie ma
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wptywu na wynik finansowy, ani na podstawe do
opodatkowania.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
sg tworzone od wszystkich ujemnych réznic przejscio-
wych do wysokosci, do ktorej jest prawdopodobne,
iz osiggniety zostanie dochdd do opodatkowania,
ktéry pozwoli na potragcenie ujemnych réznic przej-
$sciowych. Wyjatek stanowi sytuacja, kiedy réznica ta
wynika z poczatkowego ujecia sktadnika aktywow
lub zobowigzan pochodzacego z innej transakcji niz
potaczenie jednostek gospodarczych pod warunkiem,
ze w czasie wystapienia transakcji nie ma wptywu na
wynik finansowy, ani na podstawe do opodatkowania.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
z tytutu straty podatkowej oraz od ujemnych réznic
przejsciowych tworzy sie do wysokosci w ktorej jest
prawdopodobne, ze zostanie osiggniety w przysztosci
dochdd podatkowy pozwalajacy na rozliczenie tych
réznic i strat. Do obliczania odroczonego podatku do-
chodowego stosuje sie stawke podatkowa jaka bedzie
obowigzywata w okresach sprawozdawczych, w kto-
rych aktywa zostang zrealizowane, badz zobowigza-
nia rozliczone. Aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego
podatku dochodowego sg kompensowane wtedy,
kiedy dotyczg podatku dochodowego natozonego
przez te sama wtadze podatkowg na tego samego
podatnika lub kiedy jednostki wchodzace w sktad
Grupy posiadajg mozliwy do wyegzekwowania tytut
prawny do przeprowadzenia kompensaty. Nie tworzy
sie podatku odroczonego od réznic przejsciowych
powstajgcych na inwestycjach w jednostki zalezne,
wspodtzalezne i stowarzyszone jezeli Grupa kontro-
luje odwracanie tych réznic i jest prawdopodobne,
ze nie odwrdca sie one w dajacej sie przewidzied
przysztosci. Odroczony podatek dochodowy ujmu-
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je sie w rachunku zyskoéw i strat lub w pozostatych
catkowitych dochodach w zaleznosci od tego, gdzie
ujeto pozycje, ktérej podatek dotyczy.

KAPITAL WEASNY

Kapitat akcyjny wycenia sie w wartosci nominalnej
wykazywanej w KRS. Réznice miedzy wartoscia go-
dziwg uzyskanej zaptaty i warto$cig nominalng akcji
sg ujmowane w kapitale zapasowym jako kapitat ze
sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej.

Kapitat zapasowy sktada sie z nadwyzki wartosci emi-
sji nad wartoscig nominalng akcji oraz z zatwierdzo-
nych przez ZWZA zyskéw spotek skonsolidowanych.
Koszty emisji akcji poniesione przy podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego zmniejszajg kapitat zapasowy
spotki do wysokosci nadwyzki wartosci emisji nad
wartoscig nominalng akcji.

Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicz-
nych obejmujag efekt przeliczenia pozycji sprawoz-
dania finansowego zagranicznych jednostek Grupy
z walut obcych na ztote polskie.

REZERWY

Rezerwy tworzone sg wéwczas, gdy na Grupie cigzy
istniejacy obowigzek wynikajacy ze zdarzen prze-
sztych, prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego
obowiazku spowoduje koniecznos¢ wyptywu srod-
kdw uosabiajgcych koszty ekonomiczne oraz mozna
dokonacd¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania. Rezerwy wycenia sie wedtug wartosci
biezacej kosztdw oszacowanych zgodnie z najlepsza
wiedzg przez kierownictwo Grupy, ktérych ponie-
sienie jest niezbedne w celu rozliczenia biezgcego
zobowigzania na dzien bilansowy.
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Metody ustalania
wyhiku finansowego

Wynik finansowy ustalany jest metoda kalkulacyjna.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Przychody z tytutu sprzedazy realizowanych przez
Grupe lokali mieszkalnych i ustugowych ujmowane
sq w dacie wydania kupujgcemu nieruchomosci. Na-
stepuje to na podstawie podpisanego przez strony
protokotu odbioru wytacznie po zakoniczeniu procesu
budowlanego nieruchomosci i otrzymaniu pozwolenia
na uzytkowanie, a takze pod warunkiem dokonania
przez kupujacego 100% wptat na poczet ceny na-
bycia nieruchomosci. Przychody z tytutu najmu po-
wierzchni mieszkalnych i komercyjnych sg ujmowane
liniowo w okresie obowigzywania zawartych umaow.
Przychody z pozostatych umoéw o swiadczenie ustug
Grupa ujmuje w momencie spetnienia zobowigzania
do wykonania swiadczenia.

KOSZT WLASNY SPRZEDAZY

Koszt wtasny sprzedazy wycenia sie na poziomie
kosztéow wytworzenia stosujac metode szczegdto-
wej identyfikacji rzeczywistych kosztdw sprzedawa-
nych sktadnikéw aktywow lub procentowy udziat np.:
sprzedanej powierzchni gruntu, sprzedanych udzia-
tow itp. W szczegdlnosci koszt wiasny sprzedanych
lokali i gruntéw ustalany jest proporcjonalnie do ich
udziatu w catym koszcie budowy danego obiektu
oraz w catym gruncie stanowigcym dany projekt.

KOSZTY ADMINISTRACYJNE ZWIAZANE Z RE-
ALIZACJA PROJEKTOW

Koszty administracyjne zwigzane z projektami obej-
mujg koszty o charakterze administracyjnym posred-
nio zwigzane z realizacjg projektow deweloperskich,
do ktérych naleza: optata za uzytkowanie wieczyste
gruntéw, podatek od nieruchomosci, optaty eksplo-
atacyjne, ochrona mienia, koszty wynagrodzen oraz
koszty utrzymania pracownikéw w czesci w ktorej da
sie je przypisac¢ do projektu oraz pozostate koszty
zZwigzane z utrzymaniem zapasow.
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Koszty te, pomimo posredniego zwigzku z realizacja

projektédw deweloperskich, nie sg kapitalizowane

w wartosci zapasoéw / nieruchomosci inwestycyjnych,

poniewaz:

- w Swietle MSR 2, koszty te podlegajg wytaczeniu
z ceny nabycia lub kosztu wytworzenia zapasow
Z uwagi na to, ze nie sg ponoszone w celu do-
prowadzenia zapasoéw do ich aktualnego stanu
i miejsca;

- MSR 40, ktéry odwotuje w niniejszym zakresie
do zapiséw MSR 16, nie dopuszcza mozliwosci
kapitalizowania kosztéw administracyjnych i ogol-
nozaktadowych w wartosci nieruchomosci inwe-
stycyjnych.

KOSZTY FINANSOWANIA ZEWNETRZNEGO

Koszty finansowania zewnetrznego dotyczace okresu
biezacego sg ujmowane w rachunku zyskoéw i strat,
z wyjatkiem kosztéw podlegajagcych aktywowaniu
zgodnie z MSR 23. Grupa aktywuje te czes¢ kosztow
finansowych, ktoére sg bezposrednio powigzane z na-
byciem i wytworzeniem sktadnikéw majatku ujetych
jako zapasy i inwestycje rozpoczete. W przypadku
finansowania celowego, zaciggnietego na realiza-
cje projektu, aktywowaniu podlega kwota kosztéw
finansowych, pomniejszona o przychody uzyskane
z tymczasowego lokowania srodkdw pienieznych
(czyli kwot odsetek od lokat bankowych z wyjat-
kiem lokat wynikajacych z blokad rachunkdw, umow
akredytywy). W przypadku finansowania ogdélnego,
koszty finansowania podlegajace kapitalizacji ustala
sie przy zastosowaniu sredniej wazonej wszystkich
kosztéw finansowania zewnetrznego w odniesieniu
do poniesionych naktadéw na dany sktadnik aktywoéw

KONSOLIDACJA JEDNOSTEK ZALEZNYCH
Jednostki zalezne to wszystkie jednostki, nad ktérymi
Grupa sprawuje kontrole, co zazwyczaj ma miejsce
wtedy, kiedy Spotka:

- sprawuje wtadze nad jednostkg, podlega ekspozy-
cji na zmienne wyniki finansowe lub posiada pra-
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wa do zmiennych wynikéw finansowych, posiada
mozliwos¢ wykorzystania sprawowanej wtadzy
nad jednostka, w ktérej dokonano inwestycji, do
wywierania wptywu na wysokosc¢ swoich wynikdéw
finansowych.

Jednostki zalezne sg konsolidowane metoda petng
od momentu objecia kontroli do czasu utraty nad
nimi kontroli.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych spo-
rzagdzane sg za ten sam okres sprawozdawczy co
sprawozdanie jednostki dominujgcej przy wykorzy-
staniu spdjnych zasad rachunkowosci. W procesie
konsolidacji eliminowane sg wszystkie transakcje
wewnatrzgrupowe oraz salda rozrachunkoéw. Elimi-
nacji podlega takze wartos¢ udziatéw posiadanych
przez Spotke i inne jednostki objete konsolidacjg
w jednostkach zaleznych, ktéra opowiada udziatowi
Spoikiiinnych jednostek Grupy Kapitatowej objetych
konsolidacja w kapitale wtasnym jednostek zaleznych.
Jednostki wspotzalezne konsolidowane sg metoda
praw wtasnosci.

Najwazniejszg role w strukturze Grupy Kapitatowej
petni spdtka Echo Investment S.A., ktdra jako wtasci-
ciel jednostek wchodzacych w sktad Grupy, nadzo-
ruje, wspotrealizuje i zapewnia srodki finansowe na
realizacje prowadzonych projektéw deweloperskich.
Spdtki wehodzace w jej sktad zostaty powotane lub
nabyte w celu realizacji okreslonych zadan inwesty-
cyjnych i w wiekszosci nie prowadzg dziatalnosci
gospodarczej innej niz ta, ktdéra wynika z procesu
realizacyjnego konkretnego projektu, a nastepnie
Swiadczenia ustug najmu sktadnikow majatku juz
zrealizowanych lub innych ustug.

POLACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCZYCH
Grupa posiada spodtki zalezne posiadajgce nierucho-
mosci. W momencie przejecia Grupa rozwaza, czy
nabycie stanowi nabycie przedsiewziecia czy tez na-
bycie sktadnika aktywoéw. Grupa rozpoznaje nabycie
jako potaczenie jednostek gospodarczych, w ramach
ktorego nabyto zintegrowany zestaw dziatalnosci
wraz z nieruchomoscia inwestycyjna.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe, z wyjat-
kiem nabycia jednostek znajdujacych sie pod wspdlng
kontrola, rozlicza sie wedtug metody nabycia. Za-
ptate przekazang w transakcji potgczenia jednostek
gospodarczych wycenia sie w wartosci godziwej,
obliczonej jako zbiorcza kwota wartosci godziwych
na dzien przejecia przekazanych przez Grupe akty-
wow, zobowigzan zaciggnietych przez Grupe wobec
poprzednich wtascicieli jednostki przejmowanej oraz
instrumentow kapitatowych wyemitowanych przez
Grupe w zamian za przejecie kontroli nad jednostka
przejmowang. Koszty zwigzane z przejeciem ujmuje
sie w wynik w momencie ich poniesienia.

Wartos¢ firmy wycenia sie jako nadwyzke sumy
przekazanej zaptaty, kwoty udziatéw niedajacych
kontroli w jednostce przejmowanej oraz wartosci
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godziwej poprzednio posiadanych przez jednostke
przejmujaca udziatdw w jednostce przejmowanej
nad kwotg wartosci godziwej mozliwych do ziden-
tyfikowania przejetych aktywow netto i zobowigzan
wycenionych na dzien przejecia. Jezeli po ponow-
nej weryfikacji wartos¢ netto wycenionych nadzien
przejecia mozliwych do zidentyfikowania aktywow
i zobowiazan przekracza sume przekazanej zaptaty,
wartosci udziatéw niedajgcych kontroli w jednostce
przejmowanej oraz wartosci godziwej udziatéw w tej
jednostce uprzednio posiadanych przez jednostke
przejmujaca, nadwyzke te ujmuje sie bezposrednio
w wyniku jako zysk na okazyjnym nabyciu.

Udziaty niedajgce kontroli stanowigce czes¢ udziatéw
wtascicielskich i uprawniajgce posiadaczy do pro-
porcjonalnego udziatu w aktywach netto jednostki
w przypadku jej likwidacji mozna poczatkowo wyce-
ni¢ w wartosci godziwej lub odpowiednio do proporcji
udziatdw niedajacych kontroli w ujetej wartosci moz-
liwych do zidentyfikowania aktywow netto jednostki
przejmowanej. Wyboru metody wyceny dokonuje sie
indywidualnie dla kazdej transakcji przejecia.

W przypadku, gdy przejecie jednostek zaleznych
nie stanowi przejecia dziatalnosci, ujmuje sie je jako
przejecie grupy aktywow i pasywow. Koszt przejecia
jest alokowany do aktywdw i zobowigzan nabytych
w oparciu o ich wzgledne wartosci godziwe i nie
rozpoznaje sie z tego tytutu wartosci firmy ani od-
roczonego podatku dochodowego.

INWESTYCJE W JEDNOSTKACH STOWARZYSZO-
NYCH ORAZ WSPOLNYCH PRZEDSIEWZIECIACH

Jednostki stowarzyszone sg to jednostki, na ktoére
jednostka dominujgca bezposrednio lub poprzez
spotki zalezne wywiera znaczacy wptyw i ktére nie sg
ani jej jednostkami zaleznymi, ani wspolnymi przed-
siewzieciami.

Wspolne przedsiewziecia to ustalenia umowne,
na mocy ktérych dwie lub wiecej stron podejmuje
dziatalnos$¢ gospodarczg podlegajaca wspotkontroli.
Wspolne przedsiewziecie jest wspdlnym ustaleniem
umownym, w ktérym strony sprawujgce wspdtkon-
trole nad ustaleniem majg prawa do aktywoéw netto
wynikajacych z ustalenia umownego.

Rok obrotowy jednostek stowarzyszonych, wspdlnych
przedsiewzied i jednostki dominujacej jest jednakowy.

Inwestycje Grupy w jednostkach stowarzyszonych
i wspolnych przedsiewzieciach sg ujmowane w skon-
solidowanym sprawozdaniu finansowym metoda
praw wtasnosci. Zgodnie z metoda praw wtasnosci
inwestycje w jednostce stowarzyszonej lub wspdlnym
przedsiewzieciu ujmuje sie poczgtkowo wedtug ceny
nabycia, a nastepnie uwzglednia sie udziat Grupy
w wyniku finansowym i innych catkowitych docho-
dach jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przed-
siewziecia. Jezeli udziat Grupy w stratach jednostki
stowarzyszonej lub wspodlnego przedsiewziecia prze-
kracza wartosc jej udziatdw w tym podmiocie, Grupa
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zaprzestaje ujmowania swojego udziatu w dalszych
stratach. Dodatkowe straty ujmuje sie wytacznie w za-
kresie odpowiadajgcym prawnym lub zwyczajowym
zobowigzaniom przyjetym przez Grupe lub ptatno-
$ciom wykonanym w imieniu jednostki stowarzyszo-
nej lub wspodlnego przedsiewziecia.

Inwestycje w jednostce stowarzyszonej lub wspdlnym
przedsiewzieciu ujmuje sie metodg praw wtasnosci od
dnia, w ktérym dany podmiot uzyskat status wspol-
nego przedsiewziecia lub jednostki stowarzyszone;.
W dniu dokonania inwestycji w jednostke stowarzy-
szona lub we wspodlne przedsiewziecie kwote, o jaka
koszty inwestycji przekraczajg wartos¢ udziatu Grupy
w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfiko-
wania aktywow i zobowigzan tego podmiotu, ujmuje
sie jako wartos¢ firmy i wtgcza w wartosc bilansowa
tej inwestycji. Kwote, o jaka udziat Grupy w wartosci
godziwej netto w mozliwych do zidentyfikowania
aktywach i zobowigzaniach przekracza koszty inwe-
stycji, ujmuje sie bezposrednio w wyniku finansowym
w okresie, w ktéorym dokonano tej inwestycji.

Przy ocenie koniecznosci ujecia utraty wartosci
inwestycji Grupy w jednostce stowarzyszonej lub
wspdlnym przedsiewzieciu stosuje sie wymogi MSR
39. W razie potrzeby catos¢ kwoty bilansowej inwe-
stycji testuje sie na utrate wartosci zgodnie z MSR 36
,Utrata wartosci aktywoéw” jako pojedynczy sktadnik
aktywow, pordwnujgc jego wartosé odzyskiwalng
z wartoscig bilansowa. Ujeta utrata wartosci stanowi
czes$c¢ wartosci bilansowej inwestycji. Odwrdcenie tej
utraty wartosci ujmuje sie zgodnie z MSR 36 w stop-
niu odpowiadajacym pozniejszemu zwiekszeniu war-
tosci odzyskiwalnej inwestycji.

Grupa przestaje stosowaé metode praw wtasnosci
w dniu, kiedy dana inwestycja przestaje byc¢ jej jed-
nostka stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzie-
ciem oraz w sytuacji, gdy zostaje sklasyfikowana
jako przeznaczona do sprzedazy. Réznice miedzy
wartoscia bilansowa jednostki stowarzyszonej lub
wspodlnego przedsiewziecia na dzien zaprzestania
stosowania metody praw wtasnosci a wartoscig go-
dziwg zatrzymanych udziatow i wptywow ze zbycia
czesci udziatdow w tym podmiocie uwzglednia sie przy
obliczaniu zysku lub straty ze zbycia danej jednostki
stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia.

Jezeli Grupa zmniejsza udziat w jednostce stowarzy-
szonej lub we wspodlnym przedsiewzieciu, ale nadal
rozlicza go metoda praw wtasnosci, przenosi na wynik
finansowy czes$c¢ zysku lub straty uprzednio ujmowang
w pozostatych catkowitych dochodach, odpowiada-
jaca zmniejszeniu udziatu, jezeli ten zysk lub strata
podlega reklasyfikacji na wynik finansowy w chwili
zbycia zwigzanych z nim aktywoéw lub zobowigzan.

Niezrealizowane zyski i straty wynikajace z transakcji
pomiedzy Grupa a jednostka ujmowang metoda praw
wtasnosci podlegajg wytaczeniom konsolidacyjnym
zgodnie z udziatem Grupy w kapitale jednostki uj-
mowanej metoda praw wtasnosci.

CHO 84

investment

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2018 .

WYCENA DO WARTOSCI GODZIWEJ

Grupa wycenia instrumenty finansowe takie jak in-
strumenty dostepne do sprzedazy oraz instrumenty
pochodne oraz aktywa niefinansowe takie jak nieru-
chomosci inwestycyjne w wartosci godziwej na kazdy
dzien bilansowy. Wartos¢ godziwa jest rozumiana jako
cena, ktéra bytaby otrzymana ze sprzedazy sktad-
nika aktywdw, badz zaptacona w celu przeniesienia
zobowigzania w transakcji przeprowadzonej na zwy-
ktych warunkach zbycia sktadnika aktywéw miedzy
uczestnikami rynku na dzien wyceny w aktualnych
warunkach rynkowych. Wycena wartosci godziwej
opiera sie na zatozeniu, ze transakcja sprzedazy
sktadnika aktywow lub przeniesienia zobowigzania
odbywa sie na dostepnym dla Grupy gtéwnym rynku
dla danego sktadnika aktywoéw badz zobowigzania
albo w przypadku braku gtéwnego rynku, na najko-
rzystniejszym rynku dla danego sktadnika aktywow
lub zobowigzania.

Wartos¢ godziwa sktadnika aktywow lub zobowia-
zania jest mierzona przy zatozeniu, ze uczestnicy
rynku przy ustalaniu ceny sktadnika aktywow lub
zobowigzania dziatajg w swoim najlepszym interesie
gospodarczym.

Wycena wartosci godziwej sktadnika aktywoéw nie-
finansowych uwzglednia zdolnos¢ uczestnika rynku
do wytworzenia korzysci ekonomicznych poprzez
jak najwieksze i najlepsze wykorzystanie sktadnika
aktywow lub jego zbycie innemu uczestnikowi ryn-
ku, ktéry zapewnitby jak najwieksze i jak najlepsze
wykorzystanie tego sktadnika aktywow.

Grupa stosuje techniki wyceny, ktére sg odpowiednie
do okolicznosci i w przypadku ktérych sg dostepne
dostateczne dane do wyceny wartosci godziwej,
przy maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich
obserwowalnych danych wejsciowych i minimalnym
wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejscio-
wych. Wszystkie aktywa oraz zobowigzania, ktoére
sg wyceniane do wartosci godziwej lub ich wartos¢
godziwa jest ujawniana w sprawozdaniu finanso-
wym sg klasyfikowane w hierarchii wartosci godziwej

w sposdb opisany ponizej na podstawie najnizszego

poziomu danych wejsciowych, ktory jest istotny dla

wyceny do wartosci godziwej traktowanej jako catos¢:

- Poziom 1 - Notowane (nieskorygowane) ceny
rynkowe na aktywnym rynku dla identycznych
akty-wow lub zobowiagzan,

- Poziom 2 - Techniki wyceny, dla ktérych najnizszy
poziom danych wejsciowych, ktory jest istotny
dla wyceny do wartosci godziwej jako catosci jest
bezposrednio bgdz posrednio obserwowalny,

- Poziom 3 - Techniki wyceny, dla ktérych najnizszy
poziom danych wejsciowych, ktory jest istotny
dla wyceny do wartosci godziwej jako catosci jest
nieobserwowalny.

Na kazda date bilansowa, w przypadku aktywow
i zobowigzan wystepujacych na poszczegdlne daty
bilansowe w sprawozdaniu finansowym Grupa oce-
nia, czy miaty miejsce transfery miedzy poziomami
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hierarchii poprzez ponowng ocene klasyfikacji do
poszczegdlnych poziomadw, kierujgc sie istotnoscia
danych wejsciowych z najnizszego poziomu, ktéry
jest istotny dla wyceny do wartosci godziwej trak-
towanej jako catosc.

SPRAWOZDAWCZOSC WG SEGMENTOW

Segmenty dziatalnosci Grupy sa prezentowane zgod-

nie z danymi pochodzacymi z wewnetrznej spra-

wozdawczosci zarzadczej i analizowanymi przez

kluczowego decydenta operacyjnego. Kluczowym

decydentem operacyjnym, ktéry jest odpowiedzialny

za alokacje zasobow oraz ocene wynikdw segmen-

tow operacyjnych, jest Zarzad Echo Investment S.A.

W Grupie Kapitatowej wyodrebniono nastepujgce

segmenty sprawozdawcze, tozsame z segmentami

operacyjnymi, definiowane w oparciu o rodzaj reali-

zowanych projektow:

- powierzchnie mieszkalne (sprzedaz powierzchni
mieszkalnych i ustugowych),

— centra handlowe (najem oraz sprzedaz ustug),

— biurowce (najem oraz sprzedaz ustug),

- inne (ustugi dla zewnetrznych kontrahentow -
ksiegowe, leasingowe, deweloperskie)
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Zasady ustalania przychodoéw, kosztow, pomiaru wy-
niku segment, wyceny aktywdw i zobowigzan seg-
mentu sg zasadami rachunkowosci przyjetymi do
sporzadzania i prezentacji skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego Grupy, jak réwniez zasadami
rachunkowosci, ktére odnosza sie konkretnie do spra-
wozdawczosci dotyczacej segmentdw. Miernikiem
wyniku segmentu operacyjnego jest ,zysk/ strata
brutto ze sprzedazy”.

Dane finansowe dotyczace segmentdw sg ujete w no-
cie 31 do sprawozdania finansowego.

ZYSK NETTO NA AKCJE

Zysk netto na akcje dla kazdego okresu jest obliczo-
ny poprzez podzielenie zysku netto za dany okres
przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy jednostki
dominujacej przez srednig wazong liczbe wyemito-
-wanych akcji wystepujacych w ciggu okresu.

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
Rachunek przeptywow pienieznych sporzadza sie
metoda posrednia. Zobowiagzania z tytutu kredytow
w rachunku biezagcym prezentowane sg jako zadtu-
zenie z tytutu kredytow, a nie ekwiwalent srodkow
pienieznych.

Informacje o sprawozdaniu finansowym



Skutki zmiany zastosowanych
zasad rachunkowosci -
przeksztatcenia sprawozdan

finansowych za poprzednie okresy

Zmiany zasad rachunkowosci

Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zo-
stato sporzgdzone zgodnie z MSSF majgcymi zasto-
sowanie przy sporzadzaniu sprawozdan finansowych.

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia
niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego s3g spojne z tymi, ktére zastosowano przy
sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego Spodtki za rok zakonczony 31 grudnia 2017
r., za wyjatkiem dobrowolnej zmiany zasad rachun-
kowosci przyjetej przez Spotke oraz za wyjatkiem
zastosowania nowych standarddéw, zmian do stan-
darddw i interpretacji wydanych przez Komitet ds.
IMSF, majgcych zastosowanie w przypadku Spotki
dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego sie
1 stycznia 2018 r.

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, zastosowane
po raz pierwszy przepisy MSSF 15 ,Przychody z umdéw
z klientami”, ktore zastepujg MSR 18, nie maja wptywu
na te zasade. Jednakze Zarzad, analizujgc m.in. obec-
na dominujgca praktyke rynkowa, podjat decyzje,
ze momentem lepiej odzwierciedlajgcym moment
przeniesienia znaczacych ryzyk i korzysci (przenie-
sienia kontroli zgodnie z MSSF 15) na nabywce lokalu
nie jest podpisanie ostatecznej umowy przeniesienia
wtasnosci lokalu, a wydanie kupujgcemu nieruchomo-
$ci. Nastepuje to na podstawie podpisanego przez
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strony protokotu odbioru wytacznie po zakonczeniu
procesu budowlanego nieruchomosci i otrzymaniu
pozwolenia na uzytkowanie, a takze pod warunkiem
dokonania przez kupujgcego 100% wptat na poczet
ceny nabycia nieruchomosci. W ocenie Zarzadu, spet-
nienie powyzszych warunkoéw, w szczegodlnosci wobec
otrzymania catosci wptaty i akceptacji lokalu przez
kupujacego poprzez podpisanie protokotu odbioru,
eliminuje ryzyka zwigzane z procesem deweloperskim
i efektywnie prowadzi do przekazania korzysci oraz
ryzyk (kontroli) nad lokalem kupujgcemu. Podejmujac
decyzje, Zarzad przeanalizowat historyczne przy-
padki odstgpienia od umowy (nieprzystgpienia do
umowy przeniesienia lokalu) po podpisaniu protokotu
odbioru i stwierdzit, ze sg wyjatkowo sporadyczne,
co potwierdza powyzsze wnioski.

Przyjeta zmiana skutkuje wczesniejszym rozpozna-
niem przychodu ze sprzedazy oraz kosztu wtasnego,
a co zatymidzie - marzy na sprzedazy lokali. Zgodnie
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 kapitatow
witasnych Spoétki (Grupy) najwczesniejszego prezen-
towanego okresu, czyli na dzien 1 stycznia 2017 r.
oraz dane porownawcze zaprezentowane w niniej-
szym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym,
tak jak gdyby zmieniona zasada rachunkowosci byta
stosowana od zawsze.

Podsumowujac, Grupa zdecydowata sie na zmiane
polityki rachunkowosci w powyzszym zakresie ponie-
waz w ocenie Zarzadu, nowe zasady rozpoznawania
przychodoéw dostarcza bardziej wiarygodnych i uzy-
tecznych informacji. Nowa polityka rachunkowosci
lepiej odzwierciedla ekonomiczna tres¢ transakcji
sprzedazy lokali mieszkalnych, w tym moment przej-
$cia korzysci i ryzyk, a takze jest zgodna z obser-
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wowang praktyka rynkowa w tym zakresie wsrod
deweloperdw mieszkaniowych.

Nowa polityka rachunkowosci jest zgodna z zapisa-
mi Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci,
w szczegolnosci z zapisami MSSF 15 ,,Przychody
z umow z klientami”.

Dane poréwnawcze w niniejszym sprawozdaniu fi-
nansowym zostaty odpowiednio przeksztatcone.
Wptyw powyzszych zmian na poszczegdlne pozycje
sprawozdania z sytuacji finansowej na 1 stycznia 2017
r. oraz 31 grudnia 2017 r., a takze na rachunek zyskdow
i strat za okres od 1 stycznia 2017 r. do 31 grudnia
2017 r. przedstawiajg ponizsze tabele.

Najwazniejsze zmiany w danych poréwnawczych z 31.12.2017 r..

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

3112.2017 31.12.2017
- dane - dane
zatwierdzone przeksztatcone Zmiana
AKTYWA
Zapasy 682 436 656 005 (26 431)
Aktywa razem 3879 391 3852960 (26 431)
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki 1587 750 1590 010 2 260
dominujacej
Zyski zatrzymane 435150 437 410 2 260
Rezerwy
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 49193 49 723 530
Przychody przysztych okreséw 83 487 54 266 (29 221
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 3 879 391 3852 960 (26 431)
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]
01.01.2017 - 01.01.2017 -
3112.2017 - dane  31.12.2017 - dane
zatwierdzone przeksztatcone Zmiana
Przychody ze sprzedazy 621862 640 985 19123
Koszt wtasny sprzedazy (472 435) (490 514) (18 079)
Zysk brutto ze sprzedazy 149 427 150 471 1044
Zysk operacyjny 274 785 275 829 1044
Zysk brutto 363 355 364 399 1044
Podatek dochodowy (51191 (51389) (198)
- czesc¢ odroczona (34 748) (34 946) (198)
Zysk netto, w tym: 312164 313 010 846
Zysk przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j 312171 313 017 846
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ZAPASY [TYS. PLN]
3112.2017 - dane ~ 3112.2017 - dane

zatwierdzone przeksztatcone Zmiana
Produkty gotowe 113 495 87 064 (26 431)
Zapasy razem 682 436 656 005 (26 431)

ZAPASY - WPLYW NA WYNIK [TYS. PLN]
3112.2017 - dane ~ 3112.2017 - dane

zatwierdzone przeksztatcone Zmiana
Wartos¢ zapasdw rozpoznanych jako koszt w danym 467 546 449 467 (18 079)
okresie
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY [TYS. PLN]
01.01.2017 - 01.01.2017 -
3112.2017 - dane  31.12.2017 - dane
zatwierdzone przeksztatcone Zmiana
Sprzedaz powierzchni mieszkaniowych 465 669 484 792 19123
Przychody ze sprzedazy razem 621862 640 985 19 123
KOSZT WEASNY SPRZEDAZY [TYS. PLN1 W TYM KOSZT
01.01.2017 - 01.01.2017 -
3112.2017 - dane  31.12.2017 - dane
zatwierdzone przeksztatcone Zmiana
Sprzedaz i wynajem powierzchni mieszkaniowych (351882) (369 961 (18 079)
Koszt wtasny sprzedazy razem (472 435) (490 514) (18 079)
KOSZTY WEDtUG RODZAJU [TYS. PLN]
01.01.2017 - 01.01.2017 -
3112.2017 - dane  31.12.2017 - dane
zatwierdzone przeksztatcone Zmiana
Zmiana stanu zapasow produktow gotowych i produkciji (69 327) (51248) 18 079
w toku
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw (472 435) (490 514) (18 079)

ZMIANA STANU AKTYWOW (+) | REZERW (-)
Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO [TYS. PLN]

01.01.2017 - 01.01.2017 -

3112.2017 - dane  31.12.2017 - dane
zatwierdzone przeksztatcone Zmiana

Zmiana w okresie

- pozostate 17 610 18 140 530
(34 749) (34 219) 530
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 49 193 49 723 530
- zmiana w ciggu roku 7 652 8182 530
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Najwazniejsze zmiany w danych poréwnawczych z 01.01.2017 r..

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

01.01.2017 01.01.2017
- dane - dane
zatwierdzone przeksztatcone Zmiana
AKTYWA
Zapasy 660 251 651899 (8 352)
Aktywa razem 3369792 3 361440 (8 352)
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki 1533894 1535 309 1415
dominujacej
Zyski zatrzymane 393 345 394 760 1415
Rezerwy
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 41541 41873 332
Przychody przysztych okreséw 85 428 75 329 (10 099)
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 3369 792 3 361440 (8 352)
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Znaczayce szacunki
Zarzadu Spoftki

Sporzadzenie skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego Grupy wymaga
od Zarzadu jednostki dominujgcej przy-
jecia pewnych zatozen oraz dokonania
szacunkow i osadow, ktdre wptywajg na
wielkosci wykazane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

Zatozenia i szacunki sg oparte na najlep-
szej wiedzy kierownictwa na temat bie-
zgcych i przysztych zdarzen oraz dziatan,
jednak rzeczywiste wyniki moga sie réznic
od przewidywanych. Szacunki i zwigzane
z nimi zatozenia podlegajg biezgcej wery-
fikacji. Zmiana szacunkow ksiegowych jest
rozpoznawana w okresie, w ktérym zosta-
ty one zmienione, jesli dotyczy to wytacz-
nie tego okresu, lub w okresie biezgcym
i przysztym, jesli zmiany dotycza zaréwno
okresu biezgcego jak i przysztego.

Podstawowe obszary, w ktérych szacun-
ki Zarzadu majg istotny wptyw na spra-
wozdanie finansowe oraz kluczowe zro-
dta niepewnosci wystepujace na dzien
bilansowy to:

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE /
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

W BUDOWIE / AKTYWA PRZEZNA-
CZONE DO SPRZEDAZY
Nieruchomosci inwestycyjne to obiek-
ty wynajmowane klientom przez spoiki
wchodzace w sktad Grupy. Wartosé go-
dziwa nieruchomosci inwestycyjnych za-
klasyfikowana jest na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej. Nie byto transferow
pomiedzy poziomami.

Po zmianie strategii Grupy kapitatowej po-
legajgcej na sprzedazy projektow w krot-
kim czasie po uzyskaniu pozwolen na
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uzytkownie Grupa najczesciej w wartosci
godziwej wycenia nieruchomosci w trak-
cie budowy i/ lub trakcie komercjalizacji,
zgodnie z kryteriami opisanymi w punkcie
2 (metody ustalania wyniku finansowego).
Wycena nieruchomosci oparta jest na me-
todzie dochodowej technikg zdyskonto-
wanych przeptywodw pienieznych, w ktorej
uwzglednia sie przyszte wptywy z najmu
(w tym gwarancje ptatnosci czynszu),
sprzedazy nieruchomosci oraz naktady
pozostate do poniesienia. Stopy kapitali-
zacji (yield) do ustalenia wartosci rezydu-
alnych ujetych w przeptywach pienieznych
wynikaja z szacunkoéw Zarzadu opartych
na przedwstepnych umowach sprzedazy
nieruchomosci, listach intencyjnych, wyce-
nach zewnetrznych rzeczoznawcow lub na
znajomosci rynku. Uzyte stopy uwzgled-
niajg rowniez ryzyko, a poziom ryzyka
jest indywidualnie oceniany dla kazdej
nieruchomosci w zaleznosci od jej statusu.

Wartos$¢ godziwa nieruchomosci skomer-
cjalizowanych niemal w 100% i przyno-
szgcych staty dochdéd moze byc¢ ustalana
przez jednostke metoda dochodowag, sto-
sujac technike kapitalizacji prostej jako ilo-
raz dochodu operacyjnego netto projektu
(NOI) oraz stopy kapitalizacji (yield), lub
stosujgc wartosé wynikajgca z zewnetrz-
nej wyceny, przedwstepnej umowy sprze-
dazy nieruchomosci, listu intencyjnego lub
oferty kupna - jezeli takie istnieja.

Wedtug wycen sporzgdzonych przez Gru-
pe: wartosé nieruchomosci inwestycyj-
nych na 31 grudnia 2018 r. wyniosta
1007 716 tys. zt i sktadata sie z budynkdw
biurowych wycenianych w wartosci godzi-
wej (1 001 599 tys. zt) oraz pozostatych
nieruchomosci (6 117 tys. zt).

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2018 .

Stopa kapitalizacji uzyta do oszacowania
wartosci budynkdw biurowych na dzien
31 grudnia 2018 r., wycenianego metoda
dochodowg wyniosta 5,25 % do 7,15 %, dla
budynku z segmentu centréw handlowych
6,50 %.

Na 31 grudnia 2017 r. wartos¢ nierucho-
mosci inwestycyjnych wyniosta 6 117 tys.
zt i sktadata sie rowniez tylko z pozycji:
pozostate nieruchomosci.

Wartos$¢ nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie na 31 grudnia 2018 r. wyniosta
940 427 tys. zt i sktadata sie z nierucho-
mosci wycenianych wg wartosci godzi-
wej (404 203 tys. zt) oraz nieruchomosci
wycenianych wg wartosci poniesionych
naktadow (536 224 tys. zt).

Stopy kapitalizacji uzyte do oszaco-
wania wartosci nieruchomosci biurowych
wycenianych metodg dochodowa wynio-
sty od 5,50 % do 7,25 %. Spotki z Grupy
kalkulujac wycene wartosci godziwych
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie
uwzgledniajg réznice kursowe oraz wynik
na wycenie kredytow i pozyczek w sko-
rygowanej cenie nabycia (SCN). Wycena
dtugu zwigzana jest z zadtuzeniem za-
ciggnietym w celu realizacji okreslonego
przedsiewziecia inwestycyjnego.

Na 31 grudnia 2017 r. wartos¢ nieruchomo-
Sci inwestycyjnych w budowie wyniosta
1 281230 tys. zt i sktadata sie z nierucho-
mosci wycenianych wg wartosci godzi-
wej (677 840 tys. zt) oraz nieruchomosci
wycenianych wg wartosci poniesionych
naktadow (603 390 tys. zt). Stopy kapi-
talizacji uzyte do oszacowania wartosci
nieruchomosci wycenianych metoda do-
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chodowag wyniosty: dla budynkéw biuro-
wych (4 obiekty) od 6,00% do 7,85%; dla
budynku z segmentu centréw handlowych
6,50%.

W pozycji ,aktywa przeznaczone do
sprzedazy” Grupa prezentuje nieruchomo-
$ci, co do ktdéry podjeto decyzje o sprze-
dazy w ciggu 12 miesiecy. Pozycja ta obej-
muje zarowno zrealizowane projekty, jak
rowniez projekty w trakcie realizacji oraz
grunty inwestycyjne. Na 31 grudnia 2018
r. wartos¢ aktywow przeznaczonych do
sprzedazy wyniosta 13 500 tys. zt i skta-
data sie z gruntu inwestycyjnego. Na 31
grudnia 2017 r. wartos$¢ aktywow przezna-
czonych do sprzedazy wyniosta 119 985
tys. zt i sktadata sie z gruntéw inwestycyj-
nych (119 985 tys. zt). Stopy kapitalizacji
uzyte do oszacowania wartosci godziwej
dla biurowcdw zawieraty sie w przedziale
od 6,5% do 8,0%.

INSTRUMENTY FINANSOWE
WYCENIANE WG WARTOSCI
GODZIWEJ

Wartos¢ godziwag instrumentéw finanso-
wych (znajdujacych sie w hierarchii warto-
$ci godziwej poziom 2), ktoére nie znajdujg
sie w obrocie na aktywnym rynku ustala
sie przy uzyciu technik wyceny (metoda
dochodowa). Spodtka kieruje sie osgdem
przy wyborze metod wyceny i przyjmuje
zatozenia oparte na warunkach rynkowych
wystepujacych na kazdy dzien bilansowy.
W szczegdlnosci zawarte umowy forward
i zawarte umowy opcji wyceniane sg na
podstawie wycen dostarczanych przez
banki, ktére przy ich wyliczeniu korzystajg
z takich danych, jak biezace ksztattowanie
sie kursdw walut, ich zmiennosci histo-
rycznej i stawek oprocentowania depo-
zytow (WIBOR, EURIBOR). Na 31 grudnia
2018 r. Grupa Kapitatowa nie zmieniata
zasad wyceny instrumentéw finanso-
wych, nie nastgpity zmiany w klasyfikacji
ani przesuniecia w poziomach hierarchii
wartosci godziwych instrumentéw. Nie
wystepuje réznica pomiedzy wartoscia
bilansowg a godziwa instrumentdw finan-
sowych.

ZAPASY

Przy szacowaniu kwoty odpisu aktuali-
zujgcego wartosc¢ zapasow posiadanych
przez Grupe na dzien bilansowy, anali-
zowane sg informacje pochodzgce z ak-
tywnego rynku dotyczace oczekiwanych
cen sprzedazy i aktualnych trenddéw ryn-
kowych oraz informacje wynikajace z za-
wartych przez Grupe przedwstepnych
umow sprzedazy.
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Zatozenia stosowane przy kalkulacji od-
pisu opieraja sie gtdwnie na cenach ryn-
kowych nieruchomosci obowigzujacych
w danym segmencie rynku. W przypad-
ku gruntdw ujetych w pozycji zapasow,
wartosci dokonanych odpiséw wynikaja
Z 0szacowanej przez Zarzad przydatnosci
danego gruntu dla potrzeb obecneji przy-
sztej dziatalnosci Grupy. Dane dotyczace
odpisoéw aktualizujgcych wartosé zapasow
do wartosci netto mozliwej do uzyskania
i odwroécenia odpiséw z tego tytutu za-
prezentowane sa w nocie 9.

PODATKI BIEZACE - NIEPEWNOSC
ZWIAZANA Z ICH ROZLICZENIAMI
Regulacje dotyczace podatku od towa-
row i ustug, podatku dochodowego od
0sdb prawnych oraz obcigzen zwigzanych
z ubezpieczeniami spotecznymi podlega-
ja czestym zmianom. Te czeste zmiany
powoduja brak odpowiednich punktéw
odniesienia, niespdjne interpretacje oraz
nieliczne ustanowione precedensy, ktore
mogtyby miec zastosowanie. Obowigzuja-
ce przepisy zawierajg rowniez niejasnosci,
ktére powodujg réznice w opiniach, co do
interpretacji prawnej przepiséw podatko-
wych, zardbwno pomiedzy organami pan-
stwowymi jak i organami panstwowymi
i przedsiebiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary
dziatalnosci (na przyktad kwestie celne
czy dewizowe) moga by¢ przedmiotem
kontroli organdw, ktére uprawnione sg
do naktadania wysokich kar i grzywien,
a wszelkie dodatkowe zobowigzania po-
datkowe, wynikajace z kontroli, muszg
zostac¢ zaptacone wraz z wysokimi od-
setkami. Te warunki powodujg, ze ryzy-
ko podatkowe w Polsce jest wieksze niz
w krajach o bardziej dojrzatym systemie
podatkowym. W konsekwencji, kwoty pre-
zentowane i ujawniane w sprawozdaniach
finansowych moga sie zmieni¢ w przy-
sztosci w wyniku ostatecznej decyzji or-
ganu kontroli podatkowe;j.

Od 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatko-
wej zostaty wprowadzone zmiany w celu
uwzglednienia postanowien Ogdlnej Klau-
zuli Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR).
GAAR ma zapobiegac powstawaniu i wy-
korzystywaniu sztucznych struktur praw-
nych tworzonych w celu unikniecia zaptaty
podatku w Polsce. GAAR definiuje unika-
nie opodatkowania, jako czynnosé¢ doko-
nang przede wszystkim w celu osiggniecia
korzysci podatkowej, sprzecznej w danych
okolicznosciach z przedmiotem i celem
przepisow ustawy podatkowej. Zgod-
nie z GAAR taka czynnos¢ nie skutkuje
osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli
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sposob dziatania byt sztuczny. Wszelkie
wystepowanie nieuzasadnionego dzie-
lenia operacji, angazowania podmiotdéw
posredniczacych mimo braku uzasadnie-
nia ekonomicznego lub gospodarczego,
elementéw wzajemnie sie znoszacych
lub kompensujacych oraz inne dziata-
nia o podobnym dziataniu do wczesniej
wspomnianych, moga byc¢ potraktowane
jako przestanka istnienia sztucznych czyn-
nosci podlegajacych przepisom GAAR.
Nowe regulacje beda wymagac znacznie
wiekszego osadu przy ocenie skutkow
podatkowych poszczegdlnych transakgji.
Klauzule GAAR nalezy stosowac¢ w od-
niesieniu do transakcji dokonanych po jej
wejsciu w zycie oraz do transakcji, ktore
zostaty przeprowadzone przed wejsciem
w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktorych po
dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci
byty lub sg nadal osiggane. Wdrozenie
powyzszych przepisdw umozliwi polskim
organom kontroli podatkowej kwestiono-
wanie realizowanych przez podatnikow
prawnych ustalen i porozumien, takich
jak restrukturyzacja i reorganizacja grupy.

AKTYWO Z TYTULU ODROCZONEGO
PODATKU DOCHODOWEGO

Grupa rozpoznaje aktywo z tytutu po-
datku odroczonego bazujac na zatoze-
niu, ze w przysztosci zostanie osiggniety
zysk podatkowy pozwalajacy na jego
wykorzystanie. Zatozenie to statoby sie
nieuzasadnione w sytuacji pogorszenia
uzyskiwanych wynikow podatkowych
W przysztosci.

Zarzad weryfikuje przyjete szacunki do-
tyczace prawdopodobienstwa odzyskania
aktywow z tytutu odroczonego podat-
ku dochodowego w oparciu o zmiany
czynnikdéw branych pod uwage przy ich
dokonywaniu, nowe informacje oraz do-
Swiadczenia z przesztosci.

ZABEZPIECZENIE PRZYCHODOW

DLA OKRESOW BEZCZYNSZOWYCH
(MASTER LEASE)

Przy sprzedazy projektow inwestycyjnych
zdarza sie, ze budynki nie s skomercjali-
zowane w catos$ci w momencie sprzedazy.
Cene kalkuluje sie w oparciu o przewidy-
wane przychody NOI projektu, przy czym
Grupa podpisuje umowe o zabezpieczenie
okresdw bezczynszowych (master lease).

Zabezpieczenie wptywow czynszowych
(master lease) szacowane jest na pod-
stawie informacji uzyskanych od zespotu
wynajmu projektdw biurowych, zaakcep-
towanych przez Cztonka Zarzadu odpo-
wiedzialnego za ten segment dziatalnosci,
dotyczacych:
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— warunkoéw podpisanych umdw najmu,

— zatozen dla powierzchni nie wynaje-
tych, takich jak, przewidywane daty
przekazania powierzchni, szacunki
dotyczace stawek najmu oraz wakacji
czynszowych.

Na tej podstawie obliczany jest:

- dla wakatow: czynsz jaki bytby pta-
cony przez potencjalnego przysztego
najemce,

- dla podpisanych umow: wakacje
czynszowe (jezeli istniejq).

Szacunek jest robiony od dnia bilansowe-

go na okres jaki przewiduje zabezpiecze-

nie wptywow czynszowych. W kazdym
kalkulowanym miesigcu:

— jeslina powierzchni w danym miesigcu
przewiduje sie wakat, to koszt zabez-
pieczenia przychoddw czynszowych
jest petnym czynszem, jaki przewidzia-
ny jest na tej powierzchni;

- jesli na danej powierzchni przewiduje
sie, ze zostanie ona oddana, a najem-
ca ma wakacje czynszowe, koszt za-
bezpieczenia wptywdw czynszowych
dotyczacy tej powierzchni w danym
miesigcu rowny jest wartosci wakacji
czynszowych;

- jesli w danym miesigcu przewiduje
sie, ze wakacje czynszowe najemcy
sie skonczyty, to koszt zabezpieczenia
wptywdw czynszowych jest rowny zeru.

- W ten sposdb kalkuluje sie zarowno
czynsz podstawowy, jak i optaty eks-
ploatacyjne, z tym wyjatkiem, Zze na
optatach eksploatacyjnych nie ma wa-
kacji czynszowych.

Zdyskontowana na dzien bilansowy suma
tych wartosci stanowi wartosé rezerwy na
zabezpieczenie okreséw bezczynszowych
(master lease).

Rezerwa na zabezpieczenie okreséw bez-
czynszowych (master lease) kalkulowana
jest dla projektéw sprzedanych oraz pro-
jektéw wycenianych metodg dochodowa.
Stad tez pierwsza rezerwa na master lease
tworzona jest wraz z pierwszg wyceng
projektu w wartosci godziwej.

Na 31 grudnia 2018 r. wartos¢ utworzo-
nych rezerw na zabezpieczenie okreséw
bezczynszowych wyniosta 119 912 tys. zt.
Na 31 grudnia 2017 r. wartos¢ utworzo-
nych rezerw na zabezpieczenie okreséw
bezczynszowych wyniosta 132 503 tys. zt.
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UDZIAL W ZYSKU ZE SPRZEDAZY
NIERUCHOMOSCI (PROFIT SHARE)
Profit share jest udziatem w zysku inwe-
stora mniejszosciowego. Wynika on z za-
wartych umoéw zgodnie z ktérymi inwe-
stor zobowigzany jest do wptaty kapitatu
stanowigcego udziat w inwestycji. Kapitat
whnoszony jest do jednostek realizujacych
projekt w formie udzielonej pozyczki lub
emisji obligacji partycypacyjnych. W mo-
mencie sprzedazy projektu inwestorowi
zwracany jest kapitat wraz z naleznym mu
udziatem w zysku (kalkulowany jako cena
sprzedazy - koszty). Rezerwa na profit
share szacowana jest dla projektéw wyce-
nianych metoda dochodowag w proporcji
do uwalnianego wyniku na nieruchomosci.
Stad tez pierwsza rezerwa na profit share
tworzona jest wraz z pierwsza wyceng
projektu w wartosci godziwej.

Na 31 grudnia 2018 r. wartos¢ utworzonych
rezerw na koszty z tytutu udziatu w zy-
sku ze sprzedazy nieruchomosci wyniosta
97 442 tys. zt.

Na 31 grudnia 2017 r. wartos¢ utworzonych
rezerw na koszty z tytutu udziat w zysku
ze sprzedazy nieruchomosci wyniosta
49187 tys. zt.
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Zarzadzanie ryzykiem

finansowym

RYZYKO ZMIANY PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH ORAZ WARTOSCI
GODZIWEJ ZWIAZANE ZE STOPA
PROCENTOWA

Narazenie Grupy na ryzyko zmiany stop
procentowych zwigzane jest z aktywami
i zobowigzaniami finansowymi, w szcze-
golnosci z udzielonymi pozyczkami, loka-
tami bankowymi, otrzymanymi kredytami
bankowymi i emitowanymi obligacjami.
Pozyczki, kredyty i obligacje oprocen-
towane wedtug zmiennej stopy narazaja
Grupe na ryzyko zmian stéop procento-
wych, z kolei pozyczki oprocentowane
wedtug statej stopy procentowej - na wa-
hania wartosci godziwej instrumentdw
finansowych. Ponadto, Grupa jest narazo-
na na ryzyko wahan stép procentowych
w wypadku zaciggania nowego kredytu

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - ZOBOWIAZANIA Z TYTULU
EMISJI DLUZNYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH [TYS. PLN]

lub refinansowania obecnego zadtuzenia
na finansowanie dtugoterminowe.

Na 31 grudnia 2018 r. i na 31 grudnia
2017 r. 100% zobowiagzan z tytutu kredy-
téw i dtuznych papierow wartosciowych
byto oprocentowane stopami zmiennymi.

Na 31 grudnia 2018 r. 43,3% udzielonych
pozyczek oprocentowanych byto stopa-
mi statymi, pozostata czesé¢ - stopami
zmiennymi. Na 31 grudnia 2017 r. 10,6%
udzielonych pozyczek oprocentowanych
byto stopami statymi, pozostata czes¢ -
stopami zmiennymi.

Na 31 grudnia 2018 r. Grupa nie stosowata
zabezpieczenia stopy procentowej w po-
staci instrumentoéw IRS.

na 31.12.2018 r.

Wartos¢
obliczona dla
celow analizy:

na 31.12.2017 r.

Stan zobowiagzan z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych

Koszty finansowe z tytutu odsetek od emisji dtuznych papieréw wartosciowych

Szacowana zmiana stép procentowych

Koszty finansowe z tytutu odsetek od emisji dtuznych papierdw wartosciowych

+/-1p.p.

z uwzglednieniem wzrostu / ( spadku) stop procentowych

Razem wptyw na wynik brutto okresu
Podatek dochodowy

Razem wptyw na wynik netto okresu
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11587
2 201

9 386
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1158 669

56 077

1587

1401582
48 787
+/-1p.p.

14 016

14 016
2663

11353
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RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - ZOBOWIAZANIA Z TYTULU

KREDYTOW | POZYCZEK [TYS. PLN]

na 31.12.2018 r.

Wartos¢
obliczona dla
celow analizy:

na 31.12.2017 r.

Stan zobowiagzan z tytutu kredytow i pozyczek 270 858
Koszty finansowe z tytutu odsetek 3087
Szacowana zmiana stép procentowych +/-1p.p.
Zmianaodsetek ze wzgledu na zmiane stopy procentowej (w skali roku) 2709
Razem wptyw na wynik brutto okresu 2709
Podatek dochodowy 515
Razem wptyw na wynik netto okresu 2194

156 961
2869
+/-1p.p.
1570
1570
298

1272

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - SRODKI PIENIEZNE [TYS. PLN]

na 31.12.2018 r.

Wartos¢
obliczona dla
celow analizy:

na 31.12.2017 r.

Stan srodkdw pienieznych 494 250
Pozostate przychody operacyjne z tytutu odsetek 4 001
Szacowana zmiana stép procentowych +/-1p.p.
Pozostate przychody operacyjne z tyt. odsetek z uwzglednieniem zmian poziomu 4943
stop procentowych

Razem wptyw na wynik brutto okresu 4 943
Podatek dochodowy 939
Razem wptyw na wynik netto okresu 4 003

731100
21016
+/-1p.p.

7 3N

73N
1389

5922

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - UDZIELONE POZYCZKI [TYS. PLN]

na 31.12.2018 r.

Wartos¢
obliczona dla
celow analizy:

na 31.12.2017 r.

Stan udzielonych pozyczek 66 759
Przychody finansowe z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek 5642
Szacowana zmiana stép procentowych +/-1p.p.
Przychody finansowe z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek z uwzglednie- 668
niem zmian poziomu stép procentowych

Razem wptyw na wynik brutto okresu 668
Podatek dochodowy 127
Razem wptyw na wynik netto okresu 541
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145 180
5433
+/-1p.p.

1452

1452
276

1176
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RYZYKO WALUTOWE

Ryzyko zmian kursowych jest zwigzane z zacigganymi

kredytami budowlanymi i pozyczkami wyrazonymi

w walutach obcych w ramach Grupy (na 31 grudnia

2018 r. wynosity one 47 637 tys. EUR, natomiast na 31

grudnia 2017 r. - 30 909 tys. EUR), umowami najmu,

w ktorych czynsze uzaleznione sa od kursu PLN/

EUR oraz z pozostatymi naleznosciami wyrazonymi

w walutach obcych. Ryzyko to powstaje przy naste-

pujacych rodzajach zdarzen finansowych:

- przewalutowaniu otrzymanych kredytéw (transz
kredytoéw), pozyczek oraz srodkéw ze sprzedazy
projektow komercyjnych z EUR na PLN;

— sptacie rat kredytowych;

— otrzymaniu naleznosci z tytutu czynszdw najmu
nieruchomosci;

- przewalutowaniu pozostatych naleznosci w wa-
lucie obcej.

Grupa stosuje hedging naturalny: umowy z najem-
cami wyrazone sg w walucie kredytu, ktéry zostat
zaciggniety w celu finansowania danej inwestycji.
Uzyskane w ten sposob ptatnosci od najemcow prze-
znaczane s na sptate wspomnianych kredytéw. Takie
powigzanie finansowania ze zrddtami przychoddw
ogranicza ryzyko kursowe do minimum lub je cat-
kowicie eliminuje.

W 2018 r. Grupa zabezpieczyta sie przed ryzykiem
kursowym, otwierajgc pozycje na terminowym rynku
walutowym w instrumentach pochodnych zabezpie-
czajacych poziom kursu EUR/PLN. Wskutek otwar-
tych pozycji na 31 grudnia 2018 r. Grupa pozostata
zabezpieczona dla przeptywow pienieznych w wyso-

kosci 19,37 min EUR. Jest to kwota zawarta w ramach
wspolnego przedsiewziecia, w ktorej 30% udziatéw
nalezy do Grupy. Transakcje, dokonane na podstawie
umow zawartych z bankami, nie miaty charakteru spe-
kulacyjnego i zawierane byty w ramach prowadzonej
polityki zabezpieczen (ale nie traktowane byty przez
Grupe jako rachunkowos¢ zabezpieczen w rozumie-
niu MSR 39), w celu zapewnienia przysztego poziomu
przeptywow pienieznych z tytutu przewalutowania
transz kredytow w walucie EUR oraz srodkow ze
sprzedazy projektéw komercyjnych.

Grupa prowadzi jednolitg polityke zarzadzania ry-
zykiem zmian kursowych oraz prowadzi staty mo-
nitoring obszaréw ryzyka, wykorzystujgc dostepne
strategie i mechanizmy w celu zminimalizowania
ujemnych efektdw zmiennosci rynku i zabezpieczenia
przeptywodw pienieznych. Grupa stara sie utrzymywac
nadwyzki finansowe gtdownie w PLN. Kwoty znajdu-
jace sie na rachunkach bankowych w innych walutach
stuzg w gtéwnej mierze do biezgcych transakcji. Na
koniec 2018 r. 74,2% wartosci srodkoéw pienieznych
posiadanych przez Grupe byto w PLN, natomiast
25,8% - denominowanych w EUR. Na koniec 2017 .
34,4% wartosci srodkéw pienieznych posiadanych
przez Grupe byto w PLN, 64,0% - denominowanych
w EUR i 1,6% denominowanych w innych walutach.

Na podstawie przeprowadzonych symulacji stwier-
dzono, ze wptyw zmiany kursu EUR/PLN w wysokosci
10% na zysk netto stanowitby maksymalny wzrost -
lub odpowiednio spadek - w obrebie poszczegdlnych
kategorii naleznosci i zobowigzan:

RYZYKO WALUTOWE - NALEZNOSCI Z TYTULU SPRZEDAZY
PROJEKTOW | POZOSTALE [TYS. PLN]

Wartos¢
obliczona dla
celow analizy:

na 31.12.2018 r. na 31.12.2017 r.

Stan naleznosdci z tytutu sprzedanych projektdw i pozostatych w EUR

Szacowana zmiana kursu EUR
Rd&znice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy

Wptyw netto na wynik
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28 217 194 562
+/-10 p.p. +/-10 p.p.
2822 19 456

536 3697

2 286 15 759
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RYZYKO WALUTOWE - NALEZNOSCI Z TYTULU POZYCZEK [TYS. PLN]

na 31.12.2018 r.

Wartos¢
obliczona dla
celow analizy:

na 31.12.2017 r.

Stan naleznosdci z tytutu sprzedanych projektdw i pozostatych w EUR 26 667
Szacowana zmiana kursu EUR +/-10 p.p.
Rd&znice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 2 667
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 507
Wptyw netto na wynik 2160

73 393
+/-10 p.p.
7 339
1394

5945

RYZYKO WALUTOWE - ZOBOWIAZANIA Z TYTULU POZYCZEK [TYS. PLN]

na 31.12.2018 r.

Wartos¢
obliczona dla
celow analizy:

na 31.12.2017 r.

Stan naleznosdci z tytutu sprzedanych projektdw i pozostatych w EUR 4772
Szacowana zmiana kursu EUR +/-10 p.p.
Rd&znice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 477
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 91
Wptyw netto na wynik 386

46 435
+/-10 p.p.
4644
882

3762

RYZYKO WALUTOWE - ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW [W TYS. PLN]

na 31.12.2018 r.

Wartos¢
obliczona dla
celow analizy:

na 31.12.2017 r.

Stan zobowiagzan z tytutu kredytow w EURO 200 066
Szacowana zmiana kursu EURO +/-10 p.p.
Rd&znice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 20 007
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 3801
Wptyw netto na wynik 16 206

82 483
+/-10 p.p.
8248
1567

6 681

RYZYKO WALUTOWE - ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI

[TYS. PLN]

na 31.12.2018 r.

Wartos¢
obliczona dla
celow analizy:

na 31.12.2017 r.

Stan naleznosdci z tytutu sprzedanych projektdw i pozostatych w EUR 48 395
Szacowana zmiana kursu EUR +/-10 p.p.
Rd&znice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 4 840
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 920
Wptyw netto na wynik 3920
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116 368
+/-10 p.p.
1637
221

9 426
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RYZYKO WALUTOWE - SRODKI PIENIEZNE [TYS. PLN]

Wartos¢
obliczona dla
celow analizy:

na 31.12.2018 r. na 31.12.2017 r.

Stan naleznosdci z tytutu sprzedanych projektdw i pozostatych w EUR 127 597 494 434
Szacowana zmiana kursu EUR +/-10 p.p. +/-10 p.p.
Roznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 12 760 49 443
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 2 424 9 394
Wptyw netto na wynik 10 336 40 049
RYZYKO KREDYTOWE
Ryzyko kredytowe powstaje w przypad-  czenia w postaci kaucji i gwarancji. W sto-
ku srodkdw pienieznych, udzielonych sunku do zadnego z klientéw Grupy Echo
pozyczek, pochodnych instrumentow fi- Investment nie wystepuje znaczaca kon-
nansowych oraz depozytéw w bankach  centracja ryzyka. W przypadku srodkdéw
i instytucjach finansowych, a takze w od- pienieznych i depozytdw w instytucjach
niesieniu do klientdw i najemcdw Grupy  finansowych i bankach, Grupa korzysta
w postaci nierozliczonych naleznosci.  z ustug renomowanych jednostek. W od-
Specyfika dziatalnosci Grupy w obszarze niesieniu do wszystkich klas aktywow
sprzedazy powierzchni mieszkaniowych, finansowych Grupa uznaje, ze ryzyko
najmu oraz $wiadczenia ustug sprawia, ze kredytowe zwigzane z instrumentami
Grupa nie jest narazona naistotne ryzyko  finansowymi za niskie. Zdaniem Zarza-
kredytowe. du, wobec przedstawionej charaktery-
styki dziatalnosci, ryzyko niewykonania
Na 31 grudnia 2018 r. Grupa oszacowata zawartych zobowigzann umownych jest
wartos¢ odpisu z tytutu utraty wartosci niewielkie, dtuznicy Grupy maja wysoka
naleznosci z tytutu dostaw i ustug na krotkoterminowg zdolnoscé spetniania
bazie macierzy rezerw opracowanej na swych obowigzkow w zakresie wyni-
podstawie danych historycznych doty- kajacych z zawartych ze Grupg umow,
czacych sptat naleznosci przez kontra- a ewentualne niekorzystne zmiany wa-
hentédw w podziale typy przychodow ze runkdw gospodarczych i biznesowych
sprzedazy. Wskazniki strat kredytowych — w dtuzszej perspektywie moga - lecz
zostaty skalkulowane w oparciu o model niekoniecznie muszg, i zdaniem Zarzadu
bazujacy na historycznych sptatach na- nie powinny - ograniczy¢ ich zdolnosci
leznosci w poszczegdlnych grupach prze-  do wypetniania obowigzkow w zakresie
terminowania. Ponizsza tabela prezentuje  wynikajacych z zawartych umaow.
dane na temat ekspozycji oraz wartosci
odpisu na oczekiwane straty kredytowe.
Dodatkowo Grupa posiada procedury Wartoéé Odpis
pozwalajgce oceni¢ wiarygodnosé kre- Srednia brutto naleznosci na oczekiwane
: P < wazona wskaznika handlowych straty kredytowe
dytowa klientow i najemcow, w przypadku 43 110 5018 niewyptacalnosci [tys. PLN] [tys. PLN]
najemcow stosowane sg takze zabezpie-
biezace 0,12% 12 868 15
1-30 dni 0,21% 14 965 32
31-90 dni 5,04% 567 29
91-360 dni 50,43% 487 245
powyzej 361 dni 84,91% 3040 2 581
Suma 31927 2902
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RYZYKO UTRATY PLYNNOSCI

Ryzyko utraty ptynnosci jest to ryzyko, ze
Grupa nie bedzie w stanie regulowac swo-
ich zobowiagzan finansowych w terminie
ich wymagalnosci. Grupa zarzadza ryzy-
kiem ptynnosci utrzymujgc odpowied-
nig wielkos$¢ dostepnej rezerwy srodkow
pienieznych, wykorzystujgc oferte ustug
bankowych i rezerwowe linie kredytowe
oraz monitorujac stale prognozowane
i rzeczywiste przeptywy pieniezne. Na 31
grudnia 2018 r. z 287 mIn zt dostepnych
w ramach linii kredytow biezacych i obro-
towych, Grupa posiadata 214 mIn zt wolne-
go limitu (zadtuzenie wynika z zaciggnie-
tego w Alior Banku kredytu w wysokosci
50 mln zt oraz blokad w wysokosci 23
min zi, a takze z udzielonych przez Bank
PKO BP S.A. i Raiffeisen Bank Polska S.A.
gwarancji). Na 31 grudnia 2017 r. z 262
min zt dostepnych w ramach kredytéw
biezacych i obrotowych, Grupa posiadata
niewykorzystane 177,9 min zt. Ze wzgledu
na dynamiczny charakter prowadzonej
dziatalnosci Grupa zachowuje elastycz-
nos¢ finansowania poprzez dostepnosdé
Srodkoéw pienieznych i roznorodnosé zré-
det finansowania.

Grupa ma wystarczajaca ilos¢ srodkoéw
pienieznych do terminowego regulowa-
nia wszelkich zobowigzan. Minimalizacja
ryzyka ptynnosci w dtuzszej perspektywie
czasu realizowana jest poprzez dostep-
nos¢ kredytow bankowych. Grupa moze
w kazdej chwili skorzystac z finansowania,
uruchamiajgc srodki z przyznanych linii
kredytowych w bankach.

Analiza niezdyskontowanych zobowigzan
finansowych Grupy, ktére zostang roz-
liczone w odpowiednich przedziatach
czasowych, na podstawie pozostatego
okresu do uptywu umownego terminu
zapadalnosci na dzien bilansowy 31 grud-
nia 2018 r.:

ANALIZA NIEZDYSKONTOWANYCH ZOBOWIAZAN
FINANSOWYCH NA 31.12.2018 R. [TYS. PLN]

Zobowiazania

handlowe
Okres Kredyty Pozyczki Obligacje i pozostate
Do 1roku 56 799 6 312 210 534 245 247
1-3lata 8146 12 008 483 348 141
3-5lat 8146 - 419 918 -
5-10 lat 180 341 - - -
Powyzej 10 lat - - 44 869 -
Razem 253 432 18 320 1158 669 245 388

ANALIZA NIEZDYSKONTOWANYCH ZOBOWIAZAN
FINANSOWYCH NA 31.12.2017 R. [TYS. PLN]

Zobowigzania

handlowe
Okres Kredyty Pozyczki Obligacje i pozostate
Do 1roku 71886 5927 450 429 179 252
1- 3 lata 1189 6 904 335 253 -
3-5lat 61249 - 577 949 -
5-10 lat - 10 544 - -
Powyzej 10 lat - - 41748 -
Razem 134 324 23 375 1405 379 179 252

W analizie zostaty uwzglednione szacowane przyszte ptatnosci odsetkowe.
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Celem Grupy w zarzadzaniu kapitatem jest ochrona
zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci, tak aby
byto mozliwe realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy,
a takze utrzymanie optymalnej struktury kapitatu
w celu obnizenia jego kosztu.

Grupa zarzadzajac kapitatem podejmuje decyzje doty-
czace poziomu dzwigni finansowej, polityki dywidend,
emisji nowych akcji czy skupie i pdzniejszym umo-
rzeniu lub odsprzedazy wczesniej wyemitowanych
akcji oraz ewentualnej sprzedazy aktywow w celu
obnizenia zadtuzenia.

Grupa monitoruje kapitat m.in. za pomoca wskazni-
kow zadtuzenia. Wskaznik ten oblicza sie, jako sto-
sunek zadtuzenia netto do tgcznej wartosci kapitatu.
Zadtuzenie netto oblicza sie, jako sume kredytdw
i pozyczek (obejmujgcych biezace i dtugoterminowe
kredyty i pozyczki wykazane w bilansie), powiekszong
niewyptacong dywidende i pomniejszong o srodki
pieniezne iich ekwiwalenty. tgcznag wartos¢ kapitatu
oblicza sie, jako kapitat wtasny wykazany w bilansie
wraz z zadtuzeniem netto.

WSKAZNIKI ZADLUZENIA [TYS. PLN]

Nota 3112.2018 31.12.2017
Kredyty, pozyczki i obligacje ogdtem 17 1430 422 1555769
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 14 (494 251 (731100)
Zadtuzenie netto 936 171 824 669
Kapitat wtasny razem 1495 573 1590 010
Kapitat ogotem 2 431744 2 414 679
Wskaznik zadtuzenia 38,50% 3415%

Wartosci prezentowanych wskaznikow miescity sie w zatozeniach finansowych Grupy.
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Transakcje z podmiotami

powigzanymi

W wyniku transakcji z podmiotami powigzanymi na
31 grudnia 2018 r. Grupa Echo Investment S.A. po-
siadata:

— zobowigzania handlowe wysokosci 1516 tys. zt,
— naleznosci w wysokosci 11 628 tys. zt.

Grupa w transakcjach z podmiotami powigzanymi
poniosta koszty w wysokosci 15 168 tys. zt oraz osia-
gneta przychody w wysokosci 5 723 tys. zt.

Grupa w 2018 roku otrzymata od podmiotéw powia-
zanych zaliczki w kwocie 7 767 tys. zt.

W wyniku transakcji z cztonkami zarzadu na 31 grud-
nia 2018 r. Grupa Echo Investment S.A. posiadata:
— naleznosci w wysokosci 843 tys. zt.

W wyniku transakcji z podmiotami wspodtkontro-

lowanymi na dzienn 31 grudnia 2018 r. Grupa Echo

Investment S.A. posiadata:

— naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w wy-
sokosci 114 397 tys. zt,

— naleznosci handlowe w wysokosci 17 177 tys. zt.

Grupa w transakcjach z podmiotami wspdtkontrolowa-
nymi osiggneta przychody w wysokosci 18 687 tys. zt.

Grupa w 2018 roku otrzymata od podmiotéow wspot-
kontrolowanych zaliczki w kwocie 108 277 tys. zt.
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W wyniku transakcji z podmiotami powigzanymi na

31 grudnia 2017 r. Grupa Echo Investment S.A. po-

siadata:

- naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w wy-
sokosci 2 625 tys. zt,

— naleznosci z tytutu sprzedazy udziatéw wraz z od-
setkami na kwote 12 688 tys. EUR,

- zobowiazania z tytutu obligacji wraz z odsetkami
w wysokosci 28 664 tys. EUR,

- zobowigzania handlowe w wysokosci 2 871 tys. zt,

— naleznosci handlowe w wysokosci 6 246 tys. zt.

Grupa w transakcjach z podmiotem dominujacym
poniosta koszty w wysokosci 15 894 tys. zt oraz osia-
gneta przychody w wysokosci 5 467 tys. zt.

W wyniku transakcji z podmiotami wspdtkontro-

lowanymi na dzienn 31 grudnia 2017 r. Grupa Echo

Investment S.A. posiadata:

- naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w wy-
sokosci 44 605 tys. zt oraz 6 193 tys. EUR,

- naleznosci handlowe w wysokosci 13 017 tys. zt.

Grupa w transakcjach z podmiotami wspdtkontrolowa-
nymi osiggneta przychody w wysokosci 12 297 tys. zt.

Informacje o sprawozdaniu finansowym



Znaczace zdarzenia

po dacie bilansu

13.1 Rozpoczecie realizacji projektu
wielofunkcyjnego w todzi przy
ul. Tymienieckiego

30 stycznia 2019 r. Echo Investment - poprzez swoje spoitki
zalezne - otrzymato prawomocne pozwolenie na budowe pierw-
szego etapu projektu wielofunkcyjnego na terenie dawnej fabryki
Scheiblera w todzi, przy ul. Tymienieckiego. W pierwszym etapie
powstang dwa budynki mieszkaniowe z ok. 270 mieszkaniami.
Ich budowa rozpocznie sie w kwietniu. Docelowo w catym pro-
jekcie powstanie ok. 90 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej,
biurowej i ustugowej, a takze przestrzen publiczna, place, skwery
i uliczki. Powierzchnia catego terenu wynosi 7,7 ha. Caty projekt
bedzie wieloetapowy.

13.2 Emisja obligacji dla inwestoréw
indywidualnych o tacznej wartosci 33,8 min zt

Na podstawie Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez Ko-
misje Nadzoru Finansowego 16 kwietnia 2018 r., Echo Investment
uplasowato 188 315 obligacji serii J oraz 150 000 obligacji serii
J2, ktérych tgczna wartosé emisyjna wyniosta 33,8 min zt. Sub-
skrypcja obligacji serii J trwata od 18 lutego do 1 marca 2019 r,,
natomiast serii J2 - od 18 lutego - 25 lutego 2019 r. Przydziat
obligacji nastgpit 5 marca 2019 r.

Oprocentowanie obligacji serii J i J2 jest oparte o stawke WIBOR
6M powiekszong o marze 3,4 proc. Obligacje maja 4,5 roku za-
padalnosci. W ofercie uczestniczyli Dom Maklerski PKO Banku
Polskiego i konsorcjum Noble Securities S.A., Michael / Strém
Dom Maklerski S.A. oraz Domu Maklerskiego Banku Ochrony
Srodowiska S.A.
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13.3 Rozpoczecie procesu przegladu potencjalnych
opcji strategicznych przez gtéwnego
akcjonariusza

Zarzad Echo Investment S.A. zostat 14 marca 2019 r. zawiado-
miony przez Lisala sp. z 0.0. i Echo Partners B.V., akcjonariusza
bezposrednio i posrednio dominujgcego Spdtki, o rozpoczeciu
przez te podmioty przegladu potencjalnych opcji strategicznych
zwigzanych z ich inwestycjg w Echo Investment i dalszym roz-
wojem dziatalnosci spdtki. W ramach procesu, z uwzglednieniem
obowigzujacych przepisdw prawa, nie wyklucza sie przekazania
wybranym podmiotom dodatkowych informacji na temat Spotki
i jej grupy kapitatowe;j.

Przeglad opcji strategicznych moze skutkowac podjeciem i prze-
prowadzeniem réznego rodzaju dziatan i transakcji, w tym o cha-
rakterze korporacyjnym. Niemniej, moze on rowniez zakonczyd¢
sie decyzjg o niepodejmowaniu zadnych dziatan lub niedoko-
nywaniu zadnych transakcji.

13.4 Zmiana prawa dotyczaca uzytkowania
wieczystego

5 pazdziernika 2018 r. weszta w zycie ustawa o przeksztatce-
niu prawa uzytkowania wieczystego gruntow zabudowanych
na cele mieszkaniowe w prawo wtasnosci tych gruntéw (Dz.U.
z 2018 r. poz. 1716). Na mocy ustawy, z dniem 1 stycznia 2019 r.
prawo uzytkowania wieczystego gruntéw zabudowanych na cele
mieszkaniowe przeksztatca sie w prawo wtasnosci tych gruntdow.
W stosunku do gruntéw zabudowanych budynkami mieszkalnymi
wielorodzinnymi, ktére nie zostaty jeszcze oddane do uzytko-
wania, dniem przeksztatcenia bedzie dzien oddania budynku
do uzytkowania. Od wejscia w zycie ustawa byta juz kilkukrotnie
nowelizowana, takze po dacie bilansowej w 2019 r. Grupa ztozy-
ta wnioski dotyczgce przeksztatcenia, o ktérym mowa powyzej
i zamierza wnosi¢ optaty z tytutu przeksztatcenia przez 99 lat.
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WYNAGRODZENIE ZARZADU

[W PLN]
2018 2017
Z Echo Investment S.A. Z jednostek Z Echo Investment S.A. Z jednostek
zaleznych, zaleznych,
Wynagrodzenie Premie wspodtzaleznych | Wynagrodzenie wspodtzaleznych
podstawowe i stowarzyszonych podstawowe Premie i stowarzyszonych
Nicklas Lindberg 1642 625 636 083 1992 623 1012390 4079945 3258203
Maciej Drozd 845162 420 000 572 579 979 511 2127 660 120 000
Piotr Gromniak 244 200 120 000 856 000 240 000 97 000 769 000
(zrezygnowat 3112.2018 r.)
Artur Langner 243 600 210 045 986 090 240 000 120 000 756 000
Marcin Materny 247 350 216 000 890 000 240 000 83 000 58 726
Mikotaj Martynuska - - - 54194 - 629 000
(powotany 10.10.2017 r,
zrezygnowat 2112.2017 r.)
Rafat Mazurczak 246 539 216 000 877 032 233619 - 499 032
Waldemar Olbryk 707 280 150 645 - 158 516 - -
(powotany 10.10.2017 r.)
Razem 4176 756 1968 773 6174 324 3158230 6507 605 6 089 961
Wynagrodzenia 12 319 853 15 755 796

roczne razem
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SYSTEM PREMIOWY PREZESA ZARZADU

Kontrakt managerski Nicklasa Lindberga z 18 kwietnia

2016 r. przewiduje wynagrodzenie premiowe sktada-

jace sie z dwoch czesci:

- podstawowej, wyptaconej za rok 2018 i objetej
kwota wynagrodzenia podang powyzej,

— dodatkowe;.

Wartos¢ wynagrodzenia premiowego dodatkowego
jest zalezna od wzrostu kursu akcji Echo Investment
S.A. powyzej wartosci bazowej, ktdéra ustalona jest
na poziomie 7,5 PLN minus skumulowana wartos¢
dywidendy na akcje. Umowa przewiduje odpowied-
nig kwote premii na wzrost wartosci akcji powyzej
poziomu bazowego.

Umowa jest podpisana na 5 lat i wynagrodzenie pod-
lega wyptacie na koniec Umowy. W 2017 r. Nicklas
Lindberg, na podstawie podpisanego aneksu do
umowy, otrzymat jednorazowa ptatnosé na poczet
dodatkowego wynagrodzenia premiowego w wyso-
kosci 3 392 000 zt brutto (kwota ta zostata pomniej-
szona o zaliczke na poczet podatku dochodowego).
Ptatnosc¢ ta obnizy ostatecznag kwotg dodatkowego
wynagrodzenia premiowego. W przypadku wcze-
Sniejszego rozwigzania Umowy za porozumieniem
stron Nicklas Lindberg jest uprawniony do otrzymania
kwoty czesdciowej premii w wysokosci 1/5 catej nalez-
nej mu kwoty za kazdy przepracowany rok. Wycena
programu motywacyjnego Nicklasa Lindberga dla po-
trzeb ujecia ksiegowego na 31 grudnia 2018 r. wynosi
6 717 308 zt, a na 31 grudnia 2017 r. - 3 684 457 zt.

2

@
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WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU

Cztonkowie Zarzadu otrzymujg wynagrodzenia i pre-
mie zgodnie z modelem wynagradzania opisanym
w ,,Regulaminie pracy zarzadu”, przyjetym uchwata
Rady Nadzorczej 21 marca 2013 r. System premiowy
opiera sie o umowe zgodng z metodologia MBO
(zarzadzanie przez cele, ang. Management by Ob-
jectives) i jest powiazany z wynikami firmy. Kazdy
Cztonek Zarzadu moze otrzymac premie roczna
wyrazong w wielokrotnosci wynagrodzenia pod-
stawowego, uzalezniong od realizacji kluczowych
celdw biznesowych, na ktére ma wptyw w zakresie
swojego obszaru odpowiedzialnosci. Jednoczesnie
wszyscy Cztonkowie Zarzadu majg wspdlne cele,
ktorych realizacja ponizej oczekiwanego poziomu
bedzie powodowac pomniejszenie premii. Kazdora-
zowo wysokos¢ wynagrodzenia oraz premii Cztonkéw
Zarzadu potwierdzana jest uchwatg Rady Nadzorczej.

W 2018 r., oprdcz celdw szczegdtowych ustalanych
dla kazdego Cztonka Zarzadu zgodnie z jego za-
kresem odpowiedzialnosci, Rada Nadzorcza ustalita
dla Zarzadu cztery cele wspdlne, ktdre dotyczyty
sprzedazy nieruchomosci, bezpieczenstwa na bu-
dowach, wzmocnienia systemow wewnetrznych oraz
wzmachniania kompetencji pracownikow.

W 2018 r. oraz na date przekazania raportu nie istniaty
umowy zawarte miedzy Spotka, a osobami zarzadza-
jacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Echo
Investment S.A. lub z powodu przejecia.
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WYNAGRODZENIE RADY NADZORCZEJ

[PLN]
2018 2017
Z jednostek Z jednostek
zaleznych, zaleznych,
wspotzaleznych wspotzaleznych
Z Echo Investment S.A. i stowarzyszonych | Z Echo Investment S.A. i stowarzyszonych

Karim Khairallah
Laurent Luccioni

Mark E. Abramson
(powotany 16.10.2017 r.)

Maciej Dyjas
Stefan Kawalec

Przemystaw Krych
(zrezygnowat 20.12.2017 r.)

Nebil Senman

Sebastian Zilles

130 333

60 000

180 000

60 000

Razem 430 333

WYNAGRODZENIA RADY NADZORCZEJ

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej ustalane sg w for-

mie uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy

Spodtki. Obecnie obowigzujgca jest uchwata nr 23

Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 25 kwietnia

2018 r., ktora ustala wysokos¢ wynagrodzenia czton-

kéw Rady Nadzorczej nastepujgco:

- miesieczne wynagrodzenie Przewodniczgcego
Rady Nadzorczej - 10 000 zt brutto,

- miesieczne wynagrodzenie Wiceprzewodniczace-
go Rady Nadzorczej - 7 000 zt brutto,

— miesieczne wynagrodzenie Cztonka Rady Nadzor-
czej - 5 000 zt brutto,
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- 12 581 -

- 60 000 -
- 180 000 -

- 58 226 -

- 60 000 -

- 370 807 -

- dodatkowe miesieczne wynagrodzenie dla prze-
wodniczacych i wiceprzewodniczacych komitetow
Rady Nadzorczej - 10 000 zt brutto.

Cztonkom Rady Nadzorczej przystuguje rowniez
zwrot kosztéw poniesionych w zwigzku z wykony-
waniem powierzonych im funkcji, w szczegodlnosci
- kosztow przejazddw na miejsce posiedzen Rady
Nadzorczej i z powrotem, koszty indywidualnego
nadzoru oraz koszty zakwaterowania i wyzywienia.

Informacje o sprawozdaniu finansowym



Umowy z podmiotem
uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych

Do badania jednostkowych sprawozdan
finansowych Echo Investment oraz skon-
solidowanych sprawozdan finansowych
Grupy Kapitatowej Echo Investment w la-
tach 2018 - 2019 Rada Nadzorcza Spotki,

po rekomendacji Komitetu Audytu, wy-
brata Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
z siedziba w Warszawie przy ul. Rondo
ONZ 1, wpisana na liste biegtych rewi-

dentéw pod nr 130. Zarzad, na podstawie
upowaznienia od Rady Nadzorczej, zawart
umowe z wybranym audytorem 1sierpnia
2018 .

WYNAGRODZENIE NETTO NALEZNE AUDYTOROWI UPRAWNIONEMU
DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH SPOLKI | GRUPY

Tytut

Kwota [PLN]

Przeglad i badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2018 r.
Przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | poétrocze 2018 .
Dodatkowe badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za | pdtrocze 2018 r.

Wykonanie uzgodnionych procedur dotyczgcych prospektu obligacji publicznych w 2018 r. wraz z aneksem

Razem

256 000
125 000

78 000
108 000

567 000

Dokument zostat podpisany kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Nicklas Lindberg

Prezes

Marcin Materny
Cztonek Zarzadu

Kielce, 20 marca 2019 .

CHO 105

investment

Rafat Mazurczak
Cztonek Zarzadu

Maciej Drozd

Wiceprezes

Anna Gabryszewska-Wybraniec
Gtéwny Ksiegowy

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2018 .

Waldemar Olbryk
Cztonek Zarzadu

Artur Langner

Wiceprezes

Matgorzata Turek
Cztonek Zarzadu

Informacje o sprawozdaniu finansowym



OSWIADCZENIE ZARZADU




Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2018 r. i dane porownywalne zostaty
sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg
W sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Grupy Kapi-
tatowej Echo Investment S.A. oraz jej wynik finansowy. Sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnieé
oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A., w tym opis podstawowych
zagrozen i ryzyka.

Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania spra-
wozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za 2018 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz
biegli rewidenci dokonujacy badania tego sprawozdania spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Dokument zostat podpisany kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Nicklas Lindberg Maciej Drozd Artur Langner
Prezes Wiceprezes Wiceprezes
Marcin Materny Rafat Mazurczak Waldemar Olbryk Matgorzata Turek
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Kielce, 20 marca 2019 r.
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Echo Investment S.A.

Ko n t kt biuro w Warszawie
a Budynek Q22

al. Jana Pawta Il 22

00-133 Warszawa



http://be.net/chomatowski
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