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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.

4 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.
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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

5 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



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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1996 ..

Zatozenie Echo Investment

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

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



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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Nicklas Lindberg
Prezes

Odpowiada za strategie i roz-
woj firmy. Przez 15 lat zwig-
zany byt ze szwedzka firmag
Skanska, gdzie w ostatnim
okresie swej pracy zajmowat
stanowisko prezesa jednost-
ki Commercial Development
Europe (CDE), odpowiedzial-

nej za komercyjne projekty
deweloperskie w Europie
Srodkowo-Wschodniej oraz
byt szefem Skanska Property
Poland, podmiotu zaleznego
Commercial Development Eu-
rope. Wczesniej pracowat m.in.
w jednostkach Residential

Development w Skandynawii,
a przez cztery lata byt preze-
sem i dyrektorem finansowym
Skanska w Rosji. Funkcje pre-
zesa Echo Investment petni od
18 kwietnia 2016 r.

Maciej Drozd
Wiceprezes ds. finansowych

W Echo Investment odpowiada
za finanse oraz funkcje wspar-
cia. Od 1995 r. byt zwigzany
z Eastbridge Group, poczat-
kowo jak dyrektor finansowy
spotek operacyjnych tej grupy,
a nastepnie - od lipca 2009 .

do czerwca 2015 r. petnit tak-
ze funkcje dyrektora finan-
sowego (CFO) oraz partnera
zarzadzajgcego w Eastbridge
Group. Studiowat filozofie,
matematyke i zarzadzanie na
Uniwersytecie Warszawskim.

Jest magistrem filozofii, a tak-
Zze magistrem zarzadzania UW,
ukonczyt rowniez studia MBA
University of lllinois. Powota-
ny na stanowisko wicepreze-
sa Echo Investment 16 lipca
2015 .

Artur Langner
Wiceprezes

Jest odpowiedzialny za czes$é
budowlang Grupy. Absolwent
Wydziatu Budownictwa Lado-
wego Politechniki Swietokrzy-
skiej w Kielcach. Po ukonczeniu
studiéw podjat prace w firmie
budowlanej, gdzie zdobywat

doswiadczenie uczestniczac
we wszystkich etapach reali-
zacji projektdw. Prace w Echo
Investment rozpoczat w paz-
dzierniku 1998 r. na stanowisku
project managera. W czerw-
cu 2000 r. zostat dyrektorem

ds. przygotowania inwestycji,
a nastepnie - dyrektorem pio-
nu technicznego. W czerwcu
2005 r. zostat cztonkiem za-
rzadu. Funkcje wiceprezesa
Echo Investment petni od 27
czerwca 2008 r.

Marcin Materny
Cztonek Zarzadu

Zarzadza rozwojem dziatu
projektow handlowo-roz-
rywkowych. Pracuje w Echo
Investment od 1997 r. i prze-
szedt w firmie wszystkie szcze-
ble kariery. Zaczynat jako spe-
cjalista ds. wynajmu, pdzniej
zarzadzat zespotem najmu
w 10 centrach handlowych

wybudowanych w latach 1998-
2000. Nastepnie, jako dyrektor
wynajmu, koordynowat komer-
cjalizacje i marketing m.in.
dla Pasazu Grunwaldzkiego.
W latach 2007-2010 zwigzat
sie z firma Capital Park, gdzie
koordynowat rozwoj inwestycji
handlowych i biurowych. Od

2014 r. byt dyrektorem dzia-
tu centrow handlowych Echo
Investment.

Powotany na stanowisko
cztonka zarzadu 15 wrzesnia
2016 r.

Rafat Mazurczak
Cztonek Zarzadu

Zarzadza rozwojem projektow
biurowych Spdtki. Kariere roz-
poczat w 2000 r., jako mana-
ger ds. wynajmu projektow
biurowych Echo Investment.
W latach 2007-2013 petnit
funkcje dyrektora ds. wynaj-
mu w dziale biurowym, a od
2013 r. byt dyrektorem dzia-

tu biurowego. Wspottworzyt
strategie rozwoju tej czesci
biznesu w Echo Investment
i wprowadzat ja w zycie. Od-
powiadat za budowe, wynajem
i marketing flagowego pro-
jektu spotki - wiezowca Q22
w Warszawie, a takze Parku
Rozwoju, kompleksu O3 Bu-

siness Park w Krakowie, A4
Business Park w Katowicach,
biurowca Tryton w Gdansku
czy West Gate i Nobilis we
Wroctawiu. Powotany na sta-
nowisko cztonka zarzadu 15
wrzesnia 2016 r.
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Waldemar Olbryk
Cztonek Zarzadu

Jest odpowiedzialny za sek-
tor mieszkaniowy. Do Echo
Investment dotgczyt w sierp-
niu 2017 r., a wczesniej praco-
wat dla spotek z grupy Skan-
ska, w tym - miedzy innymi
- jako dyrektor zarzadzajacy

ds. rozwoju biznesu, kierownik
zespotow odpowiedzialnych
za nowe biznesy, takie jak part-
nerstwo publiczno-prywatne
czy ustugi wspolne. Do 2008
r. pracowat dla Philips Polska,
Apsys Polska i BP. Jest absol-

wentem Uniwersytetu todz-
kiego na kierunku Miedzyna-
rodowe Stosunki. Do zarzadu
Echo Investment powotany 10
pazdziernika 2017 r.

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-
rzagdzania 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 generujacych
przychody, a takze ustano-
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¢ 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 Jagielloriskiego w Kra-
kowie oraz cztonkiem lzby
Radcdéw Prawnych w Polsce.
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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 - spotki w ktorej Echo
Investment posiada 30% udziatow.

Rada Nadzorcza Echo Investment 7 marca 2019 r. po-
wotata Matgorzate Turek na cztonka zarzadu Spotki.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



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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Karim Khairallah
Przewodniczacy Rady
Nadzorczej

Jest Dyrektorem Zarzadzaja-
cym w Oaktree Capital Ma-
nagement Limited. Do grupy
Okatree dotgczyt w 2005 r.
wigzac sie z funduszem Oak-
tree’s European Principal
Fund. Wczesniej, przez czte-
ry lata pracowat w General
Atlantic Partners. Jego do-

Swiadczenie zawodowe obej-
muje takze prace w firmach
J.P. Morgan Capital i Lehman
Brothers International. Karim
Khairallah ma wyksztatcenie
ekonomiczne (Bachelor of
Science in Economics), kto-
re zdobyt na London School
of Economics. Jest réwniez

absolwentem INSEAD, gdzie
uzyskat tytut MBA. Byt prze-
wodniczacym rady nadzorczej
Panrico, zasiadat takze w or-
ganach zarzadzajgcych spotek
Stock Spirits Group (Polmos
Lublin), Campofrio Food Gro-
up oraz R&R Ice Cream (Zie-
lona Budka).

Laurent Luccioni
Wiceprzewodniczacy Rady
Nadzorczej

Jest Dyrektorem Zarzadza-
jacym (Managing Director)
i zarzadzajgcym portfelem
(portfolio manager) w lon-
dynskim biurze zarzadzajagcym
inwestycjami w nieruchomosci
komercyjne na Europe. Przed
rozpoczeciem pracy w PIM-
CO w 2013 r. zajmowat sta-

nowisko prezesa zarzadu na
Europe w MGPA, niezaleznej
grupy kapitatowej (private
equity) zajmujgcej sie doradz-
twem inwestycyjnym na ryn-
ku nieruchomosci, wspieranej
przez Macquarie. Dodatkowo
pracowat w Cherokee Invest-
ment Partners w Londynie.

Ukonczyt Kellogg School of
Management na Uniwersytecie
Northwestern, gdzie uzyskat
dyplom MBA i ma doktorat
w dziedzinie inzynierii lgdowej
i Srodowiskowej uzyskany na
Uniwersytecie Kalifornijskim
w Berkeley.

Mark Abramson
Niezalezny Cztonek Rady
Nadzorczej
Wiceprzewodniczacy
Komitetu Audytu

Jest portfolio managerem
zarzadzajacym akcjami no-
towanych spoétek z sektora
nieruchomosci w Europie i na
Swiecie, w imieniu duzych mie-
dzynarodowych inwestorow
instytucjonalnych, panstwo-
wych funduszy majatkowych,
emerytalnych i innych. W la-
tach 2005 - 2017 byt dyrek-
torem wykonawczym w Heit-
man LLC - spdtce z sektora

nieruchomosci. W latach 1994
- 2005 byt starszym dyrekto-
rem wykonawczym w banku
inwestycyjnym Bear Stearns
& Co. Swoja kariere rozpoczat
pracujac nad analizami polityki
publicznej w Center for Stra-
tegic and International Studies
w Waszyngtonie. Jest absol-
wentem Uniwersytetu John-
sa Hopkinsa, gdzie uzyskat
licencjat (B.A.) na kierunku

ekonomia polityczna, a takze
Uniwersytetu Amerykanskiego
w Waszyngtonie, gdzie zdo-
byt tytut magistra ekonomii.
Studiowat pdzniej polityke
publiczng na Uniwersytecie
Maryland. Jest cztonkiem Ko-
misji ds. Regulacji i Podatkow
stowarzyszenia European Pu-
blic Real Estate Association
(EPRA).

Maciej Dyjas
Cztonek Rady Nadzorczej

Udziatowiec Griffin Real Es-
tate - znaczacej firmy na
rynku nieruchomosci komer-
cyjnych w Europie Srodkowej
i Wschodniej. Jest takze part-
nerem zarzadzajacym w fun-
duszu private equity Corner-
stone Partners, inwestujagcym
m.in. w sektory opieki zdro-
wotnej oraz farmacji, handlu,
przemystu, wytworstwa i in-
frastruktury. Doswiadczenie

menedzerskie zdobywat w fir-
mie konsultingowej Wandel &
Goltermann Hewlett Packard
Systems, a kontynuowat jako
partner zarzadzajacy oraz pre-
zes w Grupie Eastbridge oraz
kluczowych spodtkach kontro-
lowanych przez fundusz, m.in.
NFI Empik Media & Fashion.
W 2014 r. Grupa Eastbridge za-
rzadzata aktywami o wartosci
ponad 3 mld USD w sektorach

sprzedazy detalicznej, produk-
tow konsumenckich oraz nie-
ruchomosci. Studia w zakresie
biznesu, zarzadzania, IT oraz
psychologii zarzadzania i ko-
munikacji odbywat na uniwer-
sytetach w Warszawie, Stutt-
garcie, Frankfurcie nad Menem
oraz Southampton w Wielkiej
Brytanii.
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Stefan Kawalec
Niezalezny Cztonek Rady
Nadzorczej
Przewodniczgacy Komitetu
Audytu

W latach 1989 - 1994 pracowat
w Ministerstwie Finanséw jako
gtédwny doradca ekonomiczny
ministra finansdw, a od 1991
r. - wiceminister. Petnit istotng
role w przygotowaniu i wpro-
wadzeniu programu stabilizacji
i przeksztatcenia polskiej go-
spodarki (tzw. plan Balcerowi-
cza). Kierowat negocjacjami
dotyczgcymi kolejnych poro-
zumien z Miedzynarodowym
Funduszem Walutowym (1990,
1991 i 1993) oraz restruktury-
zacja i prywatyzacja bankdéw
panstwowych. Byt odpowie-
dzialny za prace nad tworze-

niem nowego ustawodawstwa
ubezpieczeniowego i sprawo-
wat nadzdr ubezpieczeniowy,
kierowat pracami nad stwo-
rzeniem Panstwowego Urzedu
Nadzoru Ubezpieczen. W la-
tach 1994 - 2002 byt Szefem
Zespotu Doradcoéw Zarzadu
Banku Handlowego w War-
szawie, w latach 1998 - 2002
- szefem strategii w Banku
Handlowym (od roku 2000
w ramach Citigroup). W latach
2002 - 2003 pracowat w Gru-
pie Commercial Union/ Aviva
jako wiceprezes Commercial
Union Polska, a nastepnie

jako gtéwny doradca preze-
sa grupy w Polsce. W latach
2003 - 2006 byt dyrektorem
zarzadzajgcym ds. strategii
Grupy PZU. Od 2006 r. pro-
wadzi samodzielng dziatalnos¢
gospodarcza, a od 2008 jest
wspolnikiem i prezesem firmy
doradczej Capital Strategy.
Byt doradca instytucji miedzy-
narodowych takich jak Bank
Swiatowy i Miedzynarodowy
Fundusz Walutowy oraz insty-
tucji rzagdowych i komercyj-
nych w kilku krajach Europy
Srodkowej i Wschodniej.

Nebil Senman
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Komitetu Audytu

Partner wspodtzarzadzajacy
w Griffin Real Estate. Przez
dziewiec lat petnit znaczace
funkcje w funduszach nie-
ruchomosci grupy Oaktree
w Niemczech i Polsce, gdzie
m.in. jako starszy wicepre-
zes i cztonek rady nadzor-
czej, odpowiadat za operacje
warte wiele miliardéw euro.

Przed dotgczeniem do Oak-
tree, przez osiem lat zajmowat
sie doradztwem w zakresie
nieruchomosci i spraw kor-
poracyjnych w Ernst & Young
Real Estate (wczesniej Arthur
Andersen), gdzie piastowat
stanowiska kierownicze. Jest
absolwentem uniwersytetéow
w Berlinie (TU Berlin, EBS), Pa-

ryzu (ESCP Europe) i Londy-
nie (LSE). Ukonczyt tez studia
MBA i studia w zakresie inzy-
nierii ladowej. Posiada takze
dyplom studiow podyplomo-
wych w dziedzinie zarzadzania
nieruchomosciami (EBS). Na-
lezy do Krélewskiego Instytutu
Akredytowanych Rzeczoznaw-
cow (MRICS).

Sebastian A. Zilles
Cztonek Rady Nadzorczej

Jest wiceprezesem i menedze-
rem portfela PIMCO w biurze
w Londynie, specjalizujgcym
sie w europejskim rynku nieru-
chomosci. Odpowiada za po-
szukiwanie i wybor inwestycji,
przeprowadzanie transakcji,
zarzadzanie nieruchomosciami
i aktywami zwigzanymi z nie-
ruchomosciami. Przed roz-
poczeciem kariery w PIMCO

w 2013 r. byt cztonkiem zespo-
tu transakcyjnego Corestate
Capital w Londynie, szwaj-
carskiej spotki zarzadzajacej
inwestycjami, specjalizujgce;j
sie w prowadzeniu transakcji
zwigzanych z europejskimi
nieruchomosciami o trudnej
sytuacji finansowej. Poprzed-
nio pracowat dla Morgan Stan-
ley (Argoneo) we Frankfurcie.

Ukonczyt studia na Uniwersy-
tecie Glamorigan zakonczone
nadaniem mu tytutu licencjata
(BA) oraz studia na Uniwer-
sytecie w Monachium (AS).
W 2018 r. uzyskat doktorat
z dziedziny finanséw na Wie-
denskim Uniwersytecie Eko-
nomii i Zarzadzania Biznesem.
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W 2018 r. nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej Echo Invest-
ment S.A.

KOMITET AUDYTU

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

Stefan Kawalec - Przewodniczacy Komitetu Audytu,

Mark E. Abramson - Wiceprzewodniczacy Komitetu Audytu,
Nebil Senman - Cztonek Komitetu Audytu.

Wiekszos¢ w Komitecie Audytu stanowig niezalezni cztonkowie
Rady Nadzorczej. Dzieki temu Spodtka spetnita wymagania stawiane
przez Ustawe o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nad-
zorze publicznym z 11 maja 2017 r. i stosuje sie do zasad ,,Dobrych
Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016”.

CHO 15 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.
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Zarzad Echo Investment w porozumieniu z Rada Nadzorczg przygotowat i wdrozyt
w 2016 r. nowgq Strategie Rentownego Wzrostu. Efekty jej wdrazania sg przedstawione
ponizej.

STRATEGIA RENTOWNEGO WZROSTU

SKUPIENIE SIE NA POLSCE

Podjete dziatania

To najsilniejszy kraj oraz rynek nieruchomosci w Europie
Srodkowo-Wschodniej. Echo Investment, jako podmiot
dziatajacy tu od ponad dwoch dekad, zna doskonale jego
potencjat, realia i zasady funkcjonowania. Firma skupia sie
na realizowaniu projektow w siedmiu najwazniejszych mia-
stach kraju, ktore sa jednoczesnie najbardziej atrakcyjnymi
i ptynnymi rynkami nieruchomosci: Warszawie, Tréjmiescie,
Wroctawiu, Poznaniu, Katowicach, Krakowie i todzi.

POZYCJA LIDERA

« Zakup nieruchomosci pod przyszte projekty wytgcznie
w siedmiu najwiekszych miastach Polski

* Sprzedaz wszystkich dziatek zlokalizowanych poza Pol-
ska (Kijow na Ukrainie, Braszowie w Rumunii i Budapeszt
na Wegrzech)

* Sprzedaz aktywdw spoza gtdwnej dziatalnosci (m.in.
w Czestochowie, Kielcach, Krakowie, Lublinie, Poznaniu,
Stupsku i Warszawie)

* Przygotowanie do sprzedazy kolejnych nieruchomosci
(m.in. w Koszalinie, Radomiu i Zabrzu).

Podjete dziatania

Echo Investment jest najwieksza pod wzgledem liczby

i powierzchni realizowanych projektéw firma deweloperska
dziatajaca w Polsce. Jestesmy aktywni w trzech sektorach
nieruchomosci: biurowym, handlowym i mieszkaniowym.
Strategia rentownego wzrostu zaktada, ze Echo Invest-
ment bedzie nalezato do czotdwki deweloperdw w kaz-
dym z tych sektorow osobno. Duza skala dziatalnosci
pozwoli na optymalne wykorzystanie zasobodw.

« Wzmacnianie pozycji w sektorze mieszkaniowym: zwiek-
szenie udziatu w rynku z poziomu sprzedazy ok. 600
mieszkan do 2015 r. do ok. 1 000 mieszkarh w 2018 r.

* Przygotowanie inwestycji mieszkaniowych pozwalaja-
cych na dalsze awanse w rankingu

* Wejscie w nowy sektor mieszkan na wynajem, poprzez
powotanie do zycia spotki ResidRent, we wspodtpracy
z renomowanym partnerem finansowym

« Utrzymywanie pozycji lidera na rynku biurowym (pod
wzgledem powierzchni w budowie i przygotowaniu,

a takze wynajmu)

* Poszukiwanie nowych nisz biznesowych m.in. w najmie
krétkoterminowym (poprzez rozwdj spoétki CitySpace)

« Utrzymanie pozycji lidera w sektorze handlowym (pod
wzgledem powierzchni w budowie i przygotowaniu)

* Wzmacnianie przewagi konkurencyjnej poprzez przy-
gotowanie i budowanie projektow wielofunkcyjnych,
wymagajacy taczenia roznych kompetencji i szybsze
realizowanie inwestycji.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.
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STRATEGIA RENTOWNEGO WZROSTU

DZIALALNOSC DEWELOPERSKA

Przyjety model biznesowy zaktada skupienie sie na dziatal-
nosci deweloperskiej, na ktdrg sktadaja sie takie czynnosci,
jak zakup dziatki (nieruchomosci), przygotowanie projektu,
budowa, sprzedaz mieszkan, wynajem i aktywne zarzg-
dzanie inwestycjami komercyjnymi w celu podniesienia

ich wartosci i sprzedaz przygotowanych biurowcow oraz
centrow handlowych w optymalnym czasie z punktu wi-
dzenia mozliwej do osiggniecia stopy zwrotu, zarzadzania
kapitatem i oczekiwan oraz trendoéw rynkowych.

Echo Investment nie chce byc¢ dtugoterminowym wtasci-
cielem wybudowanych inwestycji, a przychody z czynszéw
biurowych lub handlowych stanowig mniejsza czes¢ przy-
chodow ogdtem. Nieruchomosci mieszkaniowe i komer-
cyjne w budowie stanowia najwieksza wartos¢ aktywow
Grupy.

WSPOLPRACA ZE SPRAWDZONYMI PARTNERAMI

Echo Investment ceni dtugotrwate relacje biznesowe ze
sprawdzonymi partnerami, ktére tworzg synergie dla obu
stron. Dziatalno$¢ deweloperska Echo Investment jest
komplementarna wobec dziatalnosci tych podmiotow.
Taka wspotpraca utatwia rozszerzanie skali dziatalnosci,
przyspiesza realizacje inwestycji i ogranicza ryzyka. Echo
Investment inwestuje wspdlnie z partnerami w projekty
wymagajace wiekszego zaangazowania finansowego,
Swiadczy im ustugi (deweloperskie, wynajmu, etc.) oraz
zapewnia pierwszenstwo w zakupie gotowych aktywow na
rynkowych warunkach. Wszystkie istotne umowy pomie-
dzy Echo Investment a jego partnerami sg dyskutowane
i aprobowane przez Rade Nadzorcza.

DUZE, WIELOFUNKCYJNE PROJEKTY

Wieloletnie doswiadczenie Echo Investment w trzech sek-
torach nieruchomosci daje przewage konkurencyjng, po-
legajgca na umiejetnosci realizowania duzych, wielofunk-
cyjnych i miastotworczych projektdw. Dzieki temu Grupa
moze kupowac wieksze tereny, ktorych jednostkowa cena
jest nizsza a konkurencja kupujgcych znacznie mniejsza.

t gczenie funkcji pozwala na szybsze zakorczenie projektu
oraz kompleksowe projektowanie przestrzeni miejskiej.

Podjete dziatania

« Wydzielenie pracujacych aktywow biurowych i handlo-
wych w 2016 r. do osobnej spotki EPP i sprzedaz wszyst-
kich jej udziatow w latach 2016-2018

* Sprzedaz biurowcow i centréw handlowych w optymal-
nym momencie z punktu widzenia mozliwej do uzyska-
nia stopy zwrotu, zarzadzania kapitatem, oczekiwan
i trendoéw rynkowych - w tym takze w trakcie budowy
lub w szybkim czasie po jej zakorczeniu

* Prowadzenie procesu sprzedazy inwestycji mieszkanio-
wych w taki sposodb, by w momencie oddania do uzytku
80% lokali byto sprzedane

« Swiadczenie ustug deweloperskich dla zewnetrznych
firm za wynagrodzeniem.

Podjete dziatania

» Partnerstwo z EPP przy duzych i kapitatochtonnych
projektach handlowych i wielofunkcyjnych (Galeria
Mtociny, Towarowa 22 w Warszawie), w ktorych Echo

ma mniejszosciowy udziat kapitatowy i prowadzi proces
deweloperski i leasingowy za wynagrodzeniem
Partnerstwo na postawie umow ROFO (right of first
offer), ktore ogranicza naktady kapitatowe Echo Invest-
ment i predefiniuje $ciezke sprzedazy gotowego projektu
Partnerstwo z globalnym zarzadca funduszy przy roz-
wijaniu Resi4Rent, w ktorym Echo Investment ma 30%
udziatéw i dla ktorego swiadczy ustugi przygotowania

i prowadzenia inwestycji za wynagrodzenie

Wspodtpraca marketingowa, pozwalajgca na tatwiejsze
osiggniecie efektu skali i zoptymalizowanie kosztu dotar-
cia do odbiorcow, klientdw, partnerow biznesowych.

Podjete dziatania

» Budowa trzech pierwszych inwestycji taczacych funkcje
biurowa, handlowa, rozrywkowa i mieszkaniowa - Bro-
wary Warszawskie, Moje Miejsce (Beethovena) i Reset
w Warszawie przy bardzo dobrym odbiorze spotecznym

* Przygotowanie kolejnych inwestycji wielofunkcyjnych
przy ul. Towarowej 22 w Warszawie, Tymienieckiego
w todzi, Wita Stwosza w Krakowie, Powstarcéw Slaskich
we Wroctawiu

» Poszukiwanie kolejnych duzych terendw o przeznaczeniu
wielofunkcyjnym.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



Model

biznesowy

. / WYNAJEM

BUDOWA

Vi

z

POZWOLENIA,

PROJEKT
ARCHITEKTONICZNY

Grupa Echo Investment jest or-
ganizatorem catego procesu
inwestycyjnego projektu nie-
ruchomosciowego, od zakupu
nieruchomosci, przez uzyski-
wanie decyzji administracyj-
nych, organizacje finansowa-
nia, nadzoér nad budowa, az do
wynajmu, oddania obiektu do
uzytku, aktywne zarzgdzanie
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nim w celu podniesienia war-
tosci, podjecia decyzji o sprze-
dazy i zrealizowania sprzeda-
zy w optymalnym momencie
z punktu widzenia mozliwej do
uzyskania stopy zwrotu, zarza-
dzania kapitatem, oczekiwan
i trenddw rynkowych. Czynno-
Sci te wykonuje w wiekszosci
przypadkoéow poprzez zalezne

AKTYWNE ZARZADZANIE

NIERUCHOMOSCIAMI

KOMERCYJNYMI \/

SPRZEDAZ

9.

nll

=
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|
GOTOWKA
DYWIDENDA

ZAKUP DZIALEK

od siebie spdtki celowe.Pod-

stawowa dziatalno$¢ Echo

Investment dzieli sie na na-

stepujgce segmenty:

1. budowa, wynajem, ak-
tywne zarzadzanie w celu
podniesienia wartosci
i sprzedaz biurowcdw,

2. budowa, wynajem, aktyw-
ne zarzadzanie w celu pod-

niesienia wartosci i sprze-
daz centréw handlowych,

. budowa i sprzedaz lokali

mieszkalnych,

. Swiadczenie ustug (gene-

ralny wykonawca, inwestor
zastepczy, wynajem, kon-
sulting i inne).
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Struktura
Echo Investment S.A.
1 opis akcji

AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A.
POSIADAJACY POWYZEJ 5% KAPITALU AKCYJNEGO NA 31.12.2018 R.

0,
013%0.05%

20.97%

9.79%

13.11%

4.1 Opis akcji

Kapitat zaktadowy Echo
Investment S.A. dzieli sie na
412 690 582 akcji zwyktych
na okaziciela serii A, B, C, D, E
i F. Zadna z akcji nie posiada
ograniczonych praw. Kapitat
zaktadowy Spotki, czyli war-
tos¢ nominalna wszystkich
akcji, wynosi 20 635 tys. zt
i zostat optacony gotdwka.
Wartos¢ nominalna jednej
akcji to 0,05 zt.
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55.96%

Liczba akcji jest rowna liczbie
gtosow na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy. Papie-
ry wartosciowe wyemitowane
przez Echo Investment S.A. nie
dajg specjalnych uprawnien
kontrolnych ich posiadaczom.
Spoétka Echo Investment S.A.
nie posiada informacji o ogra-
niczeniach w wykonywaniu
prawa gtosu, ani w przeno-
szeniu praw wtasnosci przez
posiadaczy jej papierow war-
tosciowych.

Liczba akcji:

230 930 856 - @ - PIMCO - Oaktree - Griffin Real Estate

54 085 207 -
40 386 590 -

- Nationale-Nederlanden OFE

- Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny

Aviva Santander
86 527 488 - @ - Pozostali akcjonariusze

538 676 -
221765 -

4.2 Akcjonariat

Gtéownym akcjonariuszem
Echo Investment S.A. jest
konsorcjum PIMCO - Oaktree
- Griffin Real Estate poprzez
spotke Lisala sp. z 0.0., ktéra
jest z kolei podmiotem kontro-
lowanym bezposrednio przez
spotke Echo Partners B.V.

- Nicklas Lindberg - prezes zarzadu
- Maciej Drozd - wiceprezes zarzadu

Dane o strukturze akcjonariatu
na 31 grudnia 2018 r. wynikajg
z informacji o stanie posiada-
nia akcji publikowanych przez
Otwarte Fundusze Emerytal-
ne (OFE) oraz zawiadomien
przestanych do Spodtki przez
cztonkéw zarzgdu.
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4.1 Stan posiadania akcji Spoétki przez
osoby zarzadzajace i nadzorujace

Wedtug najlepszej wiedzy Spdtki, sposrdd oséb spra-
wujgcych w Echo Investment S.A. funkcje zarzadcze
lub nadzorcze, akcjonariuszami Spodtki sg jedynie
Nicklas Lindberg, prezes zarzadu oraz Maciej Drozd
- wiceprezes ds. finansowych. Wedtug zawiadomien
przestanych przez obydwu cztonkdéw zarzadu, w 2018
r. kazdy z nich zakupit akcje Echo Investment S.A.
w transakcjach zawartych na sesji 28 grudnia 2018
r. Nicklas Lindberg zakupit tego dnia 78 tys. sztuk
akcji za taczna kwote ok. 250 tys. zt, natomiast Ma-
ciej Drozd - 37,5 tys. sztuk akcji za taczng kwote
ok. 120 tys. zt.

Wedtug najlepszej wiedzy Spodtki, zaden z pozosta-
tych cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej nie jest
bezposrednio ani posrednio akcjonariuszem Spotki
na dzien publikacji raportu, nie byt nim 31 grudnia
2018 r. i w trakcie catego 2018 r. nie zawierat zadnych
transakcji, ktorych przedmiotem byty akcje Spotki.

STAN POSIADANIA AKCJI ECHO INVESTMENT S.A.
PRZEZ CZLONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZEJ
NA 31.12.2018 R.

Udziat

Stanowisko Liczba w kapitale

w organach posiadanych i gtosach

Nazwisko Spoiki akcji na WZA
Nicklas Lindberg Prezes zarzadu 538 676 0,13%
Maciej Drozd Wiceprezes 221765 0,05%

zarzadu
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Najwazniejsze
zdarzenia w 2018 r.

1 O O 5.1 Ustanowienie Ill Programu Emisji Obligacji dla inwestoréw

min pin indywidualnych i emisja obligacji o tacznej wartosci 100 min zt
Wartos¢ obligacji uplasowanych Zarzad Echo Investment podjat 14 lutego 2018 r. uchwate o ustanowieniu Il Programu
wsréd inwestoréw indywidualnych Emisji Obligacji dla inwestoréw indywidualnych do kwoty 400 min zt lub jej rowno-
w 2018 r. wartosci w euro. Obligacje beda oferowane w trybie oferty publicznej, a szczegdétowe

warunki emisji obligacji beda ustalane przed emisjg danej serii obligacji. Spotka planuje
wprowadzi¢ obligacje emitowane na podstawie prospektu emisyjnego do obrotu na
rynku regulowanym Catalyst. Spdtka ztozyta Prospekt Emisyjny do Komisji Nadzoru
Finansowego 28 lutego 2018 r. Prospekt zostat zatwierdzony 16 kwietnia 2018 r.

W drugim kwartale 2018 r. Echo Investment uplasowato niezabezpieczone obligacje se-
rii H o tacznej wartosci 50 min zt, o czteroletnim terminie zapadalnosci oraz 2,8% marzy.

W czwartym kwartale 2018 r. Echo Investment uplasowato kolejng transze obligacji
(serial) o tgcznej wartosci 50 min zt. Ich oprocentowanie jest oparte o stawke WIBOR
6M powiekszong o marze 3,4%. W ofercie uczestniczyt Dom Maklerski PKO Banku
Polskiego petnigcy funkcje oferujgcego, w konsorcjum z Noble Securities S.A. i Cen-
tralnym Domem Maklerskim Pekao S.A.

5.2 Emisja obligacji o wartosci 140 min zt dla inwestoréw
instytucjonalnych

1 4 O min pin W ramach podpisanego z mBankiem Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty

1 mid zt z 2004 r,, Echo Investment 23 kwietnia 2018 r. wyemitowato obligacje kuponowe
Wartosé obligacji uplasowanych o tacznej wartosci 140 min zt. Wartosé nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji
wsréd inwestoréw instytucjonal- wyniosta 10 tys. zt. Obligacje zostaty wyemitowane na okres konczacy sie 25 kwietnia
nych w 2018 r. 2022 r. Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR

6M powiekszong o marze dla inwestoréow wynoszaca 2,9%. Odsetki wyptacone beda
w okresach pdtrocznych. Wyemitowane obligacje nie sg zabezpieczone.

5.3 Wejscie w segment mieszkan na wynajem - Resi4Rent

Echo Investment podpisato z R4R S.a.r.l. - podmiotem kontrolowanym przez fundusz
zarzadzany przez jedng z czotowych firm zarzadzajacych inwestycjami na swiecie
- umowe ramowa, ktorej celem jest stworzenie pierwszej w Polsce prywatnej, insty-
tucjonalnej platformy mieszkan na wynajem - Resi4Rent. Echo Investment bedzie
odpowiedzialne za planowanie, projektowanie i realizacje inwestycji deweloperskich,
ktdre wejda do platformy. Resi4Rent bedzie samodzielnie zarzadzato gotowg platforma.
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20 lipca 2018 r. Echo Investment nabyto 30% udziatdw upowazniajacych do wykonywania 30%
gtoséow w spotce - wspolnym przedsiewzieciu, podczas gdy spodtka R4R S.a.r.l. nabyta pozostate
70% udziatow i gtosoéw. Jednoczesnie wspdlnicy zawarli umowe regulujgcg zasady tadu korpora-
cyjnego wspolnego przedsiewziecia.

14 wrzesnia 2018 r. Resi4Rent zawarto z Echo Investment przedwstepng umowe sprzedazy czterech
projektéw z ponad 1 200 mieszkaniami w budowie: budynek kompleksu Browary Warszawskie
w Warszawie, projekt przy ul. Wodnej w todzi oraz projekty Rychtalska i Kepa Mieszczanska we
Wroctawiu. Ich tagczna wartos$¢ netto wynosi blisko 339 min zt. Pierwsi mieszkancy wprowadzg sie
do budynkéw Resi4Rent w trzecim kwartale 2019 r.

Resi4Rent zawarto réwniez umowe kredytowa i umowe pozyczki z Bankiem Polska Kasa Opieki
i innymi instytucjami finansowymi, ktéra sfinansuje budowe czterech przejetych projektéw na
taczng kwote 259 min zt. Jednoczesnie Echo Investment - wypetniajgc swoje zobowigzania do
wspoitfinansowania platformy - objeto nowe udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym Re-
si4Rent oraz udzielito mu pozyczki, w rezultacie czego na konto Resi4Rent wptyneto 41 min zt.
Platforma przygotowuje sie do przejecia kolejnych projektéow z 1700 mieszkan w przygotowaniu,
ktdrych realizacja rozpocznie sie w ciggu najblizszych 12 miesiecy.

Zarzad Echo Investment uwaza, ze wejscie w segment mieszkan na wynajem pozwoli znaczaco
zwiekszy¢ skale dziatania w sektorze mieszkaniowym, wzbogaci duze, miastotwoércze projekty
wielofunkcyjne, jak m.in. Browary Warszawskie i bedzie odpowiadac¢ na nowe trendy spoteczne
- mobilnos¢ pracownikdw, coraz mniejsze przywigzanie do wtasnosci przy wiekszej niecheci do
zaciggania wieloletnich kredytéw hipotecznych.

Wedtug najnowszych badan Property Index firmy Deloitte, tylko nieco ponad 15% Polakéw wynaj-
muje mieszkanie, co jest znacznie nizszym wskaznikiem niz srednia w Europie. Przyktadowo 23%
Czechdw, 24% Brytyjczykdw, 30% Austriakdw czy 54% Niemcow mieszka w wynajmowanym lokum.

Browary Warszawskie,

Warszawa

()
=
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5.4 Zamkniecie transakcji sprzedazy biurowca West Link we Wroctawiu

3 5 L | 8m|n eur W $lad za zawartg 9 marca 2017 r. przedwstepng umowa sprzedazy biurowca West Link we

Wroctawiu i po spetnieniu sie warunkoéw zawieszajacych, Echo Investment oraz jego podmioty
Wartos¢é transakcji sprzedazy zalezne 25 maja 2018 r. podpisaty z podmiotami z grupy Globalworth Poland ostateczng umowe
biurowca West Link sprzedazy budynku.

Cena sprzedazy wyliczona zostata w oparciu o ustalong formute ilorazu NOI (przychdd operacyjny
pomniejszony o nieodzyskiwalne koszty operacyjne budynku) oraz wartosci 6,873% (yield), co
wynosi na dzien zawarcia umowy ok. 35,8 min EUR. Wartos$¢ ta zostata powiekszona o szacowany
kapitat obrotowy i sSrodki pieniezne spotek celowych bedacych wtascicielem budynku, a nastepnie
pomniejszona o dtug spotek celowych, koszty pozostatych do wykonania robét wykonczeniowych
i robot budowlanych, koszty okresdw obnizki czynszoéw, jak rowniez czynszu z lokali wynajetych,
ale jeszcze nie przekazanych. Transakcja zostata przedptacona poprzez objecie przez Globalworth
Poland obligacji o cenie emisyjnej wynoszacej 18 min EUR w trybie oferty prywatnej.

Budynek o powierzchni ponad 14 200 mkw. jest w catosci wynajety. Gtéwnym najemca jest Nokia,
powierzchnie biurowa w West Link wynajeta rowniez firma Hilti. Srednia dtugo$¢ trwania umow
najmu przekraczata w momencie zawierania transakcji 6 lat.

West Link, - i (fm

Wroctaw
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Wartos¢ transakcji sprzedazy
biurowca Symetris Business Park Il

CHO

investment

24

5.5 Zamkniecie transakcji biurowca Symetris Business Park Il

W nastepstwie zawartych 30 wrzesnia 2016 r. umow przedwstepnych dotyczacych sprzedazy
siedmiu budynkdw biurowych do EPP, 26 lipca 2018 r. zamknieta zostata umowa sprzedazy bu-
dynku Symetris Business Park Il za 19 min EUR. Transakcje dotyczaca pierwszego etapu zamknie-
to w grudniu 2016 r., wiec EPP stato sie juz wtascicielem catego kompleksu Symetris Business
Park zlokalizowanego przy al. Pitsudskiego w todzi. Sprzedany w lipcu budynek o powierzchni
9 700 mkw. jest w 94% wynajety takim firmom, jak Philips Polska i Office Bistro. Sredni wazony
pozostaty okres wynajmu budynku przekraczat w dniu zawarcia transakcji 9 lat. Caty kompleks
ma zielony certyfikat BREEAM.

W ramach transakcji sprzedawca oraz kupujacy zawarli umowe gwarancji czynszowej, na pod-
stawie ktdrej kupujgcy otrzymat gwarancje pokrycia ptatnosci czynszowych oraz srednich optat
eksploatacyjnych dla czesci budynku, ktére jeszcze nie zostaty wynajete. Optaty zwigzane z nie-
wynajeta powierzchnig beda rozliczane w czasie przez 3 lata. Dodatkowo strony zawarty m.in.
umowe na prace aranzacyjne, na podstawie ktérej Echo Investment moze otrzymac dodatkowe
ptatnosci w wysokosci 2,6 min EUR powiekszone o VAT. Za usuniecie usterek sprzedawcy nalezy
sie rowniez kwota 193 tys. EUR plus VAT. Sprzedawca jest z kolei zobowigzany do zaptacenia
jednorazowej ptatnosci 2,1 min EUR zwigzanej z okreslong zmiang warunkdow zawarcia transakcji.
Poniewaz sprzedawany budynek nalezat do pakietu nieruchomosci, ktdore byty w 25% wspotfi-
nansowane przez EPP zgodnie z umowag prawa do ztozenia pierwszej oferty (right of first offer,
ROFO), po zamknieciu transakcji EPP otrzymato 25% zysku z projektu.

Do tej pory z umowy przedwstepnej zawartej w 2016 r., do zamkniecia pozostaje tylko jedna
transakcja dotyczaca trzeciego etapu krakowskiego kompleksu O3 Business Campus. Poniewaz
budynek jest juz ukofnczony i trwaja zaawansowane rozmowy na temat wynajmu jego pozostatej
powierzchni, Echo Investment spodziewa sie zamkniecia tej transakcji w nadchodzacych tygo-
dniach.
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5.6 Zamkniecie transakcji biurowca Sagittarius Business House

74, 5m|n eur Echo Investment zawarto 21 sierpnia 2018 r. ostateczng umowe sprzedazy potozonego we
Wroctawiu biurowca Sagittarius Business House. Nabywca jest Warburg-HIH Invest Real Estate

Wartos¢é transakcji sprzedazy - niemiecka firma zarzadzajgca funduszami nieruchomosciowymi, ktéra zakupita budynek dla

biurowca Sagittarius Business funduszu zarzgdzanego w imieniu jednego ze swoich inwestorow instytucjonalnych.

House

Wartos¢ transakcji zostata ustalona jako iloraz przychoddéw operacyjnych netto (NOI) budynku
i stopy kapitalizacji 6,175%, czyli wyniosta ok. 74,5 min EUR. Kwota ta zostata pomniejszona m.in.
o wartosé okresow bezczynszowych, koszty prac wykonczeniowych budynku, a takze inne koszty,
a nastepnie zwiekszona o wartos$¢ naleznosci z tytutu czynszu oraz srodki pieniezne. W rezultacie
cena ptatna na zamknieciu transakcji wyniosta ok. 68,5 min EUR. Jednoczesnie sprzedajacy i ku-
pujacy zawarli umowe na prace wykonczeniowe czesci budynku, przewidujaca wynagrodzenie
dla Echo Investment, ktérego wysokos¢ jest szacowana na ok. 2,1 min EUR + VAT. Zostanie ono
zaptacone po wykonaniu prac do korica wrzesnia 2020 r. Sprzedajacy oraz kupujacy zawarli
réowniez m.in. umowe gwarancji czynszowej, ktéra przewiduje gwarancje pokrycia przez Echo
Investment ptatnosci czynszowych oraz srednich optat eksploatacyjnych dla niewynajetych czesci
budynku, a takze umowe gwarancji jakosci i konstrukcji budynku.

Sagittarius Business House to nowoczesny biurowiec klasy A zlokalizowany przy ul. Suchej, w po-
wstajacej centralnej dzielnicy biznesowej Wroctawia. Budynek ma 25,6 tys. mkw. powierzchni
najmu. Jego gtownymi najemcami sg EY oraz Bank of New York Mellon, ktére tacznie zajmuja
ponad 90% powierzchni. Budynek otrzymat pozwolenie na uzytkowanie w drugim kwartale 2018 r.
Zgodnie z umowa o prawie do ztozenia pierwszej oferty (right of first offer, ROFO), 25% kapitatu
wtasnego na budowe Sagittariusa dostarczyta spodtka EPP, w zwigzku z czym byta uprawniona
do 25% zysku z tego projektu.
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Sagittarius Business House,

Wroctaw
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5.7 Sprzedaz akcji EPP

5 ; 1 min eur Zgodnie ze strategig Grupy Echo Investment, spotka zalezna Echo Prime Assets B.V. sprzedata
w transakcjach zawartych w czerwcu i listopadzie 2018 r. ostatnie akcje spotki EPP.

Catkowita wartos¢ wptywow ze

sprzedazy akcji EPP w 2018 r. W czerwcu 2018 r. Echo Investment sprzedato 35,4 min sztuk akcji EPP, ktére stanowity blisko
4,5% w kapitale tej spotki. Laczna wartosé zawartych wéwczas transakcji, pomniejszona o koszty
transakcyjne, wyniosta ok. 40 min EUR po uwzglednieniu réznic kursowych. Natomiast 5 listopada
2018 r. sprzedany zostat ostatni pakiet akcji EPP N.V. w liczbie 15,3 min sztuk. Cena sprzedazy
pomniejszona o koszty transakcyjne wyniosta 171 min EUR.

5.8 Otwarcie centrum handlowego Libero w Katowicach

Po dwodch latach prac budowlanych, 15 listopada 2018 r. Echo Investment otworzyto w Katowi-
cach centrum handlowe Libero. Inwestycja ma blisko 45 tys. mkw. powierzchni, z czego 99% jest
wynajete. Na jej trzech kondygnacjach znajduje sie ponad 150 sklepdw i punktéw ustugowych.
Zgodnie z najnowszymi trendami, okoto 20% powierzchni Libero zajmuje strefa gastronomicz-
no-rozrywkowa, mieszczaca restauracje i kawiarnie, multipleks sieci Helios, klub fitness Fabryka
Formy i centrum medyczne. Potozone na potudniu Katowic przy trasie DK81 Libero ma certyfikat
ekologiczny BREEAM. Autorem projektu architektonicznego jest pracownia MOFO Architekci.

Budowa Libero kosztowata ponad 350 miIn zt. W budynku pracuje obecnie okoto 1,5 tys. osdb
- pracownikow najemcow oraz obstuga centrum handlowego. Libero jest objete umowa prawa
do ztozenia pierwszej oferty z EPP (right of first offer, ROFO). Poniewaz EPP dostarczyto 25%
wktadu wtasnego do tej inwestycji, to jest uprawnione do 25% zysku z projektu po jego sprzedazy.

Libero jest 150. projektem wybudowanym przez Echo Investment, a po jego zakonczeniu liczba
oddanych przez firme metrow kwadratowych powierzchni handlowej, mieszkaniowej, biurowej
i hotelowej przekroczyta 1,5 min.

Centrum handlowe Libero, Katowice
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5.9 Sprzedaz Biur przy Bramie - pierwszego biurowca kompleksu

7 6 5 Browary Warszawskie
, min eur

Firma GLL Real Estate Partners podpisata z Echo Investment 28 listopada 2018 r. przedwstepna

Docelowa wartos$é transakcji umowe zakupu pierwszego biurowca Browaréw Warszawskich - Biur przy Bramie. Cena bazowa
sprzedazy biurowca Biura przy sprzedazy wyniesie ok. 74,3 min EUR, ale po zakonczeniu wynajmu niewynajetych powierzchni
Bramie i spetnieniu pozostatych warunkéow okreslonych w umowie przedwstepnej wzrosnie do 76,5 min

EUR. Strony planujg zawrze¢ umowe przyrzeczona najpozniej 31 pazdziernika 2019 r. Warunkami
zawieszajagcymi zawarcie umowy ostatecznej sg m.in. uzyskanie interpretacji podatkowej doty-
czgcej transakcji, zakonczenie budowy oraz innych robdt budowlanych wskazanych w umowie
przedwstepnej, wydanie ostatecznego pozwolenia na uzytkowanie i wynajecie co najmniej 95%
powierzchni.

Budynek Biur przy Bramie dostat pozwolenie na uzytkowanie w czwartym kwartale 2018 r. Ma
15,7 tys. mkw. powierzchni, ktérg zajmujg przede wszystkim L’Oréal Polska, Epam i WeWork.

Browary Warszawskie to teren miedzy ulicami Grzybowska, Wronig, Chtodng i Krochmalnag, ktoéry
Echo Investment na nowo wkomponuje w tkanke miejska. Powstaje nowy, otwarty dla wszystkich
kwartat, tworzony przez budynki mieszkalne, biurowce oraz place publiczne, miejsca odpoczyn-
ku i rekreacji, kawiarnie, restauracje i sklepy. To miejsce z piekng historig, ale przede wszystkim
nowoczesny, funkcjonalny i catosciowy zamyst urbanistyczny i architektoniczny.

Biura przy Bramie
(Browary Warszawskie J),

Warszawa
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Wysokos¢ wyptaconej dywidendy
zaliczkowej na jedng akcje z zysku

za 2018 r.
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5.10. Dywidenda zaliczkowa z zysku za 2018 r.

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

tgczna kwota przeznaczona na wyptate zaliczki dywidendowej wynosita 206,3 min zt, tj. 0,50 zt
na 1 akcje. Kwota zaliczki dywidendowej nie przekraczata potowy zysku netto Spotki osiggniete-
go od konca poprzedniego roku obrotowego, powiekszonego o kapitat rezerwowy utworzony
Z przeznaczeniem na wyptate dywidendy lub zaliczek na poczet dywidendy oraz pomniejszonego
o niepokryte straty i akcje wtasne. Zaliczka dywidendowa zostata wyptacona 19 grudnia 2018 r.
tym akcjonariuszom, ktoérzy posiadali akcje 12 grudnia 2018 r. tj. na 7 dni przed datg wyptaty.

Zaliczka dywidendowa zostata wyptacona po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej (zgoda zostata
uzyskana 15 listopada 2018 r.) oraz zbadaniu przez biegtego rewidenta Ernst&Young Audyt Polska
sprawozdania finansowego Echo Investment S.A. za okres od 1 stycznia 2018 r. do 30 czerwca
2018 r., w ktérym potwierdzona zostata zaktadana wysokos¢ zysku netto Spotki osiggnietego od
konca poprzedniego roku obrotowego (potwierdzone 16 listopada 2018 r.).
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Znhaczyce zdarzenia
po dacie bilansowej

6.1 Rozpoczecie wielofunkcyjnego projektu
Fuzja przy ul. Tymienieckiego w todzi

Echo Investment rozpoczeto prace przy
kolejnym wielofunkcyjnym projekcie Fuzja
w todzi, przy ul. Tymienieckiego. To 7,7 ha
terenu po dawnej fabryce wtdkienniczej
Karola Scheiblera na Ksiezym Mtynie, kto-
ry spotka zakupita w 2017 r. W ubiegtym
roku miasto uchwalito dla tego terenu
miejscowy plan zagospodarowania prze-
strzennego, natomiast w styczniu 2019 r.
uprawomocnito sie pozwolenie na budo-
we pierwszego etapu inwestycji - dwdch
budynkdw z ok. 270 mieszkaniami. Ich

budowa i sprzedaz rozpoczna sie w kwiet-
niu, natomiast juz teraz Echo Investment
przystapito do prac porzgdkowych. Pierwsi
mieszkancy beda mogli sie wprowadzi¢
na poczatku 2021 r. Rdbwnoczesnie z za-
konczeniem pierwszego etapu oddany
zostanie plac publiczny przed elektrownia
oraz dojscie od ulicy Tymienieckiego.

Projekt przy ul. Tymienieckiego ma po-
tencjat wybudowania okoto 90 tys. mkw.
powierzchni mieszkaniowej, biurowej
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Projekt Fuzja przy ul. Tymienieckiego w todzi
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i ustugowej. Inwestycja bedzie realizowa-
na wieloetapowo. Caty kompleks bedzie
sie sktadat z 20 budynkoéw, z czego 14 to
budynki historyczne, znajdujace sie pod
ochrong konserwatorska. Sercem tego te-
renu bedzie budynek dawnej elektrocie-
ptowni, ktory zostanie zaadaptowany do
nowych funkcji. Plan zagospodarowania
doktadnie precyzuje wymogi konserwa-
torskie, a jednoczesnie pozostawia duzg
elastycznosc¢ co do przysztych funkcji bu-
dynkoéw. W ramach inwestycji powstana
takze place miejskie, przestrzenie wspodlne
i tereny zielone, ktérych taczna powierzch-
nia wyniesie prawie 4 ha. Uzytkownicy

tego terenu beda mieli zapewniony do-
step do takich udogodnien, jak miejsca
parkingowe dostosowane do ustug car
sharing, $ciezki rowerowe, stacje serwiso-
we dla rowerdw, paczkomaty czy ogdlno-
dostepne tadowarki elektryczne. Projekt
architektoniczny powstaje w pracowni
Medusa Group.

Projekt Fuzja przy ul. Tymienieckiego
jest kolejng po Browarach Warszawskich
i Moim Miejscu w Warszawie inwestycjg
wielofunkcyjna, w ktdrej Echo Investment
moze wykorzysta¢ doswiadczenie w roz-
nych sektorach rynku nieruchomosci.

Projekt Fuzja przy ul. Tymienieckiego w todzi
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6.2 Uplasowanie obligacji dla inwestoréw indywidualnych

o tacznej wartosci 33,8 min zt

Na podstawie Prospektu Emisyjnego za-
twierdzonego przez Komisje Nadzoru
Finansowego 16 kwietnia 2018 r., Echo
Investment uplasowato 188 315 obligacji
serii J oraz 150 000 obligacji serii J2, kto-
rych tgczna wartosé¢ emisyjna wyniosta
33,8 min zt. Subskrypcja obligacji serii J
trwata od 18 lutego do 1 marca 2019 r,,
natomiast serii J2 - od18 lutego - 25 lu-
tego 2019 r. Przydziat obligacji nastgpit
5 marca 2019 .

Oprocentowanie obligacji serii J i J2 jest
oparte o stawke WIBOR 6M powiekszong
o marze 3,4 proc. Obligacje majg 4,5 roku
zapadalnosci. W ofercie uczestniczyli Dom
Maklerski PKO Banku Polskiego i konsor-
cjum Noble Securities S.A., Michael / Strém
Dom Maklerski S.A. oraz Domu Maklerskie-
go Banku Ochrony Srodowiska S.A.

6.3 Rozpoczecie procesu przegladu potencjalnych opcji
strategicznych przez gtéwnego akcjonariusza

Zarzad Echo Investment S.A. zostat 14
marca 2019 r. zawiadomiony 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 strategicz-
nych zwigzanych z ich inwestycjg w Echo
Investment i dalszym rozwojem dziatalno-
$ci spotki. W ramach procesu, z uwzgled-
nieniem obowigzujacych przepisdw prawa,
nie wyklucza sie przekazania wybranym
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podmiotom dodatkowych informacji na
temat Spotkii jej grupy kapitatowej.

Przeglad opcji strategicznych moze skut-
kowac podjeciem i przeprowadzeniem réz-
nego rodzaju dziatan i transakcji, w tym
o charakterze korporacyjnym. Niemniej,
moze on réwniez zakonczy¢ sie decyzjg
o niepodejmowaniu zadnych dziatan lub
niedokonywaniu zadnych transakcji.

33,8..

Wartos¢ obligacji serii J i J2
uplasowanych wsréd inwestoréow
indywidualnych w pierwszym
kwartale 2019 r.
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Opis rynkow, na ktérych dziata
Spotka i jej Grupa Kapitatowa

Perspektywy
poszczegdblnych
sektorow

w najblizszych
12 miesigcach

1t - Bardzo
optymistyczna

2 - Optymistyczna

= - Stabilna

¥ - Pesymistyczna

@ - Bardzo
pesymistyczna
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7.1 Rynek mieszkaniowy
T Deweloperzy trzymajg sie mocno

Chociaz w 2018 r. deweloperzy w szesciu najwiek-
szych aglomeracjach Polski sprzedali az o 11% mniej
mieszkan niz w rekordowym 2017 r., to miniony rok
i tak byt bardzo dobry - lepszy od 2016 r.,, a tym sa-
mym drugi w historii rynku deweloperskiego w Pol-
sce - wynika z raportu firmy badawczej REAS/JLL
Residential Advisory. Co wiecej, wzrost cen miesz-

kan w 2018 r. sprawit, ze tgczna wartosé¢ zawartych
transakcji w 2018 r. byta tylko o 4% nizsza od war-
tosci transakcji z 2017 r. Na rynek w ubiegtym roku
wprowadzono niemal takg sama liczbe mieszkan co
dwa lata temu - 65,7 tys. Ponadto niewiele zmienita
sie liczba mieszkan w ofercie.

MIESZKANIA SPRZEDANE | WPROWADZONE DO SPRZEDAZY
ORAZ WIELKOSC OFERTY [W TYS. SZTUKI]

72,8
67,5
65 64,8 657
62
51,8 51,9
475 52,7
50,7

43 47 48.7 48,3
2014 2015 2016 2017 2018

@ - mieszkania sprzedane
- mieszkania wprowadzone do sprzedazy

== - |iczba mieszkan w ofercie

Zrédto: Reas / JLL Residential Advisory
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Analitycy REAS/JLL Residential Advisory uwazajg, ze
w 2019 r. nalezy sie spodziewac nieznacznego po-
gorszenia rezultatéow sprzedazowych. Dopdki jednak
stopy procentowe beda utrzymywac sie na niskim
poziomie, a na rynku nie pojawia sie alternatywne
mozliwosci inwestowania, przewidujg stabilne zainte-
resowanie nabywaniem mieszkan nie tylko na kredyt,
ale takze za gotdwke - zaréwno na wtasne potrzeby,
jak i pod wynajem.

Podaz i ceny - wzrost oferty

W IV kwartale 2018 r., zgodnie z wynikami monitorin-
gu REAS/JLL Residential Advisory, w szesciu aglo-
meracjach o najwiekszej skali obrotéw do sprzedazy
wprowadzono 19,3 tys. mieszkan, czyli o 25% wiecej,
niz w poprzednim kwartale. tacznie w catym minio-
nym roku w sprzedazy pojawito sie 65,8 tys. nowych
lokali, 0 1,8 tys. (3%) mniej, niz w roku poprzednim.
Niemniej jednak, dzieki znakomitym wynikom 2017
r. liczba lokali wprowadzonych do sprzedazy prze-
wyzszyta liczbe lokali sprzedanych.

W ostatnim kwartale 2018 r. we wszystkich miastach
widac¢ byto kontynuacje wzrostow cen. Najwyzszy
wzrost $redniej ceny metra kwadratowego, liczonej
dla lokali pozostajgcych w ofercie na koniec kwartatu,
miat miejsce w Tréjmiescie (6,3% wobec cen na ko-
niec lll kwartatu). Znaczng skale miat takze kwartalny
wzrost cen w Krakowie (4,7%). Natomiast w ujeciu
rocznym, na czterech rynkach odnotowano az dwu-
cyfrowe wzrosty: w Warszawie (+13,3%), Krakowie
(+12,6%), we Wroctawiu (+11,9%) i Trojmiescie (+11%).
W Poznaniu ceny wzrosty 0 9,6 %, a w todzi o 8,1%.
Chociaz wzrostowi cen mieszkan towarzyszyt wzrost
ptac, to dynamika wynagrodzen nie byta w stanie
nadarzy¢ za cenami mieszkan.

Wzrost cen mieszkan jest rezultatem nie tylko do-
brej sytuacji na rynku, ale przede wszystkim wzrostu
kosztow dziatek i materiatéw budowalnych, braku sity
roboczej oraz znaczacych opdznien w wydawaniu
pozwolen administracyjnych.

Popyt na mieszkania wciaz jest wysoki, ale
zréznicowany

W IV kwartale 2018 r. liczba transakcji tgcznie dla
szesciu rynkdw wyniosta 16,5 tys. - 0 15,7% wiecej niz
w poprzednim kwartale i 0 13% mniej niz w rekordo-
wym IV kwartale 2017 r. W catym 2018 r. sprzedano
64,8 tys. mieszkan, czyli o 8,0 tys. mniej niz przed
rokiem.

Dane te nie oddaja jednak dos¢ zréznicowanej sytuacji
W poszczegdlnych analizowanych miastach - najwiek-
szy wzrost sprzedazy w IV kwartale (w stosunku do
Il kwartatu) odnotowano w 2018 r. we Wroctawiu
(+28,1%), Warszawie (+27,5%), Poznaniu (+25,8%)
i Ltodzi (+23,1%). W tym samym czasie wzrost sprze-
dazy w Tréjmiescie byt zaledwie umiarkowany, bo
0 8,3%, natomiast w Krakowie mielismy do czynienia
z dos$¢ wyraznym 13% spadkiem.

Z kolei na 11% roczny spadek liczby transakcji sprze-
dazy ztozyty sie wyrazne spadki w Tréjmiescie
(-16% wobec liczby transakcji w 2017 r.), Warszawie
i Wroctawiu (po 15%), przecietny spadek w Krako-
wie (-10%), stabilizacja w Poznaniu oraz niemal 30%
wzrost sprzedazy w todzi.

SREDNIE CENY MIESZKAN WPROWADZONYCH DO SPRZEDAZY - TREND

[PLN/1 MKW. Z VAT, W STANDARDZIE DEWELOPERSKIM]

= - \Warszawa
- Wroctaw
== - Poznan
- Krakow
- Trojmiasto
-todz

Zrédto: REAS/ JLL
Residential Advisory
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7.2 Rynek biurowy

W ubiegtym roku polski rynek biurowy rozwijat sie
dynamicznie - na koniec grudnia tagczny zaséb no-
woczesnych biur w catym kraju wynidst niemal 10,4
min mkw. - wynika z danych Colliers International.
Oddano do uzytku 744 tys. mkw. powierzchni biu-
rowej, z czego prawie 233 tys. mkw. w Warszawie.
Byto to jednak o 4,4% mniej niz rok wczesniej i tyl-
ko w czesciowo zaspokoito rosnacy popyt. Rok byt
rekordowy pod wzgledem wynajetej powierzchni:
podpisane zostaty umowy ha wynajem ponad 1,5 min
mkw. Dominowaty nowe umowy, ktére stanowity 57%.
WSsrod miast regionalnych najwyzszy wzrost zasobdéw
odnotowat rynek krakowski, gdzie oddano do uzytku
ponad 155 tys. mkw.

W budowie jest obecnie ponad 1,8 min mkw. nowo-
czesnej powierzchni biurowej. Niemal 44% - czyli 800
tys. mkw. - przypada na Warszawe. Sposréd miast
regionalnych nadal najwiecej projektéw powstaje
w Krakowie (270 tys. mkw.), Wroctawiu (212 tys.
mkw.) i Tréjmiescie (145 tys. mkw.).

Wspdtczynnik pustostanoéw dla projektéw biurowych
na dziewieciu najwiekszych rynkach Polski odnotowat
wyrazny spadek do poziomu 8,6% wobec 10,8% na
koniec 2017 r. i wraz z rosnacym popytem przetozyt
sie na rekordowy wynik absorpcji netto: blisko 866
tys. mkw.

Rok 2018 to takze bardzo dynamiczny wzrost aktyw-
nosci i zainteresowania na rynku biur elastycznych,
serwisowanych czy coworkingowych. W samej War-
szawie operatorom coworkingowym wynajeto ponad
107 tys. mkw., z czego az 75% zlokalizowana jest
w strefach centralnych miasta, gdzie obecnie nieta-
two o znalezienie dostepnej powierzchni biurowej.

1 WARSZAWA - PODAZ ROSNIE, ALE NIE
NADAZA ZA POPYTEM

Od poczatku 2018 r. warszawski rynek biurowy po-
wiekszyt zasoby o blisko 233 tys. mkw. (15,5% mniej niz
w 2017 r.) i stanowi obecnie 52,7% krajowych zasobow.
Deweloperzy oddali do uzytku 23 budynki: 52% nowej
powierzchni dostarczono w centrum miasta, a 48%
w strefach poza centrum. Popyt na biura osiggnat
rekordowa wartos¢ 858 tys. mkw. i ponad 3-krotnie
przekroczyt catkowitg powierzchnie oddang w tym
okresie do uzytku. Na koniec roku poziom pustosta-
noéw w centrum miasta wyniost 5,4%.

Roczna absorpcja wyniosta w Warszawie 374,9 tys.
mkw., co byto wynikiem o 4,1% nizszym niz w 2017 r.
Zdaniem CBRE Research swiadczy to o wchtonieciu
przez rynek wiekszej liczby metréow kwadratowych niz
oddano do uzytku (232,7 tys. mkw.). Zestawienie re-
kordowego popytu z absorpcja pozwala stwierdzié, ze
znaczacy udziat w popycie na powierzchnie biurowa
miaty umowy przednajmu oraz renegocjacje umow,
ktore tacznie stanowity 41% popytu (przednajem 16%
a renegocjacje 25%).

GLOWNE RYNKI BIUROWE W POLSCE
- PODSTAWOWE WSKAZNIKI W 2018 R.

Powierzchnia

Istniejgca nowych Powierzchnia Miesieczne

powierzchnia budynkdow Powierzchnia w budowie Popyt stawki czynszu

Miasto [mkw.] [mkw.] niewynajeta [%] [mkw.] [mkw.] [EUR/mkw.]
Warszawa 5 461700 232 700 8,7% 800 000 858 400 14-24
Krakow 1257 500 155 200 8,6% 270 000 208 800 13,2-15,5
Wroctaw 1054 200 146 600 9,1% 212 000 161 600 13,5-15,5
Tréjmiasto 775 000 77 200 6.1% 145 000 84 400 12-15,5
Katowice 519 300 50 800 8,8% 71 000 38 000 12,2-14,5
Poznan 479 100 21200 7,3% 128 000 70 400 13,25-16,5
todz 468 900 32500 8,7% 112 000 56 700 12-14,5

Zrédto: Colliers International

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



1 RYNKI REGIONALNE - KRAKOW LIDEREM
PODAZY | POPYTU

Na rynkach regionalnych oddano do uzytku 57 biu-
rowcow o tacznej powierzchni 511 tys. mkw. Rynkiem
regionalnym z najwiekszym przyrostem nowej podazy
byt Krakdw, gdzie do uzytku oddano 19 budynkdw.
Kolejne miejsca zajety Wroctaw i Trojmiasto. Krakdw
magt sie rowniez pochwali¢ najwiekszym wynajmem
powierzchni (okoto 32% popytu w regionach). Pod
tym wzgledem drugie miejsce zajat Wroctaw (25%).
Obecnie w budowie w miastach regionalnych znajduje
sie blisko T mIn mkw. biur.

Przy niskiej stopie bezrobocia trwa walka wsréd pra-
codawcow o pozyskanie talentdw. Biuro jest jednym
z elementéw motywacyjnych. Trend zmiany prze-
strzeni pracy oraz polepszania warunkow bedzie sie
umacniat, co pozytywnie wptynie na popyt na po-
wierzchnie biurowe - zwtaszcza w nowych budynkach.
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7.3 Rynek handlowy

A

W 2018 r. polski rynek powierzchni handlowych po-
wiekszyt sie o 430 tys. mkw. powierzchni najmu.
Otwarte zostato 12 nowych centréw handlowych,
osiem parkéw handlowych, jedno centrum wyprze-
dazowe, a takze rozbudowano 15 obiektéw. W efekcie
taczne zasoby nowoczesnej powierzchni handlowej
wzrosty do 12 min mkw. Wzrost ilosci powierzchni
handlowej w 2018 r. utrzymat sie na $rednim pozio-
mie w latach 2014-2018 (3,7% w 2018 r. wobec ok.
4% srednio dla tych lat), co jest o potowe mniejszg
dynamikg, niz srednio rocznie w latach 2009-2013.
Analitycy CBRE spodziewaja sie, ze w 2019 r. rynek
wzbogaci sie o kolejne 300 tys. mkw. powierzchni,
a najwiekszg nowa inwestycja bedzie Galeria Mtociny
w Warszawie.

Najbardziej atrakcyjnym i najdrozszym rynkiem po-
wierzchni handlowych pozostaje Warszawa. Stolica
ma najwyzsza w kraju site nabywcza, lecz relatywnie
niskie nasycenie powierzchnig handlowg (738 mkw.
na 1000 mieszkancow wobec 1257 mkw. w Poznaniu

B h—T
B N
E=N ———
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Centrum handlowe Libero, Katowice

TR

czy 1177 mkw. w Gdansku). Srednia cena wynajmu
lokalu o powierzchni 100 mkw. w najlepszych centrach
handlowych stolicy to wydatek rzedu 100-130 EUR
miesiecznie za 1 mkw.

Najnizsze nasycenie powierzchnig handlowa sposrod
os$miu najwiekszych aglomeracji wystepuje w ko-
nurbacji katowickiej - to zaledwie 511 mkw. na1 000
mieszkancow, co takze przektada sie na wysokosé
czynszow dla najlepszych lokalizacji - srednia cena
wynajmu lokalu o powierzchni 100 mkw. to 50-60
EUR miesiecznie za 1 mkw., co plasuje Katowice na
drugim miejscu pod wzgledem atrakcyjnosci po War-
szawie.

W 2018 r. na polski rynek weszty kolejne miedzyna-
rodowe marki, z ktérych wiekszos¢ zdecydowata sie
zadebiutowac w warszawskich centrach handlowych.
Zadebiutowat m.in. butik Chanel, sklepy Fissman,
Kocca, Ximi Vogue, Dealz, Tedi czy amerykanska
marka modowa Bebe.
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7.4 Rynek inwestycyjny

Wartos¢ transakcji zawartych w 2018 r. na rynku nie-
ruchomosci komercyjnych w Polsce pobita nowy
rekord, przekraczajac kwote 7,2 mld EUR, w poréw-
naniu do 5 mld EUR osiggnietych w roku poprzednim.
Niemal potowa transakcji w catym regionie Europy
Srodkowo-Wschodniej dotyczyta budynkéw zloka-

lizowanych w Polsce - wynika z badan CBRE Rese-
arch. Rynek byt pod wptywem duzej ptynnosci oraz
zainteresowania polskimi aktywami ze strony nowych
inwestoréw, dzieki czemu w ostatnich kilku latach
nastgpita duza dywersyfikacja bazy kupujacych ze
wzgledu pochodzenie.

POCHODZENIE KAPITALU NA TRANSAKCJE KUPNA
NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNYCH W POLSCE W 2018 R.

29 2% 59

14%

40%

15%

24%

Najwieksza dynamikg mogt sie pochwali¢ sektor biu-
rowy, w ktorym catkowita wartos¢ inwestycji wynio-
sta 2,75 mld EUR - o 56% wiecej niz rok wczesniej.
Tradycyjnie najwiecej transakcji zawarto w drugiej
potowie roku: az 1,8 mld EUR. Drugim pod wzgledem
zawartych transakcji byt sektor handlowy, ktérego
wartos¢ wzrosta o 29%, do 2,5 mid EUR.

Na koniec 2018 r. stopy kapitalizacji dla najlepszych
nieruchomosci (tzw. prime yields) w niemal wszyst-
kich sektorach osiggnety rekordowo niskie poziomy.
Szacuje sig, ze dla warszawskich nieruchomosci biu-
rowych byto to 4,75%, natomiast w miastach regional-
nych - 6,00%. Dla centrow handlowych stopy kapi-
talizacji utrzymaty sie na stabilnym poziomie 5,00%.
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- Pozostate

Zdaniem analitykéw z CBRE Research, w najblizszych
latach na rynku inwestycyjnym mozna spodziewac sie
pewnego spowolnienia. Sktadajg sie na to zaréwno
niepewne perspektywy swiatowego handlu, prognozy
cen ropy naftowej, przewidywany wzrost stép pro-
centowych w Stanach Zjednoczonych oraz stabnacy
popyt w Niemczech i innych krajach Europy. Jednak
dobrg informacja jest, ze polska gospodarka, oparta
na silnych fundamentach makroekonomicznych i sta-
bilnym systemie bankowym, powinna by¢ odporna na
powazne i dtugotrwate spowolnienie gospodarcze.
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7.5 Rynek budowlany

Ubiegty rok na rynku budowalnym uptynat pod zna-
kiem wysokiego popytu, wzrostu cen materiatéw
budowlanych oraz niedoboru sity roboczej. Co praw-
da w poréwnaniu do poprzedniego roku mniej byto
inwestycji prywatnych, ale ubytek ten zrekompenso-
waty inwestycje publiczne. Firma badawcza Spectis
szacuje, ze w 2018 r. wartos¢ polskiego rynku bu-
dowlanego po raz pierwszy przekroczyta 200 mid zt.

Ceny ustug budowlanych wzrosty w 2018 r. srednio-
rocznie o 6,8%, a niektdre rodzaje prac (m.in. insta-
lacyjne wodno-kanalizacyjne, wykonczeniowe, ocie-
pleniowe, elektryczne i inne) zdrozaty nawet o 12%.
W 2018 r. bezrobocie wsrdd robotnikéw budowla-
nych spadto do 2,8%, a przez wiele miesiecy na 100
miejsc pracy przypadat tylko jeden chetny. Srednie
ptace wzrosty az 0 12%, co byto najwieksza przyczyna
spadku rentownosci w firmach budowlanych.

Analitycy rynku budowlanego wskazuja, ze budow-
nictwo jest juz w szczytowym momencie krzywej
koniunkturalnej, kreowanej w ostatnich miesigcach
gtéwnie przez inwestycje publiczne. Dane GUS poka-
zujq, ze w 2018 r. produkcja budowlano-montazowa
zrealizowana na terenie kraju przez przedsiebiorstwa
budowlane o liczbie pracujgcych powyzej 9 osoéb byta
o blisko 18% wyzsza niz w 2017 r., a tylko w grudniu

2018 - o ponad 12% wyzsza niz w grudniu 2017 r.
Wedtug wstepnych danych, produkcja w styczniu
2019 r. byta wyzsza w pordwnaniu ze styczniem 2018
r. o 3,2% (przed rokiem wzrost o 34,7%) i o 61,2%
nizsza w poréwnaniu z grudniem 2018 r. W 2019 r.
analitycy rynkowi spodziewaja sie dalszego spadku
inwestycji prywatnych - m.in. ze wzgledu na wysokie
koszty robdt budowlanych, ktére stawiajg pod zna-
kiem zapytania rentownos¢ planowanych inwestycji.
Natomiast silny rynek inwestycji publicznych bedzie
wypetniat luke po inwestycjach prywatnych. Dalszy
wzrost cen ustug budowlanych nie powinien by¢
tak dynamiczny jak dotychczas i bedzie raczej tylko
rekompensata za rosnace koszty pracy.

200...

Na tyle jest szacowana wartos¢

rynku budowlanego w Polsce
w 2018 r.
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8.1 Sektor mieszkaniowy

Ambitne plany rozpoczynania nowych
projektow

Echo Investment utrzymuje sie w gronie najwiekszych
deweloperow mieszkaniowych w kraju i zamierza
wzmachia¢ swojg pozycje na tym rynku. Spdtka ma
za sobg udany rok. Sprzedata 986 mieszkan i prze-
kazata klucze do 935 lokali. Czwarty kwartat byt pod
wzgledem przekazan najlepszy, sprzedawcy oddali
klientom 530 mieszkan. W styczniu i lutym 2019 r.
sprzedaz mieszkan wyniosta 241, a liczba przekazan
- 14 lokali.

W ubiegtym roku Spoétka przystosowata strategie
sprzedazy mieszkan do warunkdw rynkowych: wy-
sokiego popytu, bardzo szybkiej wyprzedazy oferty
oraz rosnagcych cen. Zgodnie z nowym podejsciem,
w momencie zakonczenia projektu okoto 20% lokali
powinno znajdowac sie jeszcze w ofercie. Taka stra-
tegia pozwala stopniowo podnosi¢ ceny mieszkan
w trakcie budowy i po jej zakonczeniu. To podejscie
pomaga w utrzymaniu wysokiej marzy na realizowa-
nych projektach.

PROJEKTY MIESZKANIOWE ECHO INVESTMENT, KTORYCH
BUDOWA ROZPOCZELA SIE W 2018 R.

Planowana

Powierzchnia Liczba data
Projekt i adres uzytkowa mieszkan zakonczenia
Rydla 32 5700 95 I kw. 2019
Krakéw, ul. Rydla
Grota 111 etap Il 2 600 53 IV kw. 2019
Wroctaw, ul. Grota-Roweckiego
Osiedle Jarzebinowe VI 3300 52 I kw. 2020
£ o6dz ul. Okopowa
Osiedle Jasminowe IV 5300 103 I kw. 2020
Poznan, ul. Sielawy
Ogrody Graua 4 000 57 I kw. 2020
Wroctaw, ul. Gdanska
Moje Miejsce | 13 300 251 11 kw. 2020
Warszawa, ul. Beethovena
Browary Warszawskie E 6 100 82 IV kw. 2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Osiedle Reset Il 12 200 253 IV kw. 2020
Warszawa, ul. Tasémowa
Razem 52 500 946

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



PROJEKTY MIESZKANIOWE ECHO INVESTMENT, KTORYCH
BUDOWA ZAKONCZYLA SIE W 2018 R.

Planowana
Powierzchnia Liczba data
Projekt Adres uzytkowa mieszkan zakonczenia
Dom pod Wilga Il Krakoéw, ul. Spiska 9 000 131 II'kw. 2018
Osiedle Jarzebinowe IV £6dz, ul. Okopowa 4 400 75 II'kw. 2018
Apartamenty GO Krakéw ul. Rakowicka 6 600 174 I1'kw. 2018
Osiedle Jasminowe IlI Poznan ul. Sielawy 3800 77 I kw. 2018
Park Sowinskiego IV Poznan, ul. Sowinskiego 5100 89 I1'kw. 2018
Osiedle Perspektywa | Poznan, ul. Sielawy 8 200 169 IV kw. 2018
Browary Warszawskie A Warszawa ul. Grzybowska 5200 98 IV kw. 2018
Razem 42 300 813

W catym roku Echo Investment rozpoczeto budowe
i wprowadzito do sprzedazy osiem projektéw z bli-
sko 950 mieszkaniami. W 2019 r. do oferty trafi co
najmniej 2,3 tys. lokali - m.in. w duzych i atrakcyjnych

projektach jak Ordona w Warszawie, Tymienieckiego
w todzi, Nasze Jezyce w Poznaniu czy Wita Stwo-
sza w Krakowie. Na poczatku 2019 r. w ofercie Echo
Investment znajdowato sie ponad 1,3 tys. mieszkan.

LICZBA MIESZKAN W PROJEKTACH PLANOWANYCH
DO ZAKONCZENIA W POSZCZEGOLNYCH KWARTALACH 2019 R.

[SZT.]
. - Warszawa 700 638
- Krakéw eo0
® - Poznan
- Wroctaw 500
320 322
300
200
100 63
Q12019 Q2 2019 Q3 2019 Q4 2019

Wiecej szczegétéow
na temat powstania
Resi4Rent i jego
strategii znajduje
sie w punkcie 5.3 na
stronie 21.
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W odpowiedzi na aktualne trendy rynkowe, Echo Invest-
ment podjeto wspdtprace z dostawcami nowoczesnych
rozwigzan zarzadzania mieszkaniami, ktére poprawig
standard lokali i wygode mieszkancdow, wprowadzajac
nowe funkcjonalnosci. Spotka w standardzie wyposaza
mieszkania w nowych projektach w serce inteligentne-
go systemu Tahoma, dzieki ktéremu mieszkancy beda
mogli za pomoca smartfonu kontrolowac temperature,
oswietlenie czy bezpieczenstwo. Zostato ono zaprojek-
towane specjalnie dla Echo Investment. To odpowiedz
na fakt, ze coraz wiekszg grupe klientéw stanowig osoby
tzw. pokolenia millennialséw, zafascynowanych nowymi
technologiami, potrzebujgcych swobody i komfortu oraz
cenigcych miejski, aktywny tryb zycia.

Dodatkowo, Spotka wypracowata system tzw. ustug
miejskich (life services), ktore bedzie wprowadzac
szczegodlnie do wielofunkcyjnych projektow. Sa to
m.in. paczkomaty, dedykowane miejsca parkingowe
dla samochoddw car sharingowych, rowery miejskie,
miejsca dla samochodow tadowanych elektrycznie,

wieszaki na rowery, pralnie samoobstugowe etc. Ustugi
te sq wprowadzane do kazdej inwestycji indywidual-
nie, w zaleznosci od zapotrzebowania oraz istniejacej
infrastruktury. Ustugi miejskie i systemy zarzadzania
mieszkaniami sg istotng przewaga konkurencyjng Echo
Investment. Stusznos¢ tej strategii potwierdzit raport
REAS i Obido ,,Smart home, smart community, smart
city”, ktory wskazuje ze znaczna czesc¢ kupujacych,
podejmujac decyzje o zakupie mieszkania bierze pod
uwage dodatkowe ustugi, a takze jest w stanie za nie
dodatkowo zaptacic.

Uzupetnieniem biznesu mieszkaniowego na sprzedaz
jest dla Echo Investment projekt Resi4Rent - pierw-
sza instytucjonalna platforma mieszkarnn na wynajem,
ktdra zostata utworzona w 2018 r. Obecnie ma w bu-
dowie 4 projekty z 1,2 tys. mieszkan, a w perspektywie
3-5 lat zgromadzi 5-7 tys. lokali. Echo Investment ma
w Resi4dRent 30% udziatow i odptatnie Swiadczy ustugi
przygotowania i zarzadzania budowa.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.
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8.2 Sektor biurowy

Nacisk na projekty w miastach
regionalnych

Dziat wynajmu podpisat w 2018 r. umowy na tacz-
ng powierzchnie blisko 80 tys. mkw., m.in. z tak re-
nomowanymi polskimi i zagranicznymi firmami, jak

WeWork, EPAM, Havas czy Inter Cars. W 2018 r. Echo
Investment rozpoczeto budowe czterech biurow-
coéw w Warszawie i Katowicach, natomiast w 2019 r.
planuje rozpoczecie budowy kolejnych - zwtaszcza
w miastach regionalnych - ktérych taczna powierzch-
nia wyniesie okoto 100 tys. mkw.

) BIUROWCE ECHO INVESTMENT,
KTORYCH BUDOWA ROZPOCZELA SIE W 2018 R.

Planowana
Powierzchnia data
Projekt Adres najmu zakonczenia
Face 2 Face | Katowice, ul. Grundmanna 20 500 VI kw. 2019
Biura przy Willi i Biura przy Warszawa, ul. Grzybowska 46 000 I kw. 2020
Warzelni (Browary G, H, K)
Face 2 Face Il Katowice, ul. Grundmanna 26 500 IV kw. 2020
West 4 Business Campus | Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu 15 600 11 kw. 2020
Razem 108 600
BIUROWCE ECHO INVESTMENT,
KTORYCH BUDOWA ZAKONCZYLA SIE W 2018 R.
Powierzchnia Zakonczenie
Projekt Adres najmu budowy
West Link Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu 14 200 | kw. 2018
O3 Business Campus 1l Krakow ul. Opolska 18 800 | kw. 2018
Sagittarius Business House Wroctaw, ul. Sucha 25 600 II'kw. 2018
Biura przy Bramie (Browary J) Warszawa, ul. Grzybowska 15 700 IV kw. 2018
Razem 74 300

Trwa budowa kolejnych biurowcéw w Browarach
Warszawskich - Biur przy Willi i Biur przy Warzelni,
ktore cieszg sie duzym zainteresowaniem najemcow.
Jednym z gtéwnych najemcow bedzie - podobnie jak
w przypadku pierwszego budynku Biur przy Bramie
- firma WeWork.

Zgodne z zatozeniami wyniki najmu osigga projekt
Moje Miejsce. Jego pierwszy budynek jest wynajety
w 65%, a rozmowy z kolejnymi potencjalnymi najem-
cami obiecujace. W 2019 r. Spdtka uruchomi kolejne
projekty o tgcznej powierzchni wynajmu ok. 100 tys.
mkw. w miastach regionalnych i w Warszawie, aby
sprostac rosngcemu zapotrzebowaniu na nowoczesng
powierzchnie biurowa.

Po bardzo duzym sukcesie wielofunkcyjnego projektu
Browarow Warszawskich, Spdtka kontynuuje swojg

strategie tworzenia projektédw miastotworczych, ta-
czacych funkcje biurowa, mieszkaniowa, handlowg
i ustugowa. Takim projektem bedzie inwestycja Fuzja
przy ulicy Tymienieckiego w todzi, ktéra powstanie
na blisko o$miu hektarach po dawnej fabryce Karola
Scheiblera. Echo Investment zaktada, ze pierwsze
budynki biurowe Fuzji zacznag powstawac w 2019 r.

Dobra kondycja rynku biurowego znajdowata swoje
odzwierciedlenie nie tylko w wysokim popycie, ale
rowniez w rosngcym zainteresowaniu inwestordéw po-
szukujgcych najlepszych projektow. W czerwcu 2018
r. Spdtka zamkneta transakcje sprzedazy West Linku
do Globalworth Poland (dawniej Griffin Premium RE).
Budynek jest w petni wynajety firmom Nokia i Hilti.
W lipcu EPP kupito od Echo Investment budynek Sy-
metris Business Park || w todzi, ktéry zostat oddany
do uzytku jeszcze w 2017 r. W sierpniu natomiast

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.
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fundusz zarzadzany przez Warburg HIH Invest zostat
wtascicielem Sagittariusa, ktérego gtéwnymi najem-
cami sa EY oraz BNY Mellon. kLacznie te transakcje
przyniosty Echo Investment blisko 130 min EUR. W li-
stopadzie zostata podpisana umowa przedwstepna
sprzedazy Biur przy Bramie - pierwszego budynku
Browardow Warszawskich. Kupujacy - fundusz zarza-
dzany przez firme GLL Real Estate Partners - zaptaci
za niego 76,5 min EUR, po zakonczeniu wynajmu

niewynajetych powierzchnii spetnieniu pozostatych
warunkdéw okreslonych w umowie przedwstepne.

Aktywna dziatalnos¢ Echo Investment w sektorze biu-
rowym w 2018 roku zostata doceniona przez branze.
Spodtka otrzymata tytuty Dewelopera Roku w kon-
kursach Prime Property Prize oraz ClJ Awards 2018,
a jurorzy Eurobuild Awards 2018 przyznali Echo Invest-
ment tytut najlepszego biurowego dewelopera roku.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



City Space korzysta na popycie na biura
serwisowe

Echo Investment - poprzez grupe spdtek City Space
- jest obecne réowniez w segmencie biur serwisowa-
nych. City Space zapewnia biura na krotsze okresy
rozwijajgcym sie firmom czy podmiotom z sektora
nowoczesnych ustug dla biznesu (BPO/SSC), ktére sg
na wczesnym etapie rozwoju w Polsce. Obecnie ma
w zarzadzaniu blisko 14 tys. mkw. powierzchni najmu,
do konca 2019 r. planuje zarzadzac¢ powierzchnig 17
tys. mkw.

BIURA CITY SPACE

W POLSCE

. - Biura City Space
- Przyszte biura
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Wroctaw

Gdarisk
o- Tryton Business House

Warszawa

® - Plac Unii,
Rondo 1,
Park Rozwoju

- Moje Miejsce
todz

- W negocjacjach

@ - Nobilis Business House,

Aquarius Business House

®- Supersam

City Space wynajmuje biura w o$miu lokalizacjach
w Polsce - w Warszawie, we Wroctawiu, w Gdansku,
Katowicach i Krakowie. W ubiegtym roku firma otwo-
rzyta nowe biura serwisowane w gdanskim budynku
Tryton Business House (nieruchomos¢ nalezy do
Globalworth Poland) i zabezpieczyta umowg najmu
powierzchnie w warszawskim biurowcu Moje Miejsce
(budowanym przez Echo Investment). Pierwsi klienci
beda mogli wprowadzi¢ sie do City Space w Moim
Miejscu juz w 2019 r., natomiast wroctawskie biuro
w Aqguarius Business House (budynek nalezy do Azora

Katowice

Krakow
® - 03 Business
Campus

- W negocjacjach

Poland) zostato otwarte w lutym. W 2019 r. City Space
planuje otwieranie kolejnych biur - m.in. w Krakowie,
gdzie spdtka ma juz jedno biuro. Kolejnym miastem
na mapie lokalizacji City Space bedzie £odz.

Spotka City Space rozpoczeta rowniez prace nad
wzmochnieniem wizerunku, odswiezeniem brandu
i nowymi rozwigzaniami marketingowymi. Te dziatania
pozwolg wykorzystac efekt skali oraz wzmocnig kon-
kurencyjnos¢ na rynku biur serwisowanych w Polsce.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.
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8.4 Dziatalnos$¢ na rynku budowlanym

Bardzo dobra koniunktura w gospodarce sprawita, ze
ubiegty rok byt peten wyzwan na rynku budowlanym,
ze wzgledu na wysoki poziom produkcji, a w konse-
kwencji - rosngce ceny materiatéw oraz niedobor sity
roboczej. Echo Investment zarzadza tym zagadnie-
niem za pomoca nastepujacych instrumentow:

- w zdecydowanej wiekszosci przypadkdéw Echo
Investment petni na budowach role generalnego
wykonawcy. Wewnetrzne stuzby majg biezgca
kontrole nad budzetami, stanem zaawansowania
prac, a takze bardzo wczesng wiedze o ryzykach,
co umozliwia szybka reakcje i przedsiewziecie od-
powiednich krokéw zaradczych lub naprawczych;

— Grupa prowadzi jednoczesnie kilkadziesigt budow
i zarzgdza dostawami poprzez duze, pakietowe
zamowienia, a takze wchodzi coraz gtebiej w tan-
cuch dostawcoéw. Pozwala to osiggac oszczednosci
poprzez efekt skali i zabezpieczac ceny ustug oraz
dostaw na kilka kwartatéw do przodu;

- Echo Investment ma ponad 20 lat doswiadczenia
na rynku deweloperskim i budowlanym oraz opinie
dobrego ptatnika. Dlatego wspdtpracuje z wybrang

grupa stabilnych i sprawdzonych wykonawcow
i dostawcow;

- wzrost wysokosci budzetdow projektow jest
W znacznym stopniu rdwnowazony przez wzrost
spodziewanych przychodoéw poszczegdlnych pro-
jektow.

Grupa sukcesywnie zwieksza skale dziatania. Na ko-
niec 2018 r. miata w budowie 28 projektéw o tgcznej
powierzchni najmu i sprzedazy ponad 380 tys. mkw.
Z tego wzgledu dziat budowlany stale usprawnia sto-
sowane procedury i sposoby dziatania, by zwiekszy¢
efektywnos¢. W ubiegtym roku zostat wzmocniony
przez zatrudnienie 28 specjalistow.

W 2018 r. dziat budowlany podpisat 855 umow bu-
dowlanych i aneksdéw o tacznej wartosci blisko 860
min zt, natomiast dziat wycen wykonat ok. 660 kal-
kulacji dla zakupdw gruntéw, realizacji oraz aranzacji
przestrzeni dla najemcow.
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9.1 Bezpieczernistwo na budowach

Echo Investment stara sie zapewnic¢ na swoich
budowach maksymalne bezpieczenstwo swo-
im pracownikom, jak réwniez pracownikom za-
trudnionym przez podwykonawcow, dostaw-
cow, a takze wszystkim gosciom. W 2018 r.
na wszystkich 30 budowach prowadzonych
przez Echo Investment przepracowano ponad
8,3 mIn roboczogodzin. To o ponad 3 min
roboczogodzin wiecej niz w 2017 r. Wiek-
sza liczba prowadzonych budéw to wieksze
wyzwanie - rowniez w kwestii utrzymania
bezpieczenstwa. Spdtce udato sie utrzymac
niski wspoétczynnik wypadkowosci, nizszy od
Sredniej w branzy budowlanej. W 2018 r. na
naszych placach budowy doszto do 16 lekkich
wypadkow i 13 incydentéw. £acznie z ich po-
wodu pracownicy budow przebywali na zwol-
nieniach lekarskich przez 226 dni roboczych.

w,Zakonczylismy rok ze wspotczynnikiem
wypadkow wynoszacym 1,9 (liczba
wypadkow pomnozona przez 1 min
roboczogodzin, dzielone na liczbe
przepracowanych roboczogodzin), ktory
jest nizszy od sredniej w branzy wynoszgcej
2,5. Rosngca liczba budow sprawita, ze

w ubiegtym roku mielismy do czynienia

Z wiekszg liczbg zagrozen. Naszym celem
jest bezwypadkowosc¢ na placu budowy.
Chcemy, aby po kazdym dniu pracy na
budowie wszyscy bezpiecznie mogli wrocic
do swoich rodzin. W tym roku duzym
sukcesem Echo Investment byto uzyskanie
certyfikatow potwierdzajgcych zgodnosé¢
naszego systemu zarzgdzania BHP i Ochrony
Srodowiska z ISO 14001 i OSHAS 18001.

To kolejny dowod na nasze zaangaZzowanie
w podnoszenie standarddw oraz tworzenie
kultury bezpieczeristwa na budowach
realizowanych przez naszg firme”

Steve Iddon
Dyrektor BHP

45 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



Struktura organizacyjna Echo Investment, systemy
zarzadzania, procedury i plany szkolen zapewnia-
ja zgodnos¢ ze wszystkimi przepisami, regulacja-
mi i standardami. Poniewaz odpowiedzialnos¢ za
ochrone srodowiska jest jednym z naszych gtéw-

mi procesami biznesowymi i planami naszej firmy.
W duchu ciggtego doskonalenia angazujemy naszych
pracownikdow, podwykonawcow, partnerdw i inne
zainteresowane strony w proces zarzadzania BHP
i ochrong srodowiska.

nych priorytetoéw, jest ona zintegrowana z gtéwny-

CZYM SA NORMY ISO 14001 | OSHAS 18001
Zarzqgdzanie
Srodowiskiem /
Bezpieczenstwem i
Higieng Pracy

ISO 14001

BS OHSAS 18001

Norma ISO 14001 to system certyfikacji dotyczgcy ochrony
Srodowiska, funkcjonujgcy w oparciu o miedzynarodowe stan-
dardy. Jego celem jest ciggte doskonalenie i poprawa efektéw
dziatalnosci srodowiskowej oraz przygotowanie do reagowania
w przypadku zagrozenia ekologicznego w firmie. Wprowadze-
nie tego systemu pozwala monitorowac i poprawia¢ wskazniki
mowigce o wptywie dziatalnosci firmy na srodowisko: ilos¢
odpadow, zuzycie energii, efektywnosc.

www.dekra-seal.com

OHSAS 18001 to norma opisujgca system zarzadzania bezpie-
czenstwem pracy. Jest oparty o regute Plan-Do-Check-Act (Pla-
nuj- Zréb- Sprawdz- Dziataj). Norma ta ktadzie duzy nacisk na
zapoznanie kierownictwa firmy z planem wdrazajgcym systemu
BHP, zwiekszenie liczby szkolen, state ulepszanie systemu, czy
wtaczanie w procesy BHP wszystkich pracownikow.

Spdtka dba o utrzymanie bezpieczenstwa na budo-
wach poprzez dziatania edukacyjne i organizacyjne
oraz zapewnhniajac pracownikom i odwiedzajacym
budowe wysokiej jakosci srodki ochrony osobistej -
przede wszystkim kaski i odziez roboczg. Od 2017 r.
w Echo Investment dziata System Zarzadzania BHP
i Ochrong Srodowiska. Zgodnie z jego wymogami,
w 2018 r. dziat BHP i Ochrony Srodowiska przepro-
wadzit cykl szkolen dla ponad 80 pracownikéw nad-
zoru. W trakcie trzydniowych spotkarn omawiane byty
wszystkie elementy systemu zarzadzania. Kazdy nasz
nowy projekt realizowany przez spotke jest zgodny
z zasadami Systemu Zarzadzania BHP i Ochrong
Srodowiska.

W ramach dziatan edukacyjnych, spdtka promuje
dobre praktyki BHP m.in. przez specjalng publikacje
,Echo Investment - Najlepsze Praktyki BHP”, ktora jest
dostepna na kazdej budowie. W ten sposdb dobre
praktyki s powielane na réznych placach budowy
wewnatrz firmy, a takze sq promowane wsrod pod-
wykonawcow i dostawcdodw.

W 2019 r. dziat BHP i Ochrony Srodowiska bedzie
rozwijat dziatania z zakresu bezpieczenstwa i ochrony
srodowiska na budowach - m.in. przez wprowadze-
nie systemu oceny ryzyka juz na etapie projektu,
we wspotpracy z architektami i projektantami oraz
kolejne szkolenia z pracownikami.
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9.2 Dziatania spoteczne grupy Echo
Investment

Projekty realizowane przez Echo Investment w naj-
wiekszych polskich miastach stajg sie czescig lokalne-
go srodowiska, na nowo definiujg miejsca, zapraszaja
do nich nowych odbiorcéw, kreujg nowe oczekiwania
i zmieniajg warunki funkcjonowania przestrzeni oraz
spotecznosci. Jako firma spotecznie odpowiedzialna,
pielegnujemy relacje z lokalnymi srodowiskami, klien-
tami, partnerami biznesowymi i kontrahentami oraz
innymi interesariuszami. Uczestniczymy w akcjach
charytatywnych, wspieramy dziatania spoteczne,
sponsorujemy wydarzenia i dziatalnos$¢ organizacji
waznych dla srodowisk, w ktérych budujemy, zatrud-
niamy i ptacimy podatki. Wsparcie Echo Investment
trafia gtéwnie do obszaréw sportu, kultury i sztuki
oraz instytucji i inicjatyw pomagajacym najbardziej
potrzebujgcym.

KULTURA | SZTUKA

W 2018 r. wspodtpracowalismy z fundacjg Art and
Innovation Space w ramach programu artystycznego
Echo Innovation Space. Program byt poswiecony
dziataniom z pogranicza sztuki i nowych technologii.

W ramach wspolnych dziatan, przeprowadzone zo-

staty nastepujace dziatania i wydarzenia artystyczne:

- wielkoformatowy mapping prac studentdw Pol-
sko-Japonskiej Akademii Technik Komputerowej
jako wydarzenie Nocy Muzedéw w Warszawie (19
maja 2018 r. - fasada siedziby PJATK, ul. Koszykowa
86, Warszawa);

- wystawa ,No man is an Island” (13.07.2018 -
14.09.2018 r. w Domu Stowa Polskiego - teren
przysztej Towarowa 22, ul. Miedziana 11, Warszawa).
Wystawa tworczosci Stawka Czajkowskiego Zbioka
- cenionego malarza i streetartowca;

— wydarzenie artystyczne ,Nobody Club” (25.08.2018 .,
Dom Stowa Polskiego);

- wystawa ,Widok wnetrza” - wydarzenie towa-
rzyszace Warsaw Gallery Weekend (21.09.2018 -
27.10.2018 r., Dom Stowa Polskiego). Zestawienie
tworczosci dwojki artystow - hiszpanskiej rzezbiar-
ki June Crespo i polskiego malarza Piotra Janasa.

Wystawa Stawka Czajkowskiego
Zbioka "No Man is an Island"”

w Domu Stowa Polskiego

W ramach mecenatu artystycznego, Echo Invest-
ment zorganizowato w 2018 r. serie koncertéw pol-
skich artystow Echo Studio. Wydarzenia odbyty sie
w miastach, w ktérych spdtka prowadzi inwestycje
i wystapili na nich tacy artysci, jak Xxanaxx, Kamp!,
Natalia Przybysz i Reni Jusis.

Echo Investment wraz z Politechnikg £édzka i Miedzy-
narodowym Festiwalem Producentéw Muzycznych
Soundedit w pazdzierniku 2018 r. byto wspdtorgani-
zatorem EchoConnect - edukacyjnego spotkania ludzi
biznesu, sztuki i sportu ze studentami. Impreza byta
czescig Miedzynarodowego Festiwalu Producentéw
Muzycznych Soundedit.
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Staramy sie pomagac¢ w szczegodlnosci
organizacjom z macierzystego regionu
spotki - Kielecczyzny. W wielu przypad-
kach jest to wsparcie state. Od 2009 r.
wspieramy kielecki Zespot Placowek opie-
kunczo-wychowawczych im. Aleksandra
Kaminskiego ,,Kamyk” poprzez finansowa-
nie zakupu odziezy zimowej i butéw dla
podopiecznych. Zrezygnowalismy z wy-
sytania klientom, partnerom biznesowym
i kontrahentom bozonarodzeniowych
upominkow i kartek, a zaoszczedzone
pienigdze przeznaczamy na nasza firmo-
wa akcje ,,Podziel sie radoscig”. W 2018 r.
dzieki temu wsparliSmy cele i organizacje

leckie stowarzyszenie ,,Arka Nadziei”, kto-
re prowadzi schronisko dla bezdomnych
zwierzat w Dyminach, Fundacje Siepoma-
93, ,,Dzieciaki Chojraki” - Stowarzyszenie
Wspierania Transplantacji Szpiku i On-
kologii Dzieciecej z Poznania, Fundacje
»Rycerze i Ksiezniczki” i Fundacje ,,Fabryki
Marzen” z Kielc. W ramach akcji ,Podziel
sie radoscig” z 2018 r., zamierzamy wes-
prze¢ remont jednego z domoéw dziecka
W Woj. $wietokrzyskim. Ponadto w Pozna-
niu Echo Investment wspoétorganizowato
Swiateczng akcje ,,Deweloperzy Dzie-
ciom”, ktorej beneficjentami byty dzieci
z domow dziecka.

wybrane przez naszych pracownikdow: kie- [:

v
=

W ramach wzmacniania systemu compliance,
w 2018 r. Echo Investment ulepszyto system oceny
whioskow o wsparcie i podejmowania wspotpracy
o charakterze sponsoringowym oraz charytatywnym.
Wprowadzona zostata $cista procedura dla wnioskow
o takim charakterze, a jednoczesnie ustanowiony
zostat Komitet Etyki, ktory jest ciatem doradczym
zarzadu, weryfikuje ztozong dokumentacje oraz zgod-
nos¢ z wymogami spotki i jej politykami.

24

DZIALANIA SPORTOWE

Inwestycje Echo Investment tworza prze-
strzen - nie tylko urbanistyczng, ale takze
spoteczna. Kazda z nich ma wktad w budo-
wanie dobrych relacji z miejscem, w ktorym
powstaje. Swietnym przyktadem jest katowic-
ki projekt handlowo-ustugowy Libero, ktory
juz trzeci sezon jest sponsorem strategicznym
kobiecej druzyny pitkarskiej GKS Katowice.
Pitkarki pod skrzydtami Libero, zaliczyty trzy
awanse i w biezacym sezonie walcza o wej-
$cie do Ekstraklasy.

Od 2014 r. Echo Investment wspiera dziatania
Fundacji Poland Business Run, pomagajacej
osobom z niepetnosprawnoscig ruchowa.
W ubiegtym roku w biegu Poland Business
Run wzieto udziat blisko 22,5 tys. oséb w dzie-
wieciu miastach. Nasza wspdtprace zaczyna-
lisSmy dotujgc organizacje tego wydarzenia,
ale od 2015 r. jeste$my rowniez jej aktywny-
mi uczestnikami. W charytatywnym biegu
Poland Business Run 2018 wzieto udziat az
dziesiec¢ druzyn Echo Investment w miastach,
w ktoérych prowadzimy inwestycje. Ponadto
nasz projekt Galeria Mtociny byt wspdtorga-
nizatorem |l Przeszkodowego Biegu Hutnika
w Warszawie.
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9.3 Nasi pracownicy i polityka
réznorodnosci

Nasi pracownicy

Sitg napedowa Echo Investment sg pracownicy, ich
roznorodne doswiadczenia, kompetencje, formalne
wyksztatcenie, sposodb pracy i indywidualne podej-
Scie do wykonywanych zadan. Stabilnos¢ zespotu,
systematyczne podnoszenie kompetencji, planowe
uzupetnianie know-how z rynku i dobre warunki za-
trudnienia ograniczajg ryzyka, na jakie firma jest nara-
zona. Zarzad jest Swiadomy znaczenia réznorodnosci
w doborze pracownikdw, w tym osdb zajmujacych
stanowiska kluczowych menedzeréw. W podejmo-
wanych decyzjach personalnych doktada staran by
uwzgledni¢ elementy réznorodnosci, m.in. takie jak
ptec, wyksztatcenie, wiek i doswiadczenie zawodowe.
Przy wyborze oséb sprawujgcych funkcje zarzadcze
i nadzorcze decydujgce znaczenie majg wiedza, kom-
petencje i doswiadczenie kandydatdw.

Na 31 grudnia 2018 r. grupa Echo Investment za-
trudniata 478 pracownikdw. W zwigzku z rosngca
liczbg projektéw inwestycyjnych, w porédwnaniu ze
stanem na 31 grudnia 2017 r. zatrudnienie wzrosto
0 12%. Przecietny staz pracy wynosi obecnie nieco
ponad 6 lat. W 2018 r. zatrudniliSmy 91 osdéb, a prace
W grupie w tym czasie zakonczyto 38 osdb. Echo
Investment cieszy sie dtugim przecietnym stazem
pracy zatrudnionych, rdwnowagag pomiedzy liczbg
wieloletnich, doswiadczonych pracownikdw, a liczba
pracownikoéw o krotkim stazu, roznorodnoscig wy-
ksztatcenia kierunkowego oraz wysokim poziomem
wyksztatcenia czy rownowaga ptci. Na koniec 2018 r.
w grupie Echo Investment pracowaty trzy osoby
z obywatelstwem innym niz polskie. Grupa zatrudnia
siedem 0sdb z orzeczeniem o niepetnosprawnosci.

,,Polityka personalna Echo Investment
jest skupiona na statym podnoszeniu
kwalifikacji pracownikow i dbaniu o ich
satysfakcje. Dzieki temu Spotka moze
podejmowac sie wymagajgcych zadan,
buduje doswiadczenie organizacji,

ma zapewniong ciggtos¢ pracy na
kluczowych stanowiskach menedzerskich
oraz niezaktocone funkcjonowanie
procesow koniecznych do utrzymania
normalnego dziatania. To takze element
odpornosci na odejscia kluczowych
pracownikow. Poniewaz mamy

duzo pracownikow o réznorodnym
doswiadczeniu i aspiracjach, to
poszukiwanie osob na nowe stanowiska
rozpoczynamy od wewnetrznej rekrutacji.
Dzieki temu az 55 naszych pracownikow
otrzymato w 2018 r. awans i wieksza
odpowiedzialnosc, z czego potowa

w naszym biurze w Kielcach.”

Sylwia Jaworska
dyrektor dziatu HR
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W ramach programu rozwijania umiejetnosci,
w 2018 r. w Echo Investment przeprowadzony zostat
cykl szkolen Go Effective. To az 47 szkolen z zakresu
dostarczania i odbierania informacji zwrotnej oraz
ustalania celéw dla wszystkich pracownikow grupy,
a takze dziewiec¢ dotyczgcych podejscia coachingo-
wego opartego na gtebokim stuchaniu. £gcznie na

szkolenie umiejetnosci miekkich poswiecone zostato
ponad 7,5 tys. godzin pracy. Dodatkowo, wszyscy
pracownicy grupy mieli mozliwosé¢ podnoszenia swo-
ich kwalifikacji bezposrednio przydatnych do pracy,
przez uczestnictwo w warsztatach i szkoleniach spe-
cjalistycznych.

Polityka réznorodnosci

Dziatamy na jednym z najbardziej wymagajacych ryn-
kdw pracy w Polsce, dlatego zarzgdzamy organizacjg
koncentrujac sie na réoznorodnosci i otwartosci. Nasi
pracownicy stale dzielg sie umiejetnosciami i wiedzg,
aby osiggac najlepsze wyniki, bez wzgledu na to czym
i gdzie sie zajmuja. Budujemy kulture wspdtpracy, bo
to ona daje nam site i pozwala osiggac sukcesy. Roz-
wijamy otwartg, integrujaca kulture pracy, doceniajac
wktad wszystkich pracownikdw. Wierzymy, ze kazdy
dzieli sie z nami swoim wyjatkowym sposobem pa-
trzenia na $wiat, talentamii doswiadczeniem, a takze
wtasnym podejsciem i pasjg w pracy.

Prowadzenie skomplikowanych inwestycji w catej
Polsce wymaga zespotu o zréznicowanych doswiad-
czeniach, wiedzy i umiejetnosciach. Dlatego zatrud-
niamy ludzi z réznych srodowisk, bez wzgledu na ich
rase, ptec, wiek, status spoteczny, religie, orientacje
seksualng, poglady polityczne, niepetnosprawnosci
czy stan cywilny. Przewidujemy zmiany zachodzace
w spoteczenstwie, ktére wptywaja rowniez na naszych
pracownikdw. Dlatego m.in. dbamy o zwiekszenie

udziatu kobiet na stanowiskach wptywajacych na
kierunek rozwoju naszej organizacji. Wsrod naszych
pracownikdw, rowniez na wyzszych szczeblach, sg
ludzie kilku narodowosci. Staramy sie o wieksze zréz-
nicowanie i otwartos¢ organizacji, ale ostateczne
decyzje o zatrudnieniu danej osoby podejmujemy
W oparciu o jej umiejetnosci, poniewaz naszym priory-
tetem jest zatrudnianie i zatrzymywanie najlepszych.
Zasady powotywania organdw Spotki reguluje nato-
miast Statut i Kodeks spdtek handlowych.

W 2018 r. wykonalismy wewnetrznie przeglad wszyst-
kich obszardw zarzadzania réznorodnoscia i przygo-
towalismy rekomendacje wynikajgce z tego audytu.
W kolejnym roku planujemy dalsze dziatania w tym
obszarze, m. in. powotanie specjalnego zespotu
pracownikow z réznych funkcji biznesowych, kto-
ry bedzie koordynowat dziatania w tym obszarze,
uwzglednienie aspektu inkluzywnosci réznych grup
spotecznych na etapie projektowania oraz komuni-
kacji naszych produktow.
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Raport o polityce wynagradzania

Echo Investment buduje swojg polityke wynagra-

dzania w oparciu o zasady Kodeksu Postepowania:

- §1.1 Wszystkie spdtki z grupy Echo Investment sg
odpowiedzialne za rozwijanie i prowadzenie eko-
nomicznie uzasadnionego oraz odpowiedzialnego
spotecznie biznesu.

- § 2.2 Echo Investment doktada wszelkich sta-
ran, aby warunki zatrudnienia pracownikow byty
sprawiedliwe i spetniaty wszystkie wymogi prawa
krajowego oraz odpowiednich konwencji Miedzy-
narodowej Organizacji Pracy.

— § 2.6 Nie pozwalamy na zadne przypadki dyskry-
minacji. Zapewniamy wszystkim jednakowe prawa
i mozliwosci, bez wzgledu na rase, kolor skory,
pted, narodowosé, religie, przynaleznosc¢ etniczna
czy inne cechy.

WYNAGRODZENIA PRACOWNIKOW

W 2018 r. kontynuowalismy dziatania w obszarze
Swiadomego zarzadzania efektywnoscia wynagro-
dzen. Przeprowadzilismy proces podnoszenia wyna-
grodzen zgodnie z najlepszymi standardami rynko-
wymi. System ptacowy Echo Investment opiera sie na
uczciwych i przejrzystych zasadach. Wynagrodzenie
kazdego pracownika wynika z jego roli w organizacji
oraz oceny jego indywidualnych wynikow. Kazdy
pracownik jest informowany o swojej ocenie oraz
poréwnaniu swojego wynagrodzenia do standardow
rynkowych (tzw. compa ratio). To zapewnia przejrzy-
stos¢ kryteriow oceny, ktoére sg podstawg systemu
wynagradzania w zréznicowanej organizacji.

Zatozenia polityki wynagrodzen w Echo Investment:

- dazenie do zapewnienia konkurencyjnych, czyli
podobnych stawek wynagrodzen dla pracownikow
Echo Investment w stosunku do ofert w innych
firmach,

- dazenie do zapewnienia w Echo Investment kon-
kurencyjnego poziomu kosztéw zwigzanych z bu-
dzetem wynagrodzen,

- wynagradzanie pracownikéw w sposodb uwzgled-
niajgcy wage zajmowanego stanowiska (mierzong
wynikiem wartosciowania), jego znaczenie i wptyw,
umiejetnosci i kompetencje pracownika, wyniki
pracy.

nlll

USTALANIE WYSOKOSCI WYNAGRODZEN
Wartosciowanie stanowisk jest podstawa sprawiedli-
wego wynagradzania w firmie. Stanowiska tgczace
sie z wiekszg odpowiedzialnoscia sg lepiej wynagra-
dzane. Ptace sa ustalane indywidualnie dla kazdego
pracownika w ramach ustalonych widetek ptacowych.
Przedziaty ptacowe okreslone sg w taryfikatorze wy-
nagrodzen (80-120% mediany wynagrodzenia na ryn-
ku). Wynagrodzenia pracownikdéw sg zréznicowane
w zaleznosci od odpowiedzialnosci stanowiska ktoére
zajmuja, osigganych wynikow w pracy oraz kompe-
tencji wykorzystywanych w pracy, a nie zaleza od pfci,
wieku, narodowosci ani stazu osoby zatrudnionej.

Poza polityka wynagrodzen, gtéwnymi dokumentami
regulujacymi polityke wynagradzania w Echo Invest-
ment jest ,Regulamin wynagradzania pracownikéw
Echo Investment” z 16 stycznia 2013 r. z pdZniejszymi
poprawkami, ,Zasady premiowania w Grupie Kapi-
tatowej Echo Investment dla pracownikdw dziatéw
wsparcia” z 26 maja 2011 r. oraz ,System premiowania
dziatow deweloperskich w Grupie Kapitatowej Echo
Investment” z 1 czerwca 2017 r.

Wynagrodzenie w Echo Investment sktada sie z czesci
statej i premii. Celem czesci premiowej jest wspieranie
efektywnosci. Pracownik zatrudniony na kazdym sta-
nowisku, rowniez w dziale wspierajgcym, ma szanse
na otrzymanie premii.
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W 2018 r. przeprowadziliémy przeglad wartosciowania
wszystkich stanowisk pracy, zaktualizowalismy opisy
oraz wyceny dla nowych lub zmienionych stanowisk
i uspojnilismy wyniki wartosciowania ze standardami
rynkowymi w naszej branzy. Dla tak zmapowanej
organizacji przygotowali$my analize rynkowych stan-
dardow ptacowych dla poréwnywalnej grupy firm
i lokalizacji (branza nieruchomosciowa i budowlana,
najwieksze miasta w Polsce). Na tej podstawie prze-
prowadzilismy proces podwyzkowy. Takie rozwigzanie
zapewnia wysoka motywacje, utrzymanie talentéw
i dtugoterminowy rozwdj organizacji. By zapewnic
konkurencyjna polityke wynagradzania na rynku, na
poczatku 2018 r. wprowadzilismy system benefitow
dla wszystkich pracownikéw. Umozliwia on wspieranie
zdrowia i dobrego samopoczucia pracownikow, kto-
rzy s naszym najcenniejszym zasobem. Zapewniamy
m.in. pakiet medyczny, dostep do obiektéw sporto-
wych oraz elastyczny budzet na kulture i rozrywke.
Uruchomilismy platforme szkoleniowa, dbamy, by
zasady premiowania i awansdw byty transparentne
i motywujace. Kolejnym krokiem bedzie implementa-
cja rozwigzan utatwiajgcych zachowanie réownowagi
miedzy zyciem prywatnym i praca.

Dziatania podjete w 2018 r. s dowodem wysokiego
zaangazowania Zarzadu w zapewnienie efektywnej
kosztowo, transparentnej i motywujacej polityki wy-
nagradzania w Spotce. W 2019 r. zamierzamy konty-
nuowac prace nad wspieraniem rozwoju pracownikow
i budowaniem optymalnego srodowiska pracy po-
przez nacisk na innowacyjne wykorzystanie nabytych
umiejetnosci na stanowisku pracy, zaangazowanie
w rozwadj umiejetnosci przywddczych menadzeréw
oraz budowanie nowoczesnych i efektywnych narze-
dzi stawiania celdw i zarzadzania poprzez informacje
zwrotng udzielang na biezgco.

:

@

WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU

Cztonkowie Zarzadu otrzymujg wynagrodzenia i pre-
mie zgodnie z modelem wynagradzania opisanym
w ,,Regulaminie pracy zarzadu”, przyjetym uchwatg
Rady Nadzorczej 21 marca 2013 r. System premiowy
opiera sie o umowe zgodna z metodologig MBO (za-
rzadzanie przez cele, ang. Management by Objecti-
ves) i jest powigzany z wynikami firmy. Kazdy Cztonek
Zarzadu moze otrzymac premie roczng wyrazong
w wielokrotnosci miesiecznego wynagrodzenia pod-
stawowego, uzalezniong od realizacji kluczowych
celdéw biznesowych, na ktére ma wptyw w zakresie
swojego obszaru odpowiedzialnosci. Jednoczesnie
wszyscy Cztonkowie Zarzadu majg wspolne cele,
ktérych realizacja ponizej oczekiwanego poziomu
bedzie powodowad pomniejszenie premii. Kazdorazo-
wo wysokos¢ wynagrodzenia oraz premii Cztonkow
Zarzadu potwierdzana jest uchwatg Rady Nadzorczej.

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

W 2018 r. oraz na dzien publikacji raportu nie istniaty
umowy zawarte miedzy Spodtka, 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. przez przejecie.
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478 95. 6.

Tylu pracownikéw zatrudniata gru- tylu pracownikéw grupy Echo Tyle wynosi $redni staz pracy pra-
pa Echo Investment na 31 grudnia Investment miato co najmniej wyz- cowhnika grupy Echo Investment
2018 r. sze wyksztatcenie

PODZIAL PRACOWNIKOW

GRUPY ECHO INVESTMENT 51 4 9
WG PtCI % %
PRACOWNICY GRUPY 3 4 V 21

ECHO INVESTMENT, KTORZY
W UBIEGLYM ROKU AWANSO-
WALI - W PODZIALE NA PLEC

91 55

Tylu pracownikéw zatrudnilismy Tylu pracownikéw dostato
w 2018 r. w 2018 r. awans

PODZIAL PRACOWNIKOW GRUPY ECHO INVESTMENT WG WIEKU

13% 17%

®- ponizej 30 lat
- 30-50 lat
® - powyzej 50 lat

70%
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9.4 Dbatosé¢ o dobre relacje z inwestorami

Echo Investment nalezy do grona najstarszych spdtek
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie. Jako najwiekszy polski deweloper, lider
branzy nieruchomosci i firma o dalekosieznej wizji
rozwoju, pielegnuje dobre relacje z inwestorami i po-
tencjalnymi inwestorami. Spotka dba o coraz lepsza
komunikacje, poprawe przejrzystosci dziatan oraz
uzytecznos¢ publikowanych informaciji.

Zarzad regularnie - co kwartat - spotyka sie z ryn-
kiem kapitatowym oraz dziennikarzami na konfe-
rencjach wynikowych po publikacji raportéw. Od
2016 r. spotkania te sg transmitowane przez strone
internetowa Echo Investment z mozliwoscig zdal-
nego zadawania pytan i wystuchania odpowiedzi.
O wszystkich znaczacych wydarzeniach Spoétka in-
formuje przez gietdowy system ESPI/EBI (obowigzek
ustawowy), newsletter skierowany do inwestordw,
a takze informacje prasowe kierowane do mediéw
i zamieszczane na stronie internetowej. Spoétka od-
powiada na wszystkie pytania analitykéw, akcjona-

riuszy, dziennikarzy i innych interesariuszy. Zgodnie
z oczekiwaniami rynku, w publikowanych co kwartat
sprawozdaniach zarzadu Spdtka znaczaco zwieksza
zakres ujawnien, w szczegodlnosci opisujgcych portfel
nieruchomosci, prowadzone projekty oraz strukture

segmentow operacyjnych.

132

Tyle spotkan i telekonferencji z analitykami,

zarzadzajacymi funduszami oraz przedstawicie-

lami inwestoréw odbyt zarzad Echo Investment

w 2018 r.

REKOMENDACJE DLA ECHO INVESTMENT S.A. WYDANE OD POCZATKU 2018 R.

Cena Kurs z dnia poprze-
docelowa dzajacego wydanie
Rekomendacja (PLN) rekomendacji (PLN) Instytucja Analityk Data
Trzymaj 4,95 512 DM BOS Banku Maciej Wewidrski 25.01.2018
Trzymaj 3,95 3,95 DM BOS Banku Maciej Wewiorski 10.12.2018
Trzymaj 3,95 3.4 DM BOS Banku Maciej Wewiorski 05.02.2019
Neutralna 521 4,96 Haitong Bank Cezary Bernatek 22.02.2018
Kupuj 4,3 3,83 Kempen Albert Pranger 15.03.2019
Kupuj 6,31 505 mBank Dom Maklerski Piotr Zybata 02.02.2018
Kupuj 6,13 523 mBank Dom Maklerski Piotr Zybata 06.04.2018
Kupuj 515 4,26 Pekao Investment Banking Maria Mickiewicz 04.07.2018
Trzymaj 4,3 4 Pekao Investment Banking Maria Mickiewicz 28.11.2018
Trzymaj 5,61 515 PKO Securities Stanistaw Ozga 29.01.2018
Kupuj 5,61 4,25 PKO Securities Stanistaw Ozga 20.07.2018
Kupuj 4,59 3,44 PKO Securities Piotr Zybata 12.02.2019
Kupuj 4,07 3,36 Santander Biuro Maklerskie Adrian Kyrcz 25.02.2019
Kupuj 56 5,35 Trigon DM Krzysztof Kubiszewski 19.04.2018
Kupuj 56 4,25 Trigon DM Krzysztof Kubiszewski 19.07.2018
Kupuj 56 4,8 Trigon DM Krzysztof Kubiszewski 18.10.2018
Kupuj 6,8 4,9 Wood & Co. Jakub Caithaml 11.01.2018
Kupuj 6,8 4,26 Wood & Co. Jakub Caithaml 13.09.2018
CHO 54 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.

investment



investment

Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia dla dziatalnosci Spoétki i jej Grupy
Kapitatowej Echo Investment S.A.

Zarzadzanie ryzykiem jest integralng czescia prowadzenia Strategii Rentownego Wzrostu
i zapewnia osiggniecie zaktadanych celéw grupy Echo Investment. Stosowane procedury
zarzadzania ryzykiem obejmujg identyfikacje ryzyk, ich ocene, zarzadzanie i monitoro-
wanie. Za catosciowe zarzadzanie ryzykiem odpowiada Zarzad Echo Investment S.A., we
wspodtpracy z Radg Nadzorcza i Komitetem Audytu. Zarzad, we wspodtpracy z Dziatem
Audytu Wewnetrznego, nadzoruje zarzadzanie ryzykami poprzez tworzenie, wdrazanie
i analize systemow kontroli, pracownikéw odpowiedzialnych za audyt wewnetrzny oraz
dyrektoréow i zarzadzajacych poszczegdlnymi dziatami.

RYZYKA STRATEGICZNE | BIZNESOWE

RYZYKO Sposdb zarzadzania ryzykiem i przewagi konkurencyjne Echo
Investment
Zakupy gruntow * Wtasny dziat zakupow gruntdéw
* Duza konkurencja « Scista wspodtpraca z renomowanymi brokerami i posrednikami
* Wysokie oczekiwania cenowe * Znaczacy potencjat finansowy pozwalajacy na kupowanie duzych
» Ograniczona podaz dobrze przygotowanych terendw z przeznaczeniem wielofunkcyjnym, o ktére jest znacznie
nieruchomosci mniejsza konkurencja

 State utrzymywanie banku ziemi pozwalajagcego prowadzi¢ dzia-
talnosc¢ przez ok. 3-5 lat

Sprzedaz mieszkan » Stata, doktadna analiza lokalnych rynkéw mieszkaniowych po-
» Duza konkurencja na rynkach lokalnych czawszy od etapu przed zakupem danej dziatki az do zakoncze-
» Niedopasowana do popytu oferta mieszkan nia procesu sprzedazy

 Stata analiza najnowszych trenddw na rynku mieszkaniowym
W oparciu o raporty branzowe (np. REAS) oraz wtasne badania
preferencji klientow

* Mozliwos¢ elastycznego reagowania na zmieniajace sie preferen-
cje klientdw nawet w trakcie budowy (wtasny dziat projektowania)

* Prowadzenie sprzedazy mieszkan w oparciu o wtasne zespoty
sprzedazowe

» Etapowa realizacja inwestycji

» Wieloletnie doswiadczenia Spotki z kilku lokalnych rynkéow miesz-
kaniowych
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RYZYKA STRATEGICZNE | BIZNESOWE

Wynajem powierzchni biurowej i handlowej

* Wysoka konkurencja na lokalnych rynkach
handlowych

» Ograniczenie ekspansji nowych firm

« Zle skonstruowana oferta biurowa lub han-
dlowa

Sprzedaz projektéw biurowych i handlowych

* Wysoka konkurencja na rynku gotowych
inwestycji komercyjnych

* Wysokie wymagania potencjalnych inwesto-
row wobec produktu i sprzedajgcego

Ryzyko zwigzane ze wspdtpraca z wykonaw-

cami i podwykonawcami

* Ryzyko upadtosci kontrahenta

* Ryzyko opodzZnien w pracach

* Ryzyko nienalezytej jakosci dostarczonych
prac

* Ryzyko wzrostu cen materiatéw i wykonaw-
stwa

» Stata analiza tendencji rynkowych i szybkie reagowanie na ich
zmiany

Stata wspotpraca i utrzymywanie kontaktow z okoto 600 najem-
cami lub potencjalnymi najemcami handlowymi (sieci handlowe)
oraz biurowymi (w tym w szczegdlnosci z sektora ustug wspadl-
nych BPO/SSC)

Wieloletnie doswiadczenie z realizacji i wynajmu projektow ko-
mercyjnych na kilku lokalnych rynkach w Polsce

Wtasne duze zespoty leasingowe

Wspotpraca z wszystkimi znaczacymi brokerami i posrednikami
wynajmu

Posiadanie w grupie spotki CitySpace, oferujacej biura serwiso-
wane, ktdra jest najemca w niektorych budynkach zrealizowanych
przez Echo Investment i wprowadza do nich mniejsze firmy, start-
-upy czy firmy z sektora ustug wspdlnych, ktdére dopiero rozpo-
czynaja dziatalnos¢ w Polsce

Dodatkowo ustuga biur serwisowanych pozwala Spdtce na
wiekszg elastycznos$c przy dostarczeniu najemcy docelowej
powierzchni biurowej (mozliwos¢ tymczasowego ulokowania
najemcy w biurach CitySpace)

Wtasny zespdt sprzedazowy (sktadajacy sie ze specjalistow bran-
zowych, prawnych, podatkowych i finansowych)

Duze doswiadczenie rynkowe

Rozlegte kontakty na swiatowych rynkach nieruchomosci
Projekty o wysokiej jakosci, spetniajgce wszystkie kryteria wy-
magane przez miedzynarodowe instytucje inwestujace w aktywa
nieruchomosciowe

Elastyczne i innowacyjne podejscie do umow z potencjalnymi
kupujgcymi

Dobra reputacja firmy, pozwalajaca na wczesne wprowadzanie
projektéw w faze sprzedazy i zabezpieczanie sprzedazy przez
umowy przedwstepne, umowy prawa do ztozenia pierwszej oferty
(,right of first offer”, ROFO), czy zapisy umow o wspdtpracy przy
wspolnych projektach joint-venture

Zasoby finansowe pozwalajace przy trudnych warunkach ryn-
kowych na utrzymywanie aktywa wynajetego i generujagcego
przychody z najmu na bilansie grupy Echo Investment

Stabilna sytuacja finansowa sprawiajgca, ze Echo Investment jest
na rynku atrakcyjnym i pozadanym zleceniodawcag

Wspotpraca z wyselekcjonowang grupga renomowanych firm wy-

konawczych, podwykonawczych i dostawcow

Badanie kondycji finansowej i mozliwosci technicznych wykonaw-
cy lub dostawcy przed ostatecznym wyborem oferty i podpisa-

niem kontraktu

Zabezpieczenia prawne stosowane w zawieranych umowach

o wykonawstwo

Staty nadzor nad budowami ze strony project managerow i dyrek-
torow budowy Echo Investment, a takze inspektordw lub specjali-
stycznych firm zewnetrznych

Wieloletnie doswiadczenie Echo Investment oraz niska rotacja
pracownikdw ($redni staz pracy wynoszacy 6 lat)

Witasny zespdt odpowiadajacy za kosztorysy oraz staty monito-
ring cen i podazy materiatdw i ustug na rynku

« Pakietowanie zamowien, pozwalajgce na obnizenie cen ofert za
pomoca tzw. efektu skali
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RYZYKA FINANSOWE

RYZYKO

Ryzyko zmian wysokosci stop procentowych

Ryzyko walutowe

Ryzyko utraty ptynnosci Spétki lub spotek

z Grupy

* Brak dostepu do finansowania zewnetrznego

* Zachwianie rownowagi miedzy naleznosciami
a zobowigzaniami

RYZYKA PRAWNE | REGULACYJNE

Sposdb zarzadzania ryzykiem i przewagi konkurencyjne Echo
Investment

» Stosowanie instrumentdéw zabezpieczajgcych (state stopy, dla
czesci kredytdw - IRS) dla wybranych zobowigzan

* Hedging naturalny - zacigganie kredytow na finansowanie pro-
jektow w EUR, ktore jest rowniez gtdwna waluta transakcji najmu
i sprzedazy nieruchomosci komercyjnych w Polsce, finansowanie
dziatalnosci mieszkaniowej i budowlanej w polskich ztotych, ktére
sg gtdwnag walutg zawieranych kontraktédw budowlanych i sprze-
dazy mieszkan

« Selektywne wykorzystywanie instrumentéw pochodnych
(forward, opcje walutowe)

» Staty monitoring prognozowanych i rzeczywistych przeptywdw
pienieznych krotko- i dtugoterminowych

« Utrzymywanie gotéwki zapewniajgcej wtasciwe zarzadzanie
ptynnoscig

* Utrzymywanie wolnych limitédw kredytowych na rachunkach
biezacych

« State wptywy ze sprzedazy mieszkan

» Finansowanie realizacji projektow kredytami celowymi

» Realizowanie najbardziej kapitatochtonnych inwestycji w partner-
stwie lub wspotpracy z firmami spoza grupy Echo Investment

» State monitorowanie naleznosci i zobowigzan

» Dywersyfikacja biznesu na segmenty mieszkaniowy, biurowy, han-
dlowy, ktére moga przechodzi¢ poszczegdline fazy cyklu koniunk-
turalnego w réznym czasie

RYZYKO

Ryzyko procedur administracyjnych

* Ryzyko zmian prawa

* Ryzyko opieszatosci urzedow

* Ryzyko opdznien w procesach administra-
cyjnych ze wzgledu na zte przygotowanie
inwestycji

* Ryzyko opdzniert w procesach administracyj-
nych ze wzgledu na udziat stron trzecich

RYZYKO

Ryzyko wprowadzenia niekorzystnych
regulacji prawnych

CHO 57
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Sposdb zarzadzania ryzykiem i przewagi konkurencyjne Echo
Investment

» Staty monitoring zmian prawnych w zakresie planowania i proce-
dur administracyjnych

* Doswiadczenie z funkcjonowania procedury uzyskiwania pozwo-
len z kilkudziesieciu miast w Polsce

» Zatrudnianie doswiadczonych specjalistow z zakresu planowania
i procedur administracyjnych

» Szczegotowa analiza prawno-administracyjna przed zakupem
dziatki

* Doktadne przygotowanie projektéw we wspotpracy z doswiadczo-
nymi zewnetrznymi studiami architektonicznymi i urbanistycznymi

* Prowadzenie dziatarh informacyjnych i promocyjnych dotyczacych
planowanych projektow w celu uzyskania akceptacji spotecznej

* Prowadzenie jednoczesnie wielu projektéw, co pozwala na rozpro-
szenie ryzyka

Sposdb zarzadzania ryzykiem i przewagi konkurencyjne Echo
Investment

» Staty monitoring prac legislacyjnych dotyczacych branzy nieru-
chomosci, budowlanej i pokrewnych, wptywajgcych na dziatalnosc¢
Grupy

« Stata analiza potencjalnego wptywu nowych rozwigzan na dziatal-
nosc¢ firmy na poziomie Zarzadu

* Uczestnictwo w dialogu spotecznym dotyczacym prowadzonych
prac legislacyjnych poprzez gremia doradcze, organizacje bizne-
sowe i branzowe

« Monitoring rozwigzan prawnych stosowanych w krajach rozwinie-
tych (przede wszystkim Unii Europejskiej i USA)
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RYZYKA PRAWNE | REGULACYJNE

Ryzyko zmian podatkowych

RYZYKA MAKROEKONOMICZNE

* Wewnetrzna kontrola podatkowa, wtasny zespdt ds. podatkow

» State monitorowanie uwarunkowan podatkowych dziatalnosci
Grupy Kapitatowej

« Stata wspodtpraca z renomowanymi doradcami prawnymi i podat-
kowymi

RYZYKO

Ryzyko niekorzystnych zmian na rynku nieru-

chomosci

* Cyklicznos$¢ rynku nieruchomosci

* Ryzyko wstrzymania finansowania zewnetrz-
nego

Ryzyko niekorzystnych zmian wskaznikéw
koniunktury gospodarczej

» Ostabienie tempa wzrostu gospodarczego
* Wzrost bezrobocia

* Spadek konsumpgji
* Wzrost inflacji

Sposdb zarzadzania ryzykiem i przewagi konkurencyjne Echo
Investment

* Wczesne wynajmowanie projektow komercyjnych iich szybka
sprzedaz po wybudowaniu

Potencjat finansowy pozwalajacy na utrzymywanie gotowych
nieruchomosci komercyjnych na wtasnym bilansie w przypadku
braku mozliwosci sprzedazy

Sprzedaz okoto 80% mieszkart w danym projekcie jeszcze na eta-
pie budowy, co wczesnie dostarcza informaciji o popycie na rynku
i pozwala odpowiednio reagowac na mniej zaawansowanych
projektach (przyspieszac, opdznian, zmienia¢ wielkosc i jakose
mieszkan)

State utrzymywanie wysokiego poziomu gotdwki i dostepnych
limitow kredytowych

Realizowanie inwestycji mieszkaniowych z wptat od klientow, bez
finansowania zewnetrznego.

Dostosowywanie tempa i harmonogramu realizacji projektéw do
warunkdw rynkowych

Etapowanie inwestycji

Projektowanie inwestycji dostosowanych do mozliwosci finanso-
wych i popytu na lokalnych rynkach

Elastyczne reagowanie na zmiane popytu przez np. zmiane wiel-
kosci lub jakosci budowanych mieszkan, opdznienie lub spowol-
nienie tempa budowy

» Stata analiza zachowan oraz potrzeb konsumentow i klientow
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Podstawowe wielkosci
ekonomiczno-finansowe ujawnione
w Rocznych Sprawozdaniach
Finansowych Spotki oraz
Grupy Echo Investment S.A.

AKTYWA | PASYWA

3853 3979
3 666
3000 2769
WARTOSC AKTYWOW 3370
RN
2016 2017 2018 2016 2017 2018
Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment

o- Aktywa trwate
- Aktywa obrotowe
- Aktywa przeznaczone

do sprzedazy

STRUKTURA AKTYWOW

1%

28%

40%

2769 MLN PLN 3 979 MLN PLN

72%

Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
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1%
®- Inwestycje w jednostkach zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych 49%
- Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

i wspodlnych przedsiewzieciach

- Dtugoterminowe aktywa finansowe
. L ; 2 003 MLN PLN
® - Nieruchomosci inwestycyjne

- Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 40%
- Udzielone pozyczki

- Pozostate

Echo Investment S.A.

STRUKTURA AKTYWOW TRWALYCH

4% 2%
1%

2 355 MLN PLN

40% 63%

Grupa Kapitatowa Echo Investment

1%

@ - Zapasy
- Naleznosci handlowe i pozostate

26%
24%
- Udzielone pozyczki
® - Krotkoterminowe aktywa finansowe
- Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow
- Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 766 MLN PLN

- Pozostate

14%

35%
STRUKTURA AKTYWOW
OBROTOWYCH

Echo Investment S.A.

4%

27%

1610 MLN PLN
48%

3% '
5%
13%

Grupa Kapitatowa Echo Investment

14%

o- Kapitat wtasny

- Rezerwy

- Zobowiagzania dtugoterminowe
. ) . . 52%
o- Zobowigzania krotkoterminowe

2769 MLN PLN

33%

1%

Echo Investment S.A.

STRUKTURA PASYWOW

38%

3 979 MLN PLN

31%

9%

Grupa Kapitatowa Echo Investment
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

PRZYCHODY OPERACYJNE
[MLN PLN]

713

AZ0
450

459
E1E) I

641
480 |

2016 2017 2018

Echo Investment S.A.

2016 2017 2018

Grupa Kapitatowa Echo Investment

725
612
404
9490 276
ZYSK OPERACYJNY [MLN PLN] I 55
[ |
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Echo Investment S.A.

Grupa Kapitatowa Echo Investment

661
424
364
306
197
ZYSK BRUTTO [MLN PLN] 68 I
2016 2017 2018 2016 2017 2018
Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
635
393
284 4l 305
ZYSK NETTO [MLN PLN] 42
|
2016 2017 2018 2016 2017 2018
Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
1,54
0,76 b
0,69 065 0,74
ZYSK NETTO
NA JEDNA AKCJE [PLN] 0/
|
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Echo Investment S.A.

Grupa Kapitatowa Echo Investment
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PRZEPLYWY PIENIEZNE

PRZEPLYWY
PIENIEZNE [MLN PLN]

282

138

142

@ - 2 dziatalnosci operacyjnej
- z dziatalnosci inwestycyjnej

- z dziatalnosci finansowej

PRZEPLYWY PIENIEZNE
Z DZIALALNOSCI
OPERACYJNEJ [MLN PLN]

-466

Echo Investment S.A.

Grupa Kapitatowa Echo Investment

142 142

®- 2016
- 2017
- 2018

PRZEPLYWY P!ENIEZNE
Z DZIALALNOSCI
INWESTYCYJNEJ [MLN PLN]

-276

Echo Investment S.A.

2772

Grupa Kapitatowa Echo Investment

2374

282

101

®-206
- 2017
- 2018

Echo Investment S.A.

Grupa Kapitatowa Echo Investment
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PRZEPLYWY PIENIEZNE

PRZEPLYWY PIENIEZNE

Z DZIALALNOSCI

FINANSOWEJ [MLN PLN]

-30 362
-466 -340
@® - 2016 -2.689 g
- 2017
- 2018 Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
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Segmenty operacyjne
Grupy Kapitatowe]

PRZYPISANIE A}(TYWCW | ZOBOWIAZAN
DO SEGMENTOW W 2018 R. [MLN PLN]

. - Aktywa
1600 ® - Zobowiazania
1369
1215
1200
1059 978
800
529 573
400 405 334
Mieszkania Biura Centra Nieprzypisane
handlowe
PRZYPISANIE AKTYWOW DO SEGMENTOW [TYS. PLN] 3 9 79
3112.2017 - dane min pln
31.12.2018 przeksztatcone
Mieszkania 1058 980 777 506 taczna warto$¢ aktywow na
31.12.2018 r.
Biura 1368 502 1169 160
Centra handlowe 978 421 645 014
Nieprzypisane 572 737 1261280 4 83
preve 2 min pln
Razem 3978 640 3852 960

taczna wartosé¢ zobowigzan na
31.12.2018 r.

PRZYPISANIE ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW [TYS. PLN]

3112.2017 - dane

31.12.2018 przeksztatcone

Mieszkania 404 650 137 097
Biura 529 464 547 432
Centra handlowe 334107 83692
Nieprzypisane 1214 960 1494 836
Razem 2483181 2263 057
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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
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 112 906 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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13.1 Mieszkania

Legenda:

PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan.

Sprzedaz - pozycja dotyczy wytacznie umow

przedwstepnych.

Przewidywany budzet zawiera wartos¢ gruntu,
koszty projektowania, wykonawstwa, nadzoréw
zewnetrznych. Nie zawiera kosztéw utrzymania
zapasow, kosztéw odsetkowych oraz aktywo-

PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE

wanych kosztéw finansowych, marketingu oraz
catosciowych kosztéw osobowych zwigzanych

z przedsiewzieciem inwestycyjnym, ktére Spotka
szacuje na ok. 6% podanej wartosci budzetu.

Poziom Przewi-
sprzedazy dywany Poniesione Planowane

PUM Liczba [% sprzeda- Planowane budzet naktady Rozpoczecie zakornczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan nych lokali]  przychody [mIn PLN] [%] budowy budowy
Dom pod Wilga Il 4 600 63 100% 41,8 28,6 90% Il kw. 2017 | kw. 2019
Krakoéw, ul. Spiska
Rydla 32 5700 95 92% 48,3 36,5 58% | kw. 2018 11l kw. 2019
Krakoéw, ul. Rydla
Osiedle Jarzebinowe V 8100 145 55% 42,8 34,0 61% IV kw. 2017 11l kw. 2019
todz, ul. Okopowa
Osiedle Jarzebinowe VI 3300 52 12% 20,0 15,6 30% IV kw. 2018 I kw. 2020
todz, ul. Okopowa
Nowa Dzielnica 5300 87 45% 29,6 22,8 84% 11l kw. 2017 Il kw. 2019
todz, ul. Wodna
Osiedle Jasminowe IV 5300 103 53% 32,3 23,4 31% Il kw. 2018 I kw. 2020
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa Il 4 600 94 100% 24,8 20,7 40% IV kw. 2017 11l kw. 2019
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa Il 5600 105 100% 30,9 25,4 35% IV kw. 2017 IV kw. 2019
Poznan, ul. Sielawy
Browary Warszawskie B 10 500 190 100% 125,0 79,4 64% IV kw. 2017 11l kw. 2019
Warszawa, ul. Grzybowska
Browary Warszawskie C 6 900 4 100% 91,7 541 62% 1V kw. 2017 Il kw. 2019

Warszawa, ul. Grzybowska
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PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE

Poziom Przewi-
sprzedazy dywany Poniesione Planowane
PUM Liczba [% sprzeda- Planowane budzet naktady Rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan nych lokali]  przychody [mIn PLN] [%] budowy budowy
Browary Warszawskie E 6 100 82 2% 18,9 78,0 16% IV kw. 2018 IV kw. 2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Widoki Mokotow 4 800 87 38% 68,4 50,6 48% IV kw. 2017 | kw. 2020
Warszawa, ul. Putawska
Osiedle Reset | 7 300 164 75% 66,2 55,1 68% IV kw. 2017 IV kw. 2019
Warszawa, ul. Tasmowa
Osiedle Reset Il 12 200 253 23% 16,4 96,5 22% IV kw. 2018 IV kw. 2020
Warszawa, ul. Tasmowa
Moje Miejsce | 13 300 251 5% 129,5 96,5 35% Il kw. 2018 Il kw. 2020
Warszawa, ul. Beethovena
Zebra 11 300 233 96% 76,0 55,3 66% 11l kw. 2017 Il kw. 2019
Wroctaw, ul. Zaktadowa
Grota 111 etap Il 2 600 53 28% 16,2 12,6 38% IV kw.2018 IV kw. 2019
Wroctaw, ul. Grota-Roweckiego
Ogrody Graua 4 000 57 4% 44 32,3 24% 1V kw. 2018 I kw. 2020
Wroctaw, ul. Gdariska
Razem 121 500 2228 1122,9 817,4
PROJEKTY MIESZKANIOWE W PRZYGOTOWANIU
Planowane Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane
PUM Liczba przychody ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt [mkw.] mieszkan [min PLN] [mIn PLN] [%] budowy budowy
Wita Stwosza | 13 800 252 1272 93] 19,9% IV kw. 2019 Il 'kw. 2021
Krakow, ul. Wita Stwosza
Wita Stwosza Il 12 200 219 12,4 84,0 19,7% IV kw. 2020 I 'kw. 2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
Rydléwka I* 5900 108 532 43 IV kw. 2019 I kw. 2021
Krakow, ul. Rydlowka
Osiedle Jarzebinowe VII 6 100 100 34,7 28,6 1,4% II'kw. 2019 I kw. 2021
todz, ul. Opolska
Osiedle Jarzebinowe VIl 6100 n4 36,1 28,7 10,7% I kw. 2020 IV kw. 2021
t&dz, ul. Okopowa
Apartamenty Esencja 12 600 260 13,6 872 18,3% I kw. 2019 IV kw. 2020
Poznan, ul. Garbary
Nasze Jezyce | 7 500 142 56,4 43,8 19,4% Il kw. 2019 I kw. 2021
Poznan, ul. Szczepanowskiego
Nasze Jezyce Il 8 000 168 60,4 471 14,2% I kw. 2019 I kw. 2021
Poznan, ul. Szczepanowskiego
Ordonal | 20 000 387 180,3 141,3 24,3% I kw. 2019 I kw. 2021
Warszawa, ul. Ordona
Ordonal ll 28 800 535 258,9 2029 24,4% I kw. 2020 I kw. 2022
Warszawa, ul. Ordona
Swobodna* 10 800 200 93, 68,1 IV kw. 2019 I kw. 2021

Wroctaw, ul. Swobodna
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PROJEKTY MIESZKANIOWE W PRZYGOTOWANIU

Planowane Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane
PUM Liczba przychody ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt [mkw.] mieszkan [min PLN] [min PLN] [%] budowy budowy
Minska* 11000 204 871 66,5 IV kw. 2019 II'kw. 2021
Wroclaw, ul. Miriska
Fuzja | 14 300 267 100,6 84,2 10,5% I kw. 2019 I kw. 2021
£odz, ul. Tymienieckiego
Fuzja ll 12 200 231 93,5 71,5 7.7% I kw. 2020 I kw. 2022
£ 6dz, ul. Tymienieckiego
Fuzja Il 6100 14 48,7 371 7.5% I kw. 2021 Il kw. 2023
todz, ul. Tymienieckiego
Naramowice - 18 MW | 12 000 222 73,3 59] 53% Il kw. 2019 Il kw. 2021
Poznan, ul. Sielawy
Naramowice - 18 MW 1| 8 500 153 515 41,2 2,3% I kw. 2020 I kw. 2022
Poznan, ul. Sielawy
Naramowice - 18 MW I 8 300 142 50,3 43,0 2,0% | kw. 2021 I kw. 2023
Poznan, ul. Sielawy
Towarowa 22** 18 400 261 3245 216,5 13,4% 2021/2022 -
Warszawa, ul. Towarowa
Razem 222 600 4 079 1955,8 1487,0

* dziatki zakupione w 2019 r,, dlatego na 31 grudnia 2018 r. brak poniesionych naktadéw

** Joint venture z EPP w proporcjach 30:70%
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13.2 Mieszkania na wynajem Resi4Rent

Legenda:

PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan.

Przewidywany budzet zawiera wartos$¢ gruntu,

koszty projektowania, wykonawstwa, nadzoréw

zewnetrznych, koszty finansowe oraz 6% wyna-

grodzenia za prowadzenie projektu przez Echo

Investment. Nie zawiera kosztéw marketingu.

PROJEKTY DO PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM RESI4RENT W BUDOWIE*

Planowane
roczne
przychody Przewidywa- Poniesione Planowane
PUM Liczba Z czynszow ny budzet naktady Rozpoczecie zakonczenie
Projekt [mkw.] mieszkan [min PLN] [min PLN] [%] budowy budowy
Rychtalska 11400 303 8,4 76,0 53% IV kw. 2017 I kw. 2019
Wroctaw, ul. Zaktadowa
Browary Warszawskie 19 000 451 16,5 187,0 35% IV kw. 2017 II'kw. 2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Wodna 7 800 21 4,9 522 50% IV kw. 2017 IV kw. 2019
taodz, ul. Wodna
Kepa Mieszczanska 9 300 270 6,8 76,0 34% I kw. 2018 I kw. 2020
Wroctaw, ul. Dmowskiego
Razem 47 500 1235 36,6 391,2

* Projekty te sg objete przedwstepna umowa sprzedazy do grupy Resi4Rent.

PROJEKTY DO PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM RESI4RENT W PRZYGOTOWANIU

Planowane
roczne
przychody Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane
PUM Liczba Z cZynszow ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt [mkw.] mieszkan [mIn PLN] [min PLN] [%] budowy budowy
Woronicza 8 000 229 6,3 61,5 20% I kw. 2019 I kw. 2021
Warszawa, ul. Woronicza
Tasmowa 13 300 372 10,9 13,0 15% I kw. 2019 IV kw. 2020
Warszawa, ul. Tasmowa
Szczepanowskiego 5300 160 3,8 43,0 15% I kw. 2019 Ikw. 2021
Poznan, ul. Szczepanowskiego
Wita Stwosza 8 000 241 6,1 64,0 15% Il kw. 2020 Il kw. 2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
Towarowa 22** 16 300 444 14,7 144,5 18% 2021/2022
Warszawa, ul. Towarowa
Razem 50 900 1446 41,8 426,0

**Joint venture z EPP w proporcjach 30:70%
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13.3 Biura i hotele

Legenda:
GLA - (gross leasable area) catkowita po- Przewidywany budzet zawiera wartos¢ gruntu, przychodoéw za okresy bezczynszowe (master
wierzchnia wynajmu. koszty projektowania, wykonawstwa i nadzoréw lease), udziatu w zyskach (profit share) oraz
NOI - (net operating income) - dochdd ope- zewnetrznych. Nie zawiera kosztéw osobowych kosztow sprzedazy projektéw. Koszty te wyste-
racyjny netto przy zatozeniu petnego zwigzanych z przedsiewzieciem, kosztéw mar- puja tylko w przypadku niektdrych projektdw.
wynajmu oraz przecietnych rynkowych ketingu, wynajmu i finansowych, ktdre Spdtka
stawek najmu. szacuje na ok. 7% podanej wartosci budzetu. Do-
ROFO - (right of first offer) - prawo do ztozenia datkowo nie zawiera kosztéw pomniejszajgcych
pierwszej oferty wartosc sprzedazy (cene), tj. zabezpieczenia
PROJEKT BIUROWY W EKSPLOATACJI
Rozpoznany
Planowane Przewi- Ponie- zysk z wyce-
Poziom przychody dywany sione Zakon- ny wartosci
GLA wynajecia NOI budzet naktady czenie godziwej*
Projekt / adres [mkw.] [%] [min EUR] [min PLN] [%] budowy [min PLN] Uwagi
O3 Business Campus llI 18 800 30% 3,2 121,5 70% | kw. 2018 42,8 przedwstepna umowa
Krakoéw, ul. Opolska sprzedazy do EPP
Biura przy Bramie (Browary J) 15 700 94% 3,8 158,6 80% IV kw. 2018 106,5 umowa ROFO z Glo-
Warszawa, ul. Grzybowska balworth Poland,
przedwstepna umowa
sprzedazy do GLL Real
Estate Partners
Razem 34500 7,0 280,1 149,3

* Rozpoznany zysk z wyceny wartosci godziwej jest pomniejszony o zobowigzanie do podziatu zysku (profit share) i rezerwe na zabezpieczenie okreséw
bezczynszowych (master lease). Zmiana wartosci godziwej, prezentowana w nocie 5 Skonsolidowanego raportu rocznego Grupy Kapitatowej Echo

Investment za 2018 r., nie jest pomniejszana o to zobowigzanie i rezerwe.

PROJEKTY BIUROWE W BUDOWIE

Planowa- Przewi- Rozpoznany
ne przy- dywany  Ponie- Planowane zysk z wyce-
Poziom chody budzet sione Rozpo- zakon- ny wartosci
GLA wynaje- NOI [mIn [mIn naktady czecie czenie godziwej*
Projekt / adres [mkw.] cia[%] EUR] PLN] [%] budowy budowy [min PLN] Uwagi
Moje Miejsce | 18 700 64% 34 148,9 63% Il kw. 2017 Il kw. 2019 15,8 umowa ROFO
Warszawa, ul. Beethovena z Globalworth Poland
Face 2 Face | 20 500 30% 3,7 153,9 21% Il kw. 2018 IV kw. 2019 53
Katowice, ul. Grundmanna
Biura przy Willi i Biura 46 000 23% 10,4 483,0 21% I kw. 2018 Il kw. 2020 103,4
przy Warzelni
(Browary KGH)
Warszawa, ul. Grzybowska
West 4 Business Hub | 15 600 0% 2,6 12,6 15% IV kw. 2018 Il kw. 2020 -
Wroctaw, ul. Na Ostatnim
Groszu
Face 2 Face Il 26 500 0% 4,6 195,4 16% IV kw. 2018 IV kw. 2020 -
Katowice, ul. Grundmanna
Razem 127 300 24,7 1093,8 124,5

* Rozpoznany zysk z wyceny wartosci godziwej jest pomniejszony o zobowigzanie do podziatu zysku (profit share) i rezerwe na zabezpieczenie okreséw
bezczynszowych (master lease). Zmiana wartosci godziwej, prezentowana w nocie 5 Skonsolidowanego raportu rocznego Grupy Kapitatowej Echo Invest-

ment za 2018 r., nie jest pomniejszana o to zobowigzanie i rezerwe.
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PROJEKTY BIUROWE W PRZYGOTOWANIU

Planowane
przychody Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane
GLA NOI [mIn ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Moje Miejsce Il 16 900 2,9 128,8 23% I kw. 2019 Il kw. 2020 umowa ROFO
Warszawa, ul. Beethovena z Globalworth Poland
React 15 000 2,4 101,9 12% ' kw. 2019 Il kw. 2020
£ddz, ul. Pitsudskiego
Solidarnosci 30 600 50 211 N% 1V kw. 2019 IV kw. 2021
Gdansk, ul. Nowomiejska
Wroctaw, ul. Powstaricéw Slaskich 36 400 6,4 284.,6 18% I kw. 2019 I kw. 2021
Wita Stwosza 23 400 4] 1778 20% I kw. 2020 I 'kw. 2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
Towarowa 22 60 700 14,7 780,7 14% 2021/2022 Joint venture z EPP
Warszawa, ul. Towarowa w proporcjach 30:70%
Razem 183 000 35,5 1684,9
PROJEKT HOTELOWY W PRZYGOTOWANIU
Planowane
przychody Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane
GLA NOI [mIn ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Towarowa 22 18 900 51 288,6 12% 2021/2022 Joint venture z EPP w
Warszawa, ul. Towarowa proporcjach 30:70%
Razem 18 900 5,1 288,6
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13.4 Centra handlowe

Legenda:

GLA - (gross leasable area) catkowita po- Przewidywany budzet zawiera wartosc¢ gruntu, datkowo nie zawiera kosztow pomniejszajacych
wierzchnia wynajmu. koszty projektowania, wykonawstwa i nadzoréw wartosc sprzedazy (cene), tj. udziatu w zyskach

NOI - (net operating income) - dochdd ope- zewnetrznych. Nie zawiera kosztéw osobowych (profit share) oraz kosztéw sprzedazy projek-
racyjny netto przy zatozeniu petnego zwigzanych z przedsiewzieciem, kosztéw mar- tow. Koszty te wystepujg w tylko w przypadku
wynajmu oraz przecietnych rynkowych ketingu, wynajmu i finansowych, ktdre Spdtka niektorych projektow.
stawek najmu. szacuje na ok. 7% podanej wartosci budzetu. Do-

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

pierwszej oferty

PROJEKT HANDLOWY W EKSPLOATACJI

Rozpozna-

Planowa- ny zysk

ne przy- Ponie- Z wyceny

Poziom chody Przewidywa- sione Zakon- wartosci

GLA wynaje- NOI[mIn ny budzet naktady czenie godziwej*
Projekt / adres [mkw.] cia [%] EUR] [mIn PLN] [%] budowy [min PLN] Uwagi
Libero 44 900 99% 9,5 3778 92% IV kw. 2018 183,7 umowa ROFO z EPP

Katowice, ul. Kosciuszki
Razem 44 900 9,5 377.8 183,7

* Rozpoznany zysk z wyceny wartosci godziwej jest pomniejszony o zobowigzanie do podziatu zysku (profit share) i rezerwe na zabezpieczenie okreséw
bezczynszowych (master lease). Zmiana wartosci godziwej, prezentowana w nocie 5 Skonsolidowanego raportu rocznego Grupy Kapitatowej Echo Invest-

ment za 2018 r,, nie jest pomniejszana o to zobowigzanie i rezerwe.

PROJEKT HANDLOWY W BUDOWIE

Rozpozna-

Planowa- ny zysk

ne przy- Ponie- Planowa- Z wyceny

Poziom chody Przewidywa- sione Rozpo- ne zakon- wartosci

GLA wynaje- NOI[mIn ny budzet naktady czecie czenie godziwej
Projekt / adres [mkw.] cia [%] EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy [min PLN] Uwagi
Galeria Mtociny 84 800 94% 22,1 1268,6 77% IV kw. 2016 Il kw. 2019 73,6* Joint venture
Warszawa, ul. Zgrupowania AK z EPP w propor-
"Kampinos" cjach 30:70%

Razem 84 800 22,1 1268,6 73,6*

* Jest to 30% udziatu w zysku netto spdtek celowych.
PROJEKT HANDLOWY W PRZYGOTOWANIU
Planowa-
ne przy- Ponie-
chody Przewidywa- sione Rozpo- Planowane
GLA NOI [mIn ny budzet naktady czecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Towarowa 22 116 500 39]1 19331 16% 2021/2022 Joint venture z EPP w docelowych
Warszawa, ul. Towarowa proporcjach 30:70%
Razem 116 500 39,1 1933,1
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13.5 Bank ziemi

Legenda:
GLA - (gross leasable area) catkowita po-
wierzchnia wynajmu.

PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan.

PROJEKTY NA WCZESNYM ETAPIE PRZYGOTOWANIA

Projekt

Powierzchnia
dziatki [mkw.]

Potencjat
GLA/PUM [mkw.]

Uwagi

£6dz, ul. Tymienieckiego
Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu
Warszawa, ul. Chtodna/Wronia
£6dz, ul. Kilinskiego

Katowice, ul. Piotra Skargi
Krakéw, Al. Pokoju / ul. Fabryczna
Wroctaw, ul. Swobodna

Poznan, ul. Hetmanska

Krakow, ul. Zelazna/Wita Stwosza

Nieruchomos¢

59 800

32 300

600

9 500

3700

14 900

7 900

65 300

3200

Razem 197 200

55 400

55 000

1100

35000

22 000

38 000

23200

80 000

6100

315 800

GRUNTY INWESTYCYJNE

Powierzchnia
dziatki [mkw.]

dziatka pod biura i ustugi
dziatka pod biura
dziatka pod mieszkania
dziatka pod biura
dziatka pod biura
dziatka pod biura

dziatka pod biura

dziatka pod mieszkania, biura i ustugi

dziatka pod funkcje ustugowa

Uwagi

Poznan, Pamigtkowo
Poznan, Naramowice
Koszalin, Krakusa i Wandy
Katowice, Jankego

Poznan, Sotacz

tédz, Okopowa

Zabrze, Miarki

Warszawa, ul. Konstruktorska
Radom, Beliny

Warszawa, Woronicza

CHO 73
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874 200

230 300

39 300

26 200

17 300

9800

8100

7 200

6 300

5100

Razem 1223 800

przedwstepna umowa sprzedazy

przedwstepna umowa sprzedazy

dziatka z przeznaczeniem na akademiki Student House

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



Gtowne inwestycje w 2018 r.
- zakupy nieruchomosci

NIERUCHOMOSCI ZAKUPIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT W 2018 R.

Data zawarcia Forma prawna Powierzchnia Potencjat
transakcji Adres nieruchomosci Dziatki nieruchomosci
1kw. 2018 Krakdw, ul. Zelazna i Wita Stwosza prawo uzytkowania 7.2 tys. mkw. Dziatka pozwala powiekszyc¢

projekt wielofunkcyjny
0 25 tys. mkw. powierzchni

wieczystego oraz wtasnosc

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

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

4 kw. 2018 Krakow, Al. Pokoju / ul. Fabryczna prawo uzytkowania 14,9 tys. mkw. 38 tys. mkw. powierzchni biurowej

1200..

wieczystego

W 2018 r. grupa Echo Investment zakupi-
ta nieruchomosci z przeznaczeniem pod
zabudowe o potencjale ok. 106 tys. mkw
powierzchni biurowej i mieszkaniowe;j.
taczna wartosc¢ transakcji wyniosta blisko
130 min zt. Od poczatku 2019 r. zakupita
kolejne nieruchomosci, ktérych poten-
cjat wynosi ok. 70 tys. mkw. powierzchni
mieszkan i biur, a taczna wartos¢ transakcji
- ok. 84 min zt.

Dodatkowo umowami przedwstepnymi
zabezpieczony jest zakup dziatek pod
kolejne 65 tys. mkw. powierzchni miesz-
kaniowej.

planistycznych i wytycznych obowigzuja-
cych na date zakupu. Ostatecznie wyko-
rzystanie kazdej nieruchomosci jest usta-
lane na pdzniejszym etapie przygotowania
projektéw, z uwzglednieniem aktualnych
dokumentdw planistycznych, uzgodnien,
potencjatu rynku oraz ostatecznie przy-
jetych koncepcji projektow.

Spotka systematycznie sprzedaje nieru-
chomosci, ktore sg zbedne z punktu wi-
dzenia realizacji strategii. Zbyta wszystkie
zagraniczne nieruchomosci, a takze zde-
cydowang wiekszos¢ aktywoéw przezna-
czonych do sprzedazy w Polsce. taczna

Wartosé gruntu na 1 mkw. powierzchni najmu kwota uzyskana z tych transakcji w 2018 r.
lub sprzedazy mozliwej do wybudowania na Potencjat zakupionych nieruchomoscijest  wynosi ok 110 min zt.

dziatkach zakupionych w 2018 r. szacowany na podstawie dokumentéw
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Rynki zbytu i zroédta
zaopatrzenia w materiaty,
towary i ustugi

Rynki zbytu

Wszystkie projekty realizowane w 2018 r.
przez Echo Investment i spotki z Grupy,
byty zlokalizowane w Polsce. Zgodnie ze
strategig, Echo Investment wycofato sie
z projektdw poza granicami kraju.

Kontrahenci

Gtownymi kontrahentami Echo Investment
S.A. oraz spotek z jej Grupy Kapitatowej sg
podmioty, z ktdrymi Spotka i Grupa wspot-
pracujg przy realizacji projektéw dewelo-
perskich (wykonawcy i dostawcy). Udziat
kontrahentédw mierzony jest wartoscig
zawartych transakcji (kupna lub zlecenia)
do przychodow Grupy.

* Zdarzenie jednorazowe, dotyczy transakcji za-
kupu od Politechniki Swietokrzyskiej nierucho-
mosci pod parkingiem Galerii Echo w Kielcach
zawartej w 3 kwartale 2018 r. i odsprzedania jej
do grupy EPP N.V. Dla grupy Echo Investment
transakcja byta neutralna i wypetniata zobowia-
zanie podjete w 2016 r. przy sprzedazy Galerii
Echo. W ramach projektu wydzielenia grupy
EPP ze struktur Echa.

NAJWIEKSI KONTRAHENCI GRUPY KAPITALOWEJ
ECHO INVESTMENT S.A. W 2018 R.

Wartos$¢ obrotéw

Kontrahent [mIn PLN]
Eiffage Polska Serwis Sp. z o.0. 101,2
Atrium Verde Eko Park S.A. Sp.K. 91,4
Politechnika Swietokrzyska* 85,5
EPP - Galeria Echo Sp. z 0.0. Sp.K.* 576
Erbud S.A. 514
Przedsiebiorstwo Budownictwa Drogowo-Inzynieryjnego S.A. 45,4
Fabet-Konstrukcje Sp. z o.0. 42,6
Mota-Engil Central Europe S.A. 371
Szydlik Budownictwo Sp. z o.o. 29,6
M&J Bud Invest Sp. z 0.0. Sp.K. 276
IREEF - Q22 Propco Sp. z o.0. 26,9
Modzelewski & Rodek Sp. z o.0. 26,6
Reconal Sp. z o.0. 25,7
Kserkop Sp. z 0.0. 25,3
TKS Sp. z o.0. 24
Re-Bau Sp. z o.0. 24,0
Pragma Sp. z o.0. 22,4
Buma Factory Sp. z 0.0. Sp.K. 21,4
Euroklimat Sp. z 0.0. Sp.K. 19,5
Mostostal Warszawa S.A. 19,4
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Klienci

Klientami Echo Investment lub spdtek z Grupy sa
podmioty, na rzecz ktdérych swiadczone sg ustugi za-
rzadzania realizacjg inwestycji oraz podmioty, ktérym
Spditka lub spotki z Grupy sprzedajg nieruchomosci

(zazwyczaj gotowe inwestycje biurowe lub handlo-
we). Osobna grupa kontrahentdw sa klienci (zwykle
indywidualni) kupujacy mieszkania.

NAJWIEKSI ODBIORCY UStUG GRUPY KAPITALOWEJ
ECHO INVESTMENT S.A. W 2018 R.

Wartos$¢ obrotéw

Klient [mIn PLN]
Warburg-Hih Invest Real Estate Gmbh 2975
Flaxton Investments Sp. z 0.0. Sp.K. m,6
EPP - Galeria Echo Sp. z 0.0. Sp.K.* 86,7
IREEF - Q22 Propco Sp. z 0.0. 774
Politechnika Swietokrzyska* 59,8
R4R Warszawa Browary Sp. z o.0. 44,5
R4R Wroctaw Rychtalska Sp. z o.o. 32,3
DSV Real Estate Warsaw Sp. z o.0. 277
Ventry Investments Sp. z 0.0. Sp.K. 272
BNY Mellon (Poland) Sp. z o.o. 271
Berea Sp. z o0.0. 26,7
R4R £6dz Wodna Sp. z o.0. 20,9
R4R Wroctaw Kepa Sp. z o.0. 18,0
Novaform Polska Sp. z o.0. 179

* Zdarzenie jednorazowe, do-
tyczy transakcji zakupu od
Politechniki Swietokrzyskiej
nieruchomosci pod parkin-
giem Galerii Echo w Kielcach
zawartej w 3 kwartale 2018 r.
i odsprzedania jej do grupy
EPP N.V. Dla grupy Echo
Investment transakcja byta
neutralna i wypetniata zobo-
wigzanie podjete w 2016 r.
przy sprzedazy Galerii Echo.
W ramach projektu wydzie-
lenia grupy EPP ze struktur
Echa.
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Znaczace dla dziatalnosci
Spotki i Grupy umowy
zawarte w 2018 r.

16.1 Umowy znaczace dla dziatalnosci Echo Investment S.A.

Data

Strony umowy

UMOWY ZNACZACE DLA DZIALALNOSCI ECHO INVESTMENT S.A.

Przedmiot umowy

21.05.2018

25.05.2018

26.07.2018

21.08.2018

14.09.2018

28.11.2018

CHO

investment

Echo Investment S.A. oraz R4R S.a r.l, spotka kon-
trolowana przez fundusz zarzadzany przez jedne-
go z wiodacych menadzeréow inwestycyjnych

Echo Investment S.A. oraz jego podmioty zalezne
jako sprzedajgcy oraz podmioty z grupy Global-
worth Poland jako kupujacy

Echo Investment S.A. wraz ze swoimi spdtkami
zaleznymi jako sprzedajgcy oraz EPP N.V. wraz ze
swoimi spotkami zaleznymi jako kupujacy

Echo Investment S.A. wraz ze swoimi spdtkami za-
leznymi jako sprzedajacy oraz Warburg-HIH Invest
Real Estate wraz ze swoimi spdtkami zaleznymi
jako kupujacy

Echo Investment S.A. oraz spotki z grupy Echo
Investment (Dellia Investments - Projekt Echo -
115 Sp. z 0.0. Sp.k.; Projekt Echo - 137 Sp. z 0.0
Echo-Property Poznan 1Sp. z 0.0.) jako sprzedaja-
cy oraz spotki zalezne R4R Poland Sp. z 0.0. (R4R
Warszawa Browary Sp. z 0.0.; SO SPV 103 Sp.

z 0.0.; R4R Wroctaw Kepa Sp. z 0.0.; SO SPV 101
Sp. z 0.0.) jako kupujgcy

Echo Investment S.A. wraz ze swoimi spdtkami
zaleznymi jako sprzedajgcy oraz GLL Real Estate
Partners wraz ze swoimi spotkami zaleznymi jako
kupujacy

Umowa joint venture o utworzeniu wspodlnego
przedsiewziecia - spdtki do zarzadzania i rozwoju
platformy mieszkan na wynajem

Ostateczna umowa sprzedazy biurowca West Link
we Wroctawiu

Ostateczna umowa sprzedazy biurowca Symetris
Business Park Il w £odzi

Ostateczna umowa sprzedazy biurowca Sagitta-
rius Business House we Wroctawiu

Przedwstepne umowy sprzedazy budowanych
projektéow mieszkaniowych z przeznaczeniem na
wynajem: Browary Warszawskie w Warszawie,
Rychtalska | Kepa Mieszczanska we Wroctawiu
oraz Wodna w todzi.

Przedwstepna umowa sprzedazy biurowca Biura
przy Bramie (Browary Warszawskie J) w Warsza-
wie.
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16.2 Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Spotka nie posiada zadnych informacji na temat znaczgcych dla jej dziatal-
nosci umow zawartych w 2018 r. pomiedzy akcjonariuszami.

16.3 Umowy ubezpieczenia

UMOWY UBEZPIECZENIA ECHO INVESTMENT S.A.

STAN NA 31 GRUDNIA 2018 [TYS. PLN]

Przedmiot ubezpieczenia Ubezpieczyciel Suma ubezpieczenia
Polisy majatkowe Compensa TU S.A. VIG 82 951
Polisy odpowiedzialnosci cywilnej Compensa TU S.A. VIG, PZU S.A. 35108
Polisy ryzyk budowlano-montazowych Compensa TU S.A. VIG 156 821
Razem 274 880

UMOWY UBEZPIECZENIA GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT

STAN NA 31 GRUDNIA 2018 [TYS. PLN]

Przedmiot ubezpieczenia Ubezpieczyciel Suma ubezpieczenia

Polisy majatkowe Compensa TU S.A. VIG 739 555

Polisy odpowiedzialnosci cywilnej Compensa TU S.A. VIG; Generali TU S.A; 39143
STU ERGO HESTIA TU.S.A.

Polisy ryzyk budowlano-montazowych Compensa TU S.A. VIG 1270 692

Razem 2 049 390

16.4 Umowy wspotpracy lub kooperacji

20 lipca 2018 r. Echo Investment nabyto 30% udziatéw upowazniajgcych
do wykonywania 30% gtosow w spdtce R4R Poland Sp. z 0.0. - wspdlnym
przedsiewzieciu, podczas gdy spdtka R4R S.a.r.l. kontrolowana przez fundusz
zarzadzany przez jedna z czotowych firm zarzadzajgcych inwestycjami na
Swiecie nabyta pozostate 70% udziatow i gtosow. Jednoczesnie wspdlnicy
zawarli umowe regulujaca zasady tadu korporacyjnego wspdlnego przedsie-
wziecia. Celem umowy jest stworzenie pierwszej w Polsce prywatnej, insty-
tucjonalnej platformy mieszkan na wynajem - Resi4Rent. Echo Investment
bedzie odpowiedzialne za planowanie, projektowanie i realizacje inwestycji
deweloperskich, ktore wejdg do platformy. R4R Poland Sp. z o.0. bedzie
samodzielnie zarzadzato gotowa platforma Resi4Rent.
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Najwazniejsza role w strukturze Grupy petni Echo
Investment S.A., ktéra nadzoruje, wspdtrealizuje i za-
pewnia srodki finansowe na realizacje prowadzonych
projektédw deweloperskich. Spodtki wehodzace 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 metodag
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 o0.0. 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 o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
5 City Space - GP Sp. z o0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
6 Supersam City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o0.0.
7 Rondo 1 City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
8 Plac Unii City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
9 City Space Management Sp. z o.o. Warszawa 100% Echo Investment S.A.

10 Cornwall Investments Sp. z 0.0. 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 o.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.o. 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 o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
17 Echo - Arena Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
18 Echo - Aurus Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
19 Echo - Babka Tower Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
20 Echo - Babka Tower Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Gleann Sp. z o.0.
21 Echo - Browary Warszawskie Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
22 Echo - Browary Warszawskie Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
23 Echo - Galaxy Sp. z o.0. 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.o0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
28 Echo - Opolska Business Park Sp. z o.0. Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z o.0.
29 Echo - Property Poznan 1Sp. z o.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
30 Echo-SPV 7 Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
31 Tryton - City Space GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
32 Echo Investment ACC - Grupa Echo Sp. z 0.0. 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 o.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 o0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
40 Galeria Tarnéw - Grupa Echo Sp. z 0.0. 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.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
43 GRO Nieruchomosci Sp. z o.0. 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 o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
46 Kielce - Grupa Echo Sp. z o0.0. 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 0.0. 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 0.0.
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 o.0.
55 Pod Klonami - Grupa Echo Sp. z 0.0. 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 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S A.
58 Princess Investment Sp. z o.o0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
59 Projekt - Pamigtkowo Sp. z o.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 0.0. 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 0.0. 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 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
74 Projekt 22 - Grupa Echo Sp. z 0.0. 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 0.0. 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.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 Projekt Echo - 108 Sp. z o.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 o.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 o0.0. 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 o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88 Projekt Echo - 122 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 Projekt Echo - 123 Sp. z o.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 o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
93 Projekt Echo - 130 Sp. z o.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 o.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 o0.0. 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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JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
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 o.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
102 Projekt 140 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
103 Aquarius - City Space - GP Sp. z o0.0. 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 0.0. 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 o.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 o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
111 Projekt Echo - 93 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
112 Projekt Echo - 99 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
113 Projekt K-6 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
114 Projekt Naramowice - Grupa Echo Sp. z o.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 0.0. Sp. k. Warszawa 100% Gosford Investments Sp. z o.0.
129 Tasmowa - Projekt Echo - 116 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
130 Tryton - Projekt Echo - 127 Sp. z 0.0. 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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JEDNOSTKI WSPOLZALEZNE:

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
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.

17.2 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 siedzibg w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 14.02.2018 5000 PLN

2 Projekt 148 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp.k. z siedzibg w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 14.02.2018 5 000 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 o0.0. 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 spdtce 25.05.2018 1000 000 PLN

w Kielcach

2 Elissea Investments Sp. z 0.0 z siedzibg w Warszawie Zbycie 100% udziatow w spdtce 25.05.2018 5 000 PLN
3 Projekt Echo - 114 Sp. z o0.0. z siedziba w Kielcach Zbycie 100% udziatow w spodtce 25.05.2018 30 000 PLN
4 Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. z siedziba Zbycie 100% udziatow w spdtce 30.08.2018 22 598 000 PLN

w Budapeszcie
5 Echo - Klimt House Sp. z 0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow
6 Projekt Echo - 96 Sp. z o0.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow
7 Projekt Echo - 100 Sp. z o.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow
8 Projekt Echo - 77 Sp. z o0.0. w likwidacji z siedziba w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow

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

10 Mena Investments Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow
11 Projekt Echo - 95 Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Kielcach Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow
12 Barconsel Holdings Ltd Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow
13 Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito Kft. Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow

21.09.2018
21.09.2018
24.09.2018
25.09.2018

25.09.2018

80 000 PLN

25 000 PLN

100 OO0 PLN

50 000 PLN

70 000 PLN

26.09.2018 1180 000 PLN

27.09.2018

3110.2018

60 000 PLN

106 824 PLN

3112.2018 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 spotce 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 spdétki 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 spdtki 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 spdtki 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 spdtki 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 spdtki 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 spdtki 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 spdtki 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 udziatow spotki 28.11.2018

z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S.A.
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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 spdtki 2811.2018
z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S A.

52 Gosford Investments Sp. z o.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spdtki 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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18.1 Obligacje
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI NA 31.12.2018 R. [TYS. PLN]

Obligacje dla inwestoréw instytucjonalnych

Wartosc¢ Termin Warunki
Seria Kod ISIN Bank / dom maklerski emisji wykupu oprocentowania Zabezpieczenia Rynek notowan
1/2014 PLECHPS00134 mBank S.A. 100 000 19.02.2019* WIBOR 6M BRAK  ASO CATALYST
+ marza 3,6%
2/2014 PLECHPS00159 mBank S.A. 70 500 15.05.2019 WIBOR 6M BRAK  ASO CATALYST
+ marza 3,6%
1/2016 PLECHPS00209 mBank S.A. 100 000  1811.2020 WIBOR 6M BRAK  ASO CATALYST
+ marza 3,0%
1/2017 PLECHPS00225 mBank S.A. 155 000  31.03.2021 WIBOR 6M BRAK  ASO CATALYST
+ marza 2,9%
2/2017 PLECHPS00258 mBank S.A. 150 000 30.11.2021 WIBOR 6M BRAK  ASO CATALYST
+ marza 2,9%
1/2018 PLECHPS00282 mBank S.A. 140 000 25.04.2022 WIBOR 6M BRAK  ASO CATALYST
+ marza 2,9%
Razem 715 500
Obligacje dla inwestoréw indywidualnych
Emisja seriiE PLECHPS00217 DM PKO BP S.A. 100 000 06.07.2021 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
+ marza 2,9% CATALYST
Emisja serii F PLECHPS00233 DM PKO BP S.A. 125 000 1110.2022 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
+ marza 2,9% CATALYST
Emisja serii G PLECHPS00241 DM PKO BP S.A. 75000 2710.2022 WIBOR 6M + mar- BRAK rynek regulowany
za 2,9% CATALYST
Emisja seriiH PLECHPS00266 DM PKO BP S.A. 50 000 22.05.2022 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
+ marza 2,8% CATALYST
Emisja serii | PLECHPS00274 DM PKO Banku Polskiego 50 000 0811.2023 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
S.A., Noble Securities S.A. + marza 3,4% CATALYST
i Centralny Dom Maklerski
Pekao S.A.
Razem 400 000
Obligacje razem 1115 500

* Wykupione, zgodnie z terminem zapadalnosci.
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Po dacie bilansowej Spotka uplasowata 188 315 obliga-
cji serii J oraz 150 000 obligacji serii J2, ktére zostaty
wyemitowane na podstawie Prospektu Emisyjnego
zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego
16 kwietnia 2018 r. £gczna wartosé emisyjna uplaso-
wanych obligacji wyniosta 33 831500 zt. Subskrypcja
obligacji serii J trwata od 18 lutego do 1 marca 2019,
natomiast serii J2 - od18 lutego - 25 lutego 2019 .
Przydziat obligacji nastgpit 5 marca 2019 r.

Oprocentowanie obligacji serii J i J2 jest opar-
te o stawke WIBOR 6M powiekszong o marze 3,4
proc. Obligacje maja 4,5 roku zapadalnosci. 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.

Po dacie bilansowej, zgodnie z terminem wykupu
19 lutego 2019 r. Spdtka wykupita obligacje serii 1/2014
o wartosci nominalnej 100 min zt.

WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMISJI
OBLIGACJI

Srodki finansowe z wyemitowanych w 2018 r. przez
Echo Investment S.A. obligacji, zgodnie z Prospektem
emisyjnym lub innymi dokumentami emisyjnymi, zo-
staty przeznaczone na finansowanie biezgcej dziatal-
nosci Spotki oraz dalszego jej rozwoju. W szczegdlno-
$ci Spotka przeznacza je na nabywanie nieruchomosci
i realizacje projektdw - zaréwno bezposrednio przez
Spodtke, jak i przez spotki z Grupy.

18.2 Kredyty

LINIE KREDYTOWE ECHO INVESTMENT S.A. NA 31.12.2018 R. [TYS. PLN]

Kwota Stan Termin
Bank wg umowy zadtuzenia  Oprocentowanie sptaty Zabezpieczenie
PKO BP S.A.* 75 000 WIBOR ™M 30.10.2020 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. 75 000 50 000 WIBOR 3M 15.12.2019 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Santander Bank Polska S.A.** 100 000 WIBOR ™M 30.11.2020 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Raiffeisen Bank Polska S.A*** 62 000 WIBOR ™M 16.12.2019 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Razem 312 000**** 50 000

* Dostepna kwota kredytu na 31.12.2018 r. pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi 54,1 min PLN.
** W ramach limitu kredytowego w wysokosci 100 min PLN Spdétka ma przyznany sublimit na kredyt biezacy do kwoty 75 min PLN oraz
sublimit do kwoty 25 miIn PLN przeznaczony na gwarancje. Na 31.12.2018 r. wykorzystanie limitu na gwarancje wynosito 24,2 min PLN.

*** Na 31.12.2018 r. dostepna kwota kredytu pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi blisko 60 min PLN.

= W tym 25 min PLN limit gwarancyjny w Santander Bank Polska S.A. tgczna kwota limitéw kredytow biezacych i obrotowych na 31
grudnia 2018 r. wynosi 287 min PLN.

CHO
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KREDYTY INWESTYCYJNE GRUPY ECHO INVESTMENT NA 31.12.2018 R.

Stan

Podmiot zacia- Kwota kredytu wykorzystania Termin
gajacy kredyt Bank wg umowy kredytu Oprocentowanie sptaty Zabezpieczenia
Galeria Libero - Santander Bank 67 566 000 EUR 46 527 022 EUR Marza 10.04.2026 hipoteki, umowa o ustanowieniu
Projekt Echo 120 Polska S.A. / + EURIBOR 3M zastawow rejestrowych i finan-
Sp.z.0.0.Sp. K. Bank BGZ BNP ) sowych, petnomocnictwo do

: 12 000 000 PLN 4 235916 PLN Marza 10.07.2021 .
Paribas S.A. rachunkow bankowych, umowa
+ WIBOR ™M . .
podporzadkowania, o$wiadcze-
nie o poddaniu sie egzekucji,
umowa przelewu na zabezpie-
czenie praw i roszczen Kredyto-
biorcy z wybranych umoéw
Berea Santander Bank **56 100 000 EUR 34 372 326 EUR Marza 30.04.2025 hipoteki, umowa o ustanowieniu
Sp. z 0.0.* Polska S.A / + EURIBOR 3M zastawow rejestrowych i finan-
PKO BP S.A,, sowych, petnomocnictwo do
10 350 000 PLN 7 980 553 PLN Marza 30.04.2020 X
Bank Gospodarstwa rachunkdow bankowych, umowa
. + WIBOR ™M . .

Krajowego podporzadkowania, o$wiadcze-

Razem 123 666 000 EUR

22 350 000 PLN

80 899 348 EUR

12 216 469 PLN

nie o poddaniu sie egzekucii,
umowa przelewu na zabezpie-
czenie praw i roszczen Kredyto-
biorcy z wybranych umow

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

** Aneks nr 1z 17.10.2018 r. zwiekszyt kwote kredytu budowlanego do 56,1 min EUR (czes¢ przypadajgca na grupe Echo Investment).

Po spetnieniu okreslonych warunkéw kredyt budowlany zostanie skonwertowany na inwestycyjny o wartosci 56,7 min EUR.
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19.1 Gwarancje

Gwarant

GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
| SPOLKI Z GRUPY NA 31.12.2018 R.

Na rzecz

Wartos¢
[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 Aquarius Business House |
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A.

Skua Sp. z 0.0.

25800

do 30.07.2021

Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aguarius Business House I
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

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

Skarb Panstwa

45 466

do 22.05.2019

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

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

Skarb Panstwa

4 550

do 20.06.2019

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

Q22 - Projekt Echo
128 Sp. z 0.0. Sp.K. /
Echo Investment S.A.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.o0.

420 000

do 1512.2019

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

Santander Bank
Polska S.A.

Miasto Katowice

2676

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.

BGZ BNP Paribas S.A.

Miasto Katowice

2676

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.
/ PKO BP S.A.

IREEF - Q22 Propco
Sp. z o.0.

992

do 31.07.2019

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

Wystawiona w EUR.

Echo - Aurus
Sp. z 0.0.

Echo - Park Rozwoju
Sp. z 0.0. Sp.K.

760

do 28.02.2027

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki
Projekt 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 0.0.

Nobilis - Projekt
Echo 117 Sp. z o0.0.
Sp.K.

761

do 31.07.2027

Gwarancja zabezpieczajaca zobowigzania spotki
Projekt 137 - City Space GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgce
z umowy najmu zawartej 28.02.2017 r. Wystawiona w EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
I SPOLKI Z GRUPY NA 31.12.2018 R.

Wartos¢ Termin
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytutem
Echo - Aurus Ventry Investments 1196 do 09.04.2027 Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki
Sp. z 0.0. Sp. z 0.0. Sp.K. City Space - GP Sp. z 0.0. wynikajace z umowy
najmu zawartej 1210.2016 r. Wystawiona w EUR.
Raiffeisen Bank S.A.  Agentia Nationala de 2163 do 02.09.2019 Gwarancja zabezpieczajgca wykonanie zobowigzan
Administrare Fiscala spotki S.C. Echo Investment Project 1S.R.L.
Wystawiona w walucie RON.
Echo Investment S.A. IB 6 FIZAN / GPF 3 119131 do 3110.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan
FIZAN spotki Rosehill Investments Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy
programowej zawartej 31.08.2017 r. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Santander Bank Pol- 56 954 do daty Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizaci
ska S.A. / Bank BGZ konwersji kredytu projektu handlowego Libero w Katowicach.
BNP Paribas S.A. budowlanego na Wystawiona w EUR.

inwestycyjny

Echo Investment S.A. Santadner Bank 39 990 do daty Zabezpieczenie przekroczenia kosztow relizacji
Polska S.A. / PKO BP konwersji kredytu projektu Galeria Mtociny w Warszawie oraz
S.A./ Bank Gospo- budowlanego na zobowigzan spdtki Berea Sp. z 0.0. wynikajacych
darstwa Krajowego / inwestycyjny z umowy kredytu zawartej 1710.2017 r.
mBank S.A. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. Nobilis - Projekt 40 000 do 3110.2026 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane
Echo 117 Sp. z o.0. z biurowcem Nobilis we Wroctawiu.
Sp.K.

Echo Investment Novaform Polska 4 616 do 31.05.2019 Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki

S.A./PKO BP S.A. Sp. z 0.0. Duze Naramowice - Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. SKA

wynikajace z umowy zawartej 08.01.2018 r.

Echo Investment IB 14 FIZAN 88 334 do 24.05.2024 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan
S.A./PKO BP S.A. wynikajacych z umowy sprzedazy biurowca
West Link we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo - Aurus Sagittarius - Projekt 50 do 31.01.2024 Gwarancja za zobowigzania spdtki Echo Investment S.A.
Sp. z o.0. Echo-113 Sp. z o0.0. wynikajgce z umowy najmu zawartej 22.06.2018 r.

Sp.K. Wystawiona w EUR.
Sagittarius-Projek Warburg-HiH Invest 218 699 do 3110.2028 Gwarancja za zobowigzania wynikajgce z gwarancji jakosci
Echo - 113 Sp.z o.0. Real Estate GmbH budowlanej dotyczgcej biurowca Sagittarius we Wroctawiu.
Sp.k./Echo - SPV Wystawiona czesciowo w EUR.

7 Sp. z 0.0./Echo -
Aurus Sp. z 0.0./PKO

BP S.A.
Echo Investment S.A. A 19 Sp. z 0.0. 25 800 do czasu Gwarancja za zobowigzania spotki Projekt 22 - Grupa
wygasniecia Echo Sp. z 0.0. SKA wynikajgce z porozumienia
porozumienia sgsiedzkiego zawartego 4.07.2018 r. Wystawiona w EUR.
Echo-SPV 7 Sp. z 0.0. Ventry Investments 42 do 90 dni po Gwarancja za zobowigzania spdtki Echo Investment S.A.
Sp. z 0.0. Sp.K. zakonczeniu wynikajgce z umowy najmu zawartej 24.11.2017 r.
umowy najmu Wystawiona w EUR
Echo Investment S.A. Bank Polska Kasa 14147 do 30.06.2029 Gwarancja nieprzekroczenia kosztéw realizacji
Opieki S.A. projektéw mieszkaniowych
SPV 7 Sp.zo0.0./ R4R Wroclaw Kepa 82 818 do 31.07.2021 Gwarancja zwrotu zaliczkKi

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

Suma udzielonych 1219122
gwarancji

Z uwagi na fakt, ze w skonsolidowanym  wych, zobowigzania pozabilansowe z tego
bilansie sg juz wykazywane rezerwy na tytutu nie sg wykazywane w powyzszej
zobowiazania z tytutu gwarancji czynszo-  tabeli.
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ZMIANY W STRUKTURZE GWARANCJI WYSTAWIONYCH PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
I SPOLKI Z GRUPY W 2018 R.

Zmiana

Wystawione przez

Na rzecz

Data
zmiany

Wartos¢
[tys.]

Tytutem

wygasniecie

wygasniecie

wygasniecie

wygasniecie

wygasniecie

wygasniecie

wygasniecie

wygasniecie

udzielenie

udzielenie

udzielenie

udzielenie

udzielenie

udzielenie

CHO

investment

92

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

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

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

BGZ BNP Paribas
S.A.

Echo Investment S.A.

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

mBank S.A.

mBank S.A.

Bank Millenium S.A.

BGZ BNP
Paribas S.A.

PKO BP S.A.

BNY Mellon

(Poland) Sp. z 0.0.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.0.

Novaform Polska
Sp. z 0.0.

BNY Mellon
(Poland) Sp. z o.0.

Novaform Polska
Sp. z o0.0.

Novaform Polska
Sp. z 0.0.

Miasto Katowice

IB 14 FIZAN

Skarb Panstwa

06.03.2018

06.03.2018

29.05.2018

27.07.2018

21.08.2018

21.08.2018

1512.2018

31.12.2018

26.01.2018

30.01.2018

30.01.2018

08.02.2018

25.05.2018

21.06.2018

3 543 EUR

5489 PLN

7 300 PLN

1223 EUR

25700 PLN

3570 EUR

34 540 EUR

3053 PLN

3570 PLN

3 053 PLN

4 616 PLN

18 274 PLN

19 13 EUR

4 550 PLN

Zabezpieczenie zobowigzan spotki
Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0. Sp.k.
wynikajacych z umowy kredytowej
7z 16.06.2016 r. Wystawiona w EUR

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow
realizacji biurowca Nobilis we Wroctawiu

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow
realizacji biurowca West Link we Wroctawiu
oraz zobowigzan spotki West Gate Il - Pro-
jekt Echo - 114 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajacych
z umowy kredytowej z 23.03.2017

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow
oraz zobowiazan z tytutu obstugi dtugu
w okresie realizacji biurowca Symetris Il

w todzi. Wystawiona w EUR.

Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw
realizacji biurowca Sagittarius Business
House we Wroctawiu.

Gwarancja zabezpieczajaca zobowigzania
spotki Sagittarius - Projekt Echo 113
Sp. z 0.0. Sp.K. Wystawiona w EUR

Zabezpieczenie wywiazania sie spotki Q22
- Projekt Echo 128 Sp. z 0.0. Sp.K. ze zobo-
wigzan wynikajacych z zawartej 16.12.2016 r.
umowy sprzedazy biurowca Q22 w Warsza-
wie. Gwarancja wystawiona w EUR.

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

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania
spotki Sagittarius - Projekt Echo 113

Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace z umowy zawartej
14.12.2016 r. Wystawiona w EUR

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

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

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 drogowej.

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan wynikajacych z umowy
sprzedazy projektu West Link we Wroctawiu.
Wystawiona w EUR

Zabezpieczenie wykonania
zobowigzania spotki Outlet Park -
Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.K.
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ZMIANY W STRUKTURZE GWARANCJI WYSTAWIONYCH PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
I SPOLKI Z GRUPY W 2018 R.

Data Wartos¢
Zmiana Wystawione przez Na rzecz zmiany [tys.] Tytutem
udzielenie Echo Investment S.A./ 1B 14 FIZAN 12.06.2018 1430 EUR Zabezpieczenie nalezytego wykonania
PKO BP S.A. zobowigzan wynikajgcych z umowy
sprzedazy projektu West Link we Wroctawiu.
Wystawiona w EUR
udzielenie Echo Investment S.A. A 19 Sp. z o0.0. 31.07.2018 6 000 EUR Gwarancja za zobowigzania spotki
Projekt 22 - "Grupa Echo"” Sp. z 0.0. - SKA
wynikajgce z porozumienia zawartego
4.07.2018 r. Wystawiona w EUR
udzielenie Echo - Aurus Sagittarius - 17.08.2018 12 EUR Gwarancja za zobowigzania spotki
Sp. z 0.0. Projekt Echo-113 Echo Investment S.A. wynikajace
Sp. z 0.0. Sp.K. z umowy najmu zawartej 22.06.2018 r.
Wystawiona w EUR
udzielenie Sagittarius-Projek Warburg-HiH Invest 21.08.2018 13 651 EUR Gwarancja za zobowiazania wynikajace
Echo - 113 Sp.z 0.0. Real Estate GmbH oraz z gwarancji jakosci budowlanej dotyczacej
Sp.k./Echo - SPV 160 000 PLN biurowca Sagittarius we Wroctawiu.
7 Sp. z 0.0./Echo - Wystawiona czesciowo w EUR
Aurus Sp. z 0.0./PKO
BP S.A.
udzielenie Echo Investment S.A. Bank Polska 14.09.2018 14147 PLN Gwarancja przekroczenia kosztéw
Kasa Opieki S.A. realizacji projektédw mieszkaniowych
udzielenie SPV 7 Sp.zo.0./ R4R Wroclaw 14.09.2018 81371 PLN Gwarancja zwrotu zaliczki
Echo Investment S.A. Kepa Sp. z 0.0./
SO SPV 103
Sp. z 0.0./R4R
Warszawa Browary
Sp. z 0.0.
udzielenie Echo-SPV 7 Sp. z 0.0. Ventry Investments 24.09.2018 9 EUR Gwarancja za zobowigzania spotki Echo
Sp. z 0.0. Sp.K. Investment S.A. wynikajgce z umowy najmu
zawartej 24.11.2017 r. Wystawiona w EUR
zwiekszenie Echo Investment Skarb Panstwa 06.04.2018 45 466 PLN Zabezpieczenie wykonania
wartosci do 45,5 S.A./Santander Bank zobowigzania spotki Outlet Park -
min PLN oraz Polska S.A. Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.K.
przedtuzenie do
22.05.2019r.
zwiekszenie war- Echo Investment S.A. IREEF - Q22 04.06.2018 231 EUR Gwarancja za zobowigzania spotki
tosci do 230,7 tys. / PKO BP S.A. Propco Sp. z o.0. Echo Investment S.A. wynikajace
EUR oraz przedtu- z umowy najmu zawartej 24.10.2016 r.
Zzenie okresu do Wystawiona w EUR
31.07.2019 .
zwiekszenie war- Echo Prime Assets IB6 FIZAN / 22.10.2018 27 704 EUR Zabezpieczenie nalezytego wykonania
tosci do 27,7 min BV. GPF 3 FIZAN zobowigzan spdtki Rosehill Investments
EUR Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy programo-
wej zawartej 31.08.2017 r. Wystawiona w EUR.
zwiekszenie war- SPV 7 Sp.zo.0./ R4R Wroclaw Kepa 2812.2018 82 818 PLN Gwarancja zwrotu zaliczki
tosci do 82,82 min Echo Investment S.A. Sp. z 0.0./SO SPV
PLN 103 Sp. z 0.0./R4R
Warszawa Browary
Sp. z 0.0.
zmniejszenie Santander Bank Miasto Katowice 08.02.2018 18 274 PLN Zabezpieczenie nalezytego wykonania

wartosci do 18,27
min PLN oraz
przedtuzenie do
15.05.2018 .
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Polska S.A.

zobowigzan spotki Galeria Libero - Projekt
Echo 120 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgcych

z zawartej 16.06.2016 r. umowy dotyczacej
realizacji inwestycji drogowej.
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ZMIANY W STRUKTURZE GWARANCJI WYSTAWIONYCH PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
I SPOLKI Z GRUPY W 2018 R.

Zmiana

Wystawione przez

Na rzecz

Data
zmiany

Wartos¢
[tys.]

Tytutem

zmniejszenie war-
tosci do 11,6 min
PLN oraz przedtu-
zenie okresu do
30.09.2018 1.

zmniejszenie war-
tosci do 11,6 min
PLN oraz przedtu-
Zenie okresu do
30.09.2018 r.

zmniejszenie
wartosci do 2,7
min PLN oraz
przedtuzenie do
31.12.2018 r.

zmniejszenie
wartosci do 2,7
min PLN oraz
przedtuzenie do
31.12.2018 r.

przedtuzenie do
31.01.2019 r.

przedtuzenie do
31.01.2019 r.

wydtuzenie okresu
obowigzywania do
02.09.2019

zmiana podmiotu
wystawiajacego
gwarancje

z Echo Prime
Assets B.V. na Echo
Investment S.A.
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Santander Bank
Polska S.A.

BGZ BNP Paribas
S.A.

BGZ BNP Paribas
S.A.

Santander Bank
Polska S.A.

BGZ BNP Paribas
S.A.

Santander Bank
Polska S.A.

Raiffeisen Bank S.A.

Echo Investment S.A.

Wartos¢ obowigzujgcych gwarancji otrzymanych
przez Echo Investment S.A. oraz podmioty zalezne
na 31 grudnia 2018 r.:

- ztytutu zawartych umdéw najmu: 1,66 min PLN, 3,28

min EUR;

— z tytutu realizacji projektow: 79,89 min PLN, 891

Miasto Katowice

Miasto Katowice

Miasto Katowice

Miasto Katowice

Miasto Katowice

Miasto Katowice

Agentia Nationala de
Administrare Fiscala

IB 6 FIZAN /
GPF 3 FIZAN

tys. EUR, 22,11 tys. USD;
- pozostate: 7 min EUR.

29.06.2018

27.06.2018

27.09.2018

27.09.2018

18.12.2018

2112.2018

24.08.2018

26.11.2018

11647 PLN

1647 PLN

2676 PLN

2676 PLN

2676 PLN

2676 PLN

2 343 RON

27 704 EUR

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan spotki Galeria Libero -

Projekt Echo - 120 wynikajgcych z zawartej
16.06.2016 r. umowy dotyczgcej

realizacji inwestycji drogowej

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan spdtki Galeria Libero -

Projekt Echo - 120 wynikajacych z zawartej
16.06.2016 r. umowy dotyczacej

realizacji inwestycji drogowej

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan spdtki Galeria Libero - Projekt
Echo 120 wynikajgcych z zawartej
16.06.2016 r. umowy dotyczgcej

realizacji inwestycji drogowej.

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan spotki Galeria Libero - Projekt
Echo 120 wynikajgcych z zawartej
16.06.2016 r. umowy dotyczgcej

realizacji inwestycji drogowej.

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan spdtki Galeria Libero - Projekt
Echo 120 wynikajgcych z zawartej
16.06.2016 r. umowy dotyczacej

realizacji inwestycji drogowej.

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan spotki Galeria Libero - Projekt
Echo 120 wynikajacych z zawartej
16.06.2016 r. umowy dotyczgcej

realizacji inwestycji drogowej.

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

Zabezpieczenie nalezytego wykonania
zobowigzan spdtki Rosehill Investments
Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy
programowej zawartej 31.08.2017 r.
Wystawiona w EUR.
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19.2 Poreczenia

PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ SPOLKI Z GRUPY ECHO INVESTMENT NA 31.12.2018 R.

Wartos¢
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z o0.0. 1446 Caty okres trwania umowy Poreczenie za zobowigzania spodtki Cogl Il Poland Limited Sp.
najmu oraz trzy kolejne mie- z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan wynikajgcych z umowy
sigce od daty jej rozwigzania najmu zawartej 6.11.2015 r. Wystawione w EUR.
HPO AEP Sp. z 0.0. Sp.J. 10 750 Do dnia uzyskania pozwo-  Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Browary Warszaw-
lenia na uzytkowanie dla skie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia Investments - Projekt Echo 115
prowadzonych inwestycji, Sp. z 0.0. Sp.K. jako zabezpieczenie zobowigzan wynikajgcych
jednakze nie pdzniej niz do z umowy zawartej 712.2016 r. Poreczenie wzajemne, wystawio-
0712.2031r. ne w EUR.
Human Office Polska Sp. z 0.0. 100 do czasu wygasniecia zo-  Poreczenie za zobowigzania spotki Sagittarius - Projekt Echo-
bowigzan z tytutu umowy 113 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia spodtka koman-
leasingu dytowa wynikajgce z umowy leasingu numer 02/08/2018/
ECHOSAGITTARIUS

Razem 12 296

ZMIANY W STRUKTURZE PORECZEN WYSTAWIONYCH PRZEZ SPOLKI Z GRUPY ECHO INVESTMENT

W 2018 R.
Wartos¢
Zmiana Wystawione przez Na rzecz Data zmiany [tys.] Tytutem
wygashiecie Echo Prime Assets Warburg-HiH Invest 21.08.2018 5000 EUR Poreczenie za zobowigzania spotki Sagittarius
BV. Real Estate GmbH - Projekt Echo 113 Sp. z 0.0. Sp. K., wynikajace
z umowy zawartej 20.07.2017 r. Wystawione
w EUR.
udzielenie Echo Investment S.A. Human Office Polska 20.09.2018 100 PLN Poreczenie za zobowigzania spdotki Sagittarius
Sp. z 0.0. - Projekt Echo-113 spotka z ograniczong od-
powiedzialnoscig spdtka komandytowa wyni-
kajgce z umowy leasingu numer 02/08/2018/
ECHOSAGITTARIUS
Wartosé obowigzujacych poreczen otrzymanych - ztytutu zawartych umow najmu: 1,34 min PLN, 4,91
przez Echo Investment S.A. oraz podmioty zalezne min EUR, 300 tys. USD;
na 31 grudnia 2018 r. — z tytutu realizacji projektéow: 8,5 min EUR,;

— pozostate: 15 min PLN, 41,58 min EUR.

CHO 95 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.

investment



Polityka dywidendowa
| dywidenda

20.1 Polityka dywidendowa

Zarzad Echo Investment S.A. 26 kwietnia
2017 r. podjat uchwate w sprawie przyjecia
polityki dywidendowe;.

Zgodnie z przyjeta polityka dywidendowa,
z zysku za 2018 r. i kolejne lata Zarzad
bedzie rekomendowat wyptate dywidendy
w wysokosci do 70% skonsolidowanego
zysku netto Grupy Kapitatowej, przypi-
sanego akcjonariuszom jednostki domi-
nujacej.

Przy rekomendacji wyptaty dywidendy,
Zarzad bedzie brat pod uwage aktual-

ng i przewidywalna kondycje finansowg

Spdtki i Grupy Kapitatowej oraz strategie

rozwoju, a w szczegolnosci:

— bezpieczny i najbardziej efektywny po-
ziom zarzadzania zadtuzeniem i ptyn-
noscig w Grupie;

- plany inwestycyjne wynikajace ze stra-
tegii rozwoju - w szczegodlnosci zakupy
gruntow.

Zatozenia polityki dywidendowej zostaty
oparte na przewidywaniach przysztych
zyskdw pochodzacych wytacznie z dzia-
talnosci operacyjnej Grupy.

20.2 Dywidenda zatwierdzona przez Zwyczajne Walne

Zgromadzenie Akcjonariuszy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjona-
riuszy Echo Investment 25 kwietnia 2018
r. podjeto m.in. uchwate w sprawie prze-
znaczenia zysku za 2017 r. oraz zmiany
przeznaczenia i nazwy istniejgcego Fun-
duszu Rezerwowego.

Zgodnie z uchwatg, zysk netto Spotki

w roku obrotowym 2017 w wysokosci

632,5 min PLN, zostat podzielony w na-

stepujacy sposob:

- kwota 213 min PLN zostata przezna-
czona na kapitat zapasowy;
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- kwota 213 min PLN zostata przezna-
czona na kapitat rezerwowy Spotki -
Fundusz Dywidendowy;

- kwota 206,3 min PLN zostata przezna-
czona do podziatu miedzy wszystkich
akcjonariuszy Spotki w formie dywi-
dendy: po 0,50 PLN na jedna akcje.

ZWZA ustalito, ze prawo do dywidendy
bedzie przypadato akcjonariuszom po-
siadajacym akcje 4 maja 2018 r., a termin
wyptaty dywidendy - na 11 maja 2018 r.
Decyzja akcjonariuszy byta zgodna z reko-

»Zgodnie z polityka
dywidendowqa Echo
Investment, z zysku za
2018 r. i kolejne lata
Zarzad Spotki bedzie
rekomendowat wyptate
dywidendy w wysokosci
do 70% skonsolidowanego
zysku netto Grupy
Kapitatowej”

mendacjg Zarzadu oraz polityka dywiden-
dowa Spodiki i zostata w petni wykonana.

ZWZA postanowito rowniez zmienic prze-
znaczenia i nazwe istniejagcego Funduszu
Rezerwowego, utworzonego z przezna-
czeniem na wyptate zalegtej dywidendy
lub zaliczki na poczet dywidendy. W jego
miejsce utworzony zostat Fundusz Dywi-
dendowy z przeznaczeniem na wyptate
dywidendy lub zaliczek na poczet dywi-
dendly.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



20.3 Dywidenda zaliczkowa z zysku za 2018 r.

Zarzad Echo Investment, biorac pod uwa-
ge, ze zatwierdzone jednostkowe spra-
wozdania finansowe Spotki za rok obroto-
wy 2017 wykazato zysk netto w wysokosci
632,5 min zt, podjat 8 listopada 2018 r.
uchwate o warunkowej wyptacie akcjo-
nariuszom zaliczki na poczet przysztej
dywidendy za rok obrotowy 2018.

taczna kwota przeznaczona na wyptate
zaliczki dywidendowej wynosita 206,3
min zt, tj. 0,50 zt na 1 akcje. Kwota zaliczki
dywidendowej nie przekraczata potowy

0,50..

zysku netto Spotki osiggnietego od konca
poprzedniego roku obrotowego, powiek-
szonego o kapitat rezerwowy utworzony
Z przeznaczeniem na wyptate dywidendy
lub zaliczek na poczet dywidendy oraz
pomniejszonego o niepokryte straty i ak-
cje witasne. Zaliczka dywidendowa zostata
wyptacona 19 grudnia 2018 r. tym akcjona-
riuszom, ktoérzy posiadali akcje 12 grudnia
2018 r. tj. na 7 dni przed datg wyptaty.

Zaliczka dywidendowa zostata wyptaco-
na po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej

Wysokos¢ wyptaconej dywidendy zaliczkowej na jedna akcje z zysku za 2018 r.
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(zgoda zostata uzyskana 15 listopada 2018
r.) oraz zbadaniu przez biegtego rewiden-
ta Ernst&Young Audyt Polska sprawozda-
nia finansowego Echo Investment S.A. za
okres od 1stycznia 2018 r. do 30 czerwca
2018 r.,, w ktorym potwierdzona zostata
zaktadana wysokos¢ zysku netto Spotki
osiggnietego od konca poprzedniego roku
obrotowego (potwierdzone 16 listopada
2018 1.).
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Ocena zarzadzania
zasobami finansowymi

I ocena mozliwosci realizacji
zamierzen inwestycyjnych

Zarzadzanie zasobami finansowymi Spdtki i Grupy
koncentrowato sie gtdwnie na pozyskiwaniu zrédet
finansowania dla realizowanych projektéow oraz na
utrzymywaniu bezpiecznych wskaznikdow ptynnosci

21.1 Dla Echo Investment S.A.

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Zmiana wskaznikow rentownosci w stosunku do ubie-
gtego roku spowodowana jest gtdownie mniejszymi
wptywami z dywidend spoétek zaleznych.

i zatozonej struktury finansowania. Zdaniem Zarzadu,
sytuacja majatkowa i finansowa Spotki i Grupy na
koniec grudnia 2018 r. Swiadczy o stabilnej kondycji
finansowej, czego dowodem sa ponizsze wskazniki.

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

Wskaznik marzy zysku bilansowego netto
(zysk netto/przychody)

Stopa zwrotu z aktywéw ROA
(zysk netto/aktywa ogdtem)

Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego ROE
(zysk netto/kapitat wtasny)

WARTOSCI WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

31.12.2017
31.12.2018  przeksztatcone 31.12.2017
Wskaznik marzy zysku operacyjnego 13% 158% 162%
Wskaznik marzy zysku bilansowego netto 10% 138% 142%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 2% 17% 17%
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) 3% 35% 35%
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WSKAZNIK ROTACJI

Rotacja uwarunkowana jest specyfikg prowadzonej
dziatalnosci. Ze wzgledu na fakt, ze do zapasdw zali-
cza sie nabyte prawa wtasnosci oraz naktady i koszty
budowlane dotyczace realizowanych na sprzedaz
projektow deweloperskich, cykl ten zawsze bedzie
dtugi w poréwnaniu z innymi branzami, np. takimi jak
produkcja débr szybko zbywalnych

Rotacja zapaséw w dniach

(stan zapasdw *360/przychody)

Poziom wskaznika bardzo zblizony do roku ubie-
gtego.

Rotacja naleznosci krétkoterminowych w dniach
(stan naleznosci krétkoterminowych *360/przychody)

Obnizenie wskaznika spowodowane jest przede szyb-
szym spadkiem naleznosci kréotkoterminowych, niz
przychoddw ze sprzedazy.

Rotacja zobowigzan krétkoterminowych w dniach
(stan zobowiagzania krotkoterminowe z tyt dostaw
i ustug *360/przychody)

Wskaznik na poziomie z roku ubiegtego

WARTOSCI WSKAZNIKOW ROTACJI

31.12.2017
3112.2018  przeksztatcone 3112.2017
Rotacja zapasdw w dniach 169 171 185
Rotacja naleznosci krotkoterminowych w dniach 314 406 418
Rotacja zobowigzan krétkoterminowych z tytutu 27 28 29

dostaw i ustug w dniach

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

Wskazniki ptynnosci zanotowaty znaczacy wzrost
w stosunku do roku ubiegtego. Oznacza to, ze kondy-
cja Spotki jest stabilna i nie ma ona problemoéw z re-
alizowaniem swoich zobowigzan. Wzrost wskaznikéw
ptynnosci spowodowany jest gtéwnie duzym spad-
kiem zobowiagzan finansowych krotkoterminowych.
(kredyty, obligacje , pozyczki od spdtek zaleznych).

Wskaznik biezacy current ratio
(aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe)

Wskaznik szybki quick ratio
(aktywa obrotowe - zapasy / zobowigzania krotko-
terminowe)

Wskaznik natychmiastowy cash ratio

($rodki pieniezne / zobowigzania krotkoterminowe)
Wzrost tego wskaznika spowodowany jest gtownie
spadkiem zobowigzan kréotkoterminowych.

WARTOSCI WSKAZNIKOW PLYNNOSCI

3112.2017
3112.2018  przeksztatcone 3112.2017
Wskaznik biezacy (current ratio) 1,91 1,01 1,01
Wskaznik szybki (quick ratio) 1,41 0,79 0,78
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio) 0,47 0,26 0,25
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WSKAZNIKI ZADEUZENIA

Wskazniki zadtuzenia pozostajg na bezpiecznych,
bardzo podobnych poziomach jak w roku poprzed-
nim. Co swiadczy o stabilnej sytuacji spotki.

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi
(kapitat wtasny / aktywa ogdtem)

Nieznaczny wzrost wskaznika wynika z wiekszego
spadku kapitatu wtasnego i wyptaty dywidendy
w stosunku do spadku aktywdw.

Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatami
wtasnymi (kapitat wtasny / aktywa trwate)
Niewielki wzrost wskaznika wynika z szybszego
tempa spadku kapitatow wtasnych w stosunku do
aktywoéw trwatych (umorzenie certyfikatow wyemi-
towanych przez FlIZ).

Wskaznik ogélnego zadtuzenia

(zobowigzania ogdtem / aktywa ogdtem)
Utrzymywanie sie wskaznika w przedziale poziomoéw
bezpiecznych (a nawet ksigzkowych) swiadczy o bar-
dzo dobrej kondycji finansowej Spodtki. | Swiadczy
to o podobnych zmianach zobowigzan i aktywow
ogotem.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
(zobowiazania ogdtem / kapitat wtasny)
Spadek tego wskaznika w porédwnaniu z rokiem
ubiegtym wynika znaczgcego spadku zobowigzan
(kredyty, obligacje , pozyczki od spdtek zaleznych)
przy znacznym nizszym spadkiem kapitatu wtasnego.

WARTOSCI WSKAZNIKOW ZADLUZENIA

31.12.2017
3112.2018  przeksztatcone 3112.2017
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 52% 50% 49%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem 72% 68% 68%
witasnym
Wskaznik ogolnego zadtuzenia 47% 49% 49%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 90% 99% 100%
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21.2 Dla grupy kapitatowej
Echo Investment

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Od dwoch lat spdtka dziata jako wytacznie developer.
Wskazniki rentownosci utrzymujg sie na podobnych
wysokich poziomach.

Wskaznik marzy zysku operacyjnego

(zysk operacyjny/przychody)

Wzrost wynika z szybszego tempa wzrostu zysku
operacyjnego w stosunku do wzrostu przychoddéw
ze sprzedazy.

Wskaznik marzy zysku bilansowego netto

(zysk netto/przychody)

Nieznacznie spadek w stosunku do roku ubiegtego,
gtoéwnie za sprawa wzrostu przychoddw ze sprzedazy,
przy jednoczesnym nieduzym spadku zysku netto.

Stopa zwrotu z aktywéw ROA
(zysk netto/aktywa ogdtem)
Poziom wskaznika bez zmian w stosunku do roku 2017

Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego ROE
(zysk netto/kapitat wtasny)
Wskaznik utrzymany na poziomie roku poprzedniego

WARTOSCI WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

31.12.2017
3112.2018  przeksztatcone 3112.2017
Wskaznik marzy zysku operacyjnego 57% 43% 44%
Wskaznik marzy zysku bilansowego netto 43% 49% 50%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 8% 8% 8%
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) 20% 20% 20%

WSKAZNIKI ROTACJI

Wskazniki rotacji w Grupie uwarunkowane sg spe-
cyfika prowadzonej dziatalnosci, ktéra wigze sie
z dtuzszym cyklem realizacji projektéw w stosunku
do innych branz. Ze wzgledu na fakt, ze do zapaséw
w Grupie zalicza sie nabyte prawa wtasnosci, prawa
wieczystego uzytkowania oraz naktady i koszty bu-
dowlane dotyczace realizowanych na sprzedaz pro-
jektow deweloperskich, nalezy pamietac ze cykl ten
zawsze bedzie dtugi w poréwnaniu z innymi branzami,
np. takimi jak produkcja débr szybko zbywalnych.

Rotacja zapaséw w dniach

(stan zapasdw *360/przychody)

Wzrost wskaznika wynika z wiekszej dynamiki wzro-
stu zapasow w stosunku do przychodoéw ze sprze-
dazy.
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Rotacja naleznosci krétkoterminowych w dniach
(stan naleznosci krétkoterminowych *360/przychody)
powoduje ze grupa szybciej otrzymuje pienigdze od
swoich klientow.

Rotacja zobowigzan krétkoterminowych

z tytutu dostaw i ustug

(stan zobowigzan krotkoterminowych z tytutu dostaw
i ustug *360 / przychody)

Spadek wskaznika spowodowany jest wieksza dyna-
mika przychodow ze sprzedazy niz stanu zobowigzan.
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WARTOSCI WSKAZNIKOW ROTACJI

3112.2017
3112.2018 przeksztatcone 31.12.2017
Rotacja zapasdow w dniach 390 368 395
Rotacja naleznosci krotkoterminowych w dniach 152 199 205
Rotacja zobowigzan krétkoterminowych z tytutu 158 178 184

dostaw i ustug w dniach

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

Wskazniki ptynnosci utrzymuja sie na podobnych
wzorcowych poziomach jak w roku ubiegtym, co
Swiadczy o stabilnej sytuacji ptynnosciowej Grupy.

Wskaznik biezacy current ratio

(aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe)
Wskaznik utrzymuje sie na poziomach uznanych za
wzorcowe.

Wskaznik szybki quick ratio
(aktywa obrotowe - zapasy / zobowigzania krotko-
terminowe)

Spadek tego wskaznika spowodowany jest wiekszym
spadkiem aktywa obrotowego bez zapaséw niz zo-
bowigzan krétkoterminowych. Wskazniki ten nadal
utrzymuje sie na bezpiecznych poziomach.

Wskaznik natychmiastowy cash ratio

($rodki pieniezne / zobowigzania krotkoterminowe)
Spadek tego wskaznika spowodowany jest szybszym
tempem spadku gotdwki w stosunku do spadku zo-
bowigzan krétkoterminowych. Wartos¢ wskaznika
nadal pozostaje na bezpiecznym poziomie, wyzszym
niz oczekiwany.

WARTOSCI WSKAZNIKOW PLYNNOSCI

3112.2017
3112.2018  przeksztatcone 3112.2017
Wskaznik biezacy (current ratio) 1,83 1,93 1,90
Wskaznik szybki (quick ratio) 0,95 1,24 1,20
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio) 0,57 0,77 0,75

WSKAZNIKI ZADLUZENIA

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi
(kapitat wtasny / aktywa ogdtem)

Wskaznik pozostaje na podobnym, bezpiecznym
poziomie, co dowodzi, ze tempo zmiany kapitatow
wtasnych jest niemal to samo co tempo zmiany ak-
tywow.

Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatami
wiasnymi

(kapitat wtasny / aktywa trwate (dodano aktywa
trwate przeznaczone dla sprzedazy))

Spadek tego wskaznika wynika z wiekszej dynamiki
spadku wartosci aktywow trwatych (sprzedaz nieru-
chomosci) w stosunku do dynamiki spadku kapitatéw
wtasnych (wyptata dywidendy).

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia

(zobowigzania ogdtem / aktywa ogdtem)
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Wskaznik jest nieznacznie wyzszy, niz w roku ubie-
gtym. Spowodowane jest to nizsza dynamika wzrostu
wartosci aktywow w stosunku do wzrostu zobowig-
zan, wyzszg wartoscia zaliczek od klientéw mieszka-
niowych Poziom ten jest nadal nizszy od rynkowych
i teoretycznych wartosci.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
(zobowiagzania ogdtem / kapitat wtasny)

Wzrost wskaznika wynika z wiekszego wzrostu war-
tosci zobowigzan, przychoddw przysztych okreséw
(zaliczki od klientéw mieszkaniowych przy jednocze-
snym spadku kapitatéw (wyptata dywidendy zgodnie
z polityka dywidendowa Grupy). Zadtuzenie nadal
utrzymuje sie na bezpiecznych poziomach, a ko-
wenanty wynikajace z umdw kredytowych i emi-
sji obligacji sa spetnione. Zestawienie ze sobg tych
dwodch grup wskaznikdw dowodzi bezpieczenstwa
finansowego Grupy.
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WARTOSCI WSKAZNIKOW ZADLUZENIA

31.12.2017
3112.2018  przeksztatcone 3112.2017
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 38% 41% 41%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem 63% 78% 78%
witasnym
Wskaznik ogolnego zadtuzenia 53% 52% 52%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 141% 125% 127%
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Czynniki i nietypowe
zdarzenia majace wptyw
ha wyhiki w 2018 r.

ECHO

investment

Czynniki, ktére wptynety na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

w pierwszym kwartale 2018 r.:

a. Przychody z tytutu przekazania klientom 71 mieszkan
lub dziatek z projektami domoéw jednorodzinnych.

UDZIAL PROJEKTOW MIESZKANIOWYCH
W CALKOWITEJ LICZBIE ZAKSIEGOWA-
NYCH MIESZKAN [W SZT.]

27%

41%
71
MIESZKAN

16%

16%

. - Poznan, Jackowskiego 47
- Wroctaw, Grota-Roweckiego 111, etap Il
- Krakodw, Kosciuszki Apartments
- Pozostate

c. Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.

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

e. Wycena kredytdw oraz srodkéw pienieznych z ty-

tutu zmiany kursow walut obcych.

b. Zysk z nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie
98,6 min zt.

ZYSK Z NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJ-
NYCH W PODZIALE NA NIERUCHOMOSCI
[W MLN PLN]

5%
8%

P

98,6 MLN PLN

20% 42%

25%

. - O3 Business Campus lll, Krakow
- Biura przy Bramie (Browary J), Warszawa
- Libero, Katowice

@ - sagittarius, Wroctaw
- Pozostate

f. Wycena i realizacja zabezpieczajgcych instrumen-
tow finansowych na waluty obce.
g. Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

h. Przychody z tytutu obstugi ramowej spotek z gru-
py EPP oraz dywidenda otrzymana od EPP.
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Czynniki, ktére wptynety na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

w drugim kwartale 2018 r.:

a. Przychody z tytutu przekazania klientom 106 miesz-
kan i dziatek z projektami domaow jednorodzinnych.

UDZIAL PROJEKTOW MIESZKANIOWYCH
W CALKOWITEJ LICZBIE ZAKSIEGOWA-
NYCH MIESZKAN [W SZT.]

16%

o
106

7% MIESZKAN

62%

8%

‘ - Dom pod Wilga Il, Krakdéw
- Jackowskiego 47, Poznan
- Kosciuszki Apartments, Krakéw

o - Grota-Roweckiego 111 etap Il, Wroctaw
- Pozostate

c. Udziat w zysku wspdlnego przedsiewziecia -
Galeria Mtociny - w wysokosci 44 min zt

d. Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.

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

f. Wycena kredytéw oraz srodkéw pienieznych
z tytutu zmiany kurséw walut obcych.

b. Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
w kwocie 92,8 min zt.

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

17%

37%

92,8 MLN PLN
23%

23%

. - Sagittarius, Wroctaw
- Libero, Katowice
- West Link, Wroctaw
- Pozostate

d. Wycena i realizacja zabezpieczajgcych
instrumentéw finansowych na waluty obce.

h. Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

i. Przychody z tytutu obstugi ramowej spdtek
z grupy EPP.
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Czynniki, ktére wptynety na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

w trzecim kwartale 2018 r.:

a. Przychody z tytutu przekazania klientom 228 miesz-
kan i dziatek z projektami domaow jednorodzinnych.

UDZIAL PROJEKTOW MIESZKANIOWYCH
W CALKOWITEJ LICZBIE ZAKSIEGOWA-

NYCH MIESZKAN [SZT.]

10%
9%

32%

228
21% MIESZKAN

28%

@ - Poznan, Osiedle Jasminowe

- Krakéw, Dom pod Wilga Il
- £6dz, Osiedle Jarzebinowe IV

® - Poznan, Park Sowinskiego IV

- Pozostate

c. Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu.

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

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

b. Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
w kwocie 73,9 min zt.

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

6%

27% 35%

73,9 MLN PLN

32%

@ - Libero, Katowice
- Biura przy Bramie (Browary Warszawskie J)
- Sagittarius, Wroctaw
- Pozostate

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

g. Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

h. Przychody z tytutu obstugi ramowej spotek
z grupy EPP oraz dywidenda otrzymana od EPP.

106 Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



Czynniki, ktére wptynety na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej
w czwartym kwartale 2018 r.:

a. Przychody z tytutu przekazania klientom 530 miesz-
kan i dziatek z projektami domaow jednorodzinnych.

b. Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
w kwocie 163,6 min zt.

UDZIAL PROJEKTOW MIESZKANIOWYCH
W CALKOWITEJ LICZBIE ZAKSIEGOWA-

ZYSK Z WYCENY NIERUCHOMOSCI
INWESTYCYJNYCH W PODZIALE

ECHO

investment

NYCH MIESZKAN [W SZT.]
8%

1%

32%

530
MIESZKAN

18%

31%

' - Krakéw, Apartamenty Go

- Poznan, Osiedle Perspektywa |

- Warszawa, Browary Warszawskie A
o - Poznan, Park Sowiriskiego IV

- Pozostate

c. Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu.

d. Wycena zobowiazan z tytutu obligacji

i pozyczek, wedtug zamortyzowanego kosztu.

e. Wycena kredytow oraz srodkdw pienieznych

z tytutu zmiany kurséw walut obcych.

NA NIERUCHOMOSCI [W MLN PLN]

3% 3%
6%

163,6 MLN PLN

17% 63%

. - Biura przy Willi i Biura przy Warzelni
(Browary K,G,H), Warszawa
- Biura przy Bramie (Browary J), Warszawa
- Moje Miejsce |, Warszawa
@ - Libero, Katowice
- Face2Face, Katowice (pierwsza wycena)
- Pozostate

f. Wycena i realizacja zabezpieczajgcych
instrumentéw finansowych na waluty obce.

g. Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

h. Przychody z tytutu obstugi ramowej spotek
z grupy EPP.
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Zewnetrzne | wewnetrzne
czynniki istotne dla rozwoju
Echo Investment S.A. i jej

grupy kapitatowe]

CZYNNIKI ZEWNETRZNE:

POZYTYWNE:

wysoka aktywnosé inwestycyjna podmiotdw kupujgcych nie-
ruchomosci komercyjne,

wysokie tempo rozwoju i plany ekspansji polskich i zagranicz-
nych firm (ze szczegdlnym uwzglednieniem sektora ustug
wspadlnych) i wynikajagce z tego zapotrzebowanie na po-
wierzchnie biurowa,

wysoka dynamika sprzedazy detalicznej i optymizmu konsu-
menckiego, co wptywa na rozwdj rynku centrow handlowych
i handlowo-rozrywkowych,

utrzymujacy sie na nizszym poziomie niz w Europie Zachodniej
wskaznik powierzchni biur na 1000 mieszkancow,
strukturalny deficyt mieszkan,

utrzymujacy sie wzrost gospodarczy w Polsce,

dobra kondycja polskiego sektora finansowego.

CZYNNIKI WEWNETRZNE:

NEGATYWNE:

niejasny status prawny wielu nieruchomosci wynikajgcy m.in.
z braku precyzyjnych plandw zagospodarowania przestrzen-
nego w wielu miastach i gminach,

dtugotrwate procedury sadowe i administracyjne,
zmiennos$¢ kurséw walut obcych (EUR),

niepewnos¢ co do poziomu stdop procentowych,
niepewnosc¢ co do kluczowych zatozen polityki fiskalnej (no-
welizacja ustaw podatkowych) i monetarnej w Polsce.

POZYTYWNE:

CHO

jasno sprecyzowana strategia rozwoju,

ugruntowana pozycja Grupy na rynku deweloperskim oraz
duza wiarygodnos¢ potwierdzona obecnoscig na Gietdzie
Papierow Wartosciowych, Certyfikatem Dewelopera, przyna-
leznoscig do organizacji branzowych | biznesowych,
wspodtpraca z bankami o stabilnej sytuacji finansowej w za-
kresie kredytowania, lokowania nadwyzek i wspodtpracy na
rynku transakcji pochodnych, transakcji walutowych i stop
procentowych,

dobra wspotpraca ze stabilnymi i renomowanymi partnerami
najemcami, wykonawcami, dostawcami i kupujgcymi nieru-
chomosci,

struktura organizacyjna, z wyodrebnionymi dziatami odpo-
wiadajagcymi segmentom dziatalnosci, ktére odpowiedzialne
sg za generowanie zyskow z dziatalnosci swojego segmentu,
a takze prowadza projekty catosciowo, tj. od zakupu dziatki
az po najem lub sprzedaz,

uregulowana sfera prawna (brak postepowan sadowych za-
grazajgcych Spotce),

doswiadczona kadra,

posiadany duzy bank ziemi pod inwestycje.
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NEGATYWNE:

specyfika dziatalnosci wyrazajaca sie w duzym uzaleznieniu od
skomplikowanych i dtugotrwatych procedur administracyjnych
(m.in. pozyskiwanie pozwolen na budowe lub uzytkowanie,
oczekiwanie na zmiany miejscowego planu zagospodarowania
przestrzennego, itp.),

duze zapotrzebowanie na srodki obrotowe szczegdlnie zwig-
zane z duzg liczba realizowanych projektow.
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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.

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 dzien przekazania raportu nie istnia-
ty umowy zawarte miedzy Spdtka, a osobami zarza-
dzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stano-
wiska 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
Spotki. Obecnie obowigzujacy jest uchwata nr 23
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 25 kwietnia
2018 r., ktéra ustala wysokos$¢ wynagrodzenia czton-

kéw Rady Nadzorczej nastepujgco:

CHO 1M1

investment

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,

- 12 581 -

- 60 000 -
- 180 000 -

- 58 226 -

- 60 000 -

- 370 807 -

- dodatkowe miesieczne wynagrodzenie dla prze-
wodniczgcych i wiceprzewodniczgcych komitetédw
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.
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Istothe transakcje zawarte przez
Spotke lub jednostki zalezne

Z podmiotami powigzanymi nha
warunkach innych niz rynkowe

W 2018 r. nie wystapity istotne transakcje
pomiedzy Echo Investment S.A. oraz jed-
nostkami od niej zaleznymi z podmiotami

powigzanymi na warunkach innych niz
rynkowe.

Sezonowosc¢ lub

cyklicznosé dziatalnosci

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej obejmuje
kilka segmentow rynku nieruchomosci.
Ksiegowanie sprzedazy mieszkan uza-
leznione jest od terminéw oddawania do
uzytkowania budynkéw mieszkalnych,
a przychody z tej dziatalnosci wystepu-

CHO 112

investment

ja praktycznie w kazdym kwartale lecz
z rozng intensywnoscia. Przychody i wy-
niki z tytutu ustug generalnej realizacji
inwestycji, sprzedazy gotowych inwestycji
komercyjnych i obrotu nieruchomosciami
wystepowac mogg w sposodb nieregularny.

Zarzad nie moze wykluczy¢ innych zda-
rzen o charakterze jednorazowym, ktore
moga mieé¢ wptyw na osiggane wyniki
w danym okresie.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.



Wptyw wynikow za 2018 r. na
realizacje prognoz finansowych

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

Zmiany w podstawowych
zasadach zarzadzania

W 2018 r. nie nastapity istotne zmiany w podstawowych zasadach
zarzadzania Spotka i Grupa.

investment



Umowy, w wyniku ktorych
moga nastapi¢ zmiany
w strukturze wtasnosciowej
akcji lub obligacji

Spodtce nie sg znane umowy w wyniku ktérych mogg w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczaso-

wych akcjonariuszy.

Istothe postepowania sadowe,
arbitrazowe lub przed organem

administracji publicznej

Od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. nie to-
czyty sie przed sadem, organem wtasci-
wym dla postepowania arbitrazowego ani
organem administracji publicznej zadne
postepowania dotyczace zobowigzan lub
wierzytelnosci Echo Investment S.A. lub
jednostki zaleznej, ktdrych wartosé stanowi
co najmniej 10% kapitatow wiasnych Spotki.

CHO 14

investment

W 2018 r. Spdtka wystepowata w dwadch
istotnych postepowaniach sagdowych o za-
ptate z powoddztwa: Connie Investments
Sp. z 0.0. Sp.K. z siedzibg w Warszawie,
Syncerus Investments Sp. z o.0. Sp.K.
z siedzibg w Warszawie. Postepowania te
dotyczyty odszkodowania zwigzanego ze
sprzedaza centréw handlowych. taczna

wartosc¢ przedmiotu sporu w tych spra-
wach wynosi 16,3 min zt. W obu postepo-
waniach zapadty wyroki sgdu pierwszej
instancji oddalajgce powddztwo. W spra-
wie z powodztwa Syncerus Investments
Sp. z 0.0. Sp.K. apelacja powoda zostata
oddalona. W drugim postepowaniu apela-
Cja jeszcze nie zostata rozpoznana.
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Informacje o udzielonych w 2018 r.
pozyczkach, w tym udzielonych
podmiotom powigzanym

PODSTAWOWE DANE O NAJWIEKSZYCH POZYCZKACH BEZ ODSETEK | ODPISOW
AKTUALIZUJACYCH NA 31.12.2018 [TYS. PLN]

Termin
Spoditka Kontrahent Kwota Oprocentowanie sptaty
Echo Investment S.A. Berea Sp. z o0.0. n state 31.01.2019
Echo Investment S A. Villea Investments Sp. z 0.0. 63100 WIBOR 3M + marza 31.03.2019
Echo Investment S.A. Rosehill Investments Sp. z o.0. 25555 WIBOR 3M + marza 31.03.2019
Echo Investment S.A. Elektrownia Sp. z o.o. 109 WIBOR 3M + marza 30.06.2019
Echo-Aurus Sp. z o.0. Emp Fin Sp. z o0.0. 8 900 state  30.06.2019
Echo-SPV 7 Sp z o.0. Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. S.K. 1612 WIBOR 3M + marza 30.06.2019
Echo Investment S.A. City Space - Management Sp. z o.0. 29 WIBOR 3M + marza 30.09.2019
Echo Investment S.A. City Space - SPV 2 Sp. z o.0. 4 051 WIBOR 3M + marza 30.09.2019
Echo Investment S.A. City Space - SPV 3 Sp. z o.0. 498 WIBOR 3M + marza 30.09.2019
Echo Investment S.A. Echo Aurus Sp. z o.0. 55980 WIBOR 3M + marza 3112.2019
Echo Investment S.A. Echo - SPV 7 Sp. z o.0. 39400 WIBOR 3M + marza 3112.2019
Echo Investment S.A. Fianar Investments Sp. z o.0. 71360 WIBOR 3M + marza 31.12.2019
Echo-SPV 7 Sp z o.0. Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. S.K. 3625 WIBOR 3M + marza 3112.2019
Echo Investment S.A. Berea Sp. z o.0. 41193 state 3112.2020
Echo Investment S.A. R4R Poland Sp. z o.0. 35151 state  01.07.2026
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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.
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Oswiadczenie

o stosowaniu zasad tadu
korporacyjhego w 2018 r.

Statut Spoétki i najwazniejsze dokumenty
z zakresu tadu korporacyjnego

Najwazniejszym dokumentem regulujgcym kwe-
stie tadu korporacyjnego jest Statut Echo Invest-
ment S.A. ustalony w oparciu o uchwaty Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy powziete w dniach:
30.06.1994 r.; 19.10.1995 r.; 18.12.1995 r.; 27.06.1996 r.;
28.05.1997 r.; 8.09.1998 r.; 29.06.1999 r.; 29.06.2000 r;
12.02.2001r.; 27.03.2001r.; 26.06.2001r.; 05.09.2001 r;;
12.08.2002r.; 6.04.2004 r.;16.06.2004 r.; 2312.2004 r.;
30.05.20061.;18.10.2007 r.; 28.05.2009 r.;6.06.2012 1,
6.06.2013 r.; 2710.2015 r.; 28.06.2016 r.; 29.06.2017 r.
oraz 16.10.2017 r.

Aktualny Statut Spotki jest dostepny na stronie in-
ternetowej www.echo.com.pl w zaktadce ,,Strategia
i tad korporacyjny”.

Inne kwestie z zakresu tadu korporacyjnego sg ure-
gulowane w nastepujgcych dokumentach:

- Regulamin obrad WZA

- Regulamin Rady Nadzorczej

— Regulamin Pracy Zarzadu

- Regulamin Komitetu Audytu.

Wszystkie powyzsze dokumenty sg dostepne na
stronie internetowej www.echo.com.pl w zaktadce

,Strategia i tad korporacyjny”.

W 2018 r. nie byto zadnych zmian w statucie Spotki.

CHO 18 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2018 r.

investment

Dobre praktyki spétek notowanych
na GPW

Spodtka Echo Investment S.A. podlegata w 2018 r.
zasadom tadu korporacyjnego, zawartym w doku-
mencie ,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW
2016” przyjetym uchwatg Rady GPW 13 pazdziernika
2015 r. Zasady weszty w zycie 1 stycznia 2016 r. i na-
dal obowigzuja. Tekst zbioru powyzszych zasad jest
dostepny na stronie internetowej Gietdy Papierdw
Wartosciowych w Warszawie, pod adresem:
WWW.Corp-gov.gpw.pl.

W 2017 i 2018 r. Spotka przeprowadzita przeglad ,Do-
brych praktyk” i ograniczyta liczbe odstepstw od jej
stosowania. Obecnie Spotka stosuje w petni wszystkie
rekomendowane zasady z wyjatkiem ponizszych.

»IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione

Z uwagi na strukture akcjonariatu spofki,
spotka zapewnia powszechnie dostepng
transmisje obrad walnego zgromadzenia
W czasie rzeczywistym.”

Spodtka nie zapewnia powszechnie dostepnej transmisji
obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
ale po zakonczeniu walnego zgromadzenia udostepnia
zapis audiowizualny przebiegu obrad walnego zgro-
madzenia na swojej stronie internetowe].
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WW.Z.6. Spotka okresla w regulacjach
wewnetrznych kryteria i okolicznosci,

w ktérych moze dojsé w spdtce do
konfliktu intereséw, a takze zasady
postepowania w obliczu konfliktu
intereséw lub mozliwosci jego zaistnienia.
Regulacje wewnetrzne spoétki uwzgledniajg
miedzy innymi sposoby zapobiegania,
identyfikacji i rozwigzywania konfliktéw
intereséw, a takze zasady wytaczania
cztonka zarzadu lub rady nadzorczej od
udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej
lub zagrozonej konfliktem intereséw.”

Spdtka w Kodeksie Postepowania okreslita kryteria
i okolicznosci, w ktorych moze dojs¢ do konfliktu in-
tereséw lub mozliwosci jego zaistnienia. W przypadku
zaistnienia konfliktu intereséw lub mozliwosci jego
zaistnienia, Zarzad i Rada Nadzorcza maja ustalong
praktyke wytgczania z podejmowania decyzji oso-
by, ktorej konflikt intereséw moze dotyczyé. Spodtka
zobowigzuje sie do okreslenia w odpowiednich pro-
cedurach szczegoétowych sposoboéw za-pobiegania,
identyfikacji i rozwigzywania konfliktu intereséw,
a takze zasady wytaczania cztonka zarzadu lub rady
nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy ob-
jetej lub zagrozonej konfliktem interesow.

»IV.Z.11. Cztonkowie zarzadu i rady
nadzorczej uczestniczg w obradach
walnego zgromadzenia w sktadzie
umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej
odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie
walnego zgromadzenia.”

Przedstawiciele Zarzadu sg obecni na WZA lub sa
dostepni dla uczestnikow WZA, by odpowiadac na
pytania. Cho¢ Zarzad zwraca sie rowniez do cztonkow
Rady Nadzorczej z prosba o obecnos¢ lub dostep-
nosc¢ dla Akcjonariuszy, zeby umozliwi¢ odpowiadanie
na ich pytania, nie jest w stanie zapewni¢ obecno-
$ci przedstawicieli Rady Nadzorczej podczas obrad
walnego zgromadzenia. Niezaleznie od powyzszego
Spotka stoi na stanowisku, ze to Zarzad Spotki jest
jedynym organem upowaznionym i zobowigzanym
do udzielania odpowiedzi na podstawie art. 428 Ko-
deksu Spdtek Handlowych - kompetencja taka nie
przystuguje cztonkom Rady Nadzorczej. Jesli przed-
stawiciele Zarzadu nie sg w stanie odpowiedzie¢ na
pytania Akcjonariusza w trakcie obraz WZA, Spdtka
zobowigzuje sie do odpowiedzenia Akcjonariuszowi
na zadane pytania w najkrétszym mozliwym ter-
minie, z zastrzezeniem ograniczen przewidzianych
w powszechnie obowigzujgcych przepisach prawa.
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Standardy zalecane przez GPW dla
systemu zarzadzania zgodnoscia

w zakresie przeciwdziatania korupcji oraz
systemu ochrony sygnalistéw

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie opu-

blikowata 8 pazdziernika 2018 r. ,Standardy reko-

mendowane dla systemu zarzadzania zgodnoscia

w zakresie przeciwdziatania korupcji oraz systemu

ochrony sygnalistow w spdtkach notowanych na ryn-

kach organizowanych przez Gietde Papieréow Warto-

$ciowych w Warszawie S.A.”. Dokument ma na razie

charakter niewigzacych rekomendacji dla notowanych

spotek. Wsrod zalecen znajduja sie:

a. opracowanie i stosowanie kodeksu antykorup-
cyjnego;

b. szkolenie pracownikdw w zakresie przeciwdzia-
tania korupcji;

c. wprowadzenie klauzul antykorupcyjnych w swoich
umowach;

d. opracowanie i stosowanie polityki w zakresie wre-
czania i przyjmowania upominkdw;

e. opracowanie i stosowanie polityki w zakresie spon-
soringu i darowizn;

f. wdrozenie procedury utatwiajacej zgtaszanie na-
ruszen przez tzw. sygnalistow (whistle-blowers);

g. ustanowienie funkcji zarzadzania zgodnoscia.

Na koniec 2018 r. Echo Investment wypetnia wszystkie
z powyzszych rekomendacji z wyjatkiem ostatniej,
dotyczacej ustanowienia funkcji zarzadzania zgod-
noscia. W Echo Investment zarzadzanie zgodnoscig
miesci sie w obowigzkach kilku pracownikéw dziatu
prawnego oraz m.in. Komitetu ds. Etyki.

W 2018 r. Zarzad Echo Investment powotat Komitet
ds. Etyki, do zadan ktérego nalezy m.in. czuwanie
nad prawidtowa realizacja procedur i stosowaniem
sie do przyjetych kodeksdw, regulaminéw i innych
regulacji wewnetrznych, w szczegdlnosci Kodeksu
antykorupcyjnego i procedury zawierania i realizacji
umow darowizn, sponsoringu i podobnych. W sktad

Komitetu wchodza:

- cztonek Zarzadu Spoétki wyznaczony uchwata Za-
rzadu Spotki lub decyzjg Prezesa Zarzadu;

— dyrektor biura prawnego Echo lub inny cztonek
biura prawnego (radca prawny lub adwokat) wy-
znaczony przez dyrektora biura prawnego;

- cztonek dziatu marketingu lub komunikacji wy-
znaczony uchwatg Zarzadu Spodtki lub decyzja
Prezesa Zarzadu.

Aktualnie s3a to:

- Maciej Drozd, wiceprezes ds. finansowych,

- Rafat Zboch, dyrektor dziatu prawnego,

- Emil Gdrecki, manager ds. komunikacji i relacji
inwestorskich.
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Kodeks antykorupcyjny

Zarzad Echo Investment wprowadzit 17 wrzesnia
2018 r. Kodeks Antykorupcyjny, ktéry okresla, kto
jest uznawany za osoba publiczna lub jej osobe naj-
blizsza, na jakich zasadach pracownicy Echo Invest-
ment moga kontaktowac sie z osobami publicznymi,
a takze jakie srodki ostroznosci sg wymagane przy
podejmowaniu takich tematéw z osobami publiczny-
mi, jak darowizny i sponsoring, zaproszenia, pokrycie
kosztéw zakwaterowania, wyzywienie, nieoficjalne,
prywatne spotkania, prezenty i upominki okolicz-
nosciowe, umowy posrednictwa w kontaktach z ad-
ministracjg publiczng czy inne umowy z osobami
publicznymi.

ZATRUDNIANIE OSOB PUBLICZNYCH

Kodeks antykorupcyjny okresla tez zasady zatrud-
niania osdb publicznych lub osdb z nimi blisko
zwigzanych. Wedtug niego, zawsze odbywa sie ono
w standardowym trybie, zgodnie z procedurami re-
krutacyjnymi i na przyjetych w firmie warunkach, ale
dodatkowo elementem kazdej rekrutacji jest ocena
ryzyka, jakie niesie za sobg zatrudnienie osoby pet-
nigcej - obecnie lub w przesztosci - funkcje publicz-
na. Jesli dziat HR zidentyfikuje potencjalne ryzyko,
informuje o nim Komitet ds. Etyki, ktéra po zbadaniu
sprawy wydaje rekomendacje dotyczgce kontynuacji
procesu rekrutacji. Pracownicy Echo Investment sg
rowniez zobowigzani do poinformowania Komite-
tu, jesli osoba z nimi blisko zwigzana zostata osobg
publiczna.

WSPOLPRACA Z POSREDNIKAMI ZWIAZANA

Z KONTAKTAMI Z ADMINISTRACJA

W kontaktach z administracjg publiczng Echo Invest-

ment czesto korzysta z posrednikdw - np. architek-

téw. By podjgc¢ wspodtprace z nowym podmiotem

- posrednikiem, ktérego zadaniem bedzie zabieganie

0 uzyskanie decyzji, uzgodnien i innych postanowien

urzedowych, pracownikoéw Echo Investment obowia-

zuje nastepujaca procedura:

1. Analiza opinii o danym partnerze, ktéry miatby
posredniczy¢ w kontaktach z administracja;

2. Stwierdzenie, czy nie istniejg powigzania pomiedzy
potencjalnym posrednikiem a osobami publiczny-
mi lub osobami blisko z nimi zwigzanymi;

3. Odebranie od posrednika oswiadczenia o zapo-
znaniu sie z Kodeksem Postepowania i Kodeksem
Antykorupcyjnym Echo Investment;

4. Odebranie od posrednika oswiadczenia, ze zadna
czes$¢ wyptaconego przez Echo Investment wyna-
grodzenia nie zostanie przeznaczona na pokrycie
kosztow udzielania korzysci majgtkowych i osobi-
stych osobom petnigcym funkcje publiczne.
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Do zawarcia umowy z nowym podmiotem, ktéry
bedzie posredniczyt w kontaktach z administra-
cjg i urzedami, wymagana jest zgoda Komitetu ds.
Etyki. W przypadku podejrzenia nieprawidtowosci
we wspotpracy z posrednikiem, Komitet moze réw-
niez podjac¢ dziatania wyjasniajace. Réwniez kazda
okolicznos$¢ sugerujaca jakiekolwiek nieetyczne lub
sprzeczne z zasadami dziatania partneréw bizneso-
wych powinna byc¢ zgtoszona do Komitetu ds. Etyki.

KONTAKTY Z PARTNERAMI BIZNESOWYMI
Pracownicy Echo Investment uczestniczgcy w trans-
akcjach z podmiotami trzecimi majg obowiazek lojal-
nie reprezentowacd interesy Spotki, zas kontrahenci
maja zapewnione uczciwe traktowanie na warunkach
ustalanych wytgcznie w oparciu o przejrzyste prze-
stanki natury biznesowej. Wszelkie sytuacje konfliktu
intereséw wsrdd pracownikdw podlegajg zgtosze-
niu w trybie okreslonym w Kodeksie Postepowania.
Zgtoszeniu do Komitetu ds. Etyki podlegajg ponadto
wszelkie préby prowadzenia spraw spotki, lub spot-
ek z grupy, z wykorzystaniem nieetycznych metod.
Pracownicy Echo Investment powinni zwraca¢ uwage
i informowac na biezagco Komitet ds. Etyki o oko-
licznosciach sugerujacych jakiekolwiek nieetyczne
lub sprzeczne z zasadami dziatania partnerow biz-
nesowych. Komitet, po powzieciu takiej informaciji,
niezwtocznie podejmuje czynnosci majace na celu
zweryfikowanie wskazanych okolicznosci i podjecie
decyzji co do dalszej wspdtpracy z danym partnerem
biznesowym.

Echo Investment oczekuje przestrzegania zasad wy-
nikajacych z powszechnie obowigzujacych przepisow
antykorupcyjnych od wszystkich swoich partneréw
biznesowych. W tym celu, Dziat Prawny, przygotowu-
jac lub opiniujac projekty umoéw zawieranych przez
Echo Investment lub spdtki z grupy, dba, aby znajdo-
waty sie w nich klauzule antykorupcyjne adekwatne
do natury zobowiazan wynikajacych z danej umowy.

AUDYT

Zgodnos¢ z postanowieniami Kodeksu Antykorupcyj-
nego, jak rowniez wykonywanie obowigzkéw w nim
przewidzianych przez pracownikdéw oraz Komitet ds.
Etyki, podlega okresowemu badaniu dokonywanemu
przez dziat audytu wewnetrznego.

Petna tres¢ Kodeksu Antykorupcyjnego jest dostepna
na stronie internetowej www.echo.com.pl w zaktadce
,Strategia i tad korporacyjny”.
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Procedura zawierania i realizacji uméw
darowizn, sponsoringu i podobnych

Echo Investment wdrozyto 17 wrzesnia 2018 r. proce-
dure zawierania i realizacji uméw darowizn, sponso-
ringu i podobnych, w celu zapewnienia transparent-
nego i efektywnego wydatkowania srodkéw na polu
spotecznej odpowiedzialnosci w biznesie, w zgodzie
Z powszechnie obowigzujagcym prawem oraz we-
wnetrznymi procedurami i standardami etycznymi.
Procedura obowigzuje wszystkie spdtki z grupy Echo
i znajduje zastosowanie dla wszystkich uméw daro-
wizny i sponsoringu, a takze dla wszystkich umow
podobnych, na podstawie ktérych spdtki te zobowia-
zujq sie przekazac srodki finansowe lub rzeczowe na
rzecz podmiotu trzeciego, w celu wsparcia inicjatyw,
przedsiewzied lub wydarzen o charakterze charyta-
tywnym, spotecznym, kulturalnym, sportowym lub
branzowym.

Procedura znajduje sie pod Scistym nadzorem Ko-
mitetu ds. Etyki. Wprowadzita szczegdtowq $ciezke
postepowania z wnioskami i sprawami zwigzanymi
z dziatalnoscig charytatywna, sponsoringows itp.,
w ktoérych potencjalnym darczynca jest Echo Invest-
ment lub spdtka z grupy. Obejmuje ona m.in. wnio-
sek o wsparcie, badanie potencjalnego beneficjenta,
postepowanie w przypadku, kiedy z wnioskodawcg
zwigzana jest osoba publiczna, a takze podzniejszy
monitoring wykorzystania przyznanego wsparcia.

Kodeks postepowania

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

W 2018 r. Echo Investment przeprowadzito szereg
obowigzkowych szkolen z zakresu etyki, gtdwnie
w oparciu o Kodeks Postepowania. Kazdy z pra-
cownikow wzigt udziat w szkoleniu warsztatowym,
prowadzonym przez cztonkéw zarzadu Spdtki oraz
prawnikéw specjalizujgcych sie w zarzadzaniu zgod-
noscig (compliance), a takze szkoleniu on-line, zakon-
czonym obowigzkowym egzaminem.
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System zgtaszania nieprawidtowosci

W 2017 r. w Spodtce wprowadzone zostaty system
zgtaszania nieprawidtowosci i procedura ich rozpatry-
wania, ktore promujg etyke w codziennej pracy, daja
pracownikom poczucie bezpieczenstwa i wspierajg
transparentnos$é¢ dziatania w firmie. Pozwalajg one
pracownikom na anonimowe informowanie o zaob-
serwowanych nieetycznych czy nielegalnych dziata-
niach, ktore tamig prawo, wewnetrzne regulacje czy
zasady wspodtzycia spotecznego. System funkcjonuje
przy wspotpracy z zewnetrzna firma Linia Etyki.

Inne procedury i polityki

Echo Investment wprowadzito takze inne procedu-
ry i polityki szczegdtowe, dotyczgce m.in. wyboru
firmy audytorskiej, zakupu ustug nieaudytowych,
polityke srodowiskowgq czy polityke bezpieczenstwa.
Ich wprowadzenie usprawnia i automatyzuje proces
zarzadzania szczegdtowymi obszarami dziatalnosci
Echo Investment oraz utatwia kontrole efektywnosci.
Tres¢ wspomnianych procedur i polityk jest dostepna
na stronie internetowej www.echo.com.pl w zaktadce
,Strategia i tad korporacyjny”.
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Systemy kontroli wewnetrznej
| zarzadzania ryzykiem

Zarzad Spotki odpowiedzialny jest za system kontroli
wewnetrznej oraz jego skutecznosé w procesie spo-
rzgdzania sprawozdan finansowych i raportow okre-
sowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie
z Rozporzgdzeniem Ministra Finansow z 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow warto-
$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009,
nr 33, poz. 259).

Efektywnosc¢ i prawidtowe dziatanie systemu kontroli

wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem zapewniajg na-

stepujgce cechy:

— ustalona i przejrzysta struktura organizacyjna,

- kompetencje, wiedza i doswiadczenie oséb uczest-
niczgcych w procesie kontroli wewnetrznej,

— nadzdr kierownictwa nad systemem oraz regularna
ocena dziatalnosci Spotki,

- weryfikacja sprawozdan finansowych przez nieza-
leznego biegtego rewidenta.

Wzajemne przenikanie sie i zazebianie cech kontroli

wewnetrznej w kilku obszarach takich jak:

— dziatalnos¢ operacyjna,

- dziatalnos¢ finansowa,

— proces raportowania (w tym sporzadzania spra-
wozdan finansowych),

— proces analiz kosztéw i naktadéw zwigzanych
z projektami, kosztami i wydatkami ogdlnego za-
rzadu i sprzedazy oraz kosztami i wydatkami doty-
czacych eksploatacji powierzchni wynajmowanych,

— zarzadzanie ryzykiem, ktére nie tylko gwarantuje
sprawnosc¢ systemu kontroli wewnetrznej, ale row-
niez wspomaga zarzadzanie catg Grupa.
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Aby proces ten byt optymalny i wydajny Spdtka
wprowadzita automatyzacje procesow kontroli we-
wnetrznej:

- limity decyzyjne (akceptacji kosztow, naktadow,
ptatnosci, wyboru kontrahenta, ksiegowania
kosztow),

— nadzdr nad limitami przez pracownikoéw, niezalez-
nych od osdéb dysponujacych limitami,

- konfiguracja kont ksiegowych (uniemozliwienie
recznych ksiegowan na kontach automatycznych,
przejrzystosé i tatwosé przenoszenia informacji
do raportowania),

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

- system MoneyFlow (zastgpit poprzedni system
eKOD) utatwiajgcy proces obiegu faktur koszto-
wych, akceptacje wydatkdw i kosztéw oraz wstep-
ng dekretacje.

Gtéwne cechy systemoéw kontroli
wewnhnetrznej i zarzadzania

ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych

Gtéwne cechy systemu kontroli wewnetrznej i zarzg-
dzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadza-
nia jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych to przede wszystkim:

— przejrzysta struktura organizacyjna,

- wykwalifikowana kadra,

- bezposredni nadzér kierownictwa,

- funkcjonowanie dziatu audytu wewnetrznego,

- weryfikacja sprawozdan przez biegtego rewidenta.

tad korporacyjny



Osoby odpowiedzialne za przygotowanie sprawozdan
finansowych w ramach sprawozdawczosci finansowej
i zarzadczej Spotki tworzg wysoko wykwalifikowany
zespot pracownikdw Pionu Finansowego zarzadza-
nego bezposrednio przez Dyrektora Finansowego
i posrednio Zarzad Spotki. W Pionie Finansowym
W procesie tym uczestniczg przede wszystkim pra-
cownicy Dziatu Ksiegowosci, przy wsparciu pracow-
nikdw Dziatu Budzetowania i Analiz, Dziatu Finanso-
wania, a catosc tego procesu nadzorowana jest przez
kierownictwo $redniego szczebla Pionu Finansowego.

Zdarzenia gospodarcze w ciggu roku ewidencjono-
wane sg przez Zespot Ewidencji Dziatu Ksiegowosci.
W ramach kontroli wewnetrznej nad ich poprawno-
$cig czuwajg pracownicy Zespotu Sprawozdawczo-
$ci Dziatu Ksiegowosci, ktérzy posiadaja certyfikaty
Ministra Finansow do ustugowego prowadzenia ksigg
rachunkowych (tzw. samodzielni ksiegowi). Po wy-
konaniu wszystkich, z goéry okreslonych procesoéow
zamkniecia ksigg pracownicy tego Zespotu przygo-
towujg sprawozdania finansowe. W procesie kon-
troli poprawnosci ksiegowania kosztow uczestnicza
rowniez pracownicy Dziatu Budzetowania i Analiz.

Wyceny ujmowane w sprawozdaniach sporzadza-
ne i przekazywane sg do Dziatu Sprawozdawczosci
przez pracownikéw Dziatu Budzetowania i Analiz.
Pracownicy tego zespotu posiadajg wiedze z zakre-
su rachunkowosci finansowej (czesc¢ posiada tytuty
samodzielnych ksiegowych), jak réwniez ponadto
z zakresu rachunkowosci zarzadczej i analiz finan-
sowych (czes$¢ posiada stosowne wyksztatcenie
z zakresu audytu i kontroli wewnetrznej). Sprawuja
réwniez kontrole nad prawidtowym zaksiegowaniem
tych wycen.

Nad catym procesem sporzgdzania sprawozdan
czuwajg kierownicy Dziatu Ksiegowosci oraz Dziatu
Budzetowania i Analiz. Uzgodnienie sald rozrachun-
kéw z bankami nalezy do zadan Zespotu Ptatnosci
i Ubezpieczen. Dzieki szerokiemu procesowi kontroli
wewnetrznej, w ktdry zaangazowani sg pracownicy
poszczegdlnych zespotdw, a takze nadzoru nad tym
procesem kierownikédw Pionu Finansowego ewen-
tualne btedy sa korygowane na biezaco w ksiegach
Spoditki zgodnie z przyjeta polityka rachunkowosci.

Przygotowane sprawozdania finansowe, przed prze-
kazaniem ich niezaleznemu audytorowi, sprawdzane
sq przez Gtéwnego Ksiegowego Spodtki. Zgodnie
z obowigzujacymi przepisami prawa, Spotka poddaje
swoje sprawozdania finansowe odpowiednio przegla-
dowi lub badaniu przez niezaleznego biegtego rewi-
denta o rynkowej renomie i wysokich kwalifikacjach.
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Wykorzystanie systemu kontroli
wewnhnetrznej i zarzadzania ryzykiem
w spoétce z uwzglednieniem znaczenia
systemu finansowo-ksiegowego

Proces kontrolingu w Spdtce, ktérego podstawowym
i znaczacym elementem jest kontrola wewnetrzna,
oparty jest na systemie budzetéow. W Spodtce prze-
prowadzany jest coroczny proces aktualizacji planéw
krotko-, srednio- i dtugoterminowych, przy czym
w bardzo szczegdtowym stopniu tworzy sie budzety
na najblizszy rok w zakresie:

- projektéow budowlanych,

- projektow eksploatacyjnych,

- wydatkow i kosztédw ogdlnego zarzadu i sprzedazy.

Na ich podstawie aktualizowane sg prognozy prze-
ptywow finansowych, ktdre sg niezbedne w procesie
zarzadzania ryzykiem. Proces budzetowania oparty
jest na istniejgcych w Spdtce sformalizowanych za-
sadach i scisle nadzorowany przez Dyrektora Finan-
sowego. W procesie uczestniczy kierownictwo sred-
niego i wyzszego szczebla Spoétki odpowiedzialne za
poszczegodlne obszary budzetdw. Za przygotowanie
i prezentacje odpowiedzialny jest Pion Finansowy
ktdry jest rowniez odpowiedzialny za kontrole we-
wnetrznag ponoszonych wydatkoéw i raportowanie re-
alizacji budzetdéw. Za budzet projektéow budowlanych
odpowiedzialni sg Project Managerowie ze wsparciem
pracownikdw Dziatu Kontroli Biznesowej, a za budzet
kosztow i wydatkow ogdlnego zarzadu i sprzedazy
pracownicy Dziatu Budzetowania i Analiz. Dziat ten
rowniez odpowiedzialny jest za sporzadzanie prognoz
sprawozdan finansowych i przeptywdw finansowych
oraz za ich weryfikacje. Przygotowywany corocznie
budzet na kolejny rok jest zatwierdzany jest przez
Zarzad Spodiki.

System finansowo-ksiegowy Spotki jest Zrodtem da-
nych dla catego systemu sprawozdawczosci Spotki,
to jest:

- dla procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych,
- raportdw okresowych,
- systemu sprawozdawczosci zarzadczej.

Caty system sprawozdawczosci wykorzystuje stoso-
wang w Spdtce rachunkowosc¢ finansowa i zarzadcza
zbudowana w oparciu o przyjeta polityke rachunko-
wosci Spotki (Miedzynarodowe Standardy Sprawoz-
dawczosci Finansowej). Dzieki temu sprawozdaw-
czos¢ zarzadcza nie jest oderwana od sporzadzanych
sprawozdan finansowych i uwzglednia format oraz
szczegodtowos¢ danych w nich prezentowanych.
Proces sporzadzania sprawozdan finansowych opi-
sany zostat w punkcie powyzej. Natomiast proces
raportowania okresowego oraz sprawozdawczosci
zarzadczej jest kontynuacja procesu budzetowania
opisanego powyzej. Po zamknieciu ksigg sporzadzane
sg raporty z realizacji budzetdw i prognoz. W odnie-
sieniu do zakonczonych okreséw sprawozdawczych
analizuje sie szczegdtowo wyniki finansowe Grupy
w poréwnaniu do zatozen budzetowych oraz prognoz
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wykonanych w miesigcu poprzedzajacym analizowa-
ny okres sprawozdawczy.

Kluczowym elementem tego procesu jest monitoro-
wanie odchylen realizacji od planu oraz wyjasnienia
przyczyn ich powstawania. Ich obserwacja i pozna-
wanie przyczyn pomaga optymalizowac dziatalnosc¢
Grupy i zminimalizowac potencjalne ryzyka.
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Zarzadzanie ryzykiem

Skuteczna kontrola wewnetrzna (wraz z istniejagcym
w ramach niej systemem sprawozdawczosci i raporto-
wania) jest podstawowym etapem identyfikacji ryzyk
oraz zarzadzania zmianami. Skuteczne zarzadzanie
ryzykiem to poza systemem sprawozdawczosci takze
analiza ryzyk. Dlatego kluczowym dziataniem Spotki
zmniejszajacym jej ekspozycje na nie jest prawidtowa
ocena potencjalnych (Dziat Budzetowania i Analiz)
i kontrola biezacych inwestycji (project managero-
wie). W tym celu wykorzystuje sie modele inwestycyj-
ne i procedury decyzyjne, ktérych przestrzeganie jest
przedmiotem szczegdlnej uwagi Zarzadu. Ponadto
wszelkie wnioski i ewentualne zmiany w budzetach
projektow inwestycyjnych przenoszone sg przez pra-
cownikéw Dziatu Budzetowania i Analiz do modeli
prognozy wynikow i prognozy przeptywow finanso-
wych, tak aby na problem spojrzec¢ globalnie i wy-
eliminowac nie tylko ryzyka zwigzane z projektami,
ale réwniez ryzyka ptynnosciowe, kursowe itp. Takie
ponadobszarowe zarzadzanie i monitorowanie ryzyk
oraz kontrola wewnetrzna we wszystkich obszarach
istotnych dla organizacji w duzym stopniu ogranicza
wiekszos$¢ ryzyk, na ktdre narazona jest Spotka.

Od 2018 r. w Echo Investment funkcjonuje dziat Audy-
tu Wewnetrznego, ktéry dokonuje niezaleznej oceny
systemow zarzadzania ryzykiem i kontroli wewnetrz-
nej. Zadania audytowe realizowane sg w oparciu
o roczne plany audytéw, zatwierdzane i przyjmowane
odpowiednio przez Zarzad Spotki oraz Komitet Au-
dytu. Realizowane sg takze audyty dorazne, zlecane
przez Komitet Audytu lub Zarzad Spotki. Wyniki prac
audytu wewnetrznego raportowane sa bezposrednio
do Komitetu Audytu oraz Zarzadu Spdiki.

Dziat Audytu Wewnetrznego jest czescia pionu finan-
sowego, ale ma zapewniong mozliwos¢ bezposred-
niego raportowania do Rady Nadzorczej i Komitetu
Audytu. Dyrektor Audytu Wewnetrznego spetnia kry-
teria i zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie
uznanych, miedzynarodowych standardach praktyki
zawodowej audytu wewnetrznego.
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Zasady zmiany statutu lub umowy Spdtki reguluja
przepisy Kodeksu spdtek handlowych.

Zmiana statutu wymaga uchwaty walnego zgroma-
dzenia akcjonariuszy Echo Investment S.A. i wpisu
do Krajowego Rejestru Sgdowego (KRS). Zarzad
Spotki zgtasza zmiane statutu do sadu rejestrowego
w terminie do trzech miesiecy od dnia powziecia
uchwaty przez Walne Zgromadzenie.

Réwnoczesnie z wpisem o zmianie statutu wpisuje sie
do KRS zmiane danych Spotki zgtoszonych do sgdu
rejestrowego. Walne zgromadzenie akcjonariuszy
moze upowazni¢ Rade Nadzorcza Echo Investment
S.A. do ustalenia jednolitego tekstu zmienionego
statutu lub wprowadzenia innych zmian o charak-
terze redakcyjnym, okreslonych w uchwale walnego
zgromadzenia.
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Dziatanie walnhego

zgromadzenia,

opis praw

akcjonariuszy i sposobu
ich wykonywania

Sposdb funkcjonowania Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spdiki, jego uprawnienia oraz prawa
akcjonariuszy i sposdb ich wykonywania reguluje
statut Spotki oraz Kodeks Spoétek Handlowych. Statut
Spotki jest dostepny na stronie internetowej Spodtki
www.echo.com.pl w zaktadce Relacje Inwestorskie /
Strategia i tad korporacyjny.
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Harmonogram prac zwigzanych z organizacjg wal-
nych zgromadzen Spodtki, w tym przygotowanie ma-
teriatdw prezentowanych na walnym zgromadzeniu,
planowany jest w taki sposdb, aby nalezycie wywigzacé
sie z obowigzkéw wobec akcjonariuszy i umozliwié
im realizacje ich praw.
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Sktad osobowy
I Zmiany w Zarzadzie

W 2018 r. nie byto zmian w zarzadzie
Echo Investment S.A.

SKEAD ZARZADU NA 1.01.2018 R.
ORAZ NA 31.12.2018 R.

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

Piotr Gromniak z dniem 31 grudnia 2018 r. zrezygno-
wat z zasiadania w zarzadzie Echo Investment, gdzie
przez ostatnie trzy lata petnit funkcje wiceprezesa.
Piotr Gromniak pozostaje cztonkiem zarzadu Re-
sidRent - platformy mieszkan na wynajem, ktorej
Echo Investment jest znaczacym udziatowcem oraz
z ktorg scisle wspodtpracuje.
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Rada Nadzorcza Echo Investment 7 marca 2019 r.
powotata Matgorzate Turek na cztonka zarzadu Spot-
ki. Matgorzata Turek odpowiada za dziat inwestycji,
sprzedazy nieruchomosci oraz planowania i przygo-
towania projektow.

Matgorzata Turek ma ponad dwudziestoletnie do-
Swiadczenie w branzy nieruchomosci zdobyte za-
rowno w firmach inwestycyjnych, deweloperskich,
jak i miedzynarodowych kancelariach prawnych.
Jest specjalistkg w dziedzinie zarzgdzania aktywami,
a takze transakcji kupna i sprzedazy nieruchomo-
$ci. Od 2017 roku byta prezesem nowo utworzonej
spotki Globalworth Poland Real Estate, gdzie odpo-
wiadata za organizacje, budowe zréwnowazonego
portfela nieruchomosci generujgcych przychody,
a takze ustanowienie wszystkich kluczowych funkcji
spotki. Swoje doswiadczenie zdobywata w Skanska
Property Poland, gdzie w latach 2012-2017 jako czto-
nek zarzadu (Chief Operating Officer) odpowiadata
za transakcje i dziatalnos$¢ operacyjna. Poprzednio
pracowata w renomowanej kancelarii prawnej Lin-
klaters, gdzie specjalizowata sie w transakcjach na
rynku nieruchomosci komercyjnych. Jest absolwentkag
Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Jagiel-
lonskiego w Krakowie oraz cztonkiem lzby Radcow
Prawnych w Polsce.
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Zasady dotyczace
powotywahia | odwotywania
osOb zarzadzajacych

oraz ich uprawnienia

Zarzad Spotki Echo Investment S.A. dziata w oparciu
o przepisy ustawy Kodeks spotek handlowych (tj.
Dz.U. z 2017 r. poz. 1577), Statutu Spotki, Regulaminu
pracy Zarzadu Echo Investment S.A. uchwalonego
przez Zarzad i zatwierdzonego uchwatami Rady Nad-
zorczej Spotki 14 maja 2005 r. oraz 21 marca 2013 r,,
a takze zgodnie z przyjetymi zasadami ,Dobrych
Praktyk Spdtek Notowanych na GPW”.

Zarzad lub poszczegdlnych jego cztonkdw powotuje,
odwotuje i zawiesza Rada Nadzorcza, ktéra wybiera
Prezesa Zarzadu i Wiceprezeséw Zarzadu. Kadencja
Zarzadu trwa trzy lata, przy czym cztonkdw zarzadu
powotuje sie na okres wspodlnej kadencji, co nie wy-
tacza prawa do wczesniejszego odwotania kazdego
z cztonkdw Zarzadu. Mandaty cztonkdw Zarzadu
wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy, ktérego przedmiotem jest zatwierdze-
nie sprawozdania finansowego za ostatni rok kadencji
Zarzadu. Zarzad lub poszczegdlni jego cztonkowie
mogg by¢ odwotani przez Rade Nadzorcza przed
uptywem kadencji, w szczegdlnosci na pisemny wnio-
sek akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/3
czesc¢ kapitatu zaktadowego lub w przypadku nie
udzielenia Zarzadowi absolutorium z wykonywania
obowigzkdéw za zakonczony rok obrotowy przez Zwy-
czajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Zarzad
Spotki jest jedno- lub wieloosobowy.

Zarzad reprezentuje Spdtke na zewnatrz w stosunku
do wtadz, urzedow i osdb trzecich, w postepowaniach
przed sadem, organami i urzedami panstwowymi.
W tym samym zakresie w imieniu Spotki moze dziataé
ustanowiony Prokurent. Do sktadania os$wiadczen
W imieniu Spotki, zaciggania zobowigzan oraz pod-
pisywania umow i innych dokumentéw, w przypadku
Zarzadu wieloosobowego, wymagane jest wspotdzia-
tanie wymagane jest wspotdziatanie: Prezesa Zarzadu
tacznie z Wiceprezesem Zarzadu, albo dwdch Wice-
prezesdw Zarzadu tgcznie, albo Prezesa Zarzadu albo
Wiceprezesa Zarzadu tgcznie z Cztonkiem Zarzadu,

CHO 128

investment

albo Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu
tacznie z prokurentem. Cztonkowie Zarzadu moga
sprawowac swoje obowigzki tylko osobiscie.

Zarzad prowadzi wszystkie biezgce sprawy Spotki
z zastrzezeniem ograniczen wynikajgcych z przepi-
sow Kodeksu spotek handlowych oraz Statutu. Naby-
cie i zbycie przez Spoétke nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub udziatu
w uzytkowaniu wieczystym nalezy do kompetencji
Zarzadu, z zastrzezeniem & 16 ust. 1lit. d) i ) Statutu.
Zarzad Spoiki, wykonujac uprawnienia Zgromadzenia
Wspolnikdw w spodtkach zaleznych, zobowigzany jest
uzyskac uprzednig zgode Rady Nadzorczej Spot-
ki, takze w razie, gdy zaciggane zobowigzanie lub
rozporzadzanie prawem przez spotke zalezng ma
przekroczyd limity okreslone w & 16 ust. 1lit. d) lub e)
Statutu, zgodnie z ktérym zaciggniecie przez Spotke
zobowigzan na kwote przekraczajacag 20% kapitatow
witasnych Spdtki wymaga zgody Rady Nadzorczej.

Zarzad, podejmujac decyzje w sprawach Spdtki, jest
zobowiagzany w szczegdlnosci do dziatania w gra-
nicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, po
whnikliwej analizie oraz uwzglednieniu wszelkich do-
stepnych informacji, ekspertyz i opinii, ktére w ocenie
Zarzadu powinny by¢ wziete pod uwage ze wzgledu
na interes Spotki.

Ponadto, Zarzad przedstawia do zaopiniowania Ra-
dzie Nadzorczej Spdtki wnioski dotyczace spraw
kierowanych pod obrady Walnego Zgromadzenia.
Informacje dotyczace wydanych opinii Spdtka po-
daje do publicznej wiadomosci bezzwtocznie po ich
uzyskaniu od Rady Nadzorczej Spotki.

W kontaktach ze $rodkami masowego przekazu,
cztonkowie Zarzgdu moga podawac jedynie ogdl-
nodostepne informacje dotyczgce Spodtki. Wszelkie
wypowiedzi dla srodkdw masowego przekazu doty-
czace prognoz finansowych i strategii dziatania Spotki
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lub Zarzadu, zastrzezone sa dla Prezesa Zarzadu lub
Wiceprezesa Zarzadu. W pozostatych sprawach do
kontaktow ze srodkami masowego przekazu upo-
waznieni sq wszyscy cztonkowie Zarzadu lub inne
osoby upowaznione.

Posiedzenia Zarzadu odbywaja sie nie rzadziej niz
raz w miesigcu, przewodniczy im Prezes Zarzadu,
w przypadku jego nieobecnosci Wiceprezes Zarzadu,
a w razie nieobecnosci Prezesa Zarzadu i Wicepre-
zesa Zarzadu posiedzeniom przewodniczy cztonek
Zarzadu o najdtuzszym stazu pracy w Zarzadzie
Spotki Echo Investment S.A. Posiedzenia Zarzadu
odbywajg sie w siedzibie Spodtki, chyba, ze wszyscy
cztonkowie Zarzgdu wyraza zgode na odbycie posie-
dzenia w innym miejscu. Posiedzenie Zarzadu moze
sie odby¢, o ile wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali
o nim powiadomieni, a obecnych jest co najmniej
dwdch cztonkdw Zarzadu.

Posiedzenia Zarzadu zwotuje Prezes Zarzadu lub tez
kazdy z pozostatych cztonkdw Zarzadu, ktéry widzi
taka potrzebe.

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

Posiedzenia Zarzadu mogg odbywad sie pomimo
braku formalnego zwotania, jesli wszyscy cztonkowie
Zarzadu sg obecni, a nikt z obecnych nie zgtosit sprze-
ciwu dotyczacego odbycia posiedzenia lub wniesienia
poszczegdlnych spraw do porzadku obrad.

Dopuszczalne jest podejmowanie uchwat przez Za-
rzad w trybie pisemnym lub tez przy wykorzystaniu
Srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na od-
legtose, z zastrzezeniem, ze pracami Zarzadu kieruje
wowczas Cztonek Zarzadu wnioskujgcy o podjecie
danej uchwaty. Tryb ten nie jest dopuszczalny w razie
zgtoszenia sprzeciwu chocéby przez jednego z czton-
kow Zarzadu Spotki.
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Zarzad podejmuje decyzje w drodze uchwat. Uchwaty
Zarzadu zapadajg bezwzgledna wiekszoscig gtosow.
Przy podejmowaniu uchwat Zarzadu w przypadku
rownej ilosci gtoséow rozstrzyga gtos Prezesa Zarzadu,
W razie nieobecnosci Prezesa Zarzadu rozstrzyga
gtos Wiceprezesa Zarzadu. W razie nieobecnosci
Prezesa Zarzadu i Wiceprezesa Zarzadu rozstrzyga
gtos cztonka Zarzadu o najdtuzszym stazu pracy
w Zarzadzie Spoiki.

Z posiedzen Zarzadu, w miare potrzeby, sporzadza
sie protokoty. Uchwaty Zarzadu sa protokotowane
w ten sposdb, ze stanowig zatacznik do protoko-
tu, badz sg zamieszczane w samej tresci protokotu.
Protokdt powinien nadto zawierad: date i miejsce
posiedzenia Zarzadu, imiona i nazwiska obecnych
cztonkdéw Zarzadu, liczbe oddanych gtoséw za po-
szczegdlnymi uchwatami. Protokdt musi by¢ podpisa-
ny przez wszystkich cztonkdw Zarzadu obecnych na
posiedzeniu. Do protokotdw powinny by¢ zatgczone
ewentualne odrebne zdania cztonkéw obecnych na
posiedzeniu. Protokoty sg przechowywane w Biurze
Zarzadu Spotki.

W 2018 r. Zarzad Spodtki, wyznaczajac cele strate-
giczne, jak i biezace zadania, kierowat sie najlepszym
interesem Spoiki i przepisami prawa, a takze brat pod
uwage interesy akcjonariuszy, partnerow, klientow,
pracownikéw Spdiki i wierzycieli. Starajac sie zapew-
ni¢ przejrzystosé i efektywnosé systemu zarzadzania,
Zarzad przestrzegat zasady profesjonalnego dziatania
W granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego,
biorac pod uwage szeroki zakres dostepnych infor-
macji, analiz i opinii.

Wynagrodzenia Cztonkdw Zarzadu ustalane byty
przez Rade Nadzorczg na w oparciu o zakres odpo-
wiedzialnosci i kompetencji poszczegdlnych Czton-
kdw Zarzadu oraz uwzgledniaty osiggniete wyniki
finansowe przez Spotke, pozostajac w rozsgdnej rela-
cji do poziomu wynagrodzen Zarzadu w podobnych
spdtkach na rynku nieruchomosci w Polsce.
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W 2018 r. nie byto zmian w sktadzie Rady Nadzorczej
Echo Investment

SKEAD RADY NADZORCZEJ
NA 1.01.2018 R. ORAZ NA 31.12.2018 R.

Karim Khairallach - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Laurent Luccioni - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Mark E. Abramson - Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej
Maciej Dyjas - Cztonek Rady Nadzorczej

Stefan Kawalec - Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej
Nebil Senman - Cztonek Rady Nadzorczej

Sebastian Zilles - Cztonek Rady Nadzorcze;.
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Uprawhnienia i zasady dziatania

osOb nadzorujacych

Rada Nadzorcza Spdtki Echo Investment S.A. dziata
W oparciu o przepisy ustawy Kodeks spotek han-
dlowych (tj. Dz.U. z 2017 r. poz. 1577), Statutu Spot-
ki, Regulaminu dziatalnosci Rady Nadzorczej Echo
Investment S.A. z 26 czerwca 2003 r., 12 maja 2008 .
i 10 pazdziernika 2017 r., oraz zgodnie z przyjetymi
zasadami ,,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na
GPW?”,

Rada Nadzorcza sktada sie co najmniej z 5 cztonkdow,
powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgro-
madzenie na okres trzech lat, przy czym cztonkdw
Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspodlnej
kadencji, co nie wytacza prawa do wczesniejszego
odwotania kazdego z cztonkdw Rady Nadzorczej.
Przynajmniej dwoéch cztonkdw Rady Nadzorczej
powinno spetniac¢ kryteria niezaleznosci od Spodt-
ki i podmiotdw majgcych znaczgce powigzania ze
Spotka. Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej sktada
Spodtce oraz Przewodniczgcemu Rady Nadzorczej
lub jego Zastepcy pisemne oswiadczenie o spet-
nieniu kryteriow niezaleznosci. Cztonkowie Rady
Nadzorczej moga byc¢ wybierani ponownie w sktad
Rady Nadzorczej. Uchwata Walnego Zgromadzenia
okresla kazdorazowo sktad liczbowy i osobowy Rady
Nadzorczej. W przypadku nie okreslenia przez Walne
Zgromadzenie funkcji danego cztonka Rady przy
jego wyborze, Rada Nadzorcza wybiera ze swoje-
go grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej, jego
Zastepce w drodze tajnego gtosowania. Cztonek
Rady Nadzorczej moze sprawowac swoje obowigzki
jedynie osobiscie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej delegowani do statego
indywidualnego wykonywania nadzoru nie moga
bez zgody Spoétki zajmowad sie interesami konku-
rencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w innej konkuren-
cyjnej spotce jako wspolnik spotki cywilnej, spotki
osobowej lub jako cztonek organu spdtki kapitatowe;j
badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie
prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten obejmuje
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takze udziat w konkurencyjnej spotce kapitatowej,
w przypadku posiadania w niej przez cztonka Rady
Nadzorczej co najmniej 10% udziatdw lub akcji badz
prawa do powotania co najmniej jednego cztonka
zarzadu. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg zostacé
w kazdej chwili odwotani przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy.

Cztonek Rady Nadzorczej moze ztozyc¢ rezygnacje
z petnienia funkcji przed uptywem kadencji, na ktdrg
zostat wybrany, sktadajgc oswiadczenie Przewod-
niczacemu Rady Nadzorczej. Jezeli rezygnujgcym
jest Przewodniczacy Rady Nadzorczej, oswiadczenie
sktada swojemu Zastepcy. Cztonek Rady nie powi-
nien rezygnowac z petnienia funkcji w trakcie kaden-
cji, jezeli mogtoby to uniemozliwi¢ dziatanie Rady,
a w szczegolnosci jezeli mogtoby to uniemozliwié
podjecie istotnej uchwaty.

Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa najpdzniej
z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwier-
dzajacego sprawozdanie finansowe Spotki za ostatni
petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej (ostatni rok kadencji cztonka Rady). Man-
dat wygasa rowniez wskutek $mierci lub odwotania
cztonka Rady, z chwilg zajscia takiego zdarzenia.
Jezeli z powodu wygasniecia mandatow cztonkdéw
Rady Nadzorczej liczba Rady bedzie nizsza niz 5
0so6b, Rada Nadzorcza nie moze podejmowacd praw-
nie wigzacych uchwat, a Przewodniczacy Rady lub
W czasie jego nieobecnosci Zastepca Przewodni-
czgcego, wystepuje do Zarzadu Spdtki z wnioskiem
o hiezwtoczne zwotanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia i umieszczenia w porzadku obrad Wal-
nego Zgromadzenia punktu dotyczacego wyborow
cztonkdéw Rady. Cztonek Rady Nadzorczej powinien
miec¢ na wzgledzie przede wszystkim interes Spotki.

W kontaktach ze $rodkami masowego przekazu,
cztonkowie Rady Nadzorczej moga podawac jedy-
nie ogdlnodostepne informacje dotyczace Spotki.
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Wszelkie wypowiedzi dla srodkéw masowego prze-
kazu, dotyczgce Spotki lub Rady, zastrzezone sg
dla Przewodniczacego Rady lub osoby przez niego
wyznaczonej.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staty nadzoér
nad dziatalnoscig Spotki i inne czynnosci zgodnie
z przepisami Kodeksu spotek handlowych i innych
ustaw. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty i wydaje
opinie w sprawach zastrzezonych do jej kompetenciji
stosownie do postanowien Statutu Spodtki i w trybie
przewidzianym postanowieniami Statutu lub innymi
przepisami prawa.

Rada Nadzorcza w szczegdlnosci uprawniona jest do:

— oceny sprawozdania finansowego Spdtki za ostatni
rok obrotowy,

— oceny sprawozdania Zarzadu Spotki oraz wnio-
skdw Zarzadu co do przeznaczenia zysku i po-
krywania straty,

- sktadania Walnemu Zgromadzeniu pisemnego
sprawozdania z wynikow powyzszych czynnosci,

— opiniowania wnioskdw Zarzadu do Walnego Zgro-
madzenia, a takze:

— wyrazenia opinii i uchwat w innych sprawach,
przedktadanych przez Zarzad Spdiki,

- wyboru, odwotania i zawieszenia Zarzadu Spotki
lub poszczegdlnych jego cztonkodw,

- wyboru lub zmiany firmy audytorskiej do prze-
prowadzenia badania sprawozdania finansowego
Spotki, z ktérg Zarzad podpisuje stosowna umowe,

- wyrazenia zgody na zawarcie przez Zarzad umo-
wy z subemitentem, o ktérej mowa w art. 433 & 3
Kodeksu spdtek handlowych,

- wyrazenie zgody na zacigganie zobowiazan i roz-
porzadzanie prawami w zakresie spraw objetych
biezaca dziatalnoscia Spotki - jezeli ich wartosé
przekracza 20% kapitatdw wtasnych Spotki,

- wyrazenie zgody na zacigganie zobowigzan i roz-
porzadzen prawami w zakresie spraw wykracza-
jacych poza biezgca dziatalnosc¢ Spodtki - jezeli
ich wartosc¢ przekracza 10% kapitatow wtasnych
Spotki,

— oceny spetniania kryteridw niezaleznosci przez
poszczegdlnych cztonkdw Rady Nadzorczej.

W przypadku watpliwosci, czy dana sprawa objeta
jest biezaca dziatalnoscig Spodtki, Rada Nadzorcza
ma prawo na wniosek Zarzgdu dokonacd interpreta-
cji w tym zakresie. Dokonana interpretacja bedzie
wigzaca dla Zarzadu. Sprawy zwigzane z obrotem
nieruchomosciami wchodzg w zakres biezacej dzia-
talnosci Spotki,

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia w miare po-
trzeb, nie rzadziej jednak niz trzy razy w roku obro-
towym. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sg
przez Przewodniczacego lub jego Zastepce i odby-
wajg sie w siedzibie Spotki, lub miejscu wskazanym
przez Przewodniczgcego lub jego Zastepce. Posie-
dzenia Rady Nadzorczej sq zwotywane z inicjatywy
Przewodniczacego Rady lub na pisemny wniosek
Zarzadu lub cztonka Rady Nadzorczej. Posiedzenia
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Rady Nadzorczej zwotywane na wniosek Zarzadu lub
cztonka Rady Nadzorczej muszg sie odby¢ w terminie
dwoch tygodni od daty zgtoszenia wniosku, ale nie
wczesniej niz trzeciego dnia roboczego po otrzy-
maniu takiego wniosku przez Przewodniczgcego
Rady Nadzorczej. Obrady prowadzi Przewodniczacy,
a w razie jego nieobecnosci - Zastepca Przewodni-
czgcego Rady. Jezeli na posiedzeniu nie jest obecny
Przewodniczgcy Rady, ani jego Zastepca, obradom
przewodniczy cztonek Rady wybrany przez obecnych
na posiedzeniu.

Rada Nadzorcza moze odby¢ sie bez formalnego
zwotania, jezeli wszyscy cztonkowie Rady sg obecni
i nikt nie wniesie sprzeciwu co do odbycia posiedze-
nia i wniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku
posiedzenia. W posiedzeniach Rady Nadzorczej moga
uczestniczy¢ inne osoby zaproszone przez Prze-
wodniczgcego Rady Nadzorczej, w tym Cztonkowie
Zarzadu z gtosem doradczym.

Cztonkowie Rady podejmuja decyzje zwigzane z wy-
konywaniem prawa nadzoru i kontroli w formie uchwat
Rady Nadzorczej. Do waznosci uchwat Rady Nad-
zorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie
wszystkich cztonkdw Rady oraz obecnosé na posie-
dzeniu co najmniej 50% jej cztonkéw. Dopuszczalne
jest podejmowanie uchwat przez Rade Nadzorczg
w trybie pisemnym. Uchwaty Rady Nadzorczej moga
by¢ podejmowane w drodze pisemnej pod warunkiem
oddania gtoséw w drodze umieszczenia podpisow
na tym samym egzemplarzu projektu uchwaty albo
na odrebnych dokumentach oraz poinformowania
wszystkich cztonkéw o tresci projektu takiej uchwaty
poprzez przestanie go poczty, w tym poczty ku-
rierskg, faksem lub poczta elektroniczng na adres
wskazany przez cztonka Rady Nadzorczej. Uchwaty
podejmowane w tym trybie nie moga dotyczy¢ wy-
boréw Przewodniczacego i Zastepcy Rady Nadzor-
czej, powotania Cztonka Zarzadu oraz odwotania
i zawieszania tych oséb w czynnosciach. W takim
przypadku, dla waznosci uchwat wymagane jest
uprzednie powiadomienie cztonkéw Rady o tresci
projektow tych uchwat.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledna
wiekszoscig gtosdw. Przy podejmowaniu uchwat
przez Rade w przypadku rownej ilosci gtosdw roz-
strzyga gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.
Z posiedzen Rady Nadzorczej sporzadza sie proto-
koty. Uchwaty Rady Nadzorczej sg protokotowane
w ten sposdb, ze stanowig zatacznik do protoko-
tu, badz sg zamieszczane w samej tresci protokotu.
Protokdt powinien nadto zawierac: porzadek obrad,
date i miejsce posiedzenia Rady, imiona i nazwiska
obecnych cztonkdow Rady, liczbe oddanych gtoséw za
poszczegdlnymi uchwatami. Protokdt musi by¢ pod-
pisany przez wszystkich cztonkéw Rady obecnych na
posiedzeniu. Do protokotdw powinny by¢ zatgczone
ewentualne odrebne zdania cztonkéw obecnych na
posiedzeniu.
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W celu wykonywania swoich obowigzkéw Rada Nad-
zorcza ma prawo kontrolowania petnego zakresu
dziatalnosci Spotki, a w szczegdlnosci:

- zadania od Zarzadu przedstawiania dokumen-
tow i innych materiatdw dotyczacych dziatalnosci
Spoiki,

— sprawdzanie akt i dokumentacji Spotki,

— zadania od Zarzadu i pracownikoéw sprawozdan
i wyjasnien,

— dokonywania rewizji stanu majatku Spdiki.

Rada Nadzorcza ma prawo wystepowac z wnioska-
mi do Walnego Zgromadzenia we wszystkich spra-
wach stanowiagcych jej zadanie i uprawnienie. Rada
Nadzorcza wykonuje swoje obowiazki kolegialnie,
moze jednak w drodze uchwaty delegowac swoich
cztonkdéw do samodzielnego petnienia okreslonych
funkcji nadzorczych. Rada Nadzorcza moze powoty-
wac komisje do prowadzenia poszczegdlnych spraw,
w tym Komitet Audytu, okreslajac jego regulamin
i powotujgc Przewodniczacego Komitetu Audytu.

Obstuge kancelaryjng Rady Nadzorczej prowadzi
kancelaria Zarzadu Spdtki. Obstuga kancelaryjna
obejmuje miedzy innymi: przygotowanie zaproszen
na posiedzenie Rady i ich wystanie poszczegdlnym
cztonkom Rady w sposdb zgodny z niniejszym regu-
laminem, zorganizowanie lokalu dla odbycia posie-
dzenia Rady Nadzorczej, sporzadzanie protokotéw
Z posiedzen, obstuga posiedzen, archiwizacja doku-
mentacji Rady Nadzorczej.
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W 2018 r. nie byto zmian w sktadzie Komitetu Audytu
Echo Investment.

SKEAD KOMITETU AUDYTU
NA 1.01.2018 R. | 31.12.2018 R.

Stefan Kawalec - Przewodniczacy,

Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej,

Mark E. Abramson - Wiceprzewodniczacy Komitetu
Audytu, Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej,
Nebil Senman - Cztonek Komitetu Audytu,
Cztonek Rady Nadzorczej.
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Uprawnienia i zasady
dziatania Komitetu Audytu

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci:

1. monitorowanie:

a. procesu sprawozdawczosci finansowej;

b. skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej
i systemow zarzadzania ryzykiem oraz audytu
wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdaw-
czosci finansowej;

c. wykonywania czynnosci rewizji finansowej,
w szczegodlnosci przeprowadzania przez firme
audytorska badania, z uwzglednieniem wszelkich
whnioskdw i ustalen Komisji Nadzoru Audytowego
wynikajgcych z kontroli przeprowadzonej w firmie
audytorskiej;

2. kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci bie-
gtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegol-
nosci w przypadku, gdy na rzecz Spodtki swiad-
czone sg przez firme audytorska inne ustugi niz
badanie, w tym takze pod katem ewentualnej zmia-
ny biegtego rewidenta lub firmy audytorskiej oraz
poziomu otrzymywanego wynagrodzenia;

3. informowanie Rady Nadzorczej o wynikach ba-
dania oraz wyjasnianie, w jaki sposdb badanie to
przyczynito sie do rzetelnosci sprawozdawczosci
finansowej w Spodtce, a takze jaka byta rola Komi-
tetu Audytu w procesie badania;

4. dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewi-
denta oraz wyrazanie zgody na $wiadczenie przez
niego dozwolonych ustug niebedacych badaniem
w Spodice;

5. opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej
do przeprowadzania badania;

6. opracowywanie polityki swiadczenia przez fir-
me audytorska przeprowadzajaca badanie, przez
podmioty powigzane z ta firma audytorskg oraz
przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolo-
nych ustug niebedacych badaniem;

7. okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej
przez Spotke;
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8. przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji,
dotyczgcych powotania biegtych rewidentow lub
firm audytorskich, zgodnie z politykami, o ktérych
mowa w pkt 3.5 3.6 Regulaminu Komitetu Audytu;

9. przedktadanie zalecen majacych na celu zapew-
nienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci fi-
nansowej w Spodtce.

10.0cena prac biegtego rewidenta lub firmy audy-
torskiej;

11. nadzorowanie sposobu wykonania przez Zarzad
Spdtki obowigzkéw zwigzanych z przygotowaniem
dokumentacji podatkowej transakcji z podmiotami
powigzanymi;

12. przygotowywanie opinii w zakresie objetym kom-
petencjami Komitetu Audytu na wniosek Rady
Nadzorczej lub z wtasnej inicjatywy;

13.informowanie we wtasciwym czasie Rady Nadzor-
czej Spotki o sposobie wykorzystania uprawnien
przez Komitet Audytu oraz o istotnych wydarze-
niach w zakresie jego dziatalnosci, w szczegdlnosci
udzielanie wszelkich informacji na temat wynikow
prac Komitetu Audytu;

14.udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej, posie-
dzeniach Zarzadu oraz na Walnych Zgromadze-
niach Spotki celem ztozenia szczegdtowych wy-
jasnien odnosnie dziatalnosci Komitetu Audytu.

Komitet Audytu moze zgda¢ omowienia przez klu-
czowego biegtego rewidenta z Komitetem Audytu,
zarzadem lub innym organem zarzgdzajgacym, rada
nadzorczg lub innym organem nadzorczym lub kon-
trolnym dziatajgcym w jednostce zainteresowania
publicznego, lub kluczowy biegty rewident moze
zada¢ omowienia z Komitetem Audytu, zarzadem
lub innym organem zarzadzajagcym, radg nadzorcza
lub innym organem nadzorczym lub kontrolnym dzia-
tajgcym w jednostce zainteresowania publicznego
kluczowych kwestii wynikajgcych z badania, ktére
zostaty wymienione w sprawozdaniu dodatkowym,
o ktérym mowa w art. 11 Rozporzadzenia nr 537/2014.
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Komitet Audytu, bez posrednictwa Rady Nadzorczej,

jest uprawniony do:

a. zadania udzielenia przez Spotke okreslonych in-
formacji, wyjasnien i dokumentdw niezbednych
do wykonywania zadan okreslonych w pkt. 3.1
- 3.15 Regulaminu Komitetu Audytu, w szczegol-
nosci z zakresu ksiegowosci, finansdw, audytu
wewnetrznego i zewnetrznego. W szczegdlnosci
cztonkowie Komitetu Audytu sg uprawnieni do
przegladania wszelkich ksigg, dokumentow, jak
rowniez do uzyskiwania informacji i wyjasnien od
cztonkdw Zarzadu, dyrektoréw i pracownikow
Spoitki w zakresie niezbednym dla prawidtowego
wykonywania obowigzkéw przez Komitet Audytu;

b. Zadania przedtozenia przez Spoétke harmonogra-
mow prac audytoréw wewnetrznych, biegtych
rewidentoéw lub firm audytorskich;

c. przegladania sprawozdan rocznych i sréodrocznych
Spdtki w odpowiednim terminie;

d. przedktadania rekomendacji i ocen Radzie Nad-
zorczej w zakresie nalezgcym do zadan Komitetu
Audytu; o przedktadanych Radzie Nadzorczej re-
komendacjach i ocenach informowany jest Prezes
Zarzadu Spoiki.

Przy wykonywaniu swoich obowigzkdw Komitet Au-
dytu moze zasiegac pomocy lub informacji od wybra-
nego przez Komitet Audytu eksperta lub ekspertow
za wynagrodzeniem uzgodnionym pomiedzy takim
ekspertem a Komitetem Audytu, zaakceptowanym
przez Przewodniczgcego Rady Nadzorczej. Koszty
wynagrodzenia eksperta ponosi Spdtka. Przewod-
niczacy Komitetu Audytu, po uzyskaniu akceptacji
Przewodniczacego Rady Nadzorczej, o ktdrej mowa
w zdaniu poprzednim, poinformuje Zarzad o uzgod-
nionej cenie i innych dziataniach niezbednych do
zatrudnienia eksperta lub ekspertéw. Dokonujac wy-
boru eksperta, Komitet Audytu uwzglednia sytuacje
finansowa Spotki.

W zakresie spetniania warunkéw niezaleznosci czton-
kéw Komitetu Audytu stosuje sie odpowiednio prze-
pisy art. 129 ust. 3 ustawy z 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym, a takze kryteria niezaleznosci czton-
kéw Rady w rozumieniu Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW 2016 (zasada Il.Z.4. Dziat Il
Zarzad i Rada Nadzorcza Dobrych Praktyk Spdtek
Notowanych na GPW 2016).
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Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, Spra-
wozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i Grupy Kapitatowej za
2018 r. i dane porownywalne zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi zasa-
dami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowa i finansowa Spotki i Grupy oraz ich wynik finansowy. Sprawozdanie zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji 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 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 sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obo-
wigzujacymi 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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