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Szanowni Akcjonariusze, Partnerzy
i Klienci,

Z przyjemnoscia przekazuje sprawozdanie finan-
sowe grupy Echo Investment za pierwsza potowe
2018 r. Byt to dla nas czas intensywnej pracy, ktéra
zaowocowata bardzo dobrymi wynikami oraz zary-
sowata obiecujgca perspektywe przysztosci.

W drugim kwartale Grupa wypracowata 76 min zt
zysku netto, na co wptyneto przede wszystkim prze-
kazanie klientom 104 mieszkan oraz wzrost warto-
$ci budowanych projektédw komercyjnych - w tym
miedzy innymi Galerii Mtociny. Zgodnie z naszg
strategia, zbylismy wiekszos$¢ akcji EPP. Operacja ta
przyniosta ok. 40 min EUR wptywdw. Utrzymujemy
wysoka pozycje gotéwkowa, a wskaznik zadtuzenia
netto do wartosci aktywow utrzymuje sie na stabil-
nym poziomie 29%. Nasza silna pozycja finansowa
to dobry punkt wyjscia dla przysztego rozwoju i dal-
szego umacniania Grupy.

W drugim kwartale 2018 r. zanotowaliSmy wysokg
marze na sprzedazy mieszkan, ktéra wzrosta do
33% z 28% zanotowanych w pierwszym kwartale.
Przystosowaliémy nasza strategie w sektorze, zeby
broni¢ takiego poziomu marzowosci mimo rosna-
cych kosztow i przy wysokim popycie na mieszkania.
Dazymy do takiego ksztattowania sprzedazy, by 80%
mieszkan w kazdym projekcie byto sprzedane do
zakonczenia budowy, a pozostate 20% - w kolejne
sze$¢ miesiecy. Nasze doswiadczenie pokazuje, ze
marza na gotowych mieszkaniach jest wyzsza, bo
klienci mogg je zobaczy¢ wewnatrz przed transakcjg
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i wprowadzi¢ sie niemal natychmiast. Intensywnie
pracujemy nad optymalizacjg oraz standaryzacjg
projektow i zamowien, zeby maksymalnie wykorzy-
stywacd efekt duzej skali. Celem dziatu sprzedazy jest
przekazanie klientom 1 000 mieszkan do konca roku
i zawarcie umow przedwstepnych na sprzedaz 1100
lokali.

W drugim kwartale 2018 r. sfinalizowalismy sprzedaz
biurowca West Link we Wroctawiu, a w lipcu i sierp-
niu - budynkéw Symetris || w todzi i Sagittarius we
Wroctawiu. Dobre wyniki najmu i postepy prac na ko-
lejnych budowach sprawiaja, ze w niedtugim czasie
spodziewamy sie podpisac kolejne umowy sprzeda-
zy budynkéw biurowych. Transakcje te potwierdzaja,
ze realizowane przez Echo Investment budynki sg
atrakcyjne dla dtugoterminowych inwestorow.

Za kilka tygodni w Katowicach otworzymy centrum
handlowe Libero, ktdre jest juz w petni wynajete. To
doskonale zlokalizowany i nowoczesny obiekt ze
znakomitym doborem najemcdéw oraz ustug. Pra-
cujemy na podobny sukces w warszawskiej Galerii
Mtociny, ktéra juz na ponad poét roku przed otwar-
ciem jest w 87% wynajeta. Zarowno ze wzgledu na
wynajem, jak i przychody, oba projekty osiggaja wy-
niki lepsze od oczekiwanych. Obydwa stang sie na-
turalnymi miejscami, ktére zapewnig gosciom dobra
zabawe, mile spedzony czas i miejsce na spotkania
w fantastycznej strefie restauracyjnej. Funkcje te
stanowig do 20% powierzchni kazdego z projektow.



Z przyjemnoscig obserwuje
postepy prac na naszej
flagowej inwestycji - Browary
Warszawskie. Jeszcze w tym
roku wszystkie budynki tego
kompleksu wejdg w faze
budowy. Do 2020 r. wszystkie
beda gotowe | przekazane
uzytkownikom, tgcznie

z doskonale zorganizowang
przestrzenig publiczna.
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Jestem przekonany, ze obydwa centra handlowe sa
doskonatymi inwestycjami, ktére przyniosg oczeki-
wane zwroty naszej Spotce i jej Akcjonariuszom.

Z przyjemnoscig obserwuje postepy prac na naszej
flagowej inwestycji - Browary Warszawskie. Jeszcze
w tym roku wszystkie budynki tego kompleksu wej-
da w faze budowy. Do 2020 r. wszystkie bedg goto-
we i przekazane uzytkownikom, tacznie z doskonale
zorganizowang przestrzenig publiczng, dostepna dla
wszystkich mieszkancdw miasta. To miejsce przy-
ciggnie ludzi: bedzie doskonate do zamieszkania,
pracy czy spedzania wolnego czasu z przyjaciétmi
czy rodzina.

Chciatbym sie réwniez podzieli¢ doskonatg wiado-
moscig, jaka jest uchwalenie planu miejscowego dla
terenu przy ul. Tymienieckiego w todzi, gdzie znaj-
duje sie nasz kolejny wielofunkcyjny, miastotwoérczy
projekt. Plan miejscowy doktadnie okresla zakres
ochrony wspaniatych budynkéw dawnego komplek-
su fabrycznego Scheiblera, a jednoczesnie daje nam
swobode przy projektowaniu funkcji dla tego wyjat-
kowego fragmentu miasta. Intensywnie pracujemy
nad koncepcja dla terenu i wkrétce bedziemy mogli
ja zaprezentowad.

Dbajac o dtugofalowy i bezpieczny rozwdj naszej fir-
my, jeste$my bardzo aktywni na rynku gruntéw inwe-
stycyjnych. Od poczatku roku kupilismy i zabezpie-
czylismy dziatki, na ktérych powstanie ponad 110 tys.
mkw. powierzchni biur i mieszkan. Pracujemy nad
kolejnymi zakupami - gtdwnie z przeznaczeniem pod
projekty mieszkaniowe. Obecnie tocza sie zaawan-
sowane negocjacje w sprawie przejecia dziatek pod
kolejne 180 tys. mkw., ktére mogg zostaé¢ zamkniete
w czwartym kwartale 2018 r. i pierwszym kwarta-
le 2019 r. Jednoczes$nie Echo Investment sprzedato
wszystkie nieruchomosci poza Polskg oraz zdecy-
dowang wiekszos¢ nieruchomosci w kraju, ktére nie
miescity sie w gtownej dziatalnosci. Tylko w tym roku
transakcje te przyniosty 97 min zt, ktére inwestujemy
W rentowne i przysztosciowe projekty. Transakcje te
sg zgodne ze Strategig Rentownego Wzrostu. Dzie-
ki nim skupiamy sie na dziatalnosci deweloperskiej
na rynku mieszkaniowym, biurowym i handlowym
w Polsce.

Zapraszam do szczegdtowego zapoznania sie ze
sprawozdaniami finansowymi Echo Investment.

Z powazaniem

Nicklas Lindberg
Prezes Echo Investment

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

]996m s

Zatozenie Echo Investment

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

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

Akcje Spotki od 5 marca 1996 r. sg notowane na Gietdzie Papierow Warto-
$ciowych w Warszawie, branza wg rynku regulowanego - WIG-Nierucho-

mosci. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Na 30 czerwca 2018 r. w Grupie Echo Investment pracowato 460 osdb.

7 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r. Sprawozdanie Zarzadu
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Zarzayd

na 30 czerwca 2018 r.

N
Nicklas Lindberg
Prezes
Maciej Drozd Piotr Gromniak Artur Langner
Wiceprezes ds. finansowych Wiceprezes Wiceprezes

Marcin Materny Rafat Mazurczak Waldemar Olbryk

Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Rada Nadzorcza

na 30 czerwca 2018 r.

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

Stefan Kawalec Nebil Senman Sebastian Zilles

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

Zarzad Echo Investment w porozumieniu
z Rada Nadzorcza przygotowat i wdrozyt
w 2016 r. nowa ,strategie rentownego
wzrostu”. Zgodnie z nig, Echo Investment
szybciej obraca kapitatem, a w zwiazku

—cho Investment

z tym wypracowuje wyzsze stopy zwrotu.
Spodtka dzieli sie z akcjonariuszami wy-
pracowanym zyskiem w postaci regular-
nych dywidend. Nasza strategia opiera
sie na nastepujacych filarach:

ECHO

investment

POLSKA

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

WSPOLPRACA
ZE SPRAWDZONYMI
PARTNERAMI

~d o™
o
20

—] O

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

STRATEGIA ECHO INVESTMENT

POZYCJA LIDERA

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

wchodzenie z partnerami we wspodlne projekty
wymagajace wiekszego zaangazowania finan-
sowego, swiadczenie ustug (deweloperskich,
wynajmu, etc.), pierwszenstwo w zakupie na
rynkowych warunkach gotowych aktywow
i inne. Wszystkie istotne umowy pomiedzy
Echo Investment a jego partnerami sg dysku-
towane i aprobowane przez Rade Nadzorcza.

10 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r.

DZIALALNOSC
DEWELOPERSKA

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

DUZE PROJEKTY

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

Sprawozdanie Zarzadu
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ZAKUP DZIALEK

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

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r.

Podstawowa dziatalnos¢ Echo Investment dzieli sie

na nastepujace segmenty:

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

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

3. budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,

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

Sprawozdanie Zarzadu
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AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A.
POSIADAJACY POWYZEJ 5% KAPITALU
AKCYJNEGO NA 30.06.2018 R.

0M% 0.04%

21.44%

10%

55.96%

12.45%

4.1 Opis akcji

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

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

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r.
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—cho Investment S.A.
opis akcji

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

4.2 Akcjonariat

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

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

Sprawozdanie Zarzadu



Stan posiadania
akcji Spotki przez
osoby zarzadzajgce
| nadzorujgce

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

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

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

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

ECHO

investment
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Najwazniejsze
zdarzenia w pierwsze]
potowie 2018 r.

5 O 6.1 Ustanowienie 1l Programu Emisji Obligacji dla inwestoréw

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

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

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

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

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

25 kwietnia 2022 r. Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng
stawke WIBOR 6M powiekszong o marze dla inwestorow wynoszaca 2,9%. Odsetki wy-
ptacone bedg w okresach poétrocznych. Wyemitowane obligacje nie sg zabezpieczone.
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6.3 Wejscie w segment mieszkan na wynajem - Resi4Rent

0\ Echo Investment podpisato z R4R S.a.r.l. - podmiotem kontrolowanym przez fundusz
Szczegodty dotycza- zarzadzany przez jedng z czotowych firm zarzadzajgcych inwestycjami na swiecie -
ce projektow, ktore umowe ramowa, ktérej celem jest stworzenie pierwszej w Polsce prywatnej, instytu-
wejda do platformy cjonalnej platformy mieszkan na wynajem - Resi4Rent. Echo Investment bedzie odpo-
Resi4Rent znajdujg wiedzialne za planowanie, projektowanie i realizacje inwestycji deweloperskich, ktore
sie w punkcie 11.2 na wejda do platformy. Resi4Rent bedzie samodzielnie zarzgdzato gotowa platforma.
stronie 38 Warunkiem zawarcia umowy byta zgoda europejskich organéw antymonopolowych,

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

Budynek Resi4Rent w Browarach Warszawskich, Warszawa

Platforma ma juz ponad 1200 mieszkan w budowie i kolejne 1700 w przygotowaniu do
realizacji w ciggu najblizszych 12 miesiecy. Pierwsi mieszkancy wprowadza sie do pro-
jektow Resi4Rent w trzecim kwartale 2019 roku. W pierwszej fazie Resi4Rent przejmie
cztery projekty: jeden budynek kompleksu Browary Warszawskie w Warszawie, projekt
przy ul. Wodnej w todzi oraz projekty Rychtalska i Kepa Mieszczanska we Wroctawiu.

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

Wedtug najnowszych badan Property Index firmy Deloitte, tylko nieco ponad 15%
Polakéw wynajmuje mieszkanie, co jest znacznie nizszym wskaznikiem niz $rednia
w Europie. Przyktadowo 23% Czechdw, 24% Brytyjczykdw, 30% Austriakow czy 54%
Niemcow mieszka w wynajmowanym lokum.
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6.4 Zamkniecie transakcji sprzedazy biurowca West Link
we Wroctawiu

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

Cena sprzedazy wyliczona w oparciu o ustalong formute ilorazu NOI (przychdd ope-
racyjny pomniejszony o nieodzyskiwalne koszty operacyjne budynku) oraz wartosci
6,873% (yield), co wynosi na dzieh zawarcia umowy ok. 35,8 min EUR. Wartos¢ ta zo-
stata powiekszona o szacowany kapitat obrotowy i srodki pieniezne spdtek celowych
bedacych wtascicielem budynku, a nastepnie pomniejszona o dtug spodtek celowych,
koszty pozostatych do wykonania robdét wykornczeniowych i robdt budowlanych,
okresy bezczynszowe oraz okresy obnizki czynszdw, jak rdwniez o dochdd z lokali
wynajetych, ale jeszcze nie przekazanych.

Transakcja zostata przedptacona poprzez objecie przez Globalworth Poland obligacji
0 cenie emisyjnej wynoszgacej 18 min EUR w trybie oferty prywatne;j.

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

Biurowiec West Link z rzezbg autorstwa Oskara Ziety, Wroctaw mmm
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6.5 Sprzedaz czesci pakietu akcji EPP

Zgodnie ze strategiag, Echo Investment sprzedato w transakcjach zawartych w czerwcu
35 409 454 sztuk akcji spotki EPP, ktdére stanowia blisko 4,5% w kapitale tej spotki.
taczna wartos¢ zawartych transakcji, pomniejszona o koszty transakcyjne, wyniosta
39,5 min EUR po uzwglednieniu réznic kursowych. Echo Investment pozostaje wta-
$cicielem 15,3 min akcji EPP, stanowigcych 1,9% w kapitale spdtki i gtosach na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy. Akcje te sa nadal klasyfikowane w sprawozdaniach finan-
sowych Echo Investment jako aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy.

1,9.

taki udziat w kapitale EPP oraz w gtosach na zgromadze-

niu akcjonariuszy ma Echo Investment
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Znaczace zdarzenia
PO dacie bilansowe]

Symetris Business Park Il, £odz

7.1. Zawarcie ostatecznej umowy sprzedazy biurowca

Symetris Business Park Il

W nastepstwie zawartych 30 wrzesnia
2016 r. umow przedwstepnych dotycza-
cych sprzedazy siedmiu budynkow biu-
rowych do EPP, 26 lipca 2018 r. zamknie-
ta zostata umowa sprzedazy budynku
Symetris Business Park Il za 19 min EUR.
Transakcje dotyczgcga pierwszego etapu
zamknieto w grudniu 2016 r., wiec EPP
stato sie juz wtascicielem catego kom-
pleksu Symetris Business Park zlokalizo-
wanego przy al. Pitsudskiego w todzi.
Sprzedany w lipcu budynek o powierzch-
ni 9 700 mkw. jest w 94% wynajety takim
firmom, jak Philips Polska i Office Bistro.
Sredni wazony pozostaty okres wynajmu
budynku przekracza 9 lat. Caty kompleks
ma zielony certyfikat BREEAM.

W ramach transakcji sprzedawca oraz
kupujacy zawarli umowe gwarancji
czynszowej, na podstawie ktorej kupu-
jacy otrzymat gwarancje pokrycia ptat-
nosci czynszowych oraz srednich optat
eksploatacyjnych dla czesci budynku,
ktdre jeszcze nie zostaty wynajete. Opta-
ty zwigzane z niewynajetg powierzchnig
beda rozliczane w czasie przez 3 lata.
Dodatkowo strony zawarty m.in. umowe
na prace aranzacyjne, na podstawie ktorej
Echo Investment moze otrzymad dodat-
kowe ptatnosci w wysokosci 2,6 min EUR
powiekszone o VAT. Za usuniecie usterek
sprzedawcy nalezy sie rédwniez kwota
193 tys. EUR plus VAT. Sprzedawca jest
z kolei zobowigzany do zaptacenia jedno-
razowej ptatnosci 2,1 min EUR zwigzanej
z okreslong zmiang warunkéw zawarcia
transakcji.
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Poniewaz sprzedawany budynek na-
lezat do pakietu nieruchomosci, ktére
byty w 25% wspodtfinansowane przez
EPP zgodnie z umowa prawa do ztoze-
nia pierwszej oferty (right of first offer,
ROFO), po zamknieciu transakcji EPP
otrzymato 25% zysku z projektu.

Do tej pory z umowy przedwstepnej za-
wartej w 2016 r., do zamkniecia pozostaje
tylko jedna transakcja dotyczaca trze-
ciego etapu krakowskiego kompleksu
O3 Business Campus. Poniewaz budy-
nek jest juz ukonczony i trwajg zaawan-
sowane rozmowy ha temat wynajmu jego
pozostatej powierzchni, Echo Investment
spodziewa sie zamkniecia tej transakcji
do konca 2018 r.

Sprawozdanie Zarzadu



7.2. Zawarcie ostatecznej umowy
sprzedazy biurowca Sagittarius Business
House

Echo Investment zawarto 21 sierpnia 2018 r. osta-
teczng umowe sprzedazy potozonego we Wroctawiu
biurowca Sagittarius Business House. Nabywca jest
Warburg-HIH Invest Real Estate - niemiecka firma
zarzadzajgca funduszami nieruchomosciowymi,
ktdra zakupita budynek dla funduszu zarzadzanego
w imieniu jednego ze swoich inwestorow instytucjo-
nalnych.

Wartos¢ transakcji zostata ustalona jako iloraz przy-
chodoéw operacyjnych netto (NOI) budynku i sto-
py kapitalizacji 6,175%, czyli wyniosta ok. 74,5 min
EUR. Kwota ta zostata pomniejszona m.in. o wartos¢
okresow bezczynszowych, koszty prac wykoncze-
niowych 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.
Ponadto kwota 845 tys. EUR zostata zatrzymana
i zostanie wyptacona do konca marca 2019 r. po
usunieciu niewielkich usterek oraz dostarczeniu do-
kumentacji powykonawcze;.

Jednoczesnie sprzedajacy i kupujacy zawarli umowe
na prace wykonczeniowe czesci budynku, przewi-
dujaca wynagrodzenie dla Echo Investment, ktére-
go wysokos¢ jest szacowana na ok. 2,1 min EUR +
VAT. Zostanie ono zaptacone po wykonaniu prac do
konica wrzesnia 2020 r. Sprzedajacy oraz kupujacy

Sagittarius Business House, Wroctaw

zawarli rowniez m.in. umowe gwarancji czynszowej,
ktora przewiduje gwarancje pokrycia przez Echo
Investment ptatnosci czynszowych oraz srednich
optat eksploatacyjnych dla niewynajetych czesci bu-
dynku, a takze umowe gwarancji jakosci i konstrukcji
budynku.

Sagittarius Business House to nowoczesny biurowiec
klasy A zlokalizowany przy ul. Suchej, w powstajgcej
centralnej dzielnicy biznesowej Wroctawia. Budynek
ma 25,6 tys. mkw. powierzchni najmu. Jego gtéwny-
mi najemcami sg EY oraz Bank of New York Mellon,
ktdre tacznie zajma ponad 90% powierzchni. Budy-
nek otrzymat pozwolenie na uzytkowanie w drugim
kwartale 2018 r.

Zgodnie z umowg o prawie do ztozenia pierwszej
oferty (right of first offer, ROFO), 25% kapitatu wta-
snego na budowe Sagittariusa dostarczyta spotka
EPP, w zwigzku z czym byta uprawniona do 25% zy-
sku z tego projektu.

ECHO

investment

74,5....

Wartos¢ transakcji sprzedazy biurowca Sagittarius

Business House
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8.1 Rynek mieszkaniowy

o

Wysoki popyt i mniejsza podaz
powodujg wzrost cen

Mieszkaniowemu rynkowi pierwotnemu sprzyja-
ja warunki gospodarcze: rosngce pensje, malejgce
bezrobocie oraz niskie stopy procentowe. Inwe-
storéw zacheca rowniez rentownos¢ najmu, ktora
jest wyzsza niz oprocentowanie depozytéw banko-
wych. Zgodnie z przewidywaniami analitykéw REAS,
w pierwszym potroczu 2018 r. podaz nowych miesz-
kan i popyt na nie spadaty. Deweloperzy dziatajacy
na szesciu najwiekszych rynkach w Polsce sprzedali
34,1 tys. mieszkan - o0 6,1% mniej niz w tym samym
okresie roku ubiegtego. Trend spadkowy byt widocz-
ny szczegodlnie w drugim kwartale 2018 r., kiedy za-

ECHO

investment

warto 15,6 tys. transakcji, o 15,2% mniej niz w po-
przednim kwartale. Od stycznia do czerwca 2018 r.
deweloperzy wprowadzili do sprzedazy 30,3 tys.
lokali, czyli o 9,3% mniej niz w pierwszej potowie
2017 r. W konsekwencji, na koniec czerwca 2018 r.
oferta wynosita 44,4 tys. lokali, czyli zmalata przez
szes$é miesiecy 0 6,6 tys. Nalezy jednak zauwazyé, ze
cho¢ do sprzedazy wprowadzono mniej mieszkan niz
w poprzednich pdétroczach, to ich liczba nadal jest
bardzo wysoka biorgc pod uwage dane za ostatnie
12 lat, co dowodzi utrzymanie sie wysokiego opty-
mizmu deweloperow.

RYNEK MIESZKANIOWY W SZESCIU NAJWIEKSZYCH AGLOMERACJACH POLSKI:
WARSZAWA, KRAKOW, WROCEAW, TROJMIASTO, POZNAN, £tODZ [W TYS. SZTUK]

o0,
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Ceny mieszkan we wszystkich duzych miastach
rosna. Wynika to z rosnacych kosztéw budowy
i gruntéw, silnego popytu, ktéry znacznie przewyz-
sza podaz oraz wprowadzania do oferty wiekszych
i drozszych mieszkan. W drugim kwartale srednia
cena mieszkan w ofercie zwiekszyta sie 0 4,1%, nato-
miast w ujeciu rocznym az o 10,7%. Mieszkania naj-
bardziej zdrozaty w Trojmiescie (16,4%), Warszawie
(13,3%), Poznaniu (10,4%) i Wroctawiu (10,2%).

Analitycy spodziewajq sie, ze sytuacja na rynku
deweloperskim w tym roku powinna by¢ stabilna.
Wszystkie czynniki wskazuja, ze spowolnienie sprze-
dazy po rekordowym 2017 r. bedzie miato powolny,
stopniowy charakter, co pozwoli branzy na przygoto-

Osiedle Reset, Warszawa
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wanie sie do nowych warunkéw. Popyt powinien by¢
dalej stymulowany przez niskie stopy procentowe
i rosngce wynagrodzenia.

Na branze mieszkaniowg w przysztosci wptyw moze
mied tzw. specustawa mieszkaniowa, ktéra weszta
W Zycie w potowie sierpnia.

Kilka projektow realizowanych przez Echo Invest-
ment mogtoby by¢ objete specustawa, jednak Spdt-
ka konstruujgc swoje plany biznesowe, nie zaktada ze
bedzie beneficjentem nowych rozwigzan prawnych.
To narzedzie daje samorzadom mozliwos¢é przyspie-
szenia fazy planistycznej dla inwestycji mieszkanio-
wych, ale nie naktada na nie takiego obowigzku.
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8.2 Rynek biurowy

o

Rynek biurowy - Warszawa
Wynajem drozeje

Na koniec drugiego kwartatu 2018 r. Warszawa miata
5,41 mIin mkw. nowoczesnej powierzchni biurowej -
wynika z badan CBRE. W pierwszym poétroczu de-
weloperzy oddali do uzytku 15 budynkéw z ponad
173 tys. mkw. powierzchni najmu, czyli o 33% wiecej
niz w pierwszym poétroczu 2017 r. Najemcy podpisali
w tym czasie umowy na wynajem ponad 425 tys.
mkw., czyli o blisko 9% wiecej niz w analogicznym
okresie 2017 r. Cho¢ to rekordowy wynik, to ana-
litycy CBRE prognozuja dalszy wzrost popytu. Co
wiecej, absorpcja powierzchni biurowej na warszaw-
skim rynku (czyli wchtoniecie dostepnej powierzchni
przez firmy wchodzace na rynek lub powiekszajace
biura) przewyzszyta najbardziej optymistyczne pro-
gnozy i osiggneta 190 tys. mkw.
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Wedtug szacunkow, do korica 2018 r. popyt osiggnie
859 tys. mkw., co oznacza blisko 5% wzrostu w po-
rownaniu do bardzo dobrego 2017 r. W ostatnich
latach najbardziej popularng lokalizacjg jest rejon
Ronda Daszynskiego (tzw. Bliska Wola), w ktérym
powstaje nowe centrum biznesowe stolicy. Do konca
2020 r. w tej okolicy pojawi sie blisko 400 tys. mkw.
nowych biur, czyli o 60% wiecej niz jest dzis.

Wspodtczynnik pustostandw po drugim kwartale
2018 r. w stolicy wynidst 11,1%, czyli o 2,8 pp. mniegj
niz rok wczesniej. Duzy popyt oraz ograniczona po-
daz w centrum miasta spowodowaty wzrost stawek
czynszu bazowego i efektywnego: srednio o 1 EUR
za mkw. miesiecznie. Poza centrum stawki nie ulegty
zmianie.

PODAZ, ABSORPCJA | WSPOLCZYNNIK PUSTOSTANOW
W WARSZAWIE [TYS. MKW.]
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Rynek biurowy - miasta regionalne
Krakdéw i Wroctaw regionalnymi liderami

Na regionalnych rynkach biurowych (poza Warsza-
wa), W pierwszym potroczu 2018 r. do uzytku odda-
ne zostaty 23 biurowce z tgcznie 256 tys. mkw. po-
wierzchni. To oznacza wzrost o 36% w ujeciu rok do
roku - wynika z danych CBRE. Jednoczesnie tgczny
popyt wynidst blisko 262 tys. mkw. i byt 0 21% nizszy
niz rok wczesniej. JLL wskazuje, ze liderem wsrod
miast regionalnych byt Krakdéw, gdzie popyt prze-
kroczyt 77 tys. mkw. Na drugim miejscu byt Wroctaw
z popytem na poziomie ponad 58 tys. mkw. Oddany
przez Echo Investment Sagittarius Business House
spowodowat, ze podaz biur w tym miescie przekro-
czyta 1 min mkw. Absorpcja w miastach regionalnych
osiggneta 259,7 tys. mkw., co jest 0 12% lepszym wy-
nikiem w poréwnaniu do drugiego potrocza 2017 r.
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taczna podaz nowoczesnej powierzchni biurowej
w gtédwnych miastach regionalnych na koniec dru-
giego kwartatu 2018 r. wyniosta ponad 4,6 min mkw.,
czyli przez pot roku wzrosta o 6%. Sredni wspdtczyn-
nik pustostandw wyniost 9,3%, co oznacza spadek
o 0,6 pp.

Czynsze w wiekszosci miast regionalnych utrzymu-
ja sie na stabilnym poziomie. Najwyzsze czynsze
transakcyjne odnotowane sg w Krakowie i Wrocta-
wiu i wynoszg 13,5 - 14,5 EUR za mkw. W miastach
regionalnych buduje sie obecnie ok. 1,1 min mkw. po-
wierzchni biurowej - gtdwnie w Krakowie, Wroctawiu
i Trojmiescie.

NOWE BIURA | POPYT W MIASTACH REGIONALNYCH W PIERWSZEJ POLOWIE 2018 R.
ORAZ WSPOLCZYNNIK NIEWYNAJETEJ POWIERZCHNI [TYS. MKW]
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8.3 Rynek powierzchni handlowej

o

Warszawa i Katowice z najwiekszym
potencjatem

Przez pierwszych szes¢ miesiecy 2018 r. oddano do
uzytku trzykrotnie wiecej powierzchni handlowej niz
w pierwszym potroczu 2017 r., czyli 168 tys. mkw. -
wynika z badan JLL. Wedtug danych agencji CBRE,
w budowie jest ponad 540 tys. mkw., z czego ponad
potowa powinna zosta¢ oddana do uzytku do kon-
ca roku. Jesli tak sie zdarzy, to w catym roku rynek
nowoczesnej powierzchni handlowej zwiekszy sie
0 460 tys. mkw., czyli o 27% wiecej niz w 2017 r.

Nasycenie powierzchnig handlowg w Polsce osiggne-
to 258 mkw. na 1 tys. mieszkanncow. To nadal mniej,
niz w Europie Zachodniej, gdzie wskaznik wynosi
275 mkw. W Warszawie nasycenie wynosi 477 mkw.
na 1tys. mieszkancdw, a w Katowicach - 466 mkw.
Obydwa miasta maja relatywnie niskie wskazniki.
Najwyzsze notuje Wroctaw (724 mkw.).

Zmieniajg sie zwyczaje zakupowe Polakéw. W zwigz-
ku z wprowadzonym 1 marca 2018 r. ograniczeniem
handlu w niedziele, dziatalnos$¢ sklepdw w centrach
handlowych jest mozliwa tylko w dwie niedziele
w miesigcu, w 2019 r. bedzie dozwolona w jednag
niedziele, a od 2020 r. sklepy bedg zamkniete we
wszystkie niedziele. Aktywnos$¢ klientdw przenosi
sie wiec na pozostate dni tygodnia. Wedtug Retail
Institute, po wprowadzeniu ograniczen (w okresie
od 5 marca do 20 maja) odwiedzalnosé ponad 120

1 I
min mkw.
@

ECHO

investment

przebadanych centréow handlowych spadta o 4,1%
w pordwnaniu do analogicznego okresu 2017 r.

Perspektywy rozwoju handlu na polskim rynku po-
zostajg jednak bardzo dobre. Wydatki konsumenc-
kie w ostatnich latach rosty srednio o okoto 3,5%
rocznie, a w kolejnych latach dynamika powinna
utrzymacd sie na zblizonym poziomie. Nowe centra
handlowe przyjmuja wielofunkcyjny charakter, two-
rzac przestrzen publiczng oraz rozwijajgc funkcje
rozrywkowe, rekreacyjne i kulturalne. Starsze centra
handlowe przechodzg modernizacje i rozbudowy.
Ich wtasciciele w ten sposdb zamierzajg bardziej
efektywnie przyciggna¢ klientéw - takze w wolne
niedziele.

Najdrozszym dla najemcoéw rynkiem jest Warszawa
z optatami w najlepszych centrach handlowych na
poziomie 100-130 EUR za mkw. miesiecznie. W naj-
wiekszych aglomeracjach poza Warszawa stawki
wynoszg od 35 do 60 EUR.

Wskaznik pustostandw w gtéwnych aglomeracjach
jest niski i wynosi od 2,6% we Wroctawiu, 3,0%
w Warszawie do 6,2% w Poznaniu. Stopy kapitalizacji
za najlepsze centra handlowe w Polsce pozostaja na
stabilnym poziomie 4,9%, a za najlepsze parki han-
dlowe na poziomie ok. 7,0%.
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2018 r. To 0 4,5% wiecej, niz rok wczesniej.
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8.4 Rynek inwestycyjny

(1]

Rekord spowodowany transakcjami
portfelowymi

Wartos¢ transakcji na polskim rynku nieruchomosci
komercyjnych w pierwszym poétroczu 2018 r. wynio-
sta tagcznie 3,4 mld EUR. To ponad dwa razy tyle,
co w pierwszym potroczu 2017 r. - podaje CBRE.
Wynika to z zawarcia kilku duzych transakcji portfe-
lowych, z ktérych najwieksza to przejecie 28 centrow
handlowych przez grupe funduszy zarzadzanych
przez Griffin Real Estate za okoto 1 mld EUR. Ponad
potowa zawartych w pierwszym pdtroczu transakcji
sprzedazy nieruchomosci - czyli ok. 1,9 mid EUR -
przypada na sektor handlowy.

Na drugim miejscu, z 30% udziat w rynku transakcyj-
nym, miat sektor biurowy. Ponad potowe (56%) sta-
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nowity transakcje na rynkach regionalnych, ktérych
udziat wzrdst o 13 pp. w poréwnaniu do drugiego
potrocza ubiegtego roku. Analitycy CBRE spodzie-
wajq sie jednak, ze co najmniej do 2020 r. aktywnos¢
inwestycyjna w stolicy bedzie rosnac.

Rosnaca polska gospodarka i wcigz atrakcyjne wy-
ceny nieruchomosci w relacji do rynkdw Europy Za-
chodniej beda nadal wptywac na wysoka aktywnosc¢
inwestorow. CBRE prognozuje, ze w 2018 r. wartosc¢
inwestycji w nieruchomosci komercyjne w Polsce
moze by¢ wyzsza niz w minionym rekordowym roku,
kiedy sprzedano nieruchomosci komercyjne o tgcz-
nej wartosci ponad 5 mld EUR.

l 3,4....

Wartos¢ transakcji zawartych na rynku nieruchomosci komercyjnych

w Polsce w pierwszej potowie 2018 r.

8.5 Rynek budowlany

»

Wysoki popyt, spadajaca rentownosé

Wedtug danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego,
w pierwszej potowie 2018 r. produkcja budowlano-
-montazowa byta 0 23,7% wyzsza niz przed rokiem.
Wzrost produkcji wynika gtdwnie z bardzo dobrej
koniunktury na rynku budownictwa mieszkaniowego,
a takze na rynku biurowym i magazynowo-przemy-
stowym. Pozytywny wptyw ma réwniez przyspiesze-
nie inwestycji drogowych i kolejowych w sektorze
publicznym oraz trwajace od korica 2017 r. ozywienie
inwestycji w samorzadach.

Spietrzenie inwestycji stanowi jednak ryzyko dla
branzy. Wedtug Polskiego Zwigzku Pracodawcow
Budownictwa, przektada sie to na wzrost cen mate-
riatdw budowlanych i cen ustug podwykonawczych,
a takze powoduje rosngcga presje ptacowa (przeciet-
ne wynagrodzenie brutto w sektorze budownictwa
wzrosto w stosunku do ubiegtego roku o ok. 7%). To
takze efekt brakujgcych ok. 100 tys. pracownikdéw
fizycznych i wykwalifikowanych, ktérych coraz trud-
niej jest uzupetni¢ cudzoziemcami zza wschodniej
granicy, przede wszystkim z Ukrainy.
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Pomimo, ze popyt na ustugi budowlane bedzie na-
dal wysoki, spodziewane jest pogarszanie sytuacji
przedsiebiorstw tej branzy. Rosngce koszty wy-
konawstwa powodujg bowiem spadek marzowo-
Sci zawartych kontraktéw. Wedtug Euler Hermes
W pierwszym poétroczu 2018 r. niewyptacalnosé firm
budowlanych wzrosta o 22%.

W najblizszych kwartatach najwiekszym wyzwaniem
przed deweloperami bedzie utrzymanie w ryzach
kosztéw wykonawstwa oraz ciggtosci pracy na bu-
dowach. Chodzi o takie zarzgdzanie procesami bu-
dowlanymi i wspdtpracg z podwykonawcami, ktére
zapewni niezaktdcong kontynuacje prac. Ze wzgledu
na potencjat finansowy i organizacyjny, duze firmy
deweloperskie majg w tej sytuacji przewage. Echo
Investment jest generalnym wykonawca na wiekszo-
$ci swoich budow, dzieki czemu rozpoznaje ryzyka
kiedy tylko sie pojawiajg i ma wiecej czasu na prawi-
dtowe zarzadzenie nimi.
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Ma biezgca kontrole nad budzetami, stanem za-
awansowania prac, a takze bardzo wczesng wiedze
o ryzykach, co umozliwia szybkg reakcje i przed-
siewziecie odpowiednich krokdw zaradczych lub
naprawczych. Grupa prowadzi jednoczesnie kilka-
dziesigt buddéw i zarzgdza dostawami poprzez duze,
pakietowe zamowienia. Pozawala to osiggac efekt
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skali i zabezpieczac ceny ustug oraz dostaw na kilka
kwartatow do przodu. Echo Investment ma ponad 20
lat doswiadczenia na rynku deweloperskim i budow-
lanym oraz opinie dobrego ptatnika. Dlatego wspot-
pracuje z wybrang grupg stabilnych i sprawdzonych
wykonawcdw i dostawcow.
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grupy

—cho Investment

- O0slggniecia oraz
perspektywy rozwoju

o

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

Technologia przewaga
konkurencyjna Echo

Echo Investment sprzedato w pierwszym
potroczu 2018 r. 558 mieszkan i przeka-
zato klientom 174 lokale. Sprzedaz w ana-
logicznym okresie 2017 r. wyniosta 551
mieszkan, natomiast liczba przekazanych
lokali - 158. Z powodu szybkiej wyprze-
dazy oraz bardzo dobrego popytu na
rynku, Spoétka zdecydowata dostosowa-
niu tempa sprzedazy by utrzymac mar-
zowos¢. Zgodnie z nowym podejsciem,
w momencie zakonczenia projektu oko-
to 20% lokali powinno znajdowac sie
jeszcze w ofercie. Taka strategia wpty-
nie korzystnie na rentownos¢ inwestycji
i zoptymalizuje sprzedaz.

W pierwszych szesciu miesigcach roku
Spodtka uzyskata pozwolenie na uzytko-
wanie dla krakowskiej inwestycji Dom
pod Wilga Il i téddzkiego Osiedla Jasmi-
nowego lll, natomiast do daty raportu
poétrocznego dodatkowo jeszcze dla kra-
kowskich Apartamentéw GO i poznan-
skiego Parku Sowinskiego IV. Ze wzgledu
na harmonogramy budowy, wiekszos¢
inwestycji mieszkaniowych otrzyma
pozwolenia na uzytkowanie w drugiej
potowie roku, co oznacza, ze podobnie
jak w 2017 r., zdecydowana wiekszosé
przekazan jest zaplanowana na trzeci
i czwarty kwartat. W drugiej potowie
roku sprzedawcy Echo Investment bedg
przekazywac mieszkania przede wszyst-
kim w projektach Browary Warszawskie
A, Apartamenty GO w Krakowie, Osiedle
Jarzebinowe IV w todzi, a takze w po-

znanskich Osiedle Perspektywy |, Park
Sowinskiego IV i Jasminowe Il

Spotka rozpoczeta budowe i wprowadzi-
ta do oferty projekty Rydla 32 w Krako-
wie, Osiedle Jasminowe |V w Poznaniu
i Moje Miejsce w Warszawie. W drugiej
potowie roku do sprzedazy wprowa-
dzone zostang projekty: Osiedle Reset Il
i Browary Warszawskie E w Warszawie,
Osiedle Jarzebinowe VI w todzi, Grota-
-Roweckiego Il oraz Ogrody Graua we
Wroctawiu. W catym roku Echo Invest-
ment wprowadzi do sprzedazy 1 000
lokali.

Spoétka buduje przewagi konkurencyjne
na rynku mieszkaniowym m.in. poprzez
technologie. W maju 2018 r. rozpoczeta
wspotprace z Somfy - swiatowym do-
stawcg automatyki domowej. Pozwoli
ona uatrakcyjni¢ oferte mieszkaniowa
przez dodanie do wszystkich mieszkan
specjalnie stworzonego dla Echo urza-
dzenia Tahoma - serca zintegrowanego
systemu zarzadzania funkcjonalnosciami
inteligentnego sterowania. Urzadzenie
bedzie zamontowane w mieszkaniach we
wszystkich nowych inwestycjach. Pierw-
sze z nich to Widoki Mokotdw i Moje
Miejsce w Warszawie oraz wroctawskie
Ogrody Graua. W ciagu trzech lat Echo
Investment chce stac sie liderem branzy
w zakresie smart-rozwigzan i mie¢ w bu-
dowie i ofercie 4,5 tys. mieszkan wypo-
sazonych w inteligentne serce.

Znaczacym wydarzeniem dla sektora
mieszkaniowego w Spotce byto podpi-
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sanie umowy ramowej o utworzeniu plat-
formy mieszkan na wynajem Resi4Rent.
Platforma ma obecnie ponad 1 200
mieszkan w budowie oraz kolejne 1 700
mieszkan w przygotowaniu. Zdaniem
Zarzadu Echo Investment, mieszkania

ECHO

investment

na wynajem pozwolg Spoétce na skoko-
wy wzrost w sektorze mieszkaniowym,
uzupetnig funkcje projektéw miastotwor-
czych, jak Browary Warszawskie, a tak-
ze beda odpowiedzig na zmieniajace sie
trendy spoteczne.

PRZEKAZANIA MIESZKAN [W SZT.]

345 346
235
222
158 174
115
105
94 93

o 70 Ed ® - 2017
2737 ‘i‘J ®- 201

styczen styczen - styczen - styczen - styczen - styczen - styczen - styczen -

luty marzec kwiecien maj czerwiec lipiec sierpien

SPRZEDAZ MIESZKAN ECHO INVESTMENT
[W SZT.]
756
655
639
613
492
440
428
347 343
253 257
104

22 @® - 2017
44 ®-2018

styczen styczen - styczen - styczen - styczen - styczen - styczen - styczen -

luty marzec kwiecien maj czerwiec lipiec sierpien
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Osiedle Rydla 32 w Krakowie
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9.2 Segment biurowy
Rok pod znakiem sprzedazy

W pierwszym potroczu 2018 r. Echo
Investment oddato do uzytkowania bu-
dynki O3 Business Campus Il w Krakowie
oraz wroctawskie Sagittarius Businness
House i West Link. Kazdy z nich w mo-
mencie oddawania do uzytkowania byt
przedmiotem przedwstepnej umowy
sprzedazy. W czerwcu Spdtka zamkneta
transakcje sprzedazy biurowca West Link
do Globalworth Poland (dawniej Griffin
Premium RE). Budynek jest w petni wy-
najety firmom Nokia i Hilti. W lipcu EPP
przejeto od Echo Investment budynek
Symetris Business Park Il w todzi, ktéry
zostat oddany do uzytku jeszcze w 2017 .
W sierpniu natomiast fundusz zarzadzany
przez Warburg HIH Invest zostat wtasci-
cielem Sagittariusa, ktérego gtdwnymi na-
jemcami sg EY oraz BNY Mellon. W drugiej
potowie roku Echo Investment planuje za-
mknac¢ transakcje sprzedazy krakowskie-
go O3 Business Campus Ill.

34,3,

- tgczna powierzchnia biurowa wynajeta

przez Echo Investment w | potowie 2018 r.

o

Szczegodty dotyczace transakcji
sprzedazy biurowcéw znajduja
sie w rozdziatach 06 i O7 na
stronach 16, 18 i 19.

Spotka jest zadowolona z flagowego
projektu Browary Warszawskie. W maju
pierwszy biurowy budynek kompleksu
- Biura przy Bramie (budynek J) - osig-
gnat najwyzszy punkt. Obecnie jego po-
wierzchnia biurowa jest juz w petni wy-
najeta przez L’'Oréal Polska, Epam oraz
WeWork, dostawce biur serwisowanych.
W sierpniu rozpoczeta sie budowa kolej-
nego biurowca w Browarach Warszaw-
skich - budynku K pod nazwa Biura przy
Willi. W najblizszych miesigcach budowa
kolejnego budynku Biura przy Warzelni
(G-H).

Wiecha zostata réwniez powieszona na
pierwszym biurowcu Mojego Miejsca,
zlokalizowanego na Dolnym Mokotowie.
Budynek bedzie miat blisko 19 tys. mkw.
powierzchni biurowej i ustugowej i jest
obecnie w zaawansowanych rozmowach
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na temat najmu. Moje Migjsce jest kolej-
nym miastotwdrczym projektem Echo
Investment, w ktérym znajdg sie funkcje
mieszkaniowa, biurowa i ustugowa, a tak-
ze petna infrastruktura miejska.

Po udanej katowickiej inwestycji biuro-
wej A4 Business Park, w drugim kwartale
Spotka rozpoczeta budowe pierwszego
biurowca kompleksu Face2Face w Kato-
wicach przy ul. Grundmanna. Bedzie sie
on sktadat z dwdéch budynkdw. Pierwszy
0 20,4 tys. mkw. powierzchni najmu, powi-
nien zosta¢ oddany w IV kwartale 2019 r.

Dziat biurowy wynajat réowniez cata po-
wierzchnie biurowg Galerii Mtociny -
6 tys. mkw., ktére zajmie Inter Cars. Spot-
ka wynajeta wszystkie trzy kondygnacje
biurowe zlokalizowane w dwdch oddziel-
nych budynkach.
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9.3 Segment powierzchni
handlowej

Przygotowania do otwarcia
Libero

Dziat biurowy Echo Investment w pierw-
szym potroczu 2018 r. koncentrowat sie
na budowie oraz wynajmie Libero w Ka-
towicach i Galerii Mtociny w Warszawie.

W katowickim Libero trwajg prace wykon-
czeniowe w lokalach najemcdw, ktdérzy
przejmujg swoje powierzchnie. Otwarcie
budynku jest zaplanowane na pazdzier-
nik 2018 r. Zgodnie z przyjeta strategia,
znaczacag czesc jego powierzchni beda
zajmowaty ustugi i strefa gastronomicz-
no-rozrywkowa, co jest odpowiedzig na
najnowsze trendy w sektorze handlowym.

A~
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Prace wykonczeniowe w Libero, Katowice

Lista najemcdw Libero od poczatku roku
powiekszyta sie m.in. o takie marki, jak
Carry, Rytko, Sizeer, Calzedonia, Apart,
Wittchen, Douglas, Simple, Gino Rossi,
New Yorker, Yes, Trumph, Homla, Zebra-
no Rano, Giacomo, Greenpoint, Ochnik,
Paris Optique, Monnari czy stacjonarny
sklep internetowy eObuwie.pl. Libero jest
obecnie w ponad 95% wynajete, do czasu
otwarcia dziat handlowy sfinalizuje umo-
WYy na pozostatg powierzchnie. Wokét in-
westycji trwa przebudowa uktadu drogo-
wego, ktéra pozwoli na udroznienie sieci
komunikacyjnej w rejonie ulic Kosciuszki,
Kolejowej i Jankego oraz tatwe potgcze-
nie z Libero.

Sprawozdanie Zarzadu



Znaczacym wydarzeniem pierwszego
potrocza 2018 r. w warszawskiej Galerii
Mtociny byto zaprezentowanie nowego
konceptu przestrzeni gastronomicznej
i rozrywkowej, ktérg zaprojektowato
warszawskie studio miedzynarodowej
pracowni architektonicznej Broadway
Malyan. Pracownia przedstawita koncep-
cje przestrzeni strefy restauracyjnej i roz-
rywkowej, z uwzglednieniem mozliwosci
catorocznego korzystania z zielonego
ogrodu potozonego na dachu czy organi-
zowania wydarzen. Waznym elementem
zadania byty zaplanowanie zieleni, mak-
symalne wykorzystanie dostepu do natu-
ralnego swiatta, opracowanie intuicyjnej
i przyjaznej komunikacji oraz zapropono-
wanie przysztym najemcom spdjnego po-
mystu aranzacji witryn. Elementem tego

Galeria Mtociny, Warszawa

pomystu jest tez punkt widokowy, z kto-
rego mozna bedzie podziwia¢ Bielany.
Okoto 20% powierzchni Galerii Mtociny
bedzie przeznaczone na funkcje gastro-
nomiczng i rozrywkowa.

Galeria Mtociny cieszy sie zaintereso-
waniem najemcow. Jest obecnie w 87%
wynajeta. Od poczatku roku dotgczyty
do niej takie marki, jak Calypso, Pepco,
Flying Tiger Copenhagen, Carry, kregiel-
nia MK Bowling, przychodnia Enel-Med,
Maxi Zoo, Levi’s, Obag czy Green it.

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

10

PRZYPISANIE AKTYWOW | ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW
NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN] min PLN
Aktywa Zobowigzania [
Mieszkania 962 441 317101 Catkowita wartos¢ aktywow
na 30.06.2018 r.
Biura 1261948 493 399
Centra handlowe 739 586 127 590
Pozostate 733 807 1244 622

Razem 3697 782 2182 712 1 8 3
2 min PLN
[

Catkowita wartos¢ zobowigzan
na 30.06.2018 r.

PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY, KOSZTOW WELASNYCH SPRZEDAZY | ZYSKU
BRUTTO ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW ZA OKRES OD 01.01.2018 DO 30.06.2018 R.

[TYS. PLN]
Przychody Koszt wtasny Zysk brutto
ze sprzedazy sprzedazy ze sprzedazy
Mieszkania 105 827 72 985 32842
Biura 63 266 68742 (5476)
Centra handlowe 7175 4073 3102
Pozostate 14 496 9 446 5050
Razem 190 764 155 246 35518
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105 827

o- Przychody

ze sprzedazy

o- Koszty wtasne

sprzedazy

72985
68 742
63266
14496
7754073 I 9 446
|| - i

Mieszkania Biura Centra Pozostate
handlowe

35,5

zysk brutto ze sprzedazy za | pdtrocze 2018 r.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY | KOSZT WEASNY SPRZEDAZY SEGMENTU MIESZKANIOWEGO

- WG RODZAJOW [TYS. PLN]

Przychody Koszt wtasny Zysk brutto

ze sprzedazy sprzedazy ze sprzedazy

Sprzedaz 103157 72 243 30 914
Wynajem 2 062 336 1726
Utrzymanie projektu w przygotowaniu i budowie 608 406 202
Razem 105 827 72 985 32842

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY | KOSZT WEASNY SPRZEDAZY SEGMENTU BIUROWEGO

- WG RODZAJOW [TYS. PLN]

Przychody Koszt wtasny Zysk brutto

ze sprzedazy sprzedazy ze sprzedazy

Wynajem 9579 7 995 1584
Ustugi (wykoriczenie) 30 426 35733 (5 307)
Utrzymanie projektu w przygotowaniu i budowie 23 261 25 014 (1753)
Razem 63 266 68 742 (5 476)
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PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY | KOSZT WLASNY SPRZEDAZY SEGMENTU HANDLOWEGO

- WG RODZAJOW [TYS. PLN]
Przychody

Koszt wtasny Zysk brutto

ze sprzedazy sprzedazy ze sprzedazy

Wynajem 263 102 161
Ustugi (prowadzenie budowy) 6 468 2 956 3512
Utrzymanie projektu w przygotowaniu i budowie 444 1015 (57D
Razem 7175 4 073 3102

POZOSTALE PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY | KOSZT WELASNY SPRZEDAZY

- WG RODZAJOW [TYS. PLN]

Przychody Koszt wtasny Zysk brutto

ze sprzedazy sprzedazy ze sprzedazy

Sprzedaz 497 481 16
Wynajem 1507 2827 (1320)
Ustugi 12 492 6138 6 354
Razem 14 496 9 446 5050
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Portfel

nieruchomosci

11.1 Mieszkania

ECHO

investment

Legenda:
PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan. Przewidywany budzet zawiera wartos¢ marketingu oraz catosciowych kosztéw
Sprzedaz - pozycja dotyczy wytgcznie umow gruntu, koszty projektowania, wykonawstwa, osobowych zwigzanych z przedsiewzieciem
przedwstepnych. nadzordow zewnetrznych. Nie zawiera kosztéw inwestycyjnym, ktore tacznie Spodtka szacuje
utrzymania zapasow, kosztéw odsetkowych na ok. 6% podanej wartosci budzetu.
oraz aktywowanych kosztéw finansowych,
PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE
Poziom Przewi-
sprzedazy Planowane dywany Poniesione Planowane
PUM Liczba [% sprzeda- przychody budzet nakiady Rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkann nych lokali] [mIn PLN] [mIn PLN] [%] budowy budowy
Dom pod Wilga Il 4 600 63 100% 41,8 28,7 54,0% Q2017 | Q2019
Krakdw, ul. Spiska
Apartamenty GO 6 600 174 100% 60,4 40,6 94,7% IV Q 2016 Q2018
Krakéw ul. Rakowicka
Rydla 32 5700 95 51% 48,4 36,5 312% | Q2018 I1hQ 2019
Krakow, ul. Rydla
Osiedle Jarzebinowe V 8100 145 26% 42,8 34,0 32,9% IV Q 2017 I1'Q 2019
£ 6dz ul. Okopowa
Nowa Dzielnica 5 300 87 20% 29,7 22,4 51,4% Q2017 Q2019
todz, ul. Wodna
Osiedle Jasminowe llI 3800 77 100% 21,4 15,8 86,6% IV Q 2016 Q2018
Poznan, ul. Sielawy
Park Sowinskiego IV 5100 89 100% 38 26,3 81,8% IV Q 2016 Q2018
Poznan, ul. Sowiriskiego
Osiedle Perspektywa | 8 200 169 96% 44,9 374 49,7% IV Q 2016 IV Q 2018
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa Il 4 600 94 89% 24,9 20,7 14,8% IV Q 2017 I1Q 2019
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa Il 5600 105 81% 31,2 25,4 5,6% IV Q 2017 Q2019

Poznan, ul. Sielawy
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PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE

Poziom Przewi-
sprzedazy Planowane dywany Poniesione Planowane
PUM Liczba [% sprzeda- przychody budzet naktady Rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan nych lokali] [mIn PLN] [mIn PLN] [%] budowy budowy
Osiedle Jasminowe IV 5200 103 0% 30,8 23,0 1,8% Q2018 I1Q 2020
Poznan, ul. Sielawy
Browary Warszawskie A 5200 98 100% 55,4 39,9 88,6% IV Q 2016 IV Q 2018
Warszawa, ul. Grzybowska
Browary Warszawskie B 10 500 190 94% 122,0 78,0 45,7% IV Q 2017 Q2019
Warszawa, ul. Grzybowska
Browary Warszawskie C 6 900 n4 73% 88,8 53,0 A411% IV Q 2017 Q2019
Warszawa, ul. Grzybowska
Widoki Mokotéw 4 800 87 33% 66,0 48,4 35,0% IV Q 2017 I Q2020
Warszawa, ul. Putawska
Osiedle Reset | 7 300 164 54% 66,5 54,8 46,6% IV Q 2017 IV Q 2019
Warszawa, ul. Tasmowa
Zebra 11 300 233 89% 75,9 55,6 40,7% I1Q 2017 Q2019
Wroctaw, ul. Zaktadowa
Razem 108 800 2 087 889,0 640,5

PROJEKTY MIESZKANIOWE W PRZYGOTOWANIU

Planowane Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane

PUM Liczba przychody ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan [mIn PLN] [mIn PLN] [%] budowy budowy
Wita Stwosza | 11700 284 101,6 75] 22.2% I Q2020 IV Q 2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
Wita Stwosza Il 10 800 240 93,4 68,3 22,2% I Q2020 IV Q 2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
Osiedle Jarzebinowe VI 3300 52 19,9 15,5 n,4% IV Q2018 I1Q 2020
£ 6dz, ul. Okopowa
Garbary 12 600 260 10,9 84,6 18,1% I Q2019 I Q2021
Poznan, ul. Garbary
Szczepanowskiego | 7 500 142 53,4 40,8 37,5% | Q2019 | Q2021
Poznan, ul. Szczepanowskiego
Moje Miejsce 13 400 251 127,3 96,5 22,5% IInQ 2018 IV Q 2020
Warszawa, ul. Beethovena
Browary Warszawskie E 6 100 82 101,8 68,0 17.8% IV Q2018 Q2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Osiedle Reset Il 12 200 253 109,6 95,4 21,2% Q2018 IIQ 2020
Warszawa, ul. Tasmowa
Grota lll 2 600 53 15,0 13,0 9,0% IInQ 2018 I1Q 2020
Wroctaw, ul. Grota-Roweckiego
Ogrody Graua 4100 59 40,5 321 19,3% IV Q 2018 IIQ 2020
Wroctaw, ul. Gdaniska

Razem 84 300 1676 773,4 589,4
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11.2 Mieszkania na wynajem

Resi4Rent

Legenda:

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

PROJEKTY DO PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM RESI4RENT W BUDOWIE
Planowane
roczne
przychody Przewidywa- Poniesione Planowane
PUM Liczba Z czynszow ny budzet naktady Rozpoczecie zakonczenie

Projekt / adres [mkw.] mieszkan [mIn PLN] [min PLN] [%] budowy budowy

Rychtalska 11400 303 8,0 76,0 36% IV Q 2017 Q2019

Wroctaw, ul. Zaktadowa

Browary Warszawskie 19 000 451 17,0 186,9 25% IV Q 2017 IIQ 2020

Warszawa, ul. Grzybowska

Nowa Dzielnica 7 800 Al 4,9 52,2 27% IV Q 2017 IV Q2019

£odz, ul. Wodna

Kepa Mieszczanska 9 300 270 6,5 76,0 19% Q2018 I Q2020

Wroctaw, Kepa Mieszczanska

Razem 47 500 1235 36,3 391,1

PROJEKTY DO PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM RESI4RENT W PRZYGOTOWANIU

Planowane
roczne
przychody  Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane
PUM Liczba Z czynszow ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan [min PLN] [min PLN] [%] budowy budowy
Woronicza 8 000 228 59 551 20% IV Q 2018 Q2020
Warszawa, ul. Woronicza
Tasmowa 13 300 363 10,3 10,6 15% IV Q 2018 IV Q 2020
Warszawa, ul. Tasmowa
Szczepanowskiego 5 300 143 4,0 40,2 15% Q2019 I1'Q 2021
Poznan, ul. Szczepanowskiego
Wita Stwosza | 7100 198 5] 50,8 15% I Q2020 IV Q 2021
Krakow, ul. Wita Stwosza
Wita Stwosza Il 7 000 190 5] 50,5 15% I Q2020 IV Q 2021
Krakow, ul. Wita Stwosza
Razem 40 700 1122 30,3 307,2
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11.3 Biura

Legenda:

GLA - (global leasing area) catkowita po-

wierzchnia wynajmu.

NOI - (net operating income) - dochdd ope-

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

wykonczenia ponoszona jest pozniej.

racyjny netto przy zatozeniu petnego

wynajmu oraz przecietnych rynkowych

stawek najmu.

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

zenia pierwszej oferty

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

PROJEKTY BIUROWE W EKSPLOATACJI

ECHO

investment

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

Wycena wartosci godziwej zawiera rowniez

réznice kursowe od kredytdw celowych.

Rozpoznany

Planowane Przewi- zysk z wyce-

Poziom przychody dywany Poniesione ny wartosci

GLA wynajecia NOI budzet naktady Zakonczenie godziwej
Projekt / adres [mkw.] [%] [mIn EUR] [mIn PLN] [%] budowy [mIn PLN] Uwagi
Symetris Business Park Il 9 700 94% 1,6 73] 87% IV Q 2017 12,8 sprzedany do EPP
t6dz, ul. Pitsudskiego w 3 kwartale 2018
O3 Business Campus llI 18 800 27% 32 121,5 64% I Q2018 47,8 przedwstepna
Krakow, ul. Opolska umowa sprzedazy
do EPP
Sagittarius Business House 25 600 83% 4,6 1778 86% IIQ 2018 772 sprzedany do
Wroctaw, ul. Sucha Warburg HIH
w 3 kwartale 2018

Razem 54100 9,4 372,4 137,8

PROJEKTY BIUROWE W BUDOWIE

Rozpozna-

ny zysk

Planowane Przewi- Ponie- Planowa- z wyceny

Poziom przychody dywany sione Rozpo- ne zakon- wartosci

GLA wynajecia NOI [min budzet naktady czecie czenie godziwej
Projekt / adres [mkw.] [%] EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy [min PLN] Uwagi
Biura przy Bramie (Browary J) 15 400 94% 3,7 154,0 44% I1Q 2017 IV Q2018 54,7 umowa ROFO
Warszawa, ul. Grzybowska z Globalworth
Poland
Moje Miejsce | 18 700 9% 3,3 148,9 35% 1l Q2017 I Q2019 = umowa ROFO
Warszawa, ul. Beethovena z Globalworth
Poland

Face 2 Face | 20 400 0% 3,6 151,0 14% Q2018 IV Q2019 -

Katowice, ul. Grundmanna
Razem 54 500 10,6 453,9 54,7
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Plano-
wane Przewi- Ponie- Planowa- Planowa-
przychody dywany sione ne roz- ne zakon-
GLA NOI[mIn budzet naktady poczecie czenie
Projekt / adres [mkw.] EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Biura przy Willi (Browary K) 16 200 3,6 155,9 20% 1l Q 2018 I Q2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Biura przy Warzelni (Browary G-H) 26 700 55 270,2 18% 11Q 2018 11 Q2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Moje Miejsce Il 16 900 2,9 128,6 22% Q2019 IV Q2020 umowa ROFO
Warszawa, ul. Beethovena z Globalworth Poland
Pitsudskiego 15 600 2,6 107,6 Nn% IVQ2018 11Q2020
£ 6dz ul. Pitsudskiego
Solidarnosci 30 600 50 21 9% I Q2019 | Q2021
Gdansk, ul. Nowomiejska
Powstancéw Slaskich 36 700 6,4 278,7 18% I Q2019 | Q2021
Wroctaw, ul. Powstancow Slaskich
Face 2 Face Il 26 800 4,6 196,7 13% Q2019 IV Q2020
Katowice, ul. Grundmanna
Wita Stwosza 25900 4,5 195,5 18% 11Q 2020 11Q 2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
West 4 Business Campus | 14 700 2,5 102,4 13% IV Q2018 I Q2020
Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu
Razem 210 100 37,6 1646,7
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11.4 Projekty handlowe

Legenda:

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

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

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

zenia pierwszej oferty

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

Przewidywany budzet zawiera wartosc¢

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

PROJEKTY HANDLOWE W BUDOWIE

ECHO

investment

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

Wycena wartosci godziwej zawiera rowniez
réznice kursowe od kredytéw celowych.

Rozpo-
Plano- znany
wane zysk
przycho- Przewi- Ponie- Planowa- z wyceny
Poziom dy NOI dywany sione Rozpo- ne zakon- wartosci
GLA wynaje- [min budzet naktady czecie czenie godziwej
Projekt / adres [mkw.] cia [%] EUR] [min PLN] [%] budowy budowy [min PLN] Uwagi
Libero 45 000 99% 9,5 354,6 53% 11Q2016 IV Q2018 1479 umowa ROFO z EPP
Katowice, ul. Kosciuszki
Galeria Mtociny 84 300 87% 217 1218,7 59% IV Q2016 Il Q2019 80,0* Joint venture z EPP
Warszawa, ul. Zgrupowania AK w proporcjach
,Kampinos” 30:70%
Razem 129 300 31,2 1573,3 2279
* dotyczy 30% wartosci projektu.
PROJEKT HANDLOWY W PRZYGOTOWANIU
Planowane
przychody Przewidywa- Planowane
NOI ny budzet Poniesione  Rozpoczecie
Projekt / adres GLA [mkw.] [mIn EUR] [min PLN] naktady [%] budowy Uwagi
Towarowa 22 105 000 34,0 1720,3 25% 2021/2022 Joint venture z EPP w docelowych
Warszawa, ul. Towarowa proporcjach 30:70%
Razem 105 000 34,0 1720,30
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11.5 Bank ziemi

Legenda:

GLA - (global leasing area) catkowita po-

wierzchnia wynajmu.

PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan.

42

PROJEKTY NA WCZESNYM ETAPIE PRZYGOTOWANIA

ECHO

investment

Powierzchnia GLA/PUM
Projekt / adres dziatki [mkw.] [mkw.] Uwagi
todz, ul. Tymienieckiego 77 200 80 000 dziatka pod mieszkania i biura
Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu 32 300 65 000 dziatka pod biura
Warszawa, ul. Ordona 24 900 49 300 dziatka pod mieszkania
Warszawa, ul. Chtodna/Wronia 600 1100 dziatka pod mieszkania
todz, ul. Kilinskiego 9 500 35 000 dziatka pod biura
Warszawa, ul. Towarowa 22 45 000 dziatka pod biura, hotel i mieszkania
Katowice, ul. Piotra Skargi 3700 22 000 dziatka pod biura
Poznan, ul. Sielawy, Naramowice 32 200 25 300 dziatka pod mieszkania
Poznan, ul. Szczepanowskiego 6 100 8 200 dziatka pod mieszkania

Razem 186 500 330 900

GRUNTY INWESTYCYJNE

Powierzchnia

Nieruchomos¢ [mkw.] Uwagi

Poznan, Pamiatkowo 874 200

Poznan, Naramowice 259 300 Umowa przedwstepna sprzedazy czesci dziatki

Wystepa k. Kielc 156 800

Budapest pl. Bosniak 67 700 Nieruchomos¢ sprzedana w 3 kw. 2018 r.

Stupsk, ul. Krzywoustego 65 700 Nieruchomos¢ sprzedana w 3 kw. 2018 r.

Poznan, ul. Hetmanska 65 300

Koszalin, ul. Krakusa i Wandy 39 300

Katowice, ul. Jankego 26 200

Poznan, Sotacz 17 300

Szczecin, ul. Struga 11 000 Nieruchomos¢ sprzedana w 3 kw. 2018 r.

t6dz, ul. Okopowa 9 800

Zabrze, ul. Miarki 8100

Warszawa, ul. Konstruktorska 7 200

Radom, Beliny 6 300

Lublin, ul. Natkowskich 4 700 Nieruchomos¢ sprzedana w 3 kw. 2018 r.

Warszawa, ul. Woronicza 5100 dziatka z przeznaczeniem na akademiki Student House
Razem 1624 000
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Gtowne inwestycje

W pierwszej] potowie

2018 r. - zakupy
nieruchomosci

ECHO

investment

NIERUCHOMOSCI ZAKUPIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT W 2018 R.

Data zawarcia

Forma prawna

Powierzchnia

Potencjat

transakcji Adres nieruchomosci nieruchomosci nieruchomosci
1kw. 2018 Krakdw, ul. Zelazna i Wita Stwosza prawo uzytkowania 7.2 tys. mkw. Dziatka pozwala powiekszyc¢
wieczystego oraz wtasnosc projekt wielofunkcyjny o 25 tys. mkw.

powierzchni mieszkaniowej

i ustugowe;j

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

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

powierzchni mieszkaniowej

779.

Wartos$¢ gruntu na 1 mkw. powierzchni najmu
lub sprzedazy mozliwej do wybudowania na
dziatkach zakupionych od poczatku 2018 r.

Od poczatku 2018 r. Grupa Echo Invest-
ment zakupita nieruchomosci z przezna-
czeniem pod zabudowe o tacznej warto-
$ci 53 min zt.

Potencjat zakupionych nieruchomosci
jest szacowany na podstawie dokumen-
téw planistycznych i wytycznych obo-
wigzujgcych na date zakupu. Ostatecznie
wykorzystanie kazdej nieruchomosci jest
ustalane na pdzniejszym etapie przygo-
towania projektow, z uwzglednieniem
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aktualnych dokumentéw planistycznych,
uzgodnien, potencjatu rynku oraz osta-
tecznie przyjetych koncepcji projektow.

Spotka systematycznie sprzedaje nieru-
chomosci, ktére sg zbedne z punktu wi-
dzenia realizacji strategii. Od poczatku
roku zbyta nieruchomosci w Szczecinie,
Stupsku, Lublinie, Warszawie, Braszowie
w Rumunii oraz Budapeszcie na We-
grzech. taczna kwota uzyskana z tych
transakcji to ponad 97 min zt.
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CzynniKkl | nietypowe
zdarzenia majgce wptyw
na wyniki w drugim
kwartale 2018 .

ECHO

investment

Czynniki, ktére wptynety na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w drugim

kwartale 2018 r.:

a. Przychody z tytutu przekazania klientom 104 miesz-

kan i dziatek z projektami domadw jednorodzinnych.

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

16%

7%
104 LOKALE

7%
63%

7%

@®-pom pod Wilga Il, Krakow

Q- Jackowskiego 47, Poznan

@ - Kosciuszki Apartments, Krakéw

@- Grota-Roweckiego 111 etap Il, Wroctaw
® - Pozostate

b. Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
w kwocie 87,4 min zt.

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

16%

35%

87,4 MLN PLN
25%

24%

Q- Sagittarius, Wroctaw
® - Libero, Katowice

@ - West Link, 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

9. Wycena i realizacja zabezpieczajgcych
instrumentdw finansowych na waluty obce.

h. Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

i. Przychody z tytutu obstugi ramowej spdtek

i pozyczek, wedtug zamortyzowanego kosztu. z grupy EPP.
f. Wycena kredytoéw oraz srodkow pienieznych
z tytutu zmiany kurséw walut obcych.
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Czynniki, ktore

beda miaty wptyw

na wyniki SpoikKi

| Grupy Kapitatowe]
W perspektywie

co hajmniej kolejnego

kwartatu

Przychody z tytutu wydania kupujacym mieszkan, gtéwnie

w projektach:

- Dom Pod Wilgg oraz Apartamenty Go w Krakowie;

— Osiedle Jarzebinowe w todzi;

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

- Browary Warszawskie A i Nowy Mokotédw w Warszawie;

- Grota-Roweckiego 111 we Wroctawiu.

Przychody z tytutu zawartych umoéw ostatecznych sprzedazy
dziatek z projektami domadow:

— Osiedle Potudniowe w Dyminach koto Kielc;

- Rezydencje Lesne w Warszawie.

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

- Libero w Katowicach;

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

Pierwsze wyceny do wartosci godziwej budowanych biurow-
coOw:

- Browary Warszawskie K oraz G-H w Warszawie;

— Moje Miejsce | w Warszawie;

— Face 2 Face w Katowicach.

Wycena, oddanie do uzytkowania i sprzedaz inwestycji:
— Symetris Business Park Il w todzi;

— Sagittarius Business House we Wroctawiu;

— O3 Bussines Campus Il w Krakowie.
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Wycena udziatéw w jednostkach ujmowanych metodg praw
wiasnosci, prowadzacych inwestycje:

— Galeria Mtociny w Warszawie;

- Towarowa 22 w Warszawie.

Koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu.

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

Wycena kredytéw oraz srodkéw pienieznych z tytutu zmiany
kursow walut obcych.

Wycena i realizacja zabezpieczajgcych instrumentdw finanso-
wych na waluty obce.

Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

Dywidendy z EPP.

Przychody z tytutu obstugi ramowej spdtek z grupy EPP.

Dyskonta i odsetki od kredytéw, obligacji i pozyczek.

Sprawozdanie Zarzadu
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Sezonowosc¢ lub
cyklicznos$¢ dziatalnosci
Grupy Kapitatowe]

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

dywidendy

16.1 Polityka dywidendowa

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

Zatozenia przyjetej polityki dywidendowej:

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

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

Przy rekomendacji wyptaty dywidendy, Zarzad be-

dzie brat pod uwage aktualng i przewidywalnag kon-

dycje finansowg Spodtki i Grupy Kapitatowej oraz

strategie rozwoju, a w szczegdlnosci:

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

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

Zatozenia polityki dywidendowej zostaty oparte na

przewidywaniach przysztych zyskéw pochodzacych
wytgcznie z dziatalnosci operacyjnej Grupy.

O, O
@)

16.2 Dywidenda zatwierdzona przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy

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

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

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

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

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

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

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

ECHO

investment

.O,SOPLN 75

Wysokos¢ dywidendy na jednga akcje wyptaconej z zysku za 2017 r.
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Zobowigzania
finansowe Spotki

| Je] Grupy Kapitatowe]

17.1 Obligacje

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN]

ECHO

investment

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

48

Powyzsza tabela nie zawiera obligacji wyemitowa-
nych na podstawie umdw prawa do ztozenia pierw-
szej oferty (right of first offer, ROFO).
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17.2 Kredyty
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LINIE KREDYTOWE ECHO INVESTMENT S.A. NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN]

Kwota
Kwota pozostata
Bank wg umowy do sptaty  Oprocentowanie Termin sptaty Zabezpieczenie
BZ WBK S.A. * 75 000 WIBOR ™ 30.09.2018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
PKO BP S.A. 75 000 WIBOR 1M 3110.2018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Raiffeisen Bank Polska S.A 62 000 WIBOR 1M 14.12.2018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. 75 000 75 000 WIBOR M 15.12.2018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Razem 287 000 75 000
* Na 30.06.2018 r. dostepna linia kredytowa w kwocie 50,8 miIn zt. Pozostata kwota jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji wysta-
wionych przez BZ WBK S.A. Termin sptaty przypadajacy na 30.07.2018 r. zostat przedtuzony do 30.09.2018 r.
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KREDYTY INWESTYCYJNE GRUPY ECHO INVESTMENT NA 30.06.2018 R.

Stan
Podmiot wykorzystania
zaciggajacy Kwota kredytu Termin
kredyt Bank wg umowy na 30.06.2018 Oprocentowanie sptaty Zabezpieczenia
Symetris BGZ BNP 10 450 OO0 EUR 6 511417 EUR Marza + EURIBOR 3M 30.06.2019 hipoteki, umowa o ustanowieniu
- Projekt Echo Paribas S.A. zastawow rejestrowych i finan-
-131Sp. z 0.0. 3000 000 PLN O PLN Marza + WIBOR 3M 30.06.2019  sowych, umowa podporzadko-
Sp. K.* wania, o$wiadczenie o poddaniu
sie egzekucji, umowa przelewu
na zabezpieczenie praw i rosz-
czen Kredytobiorcy z wybra-
nych umow
Sagittarius PKO BP S.A. 31718 636 EUR 23 043 228 EUR Marza + EURIBOR 3M 30.09.2020 hipoteki, umowa o ustanowieniu
- Projekt Echo zastawodw rejestrowych i finan-
-1N3 Sp. z c.0. 6 000 000 PLN O PLN Marza + WIBOR M 30.09.2019 sowych, petnomocnictwo do
Sp. K. * rachunkdéw bankowych, umowa
podporzadkowania, o$wiadcze-
nie o poddaniu sie egzekucji,
umowa przelewu na zabezpie-
czenie praw i roszczen Kredyto-
biorcy z wybranych umaow
Galeria Libero BZ WBK S.A. 67 566 000 EUR 7 049 303 EUR Marza + EURIBOR 3M 10.04.2026 hipoteki, umowa o ustanowieniu
- Projekt Echo zastawodw rejestrowych i finan-
-120 Bank BGZ 12 000 000 PLN O PLN Marza + WIBOR M 10.07.2021 sowych, petnomocnictwo do
Sp. z 0.0. Sp. K. BNP Paribas rachunkdow bankowych, umowa
S.A. podporzadkowania, o$wiadcze-
nie o poddaniu sie egzekucji,
umowa przelewu na zabezpie-
czenie praw i roszczen Kredyto-
biorcy z wybranych umow
Berea BZ WBK S.A. 52 500 000 / 16 808 483 EUR Marza + EURIBOR 3M 30.04.2025 hipoteki, umowa o ustanowieniu
Sp. z 0.0.** 53100 000 EUR*** zastawow rejestrowych i finan-
sowych, petnomocnictwo do
PKO BP S.A. 10 350 000 PLN 6 212 249 PLN Marza + WIBOR M 30.04.2020 rachunkéw bankowych, umowa
podporzadkowania, o$wiadcze-
Bank Go- nie o poddaniu sie egzekucji,
spodarstwa umowa przelewu na zabezpie-
Krajowego czenie praw i roszczen Kredyto-
biorcy z wybranych umaow
mBank S.A.
Razem 162 234 636 EUR/ 53 412 431 EUR

162 834 636 EUR
31350 000 PLN

6 212 249 PLN

* Kredyty sptacone w zwigzku ze sprzedaza budynkéw Symetris | w Lodzi i Sagittarius we Wroctawiu w trzecim kwartale 2018 r.

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

*** Kredyt budowlany, po spetnieniu okreslonych warunkdw, zostanie zgodnie z umowa skonwertowany na kredyt inwestycyjny
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o wyzszej wartosci.
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PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT WEDLUG STANU NA 30.06.2018 R.

Wartos¢ Termin

Wystawione przez Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytutem
Echo Investment S.A. Bletwood Investments 1467 Caty okres trwania Poreczenie za zobowigzania spotki Cogl Il Poland
Sp. z 0.0. umowy najmu oraz trzy Limited Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan
kolejne miesigce od daty  wynikajacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015r.
jej rozwigzania Wystawione w EUR.
Echo Investment S.A. HPO AEP Sp. z o.0. 10 904 Do dnia uzyskania po- Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Bro-
Sp.J. zwolenia na uzytkowanie wary Warszawskie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia
dla prowadzonych inwe- Investments - Projekt Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K.
stycji, jednakze nie pdz- jako zabezpieczenie zobowigzan wynikajacych
niej niz do 0712.2031r. z umowy zawartej 712.2016 r. Poreczenie wzajem-
ne, wystawione w EUR.
Echo Prime Assets B\V. Warburg-HiH Invest 21808 do 31.05.2019 Poreczenie za zobowigzania spotki Sagittarius
Real Estate GmbH - Projekt Echo 113 Sp. z 0.0. Sp. K., wynikajace
z umowy zawartej 20.07.2017 r. Wystawione
w EUR.

Suma udzielonych poreczen 34179

Wartos¢ obowigzujgcych umow poreczen otrzymanych przez
Echo Investment S.A. oraz podmioty zalezne, na 30 czerwca

2018 r. to:

-z tytutu zawartych umow najmu: 798 948 PLN,
4 822 071 EUR, 300 000 USD;
- z tytutu realizacji projektéow: 2 500 000 EUR.
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17.4 Gwarancje
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT WED+UG STANU NA 30.06.2018 R.

Gwarant

Na rzecz

Wartos¢
[tys. PLN]

Termin
waznosci

Tytut

Echo Investment S.A.

Horta Sp. z o0.0.

21808

do 02.07.2020

Zabezpieczenie nalezytego wyko-
nania ostatecznej umowy sprzedazy
biurowca Aquarius Business House
| we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A.

Skua Sp. z 0.0.

26170

do 30.07.2021

Zabezpieczenie nalezytego wyko-
nania ostatecznej umowy sprzedazy
biurowca Aquarius Business House Il

we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A./BZ WBK S.A.

Skarb Panstwa

45 466

do 22.05.2019

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

Echo Investment S.A./BZ WBK S.A.

Skarb Panstwa

4 550

do 20.06.2019

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

Echo Investment S.A.

BGZ BNP Paribas SA

5334

do daty zakonczenia
inwestycji

Zabezpieczenie przekroczenia
kosztéw oraz zobowigzan z tytutu
obstugi dtugu w okresie realizacji
biurowca Symetris Il w £odzi. Wysta-
wiona w EUR.

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

Echo Investment S.A.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.0.

420 000

do 1512.2019

Gwarancja jakosci na roboty bu-
dowlane zwigzane z biurowcem Q22
w Warszawie.

Echo Investment S.A.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.0.

150 653

do 15.12.2018

Zabezpieczenie wywiagzania sie spot-
ki Q22 - Projekt Echo 128 Sp. z 0.0.
Sp.K. ze zobowigzan wynikajacych

z zawartej 16.12.2016 r. umowy sprze-

dazy biurowca Q22 w Warszawie.
Gwarancja wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A.

PKO BP S.A.

25700

do 30.09.2020

Zabezpieczenie przekroczenia kosz-
tow realizacji biurowca Sagittarius
Business House we Wroctawiu.

BZ WBK S.A.

Miasto Katowice

1647

do 30.09.2018

Zabezpieczenie nalezytego wykona-
nia zobowigzan spotki Galeria Libero

- Projekt Echo 120 wynikajacych
z zawartej 16.06.2016 r. umowy doty-
czacej realizacji inwestycji drogowej.

BGZ BNP Paribas S.A.

Miasto Katowice

11647

do 30.09.2018

Zabezpieczenie nalezytego wykona-
nia zobowigzan spotki Galeria Libero
- Projekt Echo 120 Sp. z 0.0. Sp.K.
wynikajacych z zawartej 16.06.2016 r.
umowy dotyczacej realizacji inwe-
stycji drogowej.

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

IREEF - Q22 Propco
Sp. z 0.0.

1006

do 31.07.2019

Gwarancja za zobowigzania spotki
Echo Investment S.A. wynika-
jace z umowy najmu zawartej

24.10.2016 r. Wystawiona w EUR.

Echo - Aurus Sp. z o.0.

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

771

do 28.02.2027

Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
wigzania spdtki Projekt 133 - City
Space GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgce
z umowy najmu zawartej 4.11.2016 r.
Wystawiona w EUR.

Echo - Aurus Sp. z o.0.

Nobilis - Projekt Echo
M7 Sp. z 0.0. Sp.K.

772

do 31.07.2027

Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
wigzania spotki Projekt 137 - City
Space GP Sp. z 0.0. Sp.K. wyni-
kajgce z umowy najmu zawartej
28.02.2017 r. Wystawiona w EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT WED+UG STANU NA 30.06.2018 R.

Wartos¢ Termin
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytut
Echo - Aurus Sp. z o.0. Ventry Investments 1213 do 09.04.2027 Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
Sp. z 0.0. Sp.K. wigzania spotki City Space - GP Sp.
7z 0.0. wynikajace z umowy najmu
zawartej 12.10.2016 r. Wystawiona
w EUR.
Raiffeisen Bank S.A. Agentia Nationala de 2194 31.08.2018 Gwarancja zabezpieczajgca wyko-
Administrare Fiscala nanie zobowigzan spdtki S.C. Echo
Investment Project 1 S.R.L. Wysta-
wiona w walucie RON.
Echo Prime Assets BV IB 6 FIZAN / GPF 3 94 939 3110.2021 Zabezpieczenie nalezytego wyko-
FIZAN nania zobowigzan spoétki Rosehill
Investments Sp. z 0.0. wynikajacych
Z umowy programowej zawartej
31.08.2017 r. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. BZ WBK S.A. / Bank 57 769 do daty konwersji kre- Zabezpieczenie przekroczenia kosz-
BGZ BNP Paribas S.A. dytu budowlanego na tow realizacji projektu handlowego
inwestycyjny Libero w Katowicach.
Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. BZ WBK S.A. / PKO 44 619 do daty konwersji kre- Zabezpieczenie przekroczenia
BP S.A./ Bank Go- dytu budowlanego na kosztow realizacji projektu Galeria
spodarstwa Krajowe- inwestycyjny Mtociny w Warszawie oraz zobowig-
go / mBank S.A. zan spotki Berea Sp. z 0.0. wynika-
jacych z umowy kredytu zawartej
1710.2017 r. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Nobilis - Projekt Echo 40 000 do 3110.2026 Gwarancja jakosci na roboty budow-
M7 Sp. z 0.0. Sp.K. lane zwigzane z biurowcem Nobilis
we Wroctawiu.
Echo Investment S.A. Novaform Polska Sp. 3053 do 3112.2018 Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
Z 0.0. wigzania spotki Duze Naramowice
- Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. SK.A.
wynikajace z umowy zawartej
08.01.2018 r.
Echo Investment S.A. Novaform Polska Sp. 4 616 do 31.05.2019 Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
Z 0.0. wigzania spdtki Duze Naramowice
- Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. Sp.K.A.
wynikajgce z umowy zawartej
08.01.2018 .
Echo Investment S.A. BNY Mellon (Poland) 15572 do dnia podpisania Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
Sp. z o0.0. protokotu przekazania wigzania spotki Sagittarius - Projekt
powierzchni najmu, jed- Echo 113 Sp. z 0.0. Sp.K.
nakze nie pdzniej niz do Wystawiona w EUR.
31.08.2019

Echo Investment S.A. IB 14 FIZAN 83 362 do 24.05.2024 Zabezpieczenie nalezytego wyko-
nania zobowigzan wynikajgcych
Z umowy sprzedazy biurowca West
Link we Wroctawiu.
Wystawiona w EUR.

Suma udzielonych gwarancji 1072 861
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Z uwagi na fakt, ze w skonsolidowanym bilansie sg juz wykazywane re-
zerwy na zobowiagzania z tytutu gwarancji czynszowych, zobowigzania
pozabilansowe z tego tytutu nie sg wykazywane w powyzszej tabeli.
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ZMIANY W STRUKTURZE GWARANCJI W 1|l KWARTALE 2018 R.

Data Wartos¢
Zmiana Wystawione przez Na rzecz zmiany [tys.] Tytutem
zwiekszenie warto- Echo Investment Skarb Panstwa 06.04.2018 45 466 PLN Zabezpieczenie wykonania zobowigzania
$ci do 45,5 min PLN S.A./BZ WBK S.A. spotki Outlet Park - Projekt Echo 126 Sp.
oraz przedtuzenie do z 0.0. Sp.K.
22.05.2019r.
udzielenie Echo Investment Skarb Panstwa 21.06.2018 4 550 PLN Zabezpieczenie wykonania zobowigzania
S.A./BZ WBK S.A. spotki Outlet Park - Projekt Echo 126 Sp.
z 0.0. Sp.K.
wygasniecie Echo Investment S.A. Bank Millenium 29.05.2018 7 300 PLN Zabezpieczenie przekroczenia kosztow reali-
S.A. zacji biurowca West Link we Wroctawiu oraz
zobowigzan spdotki West Gate Il - Projekt
Echo 114 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgcych z umo-
wy kredytowej z 23.03.2017 .
zZmniejszenie warto- BZ WBK S.A. Miasto Katowice 29.06.2018 11647 PLN Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobo-
$ci do 11,6 min PLN wigzan spotki Galeria Libero - Projekt Echo
oraz przedtuzenie do 120 wynikajgcych z zawartej 16.06.2016 r.
30.09.2018 r. umowy dotyczgcej realizacji inwestycji
drogowe].
zmniejszenie warto- BGZ BNP Paribas Miasto Katowice 27.06.2018 11647 PLN Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobo-
$ci do 11,6 min PLN S.A. wigzan spotki Galeria Libero - Projekt Echo
oraz przedtuzenie do 120 wynikajacych z zawarte] 16.06.2016 r.
30.09.2018 . umowy dotyczgcej realizacji inwestycji
drogowe].
zwiekszenie wartosci Echo Investment S.A.  IREEF - Q22 Prop- 04.06.2018 231 EUR Gwarancja za zobowigzania spotki Echo
do 230,7 tys. EUR / PKO BP S.A. co Sp. z 0.0. Investment S.A. wynikajgce z umowy najmu
oraz przedtuzenie do zawartej 24.10.2016 r.
31.07.2019 .
udzielenie Echo Investment S.A. IB14 FIZAN 25.05.2018 19 N3 EUR Zabezpieczenie nalezytego wykonania zo-
bowigzan wynikajacych z umowy sprzedazy
projektu West Link we Wroctawiu.
Wartos¢ obowigzujgcych gwarancji otrzymanych przez Echo Investment S.A.
oraz podmioty zalezne, na 30 czerwca 2018 r. to:
- z tytutu zawartych umoéw najmu: 3 158 382 PLN, 2 076 124 EUR;
— z tytutu realizacji projektow: 108 244 313 PLN, 1 502 878 EUR, 22 108 USD.
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Wynagrodzenie

Zarzadu |

Rady

Nadzorczej

WYNAGRODZENIE ZARZADU

ECHO

investment

[W PLN]

| pétrocze 2018 | poétrocze 2017
Z Echo Investment S.A. Z jednostek Z Echo Investment S.A. Z jednostek
zaleznych, zaleznych,
Wynagrodzenie Premie Inne wspotzaleznych | Wynagrodzenie wspotzaleznych
podstawowe $wiadczenia | i stowarzyszonych podstawowe Premie i stowarzyszonych
Nicklas Lindberg 529 398 628 230 172 666 1080 676 531744 637 575 914 340
Maciej Drozd 468 496 420 000 540 260 666 301 002 431660 60 000
Piotr Gromniak 120 000 - 1800 288 000 120 000 97 000 477 400
Artur Langner 120 000 210 045 1800 678 090 120 000 120 000 494 400
Marcin Materny 120 000 216 000 2 850 609 000 120 000 83 000 398 000
Rafat Mazurczak 18 739 216 000 3900 627 516 120 000 - 231 000
Waldemar Olbryk 351 000 150 645 2 640 - 158 516 - -

(powotany 10.10.2017 r.)
Razem 1827 633 1840 920 186 196 3543948 1471262 1369 235 2 575 140
Razem w pétroczu 7 398 697 5 415 637

SYSTEM PREMIOWY PREZESA ZARZADU

Kontrakt managerski Nicklasa Lindberga
z 18 kwietnia 2016 r. przewiduje wynagro-
dzenie premiowe sktadajace sie z dwdch
czesci:

- podstawowej, wyptaconej za rok 2017
i objetej kwotg wynagrodzenia podang
powyzej,

— dodatkowej.

Wartos$¢ wynagrodzenia premiowego do-
datkowego jest zalezna od wzrostu kursu
akcji Echo Investment S.A. powyzej warto-
$ci bazowej, ktdra ustalona jest na pozio-

mie 7,5 PLN minus skumulowana wartos$¢
dywidendy na akcje. Umowa przewiduje
odpowiednig kwote premii na wzrost war-
tosci akcji powyzej poziomu bazowego.

Umowa jest podpisana na 5 lat i wynagro-
dzenie podlega wyptacie na koniec Umo-
wy. W 2017 r. Nicklas Lindberg, na pod-
stawie podpisanego aneksu do umowy,
otrzymat jednorazowa ptatnosé na poczet
dodatkowego wynagrodzenia premiowe-
go w wysokosci 3 392 000 zt brutto (kwo-
ta ta zostata pomniejszona o zaliczke na

poczet podatku dochodowego). Ptatnos¢
ta obnizy ostateczng kwotg dodatkowego
wynagrodzenia premiowego. W przypad-
ku wczesniejszego rozwigzania Umowy
za porozumieniem stron Nicklas Lindberg
jest uprawniony do otrzymania kwoty
czesciowej premii w wysokosci 1/5 catej
naleznej mu kwoty za kazdy przepracowa-
ny rok. Wycena programu motywacyjne-
go Nicklasa Lindberga dla potrzeb ujecia
ksiegowego na 30 czerwca 2018 r. wynosi
7 552 710 zt, a na 30 czerwca 2017 r. -
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WYNAGRODZENIE RADY NADZORCZEJ

ECHO

investment

[PLN]
| pétrocze 2018 | pétrocze 2017
Z jednostek Z jednostek
zaleznych, zaleznych,
wspotzaleznych Z Echo Investment wspotzaleznych
Z Echo Investment S.A. i stowarzyszonych S.A. i stowarzyszonych
Karim Khairallah = = = =
Laurent Luccioni - - - -
Mark E. Abramson 50 333 - - -
(powotany 16.10.2017 r.)

Maciej Dyjas 30 000 - 30 000 -
Stefan Kawalec 90 000 = 90 000 =
Przemystaw Krych - - 30 000 -

(zrezygnowat 20.12.2017 r.)
Nebil Senman 30 000 = 30 000 =
Sebastian Zilles - - - -

Razem 200 333 180 000
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Wptyw wynikow za
drugi kwartat 2018 r.
na realizacje prognoz
flnansowych

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

ECHO

investment

Postepowania sagdowe,
arbitrazowe lub przed
organem administracji
publicznej

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

57 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r.

Sprawozdanie Zarzadu



Istotne transakcje
zawarte przez

Spotke lub jednostki
zalezne z podmiotami
powlgzanymil

na warunkach innych
niz rynkowe

W | potowie 2018 r. nie wystgpity istotne transakcje pomiedzy
Echo Investment S.A. oraz jednostkami od niej zaleznymi z pod-
miotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

nnnnnnnnnn

2
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ECHO

investment

Umowy z podmiotem
uprawnionym

do badania sprawozdan
flnansowych

Do badania jednostkowych sprawozdan finansowych Echo
Investment oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Grupy Kapitatowej Echo Investment w latach 2018 - 2019 Rada
Nadzorcza Spdtki, po rekomendacji Komitetu Audytu, wybrata
Ernst & Young Audyt Polska spodtka z ograniczong odpowie-
dzialnoscig sp.k. z siedzibg w Warszawie przy ul. Rondo ONZ
1, wpisang na liste biegtych rewidentow pod nr 130. Zarzad, na
podstawie upowaznienia od Rady Nadzorczej, zawart umowe
z wybranym audytorem 1 sierpnia 2018 r.

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

Naleznos¢

wg umowy
Tytut [PLN]
Przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | potrocze 2018 r. 125 000
Dodatkowe badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za | poétrocze 2018 r. 78 000
Przeglad i badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | poétrocze 2017 r. 100 000
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ECHO

investment

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

30.06.2017
3112.2017 - dane prze-
30.06.2018 - dane prze- ksztatcone
Nota (niebadane) ksztatcone (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 183 242 286
Rzeczowe aktywa trwate 10 204 11162 8772
Nieruchomosci inwestycyjne 2 148 749 6 17 231152
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 3 1129178 1281230 1106 602
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach 13 258 364 215 891 217 577
wycenianych metoda praw wtasnosci
Dtugoterminowe aktywa finansowe 81 386 86 560 20 513
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 57175 64 714 100 465
1685 239 1665 916 1685 367
Aktywa obrotowe
Zapasy 5 743 341 656 005 682 904
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 980 3426 7 631
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 56 949 58192 56 231
Naleznosci handlowe i pozostate 293 296 292 406 292 622
Krotkoterminowe aktywa finansowe 20 545 80 247 80 884
Pochodne instrumenty finansowe - 2 410 -
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 88122 54 766 60 447
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 342 655 676 334 304 514
1545 888 1823786 1485 233
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 4 395 415 119 985 65 586
Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy 14 71240 243 273 275 441
Aktywa razem 3697 782 3852 960 3 511627

61 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r. Skrocone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe



ECHO

investment

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

30.06.2017
3112.2017 - dane prze-
30.06.2018 - dane prze- ksztatcone
Nota (niebadane) ksztatcone (niebadane)
KAPITAEL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 1515179 1590 010 1496 255
Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 1420 922 1192 117 1309 462
Kapitat z aktualizacji (17 007) (49 676) (17 923)
Zyski zatrzymane 93 823 437 410 196 241
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (3194) (10 476) (12 160)
Kapitaty udziatowcdéw niekontrolujacych (109) a0o7) (104)
1515 070 1589 903 1496 151
Rezerwy
Rezerwy dtugoterminowe 6 63 818 85 028 79 271
Rezerwy krotkoterminowe 6 163 496 141963 134 425
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 79 782 49 723 61638
307 096 276 714 275 334
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiagzania z tytutu zadtuzenia 7 1035 428 1026 830 593 633
Pochodne instrumenty finansowe - - 72
Zobowigzania pozostate 15 280 16 073 1271
Przychody przysztych okresow 11901 - -
1062 609 1042903 607 416
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiagzania z tytutu zadtuzenia 7 331086 528 939 550 973
Pochodne instrumenty finansowe 7 - 20
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 929 7 500 169
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkow 9 616 35 404 5984
Zobowigzania handlowe 154 314 179 252 80 158
Zobowigzania z tytutu dywidendy - - 206 345
Zobowiazania pozostate 132 909 138 079 102 297
Przychody przysztych okresow 184 146 54 266 186 780
813 007 943 440 1132 726
Kapitat wiasny i zobowigzania razem 3697 782 3852960 3 511 627
Wartos¢ ksiegowa 1515179 1590 010 1496 255
Liczba akcji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN) 3,67 3,85 3,63
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SKROCONY SRODROCZNY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

01.01.2017 01.04.2017
- 30.06.2017 - 30.06.2017
01.01.2018 - dane prze- 01.04.2018 - dane prze-
Nota - 30.06.2018 ksztatcone - 30.06.2018 ksztatcone
Przychody ze sprzedazy 8 190 764 174 456 126 378 101178
Koszt witasny sprzedazy (155 246) (140 677) (106 020) (77 722)
Zysk brutto ze sprzedazy 35 518 33779 20 358 23 456
Zysk z nieruchomosci inwestycyjnych 9 185 943 166 281 87 364 66 165
Koszty administracyjne zwigzane z realizacja projektow (20 327) (16 484) (7 355) (7 708)
Koszty sprzedazy (11 698) 12 13) (6 584) (6 685)
Koszty ogdlnego zarzadu (49 574) (42 908) (27 023) (25 817)
Pozostate przychody operacyjne 19 204 36 492 3342 24 914
Pozostate koszty operacyjne (27 212) (30 270) (19 518) (29 234)
Zysk operacyjny 131854 134 777 50 584 45 091
Przychody finansowe 10 25 804 113186 19 365 112 618
Koszty finansowe n (35 220) (59 794) (17 396) (38 353)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych (2 450) 1152 1474) 1152
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych 11863 4 621) 12 975 (4 843)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metoda praw 42 351 23 655 44146 16 630
wtasnosci
Zysk brutto 174 202 208 355 108 200 132 295
Podatek dochodowy 47 715) (19 013) (32 389) (5601
- czesc biezaca aonz (5900) (7608) (5164)
- czes$c¢ odroczona (37 598) A3 113) (24 781) (437)
Zysk netto, w tym: 126 487 189 342 75 81 126 694
Zysk przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgce;j 126 489 189 346 75 812 126 698
Strata udziatowcdw niekontrolujgcych @) 4 @) 4
Zysk przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j 126 489 189 346 75 812 126 698
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w tys. sztuk) bez posiada- 412 691 412 691 412 691 412 691
nych akcji wtasnych
Zysk na jedna akcje zwykta (w PLN) 0,31 0,46
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwykta (w PLN) 0,31 0,46

Zdarzenie jednorazowe zaburzajace
poréwnywalnosé wynikéw

W okresie sprawozdawczym od 1stycznia
2018 r. do 30 czerwca 2018 r. Grupa Echo
Investment wykazata w sprawozdaniu
skonsolidowanym dywidende otrzymang
od EPP w wysokosci 12,2 min zt.
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W okresie sprawozdawczym od 1stycznia

2017 r. do 30 czerwca 2017 r. Grupa Echo

Investment wykazata w sprawozdaniu

skonsolidowanym zysk z udziatéw w EPP,

sktadajacy sie z nastepujacych tytutow:

- udziat w wyniku EPP w wysokosci
13,6 min zt, w zwigzku z konsolidacja
metodg praw wtasnosci;

- zysk z tytutu wyceny inwestycji
w udziaty EPP i sprzedazy czesci akcji
EPP w wysokosci 88,4 min zt zaksie-
gowany na 30 czerwca 2017 r. z powo-
du utraty kontroli nad EPP.
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

01.01.2017 - 01.04.2017 -

30.06.2017 30.06.2017

01.01.2018 - dane prze- 01.04.2018 - - dane prze-

- 30.06.2018 ksztatcone 30.06.2018 ksztatcone

Zysk za rok obrotowy 126 487 189 342 75 811 126 694
Inne catkowite dochody:

- roznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 7 282 (3978) 6175 (1196)

- kapitat z aktualizacji (2 257) (17 923) (38 358) (17 923)

Inne catkowite dochody netto 5025 (21 901) (32183) (19 119)

Catkowity dochdd za okres, w tym: 131 512 167 441 43 628 107 575

Catkowity dochdéd przypadajacy akcjonariuszom jednostki do- 131 514 167 445 43629 107 579

minujace;j
Catkowity dochdéd przypadajacy na udziaty niekontrolujgce (@) 4) [©) )
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SKROCONE SRODROCZNE ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM [TYS. PLN]

Kapitat
wtasny
przypisany
Roznice akcjona- Kapitaty
Kapitat  Zakumulo- kursowe riuszom udziatow- Kapitat
Kapitat Kapitat  z aktuali- wane zyski z przelicze- jednostki céw niekon- wtasny
zaktadowy zapasowy zacji zatrzymane nia dominujacej trolujgcych razem
za okres 01.01.2018 - 30.06.2018
Stan na poczatek okresu 20 635 1192117 (49 676) 435150 (10 476) 1587 750 (107) 1587 643
Zmiany przyjetych zasad (polityki) - - - 2 260 - 2 260 - 2 260
rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, po uzgod- 20 635 1192117 (49 676) 437 410 (10 476) 1590 010 (107) 1589 903
nieniu danych przeksztatconych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 228 805 - (228 805) - - - -
Dywidenda wyptacona - - - (206 345) - (206 345) - (206 345)
Inne catkowite dochody - - - - 7282 7 282 - 7 282
Skutki przeszacowania inwestycji - - (2 257) - - (2 257) - (2 257)
finansowej (akcje EPP)
Skutki sprzedazy inwestycji - - 34 926 (34 926) - - -
finansowej (akcje EPP)
Zysk (strata) netto danego okresu - - 126 489 - 126 489 ) 126 487
Stan na koniec okresu 20 635 1420922 (17 007) 93 823 (3194) 1515179 (109) 1515 070
za okres 01.01.2017 - 30.06.2017
Stan na poczatek okresu 20635 1128 096 - 393 345 (8182) 1533 894 (100) 1533794
Zmiany przyjetych zasad (polityki) - - - 1261 - 1261 - 1261
rachunkowosci
Stan na poczatek okresu, po uzgod- 20635 1128 096 - 394 606 (8182) 1535155 (100) 1535 055
nieniu danych przeksztatconych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 181 366 - (181 366) - - - -
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty - - - (206 345) - (206 345) - (206 345)
Inne catkowite dochody - - - - (3978) (3978) - (3978)
Skutki przeszacowania inwestycji - - (17 923) - - (17 923) - (17 923)
finansowej (akcje EPP)
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 189 346 - 189 346 4) 189 342
Stan na koniec okresu 20 635 1309 462 (17 923) 196 241 (12 160) 1496 255 (104) 1496 151
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SKONSOLIDOWANE SKROCONE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]

01.01.2017
- 30.06.2017
01.01.2018 - dane
- 30.06.2018 przeksztatcone
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk brutto 174 202 208 355
Il. Korekty razem
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek ujmowanych metodg praw wtasnosci (42 351) (23 655)
Amortyzacja srodkow trwatych 1664 1962
(Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 956 644
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 12729 18 054
(Zysk) strata z tytutu aktualizacji wartosci aktywow i zobowigzan (220 658) (252 001
(Zysk) strata z tytutu realizacji instrumentow finansowych 108 -
(247 552) (254 996)
Ill. Zmiany kapitatu obrotowego
Zmiana stanu rezerw 322 53 500
Zmiana stanu zapasow (83679) (36 018)
Zmiana stanu naleznosci (2 302) (99 596)
Zmiana stanu zobowigzan krdotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéow 10 934 38 092
Zmiana stanu srodkdw pienieznych na rachunkach zablokowanych (33 356) (33 377)
(8 081) (77 399)
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej (I+11+11) (81431) (124 040)
Podatek dochodowy zaptacony (14 243) (16 541)
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (95 674) (140 581)
B. Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
l. Wptywy
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywodw trwatych 138 -
Zbycie inwestycji w nieruchomosci 66 432 120 490
Z pozyczek i inwestycji finansowych 118 746 245 822
Zbycie inwestycji 163 614 -
348 930 366 312
Il. Wydatki
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (1042) (2 053)
Inwestycje w nieruchomosci (276 358) (424 593)
Na pozyczki i inwestycje finansowe (35 417) (11 526)
(312 817) (538 172)
Il. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I+11) 36 113 (171 860)
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SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH C.D. [TYS. PLN]

01.01.2017

- 30.06.2017

01.01.2018 - dane

- 30.06.2018 przeksztatcone

C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

l. Wptywy
Kredyty i pozyczki 284 257 120 007
Emisja dtuznych papierow wartosciowych 190 000 155 000
Inne wptywy finansowe - 11991
474 257 286 998

Il. Wydatki
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli (206 345) (66 030)
Sptaty kredytow i pozyczek (134 034) (51123)
Wykup dtuznych papierdw wartosciowych (402 900) (175 000)
Z tytutu pochodnych instrumentéow walutowych 108) -
Odsetki zaptacone (4 988) (14 249)
(748 375) (306 402)
Il. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1+I1) (274 118) (19 404)
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (AV+BL.III+C.III) (333 679) (331 845)
E. Zmiana stanu $rodkéw pienieznych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, w tym: (333 679) (331845)
- w tym zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych - 292
F. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 676 334 636 359
G. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu (D+F) 342 655 304 514

67 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r. Skrocone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe



2.1

NOTY OBJASNIAJACE
DO SKROCONYCH
SRODROCZNYCH
SKONSOLIDOWANYCH
SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH



ECHO

investment

NOTA 1
POZYCJE POZABILANSOWE [TYS. PLN]

30.06.2018 3112.2017  30.06.2017

Zobowigzania warunkowe przedstawione

o . ; Zobowigzania pozabilansowe 1107 040 1014 508 726143
sq wg wartosci nominalnej.

Razem 1107 040 1014 508 726 143

W ocenie Spotki, warto$¢ godziwa gwa-
rancji i poreczen jest bliska zeru, ze
wzgledu na niskie ryzyko zrealizowania.
Szczegdtowy opis pozycji pozabilanso-
wych zostat zaprezentowany w formie
tabeli stanowiacej dalszg czes¢ noty.

PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN]

Wartos¢ Termin
Wystawione przez Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytutem
Echo Investment S.A. Bletwood Investments 1467 Caty okres trwania Poreczenie za zobowigzania spotki Cogl Il Poland
Sp. z 0.0. umowy najmu oraz trzy Limited Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan
kolejne miesigce od daty  wynikajacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015r.
jej rozwigzania Wystawione w EUR.
Echo Investment S.A. HPO AEP Sp. z o.0. 10 904 Do dnia uzyskania po- Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Bro-
Sp.J. zwolenia na uzytkowanie wary Warszawskie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia
dla prowadzonych inwe- Investments - Projekt Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K.
stycji, jednakze nie pdz- jako zabezpieczenie zobowigzan wynikajgcych

niej niz do 0712.2031r. z umowy zawartej 712.2016 r. Poreczenie wzajem-
ne, wystawione w EUR.

Echo Prime Assets B\V. Warburg-HiH Invest 21808 do 31.05.2019 Poreczenie za zobowigzania spotki Sagittarius
Real Estate GmbH - Projekt Echo 113 Sp. z 0.0. Sp. K., wynikajace
z umowy zawartej 20.07.2017 r. Wystawione
w EUR.
Suma udzielonych poreczen 34179

Wartos¢ obowigzujagcych umow poreczen otrzymanych przez
Echo Investment S.A. oraz podmioty zalezne, na 30 czerwca
2018 r. to:
- z tytutu zawartych umoéw najmu: 798 948 PLN,

4 822 071 EUR, 300 000 USD;
— z tytutu realizacji projektow: 2 500 000 EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN]

Gwarant

Na rzecz

Wartos¢
[tys. PLN]

Termin
waznosci

Tytut

Echo Investment S.A.

Horta Sp. z o0.0.

21808

do 02.07.2020

Zabezpieczenie nalezytego wyko-
nania ostatecznej umowy sprzedazy
biurowca Aquarius Business House
| we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A.

Skua Sp. z 0.0.

26170

do 30.07.2021

Zabezpieczenie nalezytego wyko-
nania ostatecznej umowy sprzedazy
biurowca Aquarius Business House Il

we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A./BZ WBK S.A.

Skarb Panstwa

45 466

do 22.05.2019

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

Echo Investment S.A./BZ WBK S.A.

Skarb Panstwa

4 550

do 20.06.2019

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

Echo Investment S.A.

BGZ BNP Paribas SA

5334

do daty zakonczenia
inwestycji

Zabezpieczenie przekroczenia
kosztéw oraz zobowigzan z tytutu
obstugi dtugu w okresie realizacji
biurowca Symetris Il w £odzi. Wysta-
wiona w EUR.

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

Echo Investment S.A.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.0.

420 000

do 1512.2019

Gwarancja jakosci na roboty bu-
dowlane zwigzane z biurowcem Q22
w Warszawie.

Echo Investment S.A.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.0.

150 653

do 15.12.2018

Zabezpieczenie wywiagzania sie spot-
ki Q22 - Projekt Echo 128 Sp. z 0.0.
Sp.K. ze zobowigzan wynikajacych

z zawartej 16.12.2016 r. umowy sprze-

dazy biurowca Q22 w Warszawie.
Gwarancja wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A.

PKO BP S.A.

25700

do 30.09.2020

Zabezpieczenie przekroczenia kosz-
tow realizacji biurowca Sagittarius
Business House we Wroctawiu.

BZ WBK S.A.

Miasto Katowice

1647

do 30.09.2018

Zabezpieczenie nalezytego wykona-
nia zobowigzan spotki Galeria Libero

- Projekt Echo 120 wynikajacych
z zawartej 16.06.2016 r. umowy doty-
czacej realizacji inwestycji drogowej.

BGZ BNP Paribas S.A.

Miasto Katowice

11647

do 30.09.2018

Zabezpieczenie nalezytego wykona-
nia zobowigzan spotki Galeria Libero
- Projekt Echo 120 Sp. z 0.0. Sp.K.
wynikajacych z zawartej 16.06.2016 r.
umowy dotyczacej realizacji inwe-
stycji drogowej.

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

IREEF - Q22 Propco
Sp. z 0.0.

1006

do 31.07.2019

Gwarancja za zobowigzania spotki
Echo Investment S.A. wynika-
jace z umowy najmu zawartej

24.10.2016 r. Wystawiona w EUR.

Echo - Aurus Sp. z o.0.

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

771

do 28.02.2027

Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
wigzania spdtki Projekt 133 - City
Space GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgce
z umowy najmu zawartej 4.11.2016 r.
Wystawiona w EUR.

Echo - Aurus Sp. z o.0.

Nobilis - Projekt Echo
M7 Sp. z 0.0. Sp.K.

772

do 31.07.2027

Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
wigzania spotki Projekt 137 - City
Space GP Sp. z 0.0. Sp.K. wyni-
kajgce z umowy najmu zawartej
28.02.2017 r. Wystawiona w EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN]

Wartos¢ Termin
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytut
Echo - Aurus Sp. z o.0. Ventry Investments 1213 do 09.04.2027 Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
Sp. z 0.0. Sp.K. wigzania spotki City Space - GP Sp.
7z 0.0. wynikajace z umowy najmu
zawartej 12.10.2016 r. Wystawiona
w EUR.
Raiffeisen Bank S.A. Agentia Nationala de 2194 31.08.2018 Gwarancja zabezpieczajgca wyko-
Administrare Fiscala nanie zobowigzan spdtki S.C. Echo
Investment Project 1 S.R.L. Wysta-
wiona w walucie RON.
Echo Prime Assets BV IB 6 FIZAN / GPF 3 94 939 3110.2021 Zabezpieczenie nalezytego wyko-
FIZAN nania zobowigzan spoétki Rosehill
Investments Sp. z 0.0. wynikajacych
Z umowy programowej zawartej
31.08.2017 r. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. BZ WBK S.A. / Bank 57 769 do daty konwersji kre-  Zabezpieczenie przekroczenia kosz-
BGZ BNP Paribas S.A. dytu budowlanego na tow realizacji projektu handlowego
inwestycyjny Libero w Katowicach.
Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. BZ WBK S.A. / PKO 44 619 do daty konwersji kre- Zabezpieczenie przekroczenia
BP S.A. / Bank Go- dytu budowlanego na kosztoéw relizacji projektu Galeria
spodarstwa Krajowe- inwestycyjny Mtociny w Warszawie oraz zobowia-
go / mBank S.A. zan spotki Berea Sp. z 0.0. wynika-
jacych z umowy kredytu zawartej
1710.2017 r. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Nobilis - Projekt Echo 40 000 do 3110.2026 Gwarancja jakosci na roboty budow-
17 Sp. z 0.0. Sp.K. lane zwigzane z biurowcem Nobilis
we Wroctawiu.
Echo Investment S.A. Novaform Polska Sp. 3053 do 3112.2018 Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
Z 0.0. wigzania spotki Duze Naramowice
- Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. SK.A.
wynikajace z umowy zawartej
08.01.2018 r.
Echo Investment S.A. Novaform Polska Sp. 4 616 do 31.05.2019 Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
Z 0.0. wigzania spdtki Duze Naramowice
- Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. Sp.K.A.
wynikajace z umowy zawartej
08.01.2018 .
Echo Investment S.A. BNY Mellon (Poland) 15572 do dnia podpisania Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
Sp. z o0.0. protokotu przekazania wigzania spotki Sagittarius - Projekt
powierzchni najamu, Echo 113 Sp. z 0.0. Sp.K.
jednakze nie pdzniej niz Wystawiona w EUR.
do 31.08.2019

Echo Investment S.A. IB 14 FIZAN 83 362 do 24.05.2024 Zabezpieczenie nalezytego wyko-
nania zobowigzan wynikajacych
Z umowy sprzedazy biurowca West
Link we Wroctawiu.
Wystawiona w EUR.

Suma udzielonych gwarancji 1072 861

71

Z uwagi na fakt, ze w skonsolidowanym bilansie sg
juz wykazywane rezerwy na zobowigzania z tytutu
gwarancji czynszowych, zobowigzania pozabilanso-
we z tego tytutu nie sg wykazywane w powyzszej
tabeli.
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ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH [TYS. PLN]

30.06.2018 3112.2017  30.06.2017
Stan na poczatek okresu 6 117 248 037 248 037
a) zwiekszenia z tytutu:
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 142 632 - -
- przeniesienia z aktywow przeznaczonych do sprzedazy - - 18 000
- poniesienia naktadow na realizacje inwestycji - 9908 10 003
142 632 9908 28 003
b) zmniejszenia z tytutu:
- sprzedazy - (177 964) -
- zmiany wyceny nieruchomosci - 27 717) (25 081)
- przeniesienia do nieruchomosci inwestycyjnych w budowie - (2 253) -
- roznic kursowych - - (1807)
- przeniesienia do aktywow przeznaczonych do sprzedazy - (43 894) (18 000)
- (251828) (44 888)
Stan nieruchomosci inwestycyjnych na koniec okresu 148 749 6 117 231152

Grupa wycenia nieruchomosci inwesty-
cyjne wedtug wartosci godziwej na ko-
niec kazdego okresu sprawozdawczego.

Zwiekszenie wartosci nieruchomosci in-
westycyjnych w kwocie 142 632 tys. zt
zwigzane jest z oddaniem do uzytkowa-
nia projektu O3 Business Campus etap Il
w Krakowie.

Na wartosé pozycji nieruchomosci na
30.06.2018 r. sktadajg sie nieruchomosci

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r.

zlokalizowane w Krakowie, Radomiu, Pa-
migtkowie i Zabrzu.

W hierarchii wartosci godziwej dla nieru-
chomosci inwestycyjnych Grupa przypo-
rzagdkowata poziom 3.
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ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI W BUDOWIE [TYS. PLN]

3112.2017 - 30.06.2017-
dane prze- dane prze-
30.06.2018 ksztatcone ksztatcone
Stan na poczatek okresu 1281230 539 797 539 797
a) zwiekszenia (z tytutu)
- zakupu 40 281 256 475 174 150
- poniesienia naktaddw na realizacje inwestycji 212 886 270 729 139 147
- zmiany wyceny nieruchomosci 205 093 364 113 269 779
- przeniesienia z zapasow - 90 997 -
- przeniesienia z aktywodw przeznaczonych do sprzedazy - - 107 405
458 260 982 314 690 481
b) zmniejszenia (z tytutu)
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych (142 632) - -
- sprzedazy (120 222) (150 272) -
- zmiany wyceny nieruchomosci - (5 466) (7 987)
- przeniesienia do zapasdw (1074)
- przeniesienie do aktywow przeznaczonych do sprzedazy (346 384) (22 498) (M5 689)
(610 312) (240 881) (123 676)
Stan nieruchomosci w budowie na koniec okresu 1129178 1281230 1106 602

Poniesione naktady na realizacje inwesty-
cji dotyczyty realizacji inwestycji zlokali-
zowanych w Krakowie, Katowicach, to-
dzi, Gdanisku, Wroctawiu oraz Warszawie.

Grupa zakupita grunty w Krakowie
(o wartosci 22 321 tys. zt), Katowicach
(o wartosci 11 352 tys. zt) i Warszawie
(o wartosci 6 608 tys. zt), ktére zosta-
ty przeznaczone pod budowe projektow
biurowych.

W zwiazku ze spetnieniem warunkow
umozliwiajagcych dokonanie wyceny do
wartosci godziwej nieruchomosci inwe-
stycyjnej w budowie, Grupa rozpoznata
wynik z pierwszej aktualizacji wartosci
biurowca O3 Business Campus etap Il
w Krakowie (65 550 tys. zt).

W pierwszym poétroczu Grupa dokonata
aktualizacji wartosci godziwej biurowcow
Sagittarius Business House we Wrocta-
wiu (48 841 tys. zt), West Link we Wro-
ctawiu (5 692 tys. zb), Biura przy Bramie
w Warszawie (Browary Warszawskie J)
(36 296 tys. zt), Symetris Business Park
etap Il w todzi (4 551 tys. zt) i centrum
handlowego Libero w Katowicach (44
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163 tys. zt). Laczna wysokoscé rozpozna-
nego zysku z wyceny wyniosta 205 093
tys. zt. Zysk z aktualizacji wartosci zostat
pomniejszony o kwote 35 192 tys. zt do-
tyczaca przysztych kosztow gwarancji
czynszowych i podziatu zysku ze sprze-
dazy.

Dnia 25 maja 2018 r. spdtki Grupy zawar-
ty przyrzeczona umowe sprzedazy 100%
udziatdw spotki zaleznej West Gate |l -
Projekt Echo - 114 Spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoscia sp.k. bedacej wtasci-
cielem nieruchomosci zlokalizowanej we
Wroctawiu, na ktoérej znajduje sie budy-
nek biurowy West Link. Wartos$¢ godziwa
nieruchomosci na dzien sprzedazy wy-
niosta 119 508 tys. zt. Transakcja sprzeda-
zy zostata opisana w nocie 15.

Szczegdty dotyczgce transakcji sprzeda-
zy W okresie pierwszego potrocza zostaty
opisane w nocie 15.

W rezultacie otrzymania pozwolenia
na uzytkowanie projektu biurowego O3
Business Campus etap Il w Krakowie,
Grupa dokonata zmniejszenia stanu nie-
ruchomosci inwestycyjnych w budowie

o wartosé 142 632 tys. zt i zaklasyfikowata
projekt jako nieruchomos¢ inwestycyjng
(nota 2).

W pierwszym poétroczu 2018 r., ze wzgle-
du na zamiar sprzedazy w terminie do
12 miesiecy, Gupa zmniejszyta stan nie-
ruchomosci inwestycyjnych w budowie
przenoszac do aktywow przeznaczonych
do sprzedazy projekty o tgcznej wartosci
346 384 tys. zt, w tym oddane do uzyt-
kowania biurowce Sagittarius Business
House we Wroctawiu oraz Symetris I
w todzi (nota 4).

W sprawozdaniu na 30.06.2018 r. Grupa
zaprezentowata nieruchomosci inwesty-
cyjne w budowie o tgcznej wartosci 1129
178 tys. zt. Na bilans zamkniecia okresu
sprawozdawczego sktadajg sie przede
wszystkim: centrum handlowe Libero
w Katowicach oraz projekty biurowe m.in:
Moje Miejsce (Beethovena) etapy | i ll
w Warszawie, Biura przy Bramie i Biura
przy Willi (Browary Warszawskie etapy J
i K) w Warszawie.

W hierarchii wartosci godziwej dla nie-
ruchomosci inwestycyjnych w budowie
Grupa przyporzadkowata poziom 3.
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Nota 4
ZMIANA STANU AKTYWOW PRZEZNACZONYCH DO SPRZEDAZY [TYS. PLN]
30.06.2018 3112.2017 30.06.2017

Stan na poczatek okresu 119 985 198 166 198 166

a) zwiekszenia (z tytutu)

- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 346 384 22 498 115 689

- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych - 43 894 18 000

- przeniesienia z zapasoéw - 4 564 8 000

- poniesienia naktadow na realizacje inwestycji 107 9 746 -
346 491 80 702 145 151

a) zmniejszenia (z tytutu)

- przeniesienia do nieruchomosci inwestycyjnych w budowie - - (107 405)

- przeniesienia do nieruchomosci inwestycyjnych - - (18 000)

- zmiany wyceny nieruchomosci (12 13) - (2 000)

- sprzedazy (58 527) (156 944) (148 944)

- zmiany réoznic kursowych 421 (1938) (1382)
(71 061) (158 883) (277 731)

Stan aktywoéw przeznaczonych do sprzedazy na koniec okresu 395 415 119 985 65 586

W pierwszym poétroczu 2018 ., ze wzgle- Na 30 czerwca 2018 r. w pozycji ,aktywa

du na zamiar sprzedazy w terminie do  przeznaczone do sprzedazy” Grupa uje-

12 miesiecy, Grupa zwiekszyta stan akty-  ta nieruchomosci gruntowe w Koszalinie,

wow przeznaczonych do sprzedazy prze-  Stupsku i Budapeszcie (Wegry) o tacznej

noszgc oddane do uzytkowania projekty  wartosci 49 031 tys. zt oraz nieruchomo-

Sagittarius Business House we Wroctawiu Sci inwestycyjne Sagittarius Business Ho-

oraz Symetris || w todzi, o tgcznej warto- use we Wroctawiu i Symetris Il w todzi

$ci 346 384 tys. zt (nota 3). o tacznej wartosci 346 384 tys. zt.

Zmniejszenie stanu aktywow przezna- W hierarchii wartosci godziwej dla nie-

czonych do sprzedazy jest zwigzane ze  ruchomosci inwestycyjnych zaklasyfiko-

sprzedaza: nieruchomosci w Braszowie  wanych jako przeznaczone do sprzedazy

(Rumunia) o wartosci 29 029 tys. zt, nie- Grupa przyporzadkowata poziom 3.

ruchomosci gruntowej w Warszawie przy

ul. Tasmowej, o wartosci 22 498 tys. zt

oraz nieruchomosci gruntowej w Stupsku

o wartosci 7 000 tys. zt.
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Nota 5
ZAPASY [TYS. PLN]

31.12.2017 - dane 30.06.2017- dane
30.06.2018 przeksztatcone przeksztatcone
Materiaty - - _
Potprodukty i produkty w toku 688 161 562 939 624169
Produkty gotowe 50 536 87 064 45 210
Towary 4 644 6 002 13 525
Zaliczki na dostawy - - -
Zapasy razem 743 341 656 005 682 904

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

Pozycja ,potprodukty i produkty w toku”
zawiera gtdwnie posiadane przez Grupe
nieruchomosci oraz naktady na projekty
mieszkaniowe w przygotowaniu i w trak-
cie realizacji.

Pozycja ,towary” zawiera grunty prze-
znaczone do sprzedazy.

Zapasy wyceniane sa nie wyzej niz mozli-
wa do uzyskania wartosc sprzedazy net-
to. Wartos¢ ta uzyskana jest z informacji
z aktywnego rynku. Odwrdécenie odpisu
wartosci zapasow nastepuje w zwigzku

ze sprzedazg zapasu lub wzrostem ceny
sprzedazy netto. Kwoty odpiséw warto-
Sci zapasow ujetych w okresie jako koszt
oraz kwoty odwrécenia odpiséw wartosci
zmniejszajacych wartos¢ zapasow uje-
tych w okresie jako przychoéd, znajduja
sie w rachunku zyskoéw i strat w pozycji
,Koszt wtasny sprzedazy”.

W pozycji ,przychody przysztych okre-
soéw” Grupa prezentuje otrzymane wpta-
ty od klientéw na projekty mieszkaniowe
w trakcie realizacji, ktore zostaty odblo-
kowane z rachunkoéw powierniczych. Na
30 czerwca 2018 r. kwota odblokowanych
wptat wyniosta 196 047 tys. zt (na 30
czerwca 2017 r. - 186 780 tys. zt), w tym
dtugoterminowe - 11 901 tys. zt.

ZAPASY - WPLYW NA WYNIK [TYS. PLN]

01.01.2018  01.01.2017 - 3112.2017 01.01.2017 - 30.06.2017

- 30.06.2018 - dane przeksztatcone - dane przeksztatcone

Wartos¢ zapasoéw rozpoznanych jako koszt w danym okresie (155 400) (485 625) (129 298)
Wartosc¢ odpisow aktualizujgcych zapasy ujeta w okresie jako koszt - (6 449) -
Wartos¢ odwroconych odpiséow aktualizujacych zapasy ujeta w okresie 2 990 22 663 5079

jako zmniejszenie kosztu

Odpisy wartosci zapasdw i ich odwréce-
nia dotycza projektédw mieszkaniowych
i majg na celu odpisanie wartosci do po-
ziomu ceny mozliwej do uzyskania.

Wartos¢ zapasow rozpoznanych jako
przychod / koszt w danym okresie znaj-
duje sie w rachunku wynikédw w pozycji
,koszt wtasny sprzedazy”. Odwrdcenie
odpisow aktualizujgcych za okres do
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30 czerwca 2018 r. dotyczyto gtéwnie
projektéow mieszkaniowych zlokalizowa-
nych we Wroctawiu (Grota-Roweckiego
1), Warszawie (Las Mtocinski) oraz todzi
(Nowa Dzielnica).

Zmiana stanu odpisu aktualizujgcego
wartosé¢ zapasow do 30 czerwca 2018 r.
wyniosta 2 990 tys. zt (na 30.06.2017 r. -
5 079 tys. zb).
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ZMIANA STANU REZERW WG TYTULOW [TYS. PLN]
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30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
a) stan na poczatek okresu
- rezerwa na przewidywane koszty ogdlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) 6 23 23
- rezerwa na przewidywane kary i straty 36 920 23924 23924
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 2 066 2 066 2 066
- rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi 187 999 N7 842 N7 842
226 991 143 855 143 855
b) zwiekszenia z tytutu:
- rezerwy na przewidywane koszty ogolnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) - 6 -
- rezerwy na przewidywane kary i straty 9 941 15 761 5143
- rezerwy na sprawy sgdowe 4 876
- rezerwy na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi 50 574 176 663 114 307
65 391 192 430 119 450
c) wykorzystanie i rozwigzanie z tytutu:
- poniesionych kosztow ogdlnego zarzadu (6) (23) (23)
- poniesionych kar i strat (13197) (2 765) (2765)
- poniesionych kosztow napraw gwarancyjnych, remontow itp. (2 066) - -
- rezerwy na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi (49 799) (106 506) (46 821)
(65 068) (109 294) (49 609)
c) stan na koniec okresu
- rezerwa na przewidywane koszty ogdlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) - 6 -
- rezerwa na przewidywane kary i straty 33 664 36 920 26 302
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. - 2 066 2 066
- rezerwa na sprawy sadowe 4 876 - -
- rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi 188 774 187 999 185 328
227 314 226 991 213 696
w tym:
Rezerwy dtugoterminowe 63 818 85 028 79 271
Rezerwy krétkoterminowe 163 496 141 963 134 425

W okresie sprawozdawczym wykorzy-
stano rezerwy na gwarancje czynszowe
o wartosci 28 221 tys. zt, zwigzane ze
sprzedanymi biurowcami: Q22 w War-
szawie, Symetris Business Park | w to-
dzi, O3 Business Campus | i Il w Krako-
wie, Tryton Business House w Gdansku
oraz A4 Business House Il w Katowi-
cach.

Kwota wykorzystanej rezerwy na gwaran-
cje czynszowe w wysokosci 7 387 tys. zt
zwigzana jest ze sprzedazg projektu West
Link we Wroctawiu. Szczegdtowy opis
transakcji znajduje sie w nocie 15.
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Rezerwy na gwarancje czynszowe i zo-
bowigzanie do podziatu zysku zostaty
podzielone zgodnie z terminem wyma-
galnosci od dnia bilansowego.

Daty realizacji rezerw na kary i straty,
koszty gwarancyjne i sprawy sadowe nie
sg mozliwe do oszacowania, przy czym
istnieje duze prawdopodobienstwo ich
realizacji w terminie do 12 miesiecy od
daty bilansowe;j.

Rezerwa na kary obejmuje wartosc¢ Kar,
ktérymi moze zosta¢ obcigzona Spodtka
z tytutu zawartych umow, o prawdopo-

dobienstwie obcigzenia wiekszym niz
50%.

Rezerwa na zobowigzania zwigzane
z projektami inwestycyjnymi dotyczy
przede wszystkim zobowigzania Grupy
do zaptaty czynszdw i optat eksploata-
cyjnych zwigzanych poziomem wynajmu
nizszym od okreslonego w umowie, oraz
zobowiagzanie do zaptaty czesci zysku
osiggnietego na sprzedazy projektow.

Kwoty rezerw zostaty oszacowane na
podstawie najlepszej wiedzy oraz do-
Swiadczen Spotki.

Skrocone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
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ZOBOWIAZANIA Z TYTULU ZADLUZENIA [TYS. PLN]

30.06.2018 3112.2017  30.06.2017

Kredyty i pozyczki

258 233 156 961 175 715

Dtuzne papiery wartosciowe

1107 312 1398 070 962 807

Odsetki od kredytow i pozyczek

969 738 6 084

Kredyty i pozyczki razem

1366 514 1555769 1144 606

- 7z czego czesc dtugoterminowa

1035 428 1026 830 593 633

- Z czego czesc krotkoterminowa

331086 528 939 550 973

W pozycji ,kredyty i pozyczki” Grupa prezentuje
posiadane kredyty celowe i linie kredytowe w ra-
chunkach biezacych. Zabezpieczeniem umow kre-
dytowych na finansowanie projektow sa przede
wszystkim hipoteki na nieruchomosciach, cesje wie-
rzytelnosci z zawartych umoéw najmu, umow realiza-
cyjnych, polis oraz zastawy rejestrowe i finansowe
na udziatach, rachunkach oraz zbiorze rzeczy i praw
spotek zaleznych. Oprocentowanie kredytdw deno-
minowanych w EUR oparte jest o stawke EURIBOR
powiekszong o marze. Grupa stosuje zabezpieczenia
stopy procentowej w postaci instrumentoéw IRS. IRS
w zdecydowanej wiekszosci nie sg samodzielnymi
instrumentami, wymaog ich zawarcia wynika z zapi-
sodw umow kredytowych, a ich wycena jest przepro-
wadzana razem z kredytami.

Zabezpieczeniem linii kredytowych biezgcych i ob-
rotowych w PLN s o$wiadczenia o poddaniu sie eg-
zekucji i petnomocnictwa do rachunkéw bankowych.

Oprocentowanie kredytéw oparte jest o stawke
WIBOR powiekszong o marze banku. Wedtug naj-
lepszych informacji i danych Zarzadow spdtek z Gru-
py, w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania
sprawozdania finansowego nie nastgpito naruszenie
warunkéw umow kredytowych i ustalonych pozio-
mow zabezpieczen.

W pozycji ,dtuzne papiery wartosciowe” Grupa pre-
zentuje wyemitowane obligacje. Oprocentowanie
obligacji oparte jest o stawke WIBOR powiekszo-
na o marze. Wartos¢ godziwa zobowigzan z tytu-
tu kredytdw i pozyczek oraz obligacji nie odbiega
istotnie od wartosci bilansowej. Wartos¢ godziwa
zostata ustalona metoda dochodowa na podstawie
przeptywow pienieznych zdyskontowanych aktual-
ng rynkowa stopa procentowa. Wycena do wartosci
godziwej zostata zaklasyfikowana do poziomu 3 hie-
rarchii wartosci godziwej.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY WG TYTULOW [TYS. PLN]

01.01.2017 -

30.06.2017

01.01.2018 - - dane prze-

30.06.2018 ksztatcone

Sprzedaz i wynajem powierzchni mieszkaniowej 105 827 83 166
Ustugi realizacji i wynajmu powierzchni w obiektach biurowych 63 266 68 778
Ustugi realizacji i wynajmu powierzchni w centrach handlowo - rozrywkowych 7175 9138
Pozostata sprzedaz 14 496 13 374
Przychody ze sprzedazy razem 190 764 174 456
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Nota 9
ZYSK NETTO Z NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH [TYS. PLN]
01.01.2018 - 01.01.2017 -
30.06.2018 30.06.2017
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci 82 396 116 960
Koszty sprzedazy nieruchomosci (noty 2, 3, 4) (54 241 (MO 152)
Aktualizacja wartosci nieruchomosci (noty 2, 3, 4) 192 980 240 504
Koszty zabezpieczenia przychoddw czynszowych (master lease) a412) (37131
Koszty podziatu zysku (profit share) (33 780) (43 900)
Zysk (strata) netto z nieruchomosci inwestycyjnych 185 943 166 281
W pierwszym pdtroczu 2018 r. Grupa sprzedata nie- Campus (etap Ill), Sagittarius, Symetris (etap 1)
ruchomosc¢ inwestycyjng West Link we Wroctawiu i Biura przy Bramie (Browary Warszawskie - etap J).
oraz nieruchomosci zlokalizowane w Warszawie,
Szczecinie i Rumunii. Ponadto w wyniku z aktualizacji uwzgledniono zak-
tualizowang wartos¢ udziatu EPP NV. w zysku ze
Pozycja aktualizacji wartosci nieruchomosci  sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych ROFO, tj.
uwzglednia koszty zwigzane z wakacjami czynszo- Symetris (etap II) i O3 Business Campus (etap II).
wymi na obiektach biurowych West Link, O3 Business
Nota 10

PRZYCHODY FINANSOWE [TYS. PLN]

01.01.2018 - 01.01.2017 -

30.06.2018 30.06.2017
Przychody z tytutu aktualizacji aktywow finansowych 3192 112 604
Otrzymane dywidendy 12197 -
Przychody z tytutu odsetek od pozyczek 3636 -
Przychody z tytutu pozostatych odsetek 6 724
Zysk ze zbycia inwestycji 54 52
Przychody z tyt. Aktualizacji innych instrumentdéw finansowych (IRS) - -
Pozostate przychody finansowe 1 530
Przychody finansowe razem 25 804 113 186

W pierwszym poétroczu 2018 r. Grupa odnotowa-
ta zysk z tytutu otrzymanej dywidendy, zwigzany
z posiadanym pakietem akcji EPP N.V. w kwocie
12 196 tys. zt.
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Pozycja przychodoéw z tytutu pozostatych odsetek
obejmuje m. in. nalezne odsetki z tytutu odroczonej
ptatnosci dot. sprzedazy akcji EPP N.V.,, w kwocie
6 507 tys. zt.
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Nota 11
KOSZTY FINANSOWE [TYS. PLN]

01.01.2018 - 01.01.2017 -

30.06.2018 30.06.2017
Koszty z tytutu odsetek (31340) 7 821
Prowizje finansowe (3277) (3697)
Strata ze zbycia inwestycji (542) (37 801)
Koszty z tytutu aktualizacji aktywow finansowych 44) (475)
Pozostate koszty finansowe a7 -
Koszty finansowe razem (35 220) (59 794)
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PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW

[TYS. PLN]
01.01.2017 -
01.01.2018 - 30.06.2017 - dane
30.06.2018 przeksztatcone
Mieszkania 105 827 83166
Biura 63 266 69 554
Centra handlowe 7175 6779
Pozostate 14 496 14 957
Razem 190 764 174 456

PRZYPISANIE KOSZTOW WEASNYCH SPRZEDAZY DO SEGMENTOW

[TYS. PLN]
01.01.2017 -
01.01.2018 - 30.06.2017 - dane
30.06.2018 przeksztatcone
Mieszkania (72 985) (64 774)
Biura (68 742) (62 764)
Centra handlowe (4 073) (3 350)
Pozostate (9 446) (9 789)
Razem (155 246) (140 677)

PRZYPISANIE ZYSKU BRUTTO ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW

[TYS. PLN]
01.01.2017 -
01.01.2018 - 30.06.2017 - dane
30.06.2018 przeksztatcone
Mieszkania 32842 18 392
Biura (5 476) 6 790
Centra handlowe 3102 3429
Pozostate 5050 5168
Razem 35518 33779
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Wspdlne przedsiewziecia

ROSEHILL INVESTMENTS SP. Z O.0,,
BEREA SP. Z O.0.(GALERIA MLOCINY)

31 maja 2017 r. Grupa Echo Investment wraz z Gru-
pa EPP (wdéwczas Echo Polska Properties) zawarty
umowe kupna nieruchomosci w Warszawie, przy ul.
Zgrupowania AK ,Kampinos”. Zawarta transakcja
jednostki nabyty udziaty w spdtce Rosehill Invest-
ments Sp. z o.0., ktéra poprzez posiadane 100%
udziatéw w spdtce Berea Sp. z 0.0. jest wtascicielem
nieruchomosci Galeria Mtociny. Wartos¢ nierucho-
mosci zostata ustalona na kwote 104,5 min EUR. Na
dzien nabycia oraz na dzien bilansowy tj. 30 czerw-
ca 2018 r. Grupa Echo Investment posiadata 30%
udziatu w spdtce projektowej bedacej wtascicielem

ECHO

investment

nieruchomosci, pozostate 70% byto w posiadaniu
Grupy EPP. Echo Investment S.A. i EPP N.V. pono-
szg odpowiedzialnos$¢ jedynie za ich proporcjonalnag
czesé ceny zakupu. Udziat Grupy w spotkach Rosehill
Investments Sp. z 0.0. oraz Berea Sp. z 0.0. ujawnio-
ny w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
jest wyceniany przy uzyciu metody praw wtasnosci.
Wartos¢ bilansowa inwestycji na 30 czerwca 2018 r.
wyniosta 107 388 tys. zt. Ponizej przedstawiono pod-
sumowanie informacji finansowych we wspdlnym
przedsiewzieciu.

DANE FINANSOWE WSPOLNEGO PRZEDSIEWZIECIA - GALERIA MLOCINY
WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

Aktywa obrotowe 34 968
Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 1146 665
Pozostate aktywa trwate 2992
Aktywa razem 1184 625
Zobowiazania dtugoterminowe 841143
Zobowigzania krotkoterminowe 95 090
Zobowigzania razem 936 233
Kapitat wtasny 248 392
Udziat % Grupy Echo Investment 30,00%
Udziat Grupy Echo Investment w aktywach netto 74 518
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DANE FINANSOWE WSPOLNEGO PRZEDSIEWZIECIA - GALERIA MLOCINY
WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

01.01.2018-30.06.2018

Przychody operacyjne 12
Koszty operacyjne (49)
Przychody z tytutu aktualizacji wartosci nieruchomosci 195 887
Koszty ogolnego zarzadu (494)
Koszty sprzedazy (2 339)
Pozostate przychody/koszty operacyjne (287)
Przychody finansowe 704
Koszty finansowe 1283
Zysk brutto 192 151
Podatek dochodowy (44 970)
Zysk netto 147 182
Dochody catkowite razem 147181
Udziat % Grupy Echo Investment 30,00%
Udziat Grupy Echo Investment w catkowitych dochodach 44154

z tytutu wspdlnego przedsiewziecia

PROJEKT ECHO -138 SP. Z O.0. SP.K.
(TOWAROWA 22)

15 wrzesnia 2016 r. Grupa Echo Investment wraz
z grupa EPP (wdéwczas Echo Polska Properties)
zawarty warunkowag umowe kupna nieruchomosci
potozonej w Warszawie przy ul. Towarowej 22, na
ktorej zostanie zrealizowane wspdlne przedsie-
wziecie inwestycyjne. Ostateczna umowa zakupu
zostata zawarta 23 grudnia 2016 r. Cena sprzedazy
nieruchomosci zostata ustalona na kwote 77,4 min
EUR, jednakze zostanie ona podwyzszona do kwo-
ty 119,4 min EUR po spetnieniu warunkéw okreslo-
nych w umowie. Echo Investment zaptacito 35,82
min EUR, natomiast wktad EPP wynidst 41,58 min
EUR. Na dzien bilansowy tj. 30 czerwca 2018 r. Grupa
Echo Investment posiadata 46,26% udziatu w spot-
ce projektowej bedacej wtascicielem nieruchomosci
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przy ul. Towarowej 22. Pozostate 53,74% byto w po-
siadaniu EPP. Po spetnieniu sie wszystkich warun-
kdw podwyzszajacych cene, udziat Echo Investment
w transakcji i planowanym przedsiewzieciu wyniesie
docelowo 30%, pozostate 70% przypadnie Grupie
EPP. Na dzien bilansowy 30 czerwca 2018 r. warunki
te nie zostaty jeszcze spetnione. Echo Investment
S.A.i EPP N.V. ponosza odpowiedzialnos¢ jedynie za
ich proporcjonalng czes$¢ ceny zakupu. Udziat tego
wspdlnego przedsiewziecia w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Echo Investment
jest ujmowany metodg praw wtasnosci. Wartosé bi-
lansowa inwestycji na 30.06.2018 r. wyniosta 150 977
tys. zt. Ponizej przedstawiono podsumowanie infor-
macji finansowych we wspdlnym przedsiewzieciu.
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DANE FINANSOWE WSPOLNEGO PRZEDSIEWZIECIA - TOWAROWA 22
WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

30.06.2018
Aktywa obrotowe 5610
Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 353587
Aktywa razem 359197
Zobowiagzania dtugoterminowe 803
Zobowiazania krotkoterminowe 28 493
Zobowigzania razem 29 296
Kapitat wtasny 329 901
Udziat % Grupy Echo Investment 46,26%
Eliminacja transakcji pomiedzy jednostka a Grupg (1639)
Udziat Grupy Echo Investment w aktywach netto 150 977

DANE FINANSOWE WSPOLNEGO PRZEDSIEWZIECIA - TOWAROWA 22
WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

01.01.2018 - 30.06.2018

Przychody operacyjne 6 948
Koszty operacyjne (10 106)
Koszty sprzedazy projektow 3D
Koszty ogdlnego zarzadu (124)
Pozostate przychody i koszty operacyjne (354)
Koszty finansowe (233)
Zysk brutto (3900)
Podatek dochodowy -
Zysk netto (3900)
Dochody catkowite razem (3900)
Udziat % Grupy Echo Investment 46,26%
Udziat Grupy Echo Investment w catkowitych dochodach z tytutu wspodlnego (1804)

przedsiewziecia
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Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy

Jednostka zalezna Grupy tj. Echo Prime Assets B.V.
w pierwszym pdtroczu 2018 r. zawarta umowy sprze-
dazy 35 409 454 akcji EPP N.V. Laczna cena sprze-
dazy pomniejszona o koszty transakcyjne wyniosta
39,5 mIn EUR. Wynik na transakcji Grupa ujawnita
w kapitatach skonsolidowanego sprawozdania fi-
nansowego W pozycji ,zyski zatrzymane”. Wptywy
z tytutu sprzedazy akcji zostaty zaprezentowane
W pozycji , zbycie inwestycji” w skonsolidowanym
sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych.

Do dnia bilansowego, tj. 30 czerwca 2018 r.,, w wy-
niku aktualizacji pozostatego pakietu akcji EPP
(15 264 900 akcji) do wartosci rynkowej, rozpoznano

utrate wartosci akcji w kwocie 2 042 tys. zt. Zaku-
mulowana strata z tytuty aktualizacji posiadanego
pakietu wynosi: 17 007 tys. zt. Akcje wyceniane s3g
w wartosci godziwej, a jej zmiany prezentowane sa
w kapitale z aktualizacji. Akcje te sg notowane na
aktywnym rynku i w zwigzku z tym zaklasyfikowane
sq do poziomu 1 hierarchii wartosci godziwej.

W pierwszym poétroczu 2018 r. Grupa odnotowata
zysk z tytutu otrzymanej dywidendy, zwigzany z po-
siadanym pakietem akcji EPP N.V. w kwocie 12 196
tys. zt. Zysk zostat zaprezentowany w pozycji ,,przy-
chody finansowe skonsolidowanego rachunku zy-
skoéw i strat” (nota 10).

Nota 15

West Link we Wroctawiu

Echo Investment S.A., Grupa Echo
Sp. z 0.0. oraz fundusz inwestycyjny Fo-
rum 60 Fundusz Inwestycyjny Zamknie-
ty, w ktérym Echo Investment S.A. po-
siada 100% certyfikatow inwestycyjnych,
dziatajagce jako sprzedajacy, zawarty z IB
14 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywow Niepublicznych, podmiotem
kontrolowanym przez spodtke Global-
worth Poland Real Estate N.V. jako ku-
pujacy, zawarli 25 maja 2018 r. przyrze-
czona umowe sprzedazy 100% udziatow
w spotkach Elissea Investments Sp. z o.o.
oraz Projekt Echo 114 Sp. z o.0., beda-
cych odpowiednio komandytariuszem
oraz komplementariuszem spdtki West
Gate Il - Projekt Echo 114 Sp. z 0.0. Sp.k. -
wtasciciela nieruchomosci we Wroctawiu
na ktorej znajduje sie budynek biurowy
West Link.

Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych

Cena sprzedazy udziatéw wyniosta 2 700
tys. EUR i zostata wyliczona w oparciu
o iloraz wartosci NOI - tj. roznicy miedzy
przychodem operacyjnym, a nieodlicza-
nymi kosztami operacyjnymi budynku,
oraz wartoscia stopy kapitalizacji (yield)
6,873%. Tak obliczona cena wyniosta na
dzien wyliczenia ceny ok. 35,8 min EUR.
Kwota ta zostata pomniejszona m.in.
o wartos¢ okreséow bezczynszowych,
okreséw z obnizkg czynszu, dochdd z lo-
kali wynajetych, ale nieprzekazanych,
a nastepnie zwiekszona o wartos¢ pozo-
statych aktywow posiadanych przez spot-
ke celowa.

Po uwzglednieniu wszelkich kosztow
zwigzanych z transakcjg, Grupa rozpo-
znata zysk ze sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnej w kwocie 21 856 tys. zt.

Zaptata ceny zostata dokonana w dro-
dze przekazdéw oraz kompensacji da-
nych pozycji bilansowych, w tym poprzez
umorzenie obligacji West Link objetych
w 2017 r. przez kupujgcego m.in. celem
dofinasowania budowy biurowca. Cena
bedzie podlegac¢ dalszym korektom po
zamknieciu transakcji w oparciu o osta-
teczne pozycje srodkdw pienieznych,
dtugu i kapitatu obrotowego sprzeda-
wanych spodtek celowych, jak réwniez
koszty pozostatych do wykonania robot
wykonczeniowych i robét budowlanych,
a takze inne koszty zwigzane z wynaj-
mem. Kredyt udzielony na wybudowanie
biurowca West Link przez Bank Millen-
nium S.A. zostat sptacony, a wszystkie
zabezpieczenia ustanowione w zwiagzku
Z nim zostaty zniesione.

Warszawa, ul. Tasmowa

Jednostka z Grupy Echo Investment,
tj. TasSmowa - Projekt Echo 116 Sp. z o.o.
Sp.k.a zawarta 14 czerwca 2018 r. umowe
sprzedazy prawa uzytkowania wieczyste-
go gruntu zlokalizowanego w Warszawie
przy ul. Tasmowej. Cena sprzedazy nieru-

chomosci wyniosta 27 509 tys. zt (22 365
tys. zt netto powiekszone o VAT). Po
uwzglednieniu wszelkich kosztéw zwia-
zanych z transakcja, Grupa rozpoznata
strate na sprzedazy w kwocie 926 tys. zt.
Otrzymana naleznos$¢ za sprzedang nie-

ruchomos¢ w kwocie 27 509 tys. zt Gru-
pa ujawnita w pozycji ,,zbycie inwestycji
w nieruchomosci” w czesci dotyczacej
dziatalnosci inwestycyjnej skonsolidowa-
nego rachunku przeptywdw pienieznych.
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Szczecin, ul. Andrzeja Struga

Jednostka z Grupy Echo Investment,
tj. PHS - Projekt CS Sp. z 0.0. Sp.k., zawar-
ta 29 czerwca 2018 r. umowe sprzedazy
prawa uzytkowania wieczystego gruntu
zlokalizowanego w Szczecinie przy ul.
Andrzeja Struga. Cena sprzedazy wy-

niosta 2 460 tys. zt (2 000 tys. zt netto
powiekszone o VAT). Po uwzglednieniu
wszelkich kosztéw zwigzanych z trans-
akcja, Grupa rozpoznata zysk na sprze-
dazy w kwocie 1286 tys. zt. Otrzymang
naleznos¢ za sprzedang nieruchomosé
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w kwocie 2 460 tys. zt Grupa ujawnita
W pozycji ,,zbycie inwestycji w nierucho-
mosci” w czesci dotyczacej dziatalnosci
inwestycyjnej skonsolidowanego rachun-
ku przeptywdw pienieznych.

Stupsk, ul. Szczecinska
i Krzywoustego

Jednostka z Grupy Echo Investment,
tj. Echo - Arena Sp. z o.0., zawarta 14
czerwca 2018 r. umowe czesciowej sprze-
dazy prawa uzytkowania wieczystego
gruntu zlokalizowanego w Stupsku przy
ul. Szczecinskiej i ul. Krzywoustego. Cena
sprzedazy wyniosta 8 610 tys. zt (7 000

tys. zt netto powiekszone o VAT). Po
uwzglednieniu wszelkich kosztéw zwia-
zanych z transakcja, Grupa rozpoznata
strate na sprzedazy w kwocie 69 tys. zt.
Otrzymana naleznos$¢ za sprzedang nie-
ruchomos¢ w kwocie 7 134 tys. zt Gru-
pa ujawnita w pozycji “zbycie inwestycji

w nieruchomosci” w czesci dotyczacej
dziatalnosci inwestycyjnej skonsolidowa-
nego rachunku przeptywdw pienieznych.
Pozostata czes$¢ nieruchomosci zostata
sprzedana 10 lipca 2018 r.

Brasov, Stadionului 15 (Rumunia)

Jednostka z Grupy Echo Investment,
tj. Echo Investment Project 1 S.R.L., za-
warta 18 stycznia 2018 r. umowe sprzeda-

zy nieruchomosci zlokalizowanej w miej-
scowosci Brasov ul. Stadionului 15. Cena
sprzedazy wyniosta 7 000 tys. EUR. Po

uwzglednieniu wszelkich kosztéow zwig-
zanych z transakcjg, Grupa rozpoznata
zysk na sprzedazy w kwocie 36 tys. zt.

Nota 16
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Centralne Biuro Antykorupcyjne zatrzy-
mato 19 grudnia 2017 r. Przemystawa
Krycha, cztonka Rady Nadzorczej Echo
Investment oraz Mikotaja Martynuske,
cztonka Zarzadu. Dla zabezpieczenia in-
teresdw Spodtki, bezposrednio po zatrzy-
maniu Przemystaw Krych oraz Mikotaj
Martynuska zrezygnowali z petnionych
w Spodtce funkcji. Jednoczesnie ztozyli
oswiadczenie, ze nie popetnili zarzuca-
nego czynu i dowiodg swej niewinnosci
W postepowaniu.
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Echo Investment nie jest strong poste-
powania, ale deklaruje petng wspdtpra-
ce z organami panstwowymi, w celu jak
najszybszego wyjasnienia zaistniatej sy-
tuacji. Prowadzone postepowanie nie ma
wptywu na biezace sprawy Spoétki, w tym
na jakikolwiek inny projekt prowadzony
przez Echo Investment. Spoétka prowadzi
normalng dziatalnos¢. W ocenie Zarzadu
Spotki, przedmiotowa sytuacja nie zagraza
stabilnosci i wiarygodnosci Spotki i Grupy
Kapitatowej i nie wptywa w zaden sposdb
na niniejsze sprawozdanie finansowe.
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Zasady przyjete przy
sporzgdzaniu raportu

finansowego Grupy

Skréocone srodroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitato-
wej Echo Investment za | potrocze 2018 r.,
obejmujace okres od 1 stycznia 2018 r. do
30 czerwca 2018 r., zostato sporzadzone
zgodnie z MSR 34 ,,Srédroczna sprawoz-
dawczos¢ finansowa” przyjetym do sto-
sowania w Unii Europejskiej.

W skréconym srodrocznym skonsolido-
wanym sprawozdaniu z sytuacji finan-
sowej Grupy prezentowane sa skonsoli-
dowane dane finansowe na 30 czerwca
2018 r. oraz dane poréwnawcze na 31
grudnia 2017 r. i za okres 6 miesiecy za-
konczony 30 czerwca 2017 r. W odnie-
sieniu do rachunku zyskow i strat oraz
sprawozdania z catkowitych dochodow,
prezentowane sg skonsolidowane dane
finansowe za okres 6 miesiecy zakon-
czony 30 czerwca 2018 r., dane porow-
nawcze za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2017 r. oraz skonsolidowane
dane finansowe za okres 3 miesiecy dru-
giego kwartatu tj. od 1 kwietnia 2018 r.
do 30 czerwca 2018 r. i dane poréwnaw-
cze za okres od 1 kwietnia 2017 r. do 30
czerwca 2017 r. W odniesieniu do zesta-
wienia zmian w kapitale wtasnym oraz
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sprawozdania z przeptywow pienieznych
prezentowane s3a skonsolidowane dane
finansowe za okres 6 miesiecy zakonczo-
ny 30 czerwca 2018 r. oraz dane pordow-
nawcze za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2017 .

Niniejsze sprawozdanie finansowe nalezy
analizowac tacznie z rocznym skonsoli-
dowanym sprawozdaniem finansowym
za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2017 r. sporzadzonym zgodnie z MSSF
przyjetymi do stosowania w UE.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzg-
dzone wg zasady kosztu historycznego
z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyj-
nych i instrumentéw finansowych, wy-
cenianych wg wartosci godziwej. Spra-
wozdanie sporzgdzono przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodar-
czej w dajgcej sie przewidzie¢ przyszto-
Sci, majac na uwadze fakt, ze nie istniejg
okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci.

Za wyjatkiem przyjetej przez Grupe do-
browolnej zmiany zasady rachunkowo-
Sci dotyczgcej momentu rozpoznawania
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przychodoéw ze sprzedazy z dziatalnosci
deweloperskiej (rozdziat 06), zasady
polityki rachunkowosci zastosowane do
sporzadzenia niniejszego skroconego
Srédrocznego sprawozdania finansowe-
g0 sg zgodne z zasadami zastosowanymi
w ostatnim rocznym sprawozdaniu finan-
sowym i byty stosowane w sposdb cia-
gty w odniesieniu do wszystkich okresow
zaprezentowanych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, za wyjatkiem
zastosowania nowych standardéw, zmian
do standardow i interpretacji wydanych
przez Komitet ds. IMSF, majgcych zasto-
sowanie w przypadku Grupy dla okresu
sprawozdawczego rozpoczynajgcego sie
1stycznia 2018 r. Zastosowane zmiany nie
miaty istotnego wptywu na prezentacje
danych i wycene w sprawozdaniu finan-
sowym.

Rachunek zyskdw i strat oraz noty do ra-
chunku zyskdw i strat obejmujace dane za
okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerw-
ca 2018 r. oraz dane porownawcze za
okres 3 miesiecy zakorniczone 30 czerwca
2017 r. nie byty przedmiotem przegladu
lub badania przez biegtego rewidenta.
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WALUTA FUNKCJONALNA | WALUTA
PREZENTACJI

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finan-
sowych poszczegdlnych jednostek Grupy
wycenia sie w podstawowej walucie sro-
dowiska gospodarczego, w ktérym dana
jednostka prowadzi dziatalnosé (,waluta
funkcjonalna”). Skonsolidowane sprawoz-
danie finansowe Grupy prezentowane
jest w ztotych polskich (PLN), ktdéra jest
walutg funkcjonalna i walutg prezentacji
jednostki dominujace;.

Transakcje wyrazone w walutach obcych
przelicza sie na walute funkcjonalng we-
dtug kursu obowigzujgcego w dniu trans-
akcji lub wyceny, kiedy pozycje podlegaja
przeszacowaniu. Zyski i straty kursowe
z tytutu rozliczenia tych transakcji oraz
wyceny bilansowej aktywoéw i zobowig-
zan pienieznych wyrazonych w walutach
obcych ujmuje sie w wyniku finansowym.

W sktad Grupy wchodza jednostki, ktore
maja inng walute funkcjonalng niz PLN.
Dane sprawozdawcze tych spoétek, wcho-
dzace w sktad niniejszego sprawozdania
zostaty przeliczone na PLN zgodnie z za-
sadami MSR 21. Pozycje bilansowe zostaty
przeliczone wg kursu z dnia bilansowego,
natomiast pozycje rachunku wynikéw zo-
staty przeliczone wg kursu $redniego za
okres (chyba ze kurs $redni nie stanowi
zadowalajagcego przyblizenia skumulo-
wanego wptywu kursoéw z dni transakcji
- w takim przypadku dochody i koszty
przelicza sie wedtug kurséw z dni trans-
akcji). Powstate w wyniku przeliczenia
réznice kursowe zostaty wykazane w po-
zostatych catkowitych dochodach, a kwo-
ty skumulowane ujete w osobnej pozycji
kapitatu wtasnego. W momencie zbycia
podmiotu zagranicznego, zakumulo-
wane roznice kursowe ujete w kapitale
wtasnym, dotyczace danego podmiotu
zagranicznego ujmowane sg w rachunku
zyskoéw i strat jako wynik na zbyciu.

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE,
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

W BUDOWIE

Do nieruchomosci inwestycyjnych za-
liczane sg stanowigce wtasnosé Grupy
wynajete nieruchomosci wraz z grunta-
mi bezposrednio zwigzanymi z tymi nie-
ruchomosciami oraz grunty zakupione
i utrzymywane w celu zwiekszenia warto-
$ci portfela. Nieruchomosci inwestycyjne
ujmowane sg poczatkowo wedtug ceny
nabycia / kosztu wytworzenia z uwzgled-
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nieniem kosztéw transakcji(w tym: rézni-
ce kursowe oraz wynik na wycenie kre-
dytéw i pozyczek w skorygowanej cenie
nabycia (SCN). Wycena dtugu zwigzana
jest z zadtuzeniem zaciggnietym w celu
realizacji okreslonego przedsiewziecia
inwestycyjnego.

W przypadku nieruchomosci budowa-
nych przez Grupe, w okresie budowy
Grupa zalicza je do nieruchomosci inwe-
stycyjnych w budowie, natomiast zalicze-
nie ich do nieruchomosci inwestycyjnych
nastepuje w momencie gdy sg dostepne
do uzytkowania. Po poczgtkowym ujeciu,
na kazdy dzien bilansowy nieruchomo-
$ci inwestycyjne sg wykazywane wedtug
wartosci godziwej. Wycena wartosci go-
dziwej jest aktualizowana raz na kwartat.
Zyski lub straty wynikajace ze zmiany
wartosci godziwej nieruchomosci inwe-
stycyjnych sg uimowane w rachunku zy-
skow i strat w tym okresie w jakim po-
wstaty, z uwzglednieniem powigzanego
wptywu na podatek odroczony.

Wartosci godziwe gruntéw i budynkow
wycenianych wedtug wartosci godziwej
sq uaktualniane w taki sposdb, by od-
zwierciedlaty warunki rynkowe wystepu-
jace na koniec okresu sprawozdawczego.
Wartoscig godziwa nieruchomosci inwe-
stycyjnych jest cena, ktora by otrzymano
za sprzedaz sktadnika aktywow lub za-
ptacono za przeniesienie zobowigzania
w transakcji miedzy uczestnikami rynku
przeprowadzonej na zwyktych warun-
kach, na dzienn wyceny. Wartosci godzi-
we nieruchomosci sg ustalane przez we-
wnetrzny Dziat Analiz w porozumieniu
z Zarzadem, na postawie danych z ak-
tywnego rynku, ofert, umoéw przedwstep-
nych oraz wiedzy i doswiadczenia. Wyce-
ny uwzgledniaja rezerwy. Spotki z Grupy
kalkulujgc wycene wartosci godziwych
nieruchomosci inwestycyjnych w budo-
wie uwzgledniajg réznice kursowe oraz
wynik na wycenie kredytdw i pozyczek
(w skorygowanej cenie nabycia) zwigza-
nych z zadtuzeniem zaciggnietym w celu
realizacji okreslonego przedsiewziecia
inwestycyjnego. Do ustalenie wartosci
godziwej wykorzystywana jest metoda
zdyskontowanych przeptywdéw netto
(DCF). Wartosci wyrazone w EUR i USD
sg przeliczane co kwartat wg obowigzu-
jacych kurséw publikowanych przez NBP.

Roéznice z wyceny nieruchomosci inwe-
stycyjnych oraz wynik na sprzedazy nie-
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ruchomosci inwestycyjnych ujmuje sie
w rachunku zyskoéw i strat w pozycji ,zysk
(strata) z nieruchomosci inwestycyjnych”.
Wszystkie koszty z tytutu napraw i utrzy-
mania nieruchomosci inwestycyjnych
wykazywane sg jako koszt w rachunku
zyskow i strat w okresie, ktérego dotycza.

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie
to prowadzone przez Grupe inwestycje
w trakcie realizacji, dla ktérych istnieje
intencja ich uzytkowania w przysztosci
jako nieruchomosci inwestycyjne z prze-
znaczeniem na wynajem. W przypadku
nieruchomosci inwestycyjnych w budo-
wie, gdzie znaczna czes¢ ryzyk, zwigza-
nych z realizacjg procesu budowy zosta-
ta wyeliminowana i istnieje mozliwos¢
wiarygodnej wyceny, nieruchomosci te
wyceniane sg wedtug wartosci godziwej.
Grupa okreslita warunki, po ktérych spet-
nieniu rozpoczyna proces analizy, czy wy-
eliminowane zostaty istotne ryzyka do-
tyczace nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie. Do tych warunkdéw naleza:

— uzyskanie pozwolenia na budowe,

- zakontraktowanie robdét budowlanych
o wartosci co najmniej 30% budzetu in-
westycji, — wynajecie co najmniej 20%
powierzchni w realizowanym projekcie.
Istotng kwestig przy analizie ryzyk jest
takze mozliwos¢ i sposdb sfinansowania
realizacji projektu.

Kazda nieruchomosé inwestycyjna w bu-
dowie jest analizowana indywidualnie pod
katem mozliwosci uzyskania wiarygodnej
wyceny do wartosci godziwej, bioragc pod
uwage o0gdlng sytuacje gospodarcza,
dostepnosé danych dla analogicznych
nieruchomosci i oczekiwania wzgledem
zmiennosci czynnikow bedacych pod-
stawa wyceny. Po spetnieniu powyzszych
warunkow, o ile wedtug szacunkdw Grupy
istotne ryzyka dotyczgce procesu realiza-
cji nieruchomosci inwestycyjnej w budo-
wie zostaty wyeliminowane, dana nieru-
chomos¢ wyceniana jest wedtug wartosci
godziwej. W pozostatych przypadkach,
ze wzgledu na brak mozliwosci uzyskania
wiarygodnej wyceny do wartosci godzi-
wej, nieruchomosci inwestycyjne w bu-
dowie wyceniane sg wedtug cen nabycia
lub kosztu wytworzenia pomniejszonych
o ewentualne odpisy z tytutu utraty war-
tosci. Przy wycenie nieruchomosci inwe-
stycyjnych w budowie wedtug wartosci
godziwej metodg dochodowg, Grupa bie-
rze pod uwage stopien realizacji projektu
na koniec okresu sprawozdawczego oraz
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dostepne wiarygodne dane dotyczace
oczekiwanego stanu nieruchomosci in-
westycyjnej na moment zakonczenia pro-
cesu budowy. Przy wycenie wedtug kosz-
tu wytworzenia uwzgledniane sg koszty
pozostajgce w bezposrednim zwigzku
z niezakonczong inwestycjg. Sktadaja
sie na nie wydatki poniesione na nabycie
nieruchomosci gruntowych, naktady na
projektowanie i realizacje obiektow bu-
dowlanych (gtéwnie ustugi obce), koszty
finansowe (w tym: réznice kursowe oraz
wynik na wycenie kredytdéw i pozyczek
w skorygowanej cenie nabycia (SCN). Wy-
cena dtugu zwiagzana jest z zadtuzeniem
zaciggnietym w celu realizacji okreslone-
go przedsiewziecia inwestycyjnego.) oraz
inne koszty ponoszone w trakcie realizacji,
bezposrednio zwigzane z inwestycja.

W przypadku zmiany uzytkowania nie-
ruchomosci, nastepuje odpowiednia jej
reklasyfikacja w sprawozdaniu ubezpie-
czeniowo-finansowym nieruchomosci
i wykazanie jej w pozycji rzeczowych

Metody ustalania wyniku
finansowego

Wynik finansowy ustalany jest metoda
kalkulacyjna.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY
Przychody z tytutu sprzedazy realizo-
wanych przez Grupe lokali mieszkalnych
i ustugowych ujmowane sg w dacie wy-
dania kupujgcemu nieruchomosci. Naste-
puje to na podstawie podpisanego przez
strony protokotu odbioru wytgcznie po
zakonczeniu procesu budowlanego nie-
ruchomosci i otrzymaniu pozwolenia na
uzytkowanie, a takze pod warunkiem do-
konania przez kupujacego 100% wptat
na poczet ceny nabycia nieruchomosci.
Przychody z tytutu najmu powierzchni
mieszkalnych i komercyjnych sg ujmowa-
ne liniowo w okresie obowigzywania za-
wartych umoéw. Przychody z pozostatych
umow o swiadczenie ustug Grupa ujmuje
W momencie spetnienia zobowigzania do
wykonania $wiadczenia.

KOSZT WLASNY SPRZEDAZY

Koszt wtasny sprzedazy wycenia sie na
poziomie kosztéw wytworzenia stosu-
jac metode szczegdtowej identyfikacji
rzeczywistych kosztéw sprzedawanych
sktadnikow aktywow lub procentowy
udziat np.: sprzedanej powierzchni grun-
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aktywow trwatych czy zapasoéw, wg war-
tosci bilansowej na dzien przeniesienia tj.
wykazanej poprzednio wartosci godziwej.

ZAPASY

W pozycji zapasoéw ujmuje sie: potproduk-
ty i produkty w toku, produkty gotowe,
towary oraz zaliczki na poczet dostaw. Ze
wzgledu na specyfike dziatalnosci, zaku-
pione grunty lub poniesione optaty z tytu-
tu prawa wieczystego uzytkowania grun-
tow klasyfikuje sie jako produkcja w toku
- jezeli grunt przeznaczony jest do zabu-
dowy w celu dalszej odsprzedazy, lub na
towary - jezeli grunt przeznaczony jest na
sprzedaz. Produkcja w toku obejmuje row-
niez poniesione naktady zwigzane z pro-
cesem realizacji projektéw na sprzedaz
(ustugi projektowania, roboty budowlane
itp. Swiadczone przez firmy zewnetrzne).
Wyroby gotowe obejmujg gtéwnie zre-
alizowane i sprzedawane umowami osta-
tecznymi lokale mieszkalne i uzytkowe.
Zapasy rzeczowych sktadnikow majatku
obrotowego wycenia sie wedtug wartosci

tu, sprzedanych udziatéw itp. W szcze-
golnosci koszt wtasny sprzedanych lokali
i gruntow ustalany jest proporcjonalnie
do ich udziatu w catym koszcie budowy
danego obiektu oraz w catym gruncie
stanowigcym dany projekt.

KOSZTY ADMINISTRACYJNE
ZWIAZANE Z REALIZACJA
PROJEKTOW

Koszty administracyjne zwigzane z pro-
jektami obejmujg koszty o charakterze
administracyjnym posrednio zwigzane
z realizacjg projektéw deweloperskich,
do ktérych naleza: optata za uzytkowanie
wieczyste gruntéw, podatek od nierucho-
mosci, optaty eksploatacyjne, ochrona
mienia, koszty wynagrodzen oraz koszty
utrzymania pracownikow w czesci w kto-
rej da sie je przypisa¢ do projektu oraz
pozostate koszty zwigzane z utrzyma-
niem zapasow.

Koszty te, pomimo posredniego zwigzku

z realizacja projektéw deweloperskich, nie

sg kapitalizowane w wartosci zapasow /

nieruchomosci inwestycyjnych, poniewaz:

- w Swietle MSR 2, koszty te podlegaja
wytaczeniu z ceny nabycia lub kosztu
wytworzenia zapaséw z uwadi na to,
ze nie sg ponoszone w celu dopro-
wadzenia zapasow do ich aktualnego
stanu i miejsca;

ECHO

investment

odpowiadajgcych cenie nabycia nierucho-
mosci gruntowych oraz kosztéw wytwo-
rzenia produktdw dziatalnosci deweloper-
skiej powiekszonych o aktywowane koszty
finansowe (w tym: réznice kursowe oraz
wynik na wycenie kredytow i pozyczek
w skorygowanej cenie nabycia (SCN). Wy-
cena dtugu zwigzana jest z zadtuzeniem
zaciggnietym w celu realizacji okreslone-
go przedsiewziecia inwestycyjnego.), przy
czym nie wyzej niz mozliwa do uzyskania
wartosé netto. Wartosé ta uzyskana jest
z informacji z aktywnego rynku. Odwré-
cenie odpisu wartosci zapaséw naste-
puje w zwigzku ze sprzedazg zapasu lub
W zwigzku ze wzrostem ceny sprzedazy
netto. Kwoty odpiséw wartosci zapaséw
ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty
odwroécenia odpisdw wartosci zmniejsza-
jacych wartos¢ zapasow, ujetych w okre-
sie jako zmniejszenie kosztu wykazywane
sg w rachunku wynikéw w pozycji ,,koszt
wtasny sprzedazy”. Rozchéd zapasdw uj-
muje sie metodg szczegodtowej identyfika-
cji ich cen nabycia i kosztéw wytworzenia.

- MSR 40, ktéry odwotuje w niniejszym
zakresie do zapiséow MSR 16, nie do-
puszcza mozliwosci kapitalizowania
kosztow administracyjnych i ogdlno-
zaktadowych w wartosci nieruchomo-
$ci inwestycyjnych.

KOSZTY FINANSOWANIA
ZEWNETRZNEGO

Koszty finansowania zewnetrznego doty-
czace okresu biezgcego sg ujmowane w ra-
chunku zyskoéw i strat, z wyjatkiem kosz-
tow podlegajgcych aktywowaniu zgodnie
z MSR 23. Grupa aktywuje te czes¢ kosz-
tow finansowych, ktére sg bezposrednio
powigzane z nabyciem i wytworzeniem
sktadnikdw majatku ujetych jako zapasy
i inwestycje rozpoczete. W przypadku fi-
nansowania celowego, zaciggnietego na
realizacje projektu, aktywowaniu podlega
kwota kosztéw finansowych, pomniejszo-
na o przychody uzyskane z tymczasowego
lokowania srodkdw pienieznych (czyli kwot
odsetek od lokat bankowych z wyjatkiem
lokat wynikajacych z blokad rachunkoéw,
umow akredytywy). W przypadku finan-
sowania ogodlnego, koszty finansowania
podlegajgce kapitalizacji ustala sie przy
zastosowaniu sredniej wazonej wszyst-
kich kosztéw finansowania zewnetrznego
w odniesieniu do poniesionych naktaddw
na dany sktadnik aktywow.
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Grupa Kapitatowa

2.1 Sktad grupy kapitatowej

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

—cho Investment

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

JEDNOSTKI ZALEZNE

ECHO

investment

W sktad Grupy Kapitatowej na 30 czerw-
ca 2018 r. wchodzito 141 spotek zaleznych,
konsolidowanych metoda petnag oraz
4 spotki wspodtzalezne, konsolidowane
metoda praw wtasnosci.

%

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 o.0.
4 Barconsel Holdings Ltd Nikozja 100% Echo - SPV 7 Sp. z o.0.
5 Betchatéw - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
6 City Space - GP Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
7 Supersam City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o0.0.
8 Rondo 1 City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
9 Plac Unii City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.

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

20 Echo - Babka Tower Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

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

ECHO

investment

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
60 PHS - Projekt CS Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z 0.0.
61 Pod Klonami - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S A.
62 Potton Sp. z 0.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
63 PPR - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
64 Princess Investment Sp. z o.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
65 Projekt - Pamigtkowo Sp. z o.0. Kielce 100% Echo - SPV 7 Sp. z 0.0.
66 Projekt1- Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
67 Projekt 12 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
68 Projekt 13 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
69 Projekt 132 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
70 Projekt 133 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
71 Projekt 137 - City Space - GP Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
72 Projekt 14 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
73 Projekt 15 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
74 Projekt 16 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
75 Projekt 17 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
76 Projekt 18 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 Projekt 19 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
78 Projekt 20 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 Projekt 21 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 Projekt 22 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81 Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
82 Projekt Beethovena - Projekt Echo - 122 Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
83 Projekt CS Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
84 Projekt Echo - 100 Sp z o.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
85 Projekt Echo - 104 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 Projekt Echo - 108 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 Projekt Echo - 111 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88 Projekt Echo - 112 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 Projekt Echo - 113 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
90 Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
91 Projekt Echo - 116 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
92 Projekt Echo - 119 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
93 Projekt Echo - 120 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
94 Projekt Echo - 121 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
95 Projekt Echo - 122 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
96 Projekt Echo - 123 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
97 Projekt Echo - 127 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
98 Projekt Echo - 128 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 - 129 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
100 Projekt Echo - 130 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
101 Projekt Echo - 131 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
102 Projekt Echo - 132 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
103 Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
104 Projekt Echo - 135 Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Perth Sp. z o.0.
105 Projekt Echo - 136 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
106 Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
107 Projekt Echo - 137 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
108 Projekt 139 - Grupa Echo Sp. z o.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
109 Projekt 140 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
110 Projekt 141 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% City Space Management Sp. z 0.0.
111 Projekt 142 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% City Space Management Sp. z 0.0.
112 Projekt 143 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% City Space Management Sp. z 0.0.
113 Projekt 144 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
114 Projekt 145 - Grupa Echo Sp. z o.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
115 Projekt 146 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
116 Projekt 147 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
117 Projekt 148 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
118 Projekt Echo - 77 Sp. z o.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
119 Projekt Echo - 93 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
120 Projekt Echo - 95 Sp. z o.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
121 Projekt Echo - 96 Sp. z o.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
122 Projekt Echo - 99 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
123 Projekt K-6 - Grupa Echo Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
124 Projekt Naramowice - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
125 Projekt Saska Sp. z o.0. Kielce 95% Echo Investment S.A.
126 Pudsey Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
127 Pure Systems Sp. z o.0. Krakow 100% Echo Investment S.A.
128 Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Potton Sp z o.0.
129 Sagittarius - Projekt Echo - 113 sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Doxent Investments Sp. z o.0.
130 Seaford Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
131 Selmer Investments Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
132 Selmer Investments Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
133 Senja 2 Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo - Browary Warszawskie Sp. z o.0.
134 Shanklin Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
135 Stranraer Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
136 Strood Sp. z o0.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
137 Swanage Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
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%
posiadanego
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Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
138 Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Gosford Investments Sp. z o.0.
139 Tasmowa - Projekt Echo - 116 Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S A.
140 Tryton - Projekt Echo - 127 Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z o.0.
141 Villea Investments Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.

JEDNOSTKI WSPOLZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka posiadajgca udziat
1 Rosehill Investments Sp. z o.0. (Galeria Mtociny) Warszawa 30% Echo Prime Assets BV
2 Berea Sp. z 0.0. (Galeria Mtociny) Warszawa 30% Rosehill Investments Sp. z 0.0.
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 Prime Assets BV
Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez 60 FIZ Forum sg w posiadaniu Echo Investment S.A.
2.2 Zmiany w sktadzie Grupy Kapitatowej w pierwszej
potowie 2018 r.
ZWIEKSZENIE GRUPY KAPITALOWEJ
Kapitat
Spodtka Dziatanie Data zaktadowy
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
Projekt 145 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. z siedzibg w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 19.02.2018 5000 PLN
Projekt 146 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. z siedziba w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 14.02.2018 5 000 PLN
Projekt 147 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.k. z siedziba w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 15.02.2018 5000 PLN
Projekt 148 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp.k. z siedzibg w Kielcach Rejestracja przez Sad Rejonowy w Kielcach 14.02.2018 5000 PLN
ZMNIEJSZENIE GRUPY KAPITALOWEJ
Kapitat
Spodtka Dziatanie Data zaktadowy
West Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp. z o0.0. Sp. k. z siedziba w Kielcach Zbycie 100% udziatow w spodtce 25.05.2018 1000 000 PLN
Elissea Investments Sp. z 0.0 z siedzibg w Warszawie Zbycie 100% udziatow w spodtce 25.05.2018 5 000 PLN
Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach Zbycie 100% udziatow w spodtce 25.05.2018 30 000 PLN
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Spodtka Dziatanie Data

City Space - SPV 1Sp. z 0.0. Przeksztatcenie w spdtke Supersam City Space - GP Sp. z 0.0. S.k. 11.01.2018

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

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

PPR - 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.

Avatar - Projekt Echo 119 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.

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.

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

Park Postepu - 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.

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.

Kielce - 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.

Echo - Galaxy 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.

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

Malta Office Park - 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.

Projekt 1 - 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.

Projekt 5 - 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.

Projekt Beethovena - Projekt Echo - 122 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.

Projekt Echo - 108 Sp. z 0.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie akcji spotki 20.03.2018
z Forum 60 FIZ na Echo Investment S.A.

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

Pudsey Sp. z 0.0. Umowa ,datio in solutum” - przeniesienie udziatow spotki 12.04.2018
z FORUM 60 FIZ na Echo Investment S A.

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

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

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

Projekt 142 - Grupa Echo Sp. z o0.0. 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
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Spodtka Dziatanie Data

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 o0.0.
Z siedziba w Warszawie

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

Projekt 142 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp.k. Zmiana komandytariusza - zbycie praw i obowigzkdéw 30.04.2018
w spotce z Echo Investment S.A na City Space Management
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie

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
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Szacunki Zarzadu

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania fi-
nansowego Grupy wymaga od Zarzadu jednostki
dominujacej przyjecia pewnych zatozen oraz doko-
nania szacunkow i osgdow, ktore wptywaja na wiel-
kosci wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Zatozenia i szacunki sq oparte na najlepszej wiedzy
kierownictwa na temat biezgcych i przysztych zda-
rzen oraz dziatan, jednak rzeczywiste wyniki moga
sie rézni¢ od przewidywanych. Szacunki i zwigza-
ne z nimi zatozenia podlegajg biezgcej weryfikacji.
Zmiana szacunkdw ksiegowych jest rozpoznawana
w okresie, w ktérym zostaty one zmienione, jesli do-
tyczy to wytacznie tego okresu, lub w okresie bie-
zacym i przysztym, jesli zmiany dotyczg zaréwno
okresu biezgcego jak i przysztego.

Podstawowe obszary, w ktdérych szacunki Zarzgdu
majq istotny wptyw na sprawozdanie finansowe oraz
kluczowe zrédta niepewnosci wystepujgce na dzien
bilansowy to:

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE /
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE W BUDOWIE /
AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY
Nieruchomosci inwestycyjne to obiekty wynajmowa-
ne klientom przez spoétki wchodzace w sktad Grupy.
Wartosé godziwa nieruchomosci inwestycyjnych za-
klasyfikowana jest na poziomie 3 hierarchii wartosci
godziwej. Nie byto transferéow pomiedzy poziomami.

Wartos¢ godziwa nieruchomosci skomercjalizowa-
nych niemal w 100% i przynoszgcych staty dochod
ustalana jest przez jednostke metoda dochodows,
stosujac technike kapitalizacji prostej jako iloraz
dochodu operacyjnego netto projektu (NOI) oraz
stopy kapitalizacji (yield), lub stosujgc wartos¢ wy-
nikajaca z zewnetrznej wyceny, przedwstepnej umo-
wy sprzedazy nieruchomosci, listu intencyjnego lub
oferty kupna - jezeli takie istniejg. Dochdéd opera-
cyjny netto (NOI) jest aktualizowany co kwartat na
podstawie obowigzujacych umow najmu. Warto-
$ci wyrazone w EUR sa przeliczane co kwartat wg
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obowiazujgcych kurséw publikowanych przez NBP.
Dla nieruchomosci w trakcie budowy i/lub trakcie
komercjalizacji, wycenianych zgodnie z kryteriami
opisanymi w punkcie 2 (metody ustalania wyniku
finansowego), wycena nieruchomosci oparta jest na
metodzie dochodowej technikg zdyskontowanych
przeptywow pienieznych, w ktérej uwzglednia sie
przyszte wptywy z najmu (w tym gwarancje ptatno-
$ci czynszu), sprzedazy nieruchomosci oraz naktady
pozostate do poniesienia. Stopy kapitalizacji (yield)
do ustalenia wartosci rezydualnych ujetych w prze-
ptywach pienieznych wynikajg z szacunkdéw Zarzadu
opartych na przedwstepnych umowach sprzedazy
nieruchomosci, listach intencyjnych, wycenach ze-
whnetrznych rzeczoznawcdow lub na znajomosci ryn-
ku. Uzyte stopy uwzgledniajg rowniez ryzyko, a po-
ziom ryzyka jest indywidualnie oceniany dla kazdej
nieruchomosci w zaleznosci od jej statusu.

Wedtug wycen sporzgdzonych przez Grupe: wartosé
nieruchomosci inwestycyjnych na 30 czerwca 2018 r.
wyniosta 148 749 tys. zt i sktadata sie z budynku biu-
rowego wycenianego w wartosci godziwej (142 632
tys. zt) oraz pozostatych nieruchomosci (6 117 tys. zt).
Stopa kapitalizacji uzyta do oszacowania wartosci bu-
dynku biurowego na dzien 30 czerwca 2018 r., wyce-
nianego metodg dochodowag wyniosta 5,75% do 7,50%.

Na 31 grudnia 2017 r. wartos$¢ nieruchomosci inwe-
stycyjnych wyniosta 6 117 tys. zt i sktadata sie row-
niez tylko z pozycji: pozostate nieruchomosci. Na 30
czerwca 2017 r. wartosé nieruchomosci inwestycyj-
nych wyniosta 231152 tys. zt i sktadata sie z budyn-
kéw biurowych wycenianych metoda dochodowa
(180 391 tys. zt), gruntdw inwestycyjnych (44 644
tys. zt) i pozostatych nieruchomosci (6 117 tys. zt).
Stopa kapitalizacji uzyta do oszacowania wartosci
budynku biurowego na dzien 30 czerwca 2017 r., wy-
cenianego metoda dochodowa wyniosta 7,0%.

Wartos$é nieruchomosci inwestycyjnych w budowie
na 30 czerwca 2018 r. wyniosta 1129 178 tys. zt i skta-
data sie z nieruchomosci wycenianych wg wartosci
godziwej (587 895 tys. zt) oraz nieruchomosci wy-
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cenianych wg wartosci poniesionych naktadoéw (541
283 tys. zt). Stopy kapitalizacji uzyte do oszacowania
wartosci nieruchomosci wycenianych metoda do-
chodowg wyniosty: dla nieruchomosci biurowych od
5,75% do 7,5%, dla budynkdw z segmentu centréw
handlowych 6,5%. dodac¢ zdanie: Spotki z Grupy kal-
kulujac wycene wartosci godziwych nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie uwzgledniajg rdznice kur-
sowe oraz wynik na wycenie kredytow i pozyczek
w skorygowanej cenie nabycia (SCN). Wycena dtugu
zwigzana jest z zadtuzeniem zaciggnietym w celu re-
alizacji okreslonego przedsiewziecia inwestycyjnego.

Na 31 grudnia 2017 r. wartos¢ nieruchomosci in-
westycyjnych w budowie wyniosta 1 281 230 tys.
zt i sktadata sie z nieruchomosci wycenianych wg
wartosci godziwej (677 840 tys. zt) oraz nierucho-
mosci wycenianych wg wartosci poniesionych nakta-
dow (603 390 tys. zt). Stopy kapitalizacji uzyte do
oszacowania wartosci nieruchomosci wycenianych
metodag dochodowg wyniosty: dla budynkéw biuro-
wych (4 obiekty) od 6,00% do 7,85%; dla budynku
z segmentu centréow handlowych 6,50%.

Na 30 czerwca 2017 r. wartos¢ nieruchomosci in-
westycyjnych w budowie wyniosta 1106 602 tys.
zt i sktadata sie z: nieruchomosci wycenianych wg
wartosci godziwej (515 130 tys. zt), nieruchomosci
wycenianych wg wartosci poniesionych naktadow
w kwocie (591 472 tys. zt). Stopa kapitalizacji uzyta
do oszacowania wartosci nieruchomosci wycenia-
nych metodg dochodowa wyniosta 6,75%.

W pozycji ,aktywa przeznaczone do sprzedazy” Gru-
pa prezentuje nieruchomosci, co do ktéry podjeto
decyzje o sprzedazy w ciggu 12 miesiecy. Pozycja ta
obejmuje zaréwno zrealizowane projekty, jak row-
niez projekty w trakcie realizacji oraz grunty inwe-
stycyjne. Na 30 czerwca 2018 r. wartos¢ aktywow
przeznaczonych do sprzedazy wyniosta 395 415 tys.
zt i sktadata sie z budynkéw biurowych (346 384 tys.
zt) wycenianych w wartosci godziwej. gruntéw inwe-
stycyjnych (49 031 tys. zt). Stopa kapitalizacji uzyta
do oszacowania wartosci budynkéw biurowych na
dzien 30 czerwca 2018 r., wycenianych metoda do-
chodowa wyniosta 5,75% do 7,50%. Na 31 grudnia
2017 r. wartosc¢ aktywow przeznaczonych do sprze-
dazy wyniosta 119 985 tys. zt i sktadata sie z grun-
tow inwestycyjnych (119 985 tys. zt). Na 30 czerwca
2017 r. wartosc¢ aktywow przeznaczonych do sprze-
dazy wyniosta 65 586 tys. zt i sktadata sie z gruntow
inwestycyjnych (57 586 tys. zt) i pozostatych nieru-
chomosci (8 000 tys. zt). Stopy kapitalizacji uzyte
do oszacowania wartosci godziwej dla biurowcéw
zawieraty sie w przedziale od 6,5% do 8,0%.

INSTRUMENTY FINANSOWE WYCENIANE

WG WARTOSCI GODZIWEJ

Wartos¢ godziwg instrumentdow finansowych (znaj-
dujacych sie w hierarchii wartosci godziwej poziom
2), ktoére nie znajdujg sie w obrocie na aktywnym
rynku ustala sie przy uzyciu technik wyceny (me-
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toda dochodowa). Spdtka kieruje sie osgdem przy
wyborze metod wyceny i przyjmuje zatozenia oparte
na warunkach rynkowych wystepujacych na kazdy
dzien bilansowy. W szczegdlnosci zawarte umowy
forward i zawarte umowy opcji wyceniane sg na pod-
stawie wycen dostarczanych przez banki, ktére przy
ich wyliczeniu korzystajg z takich danych, jak biezg-
ce ksztattowanie sie kurséw walut, ich zmiennosci
historycznej i stawek oprocentowania depozytéw
(WIBOR, EURIBOR). Na 30 czerwca 2018 r. Grupa
Kapitatowa nie zmieniata zasad wyceny instrumen-
tow finansowych, nie nastgpity zmiany w klasyfika-
cji ani przesuniecia w poziomach hierarchii wartosci
godziwych instrumentéw. Nie wystepuje réznica po-
miedzy wartoscig bilansowa a godziwg instrumen-
tow finansowych.

ZAPASY

Przy szacowaniu kwoty odpisu aktualizujacego war-
tos¢ zapasow posiadanych przez Grupe na dzien
bilansowy, analizowane s3g informacje pochodzace
z aktywnego rynku dotyczace oczekiwanych cen
sprzedazy i aktualnych trendéw rynkowych oraz
informacje wynikajagce z zawartych przez Grupe
przedwstepnych umoéw sprzedazy.

Zatozenia stosowane przy kalkulacji odpisu opiera-
ja sie gtéownie na cenach rynkowych nieruchomosci
obowigzujacych w danym segmencie rynku. W przy-
padku gruntéw ujetych w pozycji zapasow, wartosci
dokonanych odpiséw wynikajg z oszacowanej przez
Zarzad przydatnosci danego gruntu dla potrzeb
obecnej i przysztej dziatalnosci Grupy. Dane doty-
czgce odpiséw aktualizujgcych wartosc¢ zapasow do
wartosci netto mozliwej do uzyskania i odwrocenia
odpiséw z tego tytutu zaprezentowane sg w nocie 5.

AKTYWO Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU
DOCHODOWEGO

Grupa rozpoznaje aktywo z tytutu podatku odroczo-
nego bazujac na zatozeniu, ze w przysztosci zostanie
osiggniety zysk podatkowy pozwalajacy na jego wy-
korzystanie. Zatozenie to statoby sie nieuzasadnione
w sytuacji pogorszenia uzyskiwanych wynikéw po-
datkowych w przysztosci.

Zarzad weryfikuje przyjete szacunki dotyczace
prawdopodobieristwa odzyskania aktywoéw z tytu-
tu odroczonego podatku dochodowego w oparciu
o0 zmiany czynnikéw branych pod uwage przy ich
dokonywaniu, nowe informacje oraz doswiadczenia
Z przesztosci.

ZABEZPIECZENIE PRZYCHODOW DLA
OKRESOW BEZCZYNSZOWYCH (MASTER LEASE)
Przy sprzedazy projektédw inwestycyjnych zdarza
sie, ze budynki nie sg skomercjalizowane w catosci
w momencie sprzedazy. Cene kalkuluje sie w oparciu
o przewidywane przychody NOI projektu, przy czym
Grupa podpisuje umowe o zabezpieczenie okreséw
bezczynszowych (master lease).
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Zabezpieczenie wptywodw czynszowych (master le-

ase) szacowane jest na podstawie informacji uzy-

skanych od zespotu wynajmu projektdw biurowych,
zaakceptowanych przez Cztonka Zarzadu odpowie-
dzialnego za ten segment dziatalnosci, dotyczacych:

— warunkoéw podpisanych umdw najmu,

— zatozen dla powierzchni nie wynajetych, takich
jak: przewidywane daty przekazania powierzchni,
szacunki dotyczace stawek najmu oraz wakacji
czynszowych.

Na tej podstawie obliczany jest:

- dla wakatdéw: czynsz jaki bytby ptacony przez po-
tencjalnego przysztego najemce,

- dla podpisanych umoéw: wakacje czynszowe (je-
zeli istniejq).

Szacunek jest robiony od dnia bilansowego na okres
jaki przewiduje zabezpieczenie wptywoéw czynszo-
wych. W kazdym kalkulowanym miesigcu:

— jeslina powierzchni w danym miesigcu przewiduje
sie wakat, to koszt zabezpieczenia przychodow
czynszowych jest petnym czynszem, jaki przewi-
dziany jest na tej powierzchni;

— jesli na danej powierzchni przewiduje sig, ze zosta-
nie ona oddana, a najemca ma wakacje czynszo-
we, koszt zabezpieczenia wptywow czynszowych
dotyczacy tej powierzchni w danym miesigcu
rowny jest wartosci wakacji czynszowych;

— jesliw danym miesigcu przewiduje sie, ze wakacje
czynszowe najemcy sie skonczyty, to koszt zabez-
pieczenia wptywdw czynszowych jest rowny zeru.
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W ten sposdéb kalkuluje sie zardwno czynsz podsta-
wowy, jak i optaty eksploatacyjne, z tym wyjatkiem,
ze na optatach eksploatacyjnych nie ma wakacji
czynszowych.

Zdyskontowana na dzien bilansowy suma tych war-
tosci stanowi wartosc¢ rezerwy na zabezpieczenie
okreséw bezczynszowych (master lease).

Rezerwa na zabezpieczenie okreséw bezczynszo-
wych (master lease) kalkulowana jest dla projektéw
sprzedanych oraz projektéw wycenianych metoda
dochodowa. Stad tez pierwsza rezerwa na master
lease tworzona jest wraz z pierwszg wyceng projektu
w wartoséci godziwej.

Na 30 czerwca 2018 r. wartos¢ utworzonych rezerw
na zabezpieczenie okreséw bezczynszowych wynio-
sta 92 017 tys. zt.

Na 31 grudnia 2017 r. wartos$¢ utworzonych rezerw na
zabezpieczenie okreséw bezczynszowych wyniosta
132 503 tys. zt.

Na 30 czerwca 2017 r. wartos¢ utworzonych rezerw
na zabezpieczenie okreséw bezczynszowych wynio-
sta 121 244 tys. zt.
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Zastosowane nowe
| zmienione standardy
| Interpretacje

Zastosowanie nowych standardow, zmian do stan-
dardoéw i interpretacji wydanych przez Komitet ds.
IMSF, majacych zastosowanie w przypadku Grupy
(Spotki) dla okresu sprawozdawczego rozpoczyna-
jacego sie 1stycznia 2018 r.

Nastepujgce standardy i zmiany standardow staty
sie obowigzujace od 1 stycznia 2018 r:

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

W ramach procesu rozpoczecia stosowania MSFF
15, Grupa zastosowata zmodyfikowane podejscie re-
trospektywnie, polegajgce na ujeciu tacznego efektu
zastosowania MSSF 15 jako korekty salda poczat-
kowego zyskdw zatrzymanych w rocznym okresie
sprawozdawczym, na dzien pierwszego zastosowa-
nia (tj. 1stycznia 2018 r). W ramach tej metody Grupa
zastosowata podejscie retrospektywne jedynie do
umow, ktoére nie byty zakonczone na dzien pierw-
szego zastosowania.

Zgodnie z oceng Zarzadu, stosowane przez Grupe
zasady w zakresie momentu i wysokosci ujmowa-
nego przychodu sg zgodne z wytycznymi MSSF 15.

MSSF 9 Instrumenty Finansowe

(opublikowano 24 lipca 2014 r.);

Dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego
sie 1 stycznia 2018 r. Grupa podjeta decyzje o re-
trospektywnym zastosowaniu zasad dotyczgcych
klasyfikacji, wyceny oraz utraty wartosci poprzez
korekte bilansu otwarcia, bez korygowania okre-
sow poréwnawczych. Zgodnie z wymogami MSSF 9
wiekszosé aktywodw ujmowanych jako pozyczki i na-
leznosci Grupa wycenia wedtug zamortyzowanego
kosztu, jako ze spetnione sa dla nich dwa warunki:
aktywa utrzymywane sg w ramach modelu bizneso-

100 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r.

wego, ktérego zamiarem jest utrzymywanie akty-
wow w celu uzyskiwania przeptywow wynikajgcych
z kontraktu oraz warunki umowne tych sktadnikéw
aktywoéw finansowych powodujg powstanie w okre-
slonych momentach przeptywdw pienieznych sta-
nowigcych wytgcznie sptate kapitatu oraz odsetek
od niesptaconej czesci kapitatu. Pozostate aktywa
finansowe, w tym instrumenty pochodne, wycenia-
ne sa w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
chyba zZe dla danych kapitatowych instrumentdw fi-
nansowych zostanie podjeta nieodwotalna decyzja
o ujmowaniu ich w wartosci godziwej przez ,Inne
catkowite dochody”. Na dziern wdrozenia MSSF 9
Grupa dokonata nieodwotalnego wyboru ujmowa-
nia posiadanych instrumentdw kapitatowych (akcje
EPP) w wartosci godziwej przez ,Inne catkowite do-
chody”. Wynik z tytutu wyceny do wartosci godziwej
jest ujimowany w ,,Innych catkowitych dochodach”,
a w przypadku sprzedazy, zysk/strata nie jest prze-
klasyfikowana do pozycji rachunku wynikdw.

Wptyw wdrozenia MSSF 9 na wartos¢ odpisu z ty-
tutu utraty wartosci Grupa ocenita jako nieistotny,
w zwigzku z czym Grupa nie dokonata korekty licz-
bowej bilansu otwarcia 2018 r. wynikajacej z wdro-
zenia MSSF 9.

W wyniku wdrozenia wymogow MSSF 9, Grupa nie
dokonata zmian w klasyfikacji zobowigzan finanso-
wych w stosunku do wczesniejszej klasyfikacji zgod-
nej z MSR 39.

Ze wzgledu na fakt, ze Grupa nie stosowata i nie sto-
suje rachunkowosci zabezpieczen, wejscie w zycie
MSSF 9 nie miato wptywu na sprawozdanie finan-
sowe Grupy.

Zmiany do MSSF 2 , Klasyfikacja i wycena
transakcji ptatnosci na bazie akcji”
(opublikowano 20 czerwca 2016 r.).
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Interpretacja KIMSF 22 Transakcje w walucie obcej Zmiany do MSR 28 Inwestycje w jednostkach

oraz wynagrodzenie wyptacane lub otrzymywane stowarzyszonych i wspélnych przedsiewzieciach

z gory bedace czescig Zmian wynikajacych z przegladu
MSSF 2014-2016

Zmiany do MSR 40 Przeniesienia nieruchomosci

inwestycyjnych Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie
Miedzynarodowych Standardéw

Zmiany do MSSF 4 Zastosowanie MSSF 9 Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy

Instrumenty finansowe z MSSF 4 Umowy bedace czescig Zmian wynikajacych z przegladu

ubezpieczeniowe MSSF 2014-2016
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Opublikowane standardy

interpretacje, ktore
eszcze nie obowigzuja
nie zostaty wczesniej
zastosowane

przez Grupe

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

MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe

- majacy zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sie 1 stycznia 2016 r. lub pdzniej
(opublikowano 30 stycznia 2014 r.). Zgodnie z de-
cyzjg Komisji Europejskiej, proces zatwierdzania
standardu w wersji wstepnej nie zostanie zaini-
cjowany przed ukazaniem sie standardu w wer-
sji ostatecznej. Do dnia zatwierdzenia niniejsze-
go sprawozdania finansowego niezatwierdzony
przez UE;

Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 Transakcje

sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy

inwestorem a jego jednostka stowarzyszong lub

wspdlnym przedsiewzieciem

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

MSSF 16 Leasing

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

Grupa dokonata wstepnej oceny oczekiwanego
wptywu wdrozenia MSSF 16 na swoje skonsolidowa-
ne sprawozdanie finansowe. Wynika z niej, ze zasto-
sowanie nowego standardu bedzie miato wptyw na
ujmowanie, prezentacje, wycene oraz ujawnienie sto-
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sownych aktywoéw i zobowigzan wynikajacych z za-
wartych przez Spotke, jako leasingobiorce, umdw
leasingu operacyjnego (przede wszystkim leasing
samochodoéw, praw wieczystego uzytkowania grun-
tow) w sprawozdaniu finansowym. Grupa jest w trak-
cie szczegotowej analizy wptywu wdrozenia MSSF 16
na sprawozdanie finansowe. Grupa 1 stycznia 2019 r.
planuje wdrozy¢ MSSF 16 z zastosowaniem zmody-
fikowanego podejscia retrospektywnego i standardu
skutkujgcego ujeciem korekty kapitatéow wtasnych.

MSSF 17 Umowy ubezpieczeniowe

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

KIMSF 23 Niepewnos¢ zwigzana z ujmowaniem

podatku dochodowego

- majacy zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej
(opublikowano 7 czerwca 2017 r.). Do dnia za-
twierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego niezatwierdzony przez UE;

Zmiany do MSSF 9 Wczesniejsze sptaty z ujemna

rekompensata

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

Skrocone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe



Zmiany do MSR 28 Udziaty dtugoterminowe

w jednostkach stowarzyszonych i wspélnych

przedsiewzieciach

- majace zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej
(opublikowano 12 pazdziernika 2017 r.). Do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego niezatwierdzone przez UE;

Zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2015-2017

- majace zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej
(opublikowano 12 grudnia 2017 r.). Do dnia za-
twierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego niezatwierdzone przez UE;

Zmiany do MSR 19 Zmiana, ograniczenie lub

rozliczenie programu

- majace zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej
(opublikowano 7 lutego 2018 r.). Do dnia zatwier-
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dzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzone przez UE;

Zmiany do Odniesien do Zatozen Koncepcyjnych

zawartych w Miedzynarodowych Standardach

Sprawozdawczosci Finansowej

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

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

Sprawozdan

finansowych

Za poprzednie

okresy

Zmiany zasad rachunkowosci

Skrécone srodroczne (skonsolidowane) sprawozda-
nie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z MSSF
majgcymi zastosowanie przy sporzadzaniu $rodrocz-
nych sprawozdan finansowych (MSR 34 ,Srédroczna
sprawozdawczosé finansowa™)

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

Dobrowolna zmiana zasad rachunkowosci

Zarzad Spotki podjat decyzje o dobrowolnej zmianie
polityki rachunkowosci w zakresie momentu ujmo-
wania przychodu ze sprzedazy lokali mieszkalnych
i ustugowych oraz odpowiadajgcego tym przy-
chodom kosztu wtasnego. Dotychczas, przychody
z tytutu sprzedazy lokali mieszkalnych i ustugo-
wych ujmowane byty zgodnie z MSR 18 ,,Przycho-
dy” w momencie przeniesienia wtasnosci tych lokali
umowa sprzedazy po zakonczeniu realizacji obiektu
i uzyskaniu prawa uzytkowania lokali. W ocenie Za-
rzadu, zastosowane po raz pierwszy przepisy MSSF
15 ,,Przychody z umdéw z klientami”, ktore zastepuja
MSR 18, nie majg wptywu na te zasade. Jednakze
Zarzad Spodiki, analizujagc m.in. obecng dominujaca
praktyke rynkowa, podjat decyzje, ze momentem
lepiej odzwierciedlajgcym moment przeniesienia
znaczacych ryzyk i korzysci (przeniesienia kontroli
zgodnie z MSSF 15) na nabywce lokalu nie jest pod-
pisanie ostatecznej umowy przeniesienia wtasnosci
lokalu, a wydanie kupujacemu nieruchomosci. Na-
stepuje to na podstawie podpisanego przez strony
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solidowanego) sprawozdania finansowego Grupy
(Spodtki) za rok zakonczony 31 grudnia 2017 r., za
wyjatkiem dobrowolnej zmiany zasad rachunkowosci
przyjetej przez Grupe (Spotke) oraz za wyjatkiem za-
stosowania nowych standarddw, zmian do standar-
doéw i interpretacji wydanych przez Komitet ds. IMSF,
majgcych zastosowanie w przypadku Grupy (Spotki)
dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego sie
1 stycznia 2018 r.

protokotu odbioru wytacznie po zakonczeniu pro-
cesu budowlanego nieruchomosci i otrzymaniu po-
zwolenia na uzytkowanie, a takze pod warunkiem
dokonania przez kupujgcego 100% wptat na poczet
ceny nabycia nieruchomosci. W ocenie Zarzadu,
spetnienie powyzszych warunkdw, w szczegdlnosci
wobec otrzymania catosci wptaty i akceptacji loka-
lu przez kupujgcego poprzez podpisanie protokotu
odbioru, eliminuje ryzyka zwigzane z procesem de-
weloperskim i efektywnie prowadzi do przekazania
korzysci oraz ryzyk (kontroli) nad lokalem kupuja-
cemu. Podejmujac decyzje, Zarzad Spdtki przeanali-
zowat historyczne przypadki odstgpienia od umowy
(nieprzystapienia do umowy przeniesienia lokalu)
po podpisaniu protokotu odbioru i stwierdzit, ze sg
wyjatkowo sporadyczne, co potwierdza powyzsze
whnioski.

Przyjeta zmiana skutkuje wczesniejszym rozpozna-
niem przychodu ze sprzedazy oraz kosztu wtasnego,
a co za tym idzie - marzy na sprzedazy lokali. Zgod-

ECHO

investment

Skrocone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe




nie z wymogami MSR 8 ,Zasady (polityka) rachunko-
wosci, zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie
bteddw”, powyzsza zmiana zasad rachunkowosci
zostata wprowadzona retrospektywnie. Oznacza to,
ze skorygowany zostat bilans otwarcia kapitatéw
wtasnych Spodtki (Grupy) najwczesniejszego prezen-
towanego okresu, czyli na dzien 1 stycznia 2017 r.
oraz dane porodwnawcze zaprezentowane w niniej-
szym skroconym srddrocznym (skonsolidowanym)
sprawozdaniu finansowym, tak jak gdyby zmieniona
zasada rachunkowosci byta stosowana od zawsze.

Podsumowujgc, Spoétka (Grupa) zdecydowata sie
na zmiane polityki rachunkowosci w powyzszym
zakresie poniewaz w ocenie Zarzadu, nowe zasady
rozpoznawania przychodéw dostarcza bardziej wia-
rygodnych i uzytecznych informacji. Nowa polityka
rachunkowosci lepiej odzwierciedla ekonomiczna

tresc¢ transakcji sprzedazy lokali mieszkalnych, w tym
moment przejscia korzysci i ryzyk, a takze jest zgod-
na z obserwowang praktyka rynkowa w tym zakresie
wsrod deweloperow mieszkaniowych.

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

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

Najwazniejsze zmiany w danych porédwnawczych na 30.06.2017 r.

SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]
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30.06.2017 30.06.2017

- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
Aktywa
Aktywa obrotowe
Zapasy 693 616 682 904 (10 712)
Aktywa razem 3522 339 3 511627 (10 712)
Kapitat wtasny i zobowigzania
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 1492 809 1496 255 3446
Zyski zatrzymane 192 795 196 241 3446
Rezerwy
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 60 830 61638 808
Zobowiazania krétkoterminowe
Przychody przysztych okresow 201 746 186 780 (14 966)
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 3522 339 3 511627 (10 712)
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SKROCONY SRODROCZNY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

01.01.2017 - 30.06.2017 01.01.2017 - 30.06.2017

- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
Przychody ze sprzedazy 169 400 174 456 5056
Koszt wtasny sprzedazy (138 318) (140 677) (2 359)
Zysk brutto ze sprzedazy 31082 33779 2697
Zysk operacyjny 132 080 134 777 2697
Zysk brutto 205 658 208 355 2697
Podatek dochodowy (18 501) (19 013) (512)
- czes$¢ odroczona (12 601) 3 113) (512)
Zysk netto, w tym: 187 157 189 342 2185
Zysk przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 187 161 189 346 2185
Zysk netto na jedna akcje 0,45 0,46 0,01

Najwazniejsze zmiany w danych porédwnawczych na 31.12.2017 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

31.12.2017 31.12.2017

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

30.06.2017
3112.2017 - dane
30.06.2018 - dane przeksztatcone
Nota (niebadane) przeksztatcone (niebadane)
Aktywa
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 1359 1080 273
Rzeczowe aktywa trwate 1 4873 4 883 4 507
Nieruchomosci inwestycyjne 2 2212 2212 2212
Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspotzaleznych 3 963 475 927 796 2 365 508
i stowarzyszonych
Dtugoterminowe aktywa finansowe 3 904 801 1720 41 22
Udzielone pozyczki 4 21857 12 487 10 952
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5 9 554 13 840 47 890
1908 131 2682709 2 431364
Aktywa obrotowe
Zapasy 6 221124 217 987 360 219
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 2 240 - 1891
Naleznosci handlowe i pozostate 114171 201789 100 458
Udzielone pozyczki 7 673 480 316 253 42 632
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 13 766 20 771 47189
Srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 15 898 228 079 18 800
1040 679 984 879 571189
Aktywa przeznaczone do sprzedazy - - 8 000
Aktywa razem 2948 810 3667 588 3 010 553
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JEDNOSTKOWE SKROCONE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ C.D. [TYS. PLN]

30.06.2017
3112.2017 - dane
30.06.2018 - dane przeksztatcone
Nota (niebadane) przeksztatcone (niebadane)
Kapitat wtasny
Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 1054 295 839 054 839 055
Fundusz dywidendowy 532 654 319 579 319 579
Zysk / (strata) z lat ubiegtych 2244 2008 2008
Zysk netto 17 168 634 896 41953
1626 996 1816 172 1223 230
Rezerwy
Rezerwy krotkoterminowe n 38 331 41814 26 726
Rezerwy dtugoterminowe - 2 857 -
38 331 44 671 26 726
Zobowigzania dtugoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje 8 854 753 835 229 406 301
Otrzymane kaucje i zaliczki 8 1064 577 684
855 817 835 806 406 985
Zobowiagzania krétkoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje 10 290 069 821986 935 029
- w tym od jednostek zaleznych: - 320 864 404 936
Zobowiazania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 9 607 3 1
Zobowiagzania z tytutu pozostatych podatkow 9 1460 7155 1995
Zobowiagzania handlowe 9 31793 35642 28 363
Otrzymane kaucje i zaliczki 9 76 386 51502 98 041
Pozostate zobowigzania 9 27 351 54 651 290 183
427 666 970 939 1353 612
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 2948 810 3667 588 3 010 553
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SRODROCZNY SKROCONY JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

01.01.2017 01.04.2017-
- 30.06.2017 30.06.2017
01.01.2018 - dane 01.04.2018 - dane
NOTA - 30.06.2018 przeksztatcone - 30.06.2018 przeksztatcone
Przychody ze sprzedazy 13 148 669 124 439 87 405 63 690
Koszt wtasny sprzedazy (92 942) (87 503) (54 651) (42 685)
Zysk brutto ze sprzedazy 55 727 36 936 32754 21005
Zysk / (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych - (1819) - (2 218)
Koszty administracyjne zwiazane z realizacja projektow (5755) (5 049) (1913) (3234)
Koszty sprzedazy (8 740) (8 943) (4 907) (3 852)
Koszty ogdlnego zarzadu (45 597) (37 362) (28 483) (24 589)
Pozostate przychody operacyjne 14 73 474 88 408 16 182 (3 339)
Pozostate koszty operacyjne (9 293) (13 388) (9 028) 13 070
Zysk operacyjny 59 816 58 783 4 605 (3157)
Przychody finansowe 15 3 351 1328 1656 (56 437)
Koszty finansowe (37157) (26 261) (20 552) 43 669
Zysk brutto 26 010 33850 (14 291 (15 925)
Podatek dochodowy (8842) 8103 (7 730) 4 876
Zysk netto 17 168 41953 (22 021) (11 049)
Zysk netto 17 168 41953
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Zysk na jedna akcje zwykta (w zt) 0,04 0,10
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwyktg (w zt) 0,04 0,10
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SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

01.01.2017-

30.06.2017

01.01.2018- 01.01.2017- - dane

Nota 30.06.2018 3112.2017 przeksztatcone

Zysk netto 17 168 634 896 41953
Catkowity dochod 17 168 634 896 41953

m
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SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

[TYS. PLN]

Fundusz Zysk (strata) Zysk Kapitat
Kapitat Kapitat dywidendo- z lat roku wiasny
Nota zaktadowy Zapasowy wy ubiegtych biezgcego razem
Stan na 1 stycznia 2018 . 20 635 839 054 319 579 634 661 - 1813 929
zmiany przyjetych zasad rachunkowosci - - - 2244 - 2244
Stan na 1 stycznia 2018 r. 20 635 839 054 319 579 636 905 - 1816 173

Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 215 241 213 075 (428 316) - -
Dywidenda wyptacona - - - (206 345) - (206 345)
Zysk netto danego okresu - - - - 17 168 17 168
Zmiany razem - 215 241 213 075 (634 661) 17168 189177)
Stan na 30 czerwca 2018 r. 20 635 1054 295 532 654 2244 17 168 1626 996
Stan na 1 stycznia 2017 r. 20 635 1045 400 49 213 270 366 - 1385 614
zmiany przyjetych zasad rachunkowosci - - - 2008 - 2008
Stan na 1 stycznia 2017 r. 20 635 1045 400 49 213 272 374 - 1387 622

Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - 270 366 (270 366) - -
Dywidenda wyptacona - (206 346) - - - (206 346)
Zysk netto danego okresu - - - - 634 896 634 896
Zmiany razem - (206 346) 270 366 (270 366) 634 896 428 550
Stan na 31 grudnia 2017 r. 20 635 839 054 319 579 2008 634 896 1816 172
Stan na 1 stycznia 2017 r. 20 635 1045 400 49 213 272 531 - 1387 779
zmiany przyjetych zasad rachunkowosci - - - 2008 - 2008
Stan na 1 stycznia 2017 r. 20 635 1045 400 49 213 274 539 - 1389 787

Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - 270 366 (272 531) - (2165)
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty - (206 345) - - - (206 345)
Zysk (strata) netto danego okresu - - - - 41 953 41 953
Zmiany razem - (206 345) 270 366 (272 531) 41953 (166 557)
Stan na 30 czerwca 2017 r. 20 635 839 055 319 579 2008 41953 1223 230
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SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]

01.01.2017-
01.01.2018- 30.06.2017 - dane
30.06.2018 przeksztatcone
A. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
l. Zysk brutto 26 010 33850
1l. Korekty: (26 348) (59 763)
Amortyzacja 1029 803
Zyski / (straty) z tytutu roznic kursowych - (346)
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (31663) (64 342)
Zysk / (strata) z aktualizacji wartosci aktywow i zobowigzan 4 286 4 613
Zysk / (strata) ze sprzedazy srodkow trwatych i nieruchomosci - 491
Ill. Zmiana kapitatu obrotowego: 36 625 180 172
Zmiana stanu rezerw (6 340) 757
Zmiana stanu zapasow 7 228 (19 268)
Zmiana stanu naleznosci 75 409 35232
Zmiana stanu zobowigzan krdotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 46 677) 189 756
Zmiana stanu srodkdw pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania 7 005 (26 305)
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej (I +/- Il +/- 11I) 36 287 154 259
V. Podatek dochodowy zaptacony (3 952) (1130)
VI.Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (IV+/-V) 32 335 153129
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
. Wptywy 657 257 258 507
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (122) 725
2. Z aktywow finansowych, w tym: 657 379 257 782
a) w jednostkach powigzanych 657 379 257782
- zbycie aktywow finansowych - 672
- dywidendy i udziaty w zyskach 56 514 86 122
- sptata udzielonych pozyczek 81939 170 745
- odsetki 572 242
- wykup certyfikatow 518 354 -
1. Wydatki (470 205) (189 804)
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 20N (399)
2. Inwestycje w nieruchomosci - (73)
3. Na aktywa finansowe, w tym: (470 004) (189 250)
a) w jednostkach powigzanych (446 768) (189 250)
- nabycie aktywow finansowych 4) (17 069)
- udzielone pozyczki (446 764) (172181
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SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [TYS. PLN]

01.01.2017-
01.01.2018- 30.06.2017 - dane
30.06.2018 przeksztatcone
b) w pozostatych jednostkach (23 236) -
- nabycie aktywow finansowych (23 236) -
4. Inne wydatki inwestycyjne - (82)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 187 052 68 703
Przeptywy srodkdow pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wptywy 340 000 303 000
1. Kredyty i pozyczKi 150 000 148 000
2. Emisja dtuznych papierow wartosciowych 190 000 155 000
1. Wydatki (771 568) (527 574)
1. Nabycie akcji (udziatow) wtasnych - -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli (206 345) (66 030)
3. Sptaty kredytow i pozyczek (125 000) (258 450)
4. Wykup dtuznych papierow wartosciowych (402 900) (175 000)
5. Odsetki (36 709) (25 569)
6. Inne wydatki finansowe (614) (2 525)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (431 568) (224 574)
Przeptywy pieniezne netto razem (212 181) (2742)
Bilansowa zmiana stanu $rodkdow pienieznych, w tym: (212181 (2742)
- zmiana stanu $rodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych - 346
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 228 079 21542
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 15 898 18 800
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Noty objasniajace
do sprawozdania
z sytuacji finansowej

NOTA 1A
RZECZOWE AKTYWA TRWALE [TYS. PLN]

30.06.2018 3112.2017  30.06.2017

Spodtka nie dokonata odpisow z tytutu

. . a) srodki trwate, w tym: 4 439 4 883 4 414

utraty wartosci rzeczowych aktywow

trwatych w okresach objetych sprawoz- - grunty 250 252 160

daniem finansowym. Spotka nie posiada i [okale | obiekty inzynieril ladowe] 2619 2670 2256

zabezpieczen ustanowionych na srod- i wodnej

kach trwatych.
- urzadzenia techniczne i maszyny 210 21 123
- $rodki transportu 721 959 1281
- inne $rodki trwate 639 791 594
b) srodki trwate w budowie 434 - 93

c) zaliczki na srodki trwate w budowie - - -

Rzeczowe aktywa trwate razem 4 873 4 883 4 507

Nota 2A N
ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH [TYS. PLN]

01.01.2018-  01.01.2017-  01.01.2017-
30.06.2018 3112.2017  30.06.2017

Wartosé inwestycji w nieruchomosci na poczatek okresu 2212 5648 5648
Zmniejszenia z tytutu: - (3 436) (3436)
- sprzedazy - (1670) -
- przeniesienia do aktywdw przeznaczonych do sprzedazy - (1670)
- zmiany wyceny nieruchomosci - (1766) (1766)
Wartos¢ inwestycji w nieruchomosci na koniec okresu 2 212 2212 2212
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Wartos$é nieruchomosci inwestycyjnych
Spdtka prezentuje na moment ujecia
w ksiegach wedtug ceny nabycia / kosz-
tu wytworzenia. Po poczatkowym ujeciu
Spodtka wycenia nieruchomosci wedtug
wartosci godziwej na koniec kazdego
kwartatu kalendarzowego.

Zysk / strata z wyceny wykazana jest
W pozycji ,,Zysk / strata z nieruchomo-
$ci inwestycyjnych” w rachunku zyskow
i strat.”

Wartos$¢ godziwa zostata okreslona z wy-
korzystaniem modelu poréwnania ryn-

ECHO

investment

rynkowych. W hierarchii wartosci godzi-
wej Spdtka przyporzgdkowata nierucho-
mosciom inwestycyjnym poziom 2.

Spotka nie posiada zabezpieczen usta-
nowionych na nieruchomosciach inwe-
stycyjnych. Spoétka nie ma zobowigzan

kowego opartego na aktualnych cenach  umownych na 30 czerwca 2018 r.

Nota 3A
UDZIALY | AKCJE [TYS. PLN]

30.06.2018 3112.2017  30.06.2017

Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych
- w jednostkach zaleznych 963 475 927 796 2 365 508
963 475 927796 2365508
Udziaty lub akcje razem 963 475 927 796 2 365 508

Udziat Spotki w wyniku finansowym jednostek stowarzyszonych jest rowny ogdlnej
liczbie gtosdw na ich walnych zgromadzeniach.
Nota 3B X
ZMIANA STANU UDZIALOW | AKCJI [TYS. PLN]

01.01.2018- 01.01.2017- 01.01.2017-
30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
Stan na poczatek okresu, w tym: 927 796 2 328 625 2 328 625
- akcje i udziaty 927 796 2 328 625 2328625
Zwiekszenia z tytutu: 40 273 42 765 93 763
- zakup udziatow 40 219 41524 36 349
- podwyzszenia kapitatu 54 1241 1236
- odpisu aktualizujgcego wartosc¢ aktywow - - 56178
Zmniejszenia z tytutu: (4 594) (1443 594) (56 880)
- sprzedaz udziatéw (48) (93) (56 880)
- obnizenia kapitatu - (1435 917) -
- likwidacja spotki - 4) -
- odpisu aktualizujgcego wartosc¢ aktywow (4 546) (7 580) -
Stan na koniec okresu, w tym: 963 475 927 796 2 365 508
- akcje i udziaty 963 475 927 796 2 365 508

W pierwszej potowie 2018 r. Spdtka dokonata odpisu aktualizujgcego na udziatach
spotki Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito KFT o wartosci 3 min PLN.
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pierwszej potowie 2018 r. Spétka nabyta

udziaty w nastepujacych podmiotach:

Projekt 1 - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. - wartos¢
4 004 tys. PLN;

Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. - wartosé
50 tys. PLN;

Projekt Echo - 108 Sp. z 0.0. - wartosc¢ 64 tys. PLN;
Villea Investments Sp. z 0.0. - wartos¢ 5 tys. PLN;
Betchatdw - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. - wartosé
72 tys. PLN;

Fianar Investments Sp. z 0.0. - wartos¢ 5 tys. PLN;
PPR - Grupa Echo - 77 Sp. z 0.0. S.k.a. - wartos¢
159 tys. PLN;

Pudsey Sp. z 0.0. - wartos¢ 82 tys. PLN;

Seaford Sp. z 0.0. - wartosc¢ 5 tys. PLN;

Kielce - Grupa Echo 129 Sp. z 0.0. S.k.a. - wartosé
136 tys. PLN;

Malta Office Park - Grupa Echo - 96 Sp. z o.0.
S.k.a - wartosc 2 467 tys. PLN;

53 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.kk.a. - wartos¢ 1 315
tys. PLN;

Projekt Beethovena - Projekt Echo - 122 Sp. z 0.0.
S.k.a. - wartos¢ 3 429 tys. PLN;

Echo - Galaxy Sp. z o.0. S.k.a. - wartos¢ 8 560
tys. PLN;

Galeria Tarnéw - Grupa Echo Sp. z c.0. S.k.a. -
wartosc¢ 575 tys. PLN;

Avatar - Projekt Echo - 119 Sp. z o.0. S.k.a. - war-
tos¢ 17 664 tys. PLN;

Oxygen - Projekt Echo - 95 Sp. z 0.0. S.k.a. - war-
tosc 26 tys. PLN;

Park Postepu - Grupa Echo - 130 Sp. z 0.0. S.k.a.
- wartos$¢ 1587 tys. PLN.
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W pierwszej potowie 2018 r. Spétka zbyta udziaty
w nastepujacych podmiotach:

- Projekt 141 - GE Sp. z 0.0. SP.K. - wartos¢ 6 tys.
PLN;

— Projekt 142 - GE Sp. z 0.0. SP.K. - wartos¢ 6 tys.
PLN;

- Projekt 143 - GE Sp. z 0.0. SP.K. - wartosé¢ 6 tys.
PLN;

— Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0. - wartosé 31tys. PLN.

W pierwszej potowie 2018 r. Spétka optacita

i podwyzszyta kapitat w nastepujacych

jednostkach zaleznych:

- Projekt 139 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - wartos¢ 5 tys.
PLN;

- Projekt 140 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - wartos¢ 5 tys.
PLN;

— Projekt 141 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - wartosé 5 tys.
PLN;

- Projekt 142 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - wartos¢ 5 tys.
PLN;

- Projekt 143 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - wartosc¢ 5 tys.
PLN;

- Projekt 144 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - wartosc¢ 5 tys.
PLN;

— Projekt 145 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - wartosc¢ 5 tys.
PLN;

- Projekt 146 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - wartosc¢ 5 tys.
PLN;

- Projekt 147 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - wartos¢ 5 tys.
PLN;

— Projekt 148 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - wartosc¢ 5 tys.
PLN.

Nota 3C
DEUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE [TYS. PLN]
30.06.2018 31.12.2017

przekazane zaliczki - -
certyfikaty inwestycyjne 904 801 1720 41
Dtugoterminowe aktywa finansowe razem 904 801 1720 41
W pierwszym podtroczu 2018 r. Spdtka umorzyta  stata rozliczona. Rozliczenie nastapito przelewami
682 589 certyfikatow serii B, wyemitowanych przez  bankowymi oraz umowami: potracenia pozyczek z 7
Forum 60 Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego lutego 2018 r. oraz ,,datio in solutum” z 30 marca
na kwote 815 610 tys. zt. Catos$é¢ naleznosci z tytutu 2018 1. i 12 kwietnia 2018 r., przenoszgcymi wtasnosé
umorzenia certyfikatdw na 30 czerwca 2018 r. zo-  akcji spotek wymienionych w umowach.
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Nota 4 .
UDZIELONE POZYCZKI DLUGOTERMINOWE [TYS. PLN]

30.06.2018 3112.2017  30.06.2017

Pozyczki nie sa wyceniane w wartosci

T - w jednostkach zaleznych 21857 1339 -
godziwej, ale wycena zamortyzowanym
kosztem nie odbiega istotnie od wyceny - w pozostatych jednostkach - 11148 10 952
godziwej.
Udzielone pozyczki dtugoterminowe razem 21857 12 487 10 952

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DLUGOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK
NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty

GRO Nieruchomosci Sp. z 0.0. 21642 WIBOR 3M + marza 3112.2021
Razem 21642

Maksymalna wartos¢ ryzyka kredytowe- zyczki nie sg zabezpieczone. Udzielone

go zwigzanego z pozyczkami rowna sie pozyczki nie sg przeterminowane i nie

ich wartosci bilansowej. Udzielone po- nastgpita utrata ich wartosci.

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DLUGOTERMINOWYCH POZYCZKACH BEZ ODSETEK
NA 31.12.2017 R. [TYS. PLN]

Kwota
Kontrahent [tys. PLN] Oprocentowanie Termin sptaty
OQutlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.K. 10687 WIBOR 3M + marza 31.05.2023
GRO Nieruchomosci Sp. z o.o0. 1335 WIBOR 3M + marza 3112.2021
Razem 12 022

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DLUGOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK
NA 30.06.2017 R. [TYS. PLN]

Kwota
Kontrahent [tys. PLN] Oprocentowanie Termin sptaty
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.K. 10687  WIBOR 3M + marza 31.05.2023
Razem 10 687
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NOTA 5
ZMIANA STANU AKTYWOW / REZERWY Z TYTULU
ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO [TYS. PLN]

01.01.2018- 01.01.2017- 01.01.2017-

30.06.2018 3112.2017 30.06.2017
Stan aktywow / rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13 840 39788 39788
na poczatek okresu:
- instrumenty finansowe 4) a7z an
- nieruchomosci inwestycyjne 513 178 178
- naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (1409) (799) (799)
- zobowigzania z tytutu kredytu i obligacji 100 332 332
- strata podatkowa 10 244 988 288
- zapasy 5800 6 840 6 840
- udziaty i akcje - 35074 35074
- pozostate (1404) (2 808) (2 808)
Zwiekszenia: 687 11 008 20 251
- instrumenty finansowe 4 13 16
- nieruchomosci inwestycyjne - 335 877
- zobowigzania z tytutu kredytu i obligacji - - 686
- strata podatkowa - 9 256 18 664
- pozostate 683 1404 8
Zmniejszenia: (4 973) (36 956) (12 149)
- naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (1816) (610) 70)
- zobowigzania z tytutu kredytu i obligacji (787) (232) -
- strata podatkowa (966) - -
- zapasy (1404) (1040) (1305)
- udziaty i akcje - (35 074) (10 674)
Stan aktywow / rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9 554 13 840 47 890
na koniec okresu:
- instrumenty finansowe - 4 Q)
- nieruchomosci inwestycyjne 513 513 1055
- naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (3225) (1409) (969)
- zobowigzania z tytutu kredytu i obligacji (©87) 100 1018
- strata podatkowa 9278 10 244 19 652
- zapasy 4 396 5800 5535
- udziaty i akcje - - 24 400
- pozostate (721) (1404) (2 800)
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NOTA 6A
ZAPASY [TYS. PLN]
30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
Potprodukty i produkty w toku 179 876 147172 310 265
Produkty gotowe 37 438 64 789 36 420
Towary 3810 6 026 13 534
Razem 221124 217 987 360 219
Zapasy wyceniane sg wg kosztéw wytwo-  Pozycja ,,produkty gotowe” zawiera go-
rzenia lub zakupu, jednak nie wyzej, niz  towe lokale mieszkalne przeznaczone do
mozliwa do uzyskania wartos¢ sprzedazy  sprzedazy.
netto. Wartos¢ ta uzyskana jest z informa-
cji z aktywnego rynku. W hierarchi war-  Pozycja ,potprodukty i produkty w toku”
tosci godziwej Spdlka przyporzadkowata  zawiera gtdwnie posiadane przez Spotke
zapasom poziom 2. Odwrdcenie odpisu  nieruchomosci oraz naktady na projekty
wartosci zapasdw nastepuje w zwigzku mieszkaniowe w przygotowaniu i reali-
ze sprzedazg zapasu lub wzrostem ceny  zacji.
sprzedazy netto. Kwoty odpisdw warto-
$ci zapasow ujetych w okresie jako koszt, Pozycja ,towary” zawiera grunty prze-
oraz kwoty odwroécenia odpiséw wartosci  znaczone na sprzedaz.”
zmniejszajacych wartos¢ zapasow uje-
tych w okresie jako zmiejszenie kosztu,
znajduja sie w rachunku wynikéw w po-
zycji ,koszt wtasny sprzedazy”.
NOTA 6B
ZAPASY - WPLYW NA WYNIK [TYS. PLN]
30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
Odpisy wartosci zapasdéw ujetych w okresie jako koszt - (6 925) -
Odwrdcenie odpisdw wartosci zmniejszajgcych wartosé 5138 22 663 6 488
zapasow ujetych w okresie jako przychody
Zmiana stanu odpisu aktalizujgcego zapasy 5138 15 738 6 488
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Odpisy wartosci zapasoéw i ich odwrdce-
nia dotycza projektédw mieszkaniowych
i maja na celu zaprezentowanie wartosci
(ceny) mozliwej do uzyskania.

Wartosé zapasow rozpoznanych jako
przychdd / koszt w danym okresie znaj-
duje sie w rachunku wynikdw w pozycji
»koszt wtasny sprzedazy”.

Zmiana odpisu aktalizujagcego zapasow
w pierwszej potowie 2018 r. dotyczy

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r.

m.in. projektdw mieszkaniowych Grota-
Roweckiego 111 we Wroctawiu, Las Mto-
cinski w Warszawie oraz Nowa Dzielnica
w todzi.

Zmiana stanu odpisu aktualizujgcego
wartosc¢ zapasoéw na 30 czerwca 2018 r.
wyniosta 5 138 tys. zt. Na 31 grudnia
2017 r. wartosc ta wynosita 15 738 tys. zt,
natomiast na 30 czerwca 2017 r. - 6 488
tys. zt.
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UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE [TYS. PLN]

30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
W jednostkach zaleznych

- udzielone pozyczki 656 512 307 859 37799
- odsetki 16 968 6950 4 823
673 480 314 809 42 622

W pozostatych jednostkach
- udzielone pozyczkKi - 1444 -
- odsetki - - 10
- 1444 10
Udzielone pozyczki krétkoterminowe razem 673 480 316 253 42 632

Nota 7A zawiera pozyczki krétkoterminowe wraz z odsetkami i odpisem aktualizujgcym.

UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE - STRUKTURA WALUTOWA [TYS. PLN]

30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
w walucie polskiej 637 410 281530 42 091
w walutach obcych - wg walut i po przeliczeniu na PLN 36 070 34 723 541
Udzielone pozyczki krétkoterminowe razem 673 480 316 253 42 632

Nota 7B zawiera pozyczki krotkoterminowe wraz z odsetkami.
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PODSTAWOWE DANE NA TEMAT NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH
| DLUGOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK | ODPISOW AKTUALIZUJACYCH
NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. 32715 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Echo - Project Management Ingatlanhasznosito Kft. 778 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Doxent Investments Sp. z o.0. 44 330 WIBOR 3M + marza 3112.2018
City Space Management Sp. z o.0. 29 WIBOR 3M + marza 30.09.2018
City Space - SPV 2 Sp. z o.0. 4 051 WIBOR 3M + marza 30.09.2018
City Space - SPV 3 Sp. z 0.0. 498 WIBOR 3M + marza 30.09.2018
Fianar Investments Sp. z o0.0. 71 360 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Elektrownia Sp. z 0.0. 109 WIBOR 3M + marza 30.06.2019
Projekt 17 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA 44 047 WIBOR 3M + marza 30.09.2018
Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. Sp.K. 79 920 WIBOR 3M + marza 30.09.2019
Galeria Libero - Projekt Echo 120 Sp. z 0.0. Sp.K. 82 740 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Projekt Echo - 137 Sp. z o.0. 16 581 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Echo - SPV 7 Sp. z o.0. 59 600 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Echo Aurus Sp. z o.0. 55980 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Villea Investments Sp. z o.0. 63100 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Projekt 140 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K. 14 000 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Projekt 20 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA 95 354 WIBOR 3M + marza 31.03.2019
Razem 665 192

Maksymalna wartos¢ ryzyka kredytowe-  Udzielone pozyczki nie sg przetermino-
go zwigzanego z pozyczkami réwna sie  wane i nie nastagpita utrata ich wartosci.
ich wartosci bilansowej.

Pozyczki udzielono jednostkom powigza-
Udzielone pozyczki nie sg zabezpieczone.  nym o dobrej kondycji finansowej.

123 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r. Skrocone srodroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe



ECHO

investment

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK
BEZ ODSETEK NA 31.12.2017 R. [TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. 32 376 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Echo - Project Management Ingatlanhasznosito Kft. 778 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Barconsel Holdings Ltd. 100 WIBOR 3M + marza 30.06.2018
City Space Management Sp. z o.0. 29 WIBOR 3M + marza 30.09.2018
City Space - SPV 2 Sp. z 0.0. 4 050 WIBOR 3M + marza 30.09.2018
City Space - SPV 3 Sp. z 0.0. 498 WIBOR 3M + marza 30.09.2018
Elektrownia Sp. z 0.0. 109 WIBOR 3M + marza 30.06.2018
Projekt 17 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA 34277 WIBOR 3M + marza 30.09.2018
Projekt Echo 136 Sp.K. 79 920 WIBOR 3M + marza 30.09.2018
Projekt Echo - 137 Sp. z 0.0. 670 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Pure System Sp. z 0.0. 1000 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Echo - SPV 7 Sp. z 0.0. 73 600 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Echo Aurus Sp. z o.0. 80 980 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Tryton - Projekt Echo 127 Sp.K. 1600 WIBOR 3M + marza 3112.2018
Razem 309 987

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK
BEZ ODSETEK | ODPISOW AKTUALIZUJACYCH NA DZIEN 30.06.2017 R. [TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Barconsel Holdings Ltd. 100 WIBOR 3M + marza 30.06.2017
Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. 31821 WIBOR 3M + marza 3112.2017
Echo - Project Management Ingatlanhasznosito Kft. 778 WIBOR 3M + marza 3112.2017
City Space Management Sp. z o.0. 29 WIBOR 3M + marza 30.09.2017
City Space - SPV 2 Sp. z 0.0. 4 050 WIBOR 3M + marza 30.09.2017
City Space - SPV 3 Sp. z o0.0. 498 WIBOR 3M + marza 30.09.2017
GP Development Sarl 189 WIBOR 3M + marza 3112.2017
GP Office Sarl 167 WIBOR 3M + marza 31.12.2017
GP Retail Sarl 167 WIBOR 3M + marza 3112.2017
Razem 37 799
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ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE - BEZ REZERWY NA PODATEK DOCHODOWY [TYS. PLN]

30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
wobec jednostek zaleznych - - -
wobec pozostatych jednostek
- otrzymane kaucje 1064 577 684
- Z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych 854 753 835 229 406 301

855 817 835 806 406 985
Zobowiagzania dtugoterminowe razem 855 817 835 806 406 985

Wedtug najlepszych informacji i danych
Spoitki, w trakcie roku obrotowego i do
dnia podpisania sprawozdania finanso-

wego hie nastgpito naruszenie warunkow
umow kredytowych i ustalonych pozio-
mow zabezpieczen.

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE
SPLATY - BEZ REZERWY NA PODATEK DOCHODOWY [TYS. PLN]

30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
od 1do 3 lat 243988 258 357 163 851
od 3 do 5 lat 611538 577 449 242 850
powyzej 5 lat 291 - 284
Zobowiazania dtugoterminowe razem 855 817 835 806 406 985
Stopy procentowe uzyte do dyskontowania oczekiwanych 500% 517% 5,34%

przeptywow pienieznych

Spdtka zobowigzania dtugoterminowe w wartosci nominalnej zaprezentowata w nocie 8E.

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE BEZ REZERWY NA PODATEK DOCHODOWY
- STRUKTURA WALUTOWA [TYS. PLN]

30.06.2018 3112.2017 30.06.2017
w walucie polskiej 855 817 835 806 406 985
Zobowiagzania dtugoterminowe razem 855 817 835 806 406 985

Zobowiazania finansowe z tytutu dtuz-
nych instrumentéow finansowych wyce-
nia sie metodg zamortyzowanego kosztu
sktadnika zobowigzan, zgodnie z MSSF 9.
Wartos¢ godziwa zobowigzan dtugoter-
minowych nie rézni sie istotnie od ich
wartosci bilansowe;j.
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Wedtug najlepszych informacji i danych
zarzadu Spotki, w trakcie roku obroto-
wego i do dnia podpisania sprawozdania
finansowego nie nastgpito naruszenie wa-
runkéw umow kredytowych i ustalonych
poziomoéw zabezpieczen.
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Nota 8D
LINIE KREDYTOWE ECHO INVESTMENT S.A. NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN]

Kwota

Kwota pozostata
Bank wg umowy do sptaty  Oprocentowanie  Termin sptaty Zabezpieczenie
BZ WBK S.A. * 75 000 - WIBOR ™M 30.07.2018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
PKO BP S.A. 75 000 - WIBOR ™M 3110.2018  petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Raiffeisen Bank Polska S.A. 62 000 - WIBOR ™M 1412.2018  petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. 75 000 75 000 WIBOR ™M 15.12.2018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

Razem 287 000 75 000

* Na 30.06.2018 r. dostepna linia kredytowa w kwocie 50,8 mIn zt. Pozostata kwota jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji wystawionych przez BZ WBK S.A.
Termin sptaty przypadajacy na 30.07.2018 r. zostat przedtuzony do 30.09.2018 r.

LINIE KREDYTOWE NA 31.12.2017 R. [TYS. PLN]

Kwota

Kwota pozostata
Bank Wg umowy do sptaty  Oprocentowanie  Termin sptaty Zabezpieczenie
Alior Bank S.A. 50 000 50 000 WIBOR 3M 30.01.2018  petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
BZ WBK S.A.* 75 000 - WIBOR ™ 30.07.2018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
PKO BP S.A. 75 000 - WIBOR ™ 3110.2018  petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Raiffeisen Bank Polska S.A. ** 62 000 - WIBOR ™ 1412.2018  petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

Razem 262 000 50 000

* Na 31.12.2017 r. dostepna linia kredytowa w kwocie 43 min. zt. Pozostata kwota jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji udzielonej przez BZ WBK w zwigzku
ze sprzedaza projektu Q22 i gwarancji zwigzanej z budowa uktadu drogowego przy Galerii Libero w Katowicach.
** Na 31.12.2017 r. dostepna linia kredytowa w kwocie 59,9 min zt. Pozostata kwota linii kredytowej jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji wystawionej przez
Bank Raiffeisen na zlecenie spdtki z Grupy Echo.

Wartos¢ kredytu odpowiada niezdyskontowanym przeptywom pienieznym.
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Kwota

Kwota pozostata
Bank wWg umowy do sptaty  Oprocentowanie  Termin sptaty Zabezpieczenie
Alior Bank S.A. 50 000 - WIBOR 3M 30.0118  petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
BZ WBK S.A.* 75 000 - WIBOR ™ 30.0718 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucj
PKO BP S.A. 75 000 70 000 WIBOR ™ 19.0818 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucj
Raiffeisen Bank Polska S.A 62 000 121 WIBOR ™ 141218  petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucj

Razem 262 000 70121

* Na 30.06.2017 dostepna linia kredytowa w kwocie 10,2 min PLN. Pozostata kwota linii kredytowej jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji udzie-

lonej przez BZ WBK w zwigzku ze sprzedaza projektu Q22.
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Nota 8E

DLUGO- | KROTKOTERMINOWE ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN]

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

128

Wartos¢ obligacji odpowiada niezdys-
kontowanym przeptywom pienieznym,
bez uwzglednienia wartosci odsetek.

Zmiana warunkéw biznesowych i eko-
nomicznych nie miata istotnego wptywu
na wartos¢ godziwg zobowigzan finan-
sowych.

Powyzsza tabela nie zawiera obligacji wy-
emitowanych na podstawie umdw prawa
do ztozenia pierwszej oferty (right of first
offer, ROFO).

W pierwszym pdtroczu 2018 r. Spdtka wy-
kupita nastepujace obligacje:

Seria Data wykupu Wartos¢ [tys. PLN]
Seria C 5.03.2018 75 000
Seria D 20.04.2018 50 000
1/2015 23.04.2018 197 900
3/2013 19.06.2018 80 000

Razem 402 900
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W ramach Trzeciego Programu Emisji
Obligacji dla inwestordw indywidualnych
do kwoty 400 min zt, ktérego prospekt
emisyjny zostat zatwierdzony przez Ko-
misje Nadzoru Finansowego 16 kwietnia
2018 r., Spdtka w dniach 25 - 30 kwietnia
2018 r. dokonata subskrypcji obligacji serii
H o tacznej wartosci 50 min zt.

W ramach podpisanego z mBankiem S.A.
w 2004 r. Programu Emisji Obligacji do
maksymalnej kwoty 1 mid zt, Spdtka wy-
emitowata 23 kwietnia 2018 r. obligacje
kuponowe o tgcznej nominalnej warto-

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r.

$ci 140 min zt. Warto$¢ nominalna oraz
cena emisyjna jednej obligacji wyniosta
10 000 zt. Obligacje zostaty wyemito-
wane na okres konczacy sie 25 kwietnia
2022 r. Oprocentowanie obligacji ustalo-
ne zostato w oparciu o zmienng stawke
WIBOR 6M powiekszong o marze dla
inwestorow. Odsetki wyptacone bedg
w okresach poétrocznych. Wykup obligacji
w dniu wykupu nastgpi po wartosci nomi-
nalnej obligacji. Wyemitowane obligacje
nie sg zabezpieczone.
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ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE HANDLOWE, PODATKI, OTRZYMANE KAUCJE,
OTRZYMANE ZALICZKI | POZOSTALE (BEZ REZERW) [TYS. PLN]

30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
Handlowe, wobec jednostek zaleznych, 4 287 3025 5700
o okresie wymagalnosci:
- do 12 miesiecy 4 287 3025 5700
Handlowe, wobec pozostatych jednostek, 27 506 32 617 22 663
o okresie wymagalnosci:
- do 12 miesiecy 27 506 32 617 22 663
Zobowiagzania krétkoterminowe handlowe razem 31793 35642 28 363
- otrzymane zaliczki 70 823 44 266 91297
- otrzymane kaucje 5563 7 236 6 744
Otrzymane kaucje i zaliczki razem 76 386 51502 98 041
- z tytutu podatkodw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 2 067 7158 1996
Podatki razem 2067 7158 1996
Pozostate zobowigzania 27 351 54 651 290183
- z tytutu wynagrodzen 2 3 3
- inne (wg tytutow) 27 349 54 648 290180
- dywidenda - - 206 345
- $rodki pieniezne na rachunkach powierniczych 13 766 20771 47189
- zakup udziatow 10 23 251 24169
- pozostate 13 573 10 626 12 477
- premie zarzadu i pracownikdow 12 053 8184 11641
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe razem 27 351 54 651 290 183
Zobowiazania krétkoterminowe handlowe, podatki, 137 597 148 953 418 583

otrzymane kaucje, otrzymane zaliczki i pozostate razem

Wartos¢ godziwa zobowigzan handlowych i pozostatych nie rézni sie istotnie od ich

wartosci bilansowe;j.
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Nota 10A . .
KREDYTY, POZYCZKI | OBLIGACJE KROTKOTERMINOWE [TYS. PLN]
30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
Wobec jednostek zaleznych
- pozyczKi - 320 864 404 936
- 320 864 404 936
Wobec pozostatych jednostek
- kredyty i pozyczki 75 000 50 000 70121
- Z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych 215 069 451122 459 972
290 069 501122 530 093
Kredyty, pozyczki i obligacje krétkoterminowe razem 290 069 821986 935 029
Wedtug najlepszych informacji i danych Spotki, w trakcie roku obrotowego i do dnia
podpisania sprawozdania finansowego nie nastapito naruszenie warunkdéw umow kre-
dytowych i ustalonych poziomdw zabezpieczen.
Nota 10B

KREDYTY, POZYCZKI | OBLIGACJE KROTKOTERMINOWE
- STRUKTURA WALUTOWA [TYS. PLN]

30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
w walucie polskiej 290 069 821986 935 029
Kredyty, pozyczki i obligacje krétkoterminowe razem 290 069 821986 935 029

Na 30 czerwca 2018 r. Spotka nie zaciggneta zadnych krétkoterminowych pozyczek.

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK
BEZ ODSETEK NA 31.12.2017 R. [TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Forum 60 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 317 955 WIBOR 3M + marza 30.06.2018
Razem 317 955

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK
BEZ ODSETEK NA 30.06.2017 R. [TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty

Echo - Aurus Sp. z 0. o. 40 500 WIBOR 3M + marza 3112.2017

Echo - SPV 7 Sp. z 0. o. 38 086 WIBOR 3M + marza 3112.2017

Forum 60 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 317 955 WIBOR 3M + marza 30.06.2018
Razem 396 541
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Nota 11 " "
ZMIANA STANU REZERW KROTKOTERMINOWYCH - WG TYTULOW [TYS. PLN]
30.06.2018 3112.2017 30.06.2017
Stan na poczatek okresu
- rezerwy na kary 2 000 2 000 2 000
- sprawy sadowe 2 066 2 066 2 066
- rezerwy na koszty 40 605 21924 21924
44 671 25990 25990
Zwiegkszenia z tytutu:
- rezerw na przewidywane straty 4227 - -
- rezerwy na koszty - 18 681 736
4227 18 681 736
Wykorzystanie z tytutu:
- rezerwy na kary (2 066) - -
(2 066) - -
Rozwigzanie z tytutu
- rezerw na koszty (8 501 - -
(8 501) - -
Stan na koniec okresu
- rezerwy na kary 2 000 2 000 2 000
- rezerwy na przewidywane straty 4 227 - -
- sprawy sadowe - 2 066 2 066
- rezerwy na koszty 32104 40 605 22 660
38 331 44 671 26 726
Rezerwa na kary obejmuje wartos¢  sprzedanych lokalii projektéw, o prawdo-
ewentualnych kar, ktérymi moze zosta¢  podobienstwie obcigzenia wiekszym niz
obcigzona Spodtka z tytutu zawartych  50%. Kwota rezerwy zostata oszacowa-
umow, o prawdopodobienistwie obcig-  na na podstawie najlepszej wiedzy Spotki
zenia wiekszym niz 50%. Kwota rezerwy  oraz na podstawie doswiadczen.
zostata oszacowana na podstawie naj-
lepszej wiedzy Spotki oraz na podstawie  Daty realizacji rezerw na kary, straty,
doswiadczen. koszty gwarancyjne i sprawy sadowe nie
sg mozliwe do oszacowania, przy czym
Rezerwa na przewidywane koszty na- istnieje duze prawdopodobienstwo ich
praw gwarancyjnych obejmuje warto$s¢  realizacji w ciggu 12 miesiecy od daty bi-
napraw, badz odszkodowan dotyczgcych lansowej.
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Nota 12
POZYCJE POZABILANSOWE [TYS. PLN]
30.06.2018 3112.2017 30.06.2017
1. Zobowigzania warunkowe
Na rzecz jednostek powigzanych z tytutu: 1166 750 859 676 891891
- udzielonych gwarancji i poreczen 1166 750 859 676 891 891
1166 750 859 676 891 891
2. Inne z tytutu:
- spraw sadowych przeciwko Echo Investment 181 181 966
181 181 966
Razem 1166 931 859 857 892 857
PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 30.06.2018 R.
Wartos¢
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z o0.0. 1467 Caty okres trwania umowy Poreczenie za zobowigzania spotki Cogl Il Poland Limi-
najmu oraz trzy kolejne ted Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan wynika-
miesigce od daty jej rozwia- jacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015 r. Wystawione
w EUR.
HPO AEP Sp. z 0.0. Sp. . 10 904 Do dnia uzyskania pozwo- Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Browary War-
lenia na uzytkowanie dla szawskie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia Investments - Projekt
prowadzonych inwestycji, Echo 115 Sp. z 0.0. Sp. K., jako zabezpieczenie zobowia-
jednakze nie pdzniej niz do  zan wynikajacych z umowy zawartej 712.2016 r. Porecze-
0712.2031r. nie wzajemne wystawione w EUR.
Razem 12 371
Na 30 czerwca 2018 r. Echo Investment S.A. nie otrzymato zad-
nych umdow poreczen.
PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 31.12.2017 R.
Wartosc¢
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z o.0. 1403 Caty okres trwania Poreczenie za zobowigzania spotki Cogl Il Poland
umowy najmu oraz Limited Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan
trzy kolejne miesigce od wynikajacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015 r.
daty jej rozwigzania Wystawione w EUR.
HPO AEP Sp. z 0.0. Sp.J. 10 427 Do dnia uzyskania Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Browary
pozwolenia na uzytkowanie Warszawskie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia Investments -
dla prowadzonych Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.K. jako zabezpieczenie
inwestycji, jednakze nie  zobowigzan wynikajgcych z umowy zawartej 712.2016 r.
pdzniej niz do 712.2031r. Poreczenie wzajemne - wystawione w EUR
Razem 11830
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PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 30.06.2017 R.

Wartos¢
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z o0.0. 1422 Caty okres trwania umowy naj-  Poreczenie za zobowigzania spdtki Cogl Il Poland Limited
mu oraz trzy kolejne miesigce Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan wynikajgcych
od daty jej rozwigzania z umowy najmu zawartej 6.11.2015 r. Wystawione w EUR.
HPO AEP Sp. z 0.0. Sp. J. 10 566 Do dnia uzyskania pozwolenia Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Browary War-
na uzytkowanie dla prowadzo- szawskie Sp. z 0.0. Sp. K. oraz Dellia Investments - Projekt
nych inwestycji, jednakze nie Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp. K. jako zabezpieczenie zobowigzan
pozniej niz do 0712.2031r. wynikajgcych z umowy zawartej 712.2016 r. Poreczenie
wzajemne wystawione w EUR.

Razem 11988

GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
NA 30.06.2018 R.

Wartosc¢
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem

Horta Sp. z o.o0. 21808 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aguarius Business House
I we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Skua Sp. z o.0. 26170 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aguarius Business House |l
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Skarb Panstwa 45 466 do 22.05.2019 Zabezpieczenie zobowigzan spdtki Outlet Park - Pro-
jekt Echo 126 Sp. z o.0.

Skarb Panstwa 4 550 do 20.06.2019 Zabezpieczenie zobowigzan spdtki Outlet Park - Pro-
jekt Echo 126 Sp. z o.0.

BGZ BNP Paribas S.A. 5334 do daty zakonczenia  Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw oraz zobowig-
inwestycji zan z tytutu obstugi dtugu w okresie realizacji biurowca
Symetris | oraz Il w £odzi. Wystawiona w EUR.

IREEF - Strykdow Propco Sp. z o.0. 420 000 do 15.12.2019 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane
z Q22 w Warszawie.

IREEF - Strykdow Propco Sp. z o.0. 27 750 do 15.12.2021 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg biu-
rowca Q22 w Warszawie. Zabezpieczeniem gwarancji

czynszowej jest gwarancja bankowa wystawiona przez

BZ WBK S.A. na zlecenie Echo Investment S.A. Gwa-

rancja wystawiona w EUR.

IREEF - Strykdéw Propco Sp. z o.0. 150 653 do 1512.2018 Zabezpieczenie wywigzania sie spotki Q22 - Projekt
Echo 128 Sp. z 0.0. Sp.k. ze zobowigzan wynikajgcych

z umowy sprzedazy biurowca Q22 w Warszawie za-

wartej 16.12.2016 r. Wystawiona w EUR.

Ventry Investments Sp. z o.o. 28 738 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg O3 Busi-
ness Campus | w Krakowie. Zabezpieczeniem gwarancji

czynszowej jest gwarancja korporacyjna wystawiona

przez Echo Investment S.A. Czesciowo wystawiona

w EUR.

Emfold Investments Sp. z o.0. 43767 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza biu-

rowca Tryton w Gdansku. Zabezpieczeniem gwarancji
czynszowej jest gwarancja korporacyjna wystawiona
przez Echo Investment S.A. Czesciowo wystawiona

w EUR.

134 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r. Skrocone srodroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe



ECHO

investment

Flaxton Investments Sp. z o.o.

18 371

do 20.12.2019

Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza biurow-
ca Symetris | w todzi. Zabezpieczeniem gwarancji
czynszowej jest gwarancja korporacyjna wystawiona
przez Echo Investment S.A. Cze$ciowo wystawiona

w EUR.

Projekt Echo 135 Sp. z 0.0. Sp.k.

21829

do 25.04.2020

Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg biurowca

A4 Business Park Il etap w Katowicach. Zabezpiecze-
niem gwarancji czynszowej jest gwarancja korporacyj-
na wystawiona przez Echo Investment S.A. Czesciowo

wystawiona w EUR.

PKO BP S.A.

25700

do 30.09.2020

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji biu-
rowca Sagittarius Business House we Wroctawiu

IREEF - Strykdéw Propco Sp. z o.0.

1006

do 31.07.2019

Gwarancja za zobowigzania spotki Echo Investment
S.A. wynikajgce z umowy najmu zawartej 24.10.2016 r.
Wystawiona w EUR.

BZ WBK S.A. oraz Bank BGZ BNP Paribas S.A.

57 769

do daty konwersji
kredytu budowlanego na
inwestycyjny

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji cen-
trum handlowego Libero w Katowicach.
Wystawiona w EUR.

BZ WBK S.A., PKO BP S.A., Bank Gospodar-
stwa Krajowego oraz mBank S.A.

44 619

do daty konwersji
kredytu budowlanego na
inwestycyjny

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji Galerii

Mtociny w Warszawie oraz zobowigzan spodtki Berea
Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy kredytu zawartej
1710.2017 r. Wystawiona w EUR.

Ventry Investments Sp. z 0.0. Sp.K. 48 032 do 2712.2020 Gwarancja korporacyjna Echo Investment S.A. zabez-
pieczajgca gwarancje Czynszowg zwigzang ze sprze-
daza O3 Business Campus Il w Krakowie. Cze$ciowo

wystawiona w EUR.

Nobilis - Projekt Echo 117 Sp. z o.0. Sp. K. 40 000 do 3110.2026 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane

z biurowcem Nobilis we Wroctawiu.

Nobilis - Projekt Echo 117 Sp. z o.0. Sp. K. 16 212 do 2812.2020 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg biurowca

Nobilis we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.
Novaform Polska Sp. z o.0. 3053 do 3112.2018 Gwarancja zabezpieczajaca zobowigzania spdtki Duze
Naramowice - Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. SKA wynikaja-
ce z umowy zawartej 08.01.2018 r.
Novaform Polska Sp. z o.o. 4 616 do 31.05.2019 Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki Duze
Naramowice - Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. SKA wynikaja-
ce zumowy zawartej 08.01.2018 r.
BNY Mellon (Poland) Sp. z o.o. 15572 do dnia podpisania Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki
protokotu przekazania Sagittarius - Projekt Echo 113 Sp z 0.0. Sp. k., wynika-
powierzchni najmu, jed-  jace z umowy najmu zawartej 14.12.2016 r. Wystawiona
nakze nie podzniej niz do w EUR.

31.08.2019
IB 14 FIZAN 83 362 do 24.05.2024 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan
wynikajacych z umowy sprzedazy biurowca West Link
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Razem 1154 377

Wartos¢ gwarancji otrzymanych przez Echo Investment S.A.

na 30 czerwca 2018 r.:

- z tytutu zawartych umoéw najmu: 91 429 PLN,;
- z tytutu realizacji projektow: 14 632 789 PLN, 43 820 EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
NA 31.12.2017 R.

Wartos¢

Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Horta Sp. z o.o0. 20 855 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Agquarius Business House
| we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.
Skua Sp. z o.o. 25 025 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aquarius Business House I
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.
Skarb Panstwa 43 045 do 22.05.2018 Zabezpieczenie zobowigzan spdtki
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0.
mBank S.A.* 14777 do dnia potwierdzenia Zabezpieczenie zobowigzan spdtki
spetnienia odpowiednich Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0. Sp.K.
wskaznikow finansowych, wynikajacych z umowy kredytowej z 16.06.2016 r.
nie pozniej niz do Wystawiona w EUR.

31.03.2021
mBank S.A.* 5489 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji
projektu, nie pdzniej biurowca Nobilis we Wroctawiu.

niz do 31.03.2018
BGZ BNP Paribas S.A. 5101 do daty zakonczenia  Zabezpieczenie przekroczenia kosztow oraz zobowiag-
inwestycji zan z tytutu obstugi dtugu w okresie realizacji biurowca
Symetris | oraz Il w £odzi. Wystawiona w EUR
IREEF - Strykdéw Propco Sp. z o.0. 420 000 do 15.12.2019 Gwarancja jakosci na roboty budowlane
zwigzane z Q22 w Warszawie.
IREEF - Strykdéw Propco Sp. z o.0. 26 537 do 15.12.2021 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza
biurowca Q22 w Warszawie. Zabezpieczeniem gwa-
rancji czynszowej jest gwarancja bankowa wystawiona
przez BZ WBK S.A. na zlecenie Echo Investment S.A.
Gwarancja wystawiona w EUR.
IREEF - Strykdéw Propco Sp. z o.0. 144 066 do 1512.2018 Zabezpieczenie wywigzania sie spotki
Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp.K. ze zobowig-
zan wynikajacych z umowy sprzedazy biurowca Q22
w Warszawie zawartej 16.12.2016 r. Wystawiona w EUR
Ventry Investments Sp. z o.0. 27 567 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza
O3 Business Campus | w Krakowie. Zabezpieczeniem
gwarancji czynszowej jest gwarancja korporacyjna
wystawiona przez Echo Investment S.A.
Czesciowo wystawiona w EUR.
Emfold Investments Sp. z o.0. 41990 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza
biurowca Tryton w Gdansku. Zabezpieczeniem
gwarancji czynszowej jest gwarancja korporacyjna
wystawiona przez Echo Investment S.A.
Czesciowo wystawiona w EUR.
Flaxton Investments Sp. z o.0. 17 682 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza
biurowca Symetris | w todzi. Zabezpieczeniem
gwarancji czynszowej jest gwarancja korporacyjna
wystawiona przez Echo Investment S.A.
Czesciowo wystawiona w EUR.
Bank Millenium S.A. 7 300 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji

inwestycji, nie pozniej biurowca West Link we Wroctawiu oraz zobowigzan
niz do 30.06.2019  spdtki West Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0. Sp.K.
wynikajacych z umowy kredytowej z 23.03.2017
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Projekt Echo 135 Sp. z o0.0. Sp.K.

20 928

do 25.04.2020

Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg biurowca
A4 Business Park Il etap w Katowicach. Zabezpiecze-

niem gwarancji czynszowej jest gwarancja korporacyj-
na wystawiona przez Echo Investment S.A.

Czesciowo wystawiona w EUR.

PKO BP S.A.

25700

do 30.09.2020

Zabezpieczenie dotyczace umowy kredytowej
z 01.06.2017 r., gwarancja nieprzekroczenia kosztow

realizacji do 25,7 min zt z 01.06.2017 r.

IREEF - Strykdow Propco Sp. z o.0.

498

do 01.08.2018

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

Wystawiona w EUR.

BZ WBK S.A.
oraz Bank BGZ BNP Paribas S.A.

55244

do daty konwersji
kredytu budowlanego
na inwestycyjny

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji
projektu handlowego Galeria Libero w Katowicach.

Wystawiona w EUR.

BZ WBK S.A., PKO BP S.A.
oraz Bank Gospodarstwa Krajowego

42 668

do daty konwersji
kredytu budowlanego
na inwestycyjny

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow relizacji pro-
jektu Galeria Mtociny w Warszawie orazzobowigzan
spotki Berea Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy kredytu

z 1710.2017 r. Wystawiona w EUR.

Ventry Investments Sp. z 0.0. Sp.K.

46 070

do 2712.2020

Gwarancja korporacyjna Echo Investment S.A. zabez-
pieczajgca gwarancje czynszowga zwigzang ze sprze-
daza O3 Business Campus Il w Krakowie. Czesciowo

wystawiona w EUR.

Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0. Sp. K.

40 000

do 3110.2026

Gwarancja jakosci robdét budowlanych zwigzanych

z biurowcem Nobilis we Wroctawiu.

Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0. Sp. K.

15 503

do 28.12.2020

Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza biurowca

Nobilis we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Razem

1046 045
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 30.06.2017 R.

Wartosc¢ Termin
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytut
Echo Investment S.A. Horta Sp. z o.0. 21133 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nalezytego wyko-

nania ostatecznej umowy sprzedazy
biurowca Aquarius Business House
| we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. Skua Sp. z 0.0. 25 359 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nalezytego wyko-
nania ostatecznej umowy sprzedazy

biurowca Aquarius Business House Il

we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. / BZ WBK S.A. Skarb Panstwa 43 045 do 22.05.2018 Zabezpieczenie wykonania zobo-
wigzania spdtki Outlet Park - Projekt
Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.K.

Echo Investment S.A. mBank S.A. 14 974 do dnia potwierdzenia Zabezpieczenie zobowigzan spotki
spetnienia odpowiednich  Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp. z 0.0.

wskaznikow finanso- Sp. K. wynikajacych z umowy kre-

wych, nie pdézniej nizdo  dytowej z 16.06.2016 r. Wystawiona

31.03.2021 w EUR

Echo Investment S.A. mBank S.A. 5489 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosz-
projektu, nie pdzniej niz tow realizacji biurowca Nobilis we

do 31.03.2018 Wroctawiu

Echo Investment S.A. BGZ BNP Paribas S.A. 5169 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia
inwestycji kosztéw oraz zobowigzan z tytutu

obstugi dtugu w okresie realizacji
biurowca Symetris Il w £odzi. Wysta-
wiona w EUR

Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp. K. IREEF - Strykow 420 000 do 15.12.2019 Gwarancja jakosci na roboty bu-
/ Echo Investment S.A. Propco Sp. z 0.0. dowlane zwigzane z biurowcem Q22
w Warszawie

Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp. K. IREEF - Strykow 56 258 do 1512.2021 Gwarancja czynszowa zwigzana ze
/ Echo Investment S.A. / BZ WBK S.A. Propco Sp. z 0.0. sprzedaza biurowca Q22 w War-
szawie. Zabezpieczeniem gwarancji

czynszowej jest gwarancja bankowa

wystawiona przez BZ WBK S.A. na

zlecenie Echo Investment S.A. Gwa-

rancja wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. IREEF - Strykow 145 986 do 1512.2018 Zabezpieczenie wywigzania sie spot-
Propco Sp. z 0.0. ki Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0.

- Sp. K. z zobowiagzan wynikajacych

z umowy sprzedazy z 16.12.2016 r.

biurowca Q22 w Warszawie. Gwa-

rancja wystawiona w EUR

Echo - Opolska Business Park Sp. z o.0. Ventry Investments 27 908 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana
Sp. K. / Echo Investment S.A. Sp. z 0.0. Sp. K. ze sprzedaza Q3 Business Campus
| w Krakowie. Zabezpieczeniem

gwarancji czynszowej jest gwaran-

cja korporacyjna wystawiona przez

Echo Investment S.A. Czesciowo

wystawiona w EUR.

Tryton - Projekt Echo - 127 Sp. z o0.0. Sp. Emfold Investments 42 508 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze
K./ Echo Investment S.A. Sp. z 0.0. Sp. K. sprzedazga biurowca Tryton Business
House w Gdansku. Zabezpieczeniem

gwarancji czynszowej jest gwaran-

cja korporacyjna wystawiona przez

Echo Investment S.A. Czesciowo

wystawiona w EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 30.06.2017 R.

Gwarant

Na rzecz

Wartos¢
[tys. PLN]

Termin
waznosci Tytut

Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. z o.0.
Sp. K. / Echo Investment S.A.

Flaxton Investments
Sp. z 0.0. Sp. K.

17 883

do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana
ze sprzedazg biurowca Symetris

Business Park | w todzi. Zabezpie-

czeniem gwarancji czynszowej jest

gwarancja korporacyjna wystawiona

przez Echo Investment S.A. Czescio-

wo wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A.

Bank Millenium S.A.

7 300

do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosz-
inwestycji, nie pdzniej niz  téw realizacji biurowca West Link we
do 30.06.2019 Wroctawiu oraz zobowigzan spotki

West Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp.

7z 0.0. Sp. K. wynikajacych z umowy

kredytowej z 23.03.2017

Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. Sp.K. / Echo
Investment S.A.

A4 Business Park -
LIris Capital” Sp. z 0.0.
Sp.K.

21191

do 25.04.2020 Gwarancja czynszowa zwigzana ze
sprzedaza biurowca A4 Business

Park Il w Katowicach. Zabezpie-

czeniem gwarancji czynszowej jest

gwarancja korporacyjna wystawiona

przez Echo Investment S.A. Czescio-

wo wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A.

PKO BP S.A.

25700

do 30.09.2020 Zabezpieczenie dotyczace umowy
kredytowej z 01.06.2017, gwarancja

dotyczaca przekroczenia kosztow

do kwoty 25,7 min PLN z 01.06.2017

Razem

879 903
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Noty objasniajace
do rachunku
zyskow | strat

Nota 13 PRZYCHODY OPERACYJNE )
STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI [TYS. PLN]

01.01.2018- 01.01.2017-

30.06.2018 30.06.2017
Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej 72 052 60 033
Ustugi realizacji inwestycji 53 751 38 253
Od jednostek powigzanych: 28 523 37 736
- od jednostek zaleznych 28 523 37 736
Sprzedaz dziatek 1781 198
Ustugi najmu 3400 3 230
Od jednostek powigzanych: 1470 977
- od jednostek zaleznych 1470 977
Ustugi prawne, ksiegowe, konsultingowe i informatyczne 4 651 6 732
Od jednostek powigzanych: 4548 6 710
- od jednostek zaleznych 4 548 6 710
Ustugi finansowe, marketingowe, zabezpieczen i pozostate przychody 13 034 15 993
Od jednostek powigzanych: 12 618 14 694
- od jednostek zaleznych 12 616 14 691
- od kluczowego personelu 2 3
Przychody operacyjne razem 148 669 124 439
Od jednostek powigzanych: 47159 60 117
- od jednostek zaleznych 47157 60 114
- od kluczowego personelu 2 3

Spotka nie zawierata transakcji z jednost-  transakcji z jednostkami powigzanymi re-
kami powigzanymi na warunkach innych  alizowane w minionym roku Spoétka zapre-
niz rynkowe. Umowy dotyczace istotnych  zentowata w dodatkowych objasnieniach.

140 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r. Skrocone srodroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe



Nota 14A

Nota 14B

Nota 15A

141

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE
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[TYS. PLN]
01.01.2018- 01.01.2017-
30.06.2018 30.06.2017
Rozwiazane rezerwy 6 030 -
- na przewidywane koszty 6 030 -
Pozostate, w tym: 615 1397
- kary umowne - 36
- przychody ze sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych 130 492
- pozostate 485 869
Odsetki z tytutu pozyczek 9142 -
- od jednostek powigzanych, w tym: 9142 -
- od jednostek zaleznych 9142 -
Pozostate odsetki 109 33
- od pozostatych jednostek 109 33
Razem 15 896 1430

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE Z TYTULU DYWIDEND | UDZIALOW
W ZYSKACH [TYS. PLN]

01.01.2018- 01.01.2017-
30.06.2018 30.06.2017
Od jednostek powigzanych, w tym: 57 578 86 978
- od jednostek zaleznych 57 578 86 978
Razem 57 578 86 978
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK
[TYS. PLN]

01.01.2018- 01.01.2017-
30.06.2018 30.06.2017

Pozostate odsetki
- od pozostatych jednostek 764 313
Razem 764 313
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Nota 15B
INNE PRZYCHODY FINANSOWE [TYS. PLN]
01.01.2018- 01.01.2017-
30.06.2018 30.06.2017
dodatnie réznice kursowe 1352 252
aktualizacja wartosci pozyczek, kredytow i obligacji 1235 234
pozostate - 529
Inne przychody finansowe razem 2587 1015
Nota 16
INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH [TYS. PLN]
Wartosc¢
Na dzien bilansowa Na dzien
Rodzaj instrumentu Nota 30.06.2018 na 31.12.2017 30.06.2017
Aktywa finansowe
Dtugoterminowe aktywa finansowe 904 801 1720 41 -
- certyfikaty inwestycyjne 904 801 1720 41 -
Pozyczki i naleznosci 741 118 392 904 90 128
- pozyczki dtugoterminowe 4 21857 12 487 10 952
- pozyczki krétkoterminowe 4 673 480 316 253 42 632
- naleznosci handlowe 45 781 64 164 36 544
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 29 664 248 850 65 989
- srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 13 766 20771 47189
- srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 15 898 228 079 18 800
Zobowiazania finansowe
Pozostate zobowigzania finansowe 1176 615 1692 857 1369 693
- zobowiagzania z tyt. emisji dtuznych papierdw wartosciowych 7,9 1069 822 1286 351 866 273
- zobowigzania handlowe 31793 35642 28 363
- kredyty i pozyczki 7.9 75 000 370 864 475 057
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Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych

Spodtka korzysta, naleza:

- pozyczki udzielone. Sa one wyceniane wg zamor-
tyzowanego kosztu, ustalonego metoda efektyw-
nej stopy procentowej;

- zobowiagzania finansowe, tj. zobowigzania z ty-
tutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych,
kredytéw bankowych, pozostate zobowigzania
(pozyczki i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug).
Zobowiazania finansowe wycenia sie metoda za-
mortyzowanego kosztu sktadnika zobowigzan,
zgodnie z MSSF 9.

Centralne Biuro Antykorupcyjne zatrzymato 19
grudnia 2017 r. Przemystawa Krycha, cztonka Rady
Nadzorczej Echo Investment oraz Mikotaja Marty-
nuske, cztonka Zarzadu. Dla zabezpieczenia intere-
sOw Spotki, bezposrednio po zatrzymaniu Przemy-
staw Krych oraz Mikotaj Martynuska zrezygnowali
z petnionych w Spodtce funkcji. Jednoczesnie ztozyli
oswiadczenie, ze nie popetnili zarzucanego czynu
i dowioda swej niewinnosci w postepowaniu.

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r.

ECHO

investment

— dtugoterminowe aktywa finansowe, tj. certyfika-
ty inwestycyjne. Wycenia sie je wg ceny nabycia,
pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci.

Roznica z wyceny udziatéw i akcji odnosi sie na ra-
chunek wynikdw w pozycji przychody/ koszty finan-
sowe.

Wartosci godziwe instrumentéw finansowych nie
réznig sie istotnie od ich wartosci bilansowych.

Echo Investment nie jest strong postepowania, ale de-
klaruje petng wspotprace z organami panstwowymi,
w celu jak najszybszego wyjasnienia zaistniatej sy-
tuacji. Prowadzone postepowanie nie ma wptywu
na biezgce sprawy Spdtki, w tym na jakikolwiek inny
projekt prowadzony przez Echo Investment. Spotka
prowadzi normalng dziatalnos¢. W ocenie Zarzadu
Spotki, przedmiotowa sytuacja nie zagraza stabilno-
$ci i wiarygodnosci Spotki i Grupy Kapitatowej i nie
wptywa w zaden sposéb na niniejsze sprawozdanie
finansowe.

Skrocone srodroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
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Zasady przyjete przy
sporzgdzaniu raportu

potrocznego

—Ccho

Investment S.A.

W skréoconym s$rodrocznym sprawozdaniu Echo
Investment S.A. prezentowane sg dane finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018
r. oraz dane porodwnywalne za okres 6 miesiecy za-
konczony 30 czerwca 2017 r. i dane poréwnawcze
za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2017 r.
Walutg sprawozdawczg sprawozdania finansowego
i funkcjonalng Echo Investment S.A. jest ztoty polski
(,PLN”). Wszystkie dane finansowe w sprawozda-
niu finansowym Spotki, o ile nie zaznaczono inaczej,
prezentowane sa w tysigcach PLN. Sprawozdanie zo-
stato sporzadzone zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna
sprawozdawczosé finansowa” przyjetym do stoso-
wania w Unii Europejskiej. Sprawozdanie finansowe
zostato sporzgdzone wg zasady kosztu historycz-
nego z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych,
wycenianych wg wartosci godziwej. W celu petne-
go zrozumienia sytuacji finansowej i wynikéw dzia-
talnosci Spotki, jako jednostki dominujgcej w grupie
Echo Investment, niniejsze sprawozdanie finansowe
powinno by¢ czytane tacznie ze skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym sporzadzonym za okres
12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2017 r. To
skonsolidowane sprawozdanie finansowe dostepne
jest w siedzibie Spdtki, w Kielcach al. Solidarnosci
36 lub pod adresem internetowym www.echo.com.
pl. Sprawozdanie sporzadzono przy zatozeniu kon-
tynuowania dziatalnosci gospodarczej w dajgcej
sie przewidzie¢ przysztosci, majac na uwadze fakt,
ze nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
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kontynuowania dziatalnosci. Zarzad Spdtki wykorzy-
stat swojg najlepszg wiedze dotyczgcg zastosowania
standarddw i interpretacji, jak rowniez metod i za-
sad wyceny poszczegodlnych pozycji jednostkowe-
go sprawozdania finansowego. Spotka przy sporza-
dzaniu niniejszego sprawozdania zastosowata nowe
standardy, zmiany do standardéw i interpretacje wy-
dane przez Komitet ds. IMSF, majgce zastosowanie
w przypadku Spodtki dla okresu sprawozdawczego
rozpoczynajgcego sie 1stycznia 2018 r. Zastosowane
zmiany nie miaty istotnego wptywu na prezentacje
danych i wycene w sprawozdaniu finansowym. Li-
sta nowych standarddw, zmian do standardow i in-
terpretacji wydanych przez Komitet ds. IMSF, ktére
majg zastosowanie do niniejszego jednostkowego
sprawozdania finansowego, znajduje sie w punkcie 5
Skréconego sréodrocznego skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego. Lista standardow i interpre-
tacji, ktore jeszcze nie obowigzuja i nie zostaty wcze-
$niej zastosowane przez Spodtke, jest tozsama z listg
opublikowang w punkcie 6 Skréconego srodroczne-
go skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Rachunek zyskoéw i strat oraz noty do rachunku zy-
skéw i strat obejmujgce dane za okres 3 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2018 r. oraz dane porow-
nawcze za okres 3 miesiecy zakonczone 30 czerwca
2017 r. nie byty przedmiotem przegladu lub badania
przez biegtego rewidenta.
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Zobacz liste nowych
standardow, zmian
do standardow i in-
terpretacji wydanych
przez Komitet ds.
IMSF na str. 100.

&

Zobacz liste standar-
doéw i interpretacji
wydanych przez
Komitet ds. IMSF,
ktére jeszcze nie
obowigzujg i nie
zostaty wczesniej
zastosowane przez
Spodtke na str. 102.
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Skutki zmiany
zastosowanych

zasad rachunkowosci

- przeksztatcenia
sprawozdan finansowych
za poprzednie okresy

Zmiany zasad rachunkowosci

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

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadze-
nia niniejszego srédrocznego skroconego jednostko-
wego sprawozdania finansowego sg spodjne z tymi,

Dobrowolna zmiana zasad rachunkowosci

Zarzad Spotki podjat decyzje o dobrowolnej zmianie
polityki rachunkowosci w zakresie momentu ujmo-
wania przychodu ze sprzedazy lokali mieszkalnych
i ustugowych oraz odpowiadajgcego tym przy-
chodom kosztu wtasnego. Dotychczas, przychody
z tytutu sprzedazy lokali mieszkalnych i ustugo-
wych ujmowane byty zgodnie z MSR 18 ,,Przycho-
dy” w momencie przeniesienia wtasnosci tych lokali
umowa sprzedazy po zakonczeniu realizacji obiektu
i uzyskaniu prawa uzytkowania lokali. W ocenie Za-
rzadu, zastosowane po raz pierwszy przepisy MSSF
15 ,,Przychody z umdéw z klientami”, ktore zastepuja
MSR 18, nie majg wptywu na te zasade. Jednakze
Zarzad Spdiki, analizujagc m.in. obecng dominujaca
praktyke rynkowa, podjat decyzje, ze momentem
lepiej odzwierciedlajgcym moment przeniesienia
znaczacych ryzyk i korzysci (przeniesienia kontroli
zgodnie z MSSF 15) na nabywce lokalu nie jest pod-
pisanie ostatecznej umowy przeniesienia wtasnosci
lokalu, a wydanie kupujacemu nieruchomosci. Na-
stepuje to na podstawie podpisanego przez strony
protokotu odbioru wytgcznie po zakonczeniu pro-
cesu budowlanego nieruchomosci i otrzymaniu po-
zwolenia na uzytkowanie, a takze pod warunkiem
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ktdre zastosowano przy sporzadzaniu (jednostkowe-
go) sprawozdania finansowego Spdtki za rok zakon-
czony 31 grudnia 2017 r., za wyjatkiem dobrowolnej
zmiany zasad rachunkowosci przyjetej przez Spotke
oraz za wyjatkiem zastosowania nowych standar-
doéw, zmian do standarddw i interpretacji wydanych
przez Komitet ds. IMSF, majacych zastosowanie
w przypadku Spodtki dla okresu sprawozdawczego
rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2018 r.

dokonania przez kupujgcego 100% wptat na poczet
ceny nabycia nieruchomosci. W ocenie Zarzadu,
spetnienie powyzszych warunkdw, w szczegdlnosci
wobec otrzymania catosci wptaty i akceptacji loka-
lu przez kupujgcego poprzez podpisanie protokotu
odbioru, eliminuje ryzyka zwigzane z procesem de-
weloperskim i efektywnie prowadzi do przekazania
korzysci oraz ryzyk (kontroli) nad lokalem kupuja-
cemu. Podejmujac decyzje, Zarzad Spotki przeanali-
zowat historyczne przypadki odstgpienia od umowy
(nieprzystapienia do umowy przeniesienia lokalu)
po podpisaniu protokotu odbioru i stwierdzit, ze sg
wyjatkowo sporadyczne, co potwierdza powyzsze
whnioski.

Przyjeta zmiana skutkuje wczesniejszym rozpozna-
niem przychodu ze sprzedazy oraz kosztu wtasnego,
a co za tym idzie - marzy na sprzedazy lokali. Zgod-
nie z wymogami MSR 8 ,,Zasady (polityka) rachunko-
wosci, zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie
bteddw”, powyzsza zmiana zasad rachunkowosci
zostata wprowadzona retrospektywnie. Oznacza to,
ze skorygowany zostat bilans otwarcia kapitatéw
witasnych Spodtki (Grupy) najwczesniejszego prezen
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towanego okresu, czyli na dzien 1 stycznia 2017 r.
oraz dane porodwnawcze zaprezentowane w niniej-
szym srodrocznym skréoconym jednostkowym spra-
wozdaniu finansowym, tak jak gdyby zmieniona
zasada rachunkowosci byta stosowana od zawsze.

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

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

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

Najwazniejsze zmiany w danych porédwnawczych na 30.06.2017 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

30.06.2017 30.06.2017
- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
Aktywa
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 48 700 47 890 (810)
Zapasy 370 931 360 219 10 712)
Pasywa
Zysk z lat ubiegtych 2165 2008 Qas7)
Zysk netto 38 343 41953 3610
Otrzymane kaucje i zaliczki 113 016 98 041 (14 975)
JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]
01.01.2017 - 30.06.2017 01.01.2017 - 30.06.2017
- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
Przychody 110 987 124 439 13 452
Koszt wtasny sprzedazy (78 508) (87 503) (8 995)
Zysk brutto ze sprzedazy 32 479 36 936 4 457
Zysk operacyjny 54 326 58 783 4 457
Zysk brutto 29 393 33 850 4 457
Podatek dochodowy 8 950 8103 (847)
Zysk netto 38 343 41953 3610
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Najwazniejsze zmiany w danych porédwnawczych na 31.12.2017 r.

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

31.12.2017 31.12.2017

- dane zatwierdzone - dane przeksztatcone Zmiana
Aktywa
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 366 13 840 (526)
Zapasy 229 422 217 987 (11 435)
Pasywa
Zysk z lat ubiegtych 2165 2008 Aas7)
Zysk netto 632 496 634 896 2 400
Otrzymane kaucje i zaliczki 65 706 51502 (14 204)
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Metody ustalania
wyniku finansowego

Wynik finansowy ustalany jest metoda kalkulacyjna.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Przychody z tytutu sprzedazy towarow i produktow
wykazywane sg w wartosci godziwej otrzymanej lub
naleznej zaptaty, po pomniejszeniu o rabaty, upu-
sty i podatki zwigzane ze sprzedazg, i uymowane sg
w momencie wydania towardw i produktdw oraz
przekazania nabywcy ryzyka i korzysci wynikajacych
z prawa witasnosci towardw i produktow, oraz gdy
kwote przychoddw mozna wyceni¢ w wiarygodny
sposob. W szczegdlnosci przychody z tytutu sprze-
dazy realizowanych przez Spoétke lokali mieszkalnych
i ustugowych ujmowane sg zgodnie z MSR 18 i KIMSF
15 w momencie przeniesienia wtasnosci tych lokali
umowag sprzedazy po zakonczeniu realizacji obiek-
tu i uzyskaniu prawa uzytkowania lokali. Przychody
z tytutu najmu powierzchni mieszkalnych i komer-
cyjnych sg ujmowane liniowo w okresie obowigzy-
wania zawartych umow. Przychody z tytutu ustug
prawnych, konsultingowych, informatycznych, finan-
sowych, marketingowych, zabezpieczajacych i po-
zostatych ustug ze sprzedazy ujmuje sie w okresie,
w ktérym swiadczono ustugi.

KOSZT WLASNY SPRZEDAZY

Na koszty wytworzenia sprzedanych towardw,
produktow i ustug sktadajg sie poniesione koszty
dotyczgce przychodéw danego roku obrotowego
oraz koszty zarachowane, ktére nie zostaty jesz-
cze poniesione. Pozycja ta obejmuje rowniez kosz-
ty, ktére majg bezposredni zwigzek z przychodami
od podmiotdw powigzanych z tytutu swiadczenia
ustug (w tym ustug realizacji inwestycji, doradztwa
budowlanego i inzynieryjnego).

Koszt sprzedanych towardw i produktéw wycenia sie
na poziomie kosztéw wytworzenia, stosujgc metode
szczegotowej identyfikacji rzeczywistych kosztéw
sprzedawanych sktadnikdw aktywow lub procento-
wy udziat np. sprzedanej powierzchni gruntu, sprze-
danych udziatéw itp. W szczegdlnosci, koszt wtasny

149 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2018 r.

sprzedanych lokali i gruntéw ustalany jest propor-
cjonalnie do ich udziatu w catym koszcie budowy
danego obiektu oraz w catym gruncie stanowigcym
dany projekt. Szczegdtowa identyfikacja kosztow
zwigzanych z wynagrodzeniami pracownikow, uj-
mowanych w ramach kosztu wtasnego sprzedazy,
jest dokonywana na podstawie sporzadzanej przez
pracownikdw ewidencji czasu pracy, w podziale na
poszczegdlne realizowane projekty.

KOSZTY ADMINISTRACYJNE ZWIAZANE
Z REALIZACJA PROJEKTOW
Koszty administracyjne zwigzane z projektami obej-
mujg koszty o charakterze administracyjnym posred-
nio zwigzane z realizacjg projektéw deweloperskich,
do ktérych naleza: optata za uzytkowanie wieczyste
gruntoéw, podatek od nieruchomosci, optaty eksplo-
atacyjne, ochrona mienia, koszty wynagrodzen pra-
cownikéw administracyjnych oraz koszty utrzymania
pracownikéw w czesci w ktorej da sie je przypisac
do projektu oraz pozostate koszty zwigzane z utrzy-
maniem zapasow.

Koszty te, pomimo posredniego zwigzku z realiza-

cjg projektéw deweloperskich, nie sg kapitalizowane

w wartosci zapasdéw / nieruchomosci inwestycyj-

nych, poniewaz:

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

- MSR 40, ktéry odwotuje w niniejszym zakresie do
zapisdw MSR 16, nie dopuszcza mozliwosci kapi-
talizowania kosztéw administracyjnych i ogdélno-
zaktadowych w wartosci nieruchomosci inwesty-
cyjnych.

KOSZTY FINANSOWANIA ZEWNETRZNEGO

Koszty finansowe dotyczace okresu biezgcego sa
ujmowane w rachunku zyskow i strat, z wyjatkiem
kosztdw podlegajacych aktywowaniu zgodnie z roz-
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wigzaniem ujetym w MSR 23. Spoétka aktywuje te
czesé kosztow finansowych, ktdre sg bezposrednio
powiazane z nabyciem i wytworzeniem sktadnikdw
majatkowych wymagajacych dtuzszego czasu przy-
gotowania ich do zamierzonego uzytkowania lub
sprzedazy ujetych jako zapasy i inwestycje rozpo-
czete. Aktywowaniu podlega kwota kosztéw ustalo-
na przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j
pomniejszona o przychody uzyskane z tymczaso-
wego lokowania $rodkéw pienieznych (czyli kwot
odsetek od lokat bankowych z wyjagtkiem lokat wy-
nikajgcych z blokad rachunkéw, umoéw akredytywy).
Koszty finansowania ogdélnego podlegajace kapitali-
zacji ustala sie przy zastosowania stopy kapitalizacji
w odniesieniu do poniesionych naktadéw na dany
sktadnik aktywow.

ZAPASY
W pozycji zapasow ujmuje sie: potprodukty i produk-
ty w toku, produkty gotowe, towary. Ze wzgledu na
specyfike dziatalnosci, zakupione grunty lub prawa
wieczystego uzytkowania gruntéw klasyfikuje sie
jako produkcja w toku - jezeli grunt przeznaczony
jest do zabudowy w celu dalszej odsprzedazy, lub na
towary - jezeli grunt przeznaczony jest na sprzedaz.
Produkcja w toku obejmuje rowniez poniesione na-
ktady zwigzane z procesem realizacji projektéw na
sprzedaz, takie jak naktady na:
— ustugi projektowania, roboty budowlane itp.
Swiadczone przez firmy zewnetrzne,
- wynagrodzenia pracownikéw zatrudnionych w ra-
mach zespotu budowlanego.
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Szczegotowa identyfikacja kosztéw zwigzanych
z wynagrodzeniami pracownikéw ujmowanych w ra-
mach kosztu wtasnego sprzedazy jest dokonywa-
na na podstawie sporzadzanej przez pracownikow
ewidencji czasu pracy, w podziale na poszczegdlne
realizowane projekty.

Wyroby gotowe obejmujg gtdéwnie zrealizowane
i sprzedawane umowami ostatecznymi lokale miesz-
kalne i uzytkowe. Zapasy rzeczowych sktadnikdéw
majatku obrotowego wycenia sie wedtug warto-
$ci odpowiadajacych cenie nabycia nieruchomosci
gruntowych oraz kosztéw wytworzenia produktéw
dziatalnosci deweloperskiej powiekszonych o akty-
wowane koszty finansowe, przy czym nie wyzej niz
mozliwa do uzyskania wartosé netto. Wartosc ta uzy-
skana jest z informacji z aktywnego rynku. Odwréce-
nie odpisu wartosci zapasdéw nastepuje w zwigzku ze
sprzedaza zapasu lub w zwigzku ze wzrostem ceny
sprzedazy netto. Kwoty odpisdw wartosci zapaséw
ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia
odpiséw wartosci zmniejszajgcych wartosc¢ zapasow,
ujetych w okresie jako zmniejszenie kosztu wyka-
zywane sg w rachunku wynikow w pozycji , koszt
wtasny sprzedazy”. Rozchdéd zapasdw ujmuje sie
metodg szczegdtowej identyfikacji ich cen nabycia
i kosztéw wytworzenia.
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Istotne umowy
zawarte przez Echo
Investment S.A.

Z podmiotami
powlgzanymil

W zwigzku z przyjeta przez grupe Echo Investment strategia realizacji kazdego centrum handlowego, biu-
rowca oraz wybranych projektéw mieszkaniowych przez odrebny podmiot zalezny, znaczaca czesc realizo-
wanych przez Echo Investment S.A. transakcji realizowana jest z podmiotami powigzanymi

UMOWY DOTYCZACE NAJWIEKSZYCH TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
W | POLOWIE 2018 R. [TYS. PLN]

Data

zawarcia Kontrahent Wartosc¢
Przedmiot umowy - zobowigzanie Echo Investment S.A umowy - inwestor transakcji
Kompleksowe zarzadzanie inwestycjg oraz $wiadczenie ustug doradczych we wszyst- 01.07.2016  Galeria Libero - Projekt Echo 3598
kich sprawach zwigzanych z realizacjg centrum handlowego Libero w Katowicach. 120 Sp. z 0.0. Sp.K.
Kompleksowe zarzadzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych we 01.04.2016  Sagittarius - Projekt Echo 113 1465
wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja drugiego etapu kompleksu biurowe- Sp. z 0.0. Sp.K.
go we Wroctawiu.
Umowa o prowadzenie wynajmu powierzchni w kompleksie budynkdw biurowych 01.09.2016 Dellia Investments - Projekt 1364
Browary Warszawskie w Warszawie przy ul. Grzybowskiej. Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K.
Kompleksowe zarzadzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych we 15.09.2016 Projekt Echo 138 Sp. z 0.0. 5097
wszystkich sprawach zwigzanych z budowa centrum handlowego w Warszawie. Sp.K.
Kompleksowe zarzgdzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych we 011.2016 Echo - Opolska Business Park 1406
wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja biurowca O3 Business Campus Il Sp. z 0.0. Sp.K.
w Krakowie przy ul. Opolskiej.
Kompleksowe zarzadzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug wynajmu Galerii 31.05.2017 Berea Sp. z 0.0. 5941
Mtociny w Warszawie.
Kompleksowe zarzadzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych we 30.06.2017 Dellia Investments - Projekt 1412
wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja budynku biurowego Browary War- Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K.
szawskie przy ul. Grzybowskiej w Warszawie.
Kompleksowe zarzadzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych we 01.08.2017  Projekt Beethovena - Projekt 1561
wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja budynku biurowego Moje Miejsce Echo 122 Sp. z 0.0. SKA
| przy ul. Beethovena w Warszawie.
Kompleksowe zarzadzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych we 0110.2017  Echo - Browary Warszawskie 1408
wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja budowanej nieruchomosci we Wro- Sp. z 0.0. Sp.K.
ctawiu przy ul. Jednosci Narodowej.
Umowa sprzedazy wtasnosci nieruchomosci przy ul. sw. Stanistawa w Warszawie. 23.03.2018 Senia 2 Sp. z 0.0. 1550
Kompleksowe zarzgdzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych we 0112.2017 Dellia Investments - Projekt 1092
wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja projektu mieszkan na wynajem R4R Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K.

przy ul.Grzybowskiej w Warszawie.

Transakcje z podmiotami powigzanymi wyszczegdlnione w sprawozdaniu finansowym dotyczg jednostek
zaleznych.
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TRANSAKCJIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA 30.06.2018 R. [TYS. PLN]

Sprzedaz Zakup

01.01.2018 01.01.2018
Podmiot powigzany - 30.06.2018 - 30.06.2018 Naleznosci Zobowigzania
Jednostki zalezne 47157 15186 29146 4 287
Zarzad Spoiki 2 - - -
Razem 47 159 15186 29 146 4 287

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA 31.12.2017 R. [TYS. PLN]

Sprzedaz Zakup

01.01.2017 01.01.2017
Podmiot powigzany - 3112.2017 - 31.12.2017 Naleznosci Zobowigzania
Jednostki zalezne 133180 31355 48 847 3025
Zarzad Spotki 1 - - -
Razem 133181 31355 48 847 3025

TRANSAKCJIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA 30.06.2017 R. [TYS. PLN]

Sprzedaz Zakup

01.01.2017 01.01.2017
Podmiot powigzany - 30.06.2017 - 30.06.2017 Naleznosci Zobowigzania
Jednostki zalezne 58 870 - 27 842 5699
Zarzad Spoiki 3 - - -
Razem 58 873 - 27 842 5699
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Szacunki

Zarzadu Spoftki

Sporzadzenie sprawozdan finansowych wymagato od Zarzgdu Spotki do-
konania pewnych szacunkdéw i zatozen, ktére znajdujg odzwierciedlenie
w tych sprawozdaniach. Rzeczywiste wyniki moga sie rézni¢ od tych sza-
cunkow. Podstawowe obszary, w ktdérych szacunki Zarzadu maja istotny

wptyw na sprawozdanie finansowe to:

ZAPASY

Szacujgc kwote odpisu aktualizujgcego
wartosé zapasoéw posiadanych przez
Spotke na dzien bilansowy, analizowane
sg informacje pochodzace z aktywne-
go rynku dotyczgce oczekiwanych cen
sprzedazy i aktualnych trendéw rynko-
wych oraz informacje wynikajgce z za-
wartych przez Spoétke przedwstepnych
umow sprzedazy.

Zatozenia stosowane przy kalkulacji od-
pisu dotyczg gtdwnie cen rynkowych
nieruchomosci obowigzujgcych w da-
nym segmencie rynku. Zdaniem Zarzadu
zmiany tych zatozen nie miatyby istotne-
go wptywu na wartosé odpisu zapasow
na dzien bilansowy ze wzgledu na fakt, ze
przyjete zatozenia i informacje dotyczace
wartosci odpisu w znaczacej czesci bazo-
waty na zawartych umowach sprzedazy.
W przypadku gruntéw ujetych w pozycji
zapasow, wartosci dokonanych odpisow
wynikajg z oszacowanej przez Zarzad
przydatnosci danego gruntu dla potrzeb
obecnej i przysztej dziatalnosci Spotki.
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UTRATA WARTOSCI UDZIALOW

W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH,
WSPOLZALEZNYCH | STOWARZYSZO-
NYCH

Test na utrate wartosci przeprowadza
sie, gdy istniejg przestanki wskazujace
na to, ze wartos$¢ bilansowa inwestycji
nie zostanie odzyskana. Ocena utraty
wartosci udziatéw w jednostkach zalez-
nych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych
bazuje na analizie wartosci godziwej ak-
tywow i zobowigzan posiadanych przez
poszczegdlne jednostki oraz na ocze-
kiwaniach wzgledem przysztych prze-
ptywow z dziatalnosci tych jednostek.
W procesie oceny, Spdtka ocenia takze
czas trwania i stopien, w jakim biezaca
wartosc¢ udziatdw jest nizsza od jej ceny
nabycia oraz perspektywy danej jednost-
ki i plany dotyczace posiadanych przez
nig projektéw inwestycyjnych. Wszystkie
istotne spadki wartosci godziwej akty-
wow jednostek zaleznych zostaty uznane
przez Zarzad za dtugotrwate i skutkowa-
ty dokonaniem odpisu udziatéw w jed-
nostkach zaleznych. W szczegdlnosci,
w przypadku istotnych jednostek zalez-
nych ktére nie prowadzity 30 czerwca
2018 r. istotnej dziatalnosci operacyjnej,
wartos¢ dokonanych odpiséw odpowia-
da catkowitej wartosci réznicy pomiedzy
wartoscig aktywow netto danej jednostki
zaleznej, a ceng nabycia udziatow.
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ANALIZA WRAZLIWOSCI W ZAKRESIE UTRATY WARTOSCI UDZIALOW, AKCJI | FUNDUSZY

[TYS. PLN]

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy

na dzien na dzien na dzien

30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017

Stan posiadanych udziatow, akcji i funduszy 1868 276 2648 207 2 365 508

Przychody / koszty finansowe z tytutu wyceny udziatdw, akcji i funduszy (4 546) (3121 56178

Szacowana procentowa zmiana wartosci udziatéw, akcji i funduszy +/-1p.p. +/-1p.p. +/-1p.p.

Szacowane przychody / koszty finansowe z tytutu potencjalnej zmiany wartosci udziatow, 18 683 26 482 23 655
akcji i funduszy

Razem: wptyw na wynik brutto okresu 18 683 26 482 23 655

Podatek dochodowy 3550 5032 4 494

Razem: wptyw na wynik netto okresu 15133 21450 19 161

Spotka kalkulujgc utrate wartosci udziatow, akcji i funduszy w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspdtzaleznych odnosi sie do wartosci aktywow netto tych

spotek z uwzglednieniem przeptywodw pienieznych wynikajacych z posiadanych przez te spotki nieruchomosci inwestycyjnych.

ODROCZONY PODATEK DOCHODOWY
Zarzad Spodiki jest zobowigzany ocenié
prawdopodobienstwo realizacji aktywa
z tytutu odroczonego podatku docho-
dowego. W ramach procesu sporzadza-
nia sprawozdania finansowego, Spodtka
szacuje wartos¢ rezerwy i aktywa z ty-
tutu odroczonego podatku dochodo-
wego miedzy innymi na bazie wartosci
przysztych poziomoéw obcigzen z tytutu
podatku dochodowego. Proces obejmu-
je analize obecnych poziomoéw obcigzen
z tytutu biezacego podatku dochodowe-
go oraz wartosci réoznic przejsciowych
wynikajacych z odmiennego traktowa-
nia transakcji pod katem podatkowym
i ksiegowym, ktére powodujg powstanie
aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego
podatku dochodowego.

W procesie powyzszej oceny przyjmo-
wany jest szereg zatozen dotyczacych
okreslania wartosci aktywa i rezerwy
z tytutu podatku odroczonego. Powyz-
sze szacunki uwzgledniajg prognozy po-
datkowe, historyczne wartosci obcigzen
podatkowych, biezgce dostepne strate-
gie dotyczace planowania dziatalnosci
operacyjnej Spotki oraz terminy realizacji
poszczegodlnych réznic przejsciowych. Ze
wzgledu na fakt, ze powyzsze szacunki
moga ulega¢ zmianom ze wzgledu na
czynniki zewnetrzne, Spoétka moze okre-
sowo korygowac wartosc¢ aktywa i rezer-
wy z tytutu odroczonego podatku do-
chodowego, co z kolei moze wptywad na
sytuacje finansowa Spodtki oraz jej wyniki.
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PODATKI BIEZACE - NIEPEWNOSC
ZWIAZANA Z ICH ROZLICZENIAMI
Regulacje dotyczace podatku od towa-
row i ustug, podatku dochodowego od
0sdb prawnych oraz obcigzen zwigzanych
Z ubezpieczeniami spotecznymi podlega-
ja czestym zmianom. Te czeste zmiany
powodujg brak odpowiednich punktéw
odniesienia, niespdjne interpretacje oraz
nieliczne ustanowione precedensy, ktore
mogtyby miec¢ zastosowanie. Obowigzu-
jace przepisy zawierajg rowniez niejasno-
$ci, ktoére powodujg réznice w opiniach,
co do interpretacji prawnej przepisow po-
datkowych, zaréwno pomiedzy organami
panstwowymi jak i organami panstwowy-
mi i przedsiebiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary
dziatalnosci (na przyktad kwestie celne
czy dewizowe) moga by¢ przedmiotem
kontroli organow, ktére uprawnione sg
do naktadania wysokich kar i grzywien,
a wszelkie dodatkowe zobowigzania po-
datkowe, wynikajgce z kontroli, muszg
zostac¢ zaptacone wraz z wysokimi od-
setkami. Te warunki powodujg, ze ryzy-
ko podatkowe w Polsce jest wieksze niz
w krajach o bardziej dojrzatym systemie
podatkowym.

W konsekwencji, kwoty prezentowane
i ujawniane w sprawozdaniach finanso-
wych moga sie zmieni¢ w przysztosci
w wyniku ostatecznej decyzji organu
kontroli podatkowej.

Od 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podat-
kowej zostaty wprowadzone zmiany
w celu uwzglednienia postanowien Ogol-
nej Klauzuli Zapobiegajgcej Naduzyciom
(GAAR). GAAR ma zapobiegac¢ powsta-
waniu i wykorzystywaniu sztucznych
struktur prawnych tworzonych w celu
unikniecia zaptaty podatku w Polsce.
GAAR definiuje unikanie opodatkowania,
jako czynnos$¢ dokonang przede wszyst-
kim w celu osiggniecia korzysci podat-
kowej, sprzecznej w danych okoliczno-
$ciach z przedmiotem i celem przepisow
ustawy podatkowe;j.

Zgodnie z GAAR taka czynnosc¢ nie skut-
kuje osiggnieciem korzysci podatkowej,
jezeli sposéb dziatania byt sztuczny.

Wszelkie wystepowanie:
- nieuzasadnionego dzielenia operacji,
- angazowania podmiotéw posredni-
czacych mimo braku uzasadnienia
ekonomicznego lub gospodarczego,
elementdw wzajemnie sie znoszacych
lub kompensujacych oraz inne dziata-
nia o podobnym dziataniu do wczesniej
wspomnianych, moga by¢ potraktowa-
ne jako przestanka istnienia sztucznych
czynnosci podlegajacych przepisom
GAAR. Nowe regulacje bedg wymagad
znacznie wiekszego osgdu przy ocenie
skutkéw podatkowych poszczegdlnych
transakciji.
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Klauzule GAAR nalezy stosowaé¢ w od-
niesieniu do transakcji dokonanych po jej
wejsciu w zycie oraz do transakcji, ktére
zostaty przeprowadzone przed wejsciem
w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktérych
po dacie wejsécia klauzuli w zycie korzy-
$ci byty lub sg nadal osiggane. Wdrozenie
powyzszych przepisdéw umozliwi polskim
organom kontroli podatkowej kwestiono-
wanie realizowanych przez podatnikow
prawnych ustalen i porozumien, takich
jak restrukturyzacja i reorganizacja grupy.

ZOBOWIAZANIA ZWIAZANE Z PRO-
JEKTAMI INWESTYCYJNYMI
Zabezpieczenie wptywow czynszowych
(Master Lease) szacowane jest na pod-
stawie informaciji:

- z podpisanych umoéw najmu, dla po-
wierzchni nie wynajetych na podsta-
wie przewidywanych dat przekazania
powierzchni oraz szacunkéw doty-
czacych stawek najmu oraz wakacji
czynszowych.

Nicklas Lindberg

Prezes

Marcin Materny
Cztonek Zarzadu

Kielce, 10 wrzesnia 2018 r.
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Maciej Drozd
Wiceprezes

Na tej podstawie szacowany jest:

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

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

Szacunek jest robiony na okres jaki

przewiduje zabezpieczenie wptywow

czynszowych. W kazdym kalkulowanym
miesigcu:

— jesli na powierzchni w danym miesigcu
przewiduje sie wakat, to koszt zabez-
pieczenia przychoddw czynszowych

— jest petnym czynszem, jaki przewidzia-
ny jest na tej powierzchni;

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

Rafat Mazurczak
Cztonek Zarzadu

Anna Gabryszewska-Wybraniec
Gtéwny Ksiegowy

Piotr Gromniak
Wiceprezes
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- jesli w danym miesigcu przewiduje
sie, ze wakacje czynszowe najemcy
sie skonczyty, to koszt zabezpieczenia
wptywow czynszowych jest rowny O.

W ten sposdéb kalkuluje sie zaréwno
czynsz podstawowy, jak i optaty eksplo-
atacyjne, z tym wyjatkiem, ze na opta-
tach eksploatacyjnych nie ma wakacji
czynszowych.

Udziat w zyskach (Profit Share) liczony
jest jako okreslony w umowie procent
zysku dla podmiotu trzeciego, uwzgled-
niajacy wszelkie koszty, w tym koszt za-
bezpieczenia wptywdw czynszowych.

Zysk uwzgledniany do wyliczenia udziatu
w zyskach jest kalkulowany jako zysk po
opodatkowaniu.

Artur Langner
Wiceprezes

Waldemar Olbryk

Cztonek Zarzadu
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OSWIADCZENIE
ZARZADU



Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, poétroczne
sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne zostaty sporzgdzone zgodnie z obo-
wigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny
i jasny sytuacje majatkowa i finansowga Spotki i Grupy oraz ich wynik finansowy. P6t-
roczne sprawozdanie zarzadu z dziatalnosci Spodtki i Grupy zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggniec¢ oraz sytuacji Echo Investment S.A. i jej grupy kapitatowej, w tym
opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania spra-
wozdan finansowych, ddokonujgcy przegladu skroconych srédrocznych sprawozdan
finansowych pierwszg potowe 2018 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.
Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy przeglagdu tego sprawozdania spetniali
warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym pdtrocznym spra-
wozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

o~ b
L
Nicklas Lindberg Maciej Drozd Piotr Gromniak Artur Langner
Prezes Wiceprezes Wiceprezes Wiceprezes
Marcin Materny Rafat Mazurczak Waldemar Olbryk
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Kielce, 10 wrzesnia 2018 r.
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