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Szanowni Akcjonariusze,
Partnerzy i Klienci,

z przyjemnoscia przekazuje Paristwu znakomity ra-
port finansowy Echo Investment za pierwszg potowe
2019 r., w ktérym opisujemy naszg pozycje finanso-
wa i ambitne plany rozwoju. Utrzymywalismy sie na
$ciezce wzrostu oraz na pozycji lidera na rynkach,
na ktérych prowadzimy dziatalnos¢. W tym raporcie,
chciatbym wyszczegdlni¢ nasze najwieksze osiggnie-
cia, zaczynajac od wysokiej sprzedazy mieszkan,
poprzez znakomite wyniki wynajmu powierzchni
biurowej, rozwdj platformy Resi4Rent oraz zakupy
gruntéw zapewniajace mozliwos¢ dalszego rozwoju.

W drugim kwartale 2019, Echo Investment wypraco-
wato ponad 36 min zt zysku netto, co byto gtdwnie
rezultatem wzrostu wartosci projektow w budo-
wie. Wptyw na wynik miato takze zaksiegowanie
sprzedazy mieszkan, otrzymane czynsze z wynaj-
mu powierzchni biurowej w O3 Business Campus |l
w Krakowie oraz Moje Miejsce | w Warszawie, a takze
czynsze z wynajmu powierzchni handlowej w kato-
wickim Libero.

Projekty wielofunkcyjne

Echo Investment skupione jest na budowaniu wie-
lofunkcyjnych, kompleksowych projektéw, nowych
fragmentow miast, ktére zachecajg ludzi do miesz-
kania w nich, pracowania i spedzania tam wolnego
czasu. Projekty wielofunkcyjne stanowig ok. 42%
powierzchni w budowie i przygotowaniu. Dzi$ w fazie
zaawansowanej sg Browary Warszawskie w Warsza-
wie oraz Fuzja w todzi. W Browarach Warszawskich
zblizamy sie do korica prac budowlanych i duzo uwagi
poswiecamy centralnej czesci projektu - placom, wa-
rzelni piwa, restauracjom w historycznych piwnicach
oraz zieleni, ktdre to nie tylko stang sie miejscami
spotkan, ale takze waznymi punktami na kulturalnej
mapie Warszawy. Wkrotce pokazemy Panstwu za-
rowno znakomitg koncepcje zagospodarowania tego
terenu, jak rowniez pierwszych operatoréw restaura-

cyjnych i ich pomysty na nowe, atrakcyjne formaty.
To bardzo ekscytujacy moment w tym projekcie, nie
moge sie doczekac Parnstwa opinii.

Prace budowlane w tédzkiej Fuzji postepuja zgodnie
z harmonogramem. Pierwsze mieszkania w tym pro-
jekcie spotkaty sie z bardzo duzym zainteresowaniem.
Klientom spodobata sie idea projektu oferujgcego
rozne miejskie funkcje, w ktérym jednoczesnie nowe
budynki przenikaja sie z zabytkowymi. Dlatego tez
w najblizszych dniach oferta zostanie uzupetniona
o kolejny budynek mieszkalny. Rozpoczniemy réwniez
prace przy pierwszym budynku biurowym. Jednocze-
$nie przystapilismy do rewitalizacji fasady zabytkowej
elektrowni, ktéra bedzie sercem tego kwartatu.

Powstawanie tych projektow jest mozliwe jedynie
dzieki potaczeniu wielu kompetencji oraz bogatego
doswiadczenia w tworzeniu miejsc, ktore przyciggaja
ludzi, w ktérych mozna wygodnie mieszkaé, pracowad
oraz spedzac¢ wolny czas.

Mieszkania

Weszlismy w najbardziej intensywny okres dla dziatu
mieszkaniowego, kiedy zdecydowana wiekszos¢ te-
gorocznych projektédw bedzie oddawana do uzytku
i przekazywana klientom. W pierwszej potowie roku
przekazaliSmy klucze do 77 mieszkan, juz w lipcu
i sierpniu byto to 153 lokale, natomiast catoroczny cel
to przekazanie i zaksiegowanie w wyniku przychodoéw
i zyskow z okoto 1250 mieszkan. JesteSmy na dobrej
drodze do osiggniecia tego celu ale najblizsze mie-
sigce bedg niezwykle wazne, gdyz musimy przekazac
az 1000 lokali do klientow. Poniewaz chcemy utrzy-
mac wysoka jakos¢ obstugi, z ktérej jestesmy znani,
wzmocnhiliSmy zespdt o doskonatych specjalistow.

Dzieki sukcesywnemu uzupetnianiu oferty, utrzy-
mujemy wysoka dynamike sprzedazy mieszkan. Od

4 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 .



CHO

investment

poczatku roku, srednio miesiecznie podpisujemy
umowy z ponad setka klientéw. Do konca sierpnia
sprzedalismy 810 mieszkan, wiec roczny cel sprze-
dazy 1 300 lokali jest w zasiegu reki, a to bedzie
oznaczato ponad 30% wzrostu w stosunku do 2018 r.
Do oferty wprowadzamy nowe, atrakcyjne projekty,
jak drugi etap Naszych Jezyc w Poznaniu, Stacja
3.0 przy ul. Minskiej we Wroctawiu czy Stacja Wola
przy ul. Ordona w Warszawie. Mamy jednak apetyt
na zwiekszanie udziatdw w rynku, zeby osiggnac
zapowiadany wczesniej cel sprzedazy 2 tys. miesz-
kan w 2020 r.

Dbajac o rozwdj biznesu mieszkaniowego, od poczat-
ku 2019 r. Echo Investment zakupito tereny w Krako-
wie, Wroctawiu, Poznaniu i Warszawie, na ktdrych
moze powstac ok. 76 tys. mkw. mieszkan. Dodatkowo
zabezpieczyliémy podpisujac umowy przedwstepne
kolejne grunty na ktérych bedzie mozna wybudowad
ok 160 tys. mkw. powierzchni mieszkalnej. Jeden
z najwazniejszych takich gruntéw znajduje sie w ob-
rebie ulic Domaniewskiej, Wotoskiej i Postepu w War-
szawie i jest w trakcie zakupu od grupy Immofinanz.
To pokazuje nasza determinacje w osigganiu coraz
lepszej pozycji na rynku.

Resi4Rent

Platforma Resi4Rent rosnie. Na koniec tego roku
bedzie miata dwa gotowe projekty we Wroctawiu
i Lodzi, ktoére tacznie beda miaty 513 mieszkan. Kilka
dni temu otrzymalismy pozwolenie na uzytkowa-
nie pierwszej inwestycji Rychtalska we Wroctawiu.
Mieszkania sa w tej chwili wykariczane i wyposazane
w meble, trwa intensywny proces ich wynajmu. Wi-
dzimy bardzo duze zainteresowanie potencjalnych
najemcow. Do konca tego roku platforma otrzyma
pozwolenie na uzytkowanie takze dla projektu Wodna
w todzi, natomiast na poczatku 2020 r. - dla drugiego
projektu we Wroctawiu - Kepa Mieszczanska przy ul.
Dmowskiego.

Obecnie Resi4Rent ma zabezpieczone grunty pod
okoto 3,300 mieszkan, ktére zostang wybudowa-
ne do 2022 roku. Obecnie prowadzone sg rowniez
negocjacje zakupu dziatek pod kolejne 1,800 lokali.
Pracujemy nad zabezpieczeniem kolejnych nieru-
chomosci, aby do 2024 roku osiggnac¢ cel 7,5 tys.
mieszkan w zarzadzaniu oraz w budowie.

W pierwszej potowie roku platforma rozpoczeta bu-
dowe dwadch projektow w Warszawie przy ul. Tasmo-
wej i Woronicza, w ktérych znajdzie sie tgcznie 600
lokali. W trzecim kwartale rozpoczeta sie budowa

projektu w Gdansku, a jeszcze we wrzesniu planowa-
ne jest rozpoczecie kolejnego projektu - w Poznaniu.

Biura

Na koniec drugiego kwartatu 2019 r. Echo Investment
miato w budowie biurowce o tgcznej powierzchni
najmu wynoszacej 140 tys. mkw. Duza czes¢ z po-
wierzchni w trakcie budowy zostata juz wynajeta badz
jest w trakcie zaawansowanych negocjacji.

W maju zostata zakonczona budowa pierwszego
biurowca Moje Miejsce w Warszawie i rozpoczeta
budowa drugiego etapu tego kompleksu. W tym
samym miesigcu ruszyta takze budowa biurowca
React w todzi. Do konca roku planowane jest jeszcze
rozpoczecie budowy Midpoint 71 we Wroctawiu oraz
biurowca w Gdansku przy ul. Nowomiejskiej.

W Katowicach, zgodnie z harmonogramem, przebie-
ga realizacja dwoch etapdw kompleksu Face2Face
z 47 tys. mkw. powierzchni najmu. Jednoczesnie
finalizowane sg umowy z kluczowymi najemcami,
wsrod ktorych sg m.in. Medicover, Orange czy Perform
DAZN. Obecnie pierwszy budynek tego kompleksu
jest w 77% wynajety, natomiast drugi - w 42%. Ne-
gocjacje w hajemcami na pozostatg powierzchnie sg
bardzo zaawansowane.

Kolejne biurowce budowane przez Echo Investment
zyskujg zaufanie bankéw. W kwietniu Bank Pekao
podpisat z Echo Investment umowe kredytu na budo-
we Biur przy Willi i Biur przy Warzelni. Wartos¢ tego
kredytu siega 87 min EUR. Bank Millennium udzielit
ponad 20 mIn EUR kredytu na budowe West 4 Busi-
ness Hub we Wroctawiu. Juz w trzecim kwartale 2019
r. BNP Paribas Bank Polska udzielit Echo Investment
ponad 19 min EUR kredytu na budowe biurowca React
w todzi. Te umowy potwierdzajg jakos¢ projektéw
Echo Investment i zaufanie do inwestora.

Nieruchomosci handlowe

Najwazniejszym wydarzeniem ubiegtego pdtrocza
w dziale nieruchomosci handlowych byto otwarcie
Galerii Mtociny w Warszawie. Tylko przez pierwsze
cztery dni odwiedzito jg ponad 220 tys. gosci. Galeria
jest w petni wynajeta przez swietne marki handlowe,
ktére przygotowaty odswiezone badz zupetnie nowe
koncepty swoich sklepdw. Wyjgtkowe sg oSmiome-
trowe witryny na pierwszym pietrze pozwalajace na
niespotykang do tej pory w Warszawie ekspozycje
towarow. Magnesem dla klientéw jest swietna strefa
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gastronomiczno-rozrywkowa, ktéra zajmuje okoto
6 tys. mkw. na najwyzszym pietrze. W lipcu swo-
je wejscie do Galerii Mtociny potwierdzita réwniez
miedzynarodowa sie¢ handlowa Primark. Jej sklep
w Galerii Mtociny bedzie pierwsza placéwka w Pol-
sce. Sie¢ wynajeta 5,7 tys. mkw. (z czego 3,7 tys.
to powierzchnia handlowa), lokal juz zostat prze-
jety, trwaja w nim prace wykonczeniowe. Jestem
przekonany, ze sklep Primark bedzie doskonatym
gtéwnym najemca Galerii Mtociny, podnoszgcym
jej atrakcyjnos¢ oraz wspierajagcym odwiedzalnosé
i obroty wszystkich sklepéow. W trzecim kwartale
otworzyto swoje butki w Galerii Mtociny blisko 40
marek, wsrod nich Forever, New Balance czy tez
Lee Cooper, zas strefa gastronomiczna wzbogacita
swojg oferte o dania kuchni japonskiej w restauracji
Menya Musahi. Dzieki unikalnemu potaczeniu oferty
restauracyjnej z rozrywkowa na ostatnim pietrze
galerii, a takze powierzchni biurowych i handlowych,
jestesmy przekonani, ze podgzamy w kierunku zgod-
nym z przysztoscig handlu.

Sytuacja finansowa

Echo Investment cieszy sie bardzo stabilng sytuacja
finansowa i niskim wspotczynnikiem zadtuzenia ak-
tywow netto, ktéry na 30 czerwca 2019 roku wynidst
28%. Systematycznie rosnie wartosc¢ aktywow w bu-
dowie: w drugim kwartale byta o 21% wieksza, niz
w drugim kwartale 2018 roku. W tym samym okresie
wartosc¢ projektéw mieszkaniowych wzrosta o 63%.
Grupa utrzymuje wysoki stan gotéwki: na koniec
czerwca 2019 r. mielisSmy na kontach 302 min zt.

Stabilny i ciggty wzrost naszego biznesu jest jedng
z podstaw naszej strategii rozwoju. Od poczatku
roku Echo Investment nabyto grunty za blisko 40 min
EUR, na ktérych moze zbudowadé 109,2 tys. mkw.
powierzchni. W ten sposdb dalszy rozwoj spotki jest
zabezpieczony.

Zapraszam do szczegotowej lektury naszego raportu
finansowego za pierwsze poétrocze 2019 roku.

Z powazaniem

Nicklas Lindberg
Prezes Echo Investment
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CZESC 1




Podstawowe informacje
o Spotce i Grupie

1996 ..

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
spdtka 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 Spodtki jest nieograniczony.
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Strategia Grupy
Echo Investment

Zarzad Echo Investment w porozumieniu
z Radg Nadzorczg przygotowat i wdrozyt
w 2016 r. ,strategie rentownego wzrostu”.
Zgodnie z nig, Echo Investment przyspie-
szyto obroét kapitatem, a w zwigzku z tym

wypracowuje wyzsze stopy zwrotu. Spot-
ka dzieli sie z akcjonariuszami wypraco-
wanym zyskiem w postaci regularnych
dywidend. Nasza strategia opiera sie na
nastepujacych filarach:

POLSKA

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

A

WSPOLPRACA
ZE SPRAWDZONYMI
PARTNERAMI

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

CHO 11
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STRATEGIA ECHO INVESTMENT

\\ POZYCJA LIDERA

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

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

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 .
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Przyjeta strategia zaktada skupienie sie na dzia-
talnosci deweloperskiej, na ktorg 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 trenddw rynkowych. Wiek-
sz0$¢ aktywdw grupy stanowig nieruchomosci ko-
mercyjne i mieszkaniowe w budowie.

DUZE PROJEKTY

Wieloletnie doswiadczenie Echo Investment

w trzech sektorach nieruchomosci daje Spotce
przewage konkurencyjna, wynikajaca z umie-
jetnosci realizowania duzych, wielofunkcyjnych
i miastotworczych projektow. Dzieki temu Spdtka
moze kupowac wieksze tereny, ktorych jednost-
kowa cena jest nizsza a konkurencja kupujacych
znacznie mniejsza. taczenie funkcji pozwala na
szybsze zakoniczenie projektu oraz komplekso-
we projektowanie przestrzeni miejskiej.
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biznesowy

BUDOWA

Vi
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AN

MARKETING

POZWOLENIA,

PROJEKT
ARCHITEKTONICZNY

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

WYNAJEM,

AKTYWNE ZARZADZANIE

NIERUCHOMOSCIAMI

KOMERCYJNYMI \/

X

SPRZEDAZ

9.

nll

=

\_j’
GOTOWKA
DYWIDENDA

ZAKUP DZIALEK

od siebie spdtki celowe.Pod-

stawowa dziatalno$¢ Echo

Investment dzieli sie na na-

stepujgce segmenty:

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

2. budowa, wynajem, aktyw-
ne zarzadzanie w celu pod-
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niesienia wartosci i sprze-
daz centréw handlowych,

3. budowa i sprzedaz lokali
mieszkalnych,

4. Swiadczenie ustug (gene-
ralny wykonawca, inwestor
zastepczy, wynajem, kon-
sulting i inne).



Struktura wtasnosciowa
Echo Investment S.A.
1 opis akcji

AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A. POSIADAJACY POWYZEJ
5% KAPITALU AKCYJNEGO NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU

0,
013%5.05%

22.94%

7.82%

13.11%

4.1 Opis akcji

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

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

Liczba akcji:

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

54 085 000 -
32262 000 -

- Nationale-Nederlanden OFE
- Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny

Aviva Santander
94 652 285 - @ - Pozostali akcjonariusze

538 676 -
221765 -

4.2 Akcjonariat

Gtéwnym akcjonariuszem
Echo Investment S.A. jest
konsorcjum PIMCO - Oaktree
- Griffin Real Estate poprzez
spotke Lisala sp. z o.0., ktdra
jest z kolei podmiotem kontro-
lowanym bezposrednio przez
spotke Echo Partners B.V.
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- Nicklas Lindberg - prezes zarzadu
- Maciej Drozd - wiceprezes zarzadu

Dane o strukturze akcjonariatu
na dzien przekazania raportu
wynikajg z informacji o ak-
cjonariuszach, ktérzy wzieli
udziat w Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy
25 czerwca 2019 r. oraz zawia-
domien przestanych do Spotki
przez cztonkdw zarzadu.



4.3 Stan posiadania akcji Spotki przez
osoby zarzadzajace i nadzorujace

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki, sposrdd osdb spra-
wujgcych w Echo Investment S.A. funkcje zarzadcze
lub nadzorcze, akcjonariuszami Spodtki sg jedynie
Nicklas Lindberg, prezes zarzadu oraz Maciej Drozd
- wiceprezes ds. finansowych.

Wedtug najlepszej wiedzy Spodtki, zaden z pozosta-
tych cztonkdéw Zarzadu i Rady Nadzorczej nie jest
bezposrednio ani posrednio akcjonariuszem Spodtki
na dzien publikacji raportu, nie byt nim 30 czerwca
2019 r. i w pierwszym potroczu 2019 r. nie zawierat
zadnych transakcji, ktérych przedmiotem byty akcje
Spotki.

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

Udziat

Stanowisko Liczba w kapitale

w organach posiadanych i gtosach

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

zarzadu
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Najwazniejsze
zdarzenia w pierwszym
potroczu 2019 r.
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Projekt Fuzja przy
ul. Tymienieckiego

w todzi

5.1 Rozpoczecie wielofunkcyjnego projektu Fuzja przy ul. Tymienieckiego
w todzi

Echo Investment rozpoczeto prace przy nowym wielofunkcyjnym projekcie Fuzja w todzi, przy ul.
Tymienieckiego. To 7,7 ha terenu po dawnej fabryce wtdkienniczej Karola Scheiblera na Ksiezym
Mtynie, ktory spdtka zakupita w 2017 r. W 2018 r. miasto uchwalito dla tego terenu miejscowy plan
zagospodarowania przestrzennego, natomiast w styczniu 2019 r. uprawomocnito sie pozwolenie
na budowe pierwszego etapu inwestycji - dwdch budynkéw z ok. 270 mieszkaniami. Ich budowa
i sprzedaz rozpoczety sie w kwietniu. Pierwsi mieszkancy beda mogli sie wprowadzi¢ na poczatku
2021 r. Rdbwnoczesnie z zakoriczeniem pierwszego etapu oddany zostanie plac publiczny przed
elektrownig oraz dojscie od ulicy Tymienieckiego.

Projekt przy ul. Tymienieckiego ma potencjat wybudowania okoto 90 tys. mkw. powierzchni
mieszkaniowej, biurowej i ustugowej. Inwestycja bedzie realizowana wieloetapowo. Caty kom-
pleks bedzie sie sktadat z 20 budynkoéw, z czego 14 to budynki historyczne, znajdujgce sie pod
ochrong konserwatorska. Sercem tego terenu bedzie budynek dawnej elektrocieptowni, ktéry
zostanie zaadaptowany do nowych funkcji. Plan zagospodarowania doktadnie precyzuje wy-
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Projekt Fuzja przy
ul. Tymienieckiego

w todzi

(0)
=

33,8...

Wartos¢ obligacji serii J i J2
uplasowanych wsréd inwestoréow
indywidualnych w pierwszym
kwartale 2019 r.

modgi konserwatorskie, a jednoczesnie pozostawia duzg elastycznos¢ co do przysztych funkcji
budynkéw. W ramach inwestycji powstang takze place miejskie, przestrzenie wspdlne i tereny
zielone, ktoérych tgczna powierzchnia wyniesie prawie 4 ha. Uzytkownicy tego terenu beda mieli
zapewniony dostep do takich udogodnien, jak miejsca parkingowe dostosowane do ustug car
sharing, $ciezki rowerowe, stacje serwisowe dla rowerdéw, paczkomaty czy ogdlnodostepne ta-
dowarki elektryczne. Projekt architektoniczny powstaje w pracowni Medusa Group. Projekt Fuzja
przy ul. Tymienieckiego jest kolejng po Browarach Warszawskich i Moim Miejscu w Warszawie
inwestycja wielofunkcyjna, w ktérej Echo Investment moze wykorzysta¢ doswiadczenie w réznych
sektorach rynku nieruchomosci.

5.2 Uplasowanie obligacji dla inwestoréw indywidualnych o tagcznej wartosci
33,8 min zt

Na podstawie Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego
16 kwietnia 2018 r., Echo Investment uplasowato 188 315 obligacji serii J oraz 150 000 obligaciji
serii J2, ktérych tgczna wartosé emisyjna wyniosta 33,8 min zt. Subskrypcja obligacji serii J trwata
od 18 lutego do 1 marca 2019 r.,, natomiast serii J2 - od 18 lutego - 25 lutego 2019 r. Przydziat ob-
ligacji nastgpit 5 marca 2019 r. Oprocentowanie obligacji serii J i J2 jest oparte o stawke WIBOR
6M powiekszong o marze 3,4 proc. Obligacje maja 4,5 roku zapadalnosci. W ofercie uczestniczyli
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego i konsorcjum Noble Securities S.A., Michael / Strém Dom
Maklerski S.A. oraz Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A.
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5.3 Przeglad potencjalnych opcji strategicznych przez gtéwnego akcjonariusza

Zarzad Echo Investment S.A. zostat 14 marca 2019 r. zawiadomiony przez Lisala sp. z 0.0. i Echo
Partners B.V., akcjonariusza bezposrednio i posrednio dominujgcego Spdtki, o rozpoczeciu przez
te podmioty przegladu potencjalnych opcji strategicznych zwigzanych z ich inwestycjg w Echo
Investment i dalszym rozwojem dziatalnosci spotki. W ramach procesu, z uwzglednieniem obo-
wigzujacych przepisdw prawa, nie wyklucza sie przekazania wybranym podmiotom dodatkowych
informacji na temat Spotki i jej grupy kapitatowej. Przeglad opcji strategicznych moze skutkowac
podjeciem i przeprowadzeniem réznego rodzaju dziatan i transakcji, w tym o charakterze korpo-
racyjnym. Niemniej, moze on rowniez zakonczyc¢ sie decyzjg o niepodejmowaniu zadnych dziatan
lub niedokonywaniu zadnych transakcji.

5.4 Zamkniecie sprzedazy Biur przy Bramie - pierwszego biurowca kompleksu

7 6 8 Browary Warszawskie
, min eur

Firma GLL Real Estate Partners 29 marca 2019 r. podpisata z Echo Investment umowe zakupu pierw-

Docelowa wartosé transakcji szego biurowca Browardw Warszawskich - Biur przy Bramie. Ostateczna cena sprzedazy biurowca
sprzedazy biurowca Biura przy wyniesie 76,8 min EUR, po spetnieniu okreslonych warunkéw. Zgodnie z umowg, cena sprzedazy
Bramie jest ptatna w dwdch transzach. Pierwsza rata w wysokosci 38,6 min EUR netto zostata zaptacona

niezwtocznie po zawarciu umowy, natomiast pozostata czesé ceny - po spetnieniu sie warunkéw
ustalonych przez strony - 3 lipca 2019 r. Wraz z pierwsza transza, kupujacy zaptacit kwote podatku
VAT od catej ceny sprzedazy. tacznie zumowa sprzedazy, strony zawarty umowy gwarancji jakosci
budynku oraz gwarancji czynszowej, zgodnie z ktérg kupujacy ma zrekompensowany uszczerbek
na przychodach operacyjnych, wynikajacy z zachet dla najemcdéw. Budynek Biur przy Bramie do-
stat pozwolenie na uzytkowanie w czwartym kwartale 2018 r. Ma 15,7 tys. mkw. powierzchni, ktérg
zajmuja przede wszystkim L’Oréal Polska, EPAM Poland i WeWork.

Browary Warszawskie to teren miedzy ulicami Grzybowska, Wronig, Chtodna i Krochmalng w War-
szawie, ktéry Echo Investment na nowo wkomponuje w tkanke miejska. Powstaje nowy, otwarty dla
wszystkich kwartat, tworzony przez budynki mieszkalne, biurowce oraz place publiczne, miejsca
odpoczynku i rekreacji, kawiarnie, restauracje i sklepy.

5.5 Emisja obligacji dla inwestoréw instytucjonalnych

1 O O min pln W ramach podpisanego z mBankiem Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 1 mid zt

z 2011 r,, Echo Investment wyemitowato 11 kwietnia 2019 r. obligacje kuponowe na tgczng kwote
Wartosé uplasowanych obligacji 100 min zt. Warto$¢ nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji wyniosta 10 000 zt. Obligacje
dla inwestoréw instytucjonalnych zostaty wyemitowane na okres koriczacy sie 11 kwietnia 2023 r. Oprocentowanie obligacji ustalone
w Il kwartale 2019 r. zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 6M powiekszong o marze dla inwestordw. Odsetki

wyptacone beda w okresach pdtrocznych. Wykup obligacji w dniu wykupu nastapi po wartosci
nominalnej obligacji. Wyemitowane obligacje nie sg zabezpieczone. Jednoczesnie Spdtka nabyta
1000 sztuk obligacji wtasnych oznaczonych kodem ISIN PLECHPS00159 w celu ich umorzenia.

5.6 Otrzymanie 87 min EUR kredytu na budowe dwéch biurowcéw
w Browarach Warszawskich

Bank Pekao udzielit Echo Investment 87 min euro kredytu na budowe Biur przy Willi i Biur przy
Warzelni - dwoch biurowcoéw powstajagcych w kompleksie Browardw Warszawskich przy ul. Grzy-
bowskiej w Warszawie. Zgodnie z umowa podpisang 25 kwietnia 2019 r., kredyt jest podzielony
na dwie transze. Wysokos$¢ pierwszej wynosi 54,8 min EUR kredytu budowlanego oraz 10 min zt
kredytu VAT, natomiast drugiej - 32,6 min EUR kredytu budowlanego oraz 7 min zt kredytu VAT.
Kredyt zostat udzielony na okres 24 miesiecy od daty uruchomienia, lecz nie dtuzej niz do 31 grud-
nia 2022 r. Kredyt budowlany, po zakonczeniu budowy projektdéw, zostanie przekonwertowany na
kredyt inwestycyjny o tej samej wysokosci. Udzielony zostanie na 5 lat od uruchomienia, jednak nie
dtuzej niz do 31 grudnia 2027 r. Kwoty kredytu inwestycyjnego i budowlanego sg oprocentowane
wedtug zmiennej stopy procentowej EURIBOR, powiekszone o marze, natomiast kwota kredytu
VAT - wedtug zmiennej stopy procentowej WIBOR powiekszonej o marze. Umowa przewiduje
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obowiazek spetnienia standardowych w tego typu transakcjach warunkdw zawieszajgcych wyptate
kredytow, m.in. ustanowienie zabezpieczen.

Browary Warszawskie to spodjnie zaprojektowana przestrzen miejska, taczaca biura, mieszkania,
mieszkania na wynajem, ustugi i przestrzen gastronomiczng. Projekt powstaje w kwartale ulic
Grzybowska, Wronia, Krochmalna i Chtodna na warszawskiej Woli. Prace budowlane rozpocze-
ty sie w 2016 r. i juz dwa lata pdzniej do uzytku oddane zostaty pierwszy biurowiec i budynek
mieszkalny. Finansowane przez Bank Pekao Biura przy Willi i Biura przy Warzelni maja tacznie
46 tys. mkw. powierzchni najmu, ich budowa rozpoczeta sie w ubiegtym roku, a jej zakonczenie
jest zaplanowane na 2020 r.

5.7 Umowa kredytu na budowe West 4 Business Hub we Wroctawiu

Bank Millennium zawart z Echo Investment umowe kredytu inwestycyjnego w wysokosci ponad 20
mIn EUR na realizacje biurowca West 4 Business Hub we Wroctawiu. West 4 Business Hub bedzie
kontynuacjag biurowcow West Gate i West Link, ktére Echo Investment juz zbudowato przy ul. Na
Ostatnim Groszu oraz z sukcesem wynajeto i sprzedato. Budowa pierwszego biurowca kompleksu
West 4 ruszyta pod koniec ubiegtego roku. Nowa inwestycja West 4 zaoferuje uzytkownikom ponad
80 tys. mkw. powierzchni biurowej. Pierwszy budynek bedzie miat ponad 15,5 tys. mkw. powierzchni.
Realizacja postepuje zgodnie z harmonogramem - zakoriczono prace ziemne, a budowlancy pracujg
obecnie przy ptycie fundamentowej i sScianach poziomu zero.

Oddanie do uzytku pierwszego budynku West 4 planowane jest na trzeci kwartat 2020 roku. Za
projekt odpowiada Pracownia Architektoniczna Mackéw. Echo Investment we Wroctawiu jest
obecne juz od 12 lat. Zbudowato, wynajeto i sprzedato tutaj pie¢ biurowcdéw: Aquarius, Sagittarius,
Nobilis, West Gate oraz West Link.
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Otwarcie centrum handlowego Galeria Mtociny, Warszawa

5.8 Otwarcie Galerii Mtociny w Warszawie

Po trzech latach budowy, 23 maja 2019 r,, Echo Investment i EPP otworzyty Galerie Mtociny przy
ul. Zgrupowania AK ,Kampinos” w Warszawie. Inwestycja ma blisko 85 tys. mkw. powierzchni
najmu, z czego 76 000 mkw. przeznaczonych na handel oraz gastronomie oraz 6 000 mkw. po-
wierzchni biurowej, ktérg wynajeta firma Inter Cars. Projekt architektoniczny Galerii Mtociny powstat
w dwodch pracowniach - Kurytowicz & Associates oraz Chapman Taylor. Generalnym wykonawca
byt Erbud, natomiast finansowanie zapewnito konsorcjum bankéw Santander, PKO Banku Polskie-
go, mBanku i Banku Gospodarstwa Krajowego. Znajdzie sie tu 220 sklepdw i blisko 50 restauracji
i kawiarni, centrum medyczne i pierwsze na Bielanach wielosalowe kino. Wéréd renomowanych
marek obecnych w Galerii Mtociny warto wymieni¢ m.in. grupe Inditex (Zara, Zara Home, Oysho,
Massimo Duti, Bershka, Stradivarius, Pull&Bear), H&M, Van Graff, TK Maxx, C&A, CCC, Media Markt
czy RTV Euro AGD. Swoje premierowe sklepy otwierajg tez m.in. takie marki jak Gagliardi, Sloggi
czy Mayoral. W lipcu swoje wejscie do Galerii Mtociny potwierdzita rowniez miedzynarodowa sie¢
handlowa Primark. Jej sklep w Galerii Mtociny bedzie pierwsza placdwka w Polsce. Sie¢ wynajeta
5,7 tys. mkw. (z czego 3,7 tys. to powierzchnia handlowa), lokal juz zostat przejety i rozpoczety sie
w nim prace wykonczeniowe.

Galeria powstata tuz przy wezle komunikacyjnym Mtociny - w jednym z najlepiej skomunikowanych
punktéw w Warszawie, z bezposrednim dostepem do metra, licznych linii tramwajowych i auto-
buséw miejskich, podmiejskich i krajowych, stacji rowerowej oraz parkingu P&R. To najwazniejsze
miejsce przesiadkowe poétnocnej czesci miasta i sgsiednich miejscowosci, z ktérego co roku korzysta
ponad 24 min pasazeréw. Inwestorami Galerii Mtociny sg spotki EPP (70 proc. udziatéw) i Echo
Investment (30 proc. udziatdw). EPP zarzadza nowo otwartym kompleksem, Echo Investment byto
odpowiedzialne za proces deweloperski i najem.
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5.9 Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy (ZWZA) Echo Investment S.A. odbyto sie 25 czerw-
ca 2019 r. w Warszawie. Wzieli w nim udziat akcjonariusze reprezentujacy tacznie 77,9% akcji
i gtosow.

Program ZWZA przewidywat nastepujace punkty merytoryczne:

1. Rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Echo Investment S.A. i jej
Grupy w roku 2018;

. Rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2018;

. Rozpatrzenie i zatwierdzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok obrotowy
2018;

. Podjecie decyzji o przeznaczeniu niepodzielonego wyniku finansowego (zysku) z lat ubiegtych

. Podjecie decyzji o podziale zysku za rok 2018;

. Udzielenie absolutorium cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej;
Ustalenie liczby Cztonkéw Rady Nadzorczej nowej kadencji;

. Powotanie Rady Nadzorczej.

WN

0 N O U1 M

Akcjonariusze, zgodnie z propozycjami uchwat, rozpatrzyli i zatwierdzili sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Echo Investment S.A. i jej Grupy w roku 2018, sprawozdanie finansowe za rok ob-
rotowy 2018 i skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2018.

Niepodzielony wynik finansowy (zysk) z lat ubiegtych w wysokosci 2 243 582 zt, powstaty w zwigz-
ku ze zmiang zastosowanych przez Spoétke zasad polityki rachunkowosci, ZWZA przeznaczyto
na Fundusz Dywidendowy.

Zysk netto osiggniety w zakornczonym roku obrotowym 2018 w wysokosci 42 431650,15 zt zostat

przeznaczony do podziatu miedzy wszystkich akcjonariuszy na ponizszych zasadach:

1. Zysk przeznaczony do podziatu powiekszony o kwote 163 913 640,85 zt pochodzaca z Fun-
duszu Dywidendowego (tacznie 206 345 291 zt) zostat przeznaczony do podziatu miedzy
wszystkich akcjonariuszy Spoétki jako dywidenda.

2. Na poczet dywidendy zostata zaliczona kwota 206 345 291 zt wyptacona przez Spdtke w dniu
19 grudnia 2018 r. tytutem zaliczki na poczet dywidendy za rok obrotowy.

Poniewaz dywidenda odpowiadata wysokosci wyptaconej zaliczki dywidendowej, akcjonariusze
postanowili, ze Spotka nie bedzie wyptaca¢ dodatkowych srodkoéw z zysku za rok obrotowy 2018.
ZWZA udzielito absolutorium wszystkim cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej. Nastepnie ustalito
liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej nowej kadencji na siedem i powotato wszystkich cztonkéow
Rady Nadzorczej poprzedniej kadencji na nowg kadencje.

CHO 20 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 r.

investment



Znaczyce zdarzenia
po dacie bilansowej

6.1 Kredyt na budowe kompleksu biurowego Face2Face Business

Campus w Katowicach

Bank Pekao udzielit 3 lipca 2019 r. Echo
Investment blisko 65 min EUR kredytu
budowlanego i inwestycyjnego oraz 18
min zt kredytu VAT. Zgodnie z umowa,
catkowity okres finansowania konczy sie
31 grudnia 2023 r. Kwoty kredytu inwesty-
cyjnego i budowlanego sg oprocentowane
wedtug zmiennej stopy procentowej EU-
RIBOR, natomiast kwota kredytu VAT jest
oprocentowana wedtug zmiennej stopy
procentowej WIBOR.

Prace na budowie katowickiego kom-
pleksu biurowego Face2Face Business
Campus przy ul. Grundmanna idg zgodnie
z zatozonym harmonogramem. W lipcu

Budowa kompleksu biurowego
Face2Face Business Campus

w Katowicach

N
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pierwszy budynek osiggnat maksymalng
wysokosé, a 93% jego powierzchni jest juz
wynajete lub na zaawansowanym nego-
cjacji z potencjalnymi najemcami. W biu-
rowcu prowadzone sg roboty elewacyjne,
dekarskie, instalacyjne i czesciowo roboty
wykonczeniowe. Zaawansowanie wynaj-
mu oraz zainteresowanie kolejnych firm
zdecydowato, ze w czwartym kwartale
2018 r. Echo Investment rozpoczeto budo-
we drugiego etapu. Obecnie prowadzone
sq prace przy fundamentach. Najemcy
wprowadzg sie do pierwszego budyn-
ku Face2Face juz w czwartym kwartale
2019 r., natomiast drugi budynek bedzie
gotowy rok pozniej. Docelowo, w obu
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budynkach kompleksu bedzie pracowac
okoto 5 tys. oséb.

Face2Face Business Campus to kolejny
- po A4 Business Park - kompleks biu-
rowy Echo Investment, ktéry powstaje
w Katowicach. W jego sktad wchodza
dwa budynki biurowe - 7 kondygnacyjny
o powierzchni 20 tys. mkw. oraz 15-kon-
dygnacyjna wieza o powierzchni 26 tys.
mkw. Wyrdznikiem tego projektu jest
wielofunkcyjne i niestandardowe zago-
spodarowanie terendw zewnetrznych, na
ktérych pojawi sie miedzy innymi boisko
do gry w koszykdéwke, strefa obiadowa
czy strefa relaksu.




6.2. Kredyt na budowe pierwszego biurowca kompleksu React

w todzi

Echo Investment pozyskato 31lipca 2019 .
kredyt na budowe pierwszego biurowca
kompleksu React, ktéry powstaje w todzi
przy zbiegu al. Pitsudskiego i ul. Kilinskie-
go. Finansowanie inwestycji zapewnit BNP
Paribas Bank Polska.

Zgodnie z podpisang umowa kredytowa,
bank udzielit Echo Investment 19,2 min
EUR kredytu budowlanego, a takze 4 min
zt kredytu VAT. Catkowity okres finanso-
wania konczy sie 1 grudnia 2022 .

Budynek React w todzi

Budowa pierwszego etapu kompleksu
biurowego React u zbiegu ul. Kilinskiego
i al. Pitsudskiego w todzi, o powierzchni
blisko 15 tys. mkw., ruszyta wiosng tego
roku. Caty kompleks biurowy bedzie liczyé
blisko 50 tys. mkw., a pierwsi pracownicy
rozpoczng prace w nowych biurach w dru-
giej potowie 2020 r.

6.3 Wprowadzenie Polityki Zarzadzania Ryzykiem

W ramach ulepszania standarddéw tadu
korporacyjnego, w lipcu 2019 r. Grupa
Echo Investment wprowadzita Polityke
Zarzadzania Ryzykiem. Polityka opisuje
cele zarzadzania ryzykiem, jego miej-
sce w ramach systemu zarzadzania oraz
odpowiedzialnos$¢ i uprawnienia osdb
uczestniczgcych w procesie. Za cato-
$ciowe zarzadzanie ryzykiem odpowiada
Zarzad Echo Investment S.A., we wspot-
pracy z Rada Nadzorczg i Komitetem
Audytu.
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Gtéwnym celem Polityki Zarzadzania
Ryzykiem jest zapewnienie trwatego
i stabilnego wzrostu gospodarczego
Grupy oraz promowanie proaktywnego
podejscia do raportowania, szacowa-
nia i zarzadzania ryzykami zwigzanymi
z dziatalnoscig Grupy. Polityka Zarza-
dzania Ryzykiem formalizuje i przed-
stawia w sposdb ustrukturyzowany
oczekiwane przez Zarzad podejscie do
zarzadzania ryzykiem w Grupie Echo
Investment.

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 .

Prace zwigzane z aktualizacjg istniejgcych
procedur zarzadzania ryzykiem w Grupie
Echo Investment do wytycznych Polityki
Zarzadzania Ryzykiem zostaty rozpoczete
w drugim kwartale 2019 r. i beda kontynu-
owane w 2019 i 2020 r. Aktualnie Grupa
prowadzi prace zwigzane z aktualizacja
zarzadczych systemoéw informatycznych
w celu rozszerzenia funkcjonalnosci ist-
niejgcych systemow raportowania i oceny
identyfikowanych ryzyk zwigzanych z re-
alizacjg projektéw deweloperskich.



6.4 Warunkowa umowa zakupu nieruchomosci w Warszawie

Echo Investment podpisato 14 sierpnia
2019 r. przedwstepne umowy zakupu
prawa uzytkowania wieczystego grun-
téw oraz prawa wtasnosci budynkdow,
stanowigcych odrebny od gruntu przed-
miot wtasnosci, potozonych w Warszawie
w rejonie ulic Domaniewskiej, Wotoskiej
i Postepu. Nieruchomosci majg przezna-
czenie pod zabudowe mieszkaniowa.
Sprzedajgcymi sg spdtki MBP 1 Sp. z o.0.

oraz MBP 2 Sp. z o.0., ktére wchodza
w sktad grupy Immofinanz. taczna po-
wierzchnia nieruchomosci gruntowych,
bedacych przedmiotem transakcji, wynosi
okoto 50 000 mkw. Cena netto wyniesie
tacznie co najmniej 208 min zt. Zawarcie
umow przyrzeczonych powinno nastgpic
nie pdzniej, niz w roku 2020 i 2021, po
spetnieniu sie warunkdow zastrzezonych
w umowach przedwstepnych.

6.5 Zamkniecie transakcji sprzedazy biurowca O3 Business Campus

111 w Krakowie

EPP i Henderson Park 11 wrzesnia 2019 r.
zakupili od Echo Investment trzeci bu-
dynek O3 Business Campus w Krakowie,
dzieki czemu jest juz wtascicielami cate-
go tego kompleksu biurowego. Partne-
rzy kupili biurowiec za ostateczng cene
47,2 min EUR.

Cena sprzedazy wyniosta 40,3 min EUR
powiekszone o podatek VAT i uwzglednia
pomniejszenie o wartos¢ prac wykoncze-
niowych pozostatych do wykonania na
powierzchniach najemcdow wynikajgcych
z podpisanych umdéw najmu, wartoscé
usterek i wartos¢ kosztéw transakcyj-
nych. Echo Investment otrzyma dodat-
kowe ptatnosci zwigzane z realizacjg prac
aranzacyjnych na powierzchniach najem-
coéw oraz usuwaniem usterek, w tacznej
wysokosci blisko 7 min EUR powiekszone
o VAT.

Budynek O3 Business Campus |l ma 18,9
tys. mkw. powierzchni i jest obecnie w 73%

Biurowiec O3 Business Campus IlI

w Krakowie

2>
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wynajety. Swoje biura majg w nim miedzy
innymi polski operator biur serwisowa-
nych City Space, centrum medyczne Lux
Med oraz EPAM Systems Poland. W ostat-
nim czasie podpisane zostaty umowy z ko-
lejnymi najemcami: Danish Crown (1 725
mkw. powierzchni) oraz Mota Engil (2 725
mkw.). W toku sg rowniez zaawansowa-
ne rozmowy O wynajeciu pozostatej po-
wierzchni.

Sprzedaz O3 Business Campus Il to trans-
akcja wynikajgca z przedwstepnej umo-
wy z 2016 r.,, na mocy ktoérej EPP kupito
od Echo Investment pakiet siedmiu biu-
rowcow o tacznej powierzchni najmu 112
tys. mkw. Dwa z trzech budynkéw w O3
Business Campus trafito do portfela EPP
odpowiednio w 2016 i 2017 r. W czerwcu
2019 r. weszty one do portfela, ktérego
wtascicielem w 70% zostat Henderson
Park a w 30% EPP.
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47- 2 min EUR

Docelowa cena sprzedazy O3
Business Campus Il



6.6 Dywidenda zaliczkowa z zysku za 2019 r.

Zarzad Echo Investment podjat 11 wrzesnia
2019 r. uchwate o warunkowej wyptacie
akcjonariuszom zaliczki na poczet przy-
sztej dywidendy za rok obrotowy 2019.
taczna kwota zaliczki dywidendowej
bedzie wynosita 206,3 min zt, tj. 0,50 zt
na 1 akcje. Kwota zaliczki dywidendowej
nie przekroczy potowy zysku netto Spot-
ki osiggnietego od konca poprzedniego
roku obrotowego, wykazanego w spra-
wozdaniu finansowym sporzadzonym na
dzien 30 czerwca 2019 r. i obejmujacym
okres od 1stycznia 2019 r. do 30 czerwca
2019 r., powiekszonego o kapitat rezer-
wowy utworzony z przeznaczeniem na
wyptate dywidendy lub zaliczek na poczet
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dywidendy (Fundusz Dywidendowy) oraz
pomniejszonego o niepokryte straty i war-
tos¢ akcji wtasnych. Zaliczka dywidendo-
wa zostanie wyptacona 21 pazdziernika
2019 r. tym akcjonariuszom, ktérzy posia-
dali akcje 14 pazdziernika 2019 r. tj. na 7
dni przed datg wyptaty. Zaliczka dywiden-
dowa zostanie wyptacona po uzyskaniu
zgody Rady Nadzorczej oraz zbadaniu
przez biegtego rewidenta Ernst&Young
Audyt Polska sprawozdania finansowego
Echo Investment S.A. za okres od 1stycz-
nia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r., w ktérym
potwierdzona zostanie wysokosé¢ zysku
netto Spdtki osiggnietego od konca po-
przedniego roku obrotowego.
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0,50..

Wysokos$é wyptaconej dywidendy
zaliczkowej na jedng akcje z zysku
za 2019 r.



Segment mieszkaniowy
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osiggniecia biznesowe

Grupy Echo Investment
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7.1 Rynek mieszkaniowy w Polsce
T Réwnowaga na rynku mieszkaniowym

W drugim kwartale 2019 r. w szesciu najwiekszych
miastach Polski utrzymata sie rownowaga pomiedzy
popytem i podaza, natomiast liczba mieszkan sprze-
danych i wprowadzonych do sprzedazy byta nizsza
od zanotowanej w pierwszym kwartale. Od kwietnia
do czerwca 2019 ., wg analiz firmy JLL, deweloperzy
wprowadzili do sprzedazy niespetna 15 tys. mieszkan.
Liczba lokali sprzedanych przewyzszyta liczbe wpro-
wadzonych do sprzedazy jedynie o ok. 200 sztuk. Ze
wzgledu na wysoki popyt przy ograniczonej podazy,
ceny mieszkan wykazywaty tendencje wzrostowa.
W drugim kwartale tego roku wzrosty o ok. 2,9%
w poréwnaniu do cen odnotowanych w pierwszym
kwartale.

W ciggu ostatnich trzech lat przecietna liczba lokali
mieszkalnych wprowadzonych do sprzedazy kwartal-
nie wynosita ok. 16,5 tys., natomiast w drugim kwarta-
le 2019 r. wyniosta 14,9 tys., co oznacza odchylenie od
Sredniej wartosci 0 10%. Wynik ten jest jednak zblizo-
ny do liczby mieszkan wprowadzonych do sprzedazy
w drugim kwartale 2018 r., kiedy wprowadzono do
sprzedazy ok. 15,4 tys. mieszkan. Od kwietnia do
czerwca 2019 r. aktywnosé deweloperow byta bar-
dzo zréznicowana w zaleznosci od miasta. Najwiek-
szy wzrost aktywnosci wystapit we Wroctawiu oraz
todzi, gdzie wprowadzono o ok. 35% wiecej lokali
niz w pierwszym kwartale 2019 r. To kolejny kwartat
bardzo intensywnych wzrostéw w stolicy Dolnego
Slaska. Oferta zostata uzupetniona o podobna liczbe
mieszkan jak w pierwszym kwartale w Warszawie
(-0,2%) oraz Trojmiescie (3,4%). Po duzym wzroscie
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liczby oferowanych mieszkan w Krakowie i Poznaniu
na poczatku roku, drugi kwartat zaskoczyt duzymi
spadkami nowo rozpoczetych inwestycji. W Krakowie
wprowadzono do sprzedazy o 44% mniej lokali, na-
tomiast w Poznaniu - 0 65% mniej. Lacznie, w ostat-
nich czterech kwartatach, w szesciu najwiekszych
miastach Polski podaz wyniosta 66,6 tys. mieszkan
i byta 0 4,2 tys. jednostek wieksza niz popyt.

W ujeciu kwartalnym przecietnie ceny mieszkan
oferowanych przez deweloperow wzrosty o ok. 2%.
Wystgpity jednak duze réznice pomiedzy poszcze-
golnymi rynkami. Najwyzsze wzrosty zanotowano
w Krakowie (5,7%) oraz w Trojmiescie (3,4%), nato-
miast ceny na niezmienionym poziomie zanotowano
w Poznaniu i odzi. Wzrosty w skali roku w Warsza-
wie, Krakowie, Wroctawiu i Tréjmiescie mieszczg sie
w przedziale od 11,1% do 11,6%, natomiast w todzi oraz
Poznaniu wyniosty odpowiednio 6% i 3,4%.

Spadek liczby sprzedanych mieszkan w drugim kwar-
tale 2019 r. wynidst 8,4% w pordwnaniu do pierwszego
kwartatu. Po stosunkowo stabym starcie roku w Troj-
miescie oraz Wroctawiu, sprzedaz wrécita w tych mia-
stach do poziomodéw notowanych w 2018 r. Z drugiej
strony na wszystkich pozostatych rynkach sprzedaz
spadta: w Warszawie o 14,5%, w Krakowie o 21,5%,
w todzi 0 22,2% oraz w Poznaniu o 18%. W sumie,
w ostatnich czterech kwartatach deweloperzy sprze-
dali w szesciu najwiekszych aglomeracjach 62,4 tys.
mieszkan.
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MIESZKANIA SPRZEDANE | WPROWADZONE DO SPRZEDAZY
ORAZ WIELKOSC OFERTY [W TYS. SZTUK]
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7.2 Osiggniecia Echo Investment
W segmencie mieszkan na sprzedaz

Echo Investment sprzedato w pierwszym potroczu
2019 r. 641 mieszkan - 0 16% wiecej niz w pierwszym
poétroczu 2018 r. Najwiecej lokali sprzedato w War-
szawie (Moje Miejsce i Reset), todzi (Osiedle Jarze-
binowe i Fuzja) oraz Poznaniu (Apartamenty Esencja
i Osiedle Jasminowe). W lipcu i sierpniu sprzedaz
utrzymywata sie na dobrym, stabilnym poziomie.
tacznie w pierwszych o$smiu miesigcach sprzedaz
mieszkan w Echo Investment wyniosta 810 sztuk.
W catym roku spdtka zamierza sprzedac okoto 1,3 tys.
mieszkan, co bedzie oznaczato ponad 30% wzrostu
w poréwnaniu do roku 2018.

Blisko 1tys. mieszkan Echo Investment wprowadzito
do sprzedazy w pierwszych szesciu miesigcach roku.
Sa to projekty: Apartamenty Esencja i Nasze Jezyce
| w Poznaniu, Fuzja i Osiedle Jarzebinowe VIl w to-
dzi oraz Stacja 3.0 we Wroctawiu. Do korica roku
planowane jest rozpoczecie jeszcze pieciu projektéw
z blisko 1100 mieszkaniami.

Od poczatku roku do konica czerwca Echo Invest-
ment przekazato klientom 77 mieszkar, natomiast do
konca sierpnia - 230 mieszkan. W pierwszej potowie
roku dwa projekty otrzymaty pozwolenie na uzytko-
wanie: Dom pod Wilga Ill w Krakowie oraz Osiedle
Perspektywa Il w Poznaniu. tacznie majg one ponad
150 mieszkan. Ze wzgledu na harmonogram budo-
wy, wiekszos¢ projektdw mieszkaniowych otrzyma
pozwolenia na uzytkowania w drugiej potowie roku,
co oznacza ze rowniez wtedy przypadnie zdecydo-
wana wiekszos¢ przekazan. Juz w trzecim kwartale

pozwolenie na uzytkowanie otrzymaty inwestycje
Nowa Dzielnica i Osiedle Jarzebinowe V w todzi,
Rydla 32 w Krakowie oraz Zebra we Wroctawiu, ktére
majg tgcznie 560 lokali. Do konca roku pozwolenie
na uzytkowanie dostang jeszcze projekty z okoto
630 mieszkaniami - m.in. Browary Warszawskie.
Tegoroczny plan przekazan wynosi okoto 1,25 tys.
mieszkan, co bedzie oznaczato okoto 35% dynamiki
w poréwnaniu do 2018 r.

Dbajac o rozwdj biznesu mieszkaniowego, od poczat-
ku 2019 r. Echo Investment zakupito tereny w Krako-
wie, Wroctawiu, Poznaniu i Warszawie, na ktérych
moze powstacé ok. 77 tys. mkw. mieszkan. Réwniez
znaczaca czesé dziatek zabezpieczonych umowami
przedwstepnymi ma przeznaczenie mieszkaniowe.
Jest to m.in. dziatka w okolicach ulic Domaniewskiej,
Wotoskiej i Postepu w Warszawie, ktdrg spdtka kupuje
od grupy Immofinanz.

Aby skutecznie utrzymywac przewagi konkurencyjne,
Echo Investment podjeto wspodtprace z dostawcami
nowoczesnych rozwigzan zarzadzania mieszkaniami.
Odpowiadajgc na zapotrzebowanie klientéw, wy-
posaza kazdy lokal w serce systemu do zdalnego
zarzadzania dostepem, temperaturg, naswietleniem
i innymi funkcjami. Reaguje tez na nowe potrzeby
spoteczne i komunikacyjne mieszkancoéw miast przez
planowanie tzw. ustug , life-services”. We wspodtpracy
z Samsung Electronics spotka stworzyta pierwszy
showroom pokazujacy mozliwosci inteligentnego
domu w projekcie Browary Warszawskie.

MIESZKANIA ECHO INVESTMENT W BUDOWIE
- PODZIAL WG MIAST [LOKALE]

22%
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37% - Krakdéw
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® - Poznan

- todz

3%
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7.3 Osiggniecia Echo Investment
w segmencie mieszkan na wynajem

Platforma mieszkann na wynajem Resi4Rent sukce-
sywnie buduje swoj zasieg. W pierwszej potowie roku
rozpoczeta budowe dwdch projektéw w Warszawie
przy ul. Tasmowej i Woronicza, w ktérych znajdzie
sie tgcznie 600 lokali. W trzecim kwartale rozpoczeta
budowe projektu w Gdansku, przy ul. Kotobrzeskiej
(302 lokale), natomiast jeszcze we wrzesniu plano-
wane jest rozpoczecie kolejnego projektu przy ul.
Szczepanowskiego w Poznaniu (160 mieszkan).

W trzecim kwartale 2019 r. Resi4Rent otrzymato
pozwolenie na uzytkowanie pierwszej inwestycji
Rychtalska we Wroctawiu. Mieszkania sg w tej chwili
wykanczane i wyposazane w meble, trwa intensywny
proces ich wynajmu. Do konca tego roku platfor-
ma otrzyma pozwolenie na uzytkowanie takze dla
projektu Wodna w todzi, natomiast na poczatku
2020 . - dla drugiego projektu we Wroctawiu - Kepa
Mieszczanska przy ul. Dmowskiego.

Strategicznym celem Resi4Rent jest zbudowanie
platformy 5-7 tys. mieszkarn na wynajem w ciggu
najblizszych 2-3 lat. Lacznie platforma ma obecnie
w budowie siedem projektdw z ponad 2,1 tys. miesz-
kaniami. Zabezpieczone projekty w Warszawie i Kra-
kowie pozwolg Resi4Rent na wybudowanie kolejnych
ponad 2 tys. lokali.
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26 czerwca 2019 r. konsorcjum bankéw Santander
Bank Polska oraz Helaba (Landesbank Hessen-Thurin-
gen) udzielity Resi4Rent 198 min zt kredytu budow-
lanego na cztery projekty, ktére tgcznie beda miaty
okoto 1060 mieszkan na wynajem. Sa zlokalizowane
w Poznaniu przy ul. Szczepanowskiego, Warszawie
przy ul. Tasmowej i Woronicza oraz w Gdansku, przy
ul. Kotobrzeskiej. Kredyt budowlany po zakornczeniu
projektéw i ich zasiedleniu zostanie przekonwerto-
wany na kredyt inwestycyjny w wysokosci do 230
min zt. Projekty, ktérych finansowanie zapewniajg
Santander Bank Polska oraz Helaba, beda gotowe
pod koniec 2020 i w 2021 r. Finansowanie pierwszych
czterech projektéw Resi4Rent potozonych w Warsza-
wie, Wroctawiu i todzi zapewnito w ubiegtym roku
konsorcjum z Bankiem Pekao na czele.

Resi4Rent to instytucjonalna platforma mieszkan
standardu popularnego, przeznaczonych wytacznie
na wynajem diugoterminowy, ktdra oferuje wykon-
czone lokale, wyposazone w podstawowe meble
i urzadzenia, a takze - na zyczenie najemcy - cat-
kowicie umeblowane. Platforma powstata w 2018 r.
Jest wspdlnym przedsiewzieciem Echo Investment,
ktdre posiada 30% udziatéw, oraz jednej z wiodacych,
miedzynarodowych firm zarzadzajgcych fundusza-
mi, ktéra kontroluje 70%. Echo Investment jest de-
weloperem projektéw dla Resi4Rent oraz swiadczy
dla platformy niektdre ustugi, jak np. poszukiwanie
i zakup dziatek.
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8.1. Rynek biurowy w Polsce
T Warszawa

Po spokojnym pierwszym kwartale 2019 r., w drugim
kwartale rynek zdecydowanie przyspieszyt i zgod-
nie z przewidywaniami analitykow, nastapit znaczny
wzrost popytu na powierzchnie biurowe. Osiggnat on
rekordowy poziom w ujeciu kwartalnym i wynidst 266
tys. mkw. Najwieksze podpisane umowy najmu doty-
czyty powierzchni dla Getin Noble Banku oraz Warty.
Obie firmy wynajety tgcznie ponad 30 tys. mkw.

Wspodtczynnik pustostandw obnizyt sie do poziomu
8,5%. Nalezy podkresli¢, ze w centrum wspodtczynnik
ten jest zdecydowanie nizszy i wynidst 5,6%. Dzieki sil-
nemu popytowi, zauwazalne jest réwniez ogranicza-
nie zachet dla najemcdéw przy stabilnych czynszach
na poziomie 23-24 EUR za 1 mkw. miesiecznie w cen-
trum oraz ok. 15,5-16 EUR - poza centrum Warszawy.

W zwigzku z bardzo duzg aktywnoscia ze strony po-
pytowej, deweloperzy nie zwalniajg tempa. W pierw-
szym potroczu oddali do uzytku tgcznie 80,5 tys. mkw.
powierzchni biurowej. Najwiekszym nowym obiektem
byt biurowiec Echo Investment Moje Miejsce zlokali-
zowany na Mokotowie. Obecnie w budowie pozostaje
okoto 780 tys. mkw. Wiekszos¢ z tych projektdw (ok.
70%) zlokalizowanych jest w centrum oraz na Woli.
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T Rynki regionalne

W najwiekszych szesciu miastach w drugim kwartale
2019 r. oddano do uzytku podobng ilos¢ powierzchni
biurowej jak w pierwszym kwartale, tj. 113 tys. mkw.
t3cznie, od poczatku roku, oddano 235 tys. mkw.
w 24 projektach. Najwiecej powierzchni oddane zo-
stato w Krakowie oraz Poznaniu. W budowie po-
zostaje ok. 850 tys. mkw., gtdwnie we Wroctawiu,
Krakowie, todzi i Trojmiescie.

Po stronie popytu odnotowane zostaty bardzo po-
zytywne dane. W drugim kwartale wynajeto o ok. 50
tys. mkw. wiecej, niz w pierwszym kwartale 2019 r..
wg. analitykdw Knight Frank catkowity popyt wynidst
294 tys. mkw. Poziom pustostanow nie zmienit sie
i wynosi ok. 9,4%. Nie zanotowano réwniez zmian
W poziomie czynszdw, ktére wahajg sie w zaleznosci
od miasta i lokalizacji miedzy 10,5 do 15 EUR za 1
mkw. miesiecznie.



PODAZ POWIERZCHNI BIUROWEJ W MIASTACH REGIONALNYCH
NA KONIEC 2 KW. 2019 R. [TYS. MKW.]
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8.2 Osiagniecia Echo Investment
w segmencie biurowym

Na koniec drugiego kwartatu 2019 r. Echo Investment
miato w budowie biurowce o tacznej powierzchni
najmu wynoszacej 140 tys. mkw. W maju zostata za-
konczona budowa pierwszego biurowca Moje Miejsce
w Warszawie (byt to najwiekszy budynek oddany
do uzytku w drugim kwartale w Warszawie) i roz-
poczeta budowa drugiego etapu tego kompleksu.
W pierwszym budynku pracuja juz najemcy, m.in.
Havas Media. W tym samym miesigcu ruszyta takze
budowa biurowca React w todzi. Do konca roku
planowane jest jeszcze rozpoczecie budowy Midpo-
int 71 we Wroctawiu oraz biurowca w Gdarsku przy
ul. Nowomiejskiej.

W Katowicach, zgodnie z harmonogramem, przebie-
ga realizacja dwodch etapdw kompleksu Face2Face
z 47 tys. mkw. powierzchni najmu. Jednoczesnie
podpisywane sg umowy z kluczowymi najemcami,
wsrod ktoérych sg juz m.in. Medicover, Orange, Perform
Content czy DAZN. Pierwszy budynek Face2Face
w lipcu osiggnat swoja docelowg wysokos$¢. Obecnie
trwaja w nim prace przy elewacjach i instalacjach.

Najwieksza podpisana umowa najmu w pierwszej po-
towie roku dotyczyta blisko 11 tys. mkw. powierzchni
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w Biurach przy Willi w kompleksie Browary War-
szawskie. Najemca byta sie¢ elastycznej powierzchni
biurowej WeWork. Poniewaz WeWork wynajgt wcze-
$niej powierzchnie w budynku Biura przy Bramie, to
dzieki temu Browary Warszawskie stang sie jedna
z najwiekszych przestrzeni co-workingowych w Pol-
sce. Biura przy Willi latem osiggnety swojg docelowa
wysokos$¢ 16 kondygnacji. W budynku trwa montaz
elewacji oraz instalacji wentylacyjnej, elektrycznej,
wodno-kanalizacyjnej czy wind. Prowadzone rozmo-
wy z potencjalnymi najemcami powierzchni biurowej
w Browarach Warszawskich sg bardzo obiecujace.

Kolejne biurowce budowane przez Echo Investment
zyskujg zaufanie bankéw. W kwietniu Bank Pekao
podpisat z Echo Investment umowe kredytu na bu-
dowe Biur przy Willi i Biur przy Warzelni. Wartos¢
tego kredytu siega 87 min EUR. Bank Millennium
udzielit ponad 20 mIn EUR kredytu na budowe West
4 Business Hub we Wroctawiu. Juz w trzecim kwar-
tale 2019 r. BNP Paribas Bank Polska udzielit Echo
Investment ponad 19 min EUR kredytu na budowe biu-
rowca React w todzi. Te umowy potwierdzajg jakosé¢
projektéw Echo Investment i zaufanie do inwestora.
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= 9.1 Rynek nieruchomosci
handlowych w Polsce

Po stosunkowo spokojnym poczatku roku,
rynek handlowy w drugim kwartale nabrat
tempa. Deweloperzy dostarczyli w tym
czasie narynek 177 tys. mkw. powierzchni
handlowej, w tym najwiekszy udziat miata
Galeria Mtociny o powierzchni 84,8 tys.
mkw., ktérg wybudowato Echo Invest-
ment oraz EPP. Warto nadmienié, ze jest
to najwieksza galeria handlowa otwarta
od 2016 r. Na pozostatg czesé podazy
ztozyto sie siedem innych obiektéw oraz
rozbudowy istniejgcych galerii.

Nasycenie powierzchnig centrow handlo-
wych w Polsce, wg analitykéw JLL, wynosi
265 mkw. na 1tys. mieszkancow i jest bli-
skie sredniej z krajow Europy Zachodniej.
Ze wzgledu na tak wysoki poziom nasy-
cenia, projekty przygotowywane do bu-
dowy muszg wyroézniad sie innowacyjnym
podejsciem do koncepcji funkcjonalnej,
doboru najemcdw oraz projektu. To czyni
ten rynek bardziej wymagajgcym i wyma-
ga duzego doswiadczenia od inwestorow
i deweloperow.

Waznym wydarzeniem na rynku handlo-
wym byto ogtoszenie wejscia na polski
rynek marki Primark. Pierwszy sklep tej
irlandzkiej, popularnej sieci zostanie
otwarty w Galerii Mtociny. W tym samym
obiekcie pojawity sie rowniez takie nowe
marki, jak Sloggi, Gagliardi, Pesto Cafe.
Dodatkowo kolejne marki zapowiedziaty
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Sklep Primark w Birmingham. Juz za kilka miesiecy ta irlandzka sie¢

otworzy pierwsza placowke w Polsce - w warszawskiej Galerii Mtociny.
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wejscie w najblizszych miesigcach: H&M weekend,
American Urban Outfitters oraz H&M Monki.

Czynsze w obiektach handlowych pozostajg stabilne,
tj. w Warszawie najwyzsze stawki siegnety 130 EUR

9.2 Osiaggniecia Echo Investment
w segmencie nieruchomosci handlowych

Najwiekszym wydarzeniem pierwszego pdtrocza
2019 r. w sektorze nieruchomosci handlowych byto
otwarcie 23 maja Galerii Mtociny w Warszawie. Niemal
w petni wynajety obiekt zgromadzit ponad 220 skle-
poéw oraz punktéw ustugowych, komfortowe biura,
centrum medyczne, miejsca zabaw dla dzieci, klub
fitness oraz blisko 50 restauracji, kawiarni i punktéw
gastronomicznych, jak rowniez pierwsze wielosalowe
kino na Bielanach. Zgodnie z trendami w sektorze
nieruchomosci handlowych, okoto 20% powierzchni
galerii zostato wykorzystane na oferte niehandlowa -
ustugowa, rozrywkowa i gastronomiczna. Przestrzen
restauracyjna i rozrywkowa - zajmujgca caty poziom
+2 i potaczona z zielonym ogrodem na dachu - zo-
stata zaprojektowana przez architektéw z renomo-
wanego studia Broadway Malyan. Galeria powstata
tuz przy wezle Mtociny - w jednym z najlepiej sko-
munikowanych punktéw w Warszawie, z bezposred-
nim dostepem do metra, licznych linii tramwajowych
i autobuséw miejskich, podmiejskich i krajowych,
stacji rowerowej oraz parkingu P&R. To najwazniej-
sze miejsce przesiadkowe poétnocnej czesci miasta
i sgsiednich miejscowosci, z ktérego co roku korzysta
ponad 24 min pasazerdow. Inwestorami Galerii Mtociny
sq spotki EPP (70 proc. udziatéw) i Echo Investment
(30 proc. udziatow). Pierwsza zarzadza budynkiem,
natomiast druga odpowiadata catosciowo za proces
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za mkw., zas$ w miastach regionalnych - od 40 do
60 EUR za mkw.

deweloperski i najem. Wsréd renomowanych marek
obecnych w Galerii Mtociny nalezy wymieni¢ m.in.
grupe Inditex (Zara, Zara Home, Oysho, Massimo
Duti, Bershka, Stradivarius, Pull&Bear), H&M, Van
Graff, TK Maxx, C&A, CCC, Media Markt czy RTV
Euro AGD. Swoje premierowe sklepy majg tez m.in.
takie marki jak Gagliardi, Sloggi czy Mayoral. W lipcu
swoje wejscie do Galerii Mtociny potwierdzita rowniez
miedzynarodowa sie¢ handlowa Primark. Jej sklep
w Galerii Mtociny bedzie pierwsza placéwka w Pol-
sce. Sie¢ wynajeta 5,7 tys. mkw. (z czego 3,7 tys. to
powierzchnia handlowa), lokal juz zostat przejety
i wkrdétce rozpoczng sie w nim prace wykonczenio-
we. Primark potwierdzit réwniez, ze we wrzesniu
rozpocznie proces rekrutacji pracownikdw w Polsce.

Wiosng na terenie dawnej fabryki Karola Scheiblera
przy ul. Tymienieckiego w todzi wbito pierwsze topa-
ty i tym samym rozpoczeto budowe Fuzji - kolejnego
miastotwdrczego projektu realizowanego przez Echo
Investment. Dziat centréw handlowych pracuje nad
koncepcjg komercjalizacji przestrzeni ustugowych
i restauracyjnych tego projektu. Pierwsze umowy
najmu zostaty rowniez podpisane przez przysztych
najemcow przestrzeni ustugowych w Browarach War-
szawskich.
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T 10.1. Wysoka aktywnos$¢ na rynku
inwestycyjnym

W pierwszej potowie 2019 r. rynek inwestycyjny
wykazat sie duzag aktywnoscig. Wolumen transakcji
osiggnat prawie 2,7 mld EUR. Ponad 60% z tej kwoty
stanowity transakcje na rynku biurowym, ok. 16% do-
tyczyto inwestycji handlowych, ok. 15% - magazyndw.

Na rynku biurowym sfinalizowano 46 transakcji
0 tgcznej wartosci 1,6 mld EUR. Warto zaznaczyd,
ze 40% to akwizycje w miastach regionalnych. Do
najwiekszych transakcji zaliczy¢ nalezy zakup biu-
rowcow West Station w Warszawie przez Mapletree
Investment, Ethos w Warszawie przez Credit Suisse,
Business Garden Wroctaw przez ISOC oraz Biura
przy Bramie (w kompleksie Browary Warszawskie)

przez GLL. Stopy kapitalizacji za najlepsze produkty
na rynku biurowym w Warszawie spadty ponizej 5%,
natomiast na rynkach regionalnych pozostaty na
niezmiennych poziomach 5,75%-7%.

tgczna wartosé transakcji na rynku handlowym wy-
niosta ok. 450 min EUR, w ramach tej kwoty zamknie-
to 11 transakcji. Najwiekszym zakupem byta druga
transza portfela M1, ktore trafity do spdtki EPP. Do
najwazniejszych nalezy réwniez zaliczy¢ przejecie
King Cross Praga w Warszawie przez Atrium RE oraz
Silesia Outlet w Gliwicach przez Neinver RE. Stopy
kapitalizacji za najlepsze produkty oscylujg na po-
ziomie nieco powyzej 4%.

UDZIAL SEKTOROW W TRANSAKCJACH INWESTYCYJNYCH
ZAWARTYCH W POLSCE W PIERWSZEJ POLOWIE 2019 R.

4%

5%

<

15%

16%
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10.2 Osiagniecia Echo Investment na
rynku inwestycyjnym

Doskonata kondycja rynku inwestycyjnego w Polsce
sprzyja realizowaniu przez Echo Investment strate-
gicznego celu, jakim jest skupienie sie na aktywnosci
wytacznie deweloperskiej.

Najwazniejszym wydarzeniem z punktu widzenia ryn-
ku nieruchomosci inwestycyjnych w pierwszym pot-
roczu 2019 r. byto zamkniecie sprzedazy pierwszego
biurowca Browarow Warszawskich - Biur przy Bramie.
Ostateczna umowa z kupujgcym - GLL Real Estate
Partners - zostata podpisana 29 marca 2019 r. Osta-
teczna cena sprzedazy biurowca wyniesie 76,8 min
EUR, po spetnieniu okreslonych warunkéw. Zgodnie
Z UMowag, cena sprzedazy jest ptatna w dwdch tran-
szach. Pierwsza rata w wysokosci 38,6 min EUR netto
zostata zaptacona niezwtocznie po zawarciu umowy,
natomiast pozostata czes¢ ceny - po spetnieniu sie
warunkow ustalonych przez strony - 3 lipca 2019 r.

Budynek Biur przy Bramie dostat pozwolenie na uzyt-
kowanie w czwartym kwartale 2018 r. Ma 15,7 tys.
mkw. powierzchni, ktérg zajmujg przede wszystkim
L’Oréal Polska, EPAM Poland i WeWork.
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W trzecim kwartale Echo Investment sprzedato trzeci
budynek kompleksu biurowego O3 Business Campus
w Krakowie. Nabywca jest konsorcjum Henderson
Park i EPP. Transakcja jest warta 47,2 min EUR.

Echo Investment przygotowuje sie do zaoferowania
na rynku kolejnych inwestycji. Aktualnie jest wtasci-
cielem gotowego budynku biurowego Moje Miejsce |,
centrum handlowego Libero w Katowicach oraz 30%
udziatow w warszawskiej Galerii Mtociny.

Swietna kondycja rynku zacheca do rozpoczynania
budowy kolejnych projektéw oraz utatwia dostep
do kapitatu. Od poczatku roku spotki celowe Echo
Investment otrzymaty kredyty bankowe na budowe
biurowcow Biura przy Willi i Biura przy Warzelni
w kompleksie Browary Warszawskie w Warszawie,
West 4 Business Hub we Wroctawiu, Face2Face w Ka-
towicach oraz React w todzi.



Segmenty Grupy Kapitatowej
- struktura finansowa

PRZYPISANIE AKTYWOW | ZOBOWIAZAN
DO SEGMENTOW NA 30.06.2019 R. [TYS. PLN]

1806 910 @ - Aktywa
- Zobowiazania

121495
1153 471
960 667
700.200 666173
336.247 14
69611 2847107
I 145 007 I
Mieszkania Biura Centra Resi4Rent Pozostate
handlowe

4 535....

taczna wartosé aktywow

PRZYPISANIE AKTYWOW DO SEGMENTOW [TYS. PLN]

na 30 czerwca 2019 r.

30.06.2019 30.06.2018
Mieszkania 1214 052 962 441
Biura 1806 910 1261948 3 0 01
Centra handlowe 960 667 739 586 min PLN
Resi4Rent 269 611 -

taczna wartosé¢ zobowigzan

Pozostate 284107 733 807 na 30 czerwca 2019 r.
Razem 4 535 347 3697 782

ECHO 35 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 r.



PRZYPISANIE ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW [TYS. PLN]

30.06.2019 30.06.2018
Mieszkania 700 200 317101
Biura 666173 493 399
Centra handlowe 336 247 127 590
Resi4Rent 145 007 -
Pozostate 1153 471 1244 622
Razem 3 001098 2182 712

PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY | KOSZ-
TOW WLASNYCH SPRZEDAZY DO SEGMENTOW ZA OKRES
OD 01.01.2019 DO 30.06.2019 R. [TYS. PLN]

o- Przychody
ze sprzedazy

42 080 - Koszty
36398 ;
35154 33870 wiasny sprzedazy
23 647
20 084 18.453
14 353
Mieszkania Biura Centra Pozostate
handlowe

37,6....

Zysk brutto ze sprzedazy za

pierwsza potowe 2019 r.

PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY, KOSZTOW
WLASNYCH SPRZEDAZY | ZYSKU BRUTTO ZE SPRZEDAZY
DO SEGMENTOW ZA OKRES OD 01.01.2019 DO 30.06.2019 R.

[TYS. PLN]

Przychody ze Koszt wtasny Zysk brutto ze

sprzedazy sprzedazy sprzedazy

Mieszkania 42 080 35154 6 926
Biura 33870 23648 10 222
Centra handlowe 36 398 20 084 16 314
Pozostate 18 453 14 353 4100
Razem 130 801 93 239 37 562
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SEGMENT MIESZKANIOWY [TYS. PLN]

Przychody ze

Koszt wtasny

Zysk brutto ze

sprzedazy sprzedazy sprzedazy
Sprzedaz 41282 3121 10 071
Wynajem 151 88 63
Utrzymanie projektéw 647 1592 (945)
w przygotowaniu i budowie
Koszty projektédw ukoriczonych - 2 263 (2 263)
w latach ubiegtych
Razem 42 080 35154 6 926
SEGMENT BIUROWY [TYS. PLN]
Przychody ze Koszt wtasny Zysk brutto ze
sprzedazy sprzedazy sprzedazy
Wynajem 15 595 8 236 7 359
Ustugi (wykoriczenie) 18 130 15103 3027
Utrzymanie projektu 145 309 (e4)
w przygotowaniu i budowie
Razem 33870 23 648 10 222
SEGMENT HANDLOWY [TYS. PLN]
Przychody ze Koszt wtasny Zysk brutto ze
sprzedazy sprzedazy sprzedazy
Sprzedaz 6 440 5M 1329
Wynajem 25792 1 301 14 491
Ustugi (prowadzenie budowy) 3993 3283 710
Utrzymanie projektu 173 389 (216)
w przygotowaniu i budowie
Razem 36 398 20 084 16 314
POZOSTALE [TYS. PLN]
Przychody ze Koszt wtasny Zysk brutto ze
sprzedazy sprzedazy sprzedazy
Sprzedaz 12 348 n762 586
Wynajem 2 526 700 1826
Ustugi 3579 1891 1688
Razem 18 453 14 353 4100
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Portfel nieruchomosci

12.1 Mieszkania

Legenda:
PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan. Przewidywany budzet zawiera wartos¢ gruntu, wanych kosztéw finansowych, marketingu oraz
Sprzedaz - pozycja dotyczy wytgcznie umow koszty projektowania, wykonawstwa, nadzoréw catosciowych kosztéw osobowych zwigzanych
przedwstepnych. zewnetrznych. Nie zawiera kosztéw utrzymania z przedsiewzieciem inwestycyjnym, ktére Spotka
zapasow, kosztow odsetkowych oraz aktywo- szacuje na ok. 6% podanej wartosci budzetu.
PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE
Poziom Przewi-
sprzedazy dywany Poniesione Planowane
PUM Liczba [% sprzeda- Planowane budzet nakiady Rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan nych lokali]  przychody [mIn PLN] [%] budowy budowy
Rydla 32 5700 95 100% 48,5 36,5 86% | kw. 2018 11 kw. 2019
Krakow, ul. Rydla
Osiedle Jarzebinowe V 8100 145 87% 431 34,0 87% 1V kw. 2017 1 kw. 2019
todz, ul. Okopowa
Osiedle Jarzebinowe VI 3 300 52 35% 20,0 15,7 52% 1V kw. 2018 I kw. 2020
todz, ul. Okopowa
Osiedle Jarzebinowe VII 6100 105 1% 35,6 28,4 13% Il kw. 2019 IV kw. 2020
todz, ul. Okopowa
Nowa Dzielnica 5300 87 80% 29,7 22,8 94% Il kw. 2017 11 kw. 2019
£édz, ul. Wodna
Fuzja | 14 200 282 20% 104,0 78,8 12% I kw. 2019 IV kw. 2020
£odz, ul. Tymienieckiego
Osiedle Jasminowe IV 5300 103 92% 32,4 23,4 49% Il kw. 2018 I kw. 2020
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa Il 5600 105 99% 30,9 25,4 62% IV kw. 2017 IV kw. 2019
Poznan, ul. Sielawy
Apartamenty Esencja 12 500 261 28% 14,8 86,6 22% I kw. 2019 IV kw. 2020
Poznan, ul. Grabary
Nasze Jezyce | 7 500 142 17% 57,7 44,5 19% Il kw. 2019 | kw. 2021

Poznan, ul. Szczepanowskiego
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PROJEKTY MIESZKANIOWE W BUDOWIE

Poziom Przewi-
sprzedazy dywany Poniesione Planowane
PUM Liczba [% sprzeda- Planowane budzet naktady Rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] mieszkan nych lokali]  przychody [mIn PLN] [%] budowy budowy
Browary Warszawskie B 10 500 190 97% 125,0 77,0 77% IV kw. 2017 1 kw. 2019
Warszawa, ul. Grzybowska
Browary Warszawskie C 6 900 n4 98% 91,8 50,8 82% IV kw. 2017 1 kw. 2019
Warszawa, ul. Grzybowska
Browary Warszawskie E 5700 81 30% Nn3,4 72, 28% IV kw. 2018 IV kw. 2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Widoki Mokotéw 4 800 77 41% 69,2 50,3 54% IV kw. 2017 | kw. 2020
Warszawa, ul. Putawska
Osiedle Reset | 7 300 159 91% 66,2 55,3 88% IV kw. 2017 IV kw. 2019
Warszawa, ul. Tasmowa
Osiedle Reset Il 12 200 255 60% 17,8 95,9 43% IV kw. 2018 IV kw. 2020
Warszawa, ul. Tasmowa
Moje Miejsce 13 300 251 62% 131,2 96,6 51% 1l kw. 2018 Il kw. 2020
Warszawa, ul. Beethovena
Zebra 11 300 233 97% 75,6 55,3 81% 1 kw. 2017 1l kw. 2019
Wroctaw, ul. Zaktadowa
Grota - Roweckiego 111 etap Il 2 600 53 92% 16,1 12,7 56% IV kw. 2018 IV kw. 2019
Wroctaw, ul. Grota-Roweckiego
Ogrody Graua 4 000 57 47% 44,2 32,5 40% IV kw. 2018 Il kw. 2020
Wroctaw, ul. Gdanska
Stacja 3.0 11 000 204 0% 88,2 64,7 20% Il kw. 2019 IV kw. 2020
Wroctaw, ul. Minska
Razem 163 200 3 051 1455,4 1059,3
PROJEKTY MIESZKANIOWE W PRZYGOTOWANIU
Planowane Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane
PUM Liczba przychody ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt [mkw.] mieszkan [mIn PLN] [min PLN] [%] budowy budowy
Wita Stwosza | 13 700 217 132,2 82,6 18% I kw. 2020 I kw. 2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
Wita Stwosza Il 12 400 196 121,7 73,9 18% 11 kw. 2021 I kw. 2023
Krakow, ul. Wita Stwosza
Rydléwka | 5900 108 53,8 A4 25% | kw. 2020 I kw. 2021
Krakow, ul. Rydlowka
Rydléwka Il 6 000 10 55,4 4,4 26% I kw. 2020 IV kw. 2021
Krakow, ul. Rydlowka
Osiedle Krk | 9 700 218 87,0 65,6 40% IV kw. 2019 I kw. 2021
Krakow, Krowodrza
Osiedle Krk I 9 700 218 89,9 66,3 29% I kw. 2020 IV kw. 2021
Krakow, Krowodrza
Osiedle Jarzebinowe VIl 6100 101 36,2 28,9 12% I kw. 2020 IV kw. 2021

t6dz, ul. Okopowa
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PROJEKTY MIESZKANIOWE W PRZYGOTOWANIU

Planowane Przewidywa- Poniesione Planowane Planowane

PUM Liczba przychody ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt [mkw.] mieszkan [min PLN] [min PLN] [%] budowy budowy
Nasze Jezyce Il 8100 168 61,6 472 15% 11l kw. 2019 II'kw. 2021
Poznan, ul. Szczepanowskiego
Apartamenty Esencja Il 5100 100 45,8 36,0 23% I kw. 2020 I kw. 2020
Poznan, ul. Garbary
Stacja Wola | 20100 387 191,0 137,8 26% IV kw. 2019 IV kw. 2021
Warszawa, ul. Ordona
Stacja Wola Il 28 800 535 280,7 196,4 26% | kw. 2021 I kw. 2023
Warszawa, ul. Ordona
Fuzja ll 11700 212 90,0 64,4 9% I kw. 2020 I kw. 2022
t6dz, ul. Tymienieckiego
Fuzja Il 8 600 152 70,4 478 9% Il kw. 2021 IV kw. 2022
t6dz, ul. Tymienieckiego
Osiedle Enter | 12 000 222 76,5 56,6 4% IV kw. 2019 11 kw. 2021
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Enter Il 8 500 153 54,8 40,0 4% I kw. 2020 I kw. 2022
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Enter Il 9 600 159 62,0 45,0 3% I kw. 2021 | kw. 2023
Poznan, ul. Sielawy

Razem 176 000 3256 1509 1071,2
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12.2 Mieszkania na wynajem Resi4Rent

Legenda:

PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan.

Przewidywany budzet zawiera wartos$¢ gruntu,

koszty projektowania, wykonawstwa, nadzoréw

zewnetrznych, koszty finansowe oraz 6% wyna-

grodzenia za prowadzenie projektu przez Echo

Investment. Nie zawiera kosztéw marketingu.

PROJEKTY DO PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM RESI4RENT W BUDOWIE

Planowane
roczne
przychody Przewidywa- Planowane
PUM Liczba Z cZynszow ny budzet Rozpoczecie zakornczenie

Projekt [mkw.] mieszkan [min PLN] [mIn PLN] budowy budowy Uwagi

Rychtalska 11400 302 8,4 76,8 IV kw. 2017 I kw. 2019 Przedwstepna umowa sprze-

Wroctaw, ul. Zaktadowa dazy budynku z Echo Invest-
ment do Resi 4 Rent

Browary Warszawskie 19 000 45] 16,6 187,6 IV kw. 2017 [l kw. 2020 Przedwstepna umowa sprze-

Warszawa, ul. Grzybowska dazy budynku z Echo Invest-
ment do Resi 4 Rent

Wodna 7 900 21 4,9 52,4 IV kw. 2017 IV kw. 2019 Przedwstepna umowa sprze-

£odz, ul. Wodna dazy budynku z Echo Invest-
ment do Resi 4 Rent

Kepa Mieszczanska 9 300 269 6,8 76,3 I kw. 2018 I kw. 2020 Przedwstepna umowa sprze-

Wroctaw, ul. Dmowskiego dazy budynku z Echo Invest-
ment do Resi 4 Rent

Tasmowa 13 000 372 10,9 13,4 I kw. 2019 IV kw. 2020 Wtasnos¢ Resi4Rent

Warszawa, ul. Tasmowa

Woronicza 7 900 229 6,3 61,8 I kw. 2019 I kw. 2021 Wtasnos¢ Resi4Rent

Warszawa, ul. Woronicza

Razem 68 500 1834 53,9 568,3

PROJEKTY DO PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM RESI4RENT W PRZYGOTOWANIU

Planowane
roczne
przychody Przewidywa- Planowane Planowane
PUM Liczba Z CZynszow ny budzet rozpoczecie zakorniczenie
Projekt [mkw.] mieszkan [min PLN] [min PLN] budowy budowy Uwagi
Szczepanowskiego 5000 160 3,8 42,9 Il kw. 2019 Il kw. 2021 Przedwstepna umowa
Poznan, ul. Szczepanowskiego sprzedazy dziatki z Echo
Investment do Resi 4 Rent
Kotobrzeska 10 200 302 8,8 90,3 11l kw. 2019 Il kw. 2021 Dziatka zakupiona przez
Gdansk, ul. Kotobrzeska Resi4Rent w Il kwartale 2019 .
Razem 15200 462 12,6 133,2
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12.3 Biura

Legenda:

GLA - (gross leasable area) catkowita po-

wierzchnia wynajmu.

NOI - (net operating income) - dochdéd ope-

racyjny netto przy zatozeniu petnego

wynajmu oraz przecietnych rynkowych

stawek najmu.

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

pierwszej oferty

Przewidywany budzet zawiera wartos¢ gruntu,
koszty projektowania, wykonawstwa i nadzoréw
zewnetrznych. Nie zawiera kosztéw osobowych
zwigzanych z przedsiewzieciem, kosztéw mar-
ketingu, wynajmu i finansowych, ktére Spdtka
szacuje na ok. 7% podanej wartosci budzetu. Do-
datkowo nie zawiera kosztéw pomniejszajacych
wartosc sprzedazy (cene), tj. zabezpieczenia

przychodéw za okresy bezczynszowe (master

lease), udziatu w zyskach (profit share) oraz
kosztow sprzedazy projektéw. Koszty te wyste-

puja tylko w przypadku niektdrych projektdw.

Rozpoznany zysk z wyceny wartosci godziwej
jest pomniejszony o zobowigzanie do podziatu
zysku (profit share) i rezerwe na zabezpieczenie

okreséw bezczynszowych (master lease).

PROJEKTY BIUROWE W EKSPLOATACJI

Rozpozna-
ny zysk
Planowane Przewi- Ponie- z wyceny
Poziom przychody dywany sione wartosci
GLA wynajecia NOI budzet naktady godziwej Zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] [%] [mIn EUR] [min PLN] [%] [mIn PLN] budowy Uwagi
O3 Business Campus Ill 18 900 73% 33 18,9 73% 53,5 I kw. 2018 Umowa ROFO z EPP.
Krakow, ul. Opolska Budynek sprzedany
w 3 kw. 2019 .
Moje Miejsce | 18 700 64% 3,4 149,4 90% 36,5 I kw. 2019 Umowa ROFO
Warszawa, ul. Beethovena z Globalworth Poland
Razem 37 600 6,7 268,3 90,0
PROJEKTY BIUROWE W BUDOWIE
Rozpozna-
Plano- Przewi- ny zysk
wane dywany  Ponie- z wyceny
Poziom przychody budzet sione wartosci Rozpo- Planowane
GLA  wynaje- NOI [mIn naktady godziwej czecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] cia[%] [min EUR] PLN] [%] [min PLN] budowy budowy Uwagi
Face 2 Face | 20 400 77% 3,6 151,8 42% 18,3 Il kw. 2018 IV kw. 2019
Katowice, ul. Grundmanna
Biura przy Willi i Biura 45 600 24% 10,7 498,2 27% 184,5 Il kw. 2018 Il kw. 2020
przy Warzelni
(Browary KGH)
Warszawa, ul. Grzybowska
West 4 Business Hub | 15 600 - 2,6 12,6 21% IV kw. 2018 1l kw. 2020
Wroctaw, ul. Na Ostatnim
Groszu
Face 2 Face Il 26 400 42% 4,6 196,1 15% 4,9 1V kw. 2018 IV kw. 2020
Katowice, ul. Grundmanna
Moje Miejsce Il 16 900 - 3,0 133,7 23% ITkw. 2019 IV kw. 2020 umowa ROFO
Warszawa, ul. Beethovena z Globalworth Poland
React | 15 000 - 2,6 102,4 14% IIkw. 2019 IV kw. 2020
t6dz, al. Pitsudskiego
Razem 139 900 27,2 1194,8 207,7
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PROJEKTY BIUROWE W PRZYGOTOWANIU

Planowane
przychody Przewidywa-  Poniesione  Planowane  Planowane

GLA NOI ny budzet naktady rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] [mIn EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy
Solidarnosci 30 600 51 21, N% 1V kw. 2019 IV kw. 2021
Gdansk, ul. Nowomiejska
Midpoint 71 36 100 6,6 2922 17% I kw. 2019 Il kw. 2021
Wroctaw, ul. Powstancow Slaskich
Wita Stwosza 29 600 52 2348 13% Il kw. 2020 I kw. 2022
Krakow, ul. Wita Stwosza
Al. Pokoju (etap I) 19 500 34 160,1 23% I kw. 2020 I kw. 2021
Krakdw, ul. Fabryczna / Al. Pokoju
Al. Pokoju (etap II) 21900 39 180,5 23% Il kw. 2020 Il kw. 2022
Krakdw, ul. Fabryczna / Al. Pokoju
Swobodna 33100 6,2 288,4 16% I kw 2020 I kw. 2022
Wroctaw, ul. Swobodna
React Il 26 600 4,5 180,4 6% I kw. 2020 I kw. 2022
todz, al. Pitsudskiego
React Il 12 700 2,2 91,5 5% IV kw. 2021 I kw. 2023
todz, al. Pitsudskiego
Fuzja C 9 600 17 72,3 7% I kw. 2020 I kw. 2022
t6dz, ul. Tymienieckiego
Fuzja D 10 300 1,9 772 7% I kw. 2020 I kw. 2022
t6dz, ul. Tymienieckiego
Piotra Skargi 22 700 3,8 151,5 8% I kw. 2020 I kw. 2022
Katowice, ul. P. Skargi
Razem 252 700 44,7 1939,7
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12.4 Projekty handlowe

Legenda:

GLA - (gross leasable 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 ztozenia

pierwszej oferty

Przewidywany budzet zawiera wartos¢ gruntu,
koszty projektowania, wykonawstwa i nadzoréw
zewnetrznych. Nie zawiera kosztéw osobowych
zwigzanych z przedsiewzieciem, kosztéw mar-
ketingu, wynajmu i finansowych, ktére Spdtka
szacuje na ok. 7% podanej wartosci budzetu. Do-
datkowo nie zawiera kosztéw pomniejszajacych
wartosc sprzedazy (cene), tj. udziatu w zyskach
(profit share) oraz kosztéw sprzedazy projek-
tow. Koszty te wystepuja w tylko w przypadku

niektoérych projektow.

Rozpoznany zysk z wyceny wartosci godziwej
jest pomniejszony o zobowigzanie do podziatu
zysku (profit share) i rezerwe na zabezpieczenie

okreséw bezczynszowych (master lease).

PROJEKTY HANDLOWE W EKSPLOATACJI

Rozpoznany
Ponie- zysk z wyce-
Poziom Przychody sione ny wartosci
GLA wynajecia NOI Budzet naktady godziwej Zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] [%] [mIn EUR] [min PLN] [%] [min PLN] budowy Uwagi
Libero 44 900 99% 9,4 383,5 100% 175,0 IV kw. 2018 umowa ROFO z EPP
Katowice, ul. Kosciuszki
Galeria Mtociny 84 800 97% 22 1276,2 89% 72,0 * I kw. 2019 Joint venture z EPP
Warszawa, ul. Zgrupowania AK w proporcjach 30:70%
"Kampinos”
Razem 129 700 31,5 1659,7 247,0

*Dotyczy 30% wartosci projektu.
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12.5 Towarowa 22

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

PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan.

Inwestycja jest realizowana w joint-venture z EPP. Grupa Echo Investment bedzie posiadata w pro-
jekcie docelowo 30% udziatéw. Data rozpoczecia budowy jest spodziewana na 2021/2022 .

TOWAROWA 22, WARSZAWA

Planowane Przewidywany Poniesione

Powierzchnia przychody NOI budzet naktady

Funkcja uzytkowa [mIn EUR] [mIn PLN] [%]

Handel, ustugi, rozrywka 116 500 391 19331 16%

Biura 60 700 14,7 780,7 14%

Hotel 18 900 51 288,6 12%
Razem 196 100 58,9 30024

TOWAROWA 22, WARSZAWA

Planowa-
ne roczne
Planowane przychody Przewidywany
Powierzchnia Liczba przychody zczynszéw budzet Poniesione
Funkcja uzytkowa mieszkan [min PLN] [mIn PLN] [mIn PLN] naktady [%]
Mieszkania na sprzedaz 18 400 261 3245 - 216,5 13%
Mieszkania na wynajem 16 300 444 - 14,7 1445 18%
Resi4Rent
Razem 34 700 705 324,5 14,7 361,0
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12.6 Bank ziemi

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

PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan.

PROJEKTY NA WCZESNYM ETAPIE PRZYGOTOWANIA

Projekt

Powierzchnia
dziatki [mkw.]

Potencjat
GLA/PUM [mkw.]

Uwagi

£6dz, ul. Tymienieckiego

Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu

Warszawa, ul. Chtodna/Wronia
Poznan, ul. Hetmanska
Krakow, al. Pokoju

Poznan, Naramowice

Nieruchomos¢

Razem

32100

32 300

600

65 300

4 000

58 100

192 400

37 400

55 000

1100

80 000

18 500

49 700

241700

GRUNTY INWESTYCYJNE

Powierzchnia
dziatki [mkw.]

dziatka pod biura i ustugi

dziatka pod kolejne etapy projektu
biurowego West 4 Business Hub

dziatka pod mieszkania
dziatka pod mieszkania i biura
dziatka pod mieszkania

dziatka pod mieszkania

Uwagi

Poznan, Pamigtkowo

Poznan, Naramowice
Koszalin, ul. Krakusa i Wandy
Katowice, ul. Jankego
Poznan, Sotacz

Zabrze, ul. Miarki

Warszawa, ul. Konstruktorska
Radom, Beliny

Warszawa, ul. Woronicza

Razem

874 200

99 500

39 300

26 200

17 300

8100

7 200

6 300

5100

1083 200
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umowa przedwstepna sprzedazy

dziatka z przeznaczeniem na akademiki Student House



Gtdwne inwestycje
w pierwszym potroczu 2019 r.

- zakupy nieruchomosci

NIERUCHOMOSCI ZAKUPIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT W 2019 R.

Data zawarcia

Forma prawna Powierzchnia

Potencjat

transakcji Adres nieruchomosci nieruchomosci nieruchomosci

1kw. 2019 Wroctaw, ul. Swobodna prawo uzytkowania 7.9 tys. mkw. 33,1 tys. mkw. powierzchni biurowo-ustugowej
wieczystego oraz
wtasnosc

1kw. 2019 Wroctaw, ul. Minska witasnoscé 8,9 tys. mkw. 11 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej

1T kw. 2019 Krakow, ul. Rydldwka wtasnosc¢ 9,1 tys. mkw. 12 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej

1kw. 2019 Krakdw, al. Pokoju 2 prawo uzytkowania 4 tys. mkw. 18,5 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej
wieczystego

2 kw. 2019 Poznan, ul. Garbary prawo uzytkowania 2,9 tys. mkw. 5 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej
wieczystego

2 kw. 2019 Krakdw, Krowodrza prawo uzytkowania 7.8 tys. mkw. 19,3 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej
wieczystego

2 kw. 2019 Warszawa ul. Antoniewska wtasnosé 14,4 tys. mkw. 10,2 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej

1600..

Sredni koszt gruntu na 1 mkw. powierzchni
najmu lub sprzedazy mozliwej do wybudowania
na dziatkach zakupionych w 2019 r.

HO 47
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W pierwszej potowie 2019 r. grupa Echo
Investment zakupita nieruchomosci
Z przeznaczeniem pod zabudowe o po-
tencjale blisko 109,1 tys. mkw. powierzchni
biurowej i mieszkaniowej. taczna war-
tos¢ zawartych transakcji wyniosta blisko
169,3 min zt. Dodatkowo zabezpieczone
umowami przedwstepnymi sg dziatki po-
zwalajgce wybudowac¢ 209,8 tys. mkw.
powierzchni mieszkaniowej, biurowej
i handlowe;.
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Potencjat zakupionych nieruchomosci jest
szacowany na podstawie dokumentéw
planistycznych i wytycznych obowigzuja-
cych na date zakupu. Ostatecznie wyko-
rzystanie kazdej nieruchomosci jest usta-
lane na pdzniejszym etapie przygotowania
projektéw, z uwzglednieniem aktualnych
dokumentdw planistycznych, uzgodnien,
potencjatu rynku oraz ostatecznie przy-
jetych koncepcji projektdw.



Czynniki I nietypowe zdarzenia
majace wptyw na wyniki
w drugim kwartale 2019 vr.

ECHO

investment

Czynniki, ktére wptynety na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w drugim

kwartale 2019 r.

a. Przychody z tytutu przekazania klientom 54 mieszkan.

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

17%

9%
54

MIESZKANIA 65%

9%

®-pom pod Wilga Ill, Krakow
- Park Sowinskiego lll, Poznan
- Osiedle Jarzebinowe 1V, Lodz

- Pozostate

c. Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.

d. Wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozyczek,

wedtug zamortyzowanego kosztu.

e. Wycena kredytdw oraz srodkéw pienieznych z ty-

tutu zmiany kurséw walut obcych.
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b. Zysk z nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie
66,2 min zt.

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

7% 3%

8%

66,2 MLN Zt 82%

@® - Biura przy Willi i Biura przy Warzelni (Browary

Warszawskie K, GH), Warszawa

- O3 Business Campus lll, Krakow

- Face2 Face Business Campus Il, Katowice (pierw-
sza wycena)

- Pozostate (w tym zmiana wyceny wartosci godzi-

wej Libero w Katowicach -9 min zt)

. Wycena i realizacja zabezpieczajgcych instrumen-
tow finansowych na waluty obce.

g. Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.



Czynniki, ktére beda miaty
wptyw na wyniki Spotki i Grupy
Kapitatowej w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu

Czynniki, ktére beda miaty wptyw na wyniki Spoétki i Grupy Kapitatowej
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

a. Przychody z tytutu wydania kupujacym mieszkan, d. Wycena i sprzedaz zakoriczonych inwestycji:
gtéwnie w projektach: — O3 Bussines Campus Ill w Krakowie.
- Dom pod Wilga Illl'i Rydla 32 w Krakowie;
— Osiedle Jarzebinowe V i Nowa Dzielnica w to- e. Wycena udziatéw w jednostkach ujmowanych me-
dzi; toda praw wtasnosci, prowadzgcych inwestycje:
— Osiedle Perspektywa Il w Poznaniu; — Galeria Mtociny w Warszawie;
- Browary Warszawskie B i C, Reset | w War- - Towarowa 22 w Warszawie;
szawie; - Resi 4 Rent.

- Zebra we Wroctawiu.
f. Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.
b. Aktualizacja wartosci godziwej posiadanych przez

Grupe nieruchomosci w trakcie komercjalizacji g. Wycena zobowigzan z tytutu obligacji i pozyczek,
i w budowie: wedtug zamortyzowanego kosztu.
— Face 2 Face | & Il w Katowicach;
— Moje Miejsce | w Warszawie; h. Wycena kredytéw oraz srodkow pienieznych z ty-
— Biura przy Willi i Biura przy Warzelni (Browary tutu zmiany kurséw walut obcych.
Warszawskie KGH) w Warszawie;
- Moje Miejsce w Warszawie; i. Wycena irealizacja zabezpieczajacych instrumen-
- Libero w Katowicach. tow finansowych na waluty obce.
c. Pierwsze wyceny do wartosci godziwej budowa- j. Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.
nych biurowcow:
- React | w todzi; k. Dyskonta i odsetki od kredytdw, obligacji i po-
— Moje Migjsce Il w Warszawie; zyczek.

-  West 4 Business Hub we Wroctawiu;
- Mid Point 71 we Wroctawiu.

CHO 49 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 .

investment



Sezonowosc¢ lub

cyklicznosé dziatalnosci

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej obejmuje
kilka segmentdw rynku nieruchomosci.
Ksiegowanie sprzedazy mieszkan uza-
leznione jest od termindw oddawania do
uzytkowania budynkow mieszkalnych,
a przychody z tej dziatalnosci wystepu-
ja praktycznie w kazdym kwartale lecz
z rozng intensywnoscia. Przychody i wy-
niki z tytutu ustug generalnej realizacji

HO 50
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inwestycji, sprzedazy gotowych inwestycji
komercyjnych i obrotu nieruchomosciami
wystepowad moga w sposdb nieregularny.
Ze wzgledu na sezonowos$é procesu bu-
dowy, zdecydowana wiekszos¢ inwestycji
mieszkaniowych jest oddawana do uzyt-
ku w drugiej potowie roku. Z tego powo-
du Echo Investment przekazuje gotowe
mieszkania klientom i ksieguje przychody
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i zyski z nich gtéwnie w trzecim i czwar-
tym kwartale, natomiast liczba przekazan
w pierwszym i drugim kwartale jest rela-
tywnie niska.

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



Informacje dotyczace

dywidendy

17.1 Polityka dywidendowa

Zarzad Echo Investment S.A. 26 kwietnia
2017 r. podjat uchwate w sprawie przyjecia
polityki dywidendowej. Zgodnie z przy-
jeta polityka dywidendowa, z zysku za
2018 r. i kolejne lata Zarzad bedzie reko-
mendowat wyptate dywidendy w wyso-
kosci do 70% skonsolidowanego zysku
netto Grupy Kapitatowej, przypisanego
akcjonariuszom jednostki dominujacej.
Przy rekomendacji wyptaty dywidendy,
Zarzad bedzie brat pod uwage aktual-
ng i przewidywalnag kondycje finansowa
Spodiki i Grupy Kapitatowej oraz strategie
rozwoju, a w szczegolnosci:

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

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

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

17.2 Dywidenda zaliczkowa z zysku za 2018 r.

Zarzad Echo Investment podjat 8 listopa-
da 2018 r. uchwate o warunkowej wyptacie
akcjonariuszom zaliczki na poczet przy-
sztej dywidendy za rok obrotowy 2018.
taczna kwota przeznaczona na wyptate
zaliczki dywidendowej wynosita 206,3 min
zt, tj. 0,50 zt na 1 akcje. Kwota zaliczki
dywidendowej nie przekraczata potowy
zysku netto Spodtki osiggnietego od konca
poprzedniego roku obrotowego, powiek-
szonego o kapitat rezerwowy utworzony
z przeznaczeniem na wyptate dywidendy
lub zaliczek na poczet dywidendy oraz
pomniejszonego o niepokryte straty i ak-
cje wtasne. Zaliczka dywidendowa zo-
stata wyptacona 19 grudnia 2018 r. tym
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akcjonariuszom, ktoérzy posiadali akcje
12 grudnia 2018 r. tj. na 7 dni przed data
wyptaty. Zaliczka dywidendowa zosta-
ta wyptacona po uzyskaniu zgody Rady
Nadzorczej (zgoda zostata uzyskana
15 listopada 2018 r.) oraz zbadaniu przez
biegtego rewidenta Ernst&Young Audyt
Polska sprawozdania finansowego Echo
Investment S.A. za okres od 1 stycznia
2018 r. do 30 czerwca 2018 r., w ktérym
potwierdzona zostata zaktadana wyso-
kos$¢ zysku netto Spotki osiggnietego od
konca poprzedniego roku obrotowego
(potwierdzone 16 listopada 2018 r.).

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 .

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

0,50..

Wysokosé wyptaconej dywidendy
zaliczkowej na jedng akcje z zysku
za 2018 r.



Zgodnie z uchwatg Zwyczajnego Walnego

Zgromadzenia Akcjonariuszy Echo Invest-

ment S.A. z 25 czerwca 2019 r,, zysk net-

to osiggniety przez spoétke w zakonczo-
nym roku obrotowym 2018 w wysokosci

42 431 650,15 zt zostat przeznaczony do

podziatu miedzy wszystkich akcjonariuszy

na ponizszych zasadach:

1. Zysk przeznaczony do podziatu po-
wiekszony o kwote 163 913 640,85 zt
pochodzacy z Funduszu Dywidendo-
wego (tgcznie 206 345 291 zt) zostat
przeznaczony do podziatu miedzy
wszystkich akcjonariuszy spotki jako
dywidenda.

2. Na poczet dywidendy zostata zaliczona
kwota 206 345 291 zt wyptacona w dniu

19 grudnia 2018 r. tytutem zaliczki na
poczet dywidendy za rok obrotowy.

Poniewaz dywidenda odpowiadata wyso-
kosci wyptaconej zaliczki dywidendowej,
akcjonariusze postanowili, ze spotka nie
bedzie wyptaca¢ dodatkowych srodkéw
z zysku za rok obrotowy 2018.

Akcjonariusze zdecydowali réwniez, ze
niepodzielony wynik finansowy (zysk)
z lat ubiegtych w wysokosci 2 243 582 zi,
powstaty w zwigzku ze zmiang zastosowa-
nych przez spotke zasad polityki rachun-
kowosci, ZWZA przeznaczyto na Fundusz
Dywidendowy.

17.3 Dywidenda zaliczkowa z zysku za 2019 r.

Zarzad Echo Investment podjat 11 wrzesnia
2019 r. uchwate o warunkowej wyptacie
akcjonariuszom zaliczki na poczet przy-
sztej dywidendy za rok obrotowy 2019.
taczna kwota zaliczki dywidendowej
bedzie wynosita 206,3 min zt, tj. 0,50 zt
na 1 akcje. Kwota zaliczki dywidendowej
nie przekroczy potowy zysku netto Spot-
ki osiggnietego od konca poprzedniego
roku obrotowego, wykazanego w spra-
wozdaniu finansowym sporzadzonym na
dzien 30 czerwca 2019 r. i obejmujacym
okres od 1stycznia 2019 r. do 30 czerwca
2019 r., powiekszonego o kapitat rezer-
wowy utworzony z przeznaczeniem na
wyptate dywidendy lub zaliczek na poczet

CHO 52

investment

dywidendy (Fundusz Dywidendowy) oraz
pomniejszonego o niepokryte straty i war-
tos¢ akcji wtasnych. Zaliczka dywidendo-
wa zostanie wyptacona 21 pazdziernika
2019 r. tym akcjonariuszom, ktérzy posia-
dali akcje 14 pazdziernika 2019 r. tj. na 7
dni przed datg wyptaty. Zaliczka dywiden-
dowa zostanie wyptacona po uzyskaniu
zgody Rady Nadzorczej oraz zbadaniu
przez biegtego rewidenta Ernst&Young
Audyt Polska sprawozdania finansowego
Echo Investment S.A. za okres od 1 stycz-
nia 2019 r. do 30 czerwca 2019 r., w ktérym
potwierdzona zostanie wysokosé¢ zysku
netto Spdtki osiggnietego od konca po-
przedniego roku obrotowego.
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0,50..

Wysokosé wyptaconej dywidendy
zaliczkowej na jedng akcje z zysku
za 2019 r.



Zobowigzania finansowe
Spotki i jej Grupy Kapitatowej

18.1 Obligacje

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI NA 30.06.2019 R. [TYS. PLN]

Wartosé Termin Warunki
Seria Kod ISIN Bank / dom maklerski emisji wykupu oprocentowania Zabezpieczenia Rynek notowan
Obligacje dla inwestoréw instytucjonalnych
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%
1/2019 PLECHPS00308 mBank S.A. 100 000 11.04.2023 WIBOR 6M BRAK  ASO CATALYST
+ marza 4,25%
Razem 645 000
Obligacje dla inwestoréw indywidualnych
Emisja PLECHPS00217 DM PKO BP S.A. 100 000 06.07.2021 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
serii E + marza 2,9% CATALYST
Emisja PLECHPS00233 DM PKO BP S.A. 125 000 11.10.2022 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
serii F + marza 2,9% CATALYST
Emisja PLECHPS00241 DM PKO BP S.A. 75 000 2710.2022 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
serii G + marza 2,9% CATALYST
Emisja PLECHPS00266 DM PKO BP S.A. 50 000 22.05.2022 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
serii H + marza 2,8% CATALYST
Emisja PLECHPS00274 Konsorcjum: DM PKO Banku Polskiego 50 000 08.11.2023 WIBOR 6M + BRAK rynek regulowany
serii | S.A., Noble Securities S.A. i Centralny marza 3,4% CATALYST
Dom Maklerski Pekao S.A.
Emisja PLECHPS00290 Seria J: konsorcjum Noble Securities 33832 21.09.2023 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
serii JiJ2 S.A., Michael / Stréom Dom Maklerski + marza 3,4% CATALYST
S.A., Dom Maklerski Banku Ochrony
Srodowiska S.A.
Seria J2: DM PKO Banku Polskiego S.A.
Razem 433 832
Obligacje razem 1078 832
CHO 53 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 r.
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OBLIGACJE WYKUPIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT W PIERWSZEJ POLOWIE 2019 R. [TYS. PLN]

Wartos¢ Termin
Seria Kod ISIN Bank / dom maklerski emisji wykupu Warunki oprocentowania
1/2014 PLECHPS00134 mBank S.A. 100 000 19.02.2019 WIBOR 6M + marza 3,6%
dla inwestoréw instytucjonalnych
2/2014 PLECHPS00159 mBank S.A. 70 500 15.05.2019 WIBOR 6M + marza 3,6%

dla inwestoréw instytucjonalnych*

* 1000 sztuk obligacji tej serii o wartosci nominalnej 10 min zt zostato wykupione i umorzone 12 kwietnia 2019 r.

OBLIGACJE WYEMITOWANE PRZEZ ECHO INVESTMENT W PIERWSZEJ POLOWIE 2019 R. [TYS. PLN]

Wartos¢ Termin
Seria Kod ISIN Bank / dom maklerski emisji wykupu Warunki oprocentowania
J PLECHPS00290 konsorcjum Noble Securities S.A., Michael / 18 832 21.09.2023 WIBOR 6M + marza 3,4%

dla inwestoréow
indywidualnych

Strém Dom Maklerski S.A., Dom Maklerski Banku
Ochrony Srodowiska S.A.

J2 PLECHPS00290
dla inwestoréw
indywidualnych

1/2019 PLECHPS0O0308
dla inwestoréw
instytucjonalnych

Wszystkie obligacje wyemitowane przez Echo Invest-
ment nie sg zabezpieczone. Wszystkie sa tez przed-

DM PKO Banku Polskiego S.A.

mBank S.A.

miotem obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie.

18.2 Kredyty

100 000 11.04.2023

15 000 21.09.2023 WIBOR 6M + marza 3,4%

WIBOR 6M + marza 4,25%

Po dacie bilansowej Echo Investment nie wykupowato
i nie emitowato zadnych obligacji.

17.2. LINIE KREDYTOWE ECHO INVESTMENT S.A. NA 30.06.2019 R. [TYS. PLN]

Kwota Stan Termin
Bank wg umowy zadtuzenia  Oprocentowanie sptaty Zabezpieczenie
PKO BP S.A. * 75 000 WIBOR M 30.10.2020 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. 75 000 WIBOR 3M 15.12.2019 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Santander S.A.** 100 000 2 595 WIBOR ™M 3011.2020 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
BNP Paribas *** 62 000 WIBOR ™M 16.12.2019 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Razem 312 000 2 595

* Dostepna kwota kredytu na 30 czerwca 2019 r. pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi 58,5 min zt.
** W ramach limitu kredytowego w wysokosci 100 min zt Spétka ma przyznany sublimit na kredyt biezacy do kwoty 75 min zt oraz sublimit do kwoty
25 miIn zt przeznaczony na gwarancje. Na 30 czerwca 2019 r. wysokos¢ dostepnego limitu na gwarancje wynosita 24,2 min zt.

*** Na 30 czerwca 2019 r. dostepna kwota kredytu pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi blisko 60 min zt.
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Podmiot zacia-
gajacy kredyt

KREDYTY INWESTYCYJNE GRUPY ECHO INVESTMENT NA 30.06.2019 R.

Kwota kredytu wg

Stan
wykorzystania
kredytu [tys.]

Oprocentowanie

Termin
sptaty

Zabezpieczenia

Galeria Libero -
Projekt Echo 120
Sp. z. 0.0. Sp. K.

Berea
Sp. z 0.0.*

Projekt Beetho-
vena - Projekt
Echo - 122 Sp.

z 0.0. SKA

Dellia Invest-
ments - Projekt
Echo 115 Sp.

z o0.0. Sp.K.

Projekt 17 -
Grupa Echo Sp.
z 0.0. SKA

Echo - Opolska
Business Park
Sp. z 0.0. Sp.K.

Bank umowy [tys.]
Santander Bank 67 566 EUR
Polska S.A., Bank
BNP Paribas S.A.

12 000 PLN

Santander Bank **56 100 EUR

Polska S.A,
PO BP S.A, 10 350 PLN
Bank Gospodar-
stwa Krajowego
PKO BP S.A. 50 280 EUR
16 000 PLN
Bank Polska Kasa 87 386 EUR
Opieki S.A.
17 000 PLN
Bank Millennium 20 630 EUR
S.A.
4 000 PLN
PKO BP S.A. 16 842 EUR
Razem 298 804 EUR
59 350 PLN

57 331EUR

O PLN

48 701 EUR

10 030 PLN

18 402 EUR

O PLN

0 EUR

O PLN

0 EUR

O PLN

0 EUR

125 434 EUR

10 030 PLN

Marza
+ EURIBOR 3M

Marza
+ WIBOR M

Marza
+ EURIBOR 3M

Marza
+ WIBOR M

Marza
+ EURIBOR 3M

Marza
+ WIBOR M

Marza
+ EURIBOR 3M

Marza
+ WIBOR ™M

Marza
+ EURIBOR 3M

Marza
+ WIBOR M

Marza
+ EURIBOR 3M

10.04.2026

10.07.2021

30.04.2025

30.04.2020

30.09.2023

31.03.2021

3112.2027

3112.2022

30.06.2023

30.06.2021

30.11.2021

hipoteki, umowa o ustanowieniu za-
stawdw rejestrowych i finansowych,
petnomocnictwo do rachunkow
bankowych, umowa podporzad-
kowania, o$wiadczenie o poddaniu
sie egzekucji, umowa przelewu na
zabezpieczenie praw i roszczen Kre-
dytobiorcy z wybranych umoéw

hipoteki, umowa o ustanowieniu za-
stawow rejestrowych i finansowych,
petnomocnictwo do rachunkow
bankowych, umowa podporzad-
kowania, o$wiadczenie o poddaniu
sie egzekucji, umowa przelewu na
zabezpieczenie praw i roszczen Kre-
dytobiorcy z wybranych umow

hipoteki, umowa o ustanowieniu
zastawow rejestrowych i finan-
sowych, petnomocnictwo do
rachunkow bankowych, umowa
podporzadkowania, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji, umowa
przelewu na zabezpieczenie praw
i roszczen Kredytobiorcy z wybra-
nych umow

hipoteki, umowa o ustanowieniu
zastawow rejestrowych i finan-
sowych, petnomocnictwo do
rachunkow bankowych, umowa
podporzadkowania, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji, umowa
przelewu na zabezpieczenie praw
i roszczen Kredytobiorcy z wybra-
nych umow

hipoteki, umowa o ustanowieniu
zastawow rejestrowych i finan-
sowych, petnomocnictwo do
rachunkow bankowych, umowa
podporzadkowania, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji, umowa
przelewu na zabezpieczenie praw
i roszczen Kredytobiorcy z wybra-
nych umow

hipoteki, umowa o ustanowieniu
zastawow rejestrowych i finan-
sowych, petnomocnictwo do
rachunkow bankowych, umowa
podporzadkowania, o$wiadczenie
o poddaniu sie egzekucji, umowa
przelewu na zabezpieczenie praw
i roszczen Kredytobiorcy z wybra-
nych umow

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

** Po spetnieniu okreslonych warunkodw, kredyt budowlany zostanie skonwertowany na inwestycyjny o wartosci 56,7 min EUR.
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Zobowigzania pozabilansowe

19.1 Gwarancje

GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT, WEDtUG STANU NA 30.06.2019

Gwarant

Na rzecz

Wartos¢
[tys. PLN]

Termin
waznosci

Tytutem

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

PKO BP S.A.

na zlecenie Echo
Investment S.A.
Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

PKO BP S.A.

na zlecenie Echo
Investment S.A.

Echo Investment S.A.
oraz PKO BP S.A. na
zlecenie Echo Invest-
ment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.
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Horta Sp. z o.0.

Skua Sp. z 0.0.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.0.
IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.0.

Santander Bank
Polska S.A. oraz BNP
Paribas Bank Polska
S.A.

Santander Bank
Polska S.A., PKO BP
S.A., Bank Gospodar-
stwa Krajowego oraz
mBank S.A.

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

Novaform Polska Sp.
Z 0.0.

IB 14 FIZAN

A 19 Sp. zo.o.

Bank Polska Kasa
Opieki S.A.

21260

25512

420 000

981

56 318

39 544

40 000

4 616

87 348

25512

14147

do 02.07.2020

do 30.07.2021

do 1512.2019

do 31.08.2019

do daty konwersiji
kredytu budowlane-
go na inwestycyjny
do daty konwersji
kredytu budowlane-
go na inwestycyjny

do 3110.2026

do 28.02.2020

do 24.05.2024

do czasu wygasnie-
cia porozumienia
zawartego 4.07.2018
do 30.06.2029
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Gwarancja przekroczenia kosztéw realizacji
projektéw mieszkaniowych.

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

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

Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane

z biurowcem Q22 w Warszawie.

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

Wystawiona w EUR.

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji projektu
handlowego Libero w Katowicach. Wystawiona w EUR.

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow relizacji

projektu Galeria Mtociny w Warszawie oraz zobowigzan
spotki Berea Sp. z 0.0., wynikajgcych z umowy kredytu
zawartej 1710.2017 r. Wystawiona w EUR.

Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane
z biurowcem Nobilis Business House we Wroctawiu.

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki

Duze Naramowice - Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. SKA,
wynikajace z umowy zawartej 08.01.2018 r.
Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan
wynikajacych z umowy sprzedazy biurowca West Link
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Gwarancja za zobowigzania spdtki Projekt 22 Grupa
Echo Sp. z 0.0. SKA, wynikajgce z porozumienia
zawartego 4.07.2018 r. Wystawiona w EUR.



GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT, WEDtUG STANU NA 30.06.2019

Gwarant

Na rzecz

Wartos¢
[tys. PLN]

Termin
waznosci

Tytutem

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Santander Bank Pol-
ska S.A. na zlecenie

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

PKO BP S.A.
na zlecenie Echo
Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo - Aurus Sp.
z o0.0.

Echo - Aurus Sp.
z 0.0.

Echo - Aurus Sp.
z 0.0.

Raiffeisen Bank S.A.

Echo - Aurus Sp.
Z o0.0.

Sagittarius-Projek
Echo - 113 Sp.z o.0.
Sp.k./Echo - SPV

7 Sp. z 0.0./Echo -
Aurus Sp. z 0.0./PKO
BP S.A.
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R4R Wroclaw Kepa
Sp. z 0.0./SO SPV
103 Sp. z 0.0./R4R
Warszawa Browary
Sp. z 0.0.

IB6 FIZAN / GPF 3
FIZAN

Tryton Business Park
Sp. z 0.0.

DH Supersam Kato-
wice Sp. z 0.0. Sp.K.

Miasto Katowice

PKO BP S.A.

LUX Europa lll S.a.rl.

LUX Europa lll S.a.rl

LUX Europa lll S.a.rl

LUX Europa lll S.arl.

LUX Europa lll S.arl.

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

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

Ventry Investments
Sp. z 0.0. Sp.K.

Agentia Nationala de
Administrare Fiscala

Sagittarius - Projekt
Echo 113 Sp. z 0.0.
Sp.K.

Warburg-HiH Invest
Real Estate GmbH

151895

132 531

539

359

758

36 000

6 450

97 041

14 609

163 550

46 772

752

752

1182

2104

50

218 044

do 31.07.2021

do 3110.2021

do 31.01.2020

do 31.01.2020

do 15.01.2020

do 30.06.2023

do 25.03.2020

do 3112.2024

do 30.06.2029

Do 30.06.2023

Do 3.03.2027

do 28.02.2027

do 31.07.2027

do 09.04.2027

do 02.09.2019

do 31.01.2024

do 3110.2028
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Gwarancja zwrotu zaliczki.

Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan spotki
Rosehill Investments Sp. z 0.0., wynikajacych z umowy pro-
gramowej zawartej 31.08.2017 r. Wystawiona w EUR.
Zabezpieczenie zobowigzan spdtki Tryton City Space - GP
Sp. z 0.0. Sp.K,, wynikajgacych z umowy najmu zawartej
12.06.2018 r. Wystawiona w EUR.

Zabezpieczenie zobowigzan spdtki Supersam City

Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K., wynikajgcych z umowy

najmu zawartej 28.02.2017 r. Wystawiona w EUR.
Zabezpieczenie z tytutu rekojmi i gwarancji jakosci

za zobowigzania spotki Galeria Libero - Projekt Echo

120 Sp. z 0.0. Sp.K.,, wynikajacych z zawartej 16.06.2016 r.
umowy dotyczacej realizacji inwestycji drogowej.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji

projektu biurowego Moje Miejsce w Warszawie.
Zabezpieczenie zobowigzan spotki Dellia Investments -
Projekt Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K., wynikajgcych z umowy
gwarancji jakosci zawartej 27.03.2019 r.

Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan

spotki Dellia Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.k.
wynikajacych z umowy sprzedazy Biurowca przy Bramie
wchodzacego w sktad kompleksu Browary Warszawskie

w Warszawie. Czesciowo wystawiona w EUR.
Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan

spotki Dellia Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.k.
wynikajacych z umowy sprzedazy Biurowca przy Bramie
wchodzacego w sktad kompleksu Browary Warszawskie

w Warszawie. Cze$ciowo wystawiona w EUR.
Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan

spotki Dellia Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.k.
wynikajacych z umowy sprzedazy Biurowca przy Bramie
wchodzacego w sktad kompleksu Browary Warszawskie

w Warszawie. Czesciowo wystawiona w EUR.
Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan

spotki Dellia Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.k.
wynikajacych z umowy sprzedazy Biurowca przy Bramie
wchodzacego w sktad kompleksu Browary Warszawskie

w Warszawie. Czesciowo wystawiona w EUR.

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki Projekt 133
- City Space GP Sp. z 0.0. Sp.K,, wynikajgce z umowy najmu
zawartej 4.11.2016 r. Wystawiona w EUR.

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki Projekt 137
- City Space GP Sp. z 0.0. Sp.K., wynikajgce z umowy najmu
zawartej 28.02.2017 r. Wystawiona w EUR.

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki

City Space - GP Sp. z 0.0., wynikajgce z umowy najmu
zawartej 12.10.2016 r. Wystawiona w EUR.

Gwarancja zabezpieczajgca wykonanie zobowigzan

spotki S.C. Echo Investment Project 1 S.R.L.

Wystawiona w walucie RON.

Gwarancja za zobowigzania spdtki Echo Investment S.A.
wynikajgce z umowy najmu zawartej 22.06.2018 r.
Wystawiona w EUR.

Gwarancja za zobowigzania wynikajgce z gwarancji

jakosci budowlanej dotyczacej biurowca Sagittarius Business
House we Wroctawiu. Wystawiona czesciowo w EUR.



GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT, WEDtUG STANU NA 30.06.2019

Wartos¢ Termin
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytutem
Echo-SPV 7 Sp. z 0.0. Ventry Investments 42  do 90 dni po zakon- Gwarancja za zobowigzania spdtki Echo Investment S.A.
Sp. z 0.0. Sp.K. czeniu umowy najmu wynikajgce z umowy najmu zawartej 24.11.2017 r.
Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Bank Polska Kasa 67 941 do daty konwersji Gwarancja przekroczenia kosztéw realizacji projektu
Opieki S.A. kredytu budowlane- biurowego w ramach kompleksu Browary Warszawskie
go na inwestycyjny w Warszawie. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Bank Millenium S.A. 8 045 do daty konwersji Gwarancja przekroczenia kosztéw realizacji projektu
kredytu budowlane- biurowego West 4 Business Hub we Wroctawiu.

go na inwestycyjny
Echo Investment S.A. Bank Millenium S.A. 4 550 do daty konwersji Gwarancja zabezpieczajgca wymagany poziom
kredytu budowlane- ewentualnych przychodow z najmu w okresie realizacji
go na inwestycyjny projektu biurowego West 4 Business Hub we Wroctawiu.
Wystawiona w EUR
Echo Investment S.A. PKO BP S.A. 107 418 do 30.11.2021 Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki
Echo-Opolska Business Park Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgce
z umowy kredytu. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Echo-Opolska Busi- 1006 do 30.06.2020  Zabezpieczenie zobowigzan spdtki Projekt 132 - City Space
ness Park Sp. z 0.0. - GP Sp. z 0.0. Sp.K., wynikajace z umowy najmu zawartej
Sp.K. 04.06.2019 r. Wystawiona w EUR.

Razem 1797 628
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Wartosé obowigzujgcych gwarancji otrzymanych

przez Grupe Echo Investment na 30 czerwca 2019 .

WYNOosi:

- z tytutu zawartych umoéw najmu: 2 688 352 PLN,
3433 414 EUR;

- z tytutu realizacji projektow: 95 310 457 PLN,
1 391687 EUR, 22 108 USD.
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Z uwagi na fakt, ze w skonsolidowanym bilansie sg
juz wykazywane rezerwy na zobowigzania z tytutu
gwarancji czynszowych i zobowigzania z tytutu kredy-
tow, zobowigzania z tych tytutdw nie sg wykazywane
w powyzszej tabeli.



ZMIANY W STRUKTURZE GWARANCJI WYSTAWIONYCH PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT
W Il KWARTALE 2019 R.

Zmiana

Wystawione przez

Na rzecz

Data
zmiany

Wartos¢
[tys.]

Tytutem

wygashiecie

wygasniecie

zwiekszenie
wartosci
do 32 min EUR

zwiekszenie
wartosci
do 152 min PLN

udzielenie

udzielenie

udzielenie

udzielenie

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

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

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Skarb Panstwa

Skarb Panstwa

IB 6 FIZAN / GPF 3
FIZAN

R4R Wroclaw Kepa
Sp. z 0.0./SO SPV
103 Sp. z 0.0./R4R

Warszawa Browary

Sp. z o0.0.

Bank Polska Kasa
Opieki S.A.

Bank Millenium S.A.

Bank Millenium S.A.

Echo-Opolska Busi-
ness Park Sp. z 0.0.
Sp.k.

PKO BP S.A.

22.05.2019

20.06.2019

20.05.2019

28.06.2019

25.04.2019

26.04.2019

26.04.2019

28.06.2019

11.06.2019
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45 466 PLN

4 550 PLN

31169 EUR

151 895 PLN

15 979 EUR

8 045 PLN

1070 EUR

236 EUR

25263 EUR

Zabezpieczenie wykonania zobowigzan spotki
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.k.

Zabezpieczenie wykonania zobowigzan spotki
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.k.

Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobo-
wigzan spotki Rosehill Investments Sp. z o.o.
wynikajacych z umowy programowej zawartej
31.08.2017 r. Wystawiona w EUR.

Gwarancja zwrotu zaliczki

Gwarancja przekroczenia kosztéw realizacji
projektu biurowego w ramach kompleksu
Browary Warszawskie w Warszawie. Wysta-
wiona w EUR

Gwarancja przekroczenia kosztéw realizacji
projektu biurowego West 4 Business Hub we
Wroctawiu

Gwarancja zabezpieczajgca wptywy z najmu
w okresie realizacji projektu biurowego West
4 Business Hub we Wroctawiu. Wystawiona
w EUR.

Zabezpieczenie zobowigzan spotki Projekt 132
-City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace

z umowy najmu zawartej 04.06.2019 r. Wysta-
wiona w EUR

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania
spotki Echo-Opolska Business Park Sp. z o.0.
Sp.K. wynikajgce z umowy kredytu. Wysta-
wiona w EUR.



19.2 Poreczenia

PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT, WEDLUG STANU NA 30.06.2019

Wartos¢
Wystawione przez Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Echo Investment S.A. Bletwood Investments 1430 caty okres trwania umowy Poreczenie za zobowigzania spoétki Cogl Il Poland
Sp. z 0.0. najmu oraz trzy kolejne mie- Limited Sp. z 0.0, jako zabezpieczenie zobowigzan

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo-Aurus Sp. z o.o.

Echo-Aurus Sp. z o.0.

Echo-Aurus Sp. z o.0.

Echo-Aurus Sp. z o.o.

Razem
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sigce od daty jej rozwigzania wynikajacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015 r.

Wystawione w EUR.

HPO AEP Sp. z o.0. 10 630 do dnia uzyskania pozwo- Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Bro-
Sp. J. lenia na uzytkowanie dla wary Warszawskie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia
prowadzonych inwestycji, Investments - Projekt Echo 115 Sp. z 0.0. Sp. K,

jednakze nie pdzniej niz do jako zabezpieczenie zobowigzan wynikajgcych

0712.2031 z umowy zawartej 712.2016 r. Poreczenie wzajemne

wystawione w EUR.

Human Office Polska 100 do czasu wygasnienia zo- Poreczenie za zobowigzania spotki Sagittarius -
Sp. z 0.0. bowigzan z tytutu umowy Projekt Echo 113 Sp. z 0.0. Sp.K., wynikajace z umo-

leasingu wy leasingu.
Human Office Polska 340 do 27.09.2021 Poreczenie za zobowigzania spotki Projekt 137 -
Sp. z 0.0. City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K,, wynikajgce z umo-

wy leasingu zawartej 27.09.2017 r.

PKO Leasing S.A. 312 do 06.12.2020 Poreczenie za zobowigzania spotki City Space

- SPV 1Sp. z 0.0, wynikajagce z umowy leasingu
zawartej 06.12.2017 r.

Grenkeleasing Sp. 297 do 2211.2022 Poreczenie za zobowigzania spotki Echo Inno-

Z 0.0.

vations - City Space - GP Sp. z 0.0., wynikajace
z umowy leasingu zawartej 22.11.2018 r.

PEAC (Poland) Sp. 513 do 05.02.2024 Poreczenie z tytutu zobowigzan spotki Aquarius

Z 0.0.

13 622

Wartos¢ obowigzujgcych umoéw poreczen otrzyma-

nych przez Grupe Echo Investment na 30 czerwca

2019 r. wynosi:

- z tytutu zawartych umow najmu: 1155 565 PLN,
14 685 895 EUR, 300 000 USD;

— z tytutu realizacji projektow: 8 500 000 EUR;

— pozostate: 15 000 000 PLN, 48 578 305 EUR.
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- City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K., wynikajacych
z umowy leasingu zawartej 5.02.2019 r.

Z uwagi na fakt, ze w skonsolidowanym bilansie sg
juz wykazywane zobowigzania z tytutu kredytow,
zobowigzania dotyczace tych kredytéw nie sg wy-
kazywane w powyzszej tabeli.

W drugim kwartale 2019 r. nie byto zmian w struk-
turze poreczen wystawionych przez Grupe Echo
Investment.



Wynagrodzenie Zarzadu
I Rady Nadzorczej

Z Echo Investment S.A.

| pétrocze 2019

WYNAGRODZENIE ZARZADU [PLN]

Z Echo Investment S.A.

| pétrocze 2018
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Nicklas Lindberg 536 789 642 705 1052677 372978 2605150 529 398 628 230 1080676 172666 2 410 970
Maciej Drozd 375894 359100 349 630 540 1085 164 468 496 420 000 260 666 540 1149 702
Piotr Gromniak - - - - - 120 000 - 288 000 1800 409 800
(zrezygnowat
3112.2018 r.)
Artur Langner 120 000 167 400 592 800 1800 882 000 120 000 210 045 678 090 1800 1009 935
Marcin Materny 120 000 125 280 453 326 3900 702 506 120 000 216 000 609 000 2 850 947 850
Rafat Mazurczak 120 OO0 180 00O 564 516 3900 868 416 18 739 216 000 627 516 3900 966 155
Waldemar Olbryk 351000 386 100 2 640 739 740 351 000 150 645 = 2 640 504 285
Matgorzata Turek 80 000 - 170 000 1500 251500 - - = = =
(powotana 7 marca
2019 r.)
Razem 1703 683 1860 585 3182949 387 258 1827633 1840920 3543948 186196
Razem w pétroczu 7 134 475 7 398 697

HO 61

investment

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | pdtrocze 2019 r.




SYSTEM PREMIOWY PREZESA ZARZADU

Kontrakt managerski Nicklasa Lindberga z 18 kwietnia
2016 r. przewiduje wynagrodzenie premiowe sktada-
jace sie z dwdch czesci:

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

— dodatkowej.

Wartos¢ wynagrodzenia premiowego dodatkowego
jest zalezna od wzrostu kursu akcji Echo Investment
S.A. powyzej wartosci bazowej, ktdra ustalona jest
na poziomie 7,5 PLN minus skumulowana wartos¢
dywidendy na akcje. Umowa przewiduje odpowied-
nig kwote premii na wzrost wartosci akcji powyzej
poziomu bazowego. Umowa jest podpisana na 5 lat
i wynagrodzenie podlega wyptacie na koniec Umo-
wy. W 2017 r. Nicklas Lindberg, na podstawie pod-
pisanego aneksu do umowy, otrzymat jednorazowg
ptatnos¢ na poczet dodatkowego wynagrodzenia
premiowego w wysokosci 3 392 000 zt brutto (kwota
ta zostata pomniejszona o zaliczke na poczet podatku
dochodowego). Ptatnosc ta obnizy ostateczng kwota
dodatkowego wynagrodzenia premiowego. W przy-
padku wczesniejszego rozwigzania Umowy za poro-
zumieniem stron Nicklas Lindberg jest uprawniony
do otrzymania kwoty czesciowej premii w wysokosci
1/5 catej naleznej mu kwoty za kazdy przepracowany
rok. W przypadku zmiany kontroli nad Spoétka, Nicklas
Lindberg jest uprawniony do przyspieszonej wyptaty
premii naleznej za caty piecioletni okres. Wycena
programu motywacyjnego Nicklasa Lindberga dla
potrzeb ujecia ksiegowego na 30 czerwca 2019 r.
wynosi 11 246 949 zi, a na 30 czerwca 2018 r. wyno-
sita 7 552 710 zt.
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WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU

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

W pierwszej potowie 2019 r. oraz na dzien przekazania
raportu nie istniaty umowy zawarte miedzy Spotka,
a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce rekom-
pensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub
gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powo-
du potaczenia Echo Investment S.A. lub z powodu
przejecia.



CHO

investment

nll

WYNAGRODZENIE RADY NADZORCZEJ

[PLN]

| pétrocze 2019

Z jednostek
zaleznych,
wspotzaleznych

Z Echo Investment S.A.

i stowarzyszonych

| pétrocze 2018

Z jednostek
zaleznych,
wspotzaleznych

Z Echo Investment S.A. i stowarzyszonych

Karim Khairallah

Laurent Luccioni

Mark E. Abramson 90 000

Maciej Dyjas 30 000

Stefan Kawalec 90 000

Nebil Senman 30 000

Sebastian Zilles -

Razem 240 000
WYNAGRODZENIA RADY NADZORCZEJ
Wynagrodzenia Rady Nadzorczej ustalane sg w for-
mie uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Spodtki. Obecnie obowigzujgca jest uchwata nr 23
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 25 kwietnia
2018 r.,, ktéra ustala wysokos$¢ wynagrodzenia czton-
kéw Rady Nadzorczej nastepujgco:

- miesieczne wynagrodzenie Przewodniczgcego
Rady Nadzorczej - 10 000 zt brutto,
- miesieczne wynagrodzenie Wiceprzewodniczace-
go Rady Nadzorczej - 7 000 zt brutto,
- miesieczne wynagrodzenie Cztonka Rady Nadzor-
czej - 5 000 zt brutto,
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50 333 =
30 000 =
90 000 =

30 000 =

200 333 =

- dodatkowe miesieczne wynagrodzenie dla prze-
wodniczgcych i wiceprzewodniczacych komitetéw
Rady Nadzorczej - 10 000 zt brutto.

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



Wpityw wynikow za drugi
kwartat 2019 r. na realizacje
proghoz finanhsowych

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

Postepowania sagdowe,
arbitrazowe lub przed organem
administracji publicznej

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. nie toczyty sie przed s3-
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 Spdiki.
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Istothe transakcje zawarte przez
Spotke lub jednostki zalezne

Z podmiotami powigzanymi ha
warunkach innych niz rynkowe

W okresie od 1stycznia do 30 czerwca 2019 r. nie wystgpity istot-
ne transakcje pomiedzy Echo Investment S.A. oraz jednostkami
od niej zaleznymi z podmiotami powigzanymi na warunkach
innych niz rynkowe.
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Umowy z podmiotami
uprawnionymi do badania
sprawozdan finansowych

Do badania jednostkowych sprawozdan finansowych Echo Invest-
ment oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy
Kapitatowej Echo Investment w latach 2018 - 2019 Rada Nad-
zorcza Spoitki, po rekomendacji Komitetu Audytu, wybrata Ernst
& Young Audyt Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia
sp.k. z siedzibg w Warszawie przy ul. Rondo ONZ 1, wpisang
na liste biegtych rewidentéw 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 [PLN]

Naleznos¢
Tytut Wg umowy
Przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pdtrocze 2018 r. 125 000
Przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2019 r. 117 000
Dodatkowe badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za | poétrocze 2018 r. 78 000
Dodatkowe badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za | pdtrocze 2019 r. 89 000
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CZESC 2




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

30.06.2019 30.06.2018
Nota (niebadane) 31.12.2018 (niebadane)
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 2916 2 468 183
Rzeczowe aktywa trwate 2 19 668 8 938 10 204
Nieruchomosci inwestycyjne 3 832 784 1007 716 148 749
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 4 1118 253 940 427 1129178
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach 14 255 681 258 531 258 364
wycenianych metoda praw wtasnosci
Dtugoterminowe aktywa finansowe 131689 84 590 81 386
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 57792 52 493 57175
2 418 783 2355163 1685 239
Aktywa obrotowe
Zapasy 6 1208 290 771836 743 341
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 3807 3 381 980
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 62 048 87177 56 949
Naleznosci handlowe i pozostate 248 991 211142 293 296
Krétkoterminowe aktywa finansowe 18139 42190 20 545
Pochodne instrumenty finansowe 1095 - -
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 73 554 54 719 88122
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 309 071 439 532 342 655
1924 995 1609 977 1545 888
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 5 191 569 13 500 395 415
Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy - - 71240
Aktywa razem 4 535 347 3978 640 3697 782
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

30.06.2019 30.06.2018
Nota (niebadane) 31.12.2018 (niebadane)
KAPITAL WELASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wtasny
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujgcej 1534 368 1495573 1515179
Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 1420 922 1420 922 1420 922
Kapitat z aktualizacji - - (17 007)
Zyski zatrzymane 92 045 45543 93 823
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 766 8 473 (3194)
Kapitaty udziatowcoéw niekontrolujgcych Mm9) m4) (109)
1534 249 1495 459 1515 070
Rezerwy
Rezerwy dtugoterminowe 7 150 540 125 559 63 818
Rezerwy krotkoterminowe 7 129 071 135 988 163 496
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 104 944 11 303 79 782
384 555 372 850 307 096
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiagzania z tytutu zadtuzenia 8 1427 443 1149 693 1035 428
Zobowiagzania z tytutu leasingu i optaty przeksztatceniowej 17 127 896 - -
Zobowigzania pozostate 24138 28 089 15 280
Przychody przysztych okresow 114 489 57 851 11901
1693 966 1235 633 1062 609
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu zadtuzenia 8 58 975 280 729 331086
Pochodne instrumenty finansowe - - 7
Zobowiagzania z tytutu podatku dochodowego 1535 8 859 929
Zobowiagzania z tytutu pozostatych podatkow 5614 8 400 9 616
Zobowiazania handlowe 169 095 234 623 154 314
Zobowigzania z tytutu leasingu i optaty przeksztatceniowe;j 17 63773 - -
Zobowigzania pozostate 116 790 78 590 132 909
Przychody przysztych okresow 506 795 263 497 184 146
922 577 874 698 813 007
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 4 535 347 3978 640 3697 782
Wartos¢ ksiegowa 1534 368 1495573 1515179
Liczba akcji 412 690 582 412 690 582 412 690 582
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN) 3,72 3,62 3,67
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SKROCONY SRODROCZNY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN]

01.01.2019 01.01.2018 01.04.2019 01.04.2018
- 30.06.2019 - 30.06.2018 - 30.06.2019 - 30.06.2018
Nota (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 9 130 801 190 764 61 386 126 378
Koszt wtasny sprzedazy (93 239) (155 246) (42 449) (106 020)
Zysk brutto ze sprzedazy 37 562 35518 18 937 20 358
Zysk z nieruchomosci inwestycyjnych 10 130 804 185943 67 329 87 364
Koszty administracyjne zwigzane z realizacja projektow (10 330) (20 327) (4 868) (7 355)
Koszty sprzedazy (8 610) (M 698) (4185) (6 584)
Koszty ogdlnego zarzadu (49 565) (49 574) (27 484) (27 023)
Pozostate przychody operacyjne 24 336 19 204 13 651 3342
Pozostate koszty operacyjne (19 402) (27 212) (10 652) (19 518)
Zysk operacyjny 104 795 131854 52728 50 584
Przychody finansowe il 16 133 25 804 10 430 19 365
Koszty finansowe 12 (34 251) (35 220) (16 615) (17 396)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych 1095 (2 450) 1095 (1474)
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych 3858 11863 4 349 12 975
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metodg praw (2 000) 42 351 371 44146
wtasnosci
Zysk brutto 89 630 174 202 52 358 108 200
Podatek dochodowy 21731 47 715) (16 288) (32 389)
- czesc biezaca (30 922) aonz (2 492) (7 608)
- czes¢ odroczona 9191 (37 598) (13 796) (24 781)
Zysk netto, w tym: 67 899 126 487 36 070 75 811
Zysk przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j 67 904 126 489 36 071 75 812
Strata udziatowcdw niekontrolujgcych 5) ) [©) ©)
Zysk przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujace;j 67 904 126 489 36 071 75 812
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) 0,6 0,31
Rozwodniony zysk na jedng akcje zwykta (w PLN) 0,16 0,31
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

[TYS. PLN]
01.01.2019 01.01.2018 - 01.04.2019 - 01.04.2018 -
- 30.06.2019 30.06.2018 30.06.2019 30.06.2018
(niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Zysk za rok obrotowy 67 899 126 487 36 070 75 811
Sktadniki pozostatych catkowitych dochodow, ktore moga bycé
przeklasyfikowane do wyniku w pdzniejszych okresach:
- rdznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych (7 707) 7 282 (7 315) 6175
- kapitat z aktualizacji - (2 257) - (38 358)
Inne catkowite dochody netto (7 707) 5025 (7 315) (32183)
Catkowity dochdd za okres, w tym: 60 192 131 512 28 755 43 628
Catkowity dochdéd przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej 60 197 131514 28 756 43629
Catkowity dochdd przypadajgcy na udziaty niekontrolujgce (5) () (@) M
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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 dominujgcej trolujacych razem
za okres 01.01.2019 - 30.06.2019
Stan na poczatek okresu 20 635 1420922 - 45 543 8 473 1495 573 m4) 1495 459
Wptyw wdrozenia MSSF 16 na dzien (21 402) (21 402) (21 402)
1 stycznia 2019 roku
Stan na poczatek okresu, po uzgod- 20 635 1420922 - 24141 8 473 1474171 ma) 1474 057
nieniu danych przeksztatconych
Inne catkowite dochody - - - - (7 707) (7 707) - (7 707)
Zysk (strata) netto danego okresu - - 67 904 - 67 904 ) 67 899
Stan na koniec okresu 20 635 1420922 - 92 045 766 1534 368 119) 1534 249
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 1192 117 (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 - - - - 7 282 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 2 126 487
Stan na koniec okresu 20 635 1420922 (17 007) 93 823 (3194) 1515179 (109) 1515 070
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

[TYS. PLN]
01.01.2019 - 01.01.2018 -
30.06.2019 30.06.2018
(niebadane) (niebadane)
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk (strata) brutto 89 630 174 202
Il. Korekty razem
Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek uimowanych metodg praw wtasnosci 2 000 (42 351)
Amortyzacja srodkoéw trwatych 4 581 1664
(Zyski) straty z tytutu réznic kursowych, w tym: (12 326) 956
- wynik na likwidacji spdtki Echo Prime Assets BV (7 210) -
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 14 948 12729
(Zysk) strata z tyt aktualizacji wartosci aktywow i zobowigzan (168 863) (220 658)
(Zysk) strata z tyt realizacji instrumentow finansowych - 108
(159 660) (247 552)
11l. Zmiany kapitatu obrotowego
Zmiana stanu rezerw 18 063 322
Zmiana stanu zapasow (329 854) (83 679)
Zmiana stanu naleznosci (7 685) (2 302)
Zmiana stanu zobowigzan krdotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 341818 10 934
Zmiana stanu srodkdw pienieznych na rachunkach zablokowanych (18 836) (33 356)
3506 (8 081)
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej (1+11+l11) (66 524) (81 431)
Podatek dochodowy zaptacony (38 671) (14 243)
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (105 195) (95 674)
B. Przeptywy srodkdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
l. Wptywy
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 832 138
Zbycie inwestycji w nieruchomosci 236 918 66 432
Z pozyczek i inwestycji finansowych 8168 18 746
Zbycie inwestycji - 163 614
245 918 348 930
1. Wydatki
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (4 272) (1042)
Inwestycje w nieruchomosci (271 431) (276 358)
Na pozyczki i inwestycje finansowe (28 587) (35 417)
(304 290) (312 817)
Il. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I+11) (58 372) 36 113
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SKROCONE SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH C.D.

[TYS. PLN]
01.01.2019 - 01.01.2018 -
30.06.2019 30.06.2018
(niebadane) (niebadane)
C. Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

l. Wptywy
Kredyty i pozyczki 181508 284 257
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 133 832 190 000
Inne wptywy finansowe - -
315 340 474 257

1. Wydatki
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - (206 345)
Sptaty kredytow i pozyczek (84 543) (134 034)
Wykup dtuznych papierdw wartosciowych (170 500) (402 900)
Z tytutu pochodnych instrumentéow walutowych - 108)
Odsetki zaptacone (27 191 (4 988)
(282 234) (748 375)
I1l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1+I1) 33106 (274 118)
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (AV+BL.III+C.III) (130 461) (333 679)
E. Zmiana stanu srodkéw pienieznych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, w tym: (130 461) (333 679)
- w tym zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
F. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 439 532 676 334
G. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu (D+F) 309 071 342 655
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NOTY OBJASNIAJACE DO
SKROCONEGO SRODROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO



NOTA 1

Zobowigzania warunkowe przedstawione

POZYCJE POZABILANSOWE [TYS. PLN]

sq wg wartosci nominalnej.

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
Zobowigzania pozabilansowe 1811 250 1231418 1107 040
Razem 1811 250 1231418 1107 040

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

NOTA 1A

PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT NA 30 CZERWCA 2019 R. [TYS. PLN]

Wystawione przez

Na rzecz

Wartosc¢
[tys. PLN]

Termin
waznosci

Tytutem

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo-Aurus Sp. z o.0.

Echo-Aurus Sp. z o.0.

Echo-Aurus Sp. z o.0.

Echo-Aurus Sp. z o.0.

Razem
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Bletwood Investments
Sp. z 0.0.

HPO AEP Sp. z 0.0.
Sp. J.

Human Office Polska
Sp. z 0.0.

Human Office Polska
Sp. z 0.0.

PKO Leasing SA

Grenkeleasing Sp. z o0.0.

PEAC (Poland) Sp.
Z 0.0.

1430

10 630

100

340

312

297

513

13 622

Caty okres trwania
umowy najmu oraz trzy
kolejne miesigce od daty
jej rozwigzania.

Do dnia uzyskania
pozwolenia na uzytko-
wanie dla prowadzonych
inwestycji, jednakze nie
pézniej niz do 0712.2031
r.

Do czasu wygasniecia
zobowigzan z tytutu
umowy leasingu.

do 27.09.2021

do 06.12.2020

do 2211.2022

do 05.02.2024
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Poreczenie za zobowigzania spotki Cogl Il Poland
Limited Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan
wynikajacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015 r.

Wystawione w EUR.

Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Bro-
wary Warszawskie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia
Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp. K.
jako zabezpieczenie zobowigzan wynikajgcych

z umowy zawartej 712.2016 r. Poreczenie wzajem-

ne wystawione w EUR.

Poreczenie za zobowigzania spotki Sagitta-
rius - Projekt Echo-113 Sp. z 0.0. S.K. wynikajace
z umowy leasingu numer 02/08/2018/ECHOSA-

GITTARIUS.

Poreczenie za zobowigzania spotki Projekt 137 -
City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace z umo-

wy leasingu zawartej 27.09.2017 r.

Poreczenie za zobowigzania spotki City Space
- SPV 1Sp. z0.0. wynikajace z umowy leasingu

zawartej 06.12.2017 r.

Poreczenie za zobowigzania spotki Echo Inno-
vations - City Space - GP Sp. z 0.0. wynikajace

z umowy leasingu zawartej 22.11.2018 r.

Poreczenie z tytutu zobowigzan spotki Aquarius
- City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.k. wynikajacych

z umowy leasingu zawartej 5.02.2019 .



GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT NA 30 CZERWCA 2019 R. [TYS. PLN]

Wystawione przez

Na rzecz

Wartos¢
[tys. PLN]

Termin
waznosci

Tytutem

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

PKO BP SA na zlecenie Echo Investment

S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

PKO BP SA na zlecenie Echo Investment

S.A.

Echo Investment S.A. oraz PKO BP SA na
zlecenie Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.
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Horta Sp. z o.0.

Skua Sp. z 0.0.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o.0.

IREEF - Strykow
Propco Sp. z o0.0.

Santander Bank
Polska SA oraz Bank
BGZ BNP Paribas SA

Santander Bank
Polska, PKO BP SA,
Bank Gospodarstwa
Krajowego oraz
mBank SA

Nobilis - Projekt Echo
-17 Sp. z 0.0. Sp. K.

Novaform Polska Sp.
Z 0.0.

1B 14 FIZAN

A 19 Sp. z o.0.

Bank Polska Kasa
Opieki SA

R4R Wroclaw Kepa
Sp. z 0.0./SO SPV
103 Sp. z 0.0./R4R

Warszawa Browary

Sp. z o0.0.

IB 6 FIZAN / GPF 3
FIZAN

21260

25512

420 000

981

56 318

39 544

40 000

4 616

87 348

25512

14147

151 895

132 531
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do 02.07.2020

do 30.07.2021

do 1512.2019

do 31.08.2019

do daty konwersji kre-
dytu budowlanego na
inwestycyjny

do daty konwersji kre-
dytu budowlanego na
inwestycyjny

do 3110.2026

do 28.02.2020

do 24.05.2024

do czasu wygasniecia

porozumienia zawartego

4 lipca 2018

do 30.06.2029

do 31.07.2021

do 3110.2021

Zabezpieczenie nienalezytego wyko-
nania ostatecznej umowy sprzedazy

biurowca Aquarius Business House
| we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

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

we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Gwarancja jakosci na roboty budow-
lane zwigzane z Q22 w Warszawie.

Gwarancja za zobowigzania spotki
Echo Investment S.A. wynikajace

Z umowy najmu zawartej 24 paz-
dziernika 2016 r. Wystawiona w EUR.

Zabezpieczenie przekroczenia
kosztéw realizacji projektu handlo-
wego Galeria Libero w Katowicach.

Wystawiona w EUR.

Zabezpieczenie przekroczenia kosz-
tow relizacji projektu Galeria Mtociny
w Warszawie oraz zobowigzan
spotki Berea Sp. z 0.0. wynikajacych
z umowy kredytu zawartej 17 paz-
dziernika 2017 r. Wystawiona w EUR.

Gwarancja jakosci na roboty budow-
lane zwigzane z obiektem biurowym
Nobilis we Wroctawiu.

Gwarancja zabezpieczajaca zo-
bowiazania spotki Duze Naramo-

wice - Projekt Echo - 111 Sp. z 0.0.
SKA wynikajace z umowy zawartej
08.01.2018 r.

Zabezpieczenie nalezytego wyko-
nania zobowigzan wynikajacych

z umowy sprzedazy biurowca West
Link we Wroctawiu. Wystawiona

w EUR.

Gwarancja za zobowigzania spotki
Projekt 22 - "Grupa Echo" Sp. z o.0.
SKA wynikajgce z porozumienia
zawartego 4 lipca 2018 r. Wystawio-
na w EUR.

Gwarancja przekroczenia kosztéw
realizacji projektéw mieszkaniowych.

Gwarancja zwrotu zaliczki.

Zabezpieczenie nalezytego wyko-
nania zobowigzan spotki Rosehill
Investments Sp. z 0.0. wynikajacych
Z umowy programowej zawartej
31.08.2017 r. Wystawiona w EUR.



GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT NA 30 CZERWCA 2019 R. [TYS. PLN]

Wartos¢ Termin
Wystawione przez Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytutem
Echo Investment S.A. Tryton Business Park 539 do 31.01.2020 Zabezpieczenie zobowigzan spotki
Sp. z o.0. Tryton City Space - GP sp. z o0.0.
sp.k. wynikajgce z umowy najmu
zawartej 12.06.2018 r. Wystawiona
w EUR
Echo Investment S.A. DH Supersam Kato- 359 do 31.01.2020 Zabezpieczenie zobowigzan spotki
wice Sp. z 0.0. Sp.k. Supersam City Space - GP Sp. z o.0.
Sp.K. wynikajgce z umowy najmu
zawartej 28.02.2017 r. Wystawiona
w EUR
Santander Bank Polska S.A. na zlecenie Miasto Katowice 758 do 15.01.2020 Zabezpieczenie z tytutu rekojmi
Echo Investment S.A. i gwarancji jakosci za zobowigzania

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

z zawartej 16.06.2016 r. umowy doty-
czacej realizacji inwestycji drogowej.

Echo Investment S.A. PKO BP S.A. 36 000 do 30.06.2023 Zabezpieczenie przekroczenia kosz-
tow realizacji projektu biurowego
Moje Miejsce w Warszawie.

PKO BP SA na zlecenie Echo Investment LUX Europa lll S.a.rl. 6 450 do 25.03.2020 Zabezpieczenie zobowigzan spotki
S.A. Dellia Investments - Projekt Echo
- 115 Sp. z 0.0. Sp.k. wynikajacych

z Umowy gwarancji jakosci zawartej
27.03.2019 r.

Echo Investment S.A. LUX Europa lll S.a.rl. 97 041 do 3112.2024 Zabezpieczenie nalezytego wy-
konania zobowigzan spotki Dellia

Investments - Projekt Echo - 115 Sp.

z 0.0. Sp.k. wynikajacych z umowy

sprzedazy Biurowca przy Bramie

wchodzacego w sktad kompleksu

Browary Warszawskie w Warszawie.

Czesciowo wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. LUX Europa lll S.a.rl. 14 609 do 30.06.2029 Zabezpieczenie nalezytego wy-
konania zobowigzan spotki Dellia

Investments - Projekt Echo - 115 Sp.

z 0.0. Sp.k. wynikajacych z umowy

sprzedazy Biurowca przy Bramie

wchodzacego w sktad kompleksu

Browary Warszawskie w Warszawie.

Czesciowo wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. LUX Europa lll S.arl. 163 550 Do 30.06.2023 Zabezpieczenie nalezytego wy-
konania zobowigzan spotki Dellia

Investments - Projekt Echo - 115 Sp.

z 0.0. Sp.k. wynikajacych z umowy

sprzedazy Biurowca przy Bramie

wchodzacego w sktad kompleksu

Browary Warszawskie w Warszawie.

Czesciowo wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. LUX Europa lll S.a.rl. 46 772 Do 3.03.2027 Zabezpieczenie nalezytego wy-
konania zobowigzan spotki Dellia

Investments - Projekt Echo - 115 Sp.

z 0.0. Sp.k. wynikajacych z umowy

sprzedazy Biurowca przy Bramie

wchodzacego w sktad kompleksu

Browary Warszawskie w Warszawie.

Czesciowo wystawiona w EUR.

Echo - Aurus Sp. z o.0. Echo - Park Rozwoju 752 do 28.02.2027 Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
Sp. z 0.0. Sp.K. 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.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ GRUPE ECHO INVESTMENT NA 30 CZERWCA 2019 R. [TYS. PLN]

Wartos¢ Termin
Wystawione przez Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytutem
Echo - Aurus Sp. z o.0. Nobilis - Projekt Echo 752 do 31.07.2027 Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
M7 Sp. z 0.0. Sp.K. wigzania spotki Projekt 137 - City
Space GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgce
z umowy najmu zawartej 28.02.2017
r. Wystawiona w EUR.
Echo - Aurus Sp. z o.0. Ventry Investments 1182 do 09.04.2027 Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
Sp. z 0.0. Sp.K. wigzania spotki City Space - GP Sp.
z 0.0. wynikajgce z umowy najmu
zawartej 12.10.2016 r. Wystawiona
w EUR.
Raiffeisen Bank S.A. Agentia Nationala de 2104 do 02.09.2019 Gwarancja zabezpieczajgca wyko-
Administrare Fiscala nanie zobowigzan spotki S.C. Echo
Investment Project 1S.R.L. Wysta-
wiona w walucie RON.
Echo - Aurus Sp. z o.o. Sagittarius - Pro- 50 do 31.01.2024 Gwarancja za zobowigzania spotki
jekt Echo-113 spdtka Echo Investment S.A. wynikajace
Z ograniczong odpo- Z umowy najmu zawartej 22.06.2018
wiedzialnoscia spdtka r. Wystawiona w EUR.
komandytowa

Sagittarius-Projek Echo - 113 Sp.z o.o. Warburg-HiH Invest 218 044 do 3110.2028 Gwarancja za zobowigzania wynika-
Sp.k./Echo - SPV 7 Sp. z 0.0./Echo - Au- Real Estate GmbH jgce z gwarancji jakosci budowlanej
rus Sp. z 0.0./PKO BP S.A. dotyczacej biurowca Sagittarius we
Wroctawiu. Wystawiona czesciowo
w EUR.
Echo-SPV 7 Sp. z o.0. Ventry Investments 42  do 90 dni po zakoncze- Gwarancja za zobowigzania spotki
Sp. z 0.0. Sp.K. niu uMmowy najmu Echo Investment S.A. wynikajace
z umowy najmu zawartej 24.11.2017 r.
Wystawiona w EUR.
Echo Investment SA Bank Polska Kasa 67 941 do daty konwersji kre- Gwarancja przekroczenia kosztéw
Opieki S.A. dytu budowlanego na realizacji projektu biurowego w ra-
inwestycyjny mach kompleksu Browary War-
szawskie w Warszawie. Wystawiona
w EUR.
Echo Investment SA Bank Millenium S.A. 8 045 do daty konwersji kre- Gwarancja przekroczenia kosztéw
dytu budowlanego na realizacji projektu biurowego West 4
inwestycyjny Business Hub we Wroctawiu.
Echo Investment SA Bank Millenium S.A. 4 550 do daty konwersji kre-  Gwarancja zabezpieczajaca wptywy
dytu budowlanego na z najmu w okresie realizacji projektu
inwestycyjny  biurowego West 4 Business Hub we
Wroctawiu. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. PKO BP S.A. 107 418 do 30.11.2021 Gwarancja zabezpieczajgca zobo-
wigzania spotki Echo-Opolska Busi-
ness Park Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgce
z umowy kredytu. Wystawiona
w EUR.
Echo Investment SA Echo-Opolska Busi- 1006 do 30.06.2020 Zabezpieczenie zobowigzan spotki
ness Park Sp. z 0.0. Projekt 132 - City space - GP Sp.
Sp.k. z 0.0. sp.k. wynikajace z umowy naj-
mu zawartej 04.06.2019 r. Wystawio-
na w EUR.

Razem 1797 628
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RZECZOWE AKTYWA TRWALE

30.06.2019 3112.2018  30.06.2018
Srodki trwate, w tym: 19 668 8 694 8555
a) grunty 283 349 350
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej, w tym: 10 438 4194 3340
- aktywo z tytutu leasingu (MSSF 16) 6 327 - -
c) urzadzenia techniczne i maszyny 762 978 1799
d) srodki transportu, w tym: 5545 513 680
- aktywo z tytutu leasingu (MSSF 16) 5267 - -
e) inne srodki trwate 2640 2 660 2 386
Srodki trwate w budowie - 244 1649
Rzeczowe aktywa trwate, razem 19 668 8 938 10 204

W | pétroczu aktywa z tytutu leasingu zamortyzowaty
sie w kwocie 3 058 tys. zt, z czego: budynki (po-
wierzchnie biurowe) 1788 tys. zt, srodki transportu
(samochody) 1270 tys. zt.
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ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018  30.06.2018
Stan na poczatek okresu 1007 716 6 117 6 117
- wptyw wdrozenia MSSF 16 na 1 stycznia 2019 . 51398 - -
Stan na poczatek okresu po korektach 1059 114 6 117 6 117
a) zwiekszenia z tytutu:

- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 187 193 993 606 142 632
- zmiany wyceny nieruchomosci - 928 -
- poniesienia naktadow na realizacje inwestycji 70 239 7 065 -
- aktywo z tytutu leasingu (MSSF 16) 389 - -
257 821 1001599 142 632

b) zmniejszenia z tytutu:
- sprzedazy (303 637) - -
- sprzedaz - aktywo z tytutu leasingu MSSF 16 (3 510) - -
- zmiany wyceny nieruchomosci (4 453) - -
- przeniesienia do aktywow przeznaczonych do sprzedazy (163 713) - -
- przeniesienie do aktywow przeznaczonych do sprzedazy - aktywo (8 838) - -

z tytutu leasingu MSSF 16

(484 151) - -
Stan nieruchomosci inwestycyjnych na koniec okresu 832784 1007 716 148 749

Grupa wycenia nieruchomosci inwestycyj-
ne wedtug wartosci godziwej na koniec
kazdego okresu sprawozdawczego.

W pierwszym potroczu 2019 r., ze wzgledu
na zamiar sprzedazy w terminie do 12 mie-
siecy, Grupa zmniejszyta stan nieruchomo-
$ci inwestycyjnych, przenoszac do pozycji
»aktywa przeznaczone do sprzedazy” biu-
rowiec O3 Business Campus Il w Krako-
wie, ktérego wartos¢ wynosi 172 551 tys.
zt, w tym aktywo z tytutu leasingu MSSF
16 w kwocie 8 838 tys. zt. Jednoczesnie,
w zwiazku z oddaniem do uzytkowania
nieruchomosci biurowej Moje Miejsce
| w Warszawie, Grupa przeniosta wartosc¢
tej nieruchomosci w kwocie 187 193 tys.
zt z pozycji ,nieruchomosci inwestycyjne
w budowie” do pozycji ,nieruchomosci
inwestycyjne”.

Na wartos¢ stanu nieruchomosci na
30 czerwca 2019 r. sktadajg sie nieru-
chomosci zlokalizowane w Katowicach,
Radomiu, Pamiatkowie, Warszawie i Za-
brzu. Jednoczesnie stan na koniec okresu
zwiekszyt sie w zwiazku z ujeciem aktywa
z tytutu leasingu (wdrozeniem MSSF 16)
w kwocie 39 439 tys. zt. Szczegdtowe
informacje na temat wptywu wdrozenia
MSSF 16 zostaty ujete w czesci drugiej
pkt. 06 ,Skutki zmiany zastosowanych
zasad rachunkowosci”.

28 marca 2019 r. Grupa sprzedata biu-
rowiec Biura przy Bramie znajdujacy sie
w Warszawie przy ul. Grzybowskiej i Wro-
niej. Szczegdty dotyczgace transakcji zo-
staty opisane w nocie 15.

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

30.06.2019 3112.2018  30.06.2018
Stan na poczatek okresu 940 427 1281230 1281230
- wptyw wdrozenia MSSF 16 na 1 stycznia 2019 . 36 355 - -
Stan na poczatek okresu po korektach 976 782 1281230 1281230
a) zwiekszenia (z tytutu)

- zakupu 44 000 18 366 40 281
- poniesienia naktaddw na realizacje inwestycji 157 193 528 649 212 886
- zmiany wyceny nieruchomosci 161 958 506 930 205 093
- aktywo z tytutu leasingu (MSSF 16) 4677 - -
367 828 1153 945 458 260

b) zmniejszenia (z tytutu)
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych (187 193) (993 606) (142 632)
- sprzedazy - (120 222) (120 222)
- przeniesienia do zapasdéw (39164) (34 536) 1074)
- przeniesienie do aktywdw przeznaczonych do sprzedazy - (346 384) (346 384)
(226 357) (1494 748) (610 312)
Stan nieruchomosci w budowie na koniec okresu 1118 253 940 427 1129178

W pierwszym potroczu 2019 r. Grupa
zakupita nieruchomos¢ we Wroctawiu
o wartosci 44 000 tys. zt, ktéra zostata
przeznaczona pod budowe projektu biu-
rowo-handlowego.

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

W zwigzku ze spetnieniem warunkow
umozliwiajgcych dokonanie wyceny do
wartosci godziwej nieruchomosci inwe-
stycyjnej w budowie, Grupa rozpoznata
wynik z pierwszej aktualizacji wartosci
biurowca Face 2 Face Business Campus
Il w Katowicach, w kwocie 4 908 tys. zt.

W pierwszym potroczu 2019 r. Grupa do-
konata aktualizacji wartosci godziwej biu-
rowcow Biura przy Willi i Biura przy Wa-
rzelni w Warszawie (Browary Warszawskie
Ki GH) w wysokosci 81 066 tys. zt, Face
2 Face Business Campus | i Il w Katowi-
cach (17 934 tys. zt) oraz Moje Miejsce |
w Warszawie (19 651 tys. zt). £gczna wyso-
kos$¢ rozpoznanego przychodu z wyceny
nieruchomosci inwestycyjnych w budo-
wie wyniosta 118 651 tys. zt netto, tzn. po
uwzglednieniu rezerwy z tytutu zobowia-
zania do zabezpieczenia przychoddéw za
okresy bezczynszowe (master lease) i po-
dziatu zysku (profit share).

Jednoczesnie, w zwigzku z oddaniem do
uzytkowania nieruchomosci biurowej Moje
Miejsce | w Warszawie, Grupa przeniosta
wartosc tej nieruchomosci w kwocie 187
193 tys. zt z pozycji ,nieruchomosci in-
westycyjne w budowie” do pozycji ,nie-
ruchomosci inwestycyjne”.

W sprawozdaniu na 30 czerwca 2019 r.
Grupa zaprezentowata nieruchomosci in-
westycyjne w budowie o tacznej wartosci
1 118 253 tys. zt. Na bilans zamkniecia
okresu sprawozdawczego sktadajg sie
przede wszystkim: biurowce Face 2 Face
I'i Il w Katowicach oraz biurowce Biura
przy Willi i Biura przy Warzelni wchodzace
w sktad kompleksu Browary Warszaw-
skie w Warszawie. Jednoczesnie stan na
koniec okresu zwiekszyt sie w zwigzku
z ujeciem aktywa z tytutu leasingu (wdro-
zeniem MSSF 16) w kwocie 41 032 tys. zt.
Szczegodtowe informacje na temat wptywu
wdrozenia MSSF 16 zostaty ujete w czesci
drugiej pkt. 06 ,Skutki zmiany zastosowa-
nych zasad rachunkowosci”.

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

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
Stan na poczatek okresu 13 500 119 985 119 985
- wptyw wdrozenia MSSF 16 na 1 stycznia 2019 r. 5518 - -
Stan na poczatek okresu po korektach 19 018 119 985 119 985
a) zwiekszenia (z tytutu)
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie - 346 384 346 384
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych 163 713 - -
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych - aktywo z tytutu leasingu 8 838 - -
MSSF 16
- poniesienia naktadow na realizacje inwestycji - 1713 107
172 551 358 097 346 491
a) zmniejszenia (z tytutu)
- przeniesienia z zapasow - (13 404) -
- Zmiany wyceny nieruchomosci - 2 Me) 12 13)
- sprzedazy - (438 641) (58 527)
- zmiany réznic kursowych - 421 421
- (464 582) (71 061)
Stan aktywéw przeznaczonych do sprzedazy na koniec okresu 191 569 13 500 395 415

W pierwszym potroczu 2019 r., ze wzgledu
na zamiar sprzedazy w terminie do 12 mie-
siecy, Grupa zwiekszyta stan aktywow
przeznaczonych do sprzedazy przenoszac
Z pozycji ,nieruchomosci inwestycyjne”
biurowiec O3 Business Campus Il w Kra-
kowie, ktérego wartos¢ wynosi 172 551 tys.
zt, w tym aktywo z tytutu leasingu MSSF
16 w kwocie 8 838 tys. zt.

Na 30 czerwca 2019 r. w pozycji ,,aktywa
przeznaczone do sprzedazy” Grupa uje-
ta nieruchomosci gruntowe w Koszalinie

o wartosci 13 500 tys. zt, nieruchomosc in-
westycyjng O3 Business Campus Il w Kra-
kowie o wartosci 163 713 tys. zt oraz akty-
wo z tytutu leasingu w kwocie 14 356 tys.
zt. Szczegoétowy wptyw wdrozenia MSSF
16 zostat opisany w czesci drugiej pkt.
06 ,,Skutki zmiany zastosowanych zasad
rachunkowosci”.

W hierarchii wartosci godziwej, dla nie-
ruchomosci inwestycyjnych zaklasyfiko-
wanych jako przeznaczone do sprzedazy,
Grupa przyporzadkowata poziom 3.
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ZAPASY [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
Potprodukty i produkty w toku, w tym: 1178 862 747 549 688 161
- aktywo z tytutu prawa do uzytkowania gruntu 67 437 - -
Produkty gotowe 28 045 18 457 50 536
Towary 1383 5830 4 644
Zapasy razem 1208 290 771836 743 341
Pozycja ,produkty gotowe” zawiera go-  ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty
towe lokale mieszkalne przeznaczone do  odwrdcenia odpisdw wartosci zmniejsza-
sprzedazy. jacych wartosc¢ zapasow ujetych w okresie
jako przychoéd znajdujg sie w rachunku
Pozycja ,pdtprodukty i produkty w toku”  zyskéw i strat w pozycji ,,koszt wtasny
zawiera gtownie posiadane przez Gru- sprzedazy”.
pe nieruchomosci oraz naktady na pro-
jekty mieszkaniowe w przygotowaniu Znaczacy przyrost zapasoéw w pierwszym
i w trakcie realizacji. Dodatkowo pozycja poétroczu 2019 r. jest efektem m.in. ujaw-
ta zwiekszyta sie o aktywo z tytutu prawa nienia aktywa z tytutu leasingu (MSSF
do uzytkowania gruntu na skutek wdro-  16), przeniesienia z nieruchomosci inwe-
zenia MSSF 16. stycyjnych w budowie oraz poniesionych
naktadow i zakupdw nieruchomosci.
Pozycja ,towary” zawiera grunty przezna-
czone do sprzedazy. W pozycji ,przychody przysztych okre-
sow” Grupa prezentuje otrzymane od
Zapasy wyceniane sg wedtug kosztu wy- klientdw wptaty na mieszkania w trakcie
tworzenia lub zakupu, jednak nie wyzej realizacji, ktore zostaty odblokowane z ra-
niz mozliwa do uzyskania wartos¢ sprze- chunkdw powierniczych. Na 30 czerwca
dazy netto. Wartosc¢ ta uzyskanajest zin- 2019 r. kwota tych odblokowanych wptat
formacji z aktywnego rynku. Odwrdce- wyhniosta 621 284 tys. zt, z czego dtugo-
nie odpisu wartosci zapasow nastepuje  terminowe - 114 489 tys. zt. Na 30 czerwca
albo w zwigzku ze sprzedaza zapasu lub 2018 r. kwota odblokowanych wptat wy-
w zwigzku ze wzrostem ceny sprzedazy  niosta 196 047 tys. zt, z czego diugoter-
netto. Kwoty odpisdw wartosci zapasow minowe - 11 901 tys. zt.
ZAPASY - WPLYW NA WYNIK [TYS. PLN]
1.01.2019- 1.01.2018- 1.01.2018-
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Wartos¢ zapasdéw rozpoznanych jako koszt w danym okresie (89 108) (539 378) (155 400)
Wartos¢ odpiséw aktualizujgcych zapasy ujeta w okresie jako koszt - (4 068) -
Wartos¢ odwrdconych odpisdw aktualizujgcych zapasy ujeta w okresie 1945 10 843 2 990

jako zmniejszenie kosztu
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Odpisy wartosci zapasoéw i ich odwrdce-
nia dotyczg projektéw mieszkaniowych
i maja na celu odpisanie wartosci do po-
ziomu ceny mozliwej do uzyskania.

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

Odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych za
okres do 30 czerwca 2019 r. dotyczyto
gtédwnie projektdéw mieszkaniowych zlo-
kalizowanych we Wroctawiu (Grota-Ro-
weckiego 111), w todzi (Nowa Dzielnica)
oraz Poznaniu (Naramowice).

Zmiana stanu odpisu aktualizujgcego war-
tosé zapasdw do 30 czerwca 2019 r. wy-
niosta 1945 tys. zt (na 30 czerwca 2018 .
- 2990 tys. zt).
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ZMIANA STANU REZERW WG TYTULOW [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
a) stan na poczatek okresu
- rezerwa na przewidywane koszty ogodlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) 4 441 6 6
- rezerwa na przewidywane kary i straty 15 967 36 920 36 920
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. - 2 066 2 066
- rezerwa na sprawy sadowe 6 126 - -
- rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi 8 753 4 695 4 695
- rezerwa na zobowigzania master lease 19 913 127 080 127 080
- rezerwa na zobowigzania profit share 97 443 49187 49187
- rezerwa na na prace fit-out 7 610 5743 5743
- rezerwa dotyczgaca finalnego rozliczenia ceny sprzedazy nieruchomosci inwestycyjne;j 1294 1294 1294
261547 226 991 226 991
b) zwiekszenia (z tytutu)
- rezerwa na przewidywane koszty ogdlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) 451 4 382 -
- rezerwa na przewidywane kary i straty 217 10 595 9 941
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. - 200 -
- rezerwa na sprawy sadowe 369 6126 4 876
- rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi 4 297 10 192 5266
- rezerwa na zobowigzania master lease 54122 89 237 11528
- rezerwa na zobowiazania profit share 30 535 49 839 33780
- rezerwa na na prace fit-out 5019 8 414 -
95 010 178 985 65 391
c) wykorzystanie | rozwigzanie (z tytutu)
- poniesionych kosztéw ogdlnego zarzadu (100) ©) ©)
- poniesionych kar i strat (8 093) (31548) (3197)
- poniesionych kosztéw napraw gwarancyjnych, remontoéw itp. - (2 207) (2 0606)
- rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi (9 216) (6134) (3208)
- rezerwa na zobowigzania master lease (26 974) (96 404) (46 591)
- rezerwa na zobowigzania profit share (29189) (1583) -
- rezerwa na na prace fit-out (3 375) (6 547) -
(76 947) (144 429) (65 068)
d) stan na koniec okresu
- rezerwa na przewidywane koszty ogdlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) 4792 4 447 -
- rezerwa na przewidywane kary i straty 8 091 15967 33 664
- rezerwa na sprawy sadowe 6 495 6126 4 876
- rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi 3834 8 753 6 753
- rezerwa na zobowiazania master lease 147 061 19 913 92 017
- rezerwa na zobowigzania profit share 98 789 97 443 82 967
- rezerwa na na prace fit-out 9 255 7 610 5743
- rezerwa dotyczaca finalnego rozliczenia ceny sprzedazy nieruchomosci inwestycyjne;j 1294 1294 1294
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ZMIANA STANU REZERW WG TYTULOW [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
279 611 261547 227 314

w tym:
Rezerwy dtugoterminnowe 150 540 125 559 63 818
Rezerwy krétkoterminowe 129 071 135 988 163 496
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W okresie sprawozdawczym wykorzystano nastepu-

jace rezerwy na zobowigzania inwestycyjne:

- zwigzane ze sprzedanymi w 2016 r. biurowcami
Q22 w Warszawie, Symetris Business Park | w to-
dzi, O3 Business Campus | w Krakowie i Tryton
Business House w Gdarisku, w kwocie 6 024 tys. zt,

- zwigzane ze sprzedanymi w 2017 r. biurowcami
A4 Business Park Il w Katowicach, O3 Business
Campus Il w Krakowie i Nobilis Business House we
Wroctawiu, w kwocie 7 421 tys. zi,

- zwigzane ze sprzedanym w 2018 r. biurowcem Sa-
gittarius Business House we Wroctawiu w kwocie
2 006 tys. zt,

- zwigzane z biurowcami O3 Business Campus Il
w Krakowie oraz Moje Miejsce | w Warszawie,
w kwocie 9 943 tys. zt.

Rezerwy na gwarancje czynszowe i zobowigzanie do

podziatu zysku zostaty podzielone zgodnie z termi-
nem wymagalnosci od dnia bilansowego.

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 .

Daty realizacji rezerw na kary i straty, koszty gwa-
rancyjne i sprawy sadowe sa trudne do oszacowania,
przy czym istnieje duze prawdopodobienstwo ich
realizacji w terminie do 12 miesiecy od daty bilanso-
wej. Rezerwa na kary obejmuje wartos¢ kar, ktérymi
moze zostac obcigzona Grupa z tytutu zawartych
umow, o prawdopodobienstwie obcigzenia wiekszym
niz 50%.

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

Rezerwa na zobowigzania zwigzane z projektami
dotyczy miedzy innymi rezerwy na posrednictwo
W najmie i innych rezerw zwigzanych z projektami.

Kwoty rezerw zostaty oszacowane na podstawie
najlepszej wiedzy Zarzadu Grupy oraz na podstawie
doswiadczen.
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ZOBOWIAZANIA Z TYTULU ZADLUZENIA [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018  30.06.2018
Kredyty i pozyczki 338 828 270 858 258 233
Dtuzne papiery wartosciowe 1146 523 1158 669 1107 312
Odsetki od kredytow i pozyczek 1067 895 969
Zobowiazania z tytutu wierzytelnosci razem 1486 418 1430 422 1366 514
- 7z czego czesc dtugoterminowa 1427 443 1149 693 1035 428
- Z czego czesc krotkoterminowa 58 975 280 729 331086

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

Zabezpieczeniem linii kredytowych biezgcych i ob-
rotowych w PLN sg oswiadczenia o poddaniu sie
egzekucji i petnomocnictwa do rachunkdw banko-

wych. Oprocentowanie kredytéw oparte jest o stawke
WIBOR powiekszong o marze banku. Wedtug najlep-
szych informacji i danych Zarzadow spdtek z Gru-
py, w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania
sprawozdania finansowego nie nastgpito naruszenie
warunkoéw umow kredytowych i ustalonych poziomoéw
zabezpieczen.

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

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY WG TYTULOW [TYS. PLN]

01.01.2019 - 01.01.2018 -

30.06.2019 30.06.2018
Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej 42 080 105 827
Ustugi realizacji i wynajmu powierzchni w obiektach biurowych 33870 63 266
Ustugi realizacji i wynajmu powierzchni w centrach handlowo - rozrywkowych 36 398 7175
Pozostata sprzedaz 18 453 14 496
Przychody ze sprzedazy razem 130 801 190 764
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ZYSK NETTO Z NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH [TYS. PLN]

01.01.2019 - 01.01.2018 -

30.06.2019 30.06.2018
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci 356 309 82 396
Koszty sprzedazy nieruchomosci (noty 3, 4, 5) (346 219) (54 247)
Aktualizacja wartosci nieruchomosci (noty 3, 4, 5), w tym: 158 660 192 980
- aktywo z tytutu leasingu MSSF 16 277) -
Koszty zabezpieczenia przychoddw czynszowych (master lease) (38 651) 1 412)
Koszty podziatu zysku (profit share) 705 (33 780)
Zysk (strata) netto z nieruchomosci inwestycyjnych 130 804 185 943

W pierwszym podtroczu 2019 r. Grupa sprzedata nie-
ruchomosc¢ inwestycyjna Biura przy Bramie zlokali-
zowang w Warszawie.

Pozycja aktualizacji wartosci nieruchomosci uwzgled-
nia koszty zwigzane z wakacjami czynszowymi oraz
zobowigzania do podziatu zysku (profit share) gtow-
nie w projektach biurowych Face 2 Face Business
Campus (etap | i II), Biura przy Willi i Biura przy
Warzelni (Browary Warszawskie K, GH).

PRZYCHODY FINANSOWE [TYS. PLN]

01.01.2019 - 1.01.2018-

30.06.2019 30.06.2018
Przychody z tytutu aktualizacji aktywow finansowych 3176 3192
Otrzymane dywidendy - 12197
Przychody z tytutu odsetek od pozyczek 5124 3636
Przychody z tytutu pozostatych odsetek 615 6 724
Zysk ze zbycia inwestycji 7 210 54
Pozostate przychody finansowe 8 1
Przychody finansowe razem 16 133 25804

W pozycji ,zysk ze zbycia inwestycji” w | pétroczu
2019 r. Grupa wykazuje wynik na likwidacji spotki
Echo Prime Assets BV.

W pierwszym pdétroczu 2018 r. Grupa odnotowata zysk

z tytutu otrzymanej dywidendy, zwigzany z posiada-
nym pakietem akcji EPP N.V. w kwocie 12 197 tys. zt.
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Pozycja ,,przychodoéw z tytutu pozostatych odsetek”
w pierwszym potroczu 2018 r. obejmuje m. in. nalezne
odsetki od The Big Five International Limited i Echo
Partners B.V. z tytutu odroczonej ptatnosci dotyczacej
sprzedazy akcji EPP N.V., w kwocie 6 507 tys. zt.
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KOSZTY FINANSOWE [TYS. PLN]

01.01.2019 - 01.01.2018 -

30.06.2019 30.06.2018
Koszty z tytutu odsetek (26 739) (31340)
Prowizje finansowe (2 666) (3277)
Strata ze zbycia inwestycji (162) (542)
Koszty z tytutu aktualizacji aktywow finansowych (1597) 44)
Koszty z tytutu leasingu - MSSF 16 (3087) arn
Koszty finansowe razem (34 251) (35 220)
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PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW

[TYS. PLN]

01.01.2019 - 01.01.2018 -

30.06.2019 30.06.2018

Mieszkania 42 080 105 827
Biura 33870 63 266
Centra handlowe 36 398 7175
Pozostate 18 453 14 496
Razem 130 801 190 764

PRZYPISANIE KOSZTOW’WLASNYCH SPRZEDAZY
DO SEGMENTOW [TYS. PLN]

01.01.2019 - 01.01.2018 -

30.06.2019 30.06.2018

Mieszkania (35154) (72 985)
Biura (23 648) (68 742)
Centra handlowe (20 084) (4 073)
Pozostate (14 353) (9 446)
Razem (93 239) (155 246)

PRZYPISANIE ZYSKU BRUTTO ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW

[TYS. PLN]

01.01.2019 - 01.01.2018 -

30.06.2019 30.06.2018

Mieszkania 6 926 32842
Biura 10 222 (5 476)
Centra handlowe 16 314 3102
Pozostate 4100 5050
Razem 37 562 35518
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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 (woéwczas Echo Polska Properties) zawarty
umowe kupna nieruchomosci w Warszawie, przy ul.
Zgrupowania AK ,,Kampinos”. Zawarta transakcjg jed-
nostki nabyty udziaty w spdtce Rosehill Investments
Sp. z 0.0., ktdra poprzez posiadane 100% udziatow
W spotce Berea Sp. z 0.0. jest wtascicielem nierucho-
mosci Galeria Mtociny. Wartos¢ nieruchomosci zosta-
ta ustalona na kwote 104,5 min EUR. Na dzien nabycia
oraz na dzien bilansowy tj. 30 czerwca 2019 r. Grupa
Echo Investment posiadata 30% udziatu w spdtce
projektowej bedacej wtascicielem nieruchomosci,
pozostate 70% byto w posiadaniu Grupy EPP. Udziat
Grupy w spotkach Rosehill Investments Sp. z o.o.
oraz Berea Sp. z 0.0. ujawniony w skonsolidowa-
nym sprawozdaniu finansowym jest wyceniany przy
uzyciu metody praw wtasnosci. Wartosé bilansowa
inwestycji na 30 czerwca 2019 r. wyniosta 102 741 tys.

zt. Ponizej przedstawiono podsumowanie informacji
finansowych we wspdlnym przedsiewzieciu.

Spoétka w | pétroczu 2019 r. dokonata analizy utraty
wartosci inwestycji netto wycenianej metoda praw
wtasnhosci w spdtce wspodtkontrolowanej Rosehill
Investments Sp. z 0.0 (projekt Mtociny). W | pétroczu
2019 r.,, w zwigzku z otwarciem galerii Mtociny, zostata
zaktualizowana wartos¢ godziwa projektu w akty-
wach netto jednostki wspdtkontrolowanej. Spotka
ocenita, ze wartos¢ odzyskiwalna inwestycji netto
na dzien bilansowy jest nizsza niz wartos$¢ udziatow
w aktywach netto na ten dzien i w rezultacie spot-
ka zdecydowata sie rozpoznac¢ odpis aktualizujgcy
w wysokosci 11 617 tys. zt., ktéry zostat rozpoznany
w skonsolidowanym rachunku zyskoéw i start pomniej-
szajac pozycje ,udziat w zyskach (stratach) jednostek
ujmowanych metoda praw wtasnosci”.

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

30.06.2019
Aktywa obrotowe 57155
Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 1668 381
Pozostate aktywa trwate Mn772
Aktywa razem 1737 308
Zobowiazania dtugoterminowe 1384 760
Zobowigzania krétkoterminowe 86 750
Zobowiagzania razem 1471510
Kapitat wtasny 265 798
Udziat % Echo Investment S.A. 30,00%
Eliminacja transakcji pomiedzy jednostka a Grupa -477
Udziat Echo Investment S.A. 79 263
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DANE FINANSOWE WSPOLNEGO PRZEDSIEWZIECIA - GALERIA MLOCINY
WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

[TYS. PLN]

01.01.2019 - 30.06.2019

Przychody operacyjne

Koszty operacyjne

Przychody z tytutu aktualizacji wartosci nieruchomosci
Koszty ogdlnego zarzadu

Koszty sprzedazy

Pozostate przychody/koszty operacyjne

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk brutto

Podatek dochodowy

Zysk netto

Dochody catkowite razem
Udziat % Grupy Echo Investment

Udziat Grupy Echo Investment w catkowitych dochodach
z tytutu wspdlnego przedsiewziecia

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

15 wrzesnia 2016 r. Grupa Echo Investment wraz z gru-
pa EPP zawarty warunkowa umowe kupna nierucho-
mosci potozonej w Warszawie przy ul. Towarowej
22, na ktdrej zostanie zrealizowane wspodlne przed-
siewziecie 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 kwoty
119,4 min EUR po spetnieniu warunkéw okreslonych
w umowie. Echo Investment zaptacito 35,82 min EUR,
natomiast wktad EPP wynidst 41,58 min EUR. Na
dzien bilansowy tj. 30 czerwca 2019 r. Grupa Echo
Investment posiadata 46,26% udziatu w spotce pro-
jektowej bedacej wtascicielem nieruchomosci przy ul.
Towarowej 22. Pozostate 53,74% byto w posiadaniu
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16 723
(11 255)
47105
(1572)
(5 461)
(1902)
17 052
(2163)
58 527
(20 017)

38 510

38 510
30,00%

11553

EPP. Po spetnieniu sie wszystkich warunkdw podwyz-
szajacych cene, udziat Echo Investment w transakcji
i planowanym przedsiewzieciu wyniesie docelowo
30%, pozostate 70% przypadnie Grupie EPP. Na dzieh
bilansowy 30 czerwca 2019 r. warunki te nie zostaty
jeszcze spetnione. Echo Investment S.A. i EPP N.V.
ponoszg odpowiedzialnos¢ jedynie za ich propor-
cjonalng czesc ceny zakupu. Udziat tego wspodlnego
przedsiewziecia w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Echo Investment jest ujmowany
metoda praw wtasnosci. Wartos¢ bilansowa inwe-
stycji na 30 czerwca 2019 r. wyniosta 149 426 tys.
zt. Ponizej przedstawiono podsumowanie informacji
finansowych we wspdlnym przedsiewzieciu.
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DANE FINANSOWE WSPOLNEGO PRZEDSIEWZIECIA - TOWAROWA 22
WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

30.06.2019
Aktywa obrotowe 6102
Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 342 270
Aktywa trwate - pozostate 341
Aktywa razem 348 713
Zobowiazania dtugoterminowe 805
Zobowigzania krétkoterminowe 19 695
Zobowiazania razem 20 500
Kapitat wtasny 328 213
Udziat % Grupy Echo Investment 46,26%
Eliminacja transakcji pomiedzy jednostka a Grupa (2 416)
Udziat Grupy Echo Investment w aktywach netto 149 426

DANE FINANSOWE WSPOLNEGO PRZEDSIEWZIECIA - TOWAROWA 22
WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

[TYS. PLN]

01.01.2019 - 30.06.2019
Przychody operacyjne 6 033
Koszty operacyjne (7 694)
Koszty sprzedazy projektow -
Koszty ogdlnego zarzadu m4)
Pozostate przychody i koszty operacyjne 73)
Koszty finansowe (321D
Zysk brutto (2 269)
Podatek dochodowy 341
Zysk netto (1928)
Dochody catkowite razem (1928)
Udziat % Grupy Echo Investment 46,26%
Udziat Grupy Echo Investment w catkowitych dochodach z tytutu wspodlnego (892)

przedsiewziecia
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R4R POLAND SP. Z O.0.

20 lipca 2018 r. Echo Investment S.A. nabyto 30%
udziatéw i gtosdw we wspdlnym przedsiewzieciu
inwestycyjnym. Pozostate 70% udziatow i gtosow
nabyta jednostka R4R S.a.r.l. Zgodnie z umowa, przed-
siewziecie bedzie dziatato jako platforma mieszkan
na wynajem w Polsce. W ramach przedsiewziecia
powstang budynki z mieszkaniami na wynajem -
poczatkowo w czterech lokalizacjach w Warszawie,
todzi i Wroctawiu. Pierwsi najemcy beda mogli sie
wprowadzi¢ w czwartym kwartale 2019 r. Na postawie
umowy Echo Investment S.A. zapewni planowanie,
projektowanie oraz ustugi realizacji inwestycji, pod-
czas gdy R4R Poland Sp. z 0.0. bedzie samodzielnie
odpowiedzialne za zarzadzanie operacyjne platforma.
14 wrzesnia 2018 r. jednostki zalezne od R4R Po-
land Sp. z 0.0. zawarty przedwstepne umowy zakupu
czterech projektéw deweloperskich realizowanych
przez podmioty zalezne od Echo Investment S.A. za
taczna cene 338 670 tys. zt. W projektach powsta-
nie ok. 1200 mieszkan, ktére zgodnie z zatozeniami
przedsiewziecia zostang przeznaczone na wynajem.

Projekty bedgce przedmiotem umow to:

- Browary Warszawskie, realizowane na nierucho-
mosci potozonej w Warszawie przy ul. Grzybow-
skiej 58,

— Rychtalska, realizowana na nieruchomosci poto-
zonej we Wroctawiu przy ul. Rychtalskiej,

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

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

14 wrzesnia 2018 r. Echo Investment S.A., wypet-
niajgc swoje zobowigzanie do wspodtfinansowania
przedsiewziecia, dokonata zasilenia kapitatowego
spotki R4R Poland Sp. z 0.0. obejmujac nowe udziaty
w podwyzszonym kapitale zaktadowym o wartosci
41 354 269 zt. Ponadto, w | pdétroczu 2019 r. Echo
Investment S.A. udzielito pozyczki do spdtki R4R
Poland Sp. z 0.0. na kwote 17 745 tys. zt

W | pétroczu 2019 r. zostaty utworzone nowe spotki
zalezne R4R Poland Sp. z 0.0. do realizacji projektow
zlokalizowanych m. in. w Warszawie (ul. Tasmowa,
Woronicza, Wilanowska), Gdansku (ul. Kotobrzeska),
Krakowie (ul. 3 Maja) i Poznaniu (ul. Szczepanow-
skiego).

Udziat Grupy Echo Investment w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym jest ujmowany metoda
praw wtasnosci. Ponizej przedstawiono podsumo-
wanie informacji finansowych we wspdlnym przed-
siewzieciu.

Wartos¢ bilansowa inwestycji na 30 czerwca 2019 r.
wyniosta 3 514 tys. zt.

DANE FINANSOWE WSPOLNEGO PRZEDSIEWZIECIA - PLATFORMA RESI4RENT
WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

30.06.2019
Aktywa obrotowe 29 575
Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 47 517
Aktywa trwate - zaliczki na nieruchomosci inwestycyjne w budowie 173132
Aktywa trwate - pozostate 2 519
Aktywa razem 252 743
Zobowigzania dtugoterminowe 234 058
Zobowigzania krotkoterminowe 5728
Zobowiazania razem 239 786
Kapitat wiasny 12 957
Udziat % Grupy Echo Investment 30,00%
Eliminacja transakcji pomiedzy jednostka a Grupa (374)
Udziat Grupy Echo Investment w aktywach netto 3514
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DANE FINANSOWE WSPOLNEGO PRZEDSIEWZIECIA - PLATFORMA RESI4RENT
WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

01.01.2019 - 30.06.2019

Koszty administracyjne zwigzane z projektami a9)
Koszty ogdlnego zarzadu (3 376)
Koszty sprzedazy (408)
Pozostate przychody i koszty operacyjne (372)
Koszty finansowe 4)
Zysk brutto (4179)
Podatek dochodowy 698
Zysk netto (3 481)
Dochody catkowite razem (3 481)
Udziat % Grupy Echo Investment 30,00%
Udziat Grupy Echo Investment w catkowitych dochodach z tytutu wspdlnego (1044)

przedsiewziecia
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Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych

Biura przy Bramie w Warszawie

Spodtka zalezna Echo Investment S.A,, tj.
Dellia Investments - Projekt Echo 115 Sp.
z 0.0. Sp.K. z siedzibg w Kielcach 28 marca
2019 r,, dziatajaca jako sprzedajacy, oraz
spotka prawa luksemburskiego LUX Eu-
ropa lll S.ar.l.,, podmiot zarzadzany przez
GLL Real Estate Partners jako kupujacy,
zawarli ostateczng umowe sprzedazy
nieruchomosci biurowej Biura przy Bra-
mie znajdujgcej sie w Warszawie przy ul.
Grzybowskiej i Wroniej.

Ostateczna cena sprzedazy biurowca
wyniesie 76,8 min EUR, po spetnieniu
okreslonych warunkoéw. Zgodnie z umo-
wa, cena sprzedazy jest ptatna w dwoch
transzach. Pierwsza rata w wysokosci
38,6 min EUR netto zostata zaptacona

niezwtocznie po zawarciu umowy, nato-
miast pozostata czes$é ceny - po spetnie-
niu sie warunkow ustalonych przez strony
- 3 lipca 2019 r. Wraz z pierwszg transza,
kupujacy zaptacit kwote podatku VAT od
catej ceny sprzedazy. tacznie z umowa
sprzedazy, strony zawarty umowy gwa-
rancji jakosci budynku oraz gwarancji
czynszowej, zgodnie z ktérg kupujacy
ma zrekompensowany uszczerbek na
przychodach operacyjnych, wynikajacy
z zachet dla najemcoéw.

Po uwzglednieniu wszelkich kosztow
zwigzanych z transakcja, Grupa rozpo-
znata zysk ze sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnej w kwocie 13 785 tys. zt.
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Nota 16

PRZYCHODY PRZYSZLYCH OKRESOW [TYS. PLN]

taczna wartosé
przychoddéw

zwigzanych Otrzymane Otrzymane Kaucje na

z zawartymi zaliczki/ zaliczki/ mieszkania

zobowiazania- Przychody Przychody (dtugotermi-

Catkowita mido wykona- przysztych przysztych nowe i krétko-

Oczekiwany oczekiwana nia umowy, do okresow okresow terminowe)/

termin zakonczenia wartoscé ujecia w przy-  (dtugoter- (krotkoter- pozostate zo-

Projekt budowy projektu sztosci minowe)* minowe)* bowigzania**
Dom pod Wilga Ill, Krakéw projekt zakonczony 41908 18 430 - 13 820 -
Rydla 32, Krakdéw I kw. 2019 48 514 48 514 - 33459 819
Apartamenty GO, Krakow projekt zakonczony 61188 - - 773 53
Osiedle Jarzebinowe IV, £6dz projekt zakonczony 22 098 460 - 408 -
Osiedle Jarzebinowe V, t6dz I kw. 2019 43 056 43 056 - 24 617 3658
Osiedle Jarzebinowe VI, £6dz I kw. 2020 19 982 19 982 - 2 300 12
Nowa Dzielnica, £odz projekt zakonczony 29 663 29 663 - 12 916 1759
Fuzja |, Lodz IV kw. 2020 103 980 103 980 - 866 530
Osiedle Jasminowe Ill, Poznan projekt zakonczony 19 736 - - 1 -
Osiedle Jasminowe IV, Poznan I kw. 2020 32370 32 370 - 8 059 2089
Osiedle Perspektywa I, Poznan projekt zakonczony 44 691 - - 151 -
Osiedle Perspektywa Il, Poznan I kw. 2019 24 765 24 765 - 21458 -
Osiedle Perspektywa Ill, Poznan IV kw. 2019 30 930 30 930 - 17 845 6 445
Nasze Jezyce |, Poznan I kw. 2021 57 657 57 657 - 4 646 5
Apartamenty Esencja, Poznan IV kw. 2020 14 824 114 824 - 2 539 3647
Widoki Mokotow, Warszawa I kw. 2020 69175 69175 - 13 631 8 360
Browary Warszawskie A, Warszawa projekt zakonczony 55 360 1504 - 1565 1
Browary Warszawskie B, Warszawa I kw. 2019 125 041 125 041 - 85233 14 289
Browary Warszawskie C, Warszawa I kw. 2019 91 781 91781 - 63 883 9 906
Browary Warszawskie E, Warszawa IV kw. 2020 13 418 13 418 4 508 - 293
Osiedle Reset |, Warszawa IV kw. 2019 66 239 66 239 - 35 339 386
Osiedle Reset I, Warszawa IV kw. 2020 17 821 N7 821 - 10 293 1664
Moje Miejsce, Warszawa I kw. 2020 131171 131171 9772 - 198
Grota-Roweckiego 111 etap I, Wroctaw IV kw. 2019 16 131 16 131 - 5697 231
Ogrody Graua, Wroctaw Il kw. 2020 44171 44171 - 2 710 1329
Zebra, Wroctaw Il kw. 2019 75 566 75 566 - 62296 6 767
Kepa Mieszczanska (Resi4Rent), Wroctaw I kw. 2020 65 584 65 584 29 929 - -
Browary Warszawskie (Resi4Rent), Warszawa I kw. 2020 160 208 160 208 70 281 - -
Rychtalska (Resi4Rent), Wroctaw Il kw. 2019 67 086 67 086 - 40 434 -
Wodna (Resi4Rent), todz I kw. 2019 45 791 45 791 - 27 533 -
Pozostate - - - 14 322 229
Razem 1939 907 1715 320 114 490 506 794 62770

* Zaliczki zwolnione z rachunkdw powierniczych

** Zaliczki pozostate (kwota brutto) do zwolnienia z rachunkdéw powiernicznych
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Nota 17
ZOBOWIAZANIA - ZMIANA W ZWIAZKU Z WPROWADZENIEM MSSF 16 [TYS. PLN]

Zakonczenie

Nowe Koszty projektu/
1.01.2019 nabycia finansowe Ptatnosci sprzedaz 30.06.2019
Zobowigzanie leasingowe z tytutu 69 573 2109 2239 (4 088) (6 060) 63773
wieczystego uzytkowania gruntu
Pozostate zobowigzanie leasingowe 135 332 3912 3027 (10 865) (3 510) 127 896
Razem zobowigzanie leasingowe 204 905 6 021 5 266 (14 954) (9 570) 191 669
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INFORMACJE O SPRAWOZDANIACH
FINANSOWYCH GRUPY
ECHO INVESTMENT



Zasady przyjete przy
sporzadzaniu raportu finansowego
Grupy Echo Investment

Skrécone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej Echo Investment za
| poétrocze 2019 r., obejmujace okres od 1 stycznia
2019 r. do 30 czerwca 2019 r., zostato sporzadzone
zgodnie z MSR 34 ,Srédroczna sprawozdawczosé
finansowa” przyjetym do stosowania w Unii Euro-
pejskiej. Zasady rachunkowosci dotyczg rowniez jed-
nostkowego skrdoconego srédrocznego sprawozdania
finansowego.

W skroconym srédrocznym skonsolidowanym spra-
wozdaniu z sytuacji finansowej Grupy prezentowane
sg skonsolidowane dane finansowe na 30 czerwca
2019 r. oraz dane poréwnawcze na 31 grudnia 2018 r.
i za okres 6 miesiecy zakonnczony 30 czerwca 2018 r.
W odniesieniu do rachunku zyskéw i strat oraz spra-
wozdania z catkowitych dochoddéw, prezentowane sg
skonsolidowane dane finansowe za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2019 r,, dane poréwnawcze
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 r.
oraz skonsolidowane dane finansowe za okres 3 mie-
siecy drugiego kwartatu tj. od 1 kwietnia 2019 r. do
30 czerwca 2019 r. i dane poréwnawcze za okres od
1 kwietnia 2018 r. do 30 czerwca 2018 r. W odniesie-
niu do zestawienia zmian w kapitale wtasnym oraz
sprawozdania z przeptywow pienieznych, prezento-
wane sg skonsolidowane dane finansowe za okres 6
miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 r. oraz dane
poréownawcze za okres 6 miesiecy zakoniczony 30
czerwca 2018 r.

Niniejsze sprawozdanie finansowe nalezy analizowac
tacznie z rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2018 r. sporzgdzonym zgodnie z MSSF przyjetymi do
stosowania w UE.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone wg
zasady kosztu historycznego z wyjatkiem nierucho-
mosci inwestycyjnych i instrumentdéw finansowych,
wycenianych wg wartosci godziwej. Sprawozdanie
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sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania dzia-
talnosci gospodarczej w dajacej sie przewidziec
przysztosci, majgc na uwadze fakt, ze nie istniejg
okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowa-
nia dziatalnosci.

Zasady polityki rachunkowosci zastosowane do
sporzadzenia niniejszego skréconego srédrocznego
sprawozdania finansowego sg zgodne z zasadami
zastosowanymi w ostatnim rocznym sprawozdaniu
finansowym i byty stosowane w sposdb ciggty w od-
niesieniu do wszystkich okreséw zaprezentowanych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, za
wyjatkiem zastosowania nowych standardoéw, zmian
do standarddw i interpretacji wydanych przez Komitet
ds. IMSF, majgcych zastosowanie w przypadku Grupy
dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego sie
1 stycznia 2019 r. Wptyw zastosowania tych zmian
na prezentacje danych i wycene w sprawozdaniu
finansowym zostat opisany w czesci drugiej pkt. 06
,»Skutki zmiany zastosowanych zasad rachunkowosci”.

Rachunek zyskoéw i strat oraz noty do rachunku zy-
skow i strat obejmujgce dane za okres 3 miesiecy za-
konczony 30 czerwca 2019 r. oraz dane poréwnawcze
za okres 3 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 r,,
nie byty przedmiotem przegladu lub badania przez
biegtego rewidenta.

WALUTA FUNKCJONALNA | WALUTA
PREZENTACJI

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych po-
szczegodlnych jednostek Grupy wycenia sie w podsta-
wowej walucie srodowiska gospodarczego, w ktérym
dana jednostka prowadzi dziatalnos¢ (,waluta funk-
cjonalna”). Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy prezentowane jest w ztotych polskich (PLN),
ktora jest walutg funkcjonalng i walutg prezentacji
jednostki dominujace;.
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Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza
sie na walute funkcjonalng wedtug kursu obowigzu-
jacego w dniu transakcji lub wyceny, kiedy pozycje
podlegajg przeszacowaniu. Zyski i straty kursowe
z tytutu rozliczenia tych transakcji oraz wyceny bilan-
sowej aktywow i zobowigzan pienieznych wyrazonych
w walutach obcych ujmuje sie w wyniku finansowym.
W sktad Grupy wchodzg jednostki, ktére maja inng
walute funkcjonalng niz PLN. Dane sprawozdawcze
tych spoétek, wchodzace w sktad niniejszego sprawoz-
dania zostaty przeliczone na PLN zgodnie z zasadami
MSR 21. Pozycje bilansowe zostaty przeliczone wg
kursu z dnia bilansowego, natomiast pozycje rachun-
ku wynikow zostaty przeliczone wg kursu sredniego
za okres (chyba ze kurs $redni nie stanowi zadowa-
lajgcego przyblizenia skumulowanego wptywu kur-
sdw z dni transakcji - w takim przypadku dochody
i koszty przelicza sie wedtug kurséw z dni transakcji).
Powstate w wyniku przeliczenia réznice kursowe
zostaty wykazane w pozostatych catkowitych docho-
dach, a kwoty skumulowane ujete w osobnej pozycji
kapitatu wtasnego. W momencie zbycia podmiotu
zagranicznego, zakumulowane réznice kursowe ujete
w kapitale wtasnym, dotyczgce danego podmiotu
zagranicznego ujmowane sg w rachunku zyskéow
i strat jako wynik na zbyciu.

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE, NIERUCHO-
MOSCI INWESTYCYJNE W BUDOWIE

Do nieruchomosci inwestycyjnych zaliczane sg sta-
nowigce wtasnosé Grupy wynajete nieruchomosci
wraz z gruntami bezposrednio zwigzanymi z tymi
nieruchomosciami oraz zakupione i utrzymywane
w celu zwiekszenia wartosci grunty. Nieruchomosci
inwestycyjne w budowie to prowadzone przez Grupe
inwestycje z przeznaczeniem na wynajem, bedace
w trakcie realizacji. Grupa zalicza nieruchomosci in-
westycyjne w budowie do nieruchomosci inwestycyj-
nych w momencie gdy sg dostepne do uzytkowania.
Nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sg poczatko-
wo wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia. Poz-
niejsze naktady uwzglednia sie w wartosci bilansowej
danej nieruchomosci inwestycyjnej lub ujmuje, jako
odrebng nieruchomosdé inwestycyjng (tam gdzie jest
to wtasciwe) tylko woéwczas, gdy jest prawdopodob-
ne, ze z tytutu tej pozycji nastapi wptyw korzysci eko-
nomicznych do Grupy, zas koszt danej pozycji mozna
wiarygodnie zmierzyé. Wszelkie pozostate wydatki na
naprawe i konserwacje odnoszone sg do sprawozda-
nia z catkowitych dochoddéw w okresie obrotowym,
w ktérym je poniesiono. W wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie uwzgledniane sg koszty
pozostajgce w bezposrednim zwigzku z niezakonczo-
ng inwestycja. Sktadaja sie na nie wydatki poniesione
na nabycie nieruchomosci gruntowych, naktady na
projektowanie i realizacje obiektéw budowlanych
(gtdwnie ustugi obce), aktywowane koszty finanso-
we oraz inne koszty ponoszone w trakcie realizacji
bezposrednio zwigzane z inwestycja.

Po poczatkowym ujeciu, na kazdy dzien bilansowy,
nieruchomosci inwestycyjne w budowie, ktore spet-
niajg przestanki do ich wyceny, oraz nieruchomosci
inwestycyjne sa wykazywane wedtug wartosci godzi-
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wej. Wycena wartosci godziwej jest aktualizowana co
najmniej raz na kwartat. Zyski lub straty wynikajace
ze zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwesty-
cyjnych sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych
dochoddw w tym okresie, w jakim powstaty. Wynik
z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych prezen-
towany jest w pozycji zysk/strata z nieruchomosci
inwestycyjnych.

Dla nieruchomosci w budowie, przestanki do wyce-
ny uznaje sie za spetnione w przypadku projektdw,
gdzie znaczna czes¢ ryzyk, zwigzanych z realizacja
procesu budowy zostata wyeliminowana i istnieje
mozliwos¢ wiarygodnej wyceny w wartosci godziwej.
W pozostatych przypadkach, gdy nie jest mozliwe
wiarygodne ustalenie wartosci godziwej, wartosci
nieruchomosci w budowie wyceniane sg wedtug cen
nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych
o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Grupa okreslita warunki, po ktérych spetnieniu roz-

poczyna proces analizy, czy wyeliminowane zostaty

istotne ryzyka dotyczace nieruchomosci inwestycyj-

nych w budowie. Do tych warunkdéw naleza:

— uzyskanie pozwolenia na budowe,

— zakontraktowanie robdt budowlanych o wartosci
co najmniej 30% budzetu inwestycji,

— wynajecie co najmniej 20% powierzchni w reali-
zowanym projekcie.

Przedstawione warunki stanowig brzegowe kryteria
analizy. Kazda nieruchomos¢ inwestycyjna w budowie
jest analizowana indywidualnie pod katem mozliwosci
uzyskania wiarygodnej wyceny do wartosci godziwej,
biorgc, oprécz warunkow opisanych powyzej pod
uwage takze ogodlna sytuacje gospodarcza i sytu-
acje rynkowa, dostepnos$c¢ danych dla analogicznych
nieruchomosci i oczekiwania wzgledem zmiennosci
czynnikow bedacych podstawg wycen oraz sposdb
finansowania projektu inwestycyjnego.

Wartosci godziwe gruntéw i budynkéw wycenianych
wedtug wartosci godziwej sg uaktualniane w taki spo-
séb, by odzwierciedlaty warunki rynkowe wystepujace
na koniec okresu sprawozdawczego. Wartoscig godzi-
wa nieruchomosci inwestycyjnych jest cena, po jakiej
nieruchomos$¢ ta mogtaby zosta¢ wymieniona pomie-
dzy dobrze poinformowanymi, chetnymi i niepowia-
zanymi stronami. Wartosci godziwe nieruchomosci sa
ustalane przez wewnetrzny Dziat Analiz w porozumie-
niu z Zarzadem, na podstawie danych z aktywnego
rynku, ofert, umow przedwstepnych oraz wiedzy
i doswiadczenia lub w oparciu o zewnetrzne wyceny
przygotowywane przez rzeczoznawcow. Co do za-
sady wyceny nieruchomosci biurowych, w ktérych
Grupa prowadzi aktywny proces przygotowywania
nieruchomosci na sprzedaz przygotowywane sg we-
whnetrznie przez Grupe, w oparciu o dostepne dane
rynkowe, w szczegdlnosci poziom stopy dyskonta
(yield) dyskutowany z potencjalnymi nabywcami oraz
W oparciu o poziomy czynszow i innych warunkéw
najmu wynikajgce z podpisywanych badz negocjo-
wanych umow najmu. Do ustalenia wartosci godziwej
wykorzystywana jest metoda zdyskontowanych prze-
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ptywéw netto (DCF). W przypadku nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie wycena jest pomniejszana
o zdyskontowane naktady konieczne do zakonczenia
inwestycji, z uwzglednieniem marzy dewelopera (tzw.
development profit). W momencie wyceny nieru-
chomosci do wartosci godziwej Grupa rozpoznaje
jednoczes$nie powigzane z nieruchomoscia rezerwy
z tytutu zabezpieczenia okresow bezczynszowych,
ktorych Grupa udzielita badz oczekuje udzieli¢ i/lub
z tytutu podziatu zysku (profit share), w przypadku
gdy porozumienia umowne zaktadajg udziat w zysku
na sprzedazy nieruchomosci innych stron. Rezerwy
z tytutu zabezpieczenia okreséw bezczynszowych
obejmujag wszystkie spodziewane przyszte ptatnosci
zwigzane z pozyskaniem najemcow, ktére Grupa spo-
dziewa sie ekonomicznie poniesc tj. przede wszystkim
koszty okresow bezczynszowych (okreséw o obnizo-
nym poziomie czynszu), koszty prac aranzacyjnych
do zrealizowania (fit-out), koszty innych zachet le-
asingowych dla najemcoéw oraz koszty posrednikow.
Rozpoznane rezerwy dla projektdw wycenianych do
wartosci godziwej korygujg wynik rozpoznany na
wycenie nieruchomosci inwestycyjnych prezentowany
w pozycji aktualizacja wartosci nieruchomosci, a dla
projektéw sprzedanych w pozycji zysk (strata) ze
sprzedazy nieruchomosci. Wartosci wyrazone w EUR
i USD sg przeliczane co kwartat wg obowigzujacych
kursow publikowanych przez NBP.

W przypadku zmiany uzytkowania nieruchomosci,
nastepuje odpowiednia jej reklasyfikacja w sprawoz-
daniu finansowym. Przeniesienie nieruchomosci i wy-
kazanie jej w pozycji rzeczowych aktywodw trwatych
czy zapasow nastepuje w wykazanej poprzednio
wartosci bilansowe;j.

Wynik na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
wykazywany jest w pozycji zysk/strata z nierucho-
mosci inwestycyjnych.

Grupa przenosi nieruchomosci inwestycje do kate-
gorii aktywow przeznaczonych do sprzedazy jedynie
w sytuacji, kiedy nieruchomosé¢ podlega sprzedazy
poza zwyktym cyklem dziatalnosci operacyjnej, np.
w wyniku zaniechania dziatalnos$ci w danym segmen-
cie / regionie. Wynika to z przyjetej strategii Grupy
Echo Investment, zgodnie z ktérg nieruchomosci sg
utrzymywane przez Grupe i sprzedawane w najlep-
szym, zdaniem Zarzadu, momencie, ktéry uwzglednia
oczekiwania co do zwrotu na zainwestowanym kapi-
tale, dostepnos¢ kapitatu na inne inwestycje a takze
opierajgc decyzje o sytuacje rynkowa i oczekiwania
co do jej dalszego rozwoju. Celem Grupy jest bu-
dowa nieruchomosci i wzrost ich wartosci poprzez
aktywne zarzadzanie projektami inwestycyjnymi.
W zwiagzku z powyzszym Grupa klasyfikuje projekty
inwestycyjne jako nieruchomosci inwestycyjne (lub
nieruchomosci inwestycyjne w budowie) i reklasyfi-
kuje je do aktywdw przeznaczonych do sprzedazy
jedynie w rzadkich sytuacjach.

ZAPASY
W pozycji zapaséw ujmuje sie: potprodukty i pro-
dukty w toku, produkty gotowe, towary oraz zaliczki
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na poczet dostaw. Ze wzgledu na specyfike dziatal-
nosci zakupione grunty, klasyfikuje sie na produkcje
w toku, jezeli grunt przeznaczony jest do zabudowy
w celu dalszej odsprzedazy lub na towary, jezeli grunt
przeznaczony jest na sprzedaz. Produkcja w toku
obejmuje réwniez poniesione naktady zwigzane
Z procesem realizacji projektow na sprzedaz (ustugi
projektowania, roboty budowlane itp. $wiadczone
przez firmy zewnetrzne). Wyroby gotowe obejmujg
gtoéwnie sprzedawane umowami ostatecznymi lokale
mieszkalne i uzytkowe.

Zapasy rzeczowych sktadnikdw majatku obrotowego
wycenia sie wedtug wartosci odpowiadajgcych cenie
nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztow
wytworzenia produktéw dziatalnosci deweloperskiej
powiekszonych o aktywowane koszty finansowe, przy
czym nie wyzej niz mozliwa do uzyskania wartosé
netto. Wartos$¢ ta uzyskana jest z informacji z ak-
tywnego rynku. Odwrdcenie odpisu wartosci zapa-
sow nastepuje albo w zwigzku ze sprzedaza zapasu
lub w zwigzku ze wzrostem ceny sprzedazy netto.
Kwoty odpiséw wartosci zapasow ujetych w okresie
jako koszt oraz kwoty odwrdécenia odpisdw wartosci
zmniejszajgcych wartosc¢ zapasow, ujetych w okresie
jako zmniejszenie kosztu wykazywane sg w rachunku
zyskow i strat w pozycji koszt wtasny sprzedazy.

Wartos$¢ zapaséw zwieksza sie takze o premie/pro-
wizje handlowcdéw za sprzedaz lokali, ktore zgodnie
z MSSF 15, Grupa uznaje za dodatkowe koszty do-
prowadzenia do zawarcia umowy. Grupa rozlicza
skapitalizowanie premie/prowizje w momencie rozpo-
znania przychodu ze sprzedazy (patrz sekcja Metody
ustalania wyniku finansowego) proporcjonalnie do ich
udziatu w catym koszcie budowy danego obiektu oraz
w catym gruncie stanowigcym dany projekt. Grupa nie
kapitalizuje premii/prowizji handlowcdéw po zakoni-
czeniu budowy projektu mieszkaniowego w oparciu
0 uproszczenie przewidziane w MSSF 15, pkt. 94,
i uimuje te koszty w momencie ich poniesienia.

Metody ustalania wyniku finansowego
Wynik finansowy ustalony jest metoda kalkulacyjna.

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

Kwota przychoddéw odpowiada wartosci wynagrodze-
nia ustalonego w umowach z klientami z wytaczeniem
kwot pobranych w imieniu oséb trzecich. Zgodnie
z MSSF 15, Grupa ujmuje przychody w momencie
spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do
wykonania swiadczenia poprzez przekazanie przy-
rzeczonego dobra lub ustugi (tj. sktadnika aktywow)
klientowi. Przekazanie sktadnika aktywoéw nastepuje
w momencie, gdy klient uzyskuje kontrole nad tym
sktadnikiem aktywow. Po spetnieniu (lub w trakcie
spetniania) zobowigzania do wykonania swiadczenia
jednostka ujmuje jako przychod kwote rowng cenie
transakcyjnej, ktéra zostata przypisana do tego zobo-
wigzania do wykonania swiadczenia. W celu ustalenia
ceny transakcyjnej jednostka uwzglednia warunki
umowy oraz stosowane przez nig zwyczajowe prak-
tyki handlowe. Cena transakcyjna to kwota wyna-
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grodzenia, ktoére - zgodnie z oczekiwaniem jednostki
- bedzie jej przystugiwaé¢ w zamian za przekazanie
przyrzeczonych doébr lub ustug na rzecz klienta, z wy-
taczeniem kwot pobranych w imieniu oséb trzecich
(na przyktad niektérych podatkéw od sprzedazy).
Wynagrodzenie okreslone w umowie z klientem moze
obejmowac kwoty state, kwoty zmienne lub oba te
rodzaje kwot.

Przychody z tytutu sprzedazy lokali mieszkalnych
i ustugowych ujmowane sg w dacie wydania kupu-
jacemu nieruchomosci. Nastepuje to na podstawie
podpisanego przez strony protokotu odbioru wy-
tacznie po zakonczeniu procesu budowlanego nieru-
chomosci i otrzymaniu pozwolenia na uzytkowanie,
a takze pod warunkiem dokonania przez kupujacego
100% wptat na poczet ceny nabycia nieruchomosci.
Za mieszkania optacone uznaje sie takze przypadki
drobnych niedoptat (do 500 zt), wiekszych niedoptat,
ktdrych spdtka decyduje nie windykowac¢ od klientow,
badz w przypadku wystepowania naleznosci z tytutu
zmian lokatorskich, ktére zgodnie z uzgodnieniami
sg do optacenia w terminie pdzniejszym niz moment
wydania lokalu.

Przychody z tytutu najmu powierzchni mieszkal-
nych i komercyjnych sg ujmowane liniowo w okresie
obowigzywania zawartych umow. Przychody z po-
zostatych umoéw o swiadczenie ustug (prawnych,
konsultingowych, informatycznych, finansowych,
marketingowych, zabezpieczajacych i pozostatych
ustug) Grupa ujmuje w momencie spetnienia zobo-
wigzania do wykonania swiadczenia

KOSZT WLASNY SPRZEDAZY

Na koszty wytworzenia sprzedanych towardw, pro-
duktow i ustug sktadajg sie poniesione koszty doty-
czgce przychodow danego roku obrotowego oraz
koszty zarachowane, ktére nie zostaty jeszcze po-
niesione.

Koszt sprzedanych towardw i produktéw wycenia sie
na poziomie kosztéw wytworzenia stosujgc metode
$cistej identyfikacji rzeczywistych kosztéw sprzeda-
wanych sktadnikéow aktywow lub procentowy udziat
np.: sprzedanej powierzchni gruntu, sprzedanych
udziatow itp. W szczegodlnosci koszt wtasny sprzeda-
nych lokali i gruntéw ustalany jest proporcjonalnie do
ich udziatu w catym koszcie budowy danego obiektu
oraz w catym gruncie stanowigcym dany projekt.

KOSZTY ADMINISTRACYJNE ZWIAZANE Z RE-
ALIZACJA PROJEKTOW

Koszty administracyjne zwigzane z projektami obej-
mujg koszty o charakterze administracyjnym posred-
nio zwigzane z realizacjg projektow deweloperskich,
do ktérych naleza: podatek od nieruchomosci, optaty
eksploatacyjne, ochrona mienia, koszty wynagrodzen
oraz koszty utrzymania pracownikéw odpowiedzial-
nych za realizacje projektéw, w czesci w ktdérej nie
mozna ich przypisa¢ do konkretnego projektu bgadz
dotyczg one projektow, ktérych realizacja zostata
zakonczona oraz pozostate koszty zwigzane z utrzy-
maniem projektéw deweloperskich. Koszty wynagro-
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dzen pracownikdow odpowiedzialnych za realizacje
projektow, w czesci w ktérej mozna je przypisa¢ do
konkretnego projektu w trakcie realizacji sq kapitali-
zowane w wartosé projektu. Alokacja kosztéw odby-
wa sie na podstawie godzin pracy zaraportowanych
przez pracownikow.

Koszty te, pomimo posredniego zwigzku z realizacja

projektéw deweloperskich, nie sg kapitalizowane

w wartosci zapaséw/nieruchomosci inwestycyjnych,

poniewaz:

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

- w Swietle MSR 40, ktéry odwotuje w niniejszym
zakresie do zapiséw MSR 16, nie dopuszcza moz-
liwosci kapitalizowania kosztéw administracyjnych
i ogdlnozaktadowych w wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych.

KOSZTY FINANSOWANIA ZEWNETRZNEGO
Koszty finansowe dotyczgce okresu biezgcego sag
ujmowane w rachunku zyskoéw i strat wg metody
zamortyzowanego kosztu, z wyjatkiem kosztéw pod-
legajacych aktywowaniu zgodnie z rozwigzaniem
ujetym w MSR 23.

Grupa aktywuje te czesé kosztéw finansowych, ktére
sgq bezposrednio powigzane z nabyciem i wytworze-
niem sktadnikdw majatkowych ujetych jako zapasy
i inwestycje rozpoczete. W przypadku finansowania
celowego, zaciggnietego na realizacje projektu, ak-
tywowaniu podlega kwota kosztéw finansowych, po-
mniejszona o przychody uzyskane z tymczasowego
lokowania srodkow pienieznych (czyli kwot odsetek
od lokat bankowych z wyjatkiem lokat wynikajacych
z blokad rachunkéw, umoéw akredytywy). W przy-
padku finansowania ogdlnego, koszty finansowania
podlegajgce kapitalizacji ustala sie przy zastosowaniu
Sredniej wazonej wszystkich kosztéw finansowania
zewnetrznego w odniesieniu do poniesionych nakta-
doéw na dany sktadnik aktywow.

Zgodnie z wymogami MSR 23 Grupa rozpoczyna
aktywowanie kosztéw finansowych w momencie gdy
podejmuje dziatania niezbedne do przygotowania
sktadnika aktywdw do jego zamierzonego uzytko-
wania lub do sprzedazy. Dziatania te, obejmuja wie-
cej czynnosci anizeli tylko zwigzane z jego fizyczna
budowa. Sktadajg sie na nie takze prace technicz-
ne i administracyjne poprzedzajgce przystapienie
do fizycznej budowy, takie jak dziatania zwigzane
z otrzymaniem niezbednych pozwolen, prace projek-
towe i przygotowawcze. Do dziatan takich nie zalicza
sie jednak utrzymywania sktadnika aktywow, jezeli
nie towarzysza temu zadne procesy wptywajace na
zmiane stanu sktadnika aktywow.
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Grupa kapitatowa
Echo Investment

2.1 Sktad Grupy kapitatowej

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

W sktad Grupy Kapitatowej na 30 czerwca 2019 r.
wchodzito 131 spotek zaleznych, konsolidowanych
metoda petng oraz 18 spdtek wspodtzaleznych, ujmo-

wanych metoda praw wtasnosci.

JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
1 53 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
2 Avatar - Projekt Echo - 119 Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
3 Babka Tower - Projekt Echo - 93 Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
4 Betchatéw - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S A.
5 City Space - GP Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
6 Supersam City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
7 Rondo 1 City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
8 Plac Unii City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o0.0.
9 City Space Management Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.

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

%
posiadanego

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

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
59 Projekt 1- Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
60 Projekt 12 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S A.
61 Projekt 13 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
62 Projekt 132 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
63 Projekt 133 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
64 Nobilis - City Space GP Sp. z o0.0. Sp.K. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o0.0.
65 Projekt 14 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
66 Projekt 15 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
67 Projekt 16 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
68 Projekt 17 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
69 Projekt 18 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
70 Cinema Asset Manager - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
71 Projekt 20 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
72 Projekt 21 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
73 Projekt 22 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
74 Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Szczecin 100% Echo Investment S.A.
75 Projekt Beethovena - Projekt Echo - 122 Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
76 Projekt CS Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 Projekt Echo - 104 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
78 Projekt Echo - 108 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 Projekt Echo - 111 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 Projekt Echo - 112 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81 Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
82 Projekt Echo - 115 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
83 Projekt Echo - 116 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
84 Projekt Echo - 119 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
85 Projekt Echo - 120 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 Projekt Echo - 121 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 Projekt Echo - 122 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88 Projekt Echo - 123 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 Projekt Echo - 127 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
90 Projekt Echo - 128 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
91 Projekt Echo - 129 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
92 Projekt Echo - 130 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
93 Projekt Echo - 131 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
94 Projekt Echo - 132 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
95 Projekt Echo - 135 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
96 Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
97 Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
98 Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
99 Projekt Echo - 137 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
100 Projekt 139 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% Perth Sp. z o.0.
101 Projekt 140 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp.K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
102 Aquarius - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
103 142 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
104 Beethovena - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
105 Projekt 144 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% Echo - Arena Sp. z o.0.
106 Projekt 145 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% City Space Management Sp. z 0.0.
107 Projekt 146 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% City Space Management Sp. z 0.0.
108 Projekt 147 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
109 Projekt 148 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% Echo Investment S.A.
110 Projekt Echo - 93 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
111 Projekt Echo - 99 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
112 Projekt K-6 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
113 Projekt Naramowice - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
114 Projekt Saska Sp. z o.o. Kielce 95% Echo Investment S.A.
115 Pudsey Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
116 Pure Systems Sp. z o0.0. Krakoéw 100% Echo Investment S.A.
117 Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% Potton Sp z o.0.
118 Sagittarius - Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Sp.K. Kielce 100% Doxent Investments Sp. z o0.0.
119 Seaford Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
120 Selmer Investments Sp. z o.o. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
121 Selmer Investments Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
122 Senja 2 Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo - Browary Warszawskie Sp. z 0.0.
123 Shanklin Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
124 Stranraer Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
125 Strood Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
126 Swanage Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
127 Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% Gosford Investments Sp. z 0.0.
128 Tasmowa - Projekt Echo - 116 Sp. z 0.0. SKA Kielce 100% Echo Investment S.A.
129 Tryton - Projekt Echo - 127 Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 100% Perth Sp. z o0.0.
130 Villea Investments Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
131 RPGZ IX Sp. z o.0. Krakow 100% Echo Investment S.A.

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

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka posiadajgca udziat Przedsiewziecie
1 Rosehill Investments Sp. z o.o. Warszawa 30% Echo Investment S A. Galeria Mtociny
2 Berea Sp.zo.o. Warszawa 30% Rosehill Investments Sp. z 0.0. Galeria Mtociny
3 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. Sp.K. Warszawa 45,26% Strood Sp. z o0.0. Towarowa 22
4 Projekt Echo - 138 Sp. z o.0. Warszawa 30% Echo Investment S.A. Towarowa 22
5 R4R Poland Sp. z o.o. Warszawa 30% Echo Investment S.A. Resi4Rent
6 R4R tddz Wodna Sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent
7 R4R Wroctaw Kepa Sp. z o.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent
8 R4R Wroctaw Rychtalska Sp. z o.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent
9 R4R Warszawa Browary Sp. z o.o0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent

10 R4R Leasing Sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent
11 R4R Poznan Szczepanowskiego Sp. z o.o0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent
12 R4R Warszawa Tasmowa Sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent
13 R4R Warszawa Woronicza Sp. z o.o. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.o. Resi4Rent
14 R4R Gdansk Kotobrzeska Sp. z o0.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent
15 R4R RE Sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent
16 R4R Krakéw 3 Maja Sp. z o.o. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent
17 R4R Warszawa Wilanowska Sp. z o.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.o. Resi4Rent
18 R4R RE Wave 3 Sp. z o.0. Warszawa 30% R4R Poland Sp. z o.0. Resi4Rent

2.2 Zmiany w sktadzie grupy kapitatowej w pierwszej potowie 2019 r.

ZWIEKSZENIE GRUPY KAPITALOWEJ

Kapitat

Lp. Spoditka Dziatanie Data zaktadowy

1 RPGZ IX Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie Umowa zakupu udziatéw 24.04.2019 5000 PLN
ZMNIEJSZENIE GRUPY KAPITALOWEJ

Kapitat

Lp. Spodtka Dziatanie Data zaktadowy

1 Echo Prime Assets BV z siedzibg w Am- Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 24.06.2019 24141141 EUR

sterdamie
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Lp.

Spotka

POZOSTALE ZMIANY

Dziatanie

Data

10

n

12

13

14
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Projekt 17 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA

Projekt 139 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K.

Projekt 144 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K.

City Space - GP Sp. z o.0.

City Space Management Sp. z o.0.

Projekt 145 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K.

Projekt 146 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K.

Cornwall Investments Sp. z 0.0. Sp.K.

Projekt 145 - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp.K.

Projekt 146 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K.

Cornwall Investments Sp. z 0.0. Sp.K.

Projekt 20 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA

Projekt 15 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA

Projekt 15 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA

investment

Zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w spodtce
przez Echo Investment S.A.

Zmiana komandytariusza - zbycie praw i obowigzkdéw
w spdtce z Echo Investment S.A. na Perth Sp. z 0.0. z siedzi-
ba w Warszawie

Zmiana komandytariusza - zbycie praw i obowigzkéw
w spotce z Echo Investment S.A. na Echo - Arena Sp. z o.0.
z siedziba w Kielcach

Zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w spdtce przez
Echo Investment S.A.

Zarejestrowano podwyzszenie kapitatu w spdtce przez
Echo Investment S.A.

Zmiana komandytariusza - zbycie praw i obowigzkdéw
w spotce z Echo Investment S.A. na City Space Manage-
ment Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie

Zmiana komandytariusza - zbycie praw i obowigzkdéw
w spotce z Echo Investment S.A. na City Space Manage-
ment Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie

Zmiana komandytariusza - zbycie praw i obowigzkéw
w spotce z Echo Investment S.A. na City Space Manage-
ment Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

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

Zmiana komplementariusza - zbycie praw i obowigzkow
w spotce z Grupa Echo Sp. z 0.0. na City Space GP Sp. z o.0.
z siedzibag w Warszawie

Zmiana komplementariusza - zbycie praw i obowigzkow
w spdtce z Cornwall Investments Sp. z 0.0. na City Space GP
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie

Zmiana komplementariusza - zbycie praw i obowigzkow
w spotce z Grupa Echo Sp. z 0.0. na Stranraer Sp. z 0.0.
Z siedzibg w Warszawie

Zmiana komplementariusza - zbycie praw i obowigzkow
w spotce z Grupa Echo Sp. z 0.0. na Dagnall Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie

Umowa sprzedazy akcji w spdtce przez Echo Investment
S.A. do Potton Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
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Szacunki Zarzadow spotek
Z Grupy Echo Investment

Sporzadzenie skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego Grupy wymaga
od Zarzadu jednostki dominujgcej przy-
jecia pewnych zatozen oraz dokonania
szacunkow i osadow, ktdore wptywajg na
wielkosci wykazane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Zatozenia
i szacunki sg oparte na najlepszej wiedzy
kierownictwa na temat biezacych i przy-
sztych zdarzen oraz dziatan, jednak rze-
czywiste wyniki moga sie réznic od prze-
widywanych. Szacunki i zwigzane z nimi
zatozenia podlegajg biezgcej weryfikacji.
Zmiana szacunkow ksiegowych jest roz-
poznawana w okresie, w ktérym zostaty
one zmienione, jesli dotyczy to wytacz-
nie tego okresu, lub w okresie biezgcym
i przysztym, jesli zmiany dotycza zaréwno
okresu biezgcego jak i przysztego.

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

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE /
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

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

Po zmianie strategii Grupy Kapitatowej,
Grupa najczesciej w wartosci godziwej
wycenia nieruchomosci w trakcie budo-

CHO 10
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wy i/ lub trakcie komercjalizacji. Wycena
nieruchomosci oparta jest na metodzie
dochodowej technikg zdyskontowa-
nych przeptywdw pienieznych, w ktorej
uwzglednia sie przyszte wptywy z najmu
(w tym gwarancje ptatnosci czynszu),
sprzedazy nieruchomosci oraz naktady
pozostate do poniesienia. Stopy kapitali-
zacji (yield) do ustalenia wartosci rezydu-
alnych ujetych w przeptywach pienieznych
wynikajg z szacunkoéw Zarzadu opartych
na przedwstepnych umowach sprzedazy
nieruchomosci, listach intencyjnych, wyce-
nach zewnetrznych rzeczoznawcow lub na
znajomosci rynku. Uzyte stopy uwzgled-
niajg rowniez ryzyko, a poziom ryzyka
jest indywidualnie oceniany dla kazdej
nieruchomosci w zaleznosci od jej statusu.

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

Wedtug wycen sporzadzonych przez
Grupe, wartosé nieruchomosci inwesty-
cyjnych na 30 czerwca 2019 r. wyniosta
832 784 tys. zt i sktadata sie z budynku
centrum handlowego Libero w Katowi-
cach, wycenianego w wartosci godziwej
(604 506 tys. zt) budynku biurowego Moje
Miejsce | w Warszawie (187 193 tys. zt)
oraz pozostatych nieruchomosci (41 085
tys. zb).
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Stopa kapitalizacji uzyta do oszacowania
wartosci budynkdéw wycenianych metodg
dochodowg na 30 czerwca 2019 r,, wynio-
sta od 6,50% do 6,75%.

Na 31 grudnia 2018 r. wartos¢ nierucho-
mosci inwestycyjnych wyniosta 1007 716
tys. zt i sktadata sie z budynkoéw biurowych
wycenianych w wartosci godziwej (1 001
599 tys. zt) oraz pozostatych nieruchomo-
$ci (6 117 tys. zt). Stopa kapitalizacji uzyta
do oszacowania wartosci budynkoéw biu-
rowych wycenianych metodg dochodowa
na 31 grudnia 2018 r., wyniosta 5,25% do
715%, natomiast dla budynku z segmentu
centrow handlowych - 6,50%.

Na 30 czerwca 2018 r., wartos¢ nierucho-
mosci inwestycyjnych wyniosta 148 749
tys. zt i sktadata sie z budynku biurowego
wycenianego w wartosci godziwej (142
632 tys. zt) oraz pozostatych nieruchomo-
$ci (6 117 tys. zt). Stopa kapitalizacji uzyta
do oszacowania wartosci budynku biuro-
wego wycenianego metodg dochodowg
na 30 czerwca 2018 r.,, wyniosta 5,75%
do 7,50%.

Wartos$é nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie na 30 czerwca 2019 r. wyniosta
1118 253 tys. zt i sktadata sie z nierucho-
mosci wycenianych wg wartosci godzi-
wej (639 339 tys. zt) oraz nieruchomosci
wycenianych wg wartosci poniesionych
naktadow (478 914 tys. zb).

Stopy kapitalizacji uzyte do oszacowania
wartosci nieruchomosci biurowych wy-
cenianych metodg dochodowa wyniosty
od 5]17% do 7,25%. Spotki z Grupy kal-
kulujgc wycene wartosci godziwych nie-
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ruchomosci inwestycyjnych w budowie
uwzgledniajg réznice kursowe oraz wynik
na wycenie kredytow i pozyczek w sko-
rygowanej cenie nabycia (SCN). Wycena
dtugu zwigzana jest z zadtuzeniem za-
ciggnietym w celu realizacji okreslonego
przedsiewziecia inwestycyjnego.

Na 31 grudnia 2018 r. wartos$¢ nieruchomo-
$ci inwestycyjnych w budowie wyniosta
940 427 tys. zt i sktadata sie z nierucho-
mosci wycenianych wg wartosci godzi-
wej (404 203 tys. zt) oraz nieruchomosci
wycenianych wg wartosci poniesionych
naktadow (536 224 tys. zt). Stopy kapi-
talizacji uzyte do oszacowania wartosci
nieruchomosci biurowych wycenianych
metoda dochodowg wyniosty 5,50% do
7.25%.

Na 30 czerwca 2018 r. wartos¢ nierucho-
mosci inwestycyjnych w budowie wyniosta
1129 178 tys. zt i sktadata sie z nierucho-
mosci wycenianych wg wartosci godzi-
wej (587 895 tys. zt) oraz nieruchomosci
wycenianych wg wartosci poniesionych
naktadow (541 283 tys. zt). Stopy kapi-
talizacji uzyte do oszacowania wartosci
nieruchomosci wycenianych metoda do-
chodowag wyniosty: dla nieruchomosci
biurowych od 5,75% do 7,5%, natomiast
dla budynkéw z segmentu centrow han-
dlowych - 6,5%.

W pozycji ,aktywa przeznaczone do
sprzedazy” Grupa prezentuje nierucho-
mosci, co do ktérych podjeto decyzje
o sprzedazy w ciggu 12 miesiecy. Pozycja
ta obejmuje zaréwno zrealizowane projek-
ty, jak rowniez projekty w trakcie realizacji
oraz grunty inwestycyjne. Na 30 czerw-
ca 2019 r., wartos¢ aktywow przeznaczo-
nych do sprzedazy wyniosta 191 569 tys.
zt i sktadata sie z gruntu inwestycyjnego
(19 017 tys. zt) oraz budynku biurowego
(172 551 tys. zt) wycenianych w wartosci
godziwej. Na 31 grudnia 2018 r. wartos¢
aktywow przeznaczonych do sprzeda-
zy wyniosta 13 500 tys. zt i sktadata sie
z gruntu inwestycyjnego. Na 30 czerwca
2018 r. wartosé¢ aktywow przeznaczo-
nych do sprzedazy wyniosta 395 415 tys.
zt i sktadata sie z budynkdéw biurowych
(346 384 tys. zt) wycenianych w wartosci
godziwej oraz gruntéw inwestycyjnych
(49 031 tys. zb).

ZABEZPIECZENIE PRZYCHODOW

DLA OKRESOW BEZCZYNSZOWYCH
(MASTER LEASE)

Przy sprzedazy projektéw inwestycyjnych
zdarza sie, ze budynki w momencie sprze-
dazy nie sg w catosci skomercjalizowane.
Cene kalkuluje sie w oparciu o przewidy-
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wane przychody NOI projektu, przy czym
Grupa podpisuje umowe o zabezpieczenie
okresow bezczynszowych (master lease).

Zabezpieczenie wptywow czynszowych
(master lease) szacowane jest na pod-
stawie informacji uzyskanych od zespotu
wynajmu projektéw biurowych, zaakcep-
towanych przez Cztonka Zarzadu odpo-
wiedzialnego za ten segment dziatalnosci
dotyczacych:
- warunkdw podpisanych umdw najmu,
— zatozen dla powierzchni nie wynaje-
tych, takich jak: przewidywane daty
przekazania powierzchni, szacunki
dotyczgce stawek najmu oraz wakacji
czynszowych.

Na tej podstawie obliczany jest:

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

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

Szacunek jest robiony od dnia bilansowe-

go, na okres jaki przewiduje zabezpiecze-

nie 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;

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

W ten sposdb kalkuluje sie zaréowno czynsz
podstawowy, jak i optaty eksploatacyjne,
z tym wyjatkiem, ze na optatach eksplo-
atacyjnych nie ma wakacji czynszowych.

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

Rezerwa na zabezpieczenie okresow bez-
czynszowych (master lease) kalkulowana
jest dla projektéw sprzedanych oraz pro-
jektéw wycenianych metoda dochodowa.
Stad tez pierwsza rezerwa na zabezpie-
czenie okresow bezczynszowych (master
lease) tworzona jest wraz z pierwszg wy-
ceng projektu w wartosci godziwej.
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Na 30 czerwca 2019 r. wartosé utworzo-
nych rezerw na zabezpieczenie okresow
bezczynszowych wyniosta 147 061 tys. zt.

Na 31 grudnia 2018 r. warto$¢ utworzo-
nych rezerw na zabezpieczenie okresow
bezczynszowych wyniosta 119 913 tys. zt.

Na 30 czerwca 2018 r. wartos¢ utworzo-
nych rezerw na zabezpieczenie okresow
bezczynszowych wyniosta 92 017 tys. zt.

UDZIAL W ZYSKU ZE SPRZEDAZY
NIERUCHOMOSCI (PROFIT SHARE)

Udziat w zysku ze sprzedazy nierucho-
mosci (profit share) jest udziatem w zy-
sku inwestora mniejszosciowego. Wynika
on z zawartych umow, zgodnie z ktérymi
inwestor zobowiazany jest do wptaty ka-
pitatu stanowigcego udziat w inwestycji.
Kapitat wnoszony jest do jednostek re-
alizujgcych projekt w formie udzielonej
pozyczki lub emisji obligacji partycypa-
cyjnych. W momencie sprzedazy projektu,
inwestorowi zwracany jest kapitat wraz
z naleznym mu udziatem w zysku (kalkulo-
wanym jako cena sprzedazy pomniejszona
o koszty). Rezerwa na udziat w zysku sza-
cowana jest dla projektéw wycenianych
metoda dochodowa, w proporcji do uwal-
nianego wyniku na nieruchomosci. Stad
tez pierwsza rezerwa na udziat w zysku
tworzona jest wraz z pierwszg wyceng
projektu w wartosci godziwe;j.

Na 30 czerwca 2019 r., wartos¢ utworzo-
nych rezerw na koszty z tytutu udziatu
w zysku ze sprzedazy nieruchomosci wy-
niosta 98 789 tys. zt.

Na 31 grudnia 2018 r. wartos¢ utworzonych
rezerw na koszty z tytutu udziatu w zysku
ze sprzedazy nieruchomosci wyniosta 97
443 tys. zt.

Na 30 czerwca 2018 r. wartos¢ utworzo-
nych rezerw na koszty z tytutu udziatu
w zysku ze sprzedazy nieruchomosci wy-
niosta 82 967 tys. zt.

ZAPASY

Przy szacowaniu kwoty odpisu zapasow
do wartosci netto mozliwej do uzyskania
na dzien bilansowy, analizowane sg infor-
macje pochodzgce z aktywnego rynku
dotyczace oczekiwanych cen sprzedazy
i aktualnych trenddw rynkowych oraz in-
formacje wynikajace z zawartych przez
Grupe przedwstepnych umow sprzedazy.
Zatozenia stosowane przy kalkulacji od-
pisu opierajg sie gtdwnie na cenach ryn-
kowych nieruchomosci obowigzujacych
w danym segmencie rynku. W przypad-
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ku gruntdw ujetych w pozycji zapasow,
wartosci dokonanych odpiséw wynikaja
Z oszacowanej przez Zarzad przydatno-
$ci danego gruntu dla potrzeb obecnej
i przysztej dziatalnosci Grupy. Dane do-
tyczace odpisow zapaséw do wartosci
netto mozliwej do uzyskania i odwrocenia
odpiséw z tego tytutu zaprezentowane
S W nocie 6.

INSTRUMENTY FINANSOWE
WYCENIANE WG WARTOSCI
GODZIWEJ

Wartos$¢ godziwg instrumentdéw finan-
sowych (znajdujgcych sie w hierarchii
wartosci godziwej na poziomie 2), kto-
re nie znajdujg sie w obrocie na aktyw-
nym rynku, ustala sie przy uzyciu technik
wyceny (metoda dochodowa). Spodtka
kieruje sie osadem przy wyborze metod
wyceny i przyjmuje zatozenia oparte na
warunkach rynkowych wystepujacych na
kazdy dzien bilansowy. W szczegdlnosci
zawarte umowy forward i zawarte umowy
opcji wyceniane sg na podstawie wycen
dostarczanych przez banki, ktére przy
ich wyliczeniu korzystaja z takich danych,
jak biezgce ksztattowanie sie kurséw wa-
lut, ich zmiennosci historycznej i stawek
oprocentowania depozytow (WIBOR,
EURIBOR). Na 30 czerwca 2019 r. Grupa
Kapitatowa nie zmieniata zasad wyceny
instrumentdw finansowych, nie nastgpi-
ty zmiany w klasyfikacji ani przesuniecia
w poziomach hierarchii wartosci godzi-
wych instrumentoéw.

AKTYWO Z TYTULU ODROCZONEGO
PODATKU DOCHODOWEGO

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

Zarzad weryfikuje przyjete szacunki do-
tyczace prawdopodobienstwa odzyskania
aktywdéw z tytutu odroczonego podat-
ku dochodowego w oparciu o zmiany
czynnikéw branych pod uwage przy ich

dokonywaniu, nowe informacje oraz do-
Swiadczenia z przesztosci.

LEASING

Wdrozenie i stosowanie MSSF 16 wyma-
gato w Grupie dokonania réznego rodzaju
szacunkdw oraz zaangazowania profesjo-
nalnego osadu. Gtéwny obszar, w ktérym
miato to miejsce dotyczyt oceny okreséw
leasingu, w umowach na czas nieokreslony
oraz w umowach, w przypadku ktoérych
Grupie przystugiwata opcja przedtuzenia
umowy. Przy ustalaniu okresu leasingu
Grupa musiata rozwazy¢ wszystkie fakty
i okolicznosci, w tym istnienie zachet eko-
nomicznych do skorzystania lub nie z opcji
przedtuzenia umowy oraz z ewentualnej
opcji wypowiedzenia umowy. Grupa do-
konata takze szacunku stopy dyskonta
stosowanej przy kalkulacji zobowiagzania
z tytutu leasingu - jako stopy wolnej od
ryzyka powiekszonej o marze charakte-
rystyczng dla danego sktadnika aktow,
ktérego dotyczy leasing.
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Zastosowane nowe i zmienione
standardy i interpretacje
wydane przez Komitet ds. MSSF

Od 1stycznia 2019 r. obowiagzujace staty sie nastepu-
jace standardy i zmiany standarddw:

KIMSF 23 ,Niepewnos¢ zwigzana
z ujmowaniem podatku dochodowego”

Interpretacja wyjasnia sposoby ujmowania i wyceny
podatku dochodowego zgodnie z MSR 12, jezeli ist-
nieje niepewnos¢ zwigzana z jego ujeciem. Nie do-
tyczy ona podatkow ani optat nieobjetych zakresem

MSR 12, ani tez nie obejmuje wymogodw dotyczacych

odsetek i kar zwigzanych z niepewnym ujmowa-

niem podatku dochodowego. Interpretacja dotyczy

w szczegdlnosci:

- odrebnego uwzgledniania przez jednostke przy-
padkoéw niepewnego traktowania podatkowego;

— zatozen czynionych przez jednostke co do kontroli
ujecia podatku przez organy podatkowe;

— sposobu, w jaki jednostka ustala dochéd podlega-
jacy opodatkowaniu (strate podatkowa), podstawe
opodatkowania, nierozliczone straty podatkowe,
niewykorzystane ulgi podatkowe i stawki podat-
kowe;

— sposobu, w jaki jednostka uwzglednia zmiany fak-
tow i okolicznosci.

Jednostka musi ustali¢, czy rozpatruje kazde nie-
pewne ujecie podatkowe osobno, czy tez tacznie
z jednym lub wieksza liczba innych niepewnych ujec.
Nalezy postepowac zgodnie z podejsciem, ktore lepiej
przewiduje rozwigzanie niepewnosci.

Interpretacja nie ma istotnego wptywu na sréodroczne
skrécone sprawozdanie finansowe Spotki i Grupy.

Zmiany do MSSF 9 ,Wczesniejsze sptaty
Z ujemna rekompensatay”

Zgodnie z MSSF 9, instrument dtuzny moze byc¢
wyceniony wedtug zamortyzowanego kosztu lub
wedtug wartosci godziwej przez inne catkowite
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dochody, pod warunkiem, ze umowne przeptywy
pieniezne to wytacznie sptaty kapitatu i odsetki
od niesptaconej kwoty gtéwnej (kryterium SPPI),
a instrument jest utrzymywany w ramach odpo-
wiedniego modelu biznesowego dla tej klasyfikacji.
Zmiany do MSSF 9 precyzuja, ze sktadnik aktywow
finansowych spetnia kryterium SPPI bez wzgledu na
zdarzenie lub okolicznosé, ktéra powoduje przedter-
minowe rozwigzanie umowy i niezaleznie od tego,
ktora strona ptaci lub otrzymuje uzasadniong re-
kompensate za wczesniejsze rozwigzanie umowy.

Zmiany nie majg istotnego wptywu na $rddroczne
skrécone sprawozdanie finansowe Spotki i Grupy.

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

Zmiany do MSR 19 precyzuja, ze w przypadku zmia-
ny, ograniczenia lub rozliczenia programu w trakcie
rocznego okresu sprawozdawczego, jednostka jest
zobowigzana do ustalenia biezgcego kosztu ustugi
za pozostatg czesc¢ okresu po zmianie, ograniczeniu
lub rozliczeniu programu, przy zastosowaniu zatozen
aktuarialnych wykorzystanych do ponownej wyceny
zobowigzania (sktadnika aktywow) netto z tytutu
okreslonych swiadczen, odzwierciedlajgcego korzysci
oferowane w ramach programu oraz aktywa progra-
mu po tym zdarzeniu. Jednostka jest rowniez zobo-
wigzana do okreslenia odsetek netto za pozostatg
czes$é okresu po zmianie, ograniczeniu lub rozlicze-
niu programu przy uzyciu zobowigzania (sktadni-
ka aktywow) netto z tytutu okreslonych $wiadczen
odzwierciedlajgcego korzysci oferowane w ramach
programu i aktywa programu po tym zdarzeniu oraz
stope dyskontowa zastosowang do ponownej wyceny
zobowigzania (sktadnika aktywow) netto z tytutu
okreslonych swiadczen.

Zmiany nie majg istotnego wptywu na $rddroczne
skrécone sprawozdanie finansowe Spotki i Grupy.
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Zmiany do MSR 28: Udziaty
dtugoterminowe w jednostkach
stowarzyszonych i wspdélnych
przedsiewzieciach

Zmiany precyzujg, ze jednostka stosuje MSSF 9 do
dtugoterminowych udziatéw w jednostce stowarzy-
szonej lub wspodlnym przedsiewzieciu, do ktdrych nie
stosuje sie metody praw wtasnosci, ale co do zasady
stanowi czes¢ inwestycji netto jednostki w jednost-
ce stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzieciu
(udziaty dtugoterminowe). Wyjasnienie to jest istot-
ne, poniewaz sugeruje, ze oczekiwany model strat
kredytowych w MSSF 9 ma zastosowanie do takich
udziatéw diugoterminowych.

Zmiany precyzujg rowniez, ze stosujgc MSSF 9 jed-
nostka nie bierze pod uwage strat jednostki stowa-
rzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia ani zadnych
strat z tytutu utraty wartosci inwestycji netto w jedno-
stce stowarzyszonej lub wspdlnym przedsiewzieciu,
ktére wynikajg ze stosowania MSR 28 ,Inwestycje
w jednostkach stowarzyszonych”.

Zmiany nie maja istotnego wptywu na srodroczne
skrécone sprawozdanie finansowe Spotki i Grupy.

Zmiany wynikajace z przegladu MSSF
2015-2017:

MSSF 3 ,,Potaczenia jednostek”

Zmiany wyjasniaja, ze gdy jednostka uzyskuje kon-
trole nad jednostka, ktora jest wspolnym dziataniem,
stosuje wymogi dotyczace potgczenia jednostek re-
alizowanego etapami, w tym dokonujgc ponownej
wyceny uprzednio nalezacych do niej udziatéw we
wspolnym dziataniu wedtug wartosci godziwej. W ten
sposdb jednostka przejmujgca dokonuje ponownej
wyceny wszystkich uprzednio nalezacych do niegj
udziatéw we wspolnym dziataniu.

Zmiany nie maja istotnego wptywu na sroédroczne
skrécone sprawozdanie finansowe Spotki i Grupy.

MSSF 11 ,,Wspdlne ustalenia umowne”

Zmiany precyzujg, ze strona, ktéra uczestniczy we
wspolnym dziataniu, lecz nie sprawuje nad nim wspot-
kontroli, moze uzyska¢ wspdlng kontrole nad wspol-
nym dziataniem, w ktérym dziatalnosé¢ wspdlnego
dziatania stanowi przedsiewziecie zgodnie z definicja
w MSSF 3. W takich przypadkach uprzednio posia-
dane udziaty we wspodlnym dziataniu nie podlegaja
ponownej wycenie.

Zmiany nie maja istotnego wptywu na srodroczne
skrécone sprawozdanie finansowe Spotki i Grupy.

MSR 12 ,Podatek dochodowy”

Zmiany precyzuja, ze skutki podatkowe wynikaja-
ce z wyptaty dywidend sa bardziej bezposrednio
zwigzane z przesztymi transakcjami lub zdarzeniami,
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ktére doprowadzity do uzyskania zyskoéw podlegaja-
cych podziatowi, niz z wyptatami na rzecz wtascicieli.
W zwigzku z tym jednostka ujmuje skutki podatkowe
wyptaty dywidend w wyniku finansowym, innych
catkowitych dochodach lub kapitale wtasnym w za-
leznosci od tego, gdzie jednostka ujeta te przeszte
transakcje lub zdarzenia.

Zmiany nie majg istotnego wptywu na $rddroczne
skrécone sprawozdanie finansowe Spotki i Grupy.

MSR 23 , Koszty finansowania
zewnetrznego”

Zmiany precyzuja, ze jednostka traktuje wszelkie
pozyczki pierwotnie zaciggniete w celu wytworzenia
dostosowywanego sktadnika aktywow jako czes¢ po-
zyczek ogoélnych, gdy zasadniczo wszystkie dziatania
niezbedne do przygotowania tego sktadnika akty-
wow do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy
sg zakonczone.

Zmiany nie majg istotnego wptywu na $rédroczne
skrécone sprawozdanie finansow Spotki i Grupy.

Grupa nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastoso-
wanie zadnego standardu, interpretacji lub zmiany,
ktéra zostata opublikowana, lecz nie weszta dotych-
czas w zycie w Swietle przepiséw Unii Europejskie;j.

Wprowadzone wszystkie wymienione zmiany zostaty
przeanalizowane przez Zarzad Grupy. Poza wprowa-
dzeniem zmian wynikajacych z zastosowania MSSF
16 ,Leasing” , ktéry Grupa wdrozyta od 1 stycznia
2019 r., Zarzad Grupy uwaza, ze pozostate zmiany
nie maja istotnego wptywu na sytuacje finansowa,
wyniki dziatalnosci Grupy, ani tez na zakres informaciji
prezentowanych w niniejszym $rédrocznym skréco-
nym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Zmiany do polityki rachunkowosci Grupy
wprowadzone wskutek wdrozenia MSSF 16

Aby umowa zostata zakwalifikowana jako umowa
leasingu muszg by¢ spetnione nastepujgce warunki:

- umowa musi dotyczy¢ zidentyfikowanego sktad-
nika aktywow, dla ktérego dostawca nie ma istot-
nego prawa do zamiany;

- umowa powinna dawac¢ Grupie prawo kontroli
uzytkowania zidentyfikowanego sktadnika akty-
wow przez okreslony czas. Oznacza to, ze Grupa
ma prawo do pobierania korzysci ekonomicznych
ptynacych z wykorzystywania danego sktadnika
oaz prawo decydowania o jego wykorzystaniu;

- umowa musi by¢ odptatna.

Grupa korzysta z nastepujacych uproszczen, pole-
gajacych na nieujmowaniu zobowiagzania z tytutu
leasingu:

- leasingi krétkoterminowe - krétkoterminowa umo-
wa leasingu to umowa bez mozliwosci zakupu
sktadnika aktywow, zawarta na okres krétszy niz
12 miesiecy od momentu rozpoczecia umowy;
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- leasingi niskowartos$ciowe - podstawg oceny ,,ni-
skiej” wartosci jest wartosé nowego sktadnika ak-
tywoéw. Zarzad Grupy podjat decyzje, ze odnosi
sie to do umoéw leasingu dotyczacych aktywodw,
ktérych wartosé nie przekraczata 15 tys. zt (kiedy
byty nowe), co moze by¢ traktowane jako gdrna
granica uznania za przedmiot o niskiej wartosci.

W przypadku identyfikacji w umowie elementu le-
asingowego oraz elementu nie leasingowego, Grupa
wybiera praktyczne rozwigzanie zgodnie z ktérym
ujmuje kazdy element leasingowy oraz jakiekolwiek
towarzyszace elementy nieleasingowe jako pojedyn-
czy element leasingowy.

Dodatkowo, w przypadku portfela leasingdw o po-
dobnych cechach, Grupa stosuje standard do catego
portfela, kiedy racjonalnie oczekuje, ze wptyw jaki
zastosowanie niniejszego standardu w stosunku do
portfela bedzie miato na sprawozdanie finansowe, nie
bedzie istotnie réznit sie od wptywu zastosowania go
do pojedynczych leasingdw w ramach tego portfela.

Okres trwania umowy leasingu jest definiowany jako
nieodwotywalny okres obowigzywania umowy leasin-
gu obejmujacy takze mozliwe okresy przedtuzenia
umowy leasingu, jezeli leasingobiorca ma wystar-
czajgcy pewnosd, ze skorzysta z tej mozliwosci oraz
mozliwe okresy wypowiedzenia umowy leasingu,
jezeli leasingobiorca ma wystarczajgca pewnosg, ze
nie skorzysta z tej opciji.

Na moment pierwszego ujecia, Grupa ujmuje zo-
bowigzanie z tytutu leasingu wycenione w wartosci
biezacej ptatnosci leasingowych naleznych leasingo-
dawcy w okresie leasingu zdyskontowanych kraricowa
stopg pozyczkowqg charakterystyczng dla danego
sktadnika aktywow. W sktad ptatnosci leasingowych
wchodza:

— state optaty pomniejszone o wszelkie nalezne za-
chety leasingowe;

— zmienne optaty leasingowe, ktdre zalezg od in-
deksu lub stawki, wycenione poczatkowo z za-
stosowaniem indeksu lub stawki obowigzujacych
na date rozpoczecia trwania umowy;

- kwoty, ktérych zaptaty przez leasingobiorce ocze-
kuje sie w ramach gwarantowanej wartosci kon-
cowej;

- cene wykonania opcji kupna, jezeli mozna z wy-
starczajacg pewnoscig zatozyé, ze leasingobiorca
skorzysta z tej opcji;

- kary pieniezne za wypowiedzenie leasingu, jezeli
w warunkach leasingu przewidziano, ze leasingo-
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biorca moze skorzysta¢ z opcji wypowiedzenia
leasingu.

Jednoczes$nie Grupa ujmuje aktywo z tytutu prawa
do uzytkowania w tej samej wysokosci co zobowia-
zanie, skorygowanej o wszelkie optaty leasingowe
zaptacone w dacie rozpoczecia lub przed ta data,
pomniejszone o wszelkie otrzymane zachety leasin-
gowe oraz powiekszone o wszelkie poczatkowe kosz-
ty bezposrednie poniesione przez leasingobiorce.

Po poczatkowym ujeciu Grupa ujmuje zobowigzanie

z tytutu leasingu poprzez:

- zwiekszenie wartosci bilansowej w celu odzwier-
ciedlenia odsetek od zobowigzania z tytutu le-
asingu,

— zmniejszenie wartosci bilansowej w celu uwzgled-
nienia zaptaconych optat leasingowych oraz

— zaktualizowanie wyceny wartosci bilansowej w celu
uwzglednienia wszelkiej ponownej oceny lub zmia-
ny leasingu lub w celu uwzglednienia zaktualizo-
wanych zasadniczo statych optat leasingowych.

Po dacie rozpoczecia leasingu sktadnik aktywow
z tytutu prawa do uzytkowania wycenia sie wedtug
kosztu pomniejszonego o taczne odpisy amorty-
zacyjne (umorzenie) i taczne straty z tytutu utraty
wartosci oraz skorygowanego z tytutu jakiejkolwiek
aktualizacji wyceny zobowiazania z tytutu leasingu.
Amortyzacja jest kalkulowana przy uzyciu meto-
dy liniowej przez szacowany okres ekonomicznego
uzytkowania. W przypadku, gdy umowa leasingowa
przenosi na Grupe tytut wtasnosci danego sktadnika
przed koncem okresu leasingu lub gdy koszt aktywa
z tytutu prawa do uzytkowania odzwierciedla fakt,
ze Grupa zrealizuje opcje wykupu wartosci koricowej
przedmiotu leasingu, Grupa amortyzuje aktywo z ty-
tutu prawa do uzytkowania od momentu rozpocze-
cia umowy leasingu do konca okresu szacowanego
ekonomicznego uzytkowania danego aktywa. W in-
nych przypadkach Grupa amortyzuje aktywa z tytutu
prawa do uzytkowania od daty rozpoczecia umowy
do wczesniejszej z dwoch dat: daty zakonczenia
okresu ekonomicznego uzytkowania aktywa lub daty
konca umowy leasingu. Dla umow leasingu, ktérych
przedmiotem jest sktadnik majatku, ktéry zgodnie
z politykami rachunkowosci Grupy wyceniany jest
w wartosci godziwej, Grupa nie amortyzuje takiego
aktywa z tytutu prawa do uzytkowania a wycenia je
w wartosci godziwej. Dla aktywa z tytutu prawo do
uzytkowania dotyczacego prawa wieczystego uzyt-
kowania, ktére jest zgodnie z politykami rachunkowo-
$ci Grupy wyceniane do wartosci godziwej, wartosc¢
ta na kazdy dzien bilansowy réwna jest wartosci
zobowigzania z tytutu leasingu.
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Opublikowane standardy
| interpretacje, ktére jeszcze nie

obowiazuja i nie zostaty wczesniej
zastosowane przez Spotke

MSSF 14 ,Regulacyjne rozliczenia
miedzyokresowe”

— majacy zastosowanie dla okresdw rocznych rozpo-
czynajgcych sie 1stycznia 2016 r. lub pdzniej (opu-
blikowano 30 stycznia 2014 r.). Zgodnie z decyzja
Komisji Europejskiej, proces zatwierdzania stan-
dardu w wersji wstepnej nie zostanie zainicjowany
przed ukazaniem sie standardu w wers;ji ostatecznej.
Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego niezatwierdzony przez UE;

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

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

MSSF 17 ,,Umowy ubezpieczeniowe”

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

Zmiana do MSSF 3 ,Potaczenia jednostek”

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

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

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

Daty wejscia w zycie wynikajg z tresci standarddéw
ogtoszonych przez Rade ds. Miedzynarodowej Spra-
wozdawczosci Finansowej. Daty stosowania stan-
dardéw w Unii Europejskiej moga rézni¢ sie od dat
stosowania wynikajgcych z tresci standardoéw i sg
ogtaszane w momencie zatwierdzenia do stosowania
przez Unie Europejska. Grupa jest w trakcie analizy
wptywu powyzszych standardéw na sprawozdanie
finansowe.
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Skutki zmiany

zastosowanych zasad

rachunkowosci

Zmiany zasad rachunkowosci

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSSF ma-
jacymi zastosowanie przy sporzgdzaniu sréodrocznych
sprawozdan finansowych (MSR 34 ,Srédroczna spra-
wozdawczos¢ finansowa”) oraz zgodnie ze wszystki-
mi MSSF majgcymi zastosowanie w Unii Europejskie;j.

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadze-
nia niniejszego sréodrocznego skréconego skonso-
lidowanego sprawozdania finansowego sg spdjne
z tymi, ktére zastosowano przy sporzadzaniu (skon-
solidowanego) sprawozdania finansowego Grupy
za rok zakonczony 31 grudnia 2018 r.,, za wyjatkiem
zastosowania nowych standarddéw, zmian do stan-
darddw i interpretacji wydanych przez Komitet ds.
IMSF, majacych zastosowanie w przypadku Grupy
dla okresu sprawozdawczego rozpoczynajgcego sie
1 stycznia 2019 r.

Zastosowanie MSSF 16 Leasing po raz
pierwszy

Grupa wdrozyta MSSF 16 Leasing od 1stycznia 2019.
Standard wprowadzit jeden model ujecia leasingu
w ksiegach rachunkowych leasingobiorcy - w ogdélno-
$ci MSSF 16 zaktada ujecie wszystkich umoéw leasingu
w modelu podobnym do modelu ujecia leasingu fi-
nansowego zgodnie z MSR 17. Nowy standard MSSF 16
Leasing zastepuje dotychczas obowigzujacy standard
MSR 17 oraz interpretacje KIMSF 4, SKI 15 oraz SKI
27. Grupa zastosowata MSSF 16 retrospektywnie,
z odniesieniem skumulowanego efektu pierwszego
zastosowania niniejszego standardu, jako korekte
bilansu otwarcia zyskéw zatrzymanych na 1 stycznia
2019r.

Zgodnie z MSSF 16, umowa jest leasingiem lub za-
wiera leasing, jezeli przekazuje prawo do kontroli
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zidentyfikowanego sktadnika aktywoéw na dany okres
czasu w zamian za wynagrodzenie.

Na dzien przejscia na MSSF 16, Grupa ujeta sktadnik
aktywoéw z tytutu prawa do uzytkowania oraz zobo-
wigzania z tytutu leasingu. Spdtka oddzielnie ujmuje
koszt odsetek i amortyzacje.

Stosujac niniejszy standard retrospektywnie, Spotka

skorzystata z ponizszych zwolnien:

— Grupa nie stosuje niniejszego standardu do umow,
ktére wczesniej nie zostaty zidentyfikowane jako
umowy zawierajace leasing zgodnie z MSR 17 oraz
KIMSF 4;

- Grupa zastosuje pojedynczg stope dyskontowg
do portfela leasingdw o podobnym charakterze;

- Umowy leasingu operacyjnego, z pozostatym
okresem leasingu krétszym niz 12 miesiecy na 1
stycznia 2019 r. potraktowane zostaty jako leasing
krotkoterminowy i tym samym ujecie tych umow
nie ulegnie zmianie;

- Umowy leasingu operacyjnego, w przypadku kto-
rych bazowy sktadnik aktywéw ma niskg wartosé
(np. wyposazenie biurowe) nie zostaty przeliczone
i ich ujecie nie ulegto zmianie;

- Spdtka nie wydzielita elementéw leasingowych
i nieleasingowych.

Na 1stycznia 2019 r. Grupa, jako leasingobiorca, ujeta
zobowigzania z tytutu leasingu wycenione w wartosci
biezacej pozostatych optat leasingowych, zdyskon-
towanych wedtug krancowych stép procentowych
Grupy, oraz ujeta sktadniki aktywow z tytutu prawa
do uzytkowania w kwocie réwnej zobowigzaniom
z tytutu leasingu.

Grupa podjeta decyzje o prezentacji aktywow z tytutu
prawa do uzytkowania w ramach tej samej pozycji,
w ktorej przedstawione zostatyby odpowiednie bazo-
we sktadniki aktywdw, gdyby byty wtasnoscig Grupy
(leasingobiorcy).
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Grupa, jako deweloper, prezentuje zobowigzania

z tytutu leasingu:

— w czesci dotyczacej zapasow - zobowigzania krot-
koterminowe,

- w czesci dotyczgcej nieruchomosci inwestycyij-
nych, powierzchni biurowych i samochoddw - zo-
bowigzania dtugoterminowe.

Typ umowy oraz sposodb prezentacji w bilansie

Grupa klasyfikuje aktywa z tytutu prawa do uzytko-
wania, wynikajgce z podpisanych umoéw i wydanych
decyzji, do nastepujacych pozycji bilansowych i sto-
suje odpowiedniag dla danej pozycji polityke rachun-
kowosci:

Sposdb wyceny
na dzien bilansowy

Wptyw na
rachunek wynikéw

Umowy najmu powierzchni biurowych:
- nieruchomosci inwestycyjne, lub

- $rodki trwate

Umowy najmu srodkdéw transportu:

- $rodki trwate

Uzytkowanie wieczyste gruntow:

- nieruchomosci inwestycyjne, lub

- nieruchomosci inwestycyjne w budowie, nie wyceniania do

wartosci godziwej, lub

- $rodki trwate, lub

- zapasy

Wycena do wartosci godziwej

Amortyzacja

Amortyzacja

Wycena do wartosci godziwej*

Amortyzacja, przy rownolegtej kapitalizacji kosztéw

Tak

Tak

Tak

Tak

Nie

amortyzacji w wartosci nieruchomosci inwestycyjnej
w budowie

Amortyzacja

Amortyzacja, przy rownolegtej kapitalizacji kosztéw

Tak

Nie

amortyzacji w wartosci zapasoéw

* Wartos¢ godziwa aktywa z tytutu prawa do uzytkowania, wynikajacego z prawa wieczystego uzytkowania gruntéw, okreslana jest w wysokosci zobowig-

zania leasingowego obliczonego na dany dzien bilansowy.

Zobowiazania z tytutu leasingu objete sg zakresem
MSSF 9 w odniesieniu do ustalania, kiedy zobowig-
zania te spetniaja kryteria usuniecia ich z bilansu.
Zobowiazanie zgodnie z MSSF 9 par. B.3.31-B.3.34
usuwa sie z bilansu, gdy zostato uregulowane, wy-
gasto lub dtuznik zostat prawnie zwolniony z dtu-
gu np. poprzez przeniesienie dtugu na inng strone.
Szczegdlnym przypadkiem jest prawo wieczystego
uzytkowania gruntow, w stosunku, do ktérego Grupa
zostaje prawnie zwolniona z dtugu wynikajgcego
z obowigzku zaptaty optat za wieczyste uzytkowanie
lub optat przeksztatceniowych dopiero w momencie
prawnego (notarialnego) przeniesienia na nabywce
udziatu w gruncie przynaleznym do sprzedanego
lokalu. W zwigzku z tym, do momentu przeniesienia
ww. wtasnosci, zobowigzania z tytutu leasingu grun-
tu jak i odpowiadajcie im aktywa z tytutu prawa do
korzystania z gruntédw w uzytkowaniu wieczystym,
pozostajg ujete w bilansie, pomimo ze zgodnie z po-
litykami opisanymi w sekcji ,Metody ustalania wyniku
finansowego”, przychody z tytutu sprzedazy lokali
mieszkalnych i ustugowych ujmowane sg w dacie
wydania kupujgcemu nieruchomosci.

Z tego wzgledu, w momencie przekazania nabywcy
lokalu (ktoéry jest jednocze$nie momentem ujecia
przychodu ze sprzedazy lokalu) nastepuje przenie-
sienie zwigzanej z tym lokalem czesci aktywa z ty-
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tutu leasingu z zapasdw na naleznosci od nabywcy,
w kwocie korespondujgcej z ujetym zobowigzaniem
z tytutu optaty przeksztatceniowej danego gruntu. Do
momentu przeniesienia (notarialnego) na nabywce
wtasnosci, zarowno naleznos¢ jak i zobowigzanie
wykazywane sg jako krdotkoterminowe, gdyz ich roz-
liczenie nastapi poprzez przeniesienie na nabywce
w okresie ,,cyklu operacyjnego”. W dacie przeniesie-
nia na nabywce wtasnosci nastepuje wyksiegowanie
zobowigzania z tytutu leasingu gruntu oraz naleznosci
z tego tytutu od nabywcoéw lokali.

Wptyw wdrozenia MSSF 16 na 1 stycznia 2019 r.
skutkowat rozpoznaniem aktywa z tytutu prawa do
uzytkowania w wysokosci 177 495 tys. zt oraz zo-
bowigzania leasingowego w kwocie 204 904 tys. zt,
z ktérego 69 572 tys. zt dotyczy zapasoéw, 56 877
tys. zt nieruchomosci inwestycyjnych, 71 883 tys. zt
powierzchni biurowej, zas 6 572 tys. zt samochoddw.

Grupa rozpoznata aktywo na podatek odroczony
w wysokosci 27 980 tys. zt oraz rezerwe na podatek
odroczony w wysokosci 25 513 tys. zt. Po skompenso-
waniu Grupa wykazata w Sprawozdaniu Finansowym
aktywo na podatek odroczony w wysokosci 2 467 tys.
zt. Wptyw zastosowanie MSSF 16 po raz pierwszy na
wynik lat ubiegtych wynidst 21 402 tys. zt
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WPLYW WDROZENIA MSSF 16 NA 1 STYCZNIA 2019 R. [TYS. PLN]

Zatwierdzone spra-
wozdanie finansowe

31 grudnia 2018 r. Korekty MSSF 16 1stycznia 2019 .
Aktywa
Aktywa trwate 2 355163 104 871 2 465 552
Srodki trwate 8938 14 651 23589
Nieruchomosci inwestycyjne 1007 716 51398 1044109
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 940 427 36 355 997 304
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 52 493 2 467 54 960
Aktywa obrotowe 1609 977 69 573 1679 550
Zapasy 771836 69 573 841409
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 13 500 5518 19 018
Razem aktywa 3978 640 179 962 4158 602
Kapitat wtasny i zobowigzania
Kapitat wtasny 1495 459 (21402) 1474 057
Zyski zatrzymane 45543 (21 402) 24141
Rezerwy 372 850 (3 540) 369 310
Rezerwy dtugoterminowe 125 559 (2 909) 122 650
Rezerwy krotkoterminowe 135 988 3N 135 357
Zobowiazania dtugoterminowe 1235 633 135 332 1370 965
Zobowigzania pozostate 28 089 135 332 163 421
Zobowiazania krétkoterminowe 874 698 69 572 944 270
Zobowigzania pozostate 78 590 69 572 148162
Razem kapitat wiasny i zobowigzania 3978 640 179 962 4158 602

CHO 19 Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 . Sprawozdania finansowe

investment



SKROCONE SRODROCZNE
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE ECHO INVESTMENT S.A.



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

30.06.2019 30.06.2018
(niebadane) 31.12.2018 (niebadane)
Aktywa
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 2878 2 445 1359
Rzeczowe aktywa trwate 16 129 5284 4873
Nieruchomosci inwestycyjne 2212 2212 2212
Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspotzaleznych i stowarzy- 866 526 975 449 963 475
szonych
Dtugoterminowe aktywa finansowe 771060 796 125 904 801
Udzielone pozyczki 318 718 221504 21857
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego - - 9 554
1977 523 2 003 019 1908 131
Aktywa obrotowe
Zapasy 264 569 201445 221124
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - - -
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 3528 248 2 240
Naleznosci handlowe i pozostate 94 365 109 224 14171
Udzielone pozyczki 396 123 265 621 673 480
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 1635 7 389 13 766
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 57 286 181977 15 898
827 506 765 904 1040 679
Aktywa razem 2 805 029 2768 923 2 948 810
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SKROCONE SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ C.D. [TYS. PLN]

30.06.2019 30.06.2018
Nota (niebadane) 31.12.2018 (niebadane)
Kapitat wtasny i zobowigzania
Kapitat wtasny
Kapitat zaktadowy 20 635 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 1054 295 1054 295 1054 295
Fundusz dywidendowy 370 984 326 309 532 654
Zysk / (strata) z lat ubiegtych - 2243 2244
Zysk netto 37 006 42 432 17168
1482 920 1445 914 1626 996
Rezerwy
Rezerwy krotkoterminowe n 16174 17 317 38 331
Rezerwy dtugoterminowe - - -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5 2 941 1468
19 115 18 785 38 331
Zobowigzania dtugoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje 8 1030 739 903 448 854 753
Leasing 8 11896 - -
Otrzymane kaucje i zaliczki 8 708 746 1064
1043 343 904 194 855 817
Zobowiazania krétkoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje 10 55 314 267 725 290 069
- w tym od jednostek zaleznych - - -
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 9 974 1219 607
Zobowiazania z tytutu pozostatych podatkow 9 1663 1678 1460
Zobowiagzania handlowe 9 27 450 32 595 31793
Otrzymane kaucje i zaliczki 9 137 230 74 795 76 386
Pozostate zobowigzania 9 37 020 22 018 27 351
259 651 400 030 427 666
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 2 805 029 2768 923 2 948 810
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SKROCONY SRODROCZNY JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [TYS. PLN ]

01.01.2019- 01.01.2018- 01.04.2019- 01.04.2018-
30.06.2019 30.06.2018 30.06.2019 30.06.2018
Nota (niebadane) (niebadane) (niebadane) (niebadane)
Przychody ze sprzedazy 13 96 615 148 669 35 351 87 920
Koszt wtasny sprzedazy (54 314) (92 942) (16 023) (48 124)
Zysk brutto ze sprzedazy 42 301 55727 19 328 39 796
Zysk / (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych - - - (399)
Koszty administracyjne zwigzane z realizacja projektow Qa775) (5 755) 2 067 (3940)
Koszty sprzedazy (7 232) (8 740) (3 399) (3649)
Koszty ogdlnego zarzadu (45 966) (45 597) (28 852) (32 824)
Pozostate przychody operacyjne 14 88 594 73 474 31302 (18 273)
Pozostate koszty operacyjne (3 376) (9 293) G 1 17 165
Zysk operacyjny 72 546 59 816 17 335 (2124)
Przychody finansowe 15 4 502 3 351 2 807 (54 414)
Koszty finansowe (37 786) (37157) (21181 32773
Zysk brutto 39 262 26 010 (1039) (23 765)
Podatek dochodowy (2 256) (8 842) 1144) (12 069)
Zysk netto 37 006 17 168 (2183) (35 834)
Zysk netto 37 006 17 168
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Zysk na jednga akcje zwykta (w zb) 0,09 0,04
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Rozwodniony zysk na jedna akcje zwykta (w zt) 0,09 0,04

SKROCONE SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW [TYS. PLN]

01.01.2019- 01.01.2018-

30.06.2019 01.01.2018- 30.06.2018

Nota (niebadane) 3112.2018 (niebadane)

Zysk netto 37 006 42 432 17 168
Inne catkowite dochody - - -
Inne catkowite dochody netto - - -
Catkowity dochéd 37 006 42 432 17 168
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SKROCONE SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

[TYS. PLN]

Kapitat Kapitat Fundusz Zysk (strata) Zysk roku Kapitaty
Nota zaktadowy zapasowy dywidendowy z lat ubiegtych biezgcego wtasne razem
Stan na 1.01.2019 20 635 1054 295 326 309 44 675 - 1445914

Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych 13 44 675 (44 675) - -
Dywidenda wyptacona 13 -
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty 13 - -
Zysk netto danego okresu - - - - 37 006 37 006
Zmiany razem - - 44 675 (44 675) 37 006 37 006
Stan na 30.06.2019 20 635 1054 295 370 984 - 37 006 1482 920
Stan na 1.01.2018 20 635 839 054 319 579 634 661 - 1813 929
zmiany przyjetych zasad rachunkowosci - - 2243 - 2243
korekty wyniku z lat ubiegtych - - - - -
Stan na 1.01.2018 20 635 839 054 319 579 636 904 - 1816172

Zmiany w okresie:
Podziat wyniku z lat ubiegtych 13 - 215 241 213 075 (428 316) - -
Dywidenda wyptacona 13 - (206 345) (206 345) (412 690)
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty 13 - -
Zysk netto danego okresu - - - - 42 432 42 432
Zmiany razem - 215 241 6 730 (634 661) 42 432 (370 258)
Stan na 31.12.2018 20 635 1054 295 326 309 2243 42 432 1445 914
Stan na 1.01.2018 20 635 839 054 319 579 634 661 - 1813 929
zmiany przyjetych zasad rachunkowosci - - 2244 - 2244
Stan na 1.01.2018 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 13 - - - (206 345) (206 345)
Dywidenda zatwierdzona do wyptaty 13 - - - - -
Zysk (strata) netto danego okresu - - - - 17168 17 168
Zmiany razem - 215 241 213 075 (634 661) 17168 (189177)
Stan na 30.06.2018 20 635 1054 295 532 654 2244 17 168 1626 996
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SKROCONE SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

[TYS. PLN]
01.01.2019- 01.01.2018-
30.06.2019 30.06.2018
Nota (niebadane) (niebadane)
A. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
l. Zysk brutto 39 262 26 010
1. Korekty: (48 624) (26 348)
Amortyzacja 4103 1029
Zyski / (straty) z tytutu réznic kursowych 2437 -
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) (58 358) (31663)
Zysk / (strata) z aktualizacji wartosci aktywow i zobowigzan 3405 4 286
Zysk / (strata) ze sprzedazy srodkow trwatych oraz nieruchomosci inwestycyjnych @1m -
Ill. Zmiana kapitatu obrotowego: 24 042 36 625
Zmiana stanu rezerw (1143) (6 340)
Zmiana stanu zapasow (53 566) 7 228
Zmiana stanu naleznosci 19 465 75 409
Zmiana stanu zobowigzan kréotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 63 532 (46 677)
Zmiana stanu srodkdw pienieznych o ograniczonej mozliwosci dysponowania (4 246) 7 005
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej (I +/- 1l +/- 1lI) 14 680 36 287
V. Podatek dochodowy zaptacony (1029) (3 952)
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyijnej (I +/- 11) 13 651 32 335
B. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
. Wptywy 130 459 657 257
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 541 122)
Zbycie inwestycji w nieruchomosci - -
Z aktywow finansowych, w tym: 129 918 657 379
a) w jednostkach powigzanych 129 918 657 379
- zbycie aktywow finansowych 104 -
- dywidendy i udziaty w zyskach 14B 22 879 56 514
- sptata udzielonych pozyczek 61480 81939
- odsetki 11553 572
- wykup certyfikatow 28 400 518 354
- inne wptywy z aktywow finansowych 5502 -
1. Wydatki (281 446) (470 205)
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych - 201
Inwestycje w nieruchomosci - -
Na aktywa finansowe, w tym: (280 833) (470 004)
a) w jednostkach powigzanych (280 833) (446 768)
- nabycie aktywow finansowych (3 950) (€]
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SKROCONE SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH C.D.

[TYS. PLN]

01.01.2019- 01.01.2018-
30.06.2019 30.06.2018
Nota (niebadane) (niebadane)
- udzielone pozyczki (276 883) (446 764)
b) w pozostatych jednostkach - (23 236)
- nabycie aktywow finansowych - (23 236)
- udzielone pozyczki - -
Inne wydatki inwestycyjne (613) -
1l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (150 987) 187 052

C. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej (I - II)
l. Wptywy 293768 340 000
Kredyty i pozyczki 159 936 150 000
Emisja dtuznych papierow wartosciowych 133 832 190 000
Inne wptywy finansowe - -
1. Wydatki (281123) (771 568)
Nabycie akcji (udziatow) wtasnych - -
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - (206 345)
Inne, niz wptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
Sptaty kredytow i pozyczek (80 000) (125 000)
Wykup dtuznych papierdw wartosciowych (170 500) (402 900)
Odsetki (27 335) (36 709)
Ptatnosci rat z tytutu leasingu finansowego (3 288) (614)
1. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I - 11) 12 645 (431568)
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (AVI +/- B.lll +/- C.III) (124 691) (212 181)
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: (124 691) (212181
- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu roznic kursowych (3701 -
F. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 181977 228 079
G. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 57 286 15 898
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NOTY OBJASNIAJACE

DO SKROCONEGO SRODROCZNEGO
JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO



Noty objasniajace
do sprawozdania
z sytuacji finansowej

NOTA 1A
RZECZOWE AKTYWA TRWALE [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018

Spodtka nie dokonata odpisdw z tytutu

o . Srodki trwate, w tym: 16 129 5040 4 439
utraty wartosci rzeczowych aktywow
trwatych w okresach objetych sprawoz- - grunty 183 250 250
daniem finansowym. - budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej | wodnej 9 866 3490 2619
Spétka przed 1 stycznia 2019 r. nie po- - urzadzenia techniczne i maszyny 141 157 210
siadata praw wieczystego uzytkowania ¢ oqyi transportu 5503 505 721
gruntow, ktére powinna uwzgledni¢ do _ _
wartoéci wyliczenia przy przejéciu na - Inne srodki trwate 436 638 639
MSSF 16. Srodki trwate w budowie - 244 434

. . . . . Zaliczki na srodki trwate w budowie - - -
Spodtka nie posiada zabezpieczen ustano-

wionych na $rodkach trwatych. Rzeczowe aktywa trwate, razem 16 129 5284 4 873
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NOTA 1B
RZECZOWE AKTYWA TRWALE [TYS. PLN]

Urzadzenia ) )

Grunty Budynki techniczne Srodki Pozostate Srodki trwa-

Za okres od 01.01.2019 - 30.06.2019 wtasne i budowle i maszyny transportu s$rodki trwate te, razem
Wartosé brutto srodkéw trwatych na poczatek okresu 258 4 266 4 479 2 665 4 364 16 032
- z tytutu leasing na dzien 01.01.2019 - 7 895 - 6 439 - 14 334
Wartosc¢ brutto srodkdw trwatych na poczatek okresu 258 12 161 4 479 9104 4 364 30 366
Zwiekszenia (z tytutu) - 650 77 - 502 1229
- zakupu - 650 77 - 502 1229
- inwentaryzacja - - - - - -
- przeniesienie z zapasow - - - - - -
Zmniejszenia (z tytutu) (65) 421) (935) (265) (1091 2777)
- inwentaryzacja - - - - - -
- likwidacja - 190) (782) - (578) (1550)
- sprzedaz (65) 231 (153) (265) (513) 227)
Wartosé brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 193 12 390 3621 8 839 3775 28 818
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu (8) (776) (4 322) (2160) (3726) (10 992)
Amortyzacja za okres (z tytutu) 2 (1748) 842 a176) 387 1697)
- amortyzacja ) aon (92) 170) (240) (605)
- sprzedaz - 13 169 264 120 566
- 7 tytutu leasing (1705) (1270) (2975)
- likwidacja 45 765 507 1317
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu (10) (2 524) (3 480) (3 336) (3 339) (12 689)
Wartos¢ netto srodkéw trwatych na koniec okresu 183 9 866 141 5503 436 16 129
w tym aktywo z tytutu leasingu - 6190 - 5169 - 11 359

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

01.01.2019- 01.01.2018-  01.01.2018-
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018

Wartosé inwestycji w nieruchomosci na poczatek okresu 2 212 2 212 2 212
Zwiekszenia z tytutu: - - -
przeniesienie z zapasow - - _
zmiana wyceny nieruchomosci - - _
Zmniejszenia z tytutu: - - _
sprzedaz - - _
przeniesienie do aktywow przeznaczonych do sprzedazy - - -
zmiana wyceny nieruchomosci - - _

Wartos¢ inwestycji w nieruchomosci na koniec okresu 2212 2212 2212
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,Nieruchomosci inwestycyjne Spdtka pre-
zentuje na moment ujecia w ksiegach we-
dtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia.
Po poczatkowym ujeciu, Spdtka wycenia
nieruchomosci wedtug wartosci godziwej
na koniec kazdego kwartatu kalendarzo-
wego.

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-
kowego opartego na aktualnych cenach

rynkowych. W hierarchii wartosci godzi-
wej dla nieruchomosci inwestycyjnych
Spodlka przyporzadkowata poziom 2.

Spodtka nie posiada zabezpieczen usta-
nowionych na nieruchomosciach inwe-
stycyjnych. Spotka nie ma zobowigzan
umownych na 30 czerwca 2019 .

Nota 3A
UDZIALY | AKCJE [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018  30.06.2018

Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych
- w jednostkach zaleznych 815 736 924 659 963 475
- w jednostkach stowarzyszonych - - -
- w jednostkach wspdtkontrolowanych 50 790 50 790 -
866 526 975 449 963 475
Udziaty lub akcje razem 866 526 975 449 963 475

Udziat Spoétki w wyniku finansowym jednostek stowarzyszonych jest rowny ogdlnej
liczbie gtosdw na ich walnym zgromadzeniu.
Nota 3B .
ZMIANA STANU UDZIALOW | AKCJI [TYS. PLN]
01.01.2019- 01.01.2018- 01.01.2018-
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Stan na poczatek okresu, w tym: 975 449 927 796 927 796
- akcje i udziaty 975 449 927 796 927 796
Zwiekszenia z tytutu: 47 021 362 321 40 273
- zakup udziatow 21 126 995 40 219
- podwyzszenie kapitatu 47 000 189 260 54
- zaliczki na poczt podwyzszenia kapitatu - 46 066 -
Zmniejszenia z tytutu: (155 944) (314 668) (4 594)
- sprzedaz udziatow (60) (49) (48)
- obnizenie kapitatu - (300 192) -
- zaliczki na poczt podwyzszenia kapitatu (46 066) -
- likwidacja spotki (106 413) (1 010) -
- odpis aktualizujgcy wartosé aktywow (3 405) 3 417) (4 546)
Stan na koniec okresu, w tym: 866 526 975 449 963 475
- akcje i udziaty 866 526 975 449 963 475
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W pierwszym poétroczu 2019 r. Spétka nabyta
udziaty w spétce:
- RPGZ Sp. z o0.0. - 0 wartosci 21 tys. zt.

W pierwszym pétroczu 2019 r. Spoétka zbyta
udziaty w spétkach:

— Projekt 15 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - o wartosci 21 tys. zt,
— Projekt 139 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - 0 wartosci 6 tys. zt,
— Projekt 144 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - 0 wartosci 6 tys. zt,
— Projekt 145 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - o wartosci 6 tys. zt,
— Projekt 146 - GE Sp. z 0.0. Sp.K. - o wartosci 6 tys. zt,
— Cornwall Investments Sp.K. - o wartosci 15 tys. zt.

W pierwszym pétroczu 2019 r. Spétka optacita

i podwyzszyta kapitat w nastepujacych

jednostkach zaleznych:

— Projekt 17 - GE Sp. z 0.0. SP.K. - 0 wartosci 46 000
tys. zt,

— City Space GP Sp. z 0.0. - o wartosci 100 tys. zt,

- City Space Management Sp. z 0.0. - o wartosci
900 tys. zt.

W pierwszym pétroczu 2019 r. Spétka
zlikwidowata jednostke zalezna:
— Echo Prime Assets BV - o wartosci 106 min zt.

Catos$¢ naleznosci z tytutu likwidacji spotki na

30 czerwca 2019 r. zostata rozliczona. Rozliczenie

nastgpito poprzez:

- przelew bankowy z 25 czerwca 2019 r. na kwote
1min EUR,

- umowe przelewu wierzytelnosci z 25 marca 2019,
ktora to wierzytelnos¢ wynikata z umowy pozyczki
z 7 sierpnia 2017 r. dla spotki Berea Sp. z 0.0,

— umowe potrgcenia wierzytelnosci z tytutu pozyczki
w kwocie 23 min zt z 25 marca 2019 r.

- umowa potracenia wierzytelnosci z tytutu dywi-
dendy w kwocie 7 min EUR z 25 marca 2019 r.

Spotka na transakcji rozpoznata strate w wysokosci
3 min zt.

W pierwszym pétroczu 2019 r. Spétka dokonata

odpisu aktualizujacego na udziatach spétek:

- City Space GP Sp. z 0.0. - o wartosci 100 tys. zt,

- City Space Management Sp. z 0.0. - o wartosci
900 tys. zi,

— Grupa Echo Sp. z 0.0. - o wartosci 52 tys. zt,

— Galeria Tarnow Grupa Echo SKA - o wartosci
52 tys. zi,

- Malta Office Park - PE 96 Sp. z 0.0. S.K.A. - o war-
tosci 2 301 tys. zt.

Nota 3C
DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE [TYS. PLN]

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
przekazane zaliczki - - -
certyfikaty inwestycyjne 144 677 170 849 904 801
obligacje 622 982 625 276 -
naleznosci za zakup i sprzedaz udziatow 3401 - -
Dtugoterminowe aktywa finansowe, razem 771 060 796 125 904 801
W 2019 r. Spotka umorzyta 21 906 certyfikatow serii powigzanych ryzyko kredytowe w ocenie Zarzadu
B wyemitowanych przez Forum 60 Funduszu In- jest minimalizowane poprzez biezaca kontrole dzia-
westycyjnego Zamknietego, na kwote 28 min PLN.  talnosci operacyjneji ocene projektdw inwestycyjnych
Catos¢ naleznosci z tytutu umorzenia certyfikatow  tych spotek. W ocenie Zarzadu, poprzez mozliwosé
na 30 czerwca 2019 r. zostata rozliczona. Rozliczenie  monitorowania dziatalnosci jednostek zaleznych oraz
nastgpito przelewami bankowymi z 15 lutego 2019 r.  okresowego potwierdzania rentownosci prowadzo-

nych przez nie projektéow, Spdtka ma mozliwosc oce-
Na 31 grudnia 2018 r. Spotka oszacowata wartosé¢  ny i identyfikacji naleznosci, w przypadku ktérych
odpisu z tytutu utraty wartosci obligacji na kwote 31 ryzyko kredytowe znaczgco wzrosto. Zarzad Spodtki
min PLN i wedtug analizy na 30 czerwca 2019 r. nie  nie stwierdzit takich obligacji. Zarzad ocenit udzielo-
stwierdzita koniecznosci zwiekszenia odpisu. ne obligacje pod katem utworzenia odpisu z tytutu
oczekiwanych strat kredytowych w oparciu o ocene
Obligacje spetniajg test SPPI zgodnie z MSSF 9 par.  wiarygodnosci Grupy Kapitatowej Echo Investment.
4.1.2., dlatego nie sg wyceniane w wartosci godziwej, Zgodnie z wymogami MSSF 9, utworzono odpis z ty-
ale metoda zamortyzowanego kosztu. Wycena nie  tutu oczekiwanych strat kredytowych . Na 30 czerwca
odbiega istotnie od wyceny w wartosci godziwej. 2019 r. wysokos$¢ odpisu wynosi 287 tys. zt, natomiast
Obligacje udzielono jednostkom powigzanym o do-  na 31 grudnia 2018 r. - 288 tys. zt.
brej kondycji finansowej. W stosunku do jednostek
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Nota 4

UDZIELONE POZYCZKI DLUGOTERMINOWE [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
- w jednostkach zaleznych 238 330 140100 21857
- w jednostkach wspotkontrolowanych 80 388 81404 -
Udzielone pozyczki dtugoterminowe razem 318 718 221504 21857

Pozyczki spetniajg test SPPI zgodnie
z MSSF 9 par. 4.1.2,, dlatego nie sg wyce-
niane w wartosci godziwej, ale metoda
zamortyzowanego kosztu. Wycena nie
odbiega istotnie od wyceny w wartosci
godziwej.

Maksymalna wartosé ryzyka kredytowego
zwigzanego z pozyczkami réowna sie ich
wartosci bilansowej. Udzielone pozyczki
nie sg zabezpieczone, nie sg przetermi-
nowane, nie nastgpita istotna utrata ich
wartosci. Pozyczki udzielono jednostkom

powigzanym o dobrej kondycji finanso-
wej. W stosunku do jednostek powigza-
nych, ryzyko kredytowe w ocenie Zarza-
du jest minimalizowane poprzez biezaca
kontrole dziatalnosci operacyjneji ocene
projektow inwestycyjnych tych spotek.

W ocenie Zarzadu, poprzez mozliwosé
monitorowania dziatalnosci jednostek za-
leznych oraz okresowego potwierdzania
rentownosci prowadzonych przez nie
projektow, Spdtka ma mozliwosé oceny
i identyfikacji pozyczek, w przypadku kto-

rych ryzyko kredytowe znaczgco wzro-
sto. Zarzad Spodtki nie stwierdzit takich
pozyczek. Zarzad ocenit pozyczki pod
katem utworzenia odpisu z tytutu ocze-
kiwanych strat kredytowych w oparciu
0 ocene wiarygodnosci Grupy Kapitatowej
Echo Investment. Zgodnie z wymogami
MSSF 9, utworzono odpis z tytutu oczeki-
wanych strat kredytowych na 30 czerwca
2019 r. w wysokosci 952 tys. zt, natomiast
wartosc ta na 31 grudnia 2018 r. wynosita
650 tys. zt.

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DLUGOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK

NA 30 CZERWCA 2019 R. [TYS. PLN]

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Galeria Libero Sp. z 0.0. Sp.K. 112 053 Wibor 3M + marza 10.10.2026
R4R Poland Sp. z o.0. 52 896 Wibor 3M + marza 1.07.2026
RPGZ IX Sp. z 0.0. 52 725 Wibor 3M + marza 3112.2021
Berea Sp. z 0.0. 41193 Wibor 3M + marza 3112.2020
Rosehill Investments Sp. z 0.0. 25702 Wibor 3M + marza 3112.2021
GRO Nieruchomosci Sp. z 0.0. 21642 Wibor 3M + marza 3112.2021
Razem 306 211

Maksymalna wartos¢ ryzyka kredytowego
zwigzanego z pozyczkami réowna sie ich
wartosci bilansowej. Udzielone pozyczkKi

nie sg zabezpieczone. Udzielone pozyczki
nie sg przeterminowane i nie nastgpita
utrata ich wartosci.

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DLUGOTERMINOWYCH POZYCZKACH
BEZ ODSETEK NA 31 GRUDNIA 2018 R. [TYS. PLN]

Kwota
Kontrahent [tys. PLN] Oprocentowanie Termin sptaty
Galeria Libero Sp. z 0.0. Sp.K. 115 540 Wibor 3M + marza 10.10.2026
Berea Sp. z o.0. 41193 Wibor 3M + marza 3112.2020
R4R Poland Sp. z o.0. 35151 Wibor 3M + marza 1.07.2026
GRO Nieruchomosci Sp. z 0.0. 21642 Wibor 3M + marza 3112.2021
Razem 213 526
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PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DLUGOTERMINOWYCH POZYCZEK
BEZ ODSETEK NA 30 CZERWCA 2018 R. [TYS. PLN]

Kwota

Kontrahent [tys. PLN] Oprocentowanie Termin sptaty

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

Razem 21642
NOTA 5

ZMIANA STANU AKTYWOW / REZERWY Z TYTULU
ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO [TYS. PLN]
01.01.2019- 01.01.2018- 01.01.2018-
30.06.2019 3112.2018 30.06.2018

Stan aktywoéw / rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego (1468) 13 840 13 840
na poczatek okresu:
instrumenty finansowe - 4) (€]
nieruchomosci inwestycyjne 513 513 513
naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (3701 (1409) (1409)
zobowigzania z tytutu kredytu i obligacji (779) 100 100
strata podatkowa 3454 10 244 10 244
zapasy 3602 5800 5800
udziaty i akcje - - -
leasing - - -
pozostate (4 557) (1404) (1404)
Zwiegkszenia 907 4 687
instrumenty finansowe - 4 4
nieruchomosci inwestycyjne - - -
naleznosci i zobowiagzania z tytutu pozyczek - - -
zobowigzania z tytutu kredytu i obligacji 67 - -
strata podatkowa 125 - -
zapasy - - -
udziaty i akcje
leasing 102
pozostate 613 - 683
Zmniejszenia: (2 380) (15 312) (4 973)
instrumenty finansowe - - -
nieruchomosci inwestycyjne - - -
naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek 1 319) (2 292) (1816)
zobowigzania z tytutu kredytu i obligacji - (879) (787)
strata podatkowa - (6 790) (966)
zapasy aoen (2198) (1404)
udziaty i akcje - - -
leasing -
pozostate - (3153) -
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Stan aktywow / rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego

na koniec okresu

instrumenty finansowe

nieruchomosci inwestycyjne

naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek

zobowigzania z tytutu kredytu i obligacji

strata podatkowa
zapasy

udziaty i akcje
leasing

pozostate

NOTA 6A

NOTA 6B

CHO 134

investment

(2941) (1468) 9 554
513 513 513
(5 020) (3 701) (3225)
(712) (779) (687)
3579 3454 9278
254 3602 4 396
102 - _
(3944) (4 557) 721
ZAPASY [TYS. PLN]
30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
Potprodukty i produkty w toku 247 289 188 298 179 876
- aktywo tytutu prawa do uzytkowania gruntu 9 880 - -
Produkty gotowe 15 897 11559 37 438
Towary 1383 1588 3810
Razem 264 569 201 445 221124

Zapasy wyceniane sg wg kosztéw wytworzenia lub
zakupu, jednak nie wyzej, niz mozliwa do uzyskania
wartosé sprzedazy netto. Wartosé ta uzyskana jest
z informacji z aktywnego rynku. W hierarchii wartosci
godziwej dla zapasdéw Spodtka przyporzadkowata
poziom 2. Odwrdcenie odpisu wartosci zapasow
nastepuje albo w zwigzku ze sprzedazg zapasu lub
w zwigzku ze wzrostem ceny sprzedazy netto. Kwoty
odpisdw wartosci zapasoéw ujetych w okresie jako
koszt oraz kwoty odwrdcenia odpisow wartosci
zmniejszajgcych wartosc¢ zapasow ujetych w okresie
jako zmniejszenie kosztu, znajdujg sie w rachunku
wynikéw w pozycji ,Koszt wtasny sprzedazy”.

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

Pozycja ,,Potprodukty i produkty w toku” zawiera
gtdwnie posiadane przez Spdtke nieruchomosci oraz
naktady na projekty mieszkaniowe w przygotowaniu
i w trakcie realizacji.

Pozycja ,Towary” zawiera grunty przeznaczony na
sprzedaz.

ZAPASY - WPLYW NA WYNIK [TYS. PLN]

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Odpisy wartosci zapasdéw ujetych w okresie jako koszt - 4) -
Odwrdcenie odpisdw wartosci zmniejszajgcych wartosé 1426 8 745 5138
zapasow ujetych w okresie jako przychody
Zmiana stanu odpisu aktualizujacego zapasy 1426 8 741 5138

Odpisy wartosci zapasow i ich odwrdcenie dotyczy
projektdw mieszkaniowych i ma na celu odpisanie
wartosci do poziomu ceny mozliwej do uzyskania.
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Wartos$é zapasdw, rozpoznanych jako przychdd /
koszt w okresie, znajduje sie w rachunku wynikéw
W pozycji ,,Koszt wtasny sprzedazy”.
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Zmiana odpisu aktualizujgcego zapasow w pierwszej
potowie 2019 r. dotyczy m. in. projektéw mieszka-
niowych Grota - Roweckiego 111 we Wroctawiu oraz
Nowa Dzielnica w todzi.

Zmiana stanu odpisu aktualizujgcego zapaséw na 30
czerwca 2019 r. wynosita 1426 tys. zt, na 31 grudnia
2018 r. - 8 741 tys. zt i na 30 czerwca 2018 r. - 5138
tys. zt.

UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
W jednostkach zaleznych
- udzielone pozyczki 379 212 229 533 656 512
- odsetki 16 9N 9 427 16 968
396 123 238 960 673 480
W jednostkach wspétkontrolowane
- udzielone pozyczki - 25 566 -
- odsetki - 1095 -
- 26 661 -
W pozostatych jednostkach
- udzielone pozyczki - - -
- odsetki - - -
Udzielone pozyczki krétkoterminowe razem 396 123 265 621 673 480

Nota zawiera pozyczki krétkoterminowe wraz z od-
setkami i odpisem aktualizujgcym.

Pozyczki spetniajg test SPPI zgodnie z MSSF 9 par.
4.1.2., dlatego nie sg wyceniane w wartosci godziwej,
ale metoda zamortyzowanego kosztu. Wycena nie
odbiega istotnie od wyceny w wartosci godziwej.

Maksymalna wartos¢ ryzyka kredytowego zwigza-
nego z pozyczkami réwna sie ich wartosci bilanso-
wej. Udzielone pozyczki nie sg zabezpieczone, nie
sg przeterminowane, nie nastapita istotna utrata ich
wartosci. Pozyczki udzielono jednostkom powigzanym
o dobrej kondycji finansowej. W stosunku do jednostek
powigzanych ryzyko kredytowe, w ocenie Zarzadu,
jest minimalizowane poprzez biezaca kontrole dzia-
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talnosci operacyjnej i ocene projektéw inwestycyjnych
tych spotek.

W ocenie Zarzadu, poprzez monitorowanie dziatalno-
$ci jednostek zaleznych oraz okresowe potwierdza-
nie rentownosci prowadzonych przez nie projektow,
Spoétka ma mozliwosé oceny i identyfikacji pozyczek,
w przypadku ktéorych ryzyko kredytowe znaczaco
wzrosto. Zarzad Spodiki nie stwierdzit takich pozyczek.
Zarzad ocenit pozyczki pod katem utworzenia odpisu
z tytutu oczekiwanych strat kredytowych w opar-
ciu o ocene wiarygodnosci Grupy Kapitatowej Echo
Investment. Zgodnie z wymogami MSSF 9, utworzono
odpis z tytutu oczekiwanych strat kredytowych na 30
czerwca 2019 r. w wysokosci 952 tys. zt, natomiast na
31 grudnia 2018 r. - w wysokosci 650 tys. zt.
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UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE - STRUKTURA WALUTOWA [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
w walucie polskiej 395 443 265 621 637 410
w walutach obcych - wg walut i po przeliczeniu na PLN 680 - 36 070
Udzielone pozyczki krétkoterminowe razem 396 123 265 621 673 480

Nota zawiera pozyczki krétkoterminowe wraz z odsetkami.

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK
| ODPISOW AKTUALIZUJACYCH NA 30 CZERWCA 2019 R.

Kwota
Kontrahent [tys. PLN] Oprocentowanie Termin sptaty
Dellia Investments - Projekt Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K. 89 365 Wibor 3M + marza 3112.2019
Fianar Investments Sp. z o0.0. 71360 Wibor 3M + marza 3112.2019
Villea Investments Sp. z o.0. 63 375 Wibor 3M + marza 31.03.2020
Echo Aurus Sp. z o.0. 55980 Wibor 3M + marza 3112.2019
Echo - SPV 7 Sp. z o.0. 39 400 Wibor 3M + marza 3112.2019
Tryton - Projekt Echo 127 Sp. z 0.0. Sp.K. 27 725 Wibor 3M + marza 3112.2019
Gosford Investments Sp. z o0.0. 15725 Wibor 3M + marza 3112.2019
Projekt 144 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K. 14 770 Wibor 3M + marza 31.03.2020
City Space - SPV 2 Sp. z o.0. 4 051 Wibor 3M + marza 30.09.2019
Gro Nieruchomosci Sp. z 0.0. 1135 Wibor 3M + marza 31.03.2020
Berea Sp. z 0.0. 643 Euribor 3M + marza 31.06.2020
City Space - SPV 3 Sp. z 0.0. 498 Wibor 3M + marza 30.09.2019
Elektrownia Sp. z 0.0. 109 Wibor 3M + marza 30.06.2020
City Space Management Sp. z o0.0. 29 Wibor 3M + marza 30.09.2019
Razem 384 165

Maksymalna wartos¢ ryzyka kredytowego zwigzane-
go z pozyczkami rédwna sie ich wartosci bilansowe;j.
Udzielone pozyczki nie sq zabezpieczone, nie sa
przeterminowane, nie nastgpita utrata ich wartosci.
Pozyczki udzielono jednostkom powigzanym o do-
brej kondycji finansowej. W stosunku do jednostek
powigzanych ryzyko kredytowe w ocenie Zarzadu
jest minimalizowane poprzez biezacag kontrole dzia-
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talnosci operacyjnej i ocene projektéw inwestycyjnych
tych spdétek. W ocenie Zarzadu, poprzez mozliwoscé
monitorowania dziatalnosci jednostek zaleznych oraz
okresowego potwierdzania rentownosci prowadzo-
nych przez nie projektéw, Spdtka ma mozliwosé oceny
i identyfikacji pozyczek, w przypadku ktoérych ryzy-
ko kredytowe znaczaco wzrosto. Zarzad Spditki nie
stwierdzit takich pozyczek.
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PODSTAWOWE DANE NA TEMAT KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK
| ODPISOW AKTUALIZUJACYCH NA 31 GRUDNIA 2018 R.

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Fianar Investments Sp. z o0.0. 71360 Wibor 3M + marza 3112.2019
Villea Investments Sp. z o.0. 63100 Wibor 3M + marza 31.03.2019
Echo Aurus Sp. z o.0. 55980 Wibor 3M + marza 3112.2019
Echo - SPV 7 Sp. z 0.0. 39 400 Wibor 3M + marza 3112.2019
Rosehill Investments Sp. z o.0. 25 555 Wibor 3M + marza 31.03.2019
City Space - SPV 2 Sp. z 0.0 4 051 Wibor 3M + marza 30.09.2019
City Space - SPV 3 Sp. z 0.0. 498 Wibor 3M + marza 30.09.2019
Elektrownia Sp. z 0.0. 109 Wibor 3M + marza 30.06.2019
City Space Management Sp. z o0.0. 29 Wibor 3M + marza 30.09.2019
Berea Sp. z 0.0. n Wibor 3M + marza 31.01.2019
Razem 260 093

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK
| ODPISOW AKTUALIZUJACYCH NA 30 CZERWCA 2018 R.

Kontrahent Kwota Oprocentowanie Termin sptaty
Projekt 20 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA 95 354 Wibor 3M + marza 31.03.2019
Galeria Libero - Projekt Echo - 120 Sp. z 0.0. Sp.K. 82 740 Wibor 3M + marza 3112.2018
Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. Sp.K. 79 920 Wibor 3M + marza 30.09.2018
Fianar Investments Sp. z o0.0. 71360 Wibor 3M + marza 3112.2018
Villea Investments Sp. z o.0. 63100 Wibor 3M + marza 3112.2018
Echo - SPV 7 Sp. z 0.0. 59 600 Wibor 3M + marza 3112.2018
Echo Aurus Sp. z o.0. 55980 Wibor 3M + marza 3112.2018
Doxent Investments Sp. z 0.0. 44 330 Wibor 3M + marza 3112.2018
Projekt 17 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA 44 047 Wibor 3M + marza 30.09.2018
Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft 32715 Wibor 3M + marza 3112.2018
Projekt Echo - 137 Sp. z o.0. 16 581 Wibor 3M + marza 3112.2018
Projekt 140 - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp.K. 14 000 Wibor 3M + marza 3112.2018
City Space - SPV 2 Sp. z o.0. 4 051 Wibor 3M + marza 30.09.2018
Echo Project-Management Ingatlanhasznosito Kft 778 Wibor 3M + marza 3112.2018
City Space - SPV 3 Sp. z 0.0. 498 Wibor 3M + marza 30.09.2018
Elektrownia Sp. z 0.0. 109 Wibor 3M + marza 30.06.2019
City Space Management Sp. z o.0. 29 Wibor 3M + marza 30.09.2018
Razem 665 192
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ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE - BEZ REZERWY NA PODATEK DOCHODOWY

[TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
wobec jednostek zaleznych - - -
wobec pozostatych jednostek
- leasing 11896 - -
- otrzymane kaucje 708 746 1064
- 7 tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych 1030 739 903 448 854 753

1043 343 904 194 855 817
Zobowiazania dtugoterminowe razem 1043 343 904 194 855 817

Wedtug najlepszych informacji i danych Spdtki,
w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania
sprawozdania finansowego nie nastgpito naruszenie

warunkéw umow kredytowych i ustalonych poziomoéow
zabezpieczen.

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

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
od 1do 3 lat 676 531 483 671 243 988
od 3do 5 lat 366 717 420 368 611538
powyzej 5 lat 95 155 291
Zobowiagzania dtugoterminowe razem 1043 343 904 194 855 817
Stopy procentowe uzyte do dyskontowania oczekiwanych 516% 502% 5,00%

przeptywodw pienieznych

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

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

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
w walucie polskiej 1043 343 904 194 855 817
Zobowiazania dtugoterminowe razem 1043 343 904 194 855 817

Zobowigzania finansowe z tytutu dtuznych instrumen-
tow finansowych wycenia sie metodg zamortyzowa-
nego kosztu sktadnika zobowigzan, zgodnie z MSSF
9. Wartos¢ godziwa zobowigzan dtugoterminowych
nie rézni sie istotnie od ich wartosci bilansowej.
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Wedtug najlepszych informacji i danych Zarzadu
Spodtki, w trakcie roku obrotowego i do dnia podpi-
sania sprawozdania finansowego nie nastgpito na-
ruszenie warunkow umow kredytowych i ustalonych
poziomoéw zabezpieczen.

Sprawozdania finansowe



Nota 8D
ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE - ZMIANA

W ZWIAZKU Z WPROWADZENIEM MSSF 16 [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
Stan na poczatek okresu 14 334 - -
Zmiany w okresie (2 438) - -
- nowe zakupy - - _
- koszty finansowe 201 - -
- ptatnosc¢ (2 639) - -
- zakonczenie projektu/sprzedaz - -
Stan na koniec okresu 11 896 - -

Nota 8E
LINIE KREDYTOWE ECHO INVESTMENT S.A. NA 30 CZERWCA 2019 R. [TYS. PLN]
Kwota Stan Termin
Bank Wg umowy zadtuzenia  Oprocentowanie sptaty Zabezpieczenie
PKO BP S.A. * 75 000 WIBOR M 30.10.2020 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. 75 000 WIBOR 3M 1512.2019 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Santander S.A.** 100 000 2 595 WIBOR ™M 30.11.2020 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
BNP Paribas *** 62 000 WIBOR ™M 16.12.2019 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Razem 312 000 2595

* Dostepna kwota kredytu na 30 czerwca 2019 r. pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi 58,5 min zt.

** W ramach limitu kredytowego w wysokosci 100 min zt Spdtka ma przyznany sublimit na kredyt biezacy do kwoty 75 min zt oraz sublimit do kwoty
25 min zt przeznaczony na gwarancje. Na 30 czerwca 2019 r. wysokos¢ dostepnego limitu na gwarancje wynosita 24,2 min zt.

*** Na 30 czerwca 2019 r. dostepna kwota kredytu pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi blisko 60 min zt.

Wartos¢ kredytow odpowiada niezdyskontowanym
przeptywom pienieznym.

LINIE KREDYTOWE NA 31 GRUDNIA 2018 R. [TYS. PLN]

Kwota
Kwota pozostata Termin

Bank wg umowy do sptaty  Oprocentowanie sptaty Zabezpieczenie
PKO BP S.A. * 75 000 WIBOR ™ 30.10.2020 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A. 75 000 50 000 WIBOR 3M 15.12.2019 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Santander Bank Polska S.A.** 100 000 WIBOR 1M 3011.2020 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Raiffeisen Bank Polska S.A*** 62 000 WIBOR 1M 16.12.2019 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

Razem 312 O00**** 50 000

* Dostepna kwota kredytu na 31.12.2018 r. pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi 54,1 min PLN.
** W ramach limitu kredytowego w wysokosci 100 mIn PLN Spdtka ma przyznany sublimit na kredyt biezacy do kwoty 75 min PLN oraz
sublimit do kwoty 25 miIn PLN przeznaczony na gwarancje. Na 31.12.2018 r. wykorzystanie limitu na gwarancje wynosito 24,2 min PLN.
*** Na 31.12.2018 r. dostepna kwota kredytu pomniejszona jest o wystawione gwarancje i wynosi blisko 60 min PLN.
¥ W tym 25 min PLN limit gwarancyjny w Santander Bank Polska S.A. £gczna kwota limitéw kredytéw biezacych i obrotowych na
31 grudnia 2018 r. wynosi 287 mIn PLN.
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LINIE KREDYTOWE ECHO INVESTMENT S.A. NA 30 CZERWCA 2018 R. [TYS. PLN]

Kwota

Kwota pozostata
Bank wg umowy do sptaty  Oprocentowanie Termin sptaty Zabezpieczenie
BZ WBK S.A. * 75 000 WIBOR ™M 30.07.2019 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 1M 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 wysta-
wionych przez BZ WBK S.A. Termin sptaty przypadajacy na 30.07.2018 r. zostat przedtuzony do 30.09.2018 r.

Nota 8F

DLUGO | KROTKOTERMINOWE ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH

Obligacje dla inwestordéw instytucjonalnych

INSTRUMENTOW FINANSOWYCH NA 30 CZERWCA 2019 R. [TYS. PLN]

Wartosc¢ Termin Warunki

Seria Kod ISIN Bank / dom maklerski emisji wykupu oprocentowania Zabezpieczenia Rynek notowan

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%

1/2019 PLECHPS00308 mBank S.A. 100 000 11.04.2023 WIBOR 6M BRAK ASO CATALYST
+ marza 4,25%

Razem 645 000

Obligacje dla inwestoréw indywidualnych

Emisja
serii E
Emisja
serii F
Emisja
serii G
Emisja
serii H
Emisja
serii |

Emisja
serii J i J2

CHO

investment

PLECHPS00217

PLECHPS00233

PLECHPS00241

PLECHPS00266

PLECHPS00274

PLECHPS00290

DM PKO BP S.A.

DM PKO BP S.A.

DM PKO BP S.A.

DM PKO BP S.A.

Konsorcjum: DM PKO Banku Polskie-
go S.A., Noble Securities S.A. i Cen-
tralny Dom Maklerski Pekao S.A.

Seria J: konsorcjum Noble Securities
S.A., Michael / Strém Dom Maklerski
S.A., Dom Maklerski Banku Ochrony

Srodowiska S.A.

Seria J2: DM PKO Banku Polskiego S.A.

Razem

Obligacje razem

100 000 06.07.2021

125 000

1110.2022

75 000 2710.2022

50 000 22.05.2022

50 000 0811.2023

33832 21.09.2023

433 832
1078 832
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WIBOR 6M
+ marza 2,9%
WIBOR 6M
+ marza 2,9%
WIBOR 6M
+ marza 2,9%
WIBOR 6M
+ marza 2,8%

WIBOR 6M +
marza 3,4%

WIBOR 6M
+ marza 3,4%

BRAK rynek regulowany
CATALYST

BRAK rynek regulowany
CATALYST

BRAK rynek regulowany
CATALYST

BRAK rynek regulowany
CATALYST

BRAK rynek regulowany
CATALYST

BRAK rynek regulowany
CATALYST

Sprawozdania finansowe



OBLIGACJE WYKUPIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT W PIERWSZEJ POLOWIE 2019 R. [TYS. PLN]

Wartos¢ Termin
Seria Kod ISIN Bank / dom maklerski emisji wykupu Warunki oprocentowania
1/2014 PLECHPS00134 mBank S.A. 100 000 19.02.2019 WIBOR 6M + marza 3,6%
dla inwestoréw instytucjonalnych
2/2014 PLECHPS00159 mBank S.A. 70 500 15.05.2019 WIBOR 6M + marza 3,6%

dla inwestoréw instytucjonalnych*

* 1000 sztuk obligacji tej serii o wartosci nominalnej 10 min zt zostato wykupione i umorzone 12 kwietnia 2019 r.

OBLIGACJE WYEMITOWANE PRZEZ ECHO INVESTMENT W PIERWSZEJ POLOWIE 2019 R. [TYS. PLN]

Wartos¢ Termin
Seria Kod ISIN Bank / dom maklerski emisji wykupu Warunki oprocentowania
J PLECHPS00290 konsorcjum Noble Securities S.A., Michael / 18 832 21.09.2023 WIBOR 6M + marza 3,4%
dla inwestoréw Strém Dom Maklerski S.A., Dom Maklerski Banku
indywidualnych Ochrony Srodowiska S.A.
J2 PLECHPS00290 DM PKO Banku Polskiego S.A. 15 000 21.09.2023 WIBOR 6M + marza 3,4%

dla inwestoréw

indywidualnych

1/2019 PLECHPS0O0308 mBank S.A. 100 000 11.04.2023 WIBOR 6M + marza 4,25%
dla inwestoréw

instytucjonalnych

Wszystkie obligacje wyemitowane przez Echo Invest- Po dacie bilansowej Echo Investment nie wykupowato
ment nie sg zabezpieczone. Wszystkie sg tez przed- i nie emitowato zadnych obligacji.

miotem obrotu na rynku regulowanym prowadzonym

przez Gietde Papierédw Wartosciowych w Warszawie.
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DLUGO | KROTKOTERMINOWE ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH DLUZNYCH
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH NA 31 GRUDNIA 2018 R. [TYS. PLN]

Obligacje dla inwestoréw instytucjonalnych

Wartos¢ Termin Warunki
Seria Kod ISIN Bank / dom maklerski emisji wykupu oprocentowania Zabezpieczenia Rynek notowan
1/2014 PLECHPSO00134 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 seriiE PLECHPS00217 DM PKO BP S.A. 100 000 06.07.2021 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
+ marza 2,9% CATALYST
Emisja serii F PLECHPS00233 DM PKO BP S.A. 125 000 11.10.2022 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
+ marza 2,9% CATALYST
Emisja serii G PLECHPS00241 DM PKO BP S.A. 75000 2710.2022 WIBOR 6M + mar- BRAK rynek regulowany
za 2,9% CATALYST
Emisja seriiH PLECHPS00266 DM PKO BP S.A. 50 000 22.05.2022 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
+ marza 2,8% CATALYST
Emisja seriil PLECHPS00274 DM PKO Banku Polskiego 50 000 0811.2023 WIBOR 6M BRAK rynek regulowany
S.A., Noble Securities S.A. + marza 3,4% CATALYST
i Centralny Dom Maklerski
Pekao S.A.
Razem 400 000
Obligacje razem 1115 500
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DLUGO | KROTKOTERMINOWE ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH

DLUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH NA 30 CZERWCA 2018 R. [TYS. PLN]

Wartosé 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 PLECHPSO00159 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
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Powyzsza tabela nie zawiera obligacji wyemitowa-
nych na podstawie umoéw prawa do ztozenia pierwszej
oferty (right of first offer, ROFO).
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ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE HANDLOWE, PODATKI, OTRZYMANE KAUCUJE,
OTRZYMANE ZALICZKI | POZOSTALE (BEZ REZERW) [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
Handlowe, wobec jednostek zaleznych, 3257 3002 4287
o okresie wymagalnosci:
- do 12 miesiecy 3257 3002 4 287
Handlowe, wobec pozostatych jednostek, 24193 29 593 27 506
o okresie wymagalnosci:
- do 12 miesiecy 24193 29 593 27 506
Zobowiagzania krétkoterminowe handlowe razem 27 450 32595 31793
- otrzymane zaliczki 131702 69 657 70 823
- otrzymane kaucje 5528 5138 5563
Otrzymane kaucje i zaliczki razem 137 230 74 795 76 386
- z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 2637 2 897 2 067
Podatki razem 2 637 2897 2 067
Pozostate zobowiazania, w tym:
- z tytutu wynagrodzen 10 2 2
- z tytutu leasingu 9 230
- inne (wg tytutow) 27 781 22 016 27 349
- dywidenda - - -
- $rodki pieniezne na rachunkach powierniczych 11635 7 389 13 766
- zakup udziatow 20 - 10
- pozostate, w tym: 16 126 14 627 13 573
- premie zarzadu i pracownikow 13 455 10 867 12 053
Pozostate zobowiazania krétkoterminowe razem 37 020 22 018 27 351
Zobowiazania krétkoterminowe handlowe, podatki, 204 337 132 305 137 597

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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ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE - ZMIANA
W ZWIAZKU Z WPROWADZENIEM MSSF 16 [TYS. PLN]

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Stan na poczatek okresu 9 557 - -
Zmiany w okresie (327) - -
-nowe zakupy - - -
-koszty finansowe 322 - -
-ptatnosc (649) - -
-zakonczenie projektu/sprzedaz - -
Stan na koniec okresu 9 230 - -
Zmiany zwigzane z wprowadzeniem MSSF 16 Spdtka opisata w rozdziale ,Zasady
przyjete przy sporzadzaniu raportu finansowego Grupy Echo Investment”, w pod-
punkcie , Leasing”.

KREDYTY, POZYCZKI | OBLIGACJE KROTKOTERMINOWE [TYS. PLN]

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Wobec jednostek zaleznych
- pozyczki - - _
Wobec pozostatych jednostek
- kredyty i pozyczki 2 595 50 000 75 000
- z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych 52 719 217 725 215 069

55 314 267 725 290 069
Kredyty, pozyczki i obligacje krétkoterminowe razem 55 314 267 725 290 069
Wedtug najlepszych informacji i danych Spotki, w trakcie roku obrotowego i do dnia
podpisania sprawozdania finansowego nie nastgpito naruszenie warunkéw umow
kredytowych i ustalonych poziomdw zabezpieczen.
KREDYTY, POZYCZKI | OBLIGACJE KROTKOTERMINOWE
- STRUKTURA WALUTOWA [TYS. PLN]

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
w walucie polskiej 55 314 267 725 290 069
Kredyty, pozyczki i obligacje krétkoterminowe razem 55 314 267 725 290 069
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ZMIANA STANU REZERW KROTKOTERMINOWYCH - WG TYTULOW [TYS. PLN]

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018
Stan na poczatek okresu
- rezerwy na kary 2 000 2 000 2 000
- rezerwy na gwarancje 270 - -
- sprawy sadowe - 2 066 2 066
- rezerwy na koszty 15 047 40 605 40 605
17 317 44 671 44 671
Zwiekszenia z tytutu
- rezerw na gwarancje 81 270
- rezerw na przewidywane straty - - 4227
- rezerwy na koszty - 11 363 -
81 11 633 4 227
Wykorzystanie z tytutu:
- rezerwy na koszty ) (10 000) -
- sprawy sadowe - (2 066) (2 066)
7) (12 066) (2 066)
Rozwiazanie z tytutu
- rezerw na koszty a217) (26 921) (8 501
1217) (26 921) (8 501
Stan na koniec okresu
- rezerwy na kary 2 000 2 000 2 000
- rezerwy na gwarancje 351 270 -
- rezerwy na przewidywane straty - - 4227
- rezerwy na koszty 13 823 15 047 32104
16 174 17 317 38 331

Rezerwa na kary obejmuje wartosé¢ ewentualnych
kar, ktorymi moze zostac¢ obcigzona Spdtka z tytutu
zawartych umow, o prawdopodobienstwie obcigzenia
wiekszym niz 50%. Kwota rezerwy zostata oszaco-
wana na podstawie najlepszej wiedzy Spoétki oraz na
podstawie przesztych doswiadczen.

Rezerwa na przewidywane koszty napraw gwaran-

cyjnych obejmuje wartos¢ napraw, badz odszkodo-
wania dotyczacego sprzedanych lokali i projektow,
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o prawdopodobienstwie obcigzenia wiekszym niz
50%. Kwota rezerwy zostata oszacowana na pod-
stawie najlepszej wiedzy Spotki oraz na podstawie
przesztych doswiadczen.

Daty realizacji rezerw na kary i straty, koszty gwaran-
cyjne i sprawy sagdowe nie sg mozliwe do oszacowa-
nia, przy czym istnieje duze prawdopodobienstwo ich
realizacji w 12 miesiecy od daty bilansowe].

Sprawozdania finansowe
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POZYCJE POZABILANSOWE [TYS. PLN]

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
1. Zobowigzania warunkowe
Na rzecz jednostek powigzanych z tytutu: 2149104 1215 651 1166 750
- udzielonych gwarancji i poreczen 2149104 1215 651 1166 750
2149104 1215 651 1166 750
2. Inne z tytutu:
- spraw sadowych przeciwko Echo Investment 919 100 181
919 100 181
Razem 2150 023 1215 751 1166 931
PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 30 CZERWCA 2019 R.
Wartos¢
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z o0.0. 1430 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 rozwig- jacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015 r. Wystawione
zania w EUR.
HPO AEP Sp. z 0.0. Sp. J. 10 630 Do dnia uzyskania pozwo- Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Browary
lenia na uzytkowanie dla Warszawskie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia Investments -
prowadzonych inwestycji, Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.K,, jako zabezpieczenie
jednak nie pozniej nizdo  zobowigzan wynikajacych z umowy zawartej 712.2016 r.
0712.2031r. Poreczenie wzajemne wystawione w EUR.
Human Office Polska Sp. z 0.0. 100 do czasu wygasnienia Poreczenie za zobowigzania spotki Sagittarius - Projekt
zobowigzan z tytutu umowy Echo 113 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace z umowy leasingu.
leasingu
PKO BP S.A. 344 418 do 3112.2026 Poreczenie za zobowigzania spotki Projekt Beethovena
- Projekt Echo 122 Sp. z 0.0. SKA, wynikajgce z umowy
kredytu. Wystawione w EUR.
Razem 356 578
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 30 CZERWCA 2019 R.

Wartos¢

Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Horta Sp. z 0.0. 21260 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej umowy
sprzedazy biurowca Aquarius Business House | we Wroctawiu.
Wystawiona w EUR.
Skua Sp. z 0.0. 25512 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej umowy
sprzedazy biurowca Aquarius Business House Il we Wroctawiu.
Wystawiona w EUR.
IREEF - Strykow Propco Sp. z o.0. 420 000 do 1512.2019 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane z Q22
w Warszawie.
IREEF - Strykow Propco Sp. z 0.0. 27 053 do 1512.2021 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg biurowca Q22
w Warszawie. Zabezpieczeniem gwarancji czynszowej jest
gwarancja bankowa wystawiona przez Santander Bank Polska
S.A. na zlecenie Echo Investment S.A. Gwarancja wystawiona
w EUR.
Ventry Investments Sp. z 0.0. 28 065 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwiazana ze sprzedazg 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. 42 746 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg biurowca Tryton
w Gdansku. Zabezpieczeniem gwarancji czynszowej jest gwa-
rancja korporacyjna wystawiona przez Echo Investment S.A.
Czesciowo wystawiona w EUR.
Flaxton Investments Sp. z o0.0. 17 975 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza biurowca Sy-
metris | w todzi. Zabezpieczeniem gwarancji czynszowej jest
gwarancja korporacyjna wystawiona przez Echo Investment
S.A. Czesciowo wystawiona w EUR.
Projekt Echo 135 Sp. z 0.0. Sp.K. 21303 do 25.04.2020 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza biurowca A4
Business Park Il etap w Katowicach. Zabezpieczeniem gwaran-
cji czynszowej jest gwarancja korporacyjna wystawiona przez
Echo Investment S.A. Czesciowo wystawiona w EUR.
IREEF - Strykow Propco Sp. z 0.0. 981 do 31.07.2019  Gwarancja za zobowigzania spdtki Echo Investment S.A. wyni-
kajace z umowy najmu zawartej 24.10.2016.
Santander Bank Polska S.A. oraz 56 318 do daty konwersiji kredytu  Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacji projektu han-
BNP Paribas Bank Polska S.A. budowlanego na inwesty- dlowego Libero w Katowicach.

cyiny
Santander Bank Polska S.A., PKO 39 544 do daty konwersji kredytu Zabezpieczenie przekroczenia kosztow relizacji projektu Galeria
BP S.A., Bank Gospodarstwa Kra- budowlanego na inwesty-  Mtociny w Warszawie oraz zobowigzan spdtki Berea Sp. z o.0.
jowego oraz mBank S.A. cyjny  wynikajgcych z umowy kredytu zawartej 1710.2017 r. Wystawio-
na w EUR
Ventry Investments Sp. z 0.0. Sp.K. 46 905 do 2712.2020 Gwarancja korporacyjna Echo Investment S.A. zabezpieczaja-
ca gwarancje czynszowa zwigzang ze sprzedaza Q3 Business
Campus Il w Krakowie. Czesciowo wystawiona w EUR.
Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp. 40 000 do 3110.2026 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane z obiektem
z 0.0. Sp. K. biurowym Nobilis we Wroctawiu
Nobilis - Projekt Echo - 117 Sp. 15 805 do 2812.2020 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg biurowca Nobilis
7z 0.0. Sp. K. we Wroctawiu.
Novaform Polska Sp. z 0.0. 4 616 do 28.02.2020 Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki Duze Nara-
mowice - Projekt Echo 111 Sp. z 0.0. SKA, wynikajace z umowy
zawartej 08.01.2018 r.
IB14 FIZAN 87 348 do 24.05.2024 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan wynikaja-
cych z umowy sprzedazy projektu West Link we Wroctawiu.
Wystawiona w EUR.
A 19 Sp. z o.0. 25512 do czasu wygasniecia Gwarancja za zobowigzania spotki Projekt 22 - Grupa Echo Sp.
porozumienia zawartego 4 z 0.0. SKA, wynikajace z porozumienia zawartego 4.07.2018 r.
lipca 2018 Wystawiona w EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 30 CZERWCA 2019 R.

Wartosc¢
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Flaxton Investments Sp. z 0.0. 17 975 do 27.07.2021 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza projektu Syme-
tris etap Il w todzi. Czesciowo wystawiona w EUR.
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 14147 do 30.06.2029 Gwarancja przekroczenia kosztow realizacji projektow.
R4R Wroclaw Kepa Sp. z 0.0./SO 151 895 do 31.07.2021 Gwarancja zwrotu zaliczki.
SPV 103 Sp. z 0.0./R4R Warszawa
Browary Sp. z 0.0.
IB 6 FIZAN / GPF 3 FIZAN 132 531 do 3110.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan spotki
Rosehill Investments Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy progra-
mowej zawartej 31.08.2017 r. Wystawiona w EUR.
Tryton Business Park Sp. z o.0. 539 do 31.01.2020 Zabezpieczenie zobowigzan spotki Tryton City Space - GP Sp.
z 0.0. Sp.K., wynikajgcych z umowy najmu zawartej 12.06.2018 r.
Wystawiona w EUR.
DH Supersam Katowice Sp. z o.0. 359 do 31.01.2020 Zabezpieczenie zobowigzan spotki Supersam City Space -
Sp.K. GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgcych z umowy najmu zawartej
28.02.2017 r. Wystawiona w EUR.
Miasto Katowice 758 do 15.01.2020 Zabezpieczenie z tytutu rekojmi i gwarancji jakosci za zobowia-
zania spotki Galeria Libero - Projekt Echo 120 Sp. z 0.0. Sp.K,,
wynikajace z zawartej 16.06.2016 r. umowy dotyczgcej realizacji
inwestycji drogowej.
PKO BP S.A. 36 000 do 30.06.2023 Zabezpieczenie przekroczenia kosztdw realizacji projektu biuro-
wego Moje Miejsce w Warszawie.
LUX Europa lll S.a.rl. 6 450 do 25.03.2020 Zabezpieczenie zobowigzan spotki Dellia Investments - Projekt
Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K,, wynikajgcych z umowy gwarancji jako-
$ci zawarte] 27.03.2019 r.
LUX Europa lll S.a.r.l. 97 041 do 3112.2024 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan spotki Dellia
Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.k. wynikajgcych
z umowy sprzedazy Biurowca przy Bramie wchodzacego
w sktad kompleksu Browary Warszawskie w Warszawie. Cze-
sciowo wystawiona w EUR.
LUX Europa lll S.a.rl. 14 609 do 30.06.2029 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan spdtki Dellia
Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.k. wynikajgcych
z umowy sprzedazy Biurowca przy Bramie wchodzacego
w sktad kompleksu Browary Warszawskie w Warszawie. Cze-
sciowo wystawiona w EUR.
LUX Europa Ill S.a.r.l. 163 550 Do 30.06.2023 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan spotki Dellia
Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.k. wynikajgcych
z umowy sprzedazy Biurowca przy Bramie wchodzacego
w sktad kompleksu Browary Warszawskie w Warszawie. Cze-
Sciowo wystawiona w EUR.
LUX Europa lll S.a.rl. 46 772 Do 3.03.2027 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan spoétki Dellia
Investments - Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.k. wynikajgcych
z umowy sprzedazy Biurowca przy Bramie wchodzacego
w sktad kompleksu Browary Warszawskie w Warszawie. Cze-
Sciowo wystawiona w EUR.
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 67 941 do daty konwersji kredytu Gwarancja przekroczenia kosztow realizacji projektu biurowe-
budowlanego na inwesty- go w ramach kompleksu Browary Warszawskie w Warszawie.
cyjny Wystawiona w EUR.
Bank Millenium S.A. 8 045 do daty konwersji kredytu Gwarancja przekroczenia kosztow realizacji projektu biurowego
budowlanego na inwesty- West 4 Business Hub we Wroctawiu.
cyjny
Bank Millenium S.A. 4 550 do daty konwersji kredytu Gwarancja zabezpieczajagca wptywy z najmu w okresie realizacji
budowlanego na inwesty- projektu biurowego West 4 Business Hub we Wroctawiu. Wy-
cyjny stawiona w EUR.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 30 CZERWCA 2019 R.

Wartosc¢
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
PKO BP S.A. 107 418 do 30.11.2021 Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spdtki Echo-Opolska
Business Park Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgce z umowy kredytu.
Wystawiona w EUR.
Echo-Opolska Business Park Sp. 1006 do 30.06.2020 Zabezpieczenie zobowiazan spodtki Projekt 132 - City Space
z 0.0. Sp.K. GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgcych z umowy najmu zawartej
04.06.2019 r. Wystawiona w EUR.

Razem 1792 529

Wartos¢ obowigzujgcych gwarancji otrzy-

manych przez Echo Investment S.A. na 30

czerwca 2019 r. wynosi:

-z tytutu zawartych umoéw najmu: brak;

— ztytutu realizacji projektow: 14 856 199
PLN, 35 977 EUR.

MSSF 9 wprowadzit model oparty na kon-
cepcji straty oczekiwanej, takze w od-
niesieniu do wystawcy gwarancji finan-
sowych. Spdtka nie prowadzi oddzielnej
dziatalnosci w tym zakresie, a jedynie jest
strong gwarancji i poreczen w stosunku

do realizowanych przez jednostki zalezne
projektéw biurowych i handlowych. Gwa-
rancje takie stanowiag badz zabezpieczenie
zwigzane z realizacja projektow badz za-
bezpieczenie posprzedazowe dla nowych
inwestorow i stanowig powszechnie sto-
sowanga na rynku forme zabezpieczenia.
W ocenie Zarzadu, poprzez monitoro-
wanie dziatalnosci jednostek zaleznych,
Spotka ma petng mozliwo$é monitoro-
wania ryzyka kredytowego zwigzanego
z wystawionymi gwarancjami. Jednostki
Grupy Kapitatowej Echo Investment majg

petna zdolnosc i gotowos¢ do wywigzania
sie z zawartych zobowigzan umownych,
wobec czego Zarzad Spoditki nie stwier-
dzit istnienia istotnych oczekiwanych
strat z tytutu wystawiania przez Spotke
gwarancji i poreczen. Zgodnie z wymo-
gami MSSF 9, utworzono rezerwe z tytutu
oczekiwanych strat kredytowych na 30
czerwca 2019 r. w wysokosci 351 tys. zt,
natomiast na 31 grudnia 2018 r. - w wyso-
kosci 270 tys. zt.

PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 31 GRUDNIA 2018 R.

Wartosé
Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z o0.0. 1446 Caty okres trwania Poreczenie za zobowigzania spotki Cogl Il Poland
uMmowy najmu oraz Limited Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan
trzy kolejne miesigce od wynikajgcych z umowy najmu zawartej 6.11.2015 r.
daty jej rozwiazania Wystawione w EUR.
HPO AEP Sp. z 0.0. Sp. J. 10 750 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 wynikajacych z umowy zawartej 712.2016 r.
pdzniej niz do 0712.2031r. Poreczenie wzajemne wystawione w EUR.
Human Office Polska Sp. z 0.0. 100 do czasu Poreczenie za zobowigzania spotki Sagittarius - Projekt
wygasnienia Echo-113 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace z umowy leasingu
zobowigzan z tytutu
umowy leasingu
Razem 12 296
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.

Na rzecz

Wartos¢
[tys.PLN]

Termin waznosci

NA 31 GRUDNIA 2018 R.

Tytutem

Horta Sp. z o0.0.

Skua Sp. z o.0.

Skarb Panstwa

Skarb Parnstwa

IREEF - Strykdéw Propco Sp. z o.0.

IREEF - Strykdéw Propco Sp. z o.o.

Ventry Investments Sp. z o.0.

Emfold Investments Sp. z o.0.

Flaxton Investments Sp. z o.0.

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

IREEF - Strykdéw Propco Sp. z o.0.

Santander Bank Polska S.A.
oraz Bank BGZ BNP Paribas S.A.

Santander Bank Polska S.A.,
PKO BP S.A., Bank Gospodarstwa
Krajowego oraz mBank SA

Ventry Investments Sp. z 0.0. Sp.K.

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

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

Novaform Polska Sp. z o.0.

IB 14 FIZAN

CHO 151
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21500

25800

45 466

4 550

420 000

27 358

28 360

43193

18148

21538

992

56 954

39 990

47 399

40 000

15983

4 616

88 334

do daty konwersji
kredytu budowlanego

do daty konwersji
kredytu budowlanego

do 02.07.2020

do 30.07.2021

do 22.05.2019

do 20.06.2019

do 1512.2019

do 15.12.2021

do 2012.2019

do 20.12.2019

do 2012.2019

do 25.04.2020

do 31.07.2019

na inwestycyjny

na inwestycyjny

do 2712.2020

do 3110.2026

do 2812.2020

do 31.05.2019

do 24.05.2024
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Zabezpieczenie nienalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aguarius Business House |
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

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

Zabezpieczenie zobowigzan spotki
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z o.0.

Zabezpieczenie zobowigzan spotki
Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z o.0.

Gwarancja jakosci na roboty budowlane
zwigzane z Q22 w Warszawie.

Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza
biurowca Q22 w Warszawie. Wystawiona w EUR.

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.

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.

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.

Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza biurowca
A4 Business Park Il etap w Katowicach. Zabezpieczeniem

gwarancji czynszowej jest gwarancja korporacyjna wystawiona
przez Echo Investment S.A. Cze$ciowo wystawiona w EUR.

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

Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji
projektu handlowego Libero w Katowicach.
Wystawiona w EUR.

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

Gwarancja korporacyjna Echo Investment SA zabezpieczajaca
gwarancje czynszowa zwigzana ze sprzedaza Q3 Business
Campus Il w Krakowie. Czesciowo wystawiona w EUR

Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane
z obiektem biurowym Nobilis we Wroctawiu

Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg
biurowca Nobilis we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki "Duze
Naramowice - Projekt Echo - 111 spotka z ograniczong odpowie-
dzialnoscig" SKA wynikajace z umowy zawartej 08.01.2018 r.

Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan
wynikajacych z umowy sprzedazy projektu West Link
we Wroctawiu. Wystawiona w EUR
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
NA 31 GRUDNIA 2018 R.

Wartos¢
Na rzecz [tys.PLN] Termin waznosci Tytutem
A 19 Sp. z 0.0. 25 800 do czasu Gwarancja za zobowigzania spdtki Projekt 22 -
wygasniecia ,Grupa Echo” Sp. z 0.0. - SKA wynikajace z porozumienia
porozumienia zawartego 4.07.2018 r. Wystawiona w EUR
zawartego 4.07.2018
Flaxton Investments Sp. z o.0. 1278 do 27.07.2021 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza projektu
Symetris Il etap w todzi. Czesciowo wystawiona w EUR
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 14147 do 30.06.2029 Gwarancja przekroczenia kosztéw
realizacji projektéw mieszkaniowych
R4R Wroclaw Kepa Sp. z 0.0./ 82 818 do 31.07.2021 Gwarancja zwrotu zaliczki
SO SPV 103 Sp. z 0.0. /

R4R Warszawa Browary Sp. z o0.0.

IB 6 FIZAN / GPF 3 FIZAN 19131 do 3110.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan spotki

Razem 1203 355

Rosehill Investments Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy programo-
wej zawartej 31.08.2017 r. Wystawiona w EUR.

PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. WEDLUG STANU NA 30 CZERWCA 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 spodtki 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.

Suma udzielonych poreczen 12 371
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A.
NA 30 CZERWCA 2018 R.

Wartos¢
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 |
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 - Strykdw Propco Sp. z o.0. 27 750 do 15.12.2021 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza 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.o0. 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. Cze$ciowo 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.

Flaxton Investments Sp. z o.0. 18 371 do 20.12.2019  Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg 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 Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji cen-
kredytu budowlanego na trum handlowego Libero w Katowicach.
inwestycyjny Wystawiona w EUR.
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BZ WBK S.A., PKO BP S.A., Bank Gospodar- 44 619 do daty konwersji Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacji Galerii
stwa Krajowego oraz mBank S.A. kredytu budowlanego na Mtociny w Warszawie oraz zobowigzan spotki Berea
inwestycyjny 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-
pieczajaca gwarancje czynszowg zwigzang ze sprze-
daza O3 Business Campus Il w Krakowie. Czesciowo

wystawiona w EUR.

Nobilis - Projekt Echo 117 Sp. z o0.0. 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 28122020 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza 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.0. 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 pozniej 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 projektéw: 14 632 789 PLN, 43 820 EUR.

Z uwagi na fakt, ze w skonsolidowanym bilansie sg juz wykazy-
wane rezerwy na zobowigzania z tytutu gwarancji czynszowych,
zobowigzania pozabilansowe z tego tytutu nie sg wykazywane
W powyzszej tabeli.
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Noty objasniajace do
rachunku zyskéw i strat

NOTA 13
PRZYCHODY OPERACYJNE STR’UKTURA RZECZOWA
- RODZAJE DZIALALNOSCI [TYS. PLN]
01.01.2019- 01.01.2018-
30.06.2019 30.06.2018
Spotka nie zawierata transakcji z jednost- Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej 34 432 72 052

kami powigzanymi na warunkach innych
niz rynkowe. Umowy dotyczgce istotnych
transakcji z jednostkami powigzanymi Ustugi realizacji inwestycji 35785 53 751
realizowane w minionym roku Spodtka

zaprezentowata w punkcie 04 ,Informa-

cji o sprawozdaniach finansowych Echo - od jednostek zaleznych 27 644 28 523
Investment S.A.

- od jednostek powigzanych - -

Od jednostek powigzanych: 32 080 28 523

Sprzedaz dziatek 1893 1781

- od jednostek powigzanych - -

Ustugi najmu 950 3400
Od jednostek powigzanych: 759 1470
- od jednostek zaleznych 759 1470

- od jednostki dominujacej - -

Ustugi prawne, ksiegowe, konsultingowe 6 560 4 651
i informatyczne

Od jednostek powigzanych: 6 560 4548
- od jednostek zaleznych 6 560 4548

- od jednostek wspodtzaleznych - -

Ustugi finansowe, marketingowe, zabezpieczen 16 995 13 034
i pozostate przychody

Od jednostek powigzanych: 16 157 12 618
- od jednostek zaleznych 16 157 12 616
- od kluczowego personelu - 2
Przychody operacyjne razem 96 615 148 669
Od jednostek powigzanych: 55 556 47159
- od jednostek zaleznych 51120 47157

- od jednostki dominujacej - -

- od kluczowego personelu - 2
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Nota 13A

Nota 13B
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PRZYCHODY OPERACYJNE - SUBLEASING AKTYWOW Z TYTULU
PRAWA DO UZYTKOWANIA [TYS. PLN]

01.01.2019- 01.01.2018-
30.06.2019 30.06.2018
Ustugi najmu 710 -
Przychody z ustug najmu, razem 710 -

Ponizej przedstawiono ujawnienia, w odniesieniu
do gtéwnych grup przychoddw, ktére umozliwiag
zapoznanie sie z charakterem, kwotami, terminami
uzyskania oraz niepewnosciami zwigzanymi z przy-
chodami i przeptywami pienieznymi wynikajgcymi
z zawartych umow.

PRZYCHODY ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA
DEWELOPERSKA - SPRZEDAZ POWIERZCHNI
MIESZKANIOWEJ | KOMERCYJNEJ

Spoétka ujmuje przychody w momencie spetnienia zo-
bowigzania do wykonania $wiadczenia. Zobowigzanie
do wykonania $wiadczenia uznaje sie za spetnione,
w chwili wydania kupujgcemu nieruchomosci, ktére
nastepuje na podstawie podpisanego przez strony

protokotu odbioru wytacznie po zakonczeniu procesu
budowlanego nieruchomosci i otrzymaniu pozwolenia
na uzytkowanie, a takze pod warunkiem dokonania
przez kupujacego 100% wptat na poczet ceny nabycia
nieruchomosci. Umowy zawarte w ramach tej gru-
py przychoddw nie zawierajg elementu zmiennego
wynagrodzenia. Ponadto, w ocenie Spdtki, zawarte
umowy nie zawierajg istotnego elementu finansowa-
nia. W zwiagzku z taka charakterystykg umoéw, Spodtka,
co do zasady, nie wykazuje naleznosci badz innych
sald aktywow z tytutu umdw zwigzanych z tg grupa
przychodoéw. Zobowiazania z tytutu umoéw odzwier-
ciedlajg wptacone krétkoterminowe zaliczki dokona-
ne przez klientéw. Ponizsza tabela prezentuje zmiany
w saldzie zobowigzan z tytutu umoéw w odniesieniu
do tej grupy przychoddw.

OTRZYMANE KTOTKOTERMINOWE ZALICZKI [TYS. PLN]

01.01.2019- 01.01.2018- 01.01.2018-
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Otrzymane krétkoterminowe zaliczki (nota 15A)
- stan na poczatek okresu 69 657 44 266 44 266
Zwiekszenia - wptaty 96 477 213 377 66 187
Ujete jako przychody w okresie (34 432) (187 986) (72 052)
- w tym przychody ujete w okresie, uwzglednione w saldzie (33 949) (40 089) (39 630)
otrzymanych zaliczek na poczatek okresu
Otrzymane krétkoterminowe zaliczki
- stan na koniec okresu 131702 69 657 70 823

taczna wartoscé przychodow do ujecia w przysztosci
zwigzanych ze zobowigzaniami do wykonania umowy
sprzedazy powierzchni mieszkaniowych i komercyj-
nych, wynikajgca z uméw podpisanych na dzien bilan-
sowy 30.06.2019 r. wynosi 438 350 tys. zt, z czego do
dnia bilansowego Spoétka otrzymata zaliczki w kwocie
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131 702 tys. zt. Przychody te zostang rozpoznane
w momencie wydania kupujacym nieruchomosci,
po zakonczeniu budowy i uzyskaniu niezbednych
decyzji administracyjnych, co nastepuje srednio po
ok. 1-3 miesiecy po zakonczeniu budowy.
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PRZYCHODY Z UStUG REALIZACJI INWESTYCJI [W TYS. PLN]

taczna wartosé
przychoddéw do
ujecia w przy-

Planowany sztosci zwigza-

termin nych z zawartymi
zakonczenia Planowane zobowigzaniami do Otrzymane
Projekt budowy przychody  wykonania umowy zaliczki
Dom Pod Wilga Ill, Krakdw projekt zakonczony 41908 18 023 13 820
Rydla 32, Krakdéw I kw. 2019 48 514 48 514 33459
Osiedle Jarzebinowe IV, £6dz projekt zakonczony 22 098 288 408
Osiedle Jarzebinowe V, £6dz I kw. 2019 43 056 43 056 24 617
Nowa Dzielnica, todz I kw. 2019 29 663 29 663 12 916
Osiedle Jarzebinowe VI, £o6dz I kw. 2020 19 982 19 982 2 300
Grota - Roweckiego 111 etap Il IV kw. 2019 16 131 16 131 5697
Wodna Resi4Rent, £odz I kw. 2019 45 791 45 791 27 533
Nasze Jezyce, Poznan I kw. 2021 57 657 57 657 4 646
Apartamenty Esencja, Poznan IV kw. 2020 114 824 114 824 2 539
Ogrody Graua, Wroctaw I kw. 2020 44171 44171 2 710
pozostate 1057 1057 1057
Razem 484 852 439 157 131702

PRZYCHODY Z UStUG REALIZACJI INWESTYCJI

W ramach ustug realizacji inwestycji Spdtka swiadczy
ustugi przygotowania i organizacji procesu inwesty-
cyjnego w odniesieniu do projektéw deweloperskich,
ktérych wtascicielem sg inne podmioty, w wiekszosci
jednostki zalezne. W ramach swych obowigzkow
Spdtka podejmuje sie wykonania czynnosci dorad-
czych, zarzadczych, prawnych oraz innych czynnosci
niezbednych do zarzadzania realizacjg inwestycji.
Proces ten obejmuje przygotowanie inwestycji, orga-
nizacje i obstuge przetargdw na roboty budowlane,
nadzoér i koordynacje robot budowlanych oraz obstu-
ge klientéw. Spoétka ujmuje przychody w momencie
spetnienia zobowigzania do wykonania $wiadczenia,
tj. w okresie swiadczenia ustug. Wynagrodzenie wyni-
kajace z zawartych umow jest state i nalezne Spdtce
miesiecznie. Ponadto, w ocenie Spdtki, zawarte umo-
wy nie zawierajg istotnego elementu finansowania.
W zwigzku z taka charakterystyka podpisanych umoéw
nie wystepuja istotne salda aktywow badz zobowig-
zan z tytutu umaow, poza naleznosciami handlowymi
(patrz nota 9).

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 .

POZOSTALE PRZYCHODY OSIAGANE PRZEZ
SPOLKE

Zarzad dokonat analizy pozostatych umdw o swiad-
czenie ustug, w tym ustug swiadczenia posrednictwa
w zakresie nieruchomosci, $wiadczenia ustug ksie-
gowych, prawnych, konsultingowych, informatycz-
nych, finansowych, marketingowych i pozostatych,
z ktérych wiekszos¢ realizowana jest na rzecz pod-
miotéw powigzanych w ramach dziatalnosci holdin-
gowej Echo Investment S.A. Spdtka ujmuje przychody
W momencie spetnienia zobowigzania do wykonania
Swiadczenia, tj. dla pewnych umdéw - w momencie
zakonczenia danego rodzaju ustugi (np. podpisanie
umowy sprzedazy nieruchomosci w wyniku $swiad-
czenia ustugi posrednictwa w zakresie nierucho-
mosci) albo w okresie swiadczenia danego rodzaju
ustug (np. w okresie swiadczenia ustug prowadzania
ksigg rachunkowych, ustug marketingowych, doradz-
twa, prawnych czy zarzgdzania nieruchomosciami).
W wiekszosci przypadkéw ustugi realizowane sg
w okresach miesiecznych i tak rozliczane oraz nalezne
jest wynagrodzenie Spdtki. Dla czesci umdw (np. po-
Srednictwa w zakresie nieruchomosci), wynagrodze-
nie wynikajgce z zawartych umoéw zawiera element
zmienny, jednakze z charakteru tych umoéw wyni-
ka, ze Spoétka ma prawo do wynagrodzenia dopiero
w momencie wykonania zobowigzania umownego,
co skutkuje faktem, ze wynagrodzenie zmienne jest
znane w momencie ujecia przychodu, a jego wartos¢
nie ulega pdzniej zmianom. Ponadto, w ocenie Spdtki,
zawarte umowy nie zawieraja istotnego elementu
finansowania. W zwigzku z taka charakterystyka pod-
pisanych umdw nie wystepuja istotne salda aktywow
badz zobowigzan z tytutu umoéw, poza naleznosciami
handlowymi (patrz nota 9).
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Nota 14A
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

[TYS. PLN]

01.01.2019- 01.01.2018-

30.06.2019 30.06.2018

Rozwiazane rezerwy 1240 6 030
- naleznosci 16 -
- na przewidywane koszty 1224 6 030
Pozostate, w tym: 1341 615
- kary umowne 68 -
- przychody ze sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych 2N 130
- pozostate 1062 485
Odsetki z tytutu pozyczek i obligacji 25 972 9142
- od jednostek powigzanych, w tym: 25972 9142
- od jednostek zaleznych 24 283 9142

- od jednostek wspdtkontrolowanych 1689 -
Pozostate odsetki 44 109
- od pozostatych jednostek 44 109
Razem 28 597 15 896

Nota 14B
POZOSTALE PRZYCHQDY OPERACYJNE Z TYTULU DYWIDEND
| UDZIALOW W ZYSKACH [TYS. PLN]
01.01.2019- 01.01.2018-
30.06.2019 30.06.2018
Od jednostek powigzanych, w tym: 59 997 57 578
- od jednostek zaleznych 59 997 57 578
Razem 59 997 57 578
Nota 15A
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK
[TYS. PLN]
01.01.2019- 01.01.2018-
30.06.2019 30.06.2018
Pozostate odsetki
- od pozostatych jednostek 606 764
Razem 606 764
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INNE PRZYCHODY FINANSOWE [TYS. PLN]

1.01.2019- 1.01.2018-

30.06.2019 30.06.2018

Dodatnie réznice kursowe 1270 1352
Zysk ze zbycia udziatéw 2 626 -
Aktualizacja wartosci pozyczek, kredytow i obligacji - 1235
Inne przychody finansowe razem 3896 2 587

PODATEK DOCHODOWY - EFEKTYWNA STAWKA PODATKOWA

[TYS. PLN]
1.01.2019- 1.01.2018-

30.06.2019 30.06.2018
Zysk brutto 39 262 26 010
Podatek dochodowy wedtug stawek krajowych 19% 7 460 4 942
Otrzymane dywidendy (10 O16) (9 500)
Wyptata z zysku spdtek komandytowych (1383) (1440)
Obcigzenie podatkowe spdtki, wzgledem wynikow zaleznych spotek (724) 1471
komandytowych
Koszty reprezentacji oraz inne koszty NKUP w trakcie roku 6 282 8 821
Rezerwa na przewidywane koszty (233) 1205
Wycena udziatow podmiotu zaleznego, ktora stanowi roznice trwata 647 584
Odpisy aktualizujagce wartosc pozyczek udzielonych i obligacji obje- 72 1649
tych z tytutu ktorych nie rozpoznano odroczonego podatku docho-
dowego
Zmiana wyceny pozostatych pozycji 150 1109
Obcigzenie wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego 2 256 8 842

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 .

Sprawozdania finansowe



Nota 17

INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH [TYS. PLN]

Wartos¢ bilansowa

na dzien na dzien na dzien
Rodzaj instrumentu Nota 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
Aktywa finansowe
Dtugoterminowe aktywa finansowe 3 767 659 796 125 904 801
- certyfikaty inwestycyjne 144 677 170 849 904 801
- obligacje 622 982 625 276 -
Pozyczki i naleznosci 742 267 535 574 741 118
- pozyczki dtugoterminowe 3 318 718 221504 21857
- pozyczki krétkoterminowe 7 396 123 265 621 673 480
- naleznosci handlowe 27 426 48 449 45 781
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 68 921 189 366 29 664
- srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 11635 7 389 13 766
- srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 57 286 181977 15 898
Zobowiazania finansowe
Pozostate zobowiazania finansowe 1113 503 1203 768 1176 615
- zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 8,10 1083 458 1121173 1069 822
- zobowigzania handlowe 9 27 450 32 595 31793
- kredyty i pozyczki 8,10 2 595 50 000 75 000
- leasing 9 21126 - -

MSSF 9, ktéry zastgpit MSR 39, definiu-
je trzy kategorie aktywow finansowych
- w zaleznosci od modelu biznesowego
w zakresie zarzgdzania aktywami oraz
charakterystyki przeptywdw pienieznych
wynikajacych z umowy:

1.

CHO

aktywa wyceniane po poczatkowym
ujeciu wedtug zamortyzowanego kosz-
tu - jesli aktywa finansowe sg utrzymy-
wane zgodnie z modelem biznesowym,
ktérego celem jest utrzymywanie ak-
tywow finansowych dla uzyskiwania
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2.

przeptywow pienieznych wynikaja-
cych z umowy oraz warunki umowy
dotyczacej tych aktywodw finansowych
powodujg powstawanie przeptywdw
pienieznych, ktére sg jedynie sptatg
kwoty gtdwnej i odsetek;

aktywa wyceniane po poczatkowym
ujeciu w wartosci godziwej przez inne
catkowite dochody - jesli aktywa finan-
sowe sg utrzymywane zgodnie z mo-
delem biznesowym, ktérego celem jest
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zaréowno utrzymywanie aktywoéw finan-
sowych dla uzyskiwania przeptywow
pienieznych wynikajgcych z umowy, jak
i sprzedaz aktywow finansowych oraz
warunki umowy dotyczacej tych akty-
wow finansowych powodujg powstawa-
nie przeptywow pienieznych, ktére sa
jedynie sptatg kwoty gtdwnej i odsetek;

3. aktywa wyceniane w wartosci godziwej

przez rachunek zyskoéw i strat - wszyst-
kie pozostate aktywa finansowe.
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Zasady przyjete przy
sporzadzaniu raportu finansowego
Echo Investment S.A.

Skrécone srédroczne jednostkowe sprawozdanie
finansowe Echo Investment S.A. za | pdtrocze 2019,
obejmujace okres od 1stycznia 2019 r. do 30 czerw-
ca 2019 r,, zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34
,Srédroczna sprawozdawczosé finansowa” przyjetym
do stosowania w Unii Europejskie;j.

W skréoconym srédrocznym sprawozdaniu Echo
Investment S.A. prezentowane sg dane finansowe
za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 r,,
dane poréwnawcze za okres 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 2018 r. i dane poréwnawcze za okres
12 miesiecy zakoriczonych 31 grudnia 2018 r.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzg-
dzone wg zasady kosztu historycznego z wyjatkiem
nieruchomosci inwestycyjnych i instrumentéw finan-
sowych, wycenianych wg wartosci godziwej. Pozycje
zawarte w sprawozdaniu finansowym Spoétki wycenia
sie w walucie podstawowego srodowiska gospodar-
czego, w ktérym prowadzona jest dziatalnosé¢ (,wa-
luta funkcjonalna”). Dane finansowe prezentowane
sg w ztotych polskich, ktora jest walutg funkcjonalna
i walutg prezentacji Spotki, w zaokragleniu do petnych
tysiecy ztotych, chyba ze w konkretnych sytuacjach
podano inaczej.

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

W celu petnego zrozumienia sytuacji finansowej i wy-
nikdw dziatalnosci Spotki, jako jednostki dominujgcej
w grupie Echo Investment, niniejsze sprawozdanie
finansowe powinno byc¢ czytane tacznie z pdtrocznym
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za
okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2018 r. To
skonsolidowane sprawozdanie finansowe dostepne
jest w siedzibie Spodtki, w Kielcach al. Solidarnosci 36
lub pod adresem internetowym www.echo.com.pl.

ZALOZENIE KONTYNUACJI DZIALALNOSCI
Sprawozdanie sporzgdzono przy zatozeniu konty-
nuowania dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci, majgc na uwadze fakt, ze
nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci.

ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Spodtka sporzadzata jednostkowe sprawozdanie finan-
sowe za okres potowy roku zakoriczony 30 czerw-
ca 2019 r., ktére zostato zatwierdzone do publikacji
16 wrzesnia 2019 .

Zarzad Spotki wykorzystat swoja najlepsza wiedze
odnosnie zastosowania standardow i interpretaciji,
jak rowniez metod i zasad wyceny poszczegdlnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego.
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Zastosowane nowe

i zmienione stan-
dardy i interpreta-
cje wydane przez
Komitet ds. MSSF
oraz opublikowane
standardy i interpre-
tacje, ktore jeszcze
nie obowiazuja, dla
Echo Investment S.A.
sg tozsame z opisa-
nymi w punktach 04
i 05 dla sprawozdania
skonsolidowanego na
stronach 113 i 116.
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Skutki zmiany zastosowanych

zasad rachunkowosci

Pdtroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zo-
stato sporzgdzone zgodnie z MSSF majgcymi zasto-
sowanie przy sporzadzaniu sprawozdan finansowych.
Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia
niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowe-
go s3 spojne z tymi, ktdre zastosowano przy sporzg-
dzaniu jednostkowego sprawozdania finansowego
Spotki za rok zakonczony 31 grudnia 2018 r.

Zastosowanie MSSF 16 Leasing po raz pierwszy

Spodtka wdrozyta MSSF 16 ,Leasing” od 1 stycznia

2019 r. Standard wprowadzit jeden model ujecia

leasingu w ksiegach rachunkowych leasingobiorcy

- W 0golnosci MSSF 16 zaktada ujecie wszystkich

umow leasingu w modelu podobnym do modelu

ujecia leasingu finansowego zgodnie z MSR 17. Nowy
standard MSSF 16 ,Leasing” zastepuje dotychczas
obowigzujacy standard MSR 17 oraz interpretacje

KIMSF 4, SKI 15 oraz SKI 27. Zgodnie z MSSF 16,

umowa jest leasingiem lub zawiera leasing, jezeli

przekazuje prawo do kontroli zidentyfikowanego
sktadnika aktywow na dany okres czasu w zamian

za wynagrodzenie. Na dzien przejscia na MSSF 16,

Spodtka ujeta sktadnik aktywow z tytutu prawa do

uzytkowania oraz zobowigzania z tytutu leasingu.

Spdtka oddzielnie ujmuje koszt odsetek i amortyzacje.

Stosujac niniejszy standard retrospektywnie, Spotka

skorzystata z ponizszych zwolnien:

— Spodtka nie stosuje niniejszego standardu do umow,
ktore wczesniej nie zostaty zidentyfikowane jako
umowy zawierajgce leasing zgodnie z MSR 17 oraz
KIMSF 4;

— Spodtka zastosuje pojedyncza stope dyskontowg
do portfela leasingéw o podobnym charakterze;

- Umowy leasingu operacyjnego, z pozostatym
okresem leasingu kréotszym niz 12 miesiecy na
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1stycznia 2019 r. potraktowane zostaty jako leasing
krotkoterminowy i tym samym ujecie tych umow
nie ulegnie zmianie;

- Umowy leasingu operacyjnego, w przypadku kto-
rych bazowy sktadnik aktywéw ma niskg wartosé
(np. wyposazenie biurowe) nie zostaty przeliczone
i ich ujecie nie ulegto zmianie.

Spotka nie wydzielita elementdw leasingowych i nie-
leasingowych.

Na 1stycznia 2019 r. Spotka jako leasingobiorca, ujeta
zobowigzania z tytutu leasingu wycenione w wartosci
biezacej pozostatych optat leasingowych, zdyskon-
towanych wedtug krancowych stép procentowych
Spodtki, oraz ujeta sktadniki aktywow z tytutu prawa do
uzytkowania w kwocie réwnej zobowigzaniom z ty-
tutu leasingu. Spdtka podjeta decyzje o prezentacji
aktywoéw z tytutu prawa do uzytkowania w ramach
tej samej pozycji, w ktérej przedstawione zostatyby
odpowiednie bazo we sktadniki aktywow, gdyby byty
witasnoscig Spotki (leasingobiorcy).

Wptyw wdrozenia MSSF 16 na 1 stycznia 2019 r. skut-
kowat rozpoznaniem aktywow z tytutu prawa do
uzytkowania oraz zobowiazania leasingowe w kwocie
23 891tys. zt, z ktdrych 9 558 tys. zt dotyczy zapasdw,
7 894 tys. zt - powierzchni biurowej, zas 6 439 tys. zt -
samochoddw. Zastosowanie MSSF 16 po raz pierwszy
nie miato wptywu na wynik z lat ubiegtych Spotki.

Spotka szerszy opis zmiany polityki rachunkowosci
opisata w rozdziale ,Zasady przyjete przy sporzg-
dzaniu raportu finansowego Grupy Echo Investment”
w podpunkcie ,leasing”.
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WPLYW WDROZENIA MSSF 16 NA JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE
Z SYTUACJI FINANSOWEJ [TYS. PLN]

dane zatwierdzone zmiana
31.12.2018 MSSF 16 1.01. 2019

Aktywa
Rzeczowe aktywa trwate 5284 14 333 19 617
Zapasy 201 445 9558 211 003
Razem aktywa 23 891
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiagzania z tytutu leasingu - 14 333 14 333
Zobowiagzania krétkoterminowe
Pozostate zobowigzania 22 018 9 558 31576
Razem zobowigzania 23 891
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Metody ustalania wyniku

finansowego

Wynik finansowy ustala sie z rachunku zyskoéw i strat,
stosujgc zasady memoriatu i rzetelnosci, po pomniej-
szeniu zysku brutto o naliczony podatek dochodo-
wy, odpisy z tytutu rezerwy na przejsciowqa rdznice
z tytutu podatku dochodowego oraz o pozostate
obcigzenia wyniku finansowego. Wynik finansowy
ustala sie metoda kalkulacyjna.

PRZYCHODY OPERACYJNE

Kwota przychoddw odpowiada wartosci wynagrodze-
nia ustalonego w umowach z klientami z wytgczeniem
kwot pobranych w imieniu oséb trzecich. Zgodnie
z MSSF 15, Spodtka ujmuje przychody w momencie
spetnienia (lub w trakcie spetniania) zobowigzania do
wykonania $wiadczenia poprzez przekazanie przy-
rzeczonego dobra lub ustugi (tj. sktadnika aktywow)
klientowi. Przekazanie sktadnika aktywow nastepuje
w momencie, gdy klient uzyskuje kontrole nad tym
sktadnikiem aktywdw. Po spetnieniu (lub w trakcie
spetniania) zobowigzania do wykonania swiadczenia
jednostka ujmuje jako przychdd kwote rowng cenie
transakcyjnej, ktéra zostata przypisana do tego zobo-
wigzania do wykonania $wiadczenia. W celu ustalenia
ceny transakcyjnej jednostka uwzglednia warunki
umowy oraz stosowane przez nig zwyczajowe prak-
tyki handlowe. Cena transakcyjna to kwota wyna-
grodzenia, ktoére - zgodnie z oczekiwaniem jednostki
- bedzie jej przystugiwaé¢ w zamian za przekazanie
przyrzeczonych dobr lub ustug na rzecz klienta, z wy-
taczeniem kwot pobranych w imieniu osdéb trzecich
(na przyktad niektéorych podatkow od sprzedazy).
Wynagrodzenie okreslone w umowie z klientem moze
obejmowac kwoty state, kwoty zmienne lub oba te
rodzaje kwot.

Przychody z tytutu sprzedazy lokali mieszkalnych
i ustugowych ujmowane sg w dacie wydania kupu-
jacemu nieruchomosci. Nastepuje to na podstawie
podpisanego przez strony protokotu odbioru wy-
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tacznie po zakonczeniu procesu budowlanego nieru-
chomosci i otrzymaniu pozwolenia na uzytkowanie,
a takze pod warunkiem dokonania przez kupujgcego
100% wptat na poczet ceny nabycia nieruchomosci.
Za mieszkania optacone uznaje sie takze przypadkKi
drobnych niedoptat (do 500 zt), wiekszych niedoptat,
ktdrych spdtka decyduje nie windykowac od klientdw,
badz w przypadku wystepowania naleznosci z tytutu
zmian lokatorskich, ktére zgodnie z uzgodnieniami
sg do optacenia w terminie pézniejszym niz moment
wydania lokalu.

Przychody z tytutu najmu powierzchni mieszkalnych
i komercyjnych sg ujmowane liniowo w okresie obo-
wigzywania zawartych umow.

Przychody z pozostatych umoéw o swiadczenie ustug
(prawnych, konsultingowych, informatycznych, finan-
sowych, marketingowych, zabezpieczajgcych i pozo-
statych ustug) Spdtka ujmuje w momencie spetnienia
zobowigzania do wykonania swiadczenia.

KOSZT WELASNY SPRZEDAZY

Na koszty wytworzenia sprzedanych towardw, pro-
duktéw i ustug sktadajg sie poniesione koszty doty-
czgce przychodoéw danego roku obrotowego oraz
koszty zarachowane, ktére nie zostaty jeszcze po-
niesione.

Koszt sprzedanych towaréw i produktdw wycenia sie
na poziomie kosztéw wytworzenia stosujgc metode
Scistej identyfikacji rzeczywistych kosztéw sprzeda-
wanych sktadnikéw aktywoéw lub procentowy udziat
np.: sprzedanej powierzchni gruntu, sprzedanych
udziatow itp. W szczegdlnosci koszt wtasny sprzeda-
nych lokali i gruntéw ustalany jest proporcjonalnie do
ich udziatu w catym koszcie budowy danego obiektu
oraz w catym gruncie stanowigcym dany projekt.

Koszty wynagrodzen pracownikow odpowiedzialnych
za realizacje projektow, w czesci, w ktdrej mozna je
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przypisa¢ do konkretnego projektu w trakcie reali-
zacji sq kapitalizowane w wartos¢ projektu. Alokacja
kosztéw odbywa sie na podstawie godzin pracy za-
raportowanych przez pracownikow.

KOSZTY ADMINISTRACYJNE ZWIAZANE

Z REALIZACJA PROJEKTOW

Koszty administracyjne zwigzane z projektami obej-
mujg koszty o charakterze administracyjnym posred-
nio zwigzane z realizacjg projektow deweloperskich,
do ktérych naleza: podatek od nieruchomosci, optaty
eksploatacyjne, ochrona mienia, koszty wynagrodzen
oraz koszty utrzymania pracownikéw odpowiedzial-
nych za realizacje projektéw, w czesci w ktdérej nie
mozna ich przypisa¢ do konkretnego projektu bgadz
dotyczg one projektow, ktérych realizacja zostata
zakonczona oraz pozostate koszty zwigzane z utrzy-
maniem projektow deweloperskich.

Koszty te, pomimo posredniego zwigzku z realizacja
projektéw deweloperskich, nie sg kapitalizowane
w wartosci zapasdw / nieruchomosci inwestycyjnych,
poniewaz:

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

- w Swietle MSR 40, ktéry odwotuje w niniejszym
zakresie do zapiséw MSR 16, nie dopuszcza moz-
liwosci kapitalizowania kosztéw administracyjnych
i ogdlnozaktadowych w wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych.

KOSZTY FINANSOWE
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Koszty finansowe dotyczgce okresu biezgcego s
ujmowane w rachunku zyskow i strat wg metody
zamortyzowanego kosztu opisanej w sekcji Zobo-
wigzan, z wyjatkiem kosztéw podlegajgcych akty-
wowaniu zgodnie z rozwigzaniem ujetym w MSR 23.
Spotka aktywuje te czesé kosztow finansowych, ktoére
sgq bezposrednio powigzane z nabyciem i wytworze-
niem sktadnikdw majatkowych ujetych jako zapasy
i inwestycje rozpoczete.

W przypadku finansowania celowego, zaciggnietego
na realizacje projektu, aktywowaniu podlega kwota
kosztow finansowych, pomniejszona o przychody
uzyskane z tymczasowego lokowania srodkéw pie-
nieznych (czyli kwot odsetek od lokat bankowych
z wyjatkiem lokat wynikajacych z blokad rachun-
kdow, umoéw akredytywy). W przypadku finansowania
0golnego, koszty finansowania podlegajgce kapita-
lizacji ustala sie przy zastosowaniu $redniej wazonej
wszystkich kosztéw finansowania zewnetrznego
w odniesieniu do poniesionych naktadéw na dany
sktadnik aktywow.

Zgodnie z wymogami MSR 23, Spdtka rozpoczyna
aktywowanie kosztéw finansowych w momencie, gdy
Spdtka podejmuje dziatania niezbedne do przygo-
towania sktadnika aktywdéw do jego zamierzonego
uzytkowania lub do sprzedazy. Dziatania te, obej-
mujg wiecej czynnosci anizeli tylko zwigzane z jego
fizyczng budowa. Sktadaja sie na nie takze prace
techniczne i administracyjne poprzedzajgce przysta-
pienie do fizycznej budowy, takie jak dziatania zwig-
zane z otrzymaniem niezbednych pozwolen, prace
projektowe i przygotowawcze. Do dziatan takich nie
zalicza sie jednak utrzymywania sktadnika aktywow,
jezeli nie towarzysza temu zadne procesy wptywajagce
na zmiane stanu sktadnika aktywow.
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Istothe umowy zawarte
przez Echo Investment S.A.
Zz podmiotami powigzanymi

W zwigzku z przyjetym przez grupe Echo Investment
S.A. modelem realizacji kazdego centrum handlowe-

go, budynkoéw biurowych oraz wybranych projektow  powigzanymi.

UMOWY DOTYCZACE NAJWIEKSZYCH TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W 2019 R. [TYS. PLN]

Przedmiot umowy - zobowigzanie Echo Investment S.A

Data
zawarcia
umowy

mieszkaniowych przez odrebny podmiot zalezny,
duza liczba transakcji realizowana jest z podmiotami

Kontrahent
- inwestor

Wartos¢
transakcji

Umowa dotyczaca budowy i wynajmu Galerii Mtociny

Umowa o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym - budowa budynku
biurowego w Warszawie przy ul. Grzybowskiej

Umowa posrednictwa w zakresie wyszukiwania i przedstawiania potencjalnych
nabywcow nieruchomosci, do dnia zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy
nieruchomosci

Umowa o posrednictwo finansowe

Kompleksowe zarzgdzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych
we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja Il etapu budynku biurowego
w Katowicach

Kompleksowe zarzgdzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych we
wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja budynku biurowego w Katowicach

Umowa dotyczy wykonania czynnosci doradczych, zarzadczych, prawnych,
prac inzynieryjnych niezbednych do zarzadzania Inwestycjg

Kompleksowe zarzgdzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych
we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja budynku biurowego przy
ul. Beethovena w Warszawie

Kompleksowe zarzgdzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych
we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacjg budowanej nieruchomosci
we Wroctawiu przy ul. Jednosci Narodowe;j

Kompleksowe zarzgdzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych we
wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja budynku biurowego we Wroctawiu

Umowa o posrednictwo finansowe
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31.05.2017

3110.2018

25.04.2018

20.08.2018

3110.2018

01.06.2018

29-06-2018

01.08.2017

01.10.2017

30.11.2018

20.02.2018

Berea Sp. z o.0.

Dellia Investments - Projekt
Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K.

Dellia Investments - Projekt
Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K.

Dellia Investments - Projekt
Echo 115 Sp. z 0.0. Sp.K.

Projekt 20 - Grupa Echo
Sp. z 0.0. SKA.

Projekt 20 - Grupa Echo
Sp. z 0.0. SKA.

Dellia Investments - Projekt
Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.K.

Projekt Beethovena - Projekt
Echo - 122 Sp. z 0.0. S KA.

Echo - Browary Warszawskie
Sp. z 0.0. Sp.K.

Projekt 17 - Grupa Echo
Sp. z 0.0. SK.A.

Projekt Beethovena - Projekt
Echo 122 Sp. z 0.0. S. KA.

5497

3426

313

2 351

2213

2093

1898

1561

1408

1398

1388
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UMOWY DOTYCZACE NAJWIEKSZYCH TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
W 2019 R. [TYS. PLN]

Data
zawarcia Kontrahent Wartos¢

Przedmiot umowy - zobowigzanie Echo Investment S.A umowy - inwestor transakcji
Kompleksowe zarzadzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych 0112.2018 Tasmowa - Projekt Echo 116 1210
we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacjg budowanej nieruchomosci Sp. z 0.0. S KA.
w Warszawie
Kompleksowe zarzgdzanie inwestycjg oraz $wiadczenie ustug doradczych 0112.2017 Dellia Investments - Projekt 1092
we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja budynku biurowego przy Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.K.
ul. Grzybowskiej w Warszawie
Umowa o posrednictwo finansowe 01.01.2019 Projekt 17 - Grupa Echo 1075

Sp. z 0.0. SKA.
Umowa o ustanowienie zabezpieczenia 16.12.2016 Q22 - Projekt Echo - 128 1050

Sp. z 0.0. Sp.K.
Kompleksowe zarzadzanie inwestycjg oraz swiadczenie ustug doradczych we 02.07.2018 Echo - Property Poznan 1 1007

wszystkich sprawach zwigzanych z realizacja zespotu budynkow mieszkalnych we
Wroctawiu

Transakcje z podmiotami powigzanymi wyszczegodl-
nione w sprawozdaniu finansowym dotycza jedno-
stek zaleznych.

Sp. z 0.0.

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA 30 CZERWCA 2019 R. [TYS. PLN]

Podmiot powigzany Sprzedaz Zakup Naleznosci Zobowigzania
Jednostki zalezne 51120 19163 20 414 3257
Zarzad Spotki - - - -

Razem 51120 19163 20 414 3 257

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA 31 GRUDNIA 2018 R. [TYS. PLN]

Podmiot powigzany Sprzedaz Zakup Naleznosci Zobowigzania
Jednostki zalezne 171584 81717 22 806 3002
Zarzad Spoiki 3 - - -

Razem 171587 81717 22 806 3002

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA 30 CZERWCA 2018 R. [TYS. PLN]

Podmiot powigzany Sprzedaz Zakup Naleznosci Zobowigzania
Jednostki zalezne 47157 15186 29146 4287
Zarzad Spoiki 2 - - -

Razem 47159 15186 29 146 4 287
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Szacunki Zarzadu Spoéfki

Sporzadzenie sprawozdan finansowych
wymagato od Zarzgdu Spoétki dokonania
pewnych szacunkoéw i zatozen, ktoére znaj-
dujg odzwierciedlenie w tych sprawozda-
niach. Rzeczywiste wyniki mogga sie réznié
od tych szacunkdw.

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

Podstawowe obszary, w ktérych szacunki
Zarzadu majg istotny wptyw na sprawoz-
danie finansowe to:

ZAPASY

Szacujgc mozliwg do uzyskania przez
Spotke kwote odpisu zapaséw do warto-
$ci netto na dzien bilansowy, analizowane
sgq informacje pochodzace z aktywnego
rynku dotyczace oczekiwanych cen sprze-
dazy i aktualnych trendéw rynkowych oraz
informacje wynikajace z zawartych przez
Spdtke przedwstepnych umow sprzedazy.

Zatozenia stosowane przy kalkulacji odpi-
su dotyczg gtéwnie cen rynkowych nieru-
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chomosci obowigzujacych w danym seg-
mencie rynku. Zdaniem Zarzadu zmiany
tych zatozen nie miatyby istotnego wpty-
wu na wartosé odpisu zapasow na dzien
bilansowy ze wzgledu na fakt, ze przyjete
zatozenia i informacje dotyczace wartosci
odpisu w znaczacej czesci bazowaty na
zawartych umowach sprzedazy.

W przypadku gruntéw ujetych w pozycji
zapasow, wartosci dokonanych odpiséow
wynikaja z oszacowanej przez Zarzad
przydatnosci danego gruntu dla potrzeb
obecnej i przysztej dziatalnosci Spotki.

LEASING

Wdrozenie i stosowanie MSSF 16 wyma-
gato w Spodtce dokonania réznego rodzaju
szacunkdw oraz zaangazowania profesjo-
nalnego osadu. Gtéwny obszar, w ktérym
miato to miejsce dotyczyt oceny okreséw
leasingu, w umowach na czas nieokreslony
oraz w umowach, w przypadku ktérych
Spotce przystugiwata opcja przedituzenia
umowy. Przy ustalaniu okresu leasingu
Spoétka musiata rozwazyé wszystkie fakty
i okolicznosci, w tym istnienie zachet eko-
nomicznych do skorzystania lub nie z opcji
przedtuzenia umowy oraz z ewentualnej
opcji wypowiedzenia umowy. Spdtka do-
konata takze szacunku stopy dyskonta
stosowanej przy kalkulacji zobowigzania
z tytutu leasingu - jako stopy wolnej od
ryzyka powiekszonej o marze charakte-
rystyczna dla danego sktadnika aktow,
ktérego dotyczy leasing.

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | pdtrocze 2019 r.

UTRATA WARTOSCI UDZIALOW

W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH,
WSPOLZALEZNYCH

| STOWARZYSZONYCH

Test na utrate wartosci przeprowadza sie,
gdy istniejg przestanki wskazujgce na to,
ze wartosc¢ bilansowa inwestycji nie zo-
stanie odzyskana. Ocena utraty warto-
Sci udziatdw w jednostkach zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych bazuje
na analizie wartosci godziwej aktywdow
i zobowigzan posiadanych przez poszcze-
godlne jednostki oraz na oczekiwaniach
wzgledem jednostki oraz na oczekiwa-
niach wzgledem przysztych przeptywdw
z dziatalnosci tych jednostek. W procesie
oceny, Spoétka ocenia takze czas trwania
i stopien, w jakim biezgca wartos¢ udzia-
téw jest nizsza od jej ceny nabycia oraz
perspektywy danej jednostki i plany do-
tyczace posiadanych przez nig projektow
inwestycyjnych. Wszystkie istotne spad-
ki wartosci godziwej aktywow jednostek
zaleznych zostaty uznane przez Zarzad
za dtugotrwate i skutkowaty dokonaniem
odpisu udziatéw w jednostkach zaleznych.
W szczegdlnosci, w przypadku istotnych
jednostek zaleznych ktére nie prowadzity
30 czerwca 2019 r. istotnej dziatalnosci
operacyjnej, wartos¢ dokonanych odpi-
soéw odpowiada catkowitej wartosci roz-
nicy pomiedzy wartoscia aktywow netto
danej jednostki zaleznej, a ceng nabycia
udziatow.

Sprawozdania finansowe



ANALIZA WRAZLIWOSCI W ZAKRESIE UTRATY WARTOSCI UDZIALOW, AKCJI | FUNDUSZY

[TYS. PLN]

Wartos$¢ obliczona dla celéw analizy

na dzien na dzien na dzien

30.06.2019 3112.2018 30.06.2018

Stan posiadanych udziatéw, akcji i funduszy 1011203 1146 298 1868 276

Przychody / koszty finansowe z tytutu wyceny udziatdw, akcji i funduszy (3 405) 32 649 (4 546)

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

Szacowane przychody / koszty finansowe z tytutu potencjalnej zmiany wartosci udziatow, 10 112 11463 18 683
akcji i funduszy

Razem: wptyw na wynik brutto okresu 10 112 11 463 18 683

Podatek dochodowy 1921 2178 3550

Razem: wptyw na wynik netto okresu 8 191 9 285 15133

Spotka kalkulujgc utrate wartosci udziatdw, akeji i funduszy w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspdtzaleznych odnosi sie do wartosci aktywoéw netto tych

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

ODROCZONY PODATEK DOCHODOWY
Zarzad Spoitki jest zobowigzany ocenié
prawdopodobienstwo realizacji aktywa
z tytutu odroczonego podatku dochodo-
wego. W ramach procesu sporzadzania
sprawozdania finansowego, Spodtka sza-
cuje wartosé rezerwy i aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego mie-
dzy innymi na bazie wartosci przysztych
poziomow obcigzen z tytutu podatku
dochodowego. Proces obejmuje analize
obecnych poziomoéw obcigzen z tytutu
biezacego podatku dochodowego oraz
wartosci roznic przejsciowych wynika-
jacych z odmiennego traktowania trans-
akcji pod katem podatkowym i ksiego-
wym, ktére powodujg powstanie aktywa
i rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

W procesie powyzszej oceny przyjmowa-
ny jest szereg zatozen dotyczacych okre-
Slania wartosci aktywa i rezerwy z tytutu
podatku odroczonego. Powyzsze szacunki
uwzgledniajg prognozy podatkowe, histo-
ryczne wartosci obcigzen podatkowych,
biezgce dostepne strategie dotyczace pla-
nowania dziatalnosci operacyjnej Spotki
oraz terminy realizacji poszczegdlnych
réznic przejsciowych. Ze wzgledu na fakt,
Ze powyzsze szacunki moga ulegad zmia-
nom ze wzgledu na czynniki zewnetrzne,
Spotka moze okresowo korygowac war-
tos¢ aktywa i rezerwy z tytutu odroczo-
nego podatku dochodowego, co z kolei
moze wptywad na sytuacje finansowg
Spodiki 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
powoduja brak odpowiednich punktéw
odniesienia, niespdjne interpretacje oraz
nieliczne ustanowione precedensy, ktore
mogtyby mie¢ zastosowanie. Obowigzuja-
ce przepisy zawierajg rowniez niejasnosci,
ktére powodujg réznice w opiniach, co do
interpretacji prawnej przepiséw podatko-
wych, zardwno pomiedzy organami pan-
stwowymi jak i organami panstwowymi
i przedsiebiorstwami.

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

Od 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatko-
wej zostaty wprowadzone zmiany w celu
uwzglednienia postanowien Ogdlnej Klau-

Raport finansowy Echo Investment S.A. za | potrocze 2019 .

zuli Zapobiegajgcej Naduzyciom (GAAR).
GAAR ma zapobiegad powstawaniu i wy-
korzystywaniu sztucznych struktur praw-
nych tworzonych w celu unikniecia zaptaty
podatku w Polsce. GAAR definiuje unika-
nieopodatkowania, jako czynnosé¢ doko-
nana przede wszystkim w celu osiggniecia
korzysci podatkowej, sprzecznej w danych
okolicznosciach z przedmiotem i celem
przepisow ustawy podatkowej. Zgod-
nie z GAAR taka czynnos¢ nie skutkuje
osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli
sposob dziatania byt sztuczny. Wszelkie
wystepowanie nieuzasadnionego dzie-
lenia operacji, angazowania podmiotdéw
posredniczgcych mimo braku uzasadnie-
nia ekonomicznego lub gospodarczego,
elementéw wzajemnie sie znoszacych
lub kompensujacych oraz inne dziata-
nia o podobnym dziataniu do wczesniej
wspomnianych, mogg by¢ potraktowane
jako przestanka istnienia sztucznych czyn-
nosci podlegajacych przepisom GAAR.
Nowe regulacje bedg wymagad znacznie
wiekszego osadu przy ocenie skutkow
podatkowych poszczegdlnych transakgji.
Klauzule GAAR nalezy stosowa¢ 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 wejscia klauzuli w zycie korzysci
byty lub sg nadal osiggane. Wdrozenie
powyzszych przepisdw umozliwi polskim
organom kontroli podatkowej kwestiono-
wanie realizowanych przez podatnikow
prawnych ustalen i porozumien, takich
jak restrukturyzacja i reorganizacja grupy.
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Dokument zostat podpisany kwalifikowanym podpisem elektronicznym

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

Anna Gabryszewska-Wybraniec

Gtéwny Ksiegowy

Kielce, 16 wrzesnia 2019 .
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Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, pdtroczne
sprawozdanie finansowe za pierwsze poétrocze 2019 r. i dane porédwnywalne zostaty
sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlaja
W sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowaq i finansowa Spodtki i Grupy
oraz ich wynik finansowy. Pétroczne sprawozdanie zarzadu z dziatalnosci Spdtki 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 Invest-
ment S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych,
dokonujacy przegladu skréconych sréodrocznych sprawozdan finansowych pierwszg
potowe 2019 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli
rewidenci dokonujacy przegladu tego sprawozdania spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym pdétrocznym sprawozdaniu finansowym,
zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Dokument zostat podpisany kwalifikowanym podpisem elektronicznym

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

Kielce, 16 wrzesnia 2019 .
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