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Szanowni Akcjonariusze,
Partnerzy i Klienci,

Echo Investment ma za sobg bardzo dobry rok.
Z satysfakcjag przekazuje Panstwu raport finansowy,
w ktérym opisujemy wykonang prace oraz jej zna-
komite efekty.

Skala dziatania naszej firmy w ostatnich latach dy-
namicznie rosnie, dlatego duzo energii poswiecamy
na wzmacnianie funkcji biznesowych, efektywnosci
i usprawnienie procedur. W zwigzku z wieksza liczba
przygotowywanych inwestycji zatrudnilismy ponad
100 pracownikdw. Zarzad duzo czasu poswiecit na
spotkania z akcjonariuszami i potencjalnymi inwe-
storami, ulepszenie raportowania i edukacje rynku
kapitatowego. Nieustannie pracujemy réwniez nad
ulepszaniem systemu compliance: ustanawiamy
funkcje audytu wewnetrznego, przegladamy proce-
dury i standardowe sposoby postepowania. To pozy-
tywnie wptynie na transparentnosc¢ dziatania, utatwi
podejmowanie decyzji i ograniczy ryzyka.

Echo Investment skutecznie wprowadza w zycie stra-
tegie rentownego wzrostu. SkupiliSmy uwage na naj-
wiekszych miastach Polski i z sukcesami sprzedajemy
wybudowane inwestycje. Jestesmy liderem wsrod de-
weloperdéw handlowych i biurowych oraz dynamicznie
rosniemy w sektorze mieszkaniowym. Zawigzalismy
korzystne partnerstwa z EPP przy handlowej Galerii
Mtociny i wielofunkcyjnym projekcie Towarowa 22
w Warszawie, dzieki czemu wejdziemy na najsilniejszy
rynek handlowy w Polsce. Niezmiernie cieszy réow-
niez fakt, ze udato sie nam rozpoczgc pierwsze duze,
miastotwodrcze, wielofunkcyjne projekty, jak Browary
Warszawskie czy Moje Miejsce w Warszawie. Echo
Investment jest jedynym polskim deweloperem z du-
zym doswiadczeniem w trzech sektorach rynku nie-
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ruchomosci: biurowym, handlowym i mieszkaniowym,
dlatego mamy wyjatkowe mozliwosci, zeby tworzyc¢
takie catosciowe fragmenty miast takze w todzi, Kra-
kowie i Wroctawiu, gdzie juz zakupilismy odpowiednie
dziatki. Ponadto, budowa takich projektow pokazuje,
jak Echo Investment rozumie odpowiedzialnos¢ za
wspottworzenie przyjaznej przestrzeni miejskiej.

Rok 2017 byt pierwszym petnym okresem sprawoz-
dawczym, w ktérym wyniki zostaty wypracowane
w nowym modelu biznesowym - niemal wytgcznie
z dziatalnosci deweloperskiej. Nasza Grupa kapita-
towa wypracowata 312 min zt zysku netto. Jest to
efekt przekazania klientom 1 006 mieszkan i wzro-
stu zysku z naszych nieruchomosci inwestycyjnych
w wysokosci 234 min zt. Na te wartos¢ sktadaja sie
przede wszystkim Libero w Katowicach, Sagittarius
Business House we Wroctawiu i O3 Business Campus
Il w Krakowie. Na wyniki wptynat takze wzrost warto-
$ci pakietu akcji EPP oraz wynagrodzenia otrzymane
za ustugi budowlane i wynajem powierzchni Outlet
Parku i Galaxy w Szczecinie oraz Q22 w Warszawie.

Wdrozenie zatozen strategii rentownego wzrostu
w 2017 r. jest szczegdlnie zauwazalne w sektorze biu-
rowym. Zawarlismy przedwstepne umowy sprzeda-
zy wynajetych wroctawskich budynkéw Sagittarius
i West Link, ktorych budowa zakonczy sie w 2018 r.
Ponadto, sfinalizowalismy sprzedaz trzech innych,
juz gotowych biurowcéw. Renomowani najemcy, jak
m.in. L’Oréal Polska, Nokia Networks, EY, Philips Li-
ghtinig Poland czy HCL, zdecydowali sie ulokowac
swoje biura w naszych budynkach. Sciéle wspdtpra-
cujemy z dynamicznie rozwijajacym sie sektorem
ustug wspdlnych (BPO/SSC). Wyrazem tego jest
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zeby tworzycC takie catosciowe
fragmenty miast takze w todzi,
Krakowie | Wroctawiu, gdzie juz
zakupilismy odpowiednie dziatki.
Ponadto, budowa takich projektow
pokazuje, jak Echo Investment
rozumie odpowiedzialnosc

za Wspottworzenie przyjaznej
przestrzeni miejskiej.

m.in. nagroda Outsourcing Stars 2016, ktdra ode-
bralismy w ubiegtym roku.

Dziat centréw handlowych zakonczyt rozbudo-
we i wynajem szczecinskich inwestycji Outlet Park
i Galaxy, ktére zostaty wczesniej przedsprzedane
do firmy EPP. Obydwa projekty zakoriczyty sie wy-
nikami lepszymi niz planowane. Wyniki wynajmu
katowickiego Libero i warszawskiej Galerii Mtociny
rowniez dajg powody do zadowolenia. Libero, kto-
re jest wynajete w ponad 90%, zaprosi pierwszych
gosci do swojego wnetrza juz w trzecim kwartale
2018 r. W Galerii Mtociny nasi eksperci z dziatu han-
dlowego zaprojektowali nowy koncept rozrywkowy
i gastronomiczny. Jestem przekonany, ze ta prze-
strzen bedzie bardzo atrakcyjna dla przysztych gosci
i przyniesie im mndéstwo dobrych emociji.

Najwiekszg dynamike wzrostu notujemy w sektorze
mieszkaniowym. W 2017 r. sprzedalismy 1 427 lokali
- 0 54% wiecej niz w 2016 r. Dzieki temu wynikowi,
Echo Investment zajeto 9. miejsce wsrod deweloperdw
mieszkaniowych. To zbliza nas do strategicznego celu
zajecia pozycji lidera rynku.

Myslgc o dalszej przysztosci, zakupilismy dziatki pod
ponad 120 tys. mkw. mieszkan oraz 240 tys. mkw.
biur, w srednich cenach podobnych do cen zapta-
conych za dziatki, ktére juz mamy w swoim portfelu.
Znaczna ich czes¢ bedzie przeznaczona pod wie-
lofunkcyjne, miastotwdrcze projekty, ktére pozwalajg
nam osiggac lepszg cene gruntu, optymalnie uzywac
zasobow oraz uzyskad efekt skali.

Pozytywnym czynnikiem, ktéry pozwala spokojnie
patrze¢ na przysztos$é Echo Investment, jest niski
poziom zadtuzenia. Daje on duzy komfort przy wy-
borze optymalnych zZrodet finansowania inwestycji.
W ubiegtym roku kontynuowali$my wspodtprace kre-
dytowg z renomowanymi bankami oraz uplasowali-
Smy ponad 600 min zt notowanych na gietdzie obli-
gacji korporacyjnych dla inwestordw indywidualnych
i instytucjonalnych, dzieki czemu stalismy sie jednym
z najwiekszych emitentéw obligacji korporacyjnych
w Polsce. W lutym 2018 r. Zarzad podjat uchwate
o rozpoczeciu kolejnego programu obligacji dla in-
westoréw indywidualnych o wartosci do 400 min zt.

Zapraszam do szczegodtowej lektury naszego raportu
finansowego za 2017 r.

Z powazaniem

Nicklas Lindberg
Prezes Echo Investment

5 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Podstawowe
iInformacje
o Spotce 1 Grupie

1996..

Zatozenie Echo Investment °

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

7 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Zarzayd
Echo Investment S.A.

na 31 grudnia 2017 r.

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

Marcin Materny Rafat Mazurczak Waldemar Olbryk

Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

\/
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Nicklas Lindberg
Prezes

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

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

tial Development w Skandy-
nawii, a przez cztery lata byt
prezesem i dyrektorem finan-
sowym Skanska w Ros;ji. Funk-
cje prezesa Echo Investment
petni od 18 kwietnia 2016 r.

Maciej Drozd
Wiceprezes ds. finansowych

W Echo Investment odpo-
wiada za finanse oraz funk-
cje wsparcia. Od 1995 r. byt
zwigzany z Eastbridge Gro-
up, poczatkowo jak dyrektor
finansowy spodtek operacyj-
nych tej grupy, a nastepnie -

od lipca 2009 r. do czerwca
2015 r. petnit takze funkcje
dyrektora finansowego (CFO)
oraz partnera zarzadzajacego
w Eastbridge Group. Studio-
wat filozofie, matematyke i za-
rzgdzanie na Uniwersytecie

Warszawskim. Jest magistrem
filozofii, a takze magistrem za-
rzadzania UW, ukonczyt réw-
niez studia MBA University of
lllinois. Powotany na stanowi-
sko wiceprezesa Echo Invest-
ment 16 lipca 2015 r.

Piotr Gromniak
Wiceprezes

Odpowiada za rozwdj plat-
formy mieszkan na wynajem.
Od 2008 do 2016 r. petnit
funkcje prezesa Echo Invest-
ment. Absolwent Wydzia-
tu Budownictwa Ladowego
Politechniki Swietokrzyskiej
w Kielcach. Prace zawodo-

wa rozpoczat po ukoriczeniu
studiow w 1990 r., a doswiad-
czenie w branzy budowlanej
zdobywat pracujac jako inzy-
nier budowy, majster i specja-
lista ds. oferowania w firmach
EXBUD i Betonchem. W paz-
dzierniku 1997 r. rozpoczat

prace w Echo Investment jako
project manager. Od wrzesnia
1998 r. petnit funkcje dyrekto-
ra dziatu realizacji. Do zarzg-
du dotaczyt w pazdzierniku
2000 r.

Artur Langner
Wiceprezes

Jest odpowiedzialny za czes¢
budowlang Grupy. Absolwent
Wydziatu Budownictwa La-
dowego Politechniki Swieto-
krzyskiej w Kielcach. Po ukon-
czeniu studiow podjat prace
w firmie budowlanej, gdzie
zdobywat doswiadczenie

uczestniczgc we wszystkich
etapach realizacji projektow.
Prace w Echo Investment
rozpoczat w pazdzierniku
1998 r. na stanowisku pro-
ject managera. W czerwcu
2000 r. zostat dyrektorem
ds. przygotowania inwestycji,

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

Marcin Materny
Cztonek Zarzadu

Zarzadza rozwojem projek-
téow handlowo-rozrywkowych
Spotki. Pracuje w Echo Invest-
ment od 1997 r. i przeszedt
w firmie wszystkie szczeble
kariery. Zaczynat jako specja-
lista ds. wynajmu, podzniej za-
rzadzat zespotem najmu w 10
centrach handlowych wy-

budowanych w latach 1998-
2000. Nastepnie, jako dyrek-
tor wynajmu, koordynowat
komercjalizacje i marketing
m.in. dla Pasazu Grunwaldz-
kiego. W latach 2007-2010
zwigzat sie z firmg Capital
Park, gdzie koordynowat roz-
woj inwestycji handlowych

i biurowych. Od 2014 r. byt
dyrektorem dziatu centrow
handlowych Echo Investment.
Wspotpracowat przy tworze-
niu strategii spotki w tym ob-
szarze i odpowiadat za jego
catosciowy rozwdj. Powotany
na stanowisko 15 wrzesnia
2016 r.

9 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Rafat Mazurczak
Cztonek Zarzadu

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

tu biurowego. Wspodttworzyt
strategie rozwoju tej czesci
biznesu w Echo Investment
i wprowadzat ja w zycie. Od-
powiadat za budowe, wyna-
jem i marketing flagowego
projektu spdtki - wiezowca
Q22 w Warszawie, a takze
Parku Rozwoju, kompleksu O3

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

Waldemar Olbryk
Cztonek Zarzadu

Waldemar Olbryk jest odpo-
wiedzialny za rozwdj sektora
mieszkaniowego. Do Echo
Investment dotgczyt w sierp-
niu 2017 r., a wczesniej praco-
wat dla spdtek z grupy Skan-
ska, w tym - miedzy innymi

- jako dyrektor zarzadzajacy
ds. rozwoju biznesu, kierownik
zespotdw odpowiedzialnych
za nowe biznesy, takie jak
partnerstwo publiczno-pry-
watne czy ustugi wspdlne. Do
2008 r. pracowat dla Philips

Polska, Apsys Polska i BP. Jest
absolwentem Uniwersytetu
toédzkiego na kierunku Mie-
dzynarodowe Stosunki. Do
zarzadu Echo Investment po-
wotany 10 pazdziernika 2017 r.

10

Zarzad Echo Investment S.A. zostat powotany przez Rade Nad-
zorcza 29 czerwca 2017 r. na okres wspolnej trzyletniej kadencji.

Sktad Zarzadu Echo Investment S.A. na 31 grudnia 2016 r.:

Nicklas Lindberg - prezes,

Maciej Drozd - wiceprezes ds. finansowych,

Piotr Gromniak - wiceprezes,
Artur Langner - wiceprezes,

Marcin Materny - cztonek zarzadu,
Rafat Mazurczak - cztonek zarzadu.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Rada Nadzorcza
Echo Investment S.A.

na 31 grudnia 2017 r.

mn

Karim Khairallach
Przewodniczacy

Laurent Luccioni Mark Abramson Maciej Dyjas
Wiceprzewodniczacy Niezalezny Cztonek Rady Cztonek Rady Nadzorczej
Nadzorczej
Stefan Kawalec Nebil Senman Sebastian Zilles
Niezalezny Cztonek Rady Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej
Nadzorczej

\l_/
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Karim Khairallach
Przewodniczacy Rady
Nadzorczej

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

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

absolwentem INSEAD, gdzie
uzyskat tytut MBA. Byt prze-
wodniczgcym rady nadzor-
czej Panrico, zasiadat takze
w organach zarzadzajacych
spotek Stock Spirits Group
(Polmos Lublin), Campofrio
Food Group oraz R&R Ice Cre-
am (Zielona Budka).

Laurent Luccioni
Wiceprzewodniczacy
Rady Nadzorczej

Jest Dyrektorem Zarzadzajg-
cym (Managing Director) i za-
rzgdzajgcym portfelem (port-
folio manager) w londyniskim
biurze zarzadzajacym inwe-
stycjami w nieruchomosci
komercyjne na Europe. Przed
rozpoczeciem pracy w PIMCO
w 2013 r. zajmowat stanowisko
prezesa zarzadu na Europe

w MGPA, niezaleznej grupy
kapitatowej (private equity)
zajmujgcej sie doradztwem
inwestycyjnym na rynku nie-
ruchomosci, wspieranej przez
Macquarie. Dodatkowo praco-
wat w Cherokee Investment
Partners w Londynie. Laurent
Luccioni ma 19-letnie do-
$wiadczenie w sektorze ustug

inwestycyjnych i finansowych.
Ukonczyt Kellogg School of
Management na Uniwersyte-
cie Northwestern, gdzie uzy-
skat dyplom MBA i posiada
tytut doktora w dziedzinie in-
zynierii ladowej i sSrodowisko-
wej uzyskany na Uniwersyte-
cie Kalifornijskim (University
of California) w Berkeley.

Mark Abramson
Niezalezny Cztonek Rady
Nadzorczej

Jest portfolio managerem
zarzadzajgcym akcjami no-
towanych spdtek z sektora
nieruchomosci w Europie
i na sSwiecie, w imieniu du-
zych miedzynarodowych in-
westordw instytucjonalnych,
panstwowych funduszy ma-
jatkowych, emerytalnych i in-
nych. W latach 2005-2017 byt
dyrektorem wykonawczym
w Heitman LLC - spdtce z sek-

tora nieruchomosci. W latach
1994-2005 byt starszym
dyrektorem wykonawczym
w banku inwestycyjnym Bear
Stearns & Co. Swojg karie-
re rozpoczat pracujgc nad
analizg polityki publicznej
w Center for Strategic and
International Studies w Wa-
szyngtonie. Jest absolwentem
Uniwersytetu Johnsa Hopkin-
sa, gdzie uzyskat licencjat

(B.A)) na kierunku Ekonomia
Polityczna, a takze Uniwersy-
tetu Amerykanskiego w Wa-
szyngtonie, gdzie zdobyt tytut
magistra ekonomii. Studiowat
poézniej polityke publiczng na
Uniwersytecie Maryland. Jest
cztonkiem Komisji ds. Regula-
cji i Podatkow stowarzyszenia
European Public Real Estate
Association (EPRA).

Maciej Dyjas
Cztonek Rady Nadzorczej

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

menedzerskie zdobywat w fir-
mie konsultingowej Wandel &
Goltermann Hewlett Packard
Systems, a kontynuowat jako
partner zarzgdzajacy oraz pre-
zes w Grupie Eastbridge oraz
kluczowych spodtkach kontro-
lowanych przez Fundusz, m.in.
NFI Empik Media & Fashion.
W 2014 r. Grupa Eastbridge
zarzgdzata aktywami o war-
tosci ponad 3 mid USD w sek-

torach sprzedazy detalicznej,
produktéow konsumenckich
oraz nieruchomosci. Studia
w zakresie biznesu, zarzgdza-
nia, IT oraz psychologii zarzg-
dzania i komunikacji odbywat
na uniwersytetach w Warsza-
wie, Stuttgarcie, Frankfurcie
nad Menem oraz Southamp-
ton w Wielkiej Brytanii.
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Stefan Kawalec
Niezalezny Cztonek Rady
Nadzorczej

Stefan Kawalec ukoriczyt Wy-
dziat Matematyki, Mechaniki
i Informatyki Uniwersytetu
Warszawskiego i w 1979 r.
W latach 1989-1994 praco-
wat w Ministerstwie Finanséw
w randze Dyrektora General-
nego, jako gtéwny doradca
ekonomiczny ministra finan-
séw, a od 1991 r. jako wice-
minister. Petnit istotng role
w przygotowaniu i wprowa-
dzeniu programu stabiliza-
cji i przeksztatcenia polskiej
gospodarki (tzw. Plan Balce-
rowicza). Kierowat negocja-
cjami dotyczgacymi kolejnych
porozumien z Miedzynaro-
dowym Funduszem Waluto-

wym (1990, 1991 i 1993) oraz
restrukturyzacja i prywatyza-
cjg bankéw panstwowych. Byt
odpowiedzialny za prace nad
tworzeniem nowego ustawo-
dawstwa ubezpieczeniowego
i sprawowat nadzoér ubezpie-
czeniowy, kierowat pracami
nad stworzeniem odrebnego
Panstwowego Urzedu Nad-
zoru Ubezpieczen. W latach
1994-2002 byt Szefem Zespo-
tu Doradcow Zarzadu Banku
Handlowego w Warszawie,
w latach 1998-2002 - szefem
strategii w Banku Handlowym
(od roku 2000 w ramach Citi-
group). W latach 2002-2003
pracowat w Grupie Commer-

cial Union/ Aviva jako Wice-
prezes Zarzadu Commercial
Union Polska, a nastepnie
jako Gtowny Doradca Preze-
sa Grupy w Polsce. W latach
2003-2006 byt Dyrektorem
Zarzadzajgcym ds. Strategii
Grupy PZU. Od 2006 r. prowa-
dzi samodzielng dziatalnos¢
gospodarcza, a od 2008 jest
wspolnikiem i prezesem firmy
doradczej Capital Strategy.
Byt doradca instytucji mie-
dzynarodowych takich jak
Bank Swiatowy i Miedzynaro-
dowy Fundusz Walutowy oraz
instytucji rzadowych i komer-
cyjnych w kilku krajach Europy
Srodkowej i Wschodniej.

Nebil Senman
Cztonek Rady Nadzorczej

Partner wspdtzarzadzajacy
w Griffin Real Estate. Przez
dziewiec lat petnit znaczace
funkcje w funduszach nie-
ruchomosci grupy Oaktree
w Niemczech i Polsce, gdzie
m.in. jako Starszy Wicepre-
zes i cztonek Rady Nadzor-
czej, odpowiadat za operacje
warte wiele miliardoéw euro.

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

Paryzu (ESCP Europe) i Lon-
dynie (LSE). Ukonczyt tez
studia MBA i studia w zakre-
sie inzynierii ladowej. Posiada
takze dyplom studiéw pody-
plomowych w dziedzinie za-
rzgdzania nieruchomosciami
(EBS). Nalezy do Krdélewskie-
go Instytutu Akredytowanych
Rzeczoznawcow (MRICS).

Sebastian Zilles
Cztonek Rady Nadzorczej

Sebastian A. Zilles jest wi-
ceprezesem i menedzerem
portfela PIMCO w biurze
w Londynie, specjalizuja-
cym sie w europejskim rynku
nieruchomosci. Jest odpo-
wiedzialny za poszukiwanie
i wybor inwestycji, realizacje
transakcji, zarzadzanie nie-
ruchomosciami i aktywami
zwigzanymi z nieruchomo-
$ciami. Przed rozpoczeciem

kariery w PIMCO w 2013 r.
byt cztonkiem zespotu trans-
akcyjnego Corestate Capital
w Londynie, szwajcarskiej
spotki zarzadzajacej inwe-
stycjami, specjalizujgcej sie
w prowadzeniu transakcji
zwigzanych z europejskimi
nieruchomosciami o trudnej
sytuacji finansowej. Poprzed-
nio pracowat dla Morgan
Stanley (Argoneo) we Frank-

furcie. Sebastian A. Zilles ma
doswiadczenie w zakresie in-
westycji. Ukonczyt studia na
Uniwersytecie Glamorigan
zakonczone nadaniem mu
tytutu bachelor (licencjata)
oraz studia na Uniwersytecie
w Monachium (AS). W 2018 r.
uzyskat doktorat z dziedziny
finanséw na Wiedenskim Uni-
wersytecie Ekonomii i Zarzg-
dzania Biznesem.
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Sktad Rady Nadzorczej na 31 grudnia 2016 r.:

Karim Khairallah - Przewodniczacy,

Laurent Luccioni - Wiceprzewodniczacy,
Maciej Dyjas - Cztonek Rady Nadzorczej,
Stefan Kawalec - Cztonek Rady Nadzorczej
spetniajgcy kryteria niezaleznosci,

Przemystaw Krych - Cztonek Rady Nadzorczej,
Nebil Senman - Cztonek Rady Nadzorczej,
Sebastian Zilles - Cztonek Rady Nadzorczej.

KOMITET AUDYTU

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

Stefan Kawalec - Przewodniczacy Komitetu Audytu,

Mark E. Abramson - Cztonek Komitetu Audytu,

Nebil Senman - Cztonek Komitetu Audytu.

Wiekszos¢ w Komitecie Audytu stanowia niezalezni cztonko-
wie Rady Nadzorczej. Dzieki temu Spodtka spetnita wymagania
stawiane przez Ustawe o biegtych rewidentach, firmach audy-
torskich i nadzorze publicznym z 11 maja 2017 r. i stosuje sie do
zasad ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016”.
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Strategia w dziataniu

Zarzad Echo Investment w porozumieniu z Radg Nadzorczg przygotowat i wdrozyt
w 2016 r. nowa ,,strategie rentownego wzrostu”. Zgodnie z nig, Echo Investment szyb-
ciej obraca kapitatem, a w zwigzku z tym wypracowuje wyzsze stopy zwrotu. Spotka
dzieli sie z akcjonariuszami wypracowanym zyskiem w postaci regularnych dywidend.
Nasza strategia opiera sie na nastepujacych filarach:
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STRATEGIA ECHO INVESTMENT

POLSKA

Podjete dziatania

To najsilniejszy kraj oraz rynek nieruchomosci w Europie
Srodkowo-Wschodniej. Echo Investment, jako podmiot

dziatajacy tu od ponad dwoch dekad, zna doskonale jego

potencijat, realia i zasady funkcjonowania. Skupiamy sie
na realizowaniu projektdw w siedmiu najwazniejszych
miastach kraju, ktore sg jednoczesnie najbardziej atrak-
cyjnymi i ptynnymi rynkami nieruchomosci: Warszawie,
Tréjmiescie, Wroctawiu, Poznaniu, Katowicach, Krakowie
i Lodzi.

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

* Sprzedaz projektéw w Kijowie (Ukraina) i Braszowie
(Rumunia)

* Zaawansowane rozmowy na temat sprzedazy projektu
w Budapeszcie (Wegry)

« Sprzedaz aktywow spoza gtownej dziatalnosci (m.in.
w Lublinie, Poznaniu, Krakowie, Kielcach, Czestochowie,
Warszawie)

* Przygotowanie do sprzedazy kolejnych nieruchomo-
$ci (m.in. w Koszalinie, Radomiu, Zabrzu, Katowicach,
Kielcach, Poznaniu, Stupsku)

POZYCJA LIDERA

Podjete dziatania

Echo Investment jest najwieksza pod wzgledem liczby

i powierzchni realizowanych projektéw firma deweloper-

ska dziatajaca w Polsce. Jestesmy aktywni w trzech sek-

torach nieruchomosci: biurowym, handlowym i mieszka-

niowym. Strategia rentownego wzrostu zaktada, ze Echo
Investment bedzie nalezato do czotéwki deweloperow

w kazdym z tych sektordw osobno. Duza skala dziatalno-
$ci pozwoli na optymalne wykorzystanie zasobow.

* Utrzymanie pozycji lidera na rynku biurowym (pod
wzgledem powierzchni w budowie i przygotowaniu,

a takze wynajmu)

Poszukiwanie nowych nisz biznesowych m.in. w najmie
krotkoterminowym (poprzez zakup spotki CitySpace)
Utrzymanie pozycji lidera w sektorze handlowym (pod
wzgledem powierzchni w budowie i przygotowaniu)
Wzmacnianie pozycji w sektorze mieszkaniowym:
awans z 11. miejsca wsrod deweloperdw mieszka-
niowych w 2015 r. (ze sprzedazg ok. 600 mieszkan
rocznie) na 9. miejsce w 2017 r. (ponad 1,4 tys. mieszkan
rocznie)

Przygotowanie inwestycji mieszkaniowych pozwalajg-
cych na dalsze awanse w rankingu

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

Poszukiwanie nowych nisz rynkowych, m.in. mieszkania
studenckie, mieszkania na wynajem

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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DZIALALNOSC DEWELOPERSKA

Podjete dziatania

Przyjety model biznesowy zaktada skupienie sie na
dziatalnosci deweloperskiej, na ktorg sktadaja sie takie
czynnosci, jak zakup dziatki (nieruchomosci), przygoto-
wanie projektu, budowa, wynajem i sprzedaz gotowych
projektédw w maksymalnie krétkim czasie.

Echo Investment nie chce byc¢ dtugoterminowym
witascicielem wybudowanych inwestycji, a przychody

z czynszoéw biurowych lub handlowych stanowig niewiel-
ka czesc¢ przychoddw ogdtem.

* Wydzielenie pracujacych aktywow biurowych i han-
dlowych w 2016 r. do osobnej spdtki EPP i sprzedaz
wiekszosci jej udziatéw

* Sprzedaz spoétek zajmujgcych sie utrzymaniem goto-
wych nieruchomosci

* Sprzedaz nowo oddawanych biurowcow jeszcze
w trakcie budowy lub w szybkim czasie po jej zakon-
czeniu

* Prowadzenie procesu sprzedazy inwestycji mieszka-
niowych w taki sposdb, by w momencie oddania do
uzytku 80% lokali byto sprzedane

» Swiadczenie ustug deweloperskich dla zewnetrznych
firm za wynagrodzenie

WSPOLPRACA Z GEOWNYM AKCJONARIUSZEM

Podjete dziatania

Strategia Echo Investment zaktada wspdtprace z gtow-
nym akcjonariuszem na rynkowych zasadach. Podmioty
skupione wokot grupy PIMCO-Oaktree-Griffin moga
zlecac Echo Investment ustugi deweloperskie, konsultin-
gowe i inne. Moga by¢ réwniez partnerami w projektach
deweloperskich czy tez potencjalnymi kupujgcymi nowo
wybudowane inwestycje handlowe, biurowe lub miesz-
kaniowe. Dziatalnos$¢ deweloperska Echo Investment jest
w tej grupie komplementarna wobec dziatalnosci pozo-
statych podmiotow. Trzeba podkresli¢, ze istotne umowy
pomiedzy Echo Investment a podmiotami powigzanymi
z gtéwnym akcjonariuszem oraz grupga Griffin Real Estate,
sg dyskutowane i aprobowane przez Rade Nadzorcza.

* Partnerstwo z EPP przy duzych i kapitatochtonnych
projektach handlowych i wielofunkcyjnych, w ktérych
Echo ma mniejszosciowy udziat kapitatowy i prowadzi
proces deweloperski i leasingowy za wynagrodzeniem

« Partnerstwo na postawie umow ROFO (right of first
offer), ktére ogranicza naktady kapitatowe Echo
Investment i predefiniuje $ciezke sprzedazy gotowego
projektu

* Wspdtpraca marketingowa, pozwalajaca na tatwiejsze
osiggniecie efektu skali i zoptymalizowanie kosztu do-
tarcia do odbiorcow, klientéw, partnerdow biznesowych

« Swiadczenie ustug wspierajacych (ksiegowosé, HR, le-
asing) dla powigzanych podmiotéw za wynagrodzeniem

DUZE PROJEKTY

Podjete dziatania

Wieloletnie doswiadczenie Echo Investment w trzech
sektorach nieruchomosci daje Spdtce przewage konku-
rencyjng, polegajgca na umiejetnosci realizowania duzych,
wielofunkcyjnych i miastotworczych projektdw. Dzieki
temu Spdtka moze kupowad wieksze tereny, ktérych
jednostkowa cena jest nizsza a konkurencja kupujacych
znacznie mniejsza. taczenie funkcji pozwala na szybsze
zakonczenie projektu oraz kompleksowe projektowanie
przestrzeni miejskiej.

* Rozpoczecie budowy trzech pierwszych inwestycji
taczacych funkcje biurowa, handlowa, rozrywkowa
i mieszkaniowa - Browary Warszawskie, Moje Miejsce
(Beethovena) i Tasmowa w Warszawie przy bardzo
dobrym odbiorze spotecznym

* Przygotowanie kolejnej inwestycji wielofunkcyjnej przy
ul. Towarowej 22 w Warszawie

« Zakup terendw pod takie inwestycje przy ul. Tymieniec-
kiego w todzi, Wita Stwosza w Krakowie, Powstancow
Slaskich we Wroctawiu

* Poszukiwanie kolejnych duzych terendw o przeznacze-
niu wielofunkcyjnym

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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Model biznesowy
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ZAKUP DZIALEK

Grupa Echo Investment jest organizato-
rem catego procesu inwestycyjnego pro-
jektu nieruchomosciowego, od zakupu
nieruchomosci, przez uzyskiwanie decyzji
administracyjnych, organizacje finanso-
wania, nadzoér nad realizacja, az do od-
dania obiektu do uzytku i jego sprzedaz-
ny. Czynnosci te wykonuje w wiekszosci
przypadkéw poprzez zalezne od siebie
spotki celowe.

o

WYNAJEM

SPRZEDAZ

O, O
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DYWIDENDA

GOTOWKA

Podstawowa dziatalnos¢ Echo Invest-

ment dzieli sie na nastepujagce segmenty:

1. budowa, wynajem i sprzedaz biurow-
cow,

2. budowa, wynajem i sprzedaz centréw
handlowych,

3. budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych,

4. Swiadczenie ustug (generalny wyko-
nawca, inwestor zastepczy, wynajem,
konsulting i inne).
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AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A.
NA 31.12.2017 R.

0M% 0.04%

21.44%

10%

55.96%

12.45%

4.1 Opis akcji

Kapitat zaktadowy Echo Investment S.A. dzieli sie na
412 690 582 akcji zwyktych na okaziciela serii A, B,
C, D, E i F. Zadna z akgcji nie posiada ograniczonych
praw. Kapitat zaktadowy Spotki, czyli wartos¢ no-
minalna wszystkich akcji, wynosi 20 635 zt i zostat
optacony gotdowka. Wartos¢ nominalna jednej akcji
to 0,05 zt.

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

—cho Investment S.A.
opis akcji

Liczba akcji:
230930 856 - @ - Lisala sp. z 0.0.
51383 105 - @ - Nationale-Nederlanden OFE
41269 000 - @ - Aviva OFE BZ WBK
88 462 693 - @ - Pozostali akcjonariusze
460 663 - @ - Nicklas Lindberg - prezes zarzadu
184265 - @ - Maciej Drozd - wiceprezes zarzadu

4.2 Akcjonariat

Lisala sp. z 0.0. jest podmiotem kontrolowanym bez-
posrednio przez spotke Echo Partners BV, a posred-
nio - przez fundusze Oaktree Capital Management,
Pacific Investment Management Corporation (PIM-
CO) oraz Griffin Real Estate.

Dane o strukturze akcjonariatu na 31 grudnia 2017 r.
wynikajg z informacji o akcjonariuszach posiadaja-
cych, bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty
zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdw na
WZA Echo Investment S.A. z 16 pazdziernika 2017 r.
oraz zawiadomien przestanych do Spdtki przez ak-
cjonariuszy w dniach 25-30 pazdziernika 2017 r.
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4.3 Zmiany w akcjonariacie w 2017 r.

Gtéwny akcjonariusz Echo Investment oraz Zarzad
Spotki 20 wrzesnia 2017 r. rozpoczeli prace koncep-
cyjne dotyczace dywersyfikacji struktury akcjonaria-
tu, zwiekszenia liczby akcji w wolnym obrocie oraz
wsparcia ptynnosci akcji na gietdzie. Z doradztwem
firm Kempen & Co NV, Pekao Investment Banking
S.A. oraz WOOD & Company Financial Services a.s.
S.A., Oddziat w Polsce, Spoétka oraz Lisala Sp. z o.o.
zawarty z wymienionymi firmami umowe dotyczgcg
Oferowania i Plasowania Akcji (Share Offering and

ECHO
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Placement Agreement) 17 pazdziernika 2017 r. Osta-
tecznie 19 pazdziernika 2017 r. gtdwny akcjonariusz
poinformowat Spdtke, ze postanowit zby¢ 40 800
000 akcji Spotki (ok. 9,9% wszystkich akcji) po cenie
sprzedazy 4,60 zt za akcje. Jednoczesnie w zwigzku
z ofertg postanowit sprzedac Nicklasowi Lindbergo-
wi 460 663 akcji Spotki za taczng kwote ok. 2,1 min
PLN, natomiast Maciejowi Drozdowi - 184 265 akcji
za kwote ok. 848 tys. PLN - tzn. w takiej samej cenie
za jedng akcje.
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Najwazniejsze
zdarzenia w 201/ .

300...

Catkowita wartos¢ uplasowanych
w 2017 r. obligacji z Il Programu
Emisji Obligacji Publicznych
Echo Investment

5.1 Ustanowienie programu emisji publicznych obligacji

Zarzad Echo Investment podjat 27 lutego 2017 r. uchwate o ustanowieniu Il Programu
Emisji Obligacji Publicznych o wartosci do 300 min zt, lub réwnowartosci tej kwoty
w euro. Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) zatwierdzita Prospekt emisyjny 26 maja
2017 r.

Spotka 8 czerwca 2017 r. rozpoczeta oferte publiczng obligacji serii E w kwocie do
100 min zt i juz pierwszego dnia wartosé¢ zapiséw dokonanych przez inwestordw
przekroczyta wartosé¢ oferty. W zwigzku z tym Spodtka skrdocita termin zapisdw oraz
je proporcjonalnie zredukowata. Ostatecznie Echo Investment S.A. przydzielito 862
inwestorom 1 min obligacji, przy sredniej stopie redukcji wynoszacej 60%. Obligacje
zostaty zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych (KDPW) 6
lipca 2017 r., 20 lipca 2017 r. zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego przez zarzad
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie (GPW), natomiast 28 lipca 2017 r. -
wprowadzone do obrotu gietdowego na rynku Catalyst. Wyemitowane obligacje maja
cztery lata zapadalnosci, rentownosc¢ szesciomiesiecznego WIBOR powiekszonego
0 marze 2,9% oraz potroczne okresy wyptaty odsetek.

Druga transza obligacji publicznych serii F w kwocie do 125 min zt zostata zaoferowana
inwestorom 20 wrzesnia 2017 r. Inwestorzy zapisali sie na wiekszg liczbe obligacji niz
byto zaoferowane w mniej niz dwa dni. Obligacje serii F rdwniez sg niezabezpieczone,
maja piec lat zapadalnosci, rentownosé¢ szesciomiesiecznego WIBOR powiekszone-
go 0 marze 2,9% oraz potroczne okresy wyptaty odsetek. Tym razem stopa redukcji
wyniosta blisko 70%, a papiery zostaty przydzielone 574 inwestorom. Zarzad GPW
12 pazdziernika 2017 r. dopuscit je do obrotu gietdowego na rynku podstawowym,
nastepnie zarzad KDPW 13 pazdziernika 2017 r. zarejestrowat obligacje serii F. Od 17
pazdziernika 2017 r. obligacje te sg notowane na rynku Catalyst.

Trzecia, ostatnia transza obligacji z Il Programu Emisji Obligacji Publicznych, oznaczo-
na jako seria G zostata zaoferowana inwestorom 4 pazdziernika 2017 r. Wartos¢ serii
G wyniosta 75 min zt, przekroczenie liczby zapisow nastgpito juz pierwszego dnia.
Parametry oferty byty takie same, jak dla serii F: obligacje serii G sg niezabezpieczone,
maja piec lat zapadalnosci, rentownos¢ szesciomiesiecznego WIBOR powiekszonego
o0 marze 2,9% oraz poétroczne okresy wyptaty odsetek. Stopa redukcji wyniosta 18%,
obligacje zostaty przydzielone 464 inwestorom. Zarzagd KDPW zarejestrowat obliga-
cje serii G 24 pazdziernika 2017 r. nastepnie 26 pazdziernika 2017 r. obligacje zostaty
dopuszczone do obrotu w systemie notowan ciggtych przez GPW. Seria G obligacji
jest notowana od 3 listopada 2017 r.
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5.2 Zakup udziatéw w projekcie handlowym Galeria Mtociny

Spotki z grupy Echo Investment oraz spotki z grupy EPP zawarty 31 maja 2017 r. umowe wspdlnego
zakupu 100% udziatéw w spotce Rosehill Investments Sp. z 0.0. bedacej posrednio wtascicielem
projektu handlowo-biurowego w trakcie realizacji Galeria Mtociny w Warszawie, zlokalizowanego
w rejonie ul. Zgrupowania AK ,Kampinos”. Sprzedajacymi byty spoétki Broomfield Investments,
Catfield Investments Sp. z 0.0., Powell Real Estate International B.V., Taberancle Limited, Taberancle
Investments Limited oraz Elsoria Trading Limited. Za inwestycje obydwaj kupujacy zaptacili blisko
104,5 min EUR (z uwzglednieniem przejetych zobowigzan podmiotu bedgcego przedmiotem
transakcji). Udziat grupy Echo Investment w transakcji wynosi 30%, przypadajgca na nig czesé
ceny - blisko 12 min EUR, a czes$¢ przejetych zobowigzan - blisko 19 min EUR.

Jednoczesnie z zawarciem umowy przedwstepnej, podmiot z grupy Echo Investment udzielit
spotce celowej realizujgcej Galerie Mtociny pozyczke przeznaczong na sptate zobowigzan wobec
generalnego wykonawcy. Ponadto w ramach transakcji Echo Investment zawarto umowe wspol-
nikdw z EPP, regulujgcg m.in. zasady tadu korporacyjnego przejmowanych spoétek, oraz umowe
zarzadzania budowg nieruchomosci, w ktérej Echo Investment otrzymato funkcje zarzadcy bu-
dowy oraz agenta wynajmu inwestycji.

Galeria Mtociny to inwestycja handlowo-biurowa o tacznej powierzchni najmu 81 tys. mkw. Znajduje
sie w sasiedztwie gtdwnego wezta przesiadkowego pétnocnej Warszawy, przez ktéry codziennie
przemieszcza sie srednio 40 000 osob. Budowa pierwszej fazy projektu rozpoczeta sie w paz-
dzierniku 2016 r., a jej zakoriczenie jest planowane na pierwszy kwartat 2019 r. Galeria jest na dzien
przekazania raportu w 66% wynajeta. Prace na budowie postepuja zgodnie z planem.

Galeria Mtociny, Warszawa
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West Link, Wroctaw

5.3 Sprzedaz biurowca West Link we Wroctawiu i porozumienie ROFO z Griffin

Premium RE

Echo Investment oraz jego podmioty zalezne 9 marca 2017 r. podpisaty z podmiotami z grupy
Griffin Premium RE z siedziba w Holandii przedwstepng umowe sprzedazy projektu biurowego
West Link we Wroctawiu. Kupujgcy byt wowczas spotkg powigzang z Griffin Real Estate.

Warunkami zamkniecia transakcji sa:

1.

2.

otrzymanie ostatecznego i bezwarunkowego pozwolenia na uzytkowanie budynku,
wyhnajecie co najmniej 60% powierzchni budynku, zawarcie umowy gwarancji czynszowej
na piec lat, na podstawie ktérej Echo Investment zagwarantuje pokrycie wartosci wynajmu
i obstugi odnoszacych sie do niewynajetych powierzchni, a takze okreséow bezczynszowych,
kosztow wykonczenia i kosztow zwigzanych z czasowym obnizeniem czynszu,

. pierwsza oferta publiczna akcji Griffin Premium na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w War-

szawie przyniesie Griffin Premium wptywy netto nie mniejsze niz 28 min EUR do 30 czerwca
2017 r. (warunek spetniony 19 kwietnia 2017 r.),

. Kupujacy otrzyma zgode antymonopolowa, jesli taka bedzie wymagana,
. Wyrazenie zgody na zawarcie transakcji przez Rade Nadzorczg Echo Investment (zostata

wyrazona 14 marca 2017 r.).

Cena sprzedazy projektu zostata ustalona, jako:

iloraz przychoddw operacyjnych netto NOI (tj. réoznicy miedzy przychodem operacyjnym a nie-
odliczanymi kosztami operacyjnymi) oraz wartosci 6,873%, ktéry wynosi na dzien zawarcia
przedwstepnej umowy 36,06 min EUR,

powiekszony o szacowany kapitat obrotowy i srodki pieniezne,

oraz pomniejszony o dtug sprzedawanych spotek, bedacych wtascicielami projektu.

Cena bedzie podlega¢ standardowym korektom po zamknieciu transakcji.

Wstepna cena sprzedazy 100% udziatéow w spotkach projektowych wynosi tacznie 18 min EUR
(przy uwzglednieniu okreslonego wczesniej i opisanego wyzej wzoru wyliczenia ceny), a réznice
miedzy ustalong wczesniej wartoscig budynku (36,06 min EUR), a wartoscig udziatéow w spoétkach
projektowych, bedzie stanowic¢ dtug projektowy.
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12 czerwca 2017 r. kupujgcemu zostata przedstawiona propozycja nabycia obligacji o tgcznej
wartosci nominalnej i cenie emisyjnej wynoszacej 18 min EUR, emitowanych w trybie oferty pry-
watnej przez podmiot kontrolowany przez Echo Investment. Propozycja zostata przyjeta przez
kupujacego. Termin wykupu obligacji West Link przypada na 31 grudnia 2018 r. Wczesniejszy
ich wykup jest mozliwy m.in. w razie wczesniejszego zawarcia umowy przyrzeczonej. Obligacje
West Link sg niezabezpieczone, oprocentowane wedtug statej stopy procentowej w wysokosci
i na warunkach przewidzianych w warunkach emisji. Ich wykup nastapi poprzez zaptate kwoty
réownej wartosci nominalnej obligacji wraz z naliczonymi odsetkami, przy czym wartos¢ nomi-
nalna zostanie potragcona w cenie nabycia 100% udziatéw w spdtkach projektowych bedacych
wtascicielami projektu West Link. W zamian za objecie obligacji West Link i dokonanie ptatnosci
18 mIn EUR przez Griffin Premium RE, spo6tki z grupy Echo Investment udzielity kupujacemu nie-
odwotanych petnomocnictw uprawniajgcych do zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy spotek
bedacych wtascicielami projektu West Link. Kupujacy bedzie uprawniony do skorzystania z pet-
nomocnictw w przypadku:

1. niezawarcia, pomimo wezwania, Umowy przyrzeczonej; oraz

2. wystgpienia jednego z przypadkdéw naruszenia zawartego w dokumentacji dotyczacej Ob-

ligacji West Link.

Jednoczesnie z przedwstepng umowa zakupu biurowca West Link, grupa Griffin Premium RE za-
warta z Echo Investment umowe inwestycyjng dotyczaca prawa ztozenia pierwszej oferty (Right
of First Offer, ROFO) na nabycie projektdw biurowych realizowanych w Warszawie, tj. projektu
Moje Miejsce etapy | i Il przy ul. Beethovena oraz Browary Warszawskie budynek J. Griffin Pre-
mium RE zainwestowat 25% kapitatu, jaki zostat juz zainwestowany i zainwestuje 25% przysztego
kapitatu koniecznego do ukonczenia budowy i sfinalizowania projektéw poprzez objecie obligacji
(nie uwzgledniajac finansowania zewnetrznego udzielonego przez banki). taczna szacowana
wartos¢ obligacji to 9,9 min EUR.

OPIS NIERUCHOMOSCI WEACZONYCH DO UMOWY ROFO Z GRIFFIN PREMIUM RE

Powierzchnia Przychody
GLA NOI Start Koniec
Projekt [mkw.] [mIn EUR] budowy budowy
Warszawa, Browary Warszawskie budynek J 15 000 3,3 Q2017 IV Q2018
Warszawa, Moje Miejsce | (ul. Beethovena) 17 800 3,0 Il Q 2017 | Q2019
Warszawa, Moje Miejsce Il (ul. Beethovena) 17 400 2,8 IV Q 2018 I Q 2020

Obligacje majg by¢ emitowane w trybie oferty prywatnej w kilku seriach. Wartos¢ pierwszej tran-
szy obligacji wyniosta 6,4 min EUR, natomiast drugiej - 3,5 min EUR. Termin wykupu wszystkich
serii obligacji ROFO przypada na 12 czerwca 2032 r.,, przy czym wczesniejszy wykup danej serii
jest mozliwy m.in. w razie wczesniejszego zamkniecia transakcji ROFO. Wykup obligacji nastgpi
poprzez zaptate kwoty réownej wartosci nominalnej obligacji wraz z naliczonymi odsetkami. Obli-
gacje ROFO sg niezabezpieczone, oprocentowane wedtug statej stopy procentowej w wysokosci
i na warunkach przewidzianych w warunkach emisji.

W zwigzku z dokonang inwestycja w obligacje, podmiot kontrolowany przez Griffin Premium RE

jest uprawniony do 25% udziatu w zyskach z projektéow. Umowa ROFO daje takze spodtce Griffin
Premium RE prawo ztozenia pierwszej oferty zakupu trzech wspodtfinansowanych biurowcow.
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5.4 Zawarcie ostatecznych umoéw sprzedazy dwéch biurowcéw do EPP

W nastepstwie zawartych 30 wrzesnia 2016 r. umow przedwstepnych dotyczacych sprzedazy
siedmiu budynkdw biurowych do EPP, 26 kwietnia 2017 r. zamknieta zostata umowa sprzedazy
budynku A4 Business Park Il w Katowicach, natomiast 28 grudnia 2017 r. - biurowca O3 Business
Campus Il w Krakowie.

Cena sprzedazy A4 Business Park Il wyniosta 27,5 min EUR powiekszone o podatek VAT, jednak
uwzgledniajgc dodatkowe ptatnosci, ktére Echo Investment moze otrzymad na podstawie umowy
O prace aranzacyjne, taczna wartosé przychoddw zwigzanych ze sprzedaza moze wzrosngé¢ do
szacunkowej kwoty 28,5 min EUR powiekszonej o VAT.

Cena sprzedazy O3 Business Campus Il wyniosta 43,5 min EUR powiekszone o podatek VAT.
Uwzgledniajac dodatkowe ptatnosci, ktére Echo Investment moze otrzymacé za wykonanie prac
aranzacyjnych, taczna wartos¢ przychodoéw zwigzanych ze sprzedaza O3 Business Campus moze
wzrosnac¢ o szacunkowa kwote 7,3 min EUR powiekszong o VAT. Réwnoczesnie sprzedawca jest
zobowigzany do zaptaty kupujgcemu jednorazowej ptatnosci w wysokosci 1,6 min EUR, jako
zabezpieczenie wptywoéw czynszowych.

O3 Business Campus, Krakow

W ramach transakcji, sprzedawca i kupujgcy zawarli umowe gwarancji czynszowej, przewidujaca
pokrycie przez sprzedawce ptatnosci czynszowych oraz $rednich optat eksploatacyjnych dla
czesci budynku, ktére w dniu podpisania umowy nie zostaty wynajete, lub zostaty wynajete, ale
w stosunku do nich zostaty zastosowane obnizki czynszu lub okresy bezczynszowe. Dodatkowo
sprzedawca oraz kupujacy zawarli m.in. umowe na prace aranzacyjne, na podstawie ktoérej Echo
Investment za dodatkowym wynagrodzeniem wykona na rzecz EPP prace wykonczeniowe.w

Echo Investment oraz EPP taczy ponadto przedwstepna umowa sprzedazy dwdch biurowcow:
O3 Business Campus Il w Krakowie i Symetris Business Park Il w £odzi. Warunkami zawarcia tych
umow jest m.in. otrzymanie pozwolenia na uzytkowanie dla kazdego budynku oraz wynajem co
najmniej 60% powierzchni.

Wymienione budynki, a takze biurowce Sagittarius i Nobilis we Wroctawiu oraz Libero w Kato-
wicach, nalezg do pakietu nieruchomosci objetych prawem ztozenia pierwszej oferty (Right of
First Offer, ROFO) przez EPP. Dodatkowo EPP jest ich wspdtinwestorem w 25%, co oznacza ze
jest uprawnione do 25% zysku z ich sprzedazy.
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5.5 Sprzedaz czesci pakietu akcji EPP

22 czerwca 2017 r. Spdtka oraz jej podmiot zalezny Echo Prime Assets B.V., bedacy bezposrednio
wtascicielem akcji EPP - spdtki powstatej w wyniku wydzielenia w 2016 r. pracujgcych aktywow
grupy Echo Investment - otrzymaty od gtéwnego akcjonariusza EPP - Redefine Properties Li-
mited, zawiadomienie o zwolnieniu Echo Investment z blokady akcji EPP (tzw. lock-up). Blokada
uniemozliwiata sprzedaz akcji EPP do wrzesnia 2017 r. W nastepstwie zwolnienia Echo Investment
sprzedato 40 min sztuk akcji EPP, ktére stanowity wéwczas blisko 5,7% w kapitale akcyjnym
EPP, a jednoczesnie 44% posiadanego przez Echo Investment pakietu. Cena sprzedazy akcji,
pomniejszona o koszty transakcyjne, zostata okreslona na 49 min EUR. Transakcja pozwolita
Spodtce sfinansowac wyptate akcjonariuszom dodatkowej dywidendy, ktéra nie byta uwzgledniona
w przyjetej wczesdniej polityce dywidendowe.

Grupa Echo Investment pozostaje wtascicielem 50,7 tys. akcji EPP, ktdre po podniesieniu kapi-
tatu EPP stanowiag obecnie ok. 6,4% akcji. Od potowy 2017 r. sg one klasyfikowane jako aktywa
finansowe przeznaczone do sprzedazy.

5.6 Przedwstepna umowa sprzedazy biurowca Sagittarius Business House
we Wroctawiu

Echo Investment podpisato 20 lipca 2017 r. przedwstepng umowe sprzedazy biurowca Sagittarius
Business House, ktéry powstaje we Wroctawiu. Jego nabywca bedzie Warburg-HIH Invest Real
Estate (Warburg-HIH Invest), niemiecka firma zarzadzajaca funduszami nieruchomosciowymi,
ktora zakupi budynek dla funduszu zarzadzanego w imieniu swoich inwestordw instytucjonalnych.

Warunkami zawieszajgcymi zawarcia umowy sg m.in. zakonczenie budowy, otrzymanie ostatecz-
nego pozwolenia na uzytkowanie, uzyskanie ostatecznej interpretacji podatkowej dotyczacej
transakcji, dokonanie podziatu geodezyjnego oraz przekazanie najemcom co najmniej 60% po-
wierzchni najmu budynku. Strony planujg zawrze¢ umowe przyrzeczong po spetnieniu sie (lub
zrzeczeniu sie) warunkow zawieszajgcych, ale najpdzniej 30 listopada 2018 r. Data zamkniecia
moze ulec przesunieciu do 31stycznia 2019 r. Cena sprzedazy przedsiebiorstwa zostata ustalona,
jako iloraz NOI (tj. réznicy miedzy przychodem operacyjnym, a nieodliczanymi kosztami opera-
cyjnymi) przedsiebiorstwa oraz stopy kapitalizacji w wysokosci 6,175%.

Wysokos$¢ ceny ptatnej w chwili zamkniecia transakcji jest szacowana na ok. 65 min EUR. Po
przejeciu przez najemcow pomieszczen i miejsc parkingowych w budynku stanowigcych przy-
najmniej 80% powierzchni najmu, catkowita szacunkowa cena wzrosnie do ok. 73 min EUR. Na-
lezy zaznaczyé, ze zardwno cena ptatna w chwili zamkniecia transakcji, jak i cena po podwyzce,
ulegng pomniejszeniu m.in. o wartosé¢ okreséw bezczynszowych, okreséw z obnizkg czynszu
oraz o koszty prac wykonczeniowych, co w konsekwencji oznacza, ze szacunkowa cena ptat-
na na zamknieciu oraz szacunkowa cena po podwyzce, wyniosg odpowiednio ok. 56 min EUR
oraz 63 min EUR. Jednocze$nie umowa na prace wykornczeniowe przewiduje wynagrodzenie
nalezne Echo Investment od kupujacego za prace wykonane po zawarciu umowy przyrzeczonej
w pomieszczeniach, ktére na dzien zawarcia umowy przyrzeczonej nie beda jeszcze wynajete,
albo bedg wynajete, ale prace wykonczeniowe nie zostang jeszcze zakonczone. Szacuje sie, ze
wynagrodzenie wyniesie ok. 6,4 min EUR + VAT, tj. 450 EUR + VAT za kazdy metr kwadratowy
powierzchni. W dniu zamkniecia transakcji, lub wkrétce po ziszczeniu sie warunkdw zawiesza-
jacych, strony zobowigzaty sie rdwniez do podpisania m.in. umdw na prace wykonczeniowe,
gwarancje jakosci budynku, gwarancje konstrukcji budynku oraz umowe gwarancji czynszowej
(o ile bedzie wymagana).

Sagittarius Business House powstaje na terenie przysztej centralnej dzielnicy biznesowej Wrocta-
wia. Budynek bedzie miat okoto 25 tys. mkw. powierzchni najmu. Jego gtdwnymi najemcami sa
EY oraz Bank of New York Mellon, ktore tacznie zajma ponad 90% powierzchni (umowy najmu
plus opcje powiekszenia). Zakonczenie budowy tego biurowca jest planowane na Il kwartat 2018 r.
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5.7 Dywersyfikacja struktury akcjonariuszy

Gtéwny akcjonariusz Echo Investment spodtka Lisala sp. z 0.0. oraz Zarzad Echo Investment 20
wrzesnia 2017 r. podjeli dziatania zmierzajace do dywersyfikacji struktury akcjonariatu, zwiek-
szenia liczby akcji w wolnym obrocie oraz wsparcia ptynnosci akcji na gietdzie. W ich efekcie
w transakcjach 25 i 27 pazdziernika 2017 r. Lisala zbyta 40,8 miIn sztuk akcji Spotki (ok. 9,9%
wszystkich wyemitowanych akcji) po cenie sprzedazy 4,60 zt za akcje na rzecz wybranych inwe-
storéow finansowych oraz 644 928 akcji na rzecz dwdch cztonkdéw Zarzadu Echo Investment S.A.

5.8 Umowy kredytowe na budowe Libero oraz Galerii Mtociny

Echo Investment zawarto 10 pazdziernika 2017 r. z Bankiem Zachodnim WBK S.A. i Bankiem BGZ
BNP Paribas S.A. umowe kredytu w wysokosci ponad 67,5 min EUR oraz 12 min zt kredytu VAT.
Jest to finansowanie celowe, przeznaczone na budowe Libero w Katowicach. To centrum han-
dlowe powstaje przy ul. Kosciuszki i jest na dzien przekazania raportu w 90% wynajete. Otwarcie
inwestycji jest zaplanowane na Il kwartat 2018 r.

Natomiast 17 pazdziernika 2017 r. konsorcjum Echo Investment i EPP, jako inwestorzy podpisato
z Bankiem Zachodnim WBK, PKO Bankiem Polskim i Bankiem Gospodarstwa Krajowego umowe
kredytowa o wartosci 175 min EUR oraz ponad 34 min zt kredytu VAT na budowe Galerii Mtoci-
ny w Warszawie. Kredyt udzielony zostat na okres budowy oraz piecioletni okres inwestycyjny.
Inwestycja jest na dzien przekazania raportu w 66% wynajeta. Prace budowlane rozpoczety sie
jesienig 2016 r., a ich zakonczenie jest planowane na Il kwartat 2019 r.

H

Budowa Libero, Katowice

5.9 Uplasowanie obligacji korporacyjnych o tacznej wartosci 305 min zt

W ramach podpisanego z mBankiem Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 1 mld zt,
w 2017 r. Spdtka wyemitowata obligacje kuponowe o tgcznej wartosci 305 min zt skierowane do
inwestorow instytucjonalnych. W pierwszej emisji 31 marca 2017 r. Spotka wyemitowata obligacje
o tacznej wartosci 155 min zt, z terminem wykupu przypadajgcym na 31 marca 2021r. Druga emisja
nastgpita 30 listopada 2017 r., miata wartos¢ 150 min zt i czteroletni okres zapadalnosci. Wartosc¢
nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji obu emisji wyniosta 10 000 zt. Oprocentowanie

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



27

ECHO

investment

obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 6M powiekszong o marze. Odsetki
wyptacone bedg w okresach pdtrocznych. Wyemitowane obligacje nie sg zabezpieczone.

Dodatkowo, 29 listopada 2017 r.,, Echo Investment nabyto 32,1 tys. sztuk obligacji wtasnych no-
towanych na rynku Catalyst serii ECNO418 (ISIN PLECHPSO00191) w celu ich umorzenia. Srednia
jednostkowa cena nabycia obligacji wyniosta 1 004,37 zt. Nabycie obligacji jest elementem za-
rzadzania ptynnoscig w grupie kapitatowe;j.

5.10 Sprzedaz biurowca Nobilis Business House we Wroctawiu

Europejska firma inwestycyjna i zarzadzajaca funduszami w sektorze nieruchomosci Catalyst
Capital, 29 grudnia 2017 r. kupita od Echo Investment biurowiec Nobilis Business House. Budynek
jest potozony przy ul. Marii Sktodowskiej-Curie we Wroctawiu i zostat oddany do uzytku pod
koniec 2016 r.

Wartos¢ transakcji zostata ustalona jako iloraz NOI (tj. réznicy miedzy przychodem operacyjnym
a nieodliczanymi kosztami operacyjnymi) budynku i stopy kapitalizacji w wysokosci 6,672%.
Wartos¢ transakcji w dniu zawarcia umowy wynosi 40,3 min EUR, ktéra to kwota zostata po-
mniejszona m.in. o wartos$¢ okreséw bezczynszowych, okreséw z obnizka czynszu oraz o koszty
prac wykonczeniowych. W konsekwencji cena ptatna na zamknieciu wyniosta 35,6 min EUR,
przy czym po podwyzce ceny, ktdra jest warunkowana przejeciem przez nowych najemcow po-
mieszczen i miejsc parkingowych, catkowita maksymalna szacunkowa wartos$¢ transakcji moze
wzrosnac do ok 44 min EUR. Rozliczenie pozostatej kwoty jest spodziewane w ciggu 12 miesiecy,
po wykonaniu prac wykonczeniowych oraz wynajeciu pozostatych 25% powierzchni budynku.
Obecnie wynajem znaczacej czesci wolnej powierzchni jest zabezpieczony listami intencyjnymi,
a W sprawie pozostatej czesci prowadzone sg zaawansowane negocjacje.

W zwigzku z transakcja, Echo Investment udzielito gwarancji jakosci budynku, przy czym odpo-
wiedzialnos$¢ zostata ograniczona do wysokosci 40 min zt. Spdtka udzielita rowniez gwarancji na
prace wykoriczeniowe oraz na prace dodatkowe na czas okreslony w umowie gwarancji jakosci.
Zawarto rowniez umowe gwarancji czynszowej, zapewniajgcg wptywy czynszowe z niewynajetych
lub nieprzejetch przez najemcdw powierzchni w budynku oraz umowe na prace wykonczeniowe.
Umowa na prace wykonczeniowe przewiduje wynagrodzenie, ktdrego wysokosé szacowana jest
na ok. 3,6 min EUR + VAT.

Budynek zostat kupiony przez fundusz Catalyst Core Plus European Property Fund. Ma 16,9 tys.
mkw. tgcznej powierzchni najmu i jest na dzien przekazania raportu w 75% wynajety renomowa-
nym firmom, jak Onet Group, City Space, PPG Deco, Smith & Nephew i centrum medycznemu
Synexus.

5.11 Sprzedaz nieruchomosci Babka Tower

Zgodnie ze strategicznym zatozeniem sprzedazy pracujacych nieruchomosci, w czwartym kwar-
tale 2017 r. Spdétka sprzedata biurowiec Babka Tower w Warszawie za 8 min EUR. Budynek miat
6,2 tys. mkw. powierzchni najmu i byt w 75% wynajety.
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Najwazniejsze zdarzenia
PO dacie bilansowe]

6.1. Ustanowienie lll Programu Emisji Obligacji
Publicznych

Zarzad Echo Investment podjat 14 lutego 2018 r. uchwate o usta-
nowieniu Il Programu Emisji Obligacji Publicznych do kwoty
400 min zt lub jej rdwnowartosci w euro. Obligacje beda ofe-
rowane inwestorom indywidualnym w trybie oferty publicznej,
przeprowadzanej po zatwierdzeniu prospektu emisyjnego.
Szczegdtowe warunki emisji obligacji beda ustalane przed emi-
sjg danej serii obligacji. Spdtka planuje wprowadzi¢ obligacje
emitowane na podstawie prospektu emisyjnego do obrotu na
rynku regulowanym Catalyst. Spoétka ztozyta Prospekt Emisyjny
do Komisji Nadzoru Finansowego 28 lutego 2018 r.

400...

Planowana wartos$¢ obligacji dla inwestoréw
indywidualnych, ktére Spdtka zamierza wyemitowac na
podstawie ztozonego do KNF prospektu emisyjnego.
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7.1 Rynek biurowy

0 WARSZAWA

Najwazniejszg informacja ptynaca z warszawskie-
go rynku biurowego po 2017 r. jest utrzymanie sie
statego, wysokiego popytu na nowg powierzchnie
oraz stale spadajacy wspdtczynnik niewynajetej po-
wierzchni (vacancy ratio).

Wedtug danych Polish Office Research Forum
(PORF), na koniec 2017 r. w Warszawie byto blisko
5,3 mIn mkw. nowoczesnej powierzchni biurowej. De-
weloperzy dostarczyli w catym zesztym roku ok. 275
tys. mkw., w samym czwartym kwartale do uzytku
oddali osiem budynkdw o tgcznej powierzchni ponad
70 tys. mkw.

W czwartym kwartale 2017 r. podpisano umowy naj-
mu na ok. 231tys. mkw., dzieki czemu wynik w catym
ubiegtym roku to ponad 820 tys. mkw. powierzchni.
Najwiekszym zainteresowaniem cieszyty sie biurow-
ce w centrum (208 tys. mkw.) oraz na Mokotowie
(205 tys. mkw.). Najwyzszy udziat w strukturze ze-
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sztorocznego popytu miaty nowe umowy - 63%. Re-
negocjacje obowigzujgcych kontraktéw odpowiadaty
za 26% transakcji, a ekspansje - za 11%.

Wskaznik pustostanédw na koniec 2017 r. osiggnat
wartosc 11,7% - 0 1,2 pp. mniej niz po 3 kwartale 2017 r.
i 02,5 pp. mniej w poréwnaniu do konca 2016 r. To
oznacza, ze w stolicy dostepne byto blisko 616 tys.
mkw. biur. Teoretycznie, przy utrzymaniu zesztorocz-
nego tempa wynajmu (nowych umow i ekspansji)
oraz braku nowej podazy, powierzchnia ta zostataby
wchtonieta przez rynek w rok. W centrum wspot-
czynnik pustostanéw wyniodst 9,1%, natomiast poza
nim - 13,2%.

Wedtug oceny Zarzgdu Echo Investment, warszawski
rynek biurowy pozostaje bardzo silny. Dobra kondy-
cja gospodarcza w kraju, duze zainteresowanie na-
jemcow i prowadzone rozmowy pozwalajg z optymi-
zmem patrzec na 2018 r.

WSPOLCZYNNIK PUSTOSTANOW BIUROWYCH W WARSZAWIE [%]

14,6
14,2 14,2 14
12,9
12,3 11,9
7 - - -
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2015 2016 2017 Zrédto: PORF
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0 RYNKI REGIONALNE

Wedtug obserwacji JLL, Polska pozostaje bardzo
atrakcyjna lokalizacjg dla miedzynarodowych inwe-
stordw, czego odzwierciedleniem sg bardzo dobre
wyniki i dynamiczny rozwoj regionalnych rynkéow
biurowych. Staty przyrost zatrudnienia w przedsie-
biorstwach przetozyt sie na wzrost zapotrzebowa-
nia na powierzchnie biurowa, co z kolei miato swoj

ECHO
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bezposredni wptyw na dynamike regionalnych ryn-
kéw najmu. W catym 2017 r. popyt na biura w o$miu
najwiekszych miastach regionalnych Polski (Krakdw,
Wroctaw, Poznan, Katowice, £6dz, Tréjmiasto, Szcze-
cin i Lublin) wynidst 675 tys. mkw., co jest o ponad
15% wiecej niz w 2016 r.

UMOWY NAJMU PODPISANE NA OSMIU REGIONALNYCH RYNKACH BIUROWYCH W 2017 R. [MKW.]

o
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Zrédto: JLL
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W 2017 r. na rynek dostarczono 461 tys. mkw. po-
wierzchni, co jest o 6% mniej niz w 2016 r., ale za-
razem az o 25% wiecej niz w 2015 r. Ostatni kwartat
ubiegtego roku przyniodst spadek wskaznika pusto-
stanéw do 9,9% dla wszystkich gtéwnych rynkow
regionalnych.

Obecnie w budowie poza Warszawa jest 1,1 mIn mkw.
biur, z czego 71% w Krakowie, Wroctawiu i Trojmie-
$cie. Na 2018 r. deweloperzy planujg oddac¢ 391 tys.
mkw. biur, z czego 31% juz teraz jest zabezpieczone
umowami przednajmu.

Czynsze w gtdwnych miastach w Polsce utrzymu-
ja sie na stabilnym poziomie. To wynik rdwnowagi
pomiedzy podaza a popytem na gtéwnych rynkach

poza stolicag. Presja czynszowa moze by¢ odzwier-
ciedlona w pakietach zachet (takich jak wakacje
czynszowe czy doptaty do aranzacji powierzchni),
szczegolnie w przypadku starszych biurowcéw. Naj-
wyzsze czynsze transakcyjne notujg teraz Krakéw
(13,5 - 14,6 EUR / mkw. / miesigc) oraz Wroctaw (13,9
- 14,5 EUR / mkw. / miesigc).

Dobra kondycje biurowych rynkéw regionalnych
w Polsce potwierdza takze rosnaca liczba duzych
umoéw. W 2017 r. tacznie podpisano 13 umoéw dotycza-
cych powierzchni ponad 10 tys. mkw. (o sze$¢ wiecej
niz w 2016 r.). Wraz z rosnacym zapotrzebowaniem
na elastyczne biura, analitycy JLL obserwujg wzmo-
zong aktywnoscé operatordw tego typu biur takze na
rynkach regionalnych.
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7.2 Rynek handlowy

o

W Polsce na koniec 2017 r. byto 11,5 mIn mkw. no-
woczesnej powierzchni handlowej, a poziom nasy-
cenia wynosit 301 mkw. /1 000 mieszkancow - wy-
nika z podsumowania Colliers International. Wsrod
osmiu gtownych aglomeracji najwyzsze nasycenie
miat Wroctaw (906 mkw. /1 000 mieszkancéw).

Deweloperzy oddajg do uzytku coraz mniej cen-
tréw handlowych. W minionym roku otworzono 13
centréw handlowych i dostarczono na rynek prawie
360 tys. mkw., czyli o ok. 15% mniej niz w roku 2016.
Rozbudowy istniejacych inwestycji handlowych sta-
nowity ok. 16% nowo dostarczonej podazy w 2017 r.
Aktywnosé¢ deweloperéw coraz bardziej skupia sie
na najwiekszych miastach (ponad 65% oddanej po-
wierzchni, o ok. 8 pp. wiecej niz w 2016 r.).
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Zarzad Echo Investment uwaza, ze w najblizszych la-
tach aktywnos¢ deweloperska bedzie sie przenosita
na rozbudowy, przebudowy i modernizacje starszych
inwestycji handlowych, ktére nierzadko majg dosko-
natg lokalizacje, ale ich standard i oferta przegrywaja
z nowszymi projektami.

W 2017 r. w Polsce zadebiutowaty m.in. marki, ta-
kie jak Zarina, BeFree, Love Republic, Hamleys, Max
Burger, Sfera, Blue Frog, Wrap me, Goldi, Action, Sa-
wren, Alpine Pro, Verle Klichen & Siemens, Fabryka
Pizzy, Bio Family, Tefal Home & Cook czy Mole Mole.
Swaj pierwszy w kraju sklep stacjonarny otworzyta
takze marka e-obuwie. Natomiast decyzje o wyco-
faniu sie z polskiego rynku podjety m.in.: Kipling,
Stenders, a takze ksiegarnie Matras.

RYNEK CENTROW HANDLOWYCH W POLSCE
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Na koniec 2017 r. wskaznik pustostanéw w obiektach
handlowych w Polsce wynidst ok. 4%. Najwyzsze
stawki czynszow za najlepsza powierzchnie (prime
rents) zlokalizowana w najlepszych centrach han-
dlowych odnotowano w Warszawie (115 - 120 EUR
/ mkw. /miesigc). W pozostatych duzych aglomera-
cjach stawki wahaty sie w przedziale 35 - 42 EUR /
mkw. / miesigc.

Najwiekszym i najbardziej konkurencyjnym rynkiem
handlowym w Polsce pozostaje Warszawa z 47 inwe-
stycjami handlowymi o tacznej powierzchni ponad
1,5 mIin mkw. oraz poziomem nasycenia 598 mkw. /
1 000 mieszkancéw. W minionym roku pojawito sie
tu jedno nowe centrum handlowe (Galeria Pétnoc-
na), dwa parki handlowe (Marywilska 44 i |l faza Ga-
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lerii Wotomin), rozbudowane zostato takze centrum
handlowe Arkadia. To powiekszyto rynek o ponad 81
tys. mkw. powierzchni najmu. Obecnie w budowie sg
inwestycje handlowe z ok. 167 tys. mkw. Wskaznik
pustostandw na koniec grudnia 2017 r. wynidst 2,9%.
Gorny Slask to drugi po Warszawie najwiekszy rynek
handlowy z 44 centrami o tacznej powierzchni po-
nad 1,1 min mkw. i wskazniku nasycenia wynoszacym
525 mkw. /1000 mieszkancédw. W minionym roku nie
oddano tu do uzytku zadnej nowej inwestycji han-
dlowej. W budowie sa projekty, ktérych ukonczenie
planowane jest na 2018 r., w tym trzy nowe centra
handlowe - Galeria Libero w Katowicach, Gemini
Park Tychy, Vendo Park w Dgbrowie Gérniczej, a tak-
ze rozbudowa centrum handlowego Platan Zabrze.
Wspodtczynnik powierzchni wolnych wynosi 5,8%.
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W catej Polsce na koniec grudnia 2017 r. w budowie
byto ok. 580 tys. mkw. nowoczesnej powierzchni
handlowej. Analitycy Colliers przewiduja, ze nowa
podaz w 2018 r. bedzie nieco wieksza niz w poprzed-
nim. O ile nie nastapig opdznienia, na rynek zostanie
dostarczone ok. 450 tys. mkw. powierzchni.

Mimo to, Colliers nie przewiduje znaczgcych zmian
wspotczynnika powierzchni niewynajetej dla osmiu
najwiekszych rynkéw w Polsce i szacuje, ze powinien
on pozostaé¢ na poziomie ok. 5%. Stabilne powin-
ny pozostad takze stawki czynsz. Niewielkie spadki
moga pojawic sie jedynie w miastach o wysokim na-

Dzien Otwarty w Park Avenue Apartments, Krakow

7.3 Rynek mieszkaniowy

Ubiegty rok byt pod wzgledem sprzedazy mieszkan
najlepszy w historii. To efekt $wietnej koniunktu-
ry gospodarczej, wysokich oszczednosci Polakdw,
wzrostu dochoddw i ptac. W szesciu najwiekszych
aglomeracjach Polski monitorowanych przez firme
doradczg REAS, sprzedane zostato 72,7 tys. miesz-
kan - 017,3% wiecej niz w 2016 r. Jeszcze lepsza dla
deweloperdw informacja jest, ze po raz pierwszy od
2013 r. podaz mieszkan nie byta w stanie sprostac¢
popytowi. W rezultacie liczba mieszkan w ofercie
zmniejszyta sie z 52,7 tys. sztuk na koniec 2016 r. do
48,2 tys. na koniec ubiegtego roku.
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syceniu i w niektérych starszych, gorzej potozonych
obiektach o mniej atrakcyjnej ofercie.

Na funkcjonowanie rynku handlowego, oprécz wy-
sokiego nasycenia i zmieniajgcych sie przyzwyczajen
konsumenckich, silnie wptywa handel internetowy.
W Polsce e-commerce jest jednym z najszybciej
rozwijajgcych sie w Europie. Szczegdlnie istotnym
wydarzeniem minionego roku, ktére bedzie miato
wptyw na funkcjonowanie centrow handlowych, jest
wprowadzenie przepiséw stopniowo ograniczaja-
cych handel w niedziele az do catkowitego zakazu
w 2020 r.

W czwartym kwartale 2017 r. liczba mieszkan w ofer-
cie spadta we wszystkich monitorowanych przez
REAS miastach, z wyjatkiem Wroctawia. Najwiek-
sze spadki miaty miejsce w Krakowie (12,9%), todzi
(7,4%) i Warszawie (5,3%). Znacznie wyrazniejsze sg
spadki liczone dla catego zesztego roku. Pomiedzy
koncem 2016 i 2017 r. w Krakowie oferta zmniejszyta
sie 0 26%, w Poznaniu - o 14%, a w Warszawie -
o0 12%. Wedtug przewidywan zarzadu Echo Invest-
ment, jest to wyrazny sygnat, ze w najblizszych kwar-
tatach ceny mieszkan moga znaczaco rosnac.
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Sytuacja juz wywotata wzrost cen. W ubiegtym roku
w Trojmiescie ceny ofertowe wzrosty o 15%, w to-
dzi - 0 8,5% (mimo az 42% wzrostu liczby miesz-
kan w ofercie), a w Warszawie - o 8,4%. Pomimo
zmniejszenia oferty i przyspieszenia wyprzedazy,
wzrost cen w Krakowie byt minimalny. Wynika to
z braku gruntdw w centralnych czesciach miasta
i przenoszenia aktywnosci deweloperskiej na tan-
sze obrzeza. Warto jednak zaznaczy¢, ze wzrost
cen to takze wynik wzrostu kosztéw wykonawstwa
i wysokiego popytu na mieszkania nieco wieksze
i 0 wyzszej jakosci.

Wedtug prognoz REAS, rok 2018 réwniez powinien
by¢ dobry dla rynku mieszkaniowego, chod niektére
czynniki wspierajgce popyt beda sie ostabiaé. Za-
konczyt sie panstwowy program wsparcia zakupu
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Mieszkania dla Mtodych, co moze utrudni¢ zacigga-
nie kredytu przez kupujacych pierwsze mieszkanie,
ostabic¢ sprzedaz, ale - z drugiej strony - wzmocnic¢
popyt na wynajem. Popyt inwestoréw lokujgcych
oszczednosci w mieszkanie na wynajem moze sie
nieco zmniejszy¢. Negatywny wptyw na podaz moga
miec rosnace ceny gruntéw i wykonawstwa, finanso-
wania i ograniczony zaséb nowych gruntéw. Koszty
finansowania budowy projektéw mieszkaniowych
moze jeszcze podwyzszyc¢ forsowana przez Urzad
Ochrony Konkurencji i Konsumentdéw zmiana w tzw.
ustawie deweloperskiej, ktéra uniemozliwi finanso-
wanie budowy z wptat klientéw. Takie rozwigzanie,
zdaniem zarzadu Echo Investment, choé¢ bytoby
utrudnieniem dziatalnosci dla wszystkich dewelope-
réw, to premiowatoby duze i stabilne spotki, ktdre sa
w stanie zapewni¢ finansowanie zewnetrzne.

SREDNIE CENY MIESZKAN WPROWADZONYCH DO SPRZEDAZY - TREND
[PLN/1 MKW. Z VAT, W STANDARDZIE DEWELOPERSKIM]
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7.4 Rynek inwestycyjny

o

W 2017 r. zawarte zostaty umowy sprzedazy nieru-
chomosci komercyjnych o tgcznej wartosci ponad 5
mld EUR, co jest wartoscig najwyzszg od jedenastu
lat i o0 1% wyzsza niz zanotowana w 2016 r. - wynika
z analiz CBRE. Wiekszos$¢ transakcji dotyczyto nie-
ruchomosci handlowych i biurowych - odpowiednio
2,15 mld EUR i 1,55 mld EUR. Systematycznie wzrasta
wartosc¢ transakcji w sektorze hotelowym - w 2017 r.
wyniosta ona 350 min EUR. Zauwazalny jest wzrost
wagi duzych transakcji portfelowych. W zesztym
roku ich udziat byt najwyzszy w historii i stanowit
55% catkowitej wartosci zawartych transakcji.

Dobrg informacja jest dalszy spadek stop kapitaliza-
cji (yield) we wszystkich sektorach rynku. Rynkowi
inwestycyjnemu w Polsce sprzyja bardzo dobra ko-
niunktura gospodarcza, zachecajgca inwestoréw do
dalszej aktywnosci lub wejscia na rynek. Dodatkowo,
niskie stopy procentowe w catej Europie kazg szukac
inwestycji alternatywnych, z ktérych nieruchomosci
sg najbardziej popularne.
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Najwiekszy udziat w transakcjach mieli w 2017 r.
inwestorzy z Republiki Potudniowej Afryki, ktorzy
z 20% rynku wyprzedzili tradycyjnie najsilniejszych
na rynku Niemcoéw (18%). Na trzecim miejscu znalezli
sie inwestorzy chinscy, ktorzy uczestniczyli w 15%
transakcji. Dodatkowo CBRE zauwaza przyptyw in-
westoréw z Czech i Izraela (odpowiednio 8% i 5%).

Wedtug analiz CBRE, 2018 r. pod wzgledem transak-
cji zapowiada sie rownie dobrze. Sprzyja temu sta-
bilna sytuacja gospodarcza w Polsce i catej Europie
i duzy popyt na powierzchnie na wynajem. Naptyw
kapitatu i niskie stopy procentowe nadal utrzymuja
stopy kapitalizacji w transakcjach (yield) pod pre-
sja, szczegdlnie w sektorze biurowym i handlowym.
Pomimo, ze sg one dzis$ na historycznych minimach,
to - jak zauwaza CBRE - ceny transakcyjne za 1 mkw.
nadal maja rynkowe uzasadnienie.

TRANSAKCJE NIERUCHOMOSCIOWE W POLSCE
- PODZIAL WG RODZAJU NIERUCHOMOSCI [MLN EUR]
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8.1. Biura

Ubiegty rok dla dziatu biurowego Echo
Investment byt bardzo dobry. Zespdt
leasingowy podpisat 75 umow doty-
czacych wynajmu ponad 83,6 tys. mkw.
powierzchni. Umowy z Echo Investment
podpisaty renomowane polskie i zagra-
niczne firmy: m.in. EY we wroctawskim
Sagittarius Business House (11 tys. mkw.),
Philips Lightinig Poland w tédzkim Syme-
tris Business Park (1,7 tys. mkw.), Nokia
w West Link we Wroctawiu (6 tys. mkw.),
HCL w O3 Business Campus w Krakowie
(ponad 10 tys. mkw.) oraz pierwszy na-
jemca Browardw Warszawskich - L'Oréal
Polska, ktéry zajmie 6,7 tys. mkw. w bu-
dynku J. O bardzo dobrym przyjeciu tego
projektu swiadczy nie tylko wysokie za-
interesowanie potencjalnych kolejnych

o

Szczegodty dotycza-
ce zawartych umoéw
sprzedazy biurow-
coéw sa przedstawio-
ne w punkcie 5 na

najemcow, ale takze nagrody i wyroz-
nienia - m.in. nagroda ClJ Awards 2017
za najlepsza koncepcje na rynku nieru-
chomosci komercyjnych ,New Concept
of the Year”.

Dziat leasingu biurowego intensywnie
pracowat rowniez nad rekomercjalizacjg
budynkdéw nalezgcych do innych pod-
miotoéw, ktéra jest ustugg $Swiadczong za
wynagrodzeniem. Najwiekszg podpisa-
na tego typu umowa byto przedtuzenie
najmu ponad 11 tys. mkw. w Malta Office
Park w Poznaniu przez McKinsey EMEA
Shared Services. Spodtka kontynuowata
wynajem biurowcow juz sprzedanych -
m.in. Q22 w Warszawie. Biurowiec zostat
oddany do uzytku w potowie 2016 r., ale

stronie 20. WYNAJEM POWIERZCHNI BIUROWEJ
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nadal zbiera dowody uznania. Wiosna
ubiegtego roku zdobyt gtéwng nagrode
w kategorii ,,Office Project of the Year”
w konkursie CEE Investment & Green
Building Awards.

Wsréd najemcodw, mocno reprezentowa-
ny byt sektor IT oraz nowoczesnych tech-
nologii. Projektem, ktéry skumulowat naj-
wiecej firm z branzy nowych technologii,
jest gdanski Tryton Business House, do
ktérego w ubiegtym roku wprowadzity
sie m.in. Ciklum, IT Kontrakt, Networked
Energy Services. Echo Investment ma re-
putacje dobrego partnera dla spotek sek-
tora ustug wspodlnych (BPO/SSC), czego
wyrazem jest nagroda Outsourcing Stars
2016 dla najlepszego dewelopera.

W ubiegtym roku Echo Investment
sprzedato budynki: A4 Business Park
Il w Katowicach, O3 Business Campus
Il w Krakowie i Nobilis Business House
we Wroctawiu. Dwie pierwsze umowy
byty konsekwencjg umow przedwstep-
nych podpisanych z EPP 30 wrzesnia
2016 r. Wroctawski biurowiec zostat ku-
piony przez fundusz Catalyst Capital.
Ponadto Spdétka zawarta rowniez dwie
przedwstepne umowy sprzedazy biu-
rowcow Sagittarius Business House we
Wroctawiu (do funduszu Warburg-HIH
Invest) oraz West Link, rowniez we Wro-
ctawiu (do Griffin Premium RE).
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Spodtka rozpoczeta budowe dwodch biu-
rowcow. Pierwszym jest budynek J
w kompleksie Browary Warszawskie, kto-
ry jest juz w 45% wynajety firmie L’Oréal
Polska. W trzecim kwartale rozpoczety
sie rowniez prace na budowie biurowca
przy ul. Beethovena w Warszawie. To po-
czatek kolejnego wielofunkcyjnego pro-
jektu Moje Miejsce, w ktérym - oprdécz
biurowcéw - znajdzie sie rowniez czesé
mieszkaniowa i zaaranzowana przestrzen
publiczna.

W 2017 r. Echo Investment oddato do
uzytku dwa biurowce: krakowski O3 Busi-
ness Campus Il i tddzki Symetris II. Pierw-
szy jest na dzien publikacji raportu w 70%
wynajety i juz zostat sprzedany do EPP,
drugi natomiast z wynajetymi 73% po-
wierzchni, spetnia warunki do zamkniecia
umowy sprzedazy.

Zarzad Echo Investment jest przekona-
ny o bardzo dobrych perspektywach
dla rynku biurowego w Polsce, dlatego
w zesztym roku Spdtka kupita dziatki pod
ok. 238 tys. mkw. powierzchni biurowej
w Krakowie, todzi, Gdansku i Wroctawiu.

8.2 Centra handlowo-rozrywkowe

Jednym z najwazniejszych wydarzen
ubiegtego roku w dziale handlowym Echo
Investment byto zakonczenie budowy
i otwarcie nowej czesci Galaxy w Szczeci-
nie. Inwestycja, ktérg Echo Investment re-
alizowato na zlecenie EPP, zostata otwar-
ta 15 listopada 2017 r. Echo Investment
wynajeto catg rozbudowang czesé (15,2
tys. mkw.) oraz dodatkowo przeprowa-
dzito pewne zmiany w doborze najem-
cow starszej czesci. Wyniki tych dziatan
okazaty sie lepsze od zatozen.

W podobnym modelu Echo Investment
wykonato dla EPP rozbudowe i wynajem
Outlet Parku w Szczecinie. W 2017 r. od-
dane zostaty dwa dodatkowe etapy tej in-
westycji: 3,3 tys. mkw. w pierwszym kwar-
tale oraz 3,8 tys. mkw. w trzecim. Réwniez
te czesci zostaty w petni skomercjalizo-
wane. Echo Investment w 2017 r. za pro-
wadzenie budowy oraz wynajmu szcze-
cinskich inwestycji otrzymato 7 min zt
wynagrodzenia, a dodatkowo 16,8 min
EUR jako wynagrodzenie za sukces tych
projektow.

W drugim kwartale 2017 r. Echo Invest-
ment przejeto 30% projektu Galeria Mto-

WYNAJEM POWIERZCHNI HANDLOWEJ
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ciny budowanego przy ul. Zgrupowania
AK ,Kampinos”. Po sprawnym przejeciu,
Echo Investment wprowadzito poprawki
do planu architektonicznego i przystapito
do rozmoéw z najemcami. Zespot leasingu
Echo Investment zwiekszyt poziom wy-
najmu do 65% catosci powierzchni na ko-
niec 2017 r. Inwestorzy doprowadzili row-
niez do podpisania z konsorcjum Banku
Zachodniego WBK, PKO Banku Polskiego
i Banku Gospodarstwa Krajowego umo-
wy kredytu o wartosci 175 min EUR oraz
ponad 34 min PLN kredytu VAT. Kredyt
udzielony zostat na okres budowy oraz
piecioletni okres inwestycyjny.

Spotka prowadzi budowe i wynajem po-
wierzchni Libero w Katowicach. Z po-
wodu wysokiej konkurencji na rynku
budowlanym oraz trudnosci z pozyski-
waniem wykwalifikowanej sity roboczej,
otwarcie Libero odbedzie sie w trzecim
kwartale 2018 r., a nie - jak planowano
wczesniej - w pierwszej potowie roku.
Jesienny termin otwarcia jest uznawa-
ny, za znacznie lepszy dla nowych in-
westycji handlowych. Obecnie w Libero
trwaja prace instalacyjne, a w sgsiedz-
twie - przebudowa uktadu drogowego,

o

O szczegodtach
dotyczacych zakupu
Galerii Mtociny
przeczytasz wiecej
w punkcie 5.2 na
stronie 21.
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realizowana na zlecenie Echo Invest-
ment. Od kwietnia pierwsi najemcy
bedg przejmowac lokale i rozpoczng
prace wykonczeniowe.

Rezultaty wynajmu powierzchni Libero sg
bardzo dobre. Na koniec zesztego roku
poziom wynajecia wynosit 85%, obecnie

wzrost do 90%. Jednoczesnie osiggane
stawki najmu s3g lepsze od zaktadanych,
dlatego Echo Investment podniosto szaco-
wang wartos¢ przychoddw operacyjnych
netto (NOI) z 8,8 min EUR do 9 min EUR.

Koncepcja urbanistyczna projektu Towarowa 22 w Warszawie - model

ECHO

investment

Spodtka prowadzi intensywne prace pro-
jektowe nad wielofunkcyjng inwestycjg
Towarowa 22 oraz uczestniczy w pra-
cach nad planem zagospodarowania dla
jej terenu. Na ponad szesciu hektarach
terenu znajdzie sie okoto 105 tys. mkw.
pod ustugi i handel, ponad hektarowy
plac miejski, a takze dodatkowo ok. 45
tys. mkw. powierzchni biurowej, hotelo-
wej i mieszkaniowej. Ze wzgledu na wy-
sokie oczekiwania inwestoréw i innych

interesariuszy wobec tego projektu,
Echo Investment zamierza zaprosi¢ do
wspodtpracy renomowane studio archi-
tektoniczne z miedzynarodowym do-
Swiadczeniem w tworzeniu miastotwor-
czych, wielofunkcyjnych inwestycji.
Echo Investment oraz EPP, ktére doce-
lowo bedzie wtascicielem 70% udziatéow
w Towarowej 22, zauwazajg bardzo duze
zainteresowanie projektem ze strony po-
tencjalnych najemcow.
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8.3 Mieszkania

Strategia wzmacniania aktywnosci Echo
Investment na rynku mieszkaniowym
wdrazana od 2016 r. przynosi wymierne
efekty. Spdtka w ubiegtym roku sprze-
data rekordowa liczbe mieszkan - 1427,
0 54% wiecej niz rok wczesniej. Znaczacy
jest tez wzrost liczby mieszkan przeka-
zanych klientom, z ktérych przychody
i zyski zostaty zaksiegowane do wyni-
kow. W 2017 r. byto ich 1006, czyli 0 123%
wiecej niz w 2016 r. W samym czwartym
kwartale ubiegtego roku Echo Investment
sprzedato 531 mieszkan i przekazato
klientom 610. Strategia Spoétki zaktada
zajecie pozycji lidera wsrdéd dewelope-
row z tego sektora. Od czasu jej przyjecia
Spotka trzykrotnie zwiekszyta produkcje
i sprzedaz mieszkan i weszta do dziesiatki
najwiekszych deweloperéw mieszkanio-
wych w kraju. W styczniu i lutym 2018
Spotka sprzedata 253 mieszkania (wobec
104 mieszkan sprzedanych w styczniu
i lutym 2017 r.), natomiast aktami notarial-
nymi przekazata klientom 85 lokali (wo-
bec 72 w analogicznym okresie 2017 r.).
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Liczba Planowany termin
Projekt Adres mieszkan zakonczenia budowy
Dom pod Wilga Il Krakoéw, ul. Spiska 63 I Q2019
Nowa Dzielnica todz, ul. Wodna 87 I Q2019
Osiedle Jarzebinowe V £ 6dz, ul. Okopowa 145 IIQ 2019
Osiedle Perspektywa Il Poznan, ul. Sielawy 94 Q2019
Osiedle Perspektywa lll Poznan, ul. Sielawy 104 Q2019
Browary Warszawskie B Warszawa, ul. Grzybowska 190 IIQ 2019
Browary Warszawskie C Warszawa, ul. Grzybowska 14 IIQ 2019
Osiedle Reset | Warszawa, ul. Tasmowa 164 IV Q2019
Widoki Mokotéw Warszawa, ul. Putawska 87 I Q2020
Zebra Wroctaw, ul. Zaktadowa 233 IIQ 2019

Razem 1281

Na koniec 2017 r. Echo Investment miato w budo-
wie 17 projektdw z 2 094 mieszkan. W ofercie znaj-
dowato sie 970 mieszkan. W 2018 r. Spdtka planuje
rozpoczaé budowe 1667 mieszkan w 9 projektach.
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INWESTYCJE MIESZKANIOWE, KTORYCH BUDOWA ZAKONCZYtA SIE W 2017 R.

Poziom sprzedazy

Liczba na koniec 2017 r.
Projekt Adres mieszkan [% sprzedanych lokali]
Kosciuszki Apartments Krakow, ul. Kosciuszki 70 100%
Dom pod Wilga | Krakodw, ul. Spiska 12 100%
Osiedle Jarzebinowe llI tédz, ul. Okopowa 109 99%
Jackowskiego 47 Poznan, ul. Jackowskiego 155 94%
Park Sowinskiego Il Poznan, ul. Sowirskiego 42 100%
Park Sowinskiego Il Poznan, ul. Sowinskiego 88 100%
Pod Klonami 11l Poznan, ul. Rubiez 14 100%
Nowy Mokotéw il Warszawa, ul. Konstruktorska 251 96%
Nowy Mokotdw IV Warszawa, ul. Konstruktorska 45 80%
Grota-Roweckiego Il Wroctaw, ul. Grota-Roweckiego 135 77%

Razem 1021

1]

Dzien otwarty w Domu pod Wilga, Krakow
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Budowa Galerii Mtociny, Warszawa

8.4 Dziatalnos¢ na rynku budowlanym

Grupa Echo Investment prowadzi i przygotowuje obec-
nie okoto 40 buddw, a takze ma w toku 80 przetargdéw
na roboty budowlane i dostawy. W 2017 r. dziat budow-
lany podpisat ok. 670 umoéw budowlanych o tacznej
wartosci 880 miIn zt. Echo Investment jest znaczacym
zleceniodawcsy i klientem, cieszacym sie bardzo dobra
reputacja. Ponadto jego stabilnos¢ finansowa sprawia,
ze jest dobrym ptatnikiem i kontrahentem.

Rynek budowlany jest obecnie rozpedzony. Bardzo
dobra koniunktura w gospodarce sprawia, ze w bran-
zy budowlanej pojawity sie problemy z dostepnoscia
sity roboczej, co w konsekwencji przenosi sie na wzrost
oczekiwanych cen ustug wykonawczych, a takze termi-
nowos$¢ wykonywania zlecen. Te kwestie w Spodtce sg
zarzadzane poprzez ponizsze instrumenty:

— Echo Investment w zdecydowanej wiekszosci przy-
padkoéw, petni na budowach role generalnego wyko-
nawcy. Ma biezaca kontrole nad budzetami, stanem
zaawansowania prac, a takze bardzo wczesng wiedze
o ryzykach, co umozliwia szybka reakcje i przedsie-
wziecie odpowiednich krokéw zaradczych lub na-
prawczych,

7 880w

Wartos$¢ zakontraktowanych przez Echo
Investment w 2017 r. robét budowlanych
i dostaw.

— Grupa prowadzi jednoczesnie kilkadziesiagt budéw
i zarzadza dostawami poprzez duze, pakietowe
zamowienia. Pozawala to osiggac efekt skali i za-
bezpieczad ceny ustug oraz dostaw na kilka kwar-
tatéow do przodu,

- Echo Investment ma ponad 20 lat doswiadcze-
nia na rynku deweloperskim i budowlanym oraz
opinie dobrego ptatnika. Dlatego wspodtpracuje
z wybrana grupa stabilnych i sprawdzonych wy-
konawcdw i dostawcow,

- Wzrost wysokosci budzetéow projektow jest
W znacznym stopniu rdwnowazony przez wzrost
spodziewanych przychoddw poszczegdlnych pro-
jektow.

Grupa sukcesywnie zwieksza skale dziatania. Na ko-
niec 2017 r. miata w budowie 27 projektdw o tgcznej
powierzchni najmu i sprzedazy blisko 370 tys. mkw.,
co oznacza 40% wzrostu skali dziatania w poréw-
naniu do konca roku 2016. Z tego wzgledu dziat
budowlany stale usprawnia stosowane procedu-
ry i sposoby dziatania, by zwiekszy¢ efektywnosé,
a w 2017 r. zatrudnit 30 specjalistdw, co oznacza 25%
wzrostu zatrudnienia.
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Nasza odpowiedzialnosé

9.1 Bezpieczenstwo na naszych budowach

Echo Investment stara sie zapewnic¢ na swoich budo-
wach maksymalne bezpieczenstwo swoim pracowni-
kom, jak rowniez pracownikom zatrudnionym przez
podwykonawcow, dostawcow i wszystkim gosciom.

ECHO

investment

W 2017 roku Spodtka usprawnita system zarzgdzania
bezpieczenstwem i ochrong srodowiska oraz wpro-
wadzita lub wzmocnita nastepujgce dziatania:

BEZPIECZENSTWO NA BUDOWACH ECHO INVESTMENT

Podjete dziatania

Wprowadzenie zagadnien bezpieczenstwa, ochrony
zycia i zdrowia do etapu prekwalifikacji firm, ktére
chciatyby wspoétpracowacé z Echo Investment.

Mobilizuje podwykonawcow do wprowadzania i uspraw-
niania swoich systemow zarzadzania bezpieczernstwem,
minimalizuje ryzyka wypadku.

Udostepnienie wszystkim podwykonawcom dokumenta-
cji dotyczacej bezpieczenstwa, dobrych praktyk i wy-
tycznych.

Umozliwia szczegodlnie mniejszym firmom skorzystanie

z bogatego know-how Echo Investment i zaimplemento-
wanie gotowych rozwigzan, chronigcych zycie i zdrowie
pracownikow.

Cotygodniowe wizyty na budowach, ktérych celem jest
promowanie kultury BHP.

To sposdb na upowszechnianie $wiadomosci dotycza-
cej bezpieczenstwa pracy na placach budowy wsréd
wszystkich interesariuszy - nie tylko pracownikéw budo-
wy, ale takze osdb, ktére rzadziej odwiedzajg plac budo-
wy, lub maja z nig stycznosc¢ w okreslonych sytuacjach
(np. dostawcy).

Comiesieczny raport o wypadkach i incydentach na
budowie do Zarzadu.

Podkresla wage, jakg Echo Investment przywiazuje

do bezpieczenstwa pracownikdw, pozwala na biezaco
monitorowac stan bezpieczenstwa, szybko i efektywnie
modyfikowac procedury i w razie potrzeby - wprowa-
dzac nowe.

Wprowadzenie jednolitych standardéw i procedur do-
tyczacych bezpieczenstwa na budowach oraz raporto-
wania wypadkoéw i incydentéw na wszystkich budowach
prowadzonych przez Echo Investment.

To utatwia przygotowanie organizacji do zarzadzania
bezpieczenstwem na wszystkich budowach oraz analize
porédwnawczg tego zagadnienia w czasie.
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Wszystkie prowadzone dziatania, poza oczywistym
celem jakim jest ochrona zdrowia i zycia pracowni-
koéw na budowie, przektadaja sie rowniez na wymiar
finansowy i powinny by¢ traktowane jak inwestycja.
Kazdy wypadek na budowie moze nies¢ za sobg
konsekwencje, jak kary finansowe, czasowa utrata
wykwalifikowanego pracownika i koniecznos¢ zasta-
pienia go innym, czesciowe lub catosciowe zatrzy-
manie prac na czas badania okolicznosci wypadku
i eliminowania ewentualnych btedoéw, co moze do-
prowadzi¢ do opdznienia planowanego zakonczenia
prac.

Echo Investment w 2017 roku prowadzito 40 budow
w osmiu miastach w Polsce. Przeprowadzono na nich
4 977 378 roboczogodzin. W tym czasie zanotowano
jeden niegrozny dla zycia wypadek i osiem incyden-
tow, ktore tacznie kosztowaty utrate jedynie 36 dni
roboczych jednego pracownika.

Dziatania Echo Investment z zakresu bezpieczen-
stwa na budowie zostaty docenione rowniez przez
Panistwowa Inspekcje Pracy. Jesienig ubiegtego roku
cztery budowy Echo Investment zostaty nagrodzone
w konkursie ,,Buduj Bezpiecznie”. Place budowy O3
Business Campus Ill w Krakowie i Symetris Il w todzi
otrzymaty pierwsze miejsce, mieszkaniowego Domu
pod Wilga Il w Krakowie - drugie miejsce, a biuro-
wego West Linku we Wroctawiu - trzecie miejsce.

Spdtka zamierza doskonali¢ procedury i system bez-
pieczenstwa na budowie i dalej budowac¢ swiado-
mos¢ wagi zarzadzania bezpieczenstwem w 2018 r.,
m.in. przez nastepujgce dziatania:

- Obowigzkowe szkolenia dla Zarzadu, wyzszego
kierownictwa i nadzoru budoéw.

- Woprowadzenie systemu oceny ryzyka na etapie
projektu we wspodtpracy z architektami i projek-
tantami.

— Comiesieczne spotkania BHP na wszystkich pro-
jektach z pracownikami produkcyjnymi.

9.
0,0280 1.
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,Bezpieczeristwo pracownikow

na budowach to wazny element
odpowiedzialnosci spotecznej Echo
Investment. W zesztym roku wskaznik
wypadkowosci na budowach, ktorych
inwestorem jest Echo Investment, na

] tysigc pracownikow wyniost jedynie O,2.
Dla porownania, ogolnopolski wskaznik
mierzony przez Gtowny Urzgd Statystyczny
w plierwszych trzech kwartatach w sektorze
budownictwa to az 3,94. Chociaz nasz
wskaznik jest niski, to naszym celem jest
catkowite wyeliminowanie wypadkow.
Chcemy miec maksymalng pewnosc, ze
kazdy pracownik po pracy wroci caty

I zdrowy do domu i rodziny. Wspolnie
pracujemy nad tym, by Polska stata sie
bezpiecznie/szym miejscem pracy.”

Steve Iddon
dyrektor ds. zdrowia
i bezpieczenstwa pracy

(i)
%‘93

36dn| bm
@

@
Wspodtczynnik wypadkow na niegrozny dla zycia wypadek na stracone dni pracy jednego pra-
budowach Echo Investment na 40 placach budowy cownika - koszt wypadku

1tys. pracownikow w 2017 roku
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9.2 Dziatania spoteczne grupy
Echo Investment

Projekty realizowane przez Echo Investment w naj-
wiekszych polskich miastach stajg sie czescig lokal-
nego srodowiska, na nowo definiujgc pewne miejsca,
zapraszajg do nich nowych odbiorcow, kreujg nowe
oczekiwania i zmieniajg warunki funkcjonowania
przestrzeni oraz spotecznosci. Jako firma spotecz-
nie odpowiedzialna, pielegnujemy relacje z lokal-
nymi srodowiskami, klientami, partnerami bizneso-
wymi i kontrahentami oraz innymi interesariuszami.

KULTURA | SZTUKA

Opiekujemy sie fundacjg Art and Innovation Space,
ktéra prowadzi dwa réwnolegte programy: rozpo-
znawalny juz w $wiecie sztuki Griffin Art Space oraz
nowy - Echo Innovation Space, ktérego patronem
jest Echo Investment. Echo Innovation Space ma na
celu wspieranie zrobwnowazonego rozwoju miast,
dziatan z zakresu najnowszych technologii, a takze
nauki w synergii ze sztuka. Angazuje wyrdzniajgce
sie instytucje z pogranicza nowych medidéw, propa-
guje inspirujagce dziatania w przestrzeniach miejskich
i wspiera projekty edukacyjne i spoteczne.

ECHO
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Uczestniczymy w akcjach charytatywnych, wspie-
ramy dziatania spoteczne, sponsorujemy wydarze-
nia i dziatalnos¢ organizacji waznych dla srodowisk,
w ktoérych budujemy, zatrudniamy i ptacimy podatki.

Wsparcie Echo Investment trafia gtdwnie do obsza-
réow sportu, kultury i sztuki oraz instytucji i inicjatyw
pomagajgcym najbardziej potrzebujgcym.

Beyond the Seven - wystawa zorganizowana przez fundacje Art & Innovation Space
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DZIALANIA CHARYTATYWNE

Staramy sie pomagac¢ w szczegodlnosci organiza-
cjom z macierzystego regionu spotki - Kielecczy-
zny. W wielu przypadkach jest to wsparcie state. Od
2009 r. wspieramy kielecki Zespot Placowek opie-
kunczo-wychowawczych im. Aleksandra Kaminskie-
go ,Kamyk” poprzez finansowanie zakupu odziezy
zimowej i butéw dla podopiecznych, a takze wspot-
pracujemy z Harcerskim Zespotem Wokalno-Instru-
mentalnym ,Wotosatki”, ktéry dziata w Kielcach od
ponad 40 lat. Od osiemnastu lat bierzemy udziat
w lokalnym finale Wielkiej Orkiestry Swigtecznej
Pomocy.

Zrezygnowalismy z wysytania klientom, partnerom
biznesowym i kontrahentom swigtecznych upomin-
koéw i kartek, a zaoszczedzone pienigdze przezna-
czamy na akcje ,,Podziel sie radoscig”. To pomoc dla
kieleckich instytucji i celéw charytatywnych, ktore sg
wybrane przez pracownikéw Echo Investment.

Od 2014 r. Echo Investment wspiera dziatania Fun-
dacji Jaska Meli Poza Horyzonty (poprzez Fundacje
Poland Business Run), pomagajgcej osobom, ktére
ulegty wypadkom. W ubiegtym roku w biegu Po-
land Business Run wzieto udziat ponad 21 tys. oséb
w o$miu miastach. Nasza wspodtprace zaczynali-
$my dotujgc organizacje tego wydarzenia, ale od
2015 r. jestesmy rowniez jej aktywnymi uczestnika-
mi. W charytatywnym biegu Poland Business Run
2017 wziety udziat cztery druzyny - tgcznie ponad
20 pracownikow Echo Investment.

Wybrane cele, ktére wspieraliSmy w 2017 r.

ECHO
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WSPOLPRACA Z ORGANIZACJAMI
BRANZOWYMI | GOSPODARCZYMI

Jako uczestnik obrotu gospodarczego i jedna z naj-
wiekszych firm dziatajgcych w sektorze nierucho-
mosci w Polsce, Echo Investment jest tez aktyw-
nym uczestnikiem dialogu branzowego o jakosci
tworzonego prawa, jego prawidtowym stosowaniu,
wspotpracy z przedstawicielami wtadzy i wszystkimi
podmiotami zainteresowanymi rozwojem polskiego
rynku nieruchomosci. W ubiegtym roku odbywato sie
to m.in. przez wspotprace na forum ABSL - Zwigzku
Liderow Sektora Ustug Biznesowych, stowarzyszenia
Polska Izba Nieruchomosci Komercyjnych, ASPIRE -
Stowarzyszenia IT i Business Process Services, Fun-
dacji Pro Progressio czy Urban Land Institute.

utrzymanie Rodzinnego Domu Dziecka nr 2
w Kielcach

wakacyjny wypoczynek dla wychowankoéw Zespo-
tu Placowek ,,Dobra Chata” z Kielc

wakacje dla podopiecznych Placéwki Opiekun-
czo-Wychowawczej im. Aleksandra Kaminskiego
»Kamyk” w Kielcach

dziatalnos$é hospicjum Caritas Diecezji Kieleckigj
uczniowski klub sportowy Stowarzyszenia Rozwo-
ju Wsi Machocice Scholasteria i Ciekoty PN ,,Ze-
romszczyzna”

zakup sprzetu diagnostycznego dla schroniska dla
bezdomnych zwierzat w Dyminach, prowadzone-
go przez Stowarzyszenie ,,Arka Nadziei”

44

=

budowa wielofunkcyjnego integracyjnego sta-
dionu sportowego dla oséb ze stwardnieniem
rozsianym Fundacji Pomocy Osobom Niepetno-
sprawnym

sponsoring kobiecej druzyny pitki noznej GKS Ka-
towice

dziatalnos¢ fundacji Art and Innovation Space
wsparcie organizacji Ogdlnopolskich Dni Konser-
watorskich

partnerstwo festiwalu Soundedit w todzi
fundacja Wielkiej Orkiestry Swigtecznej Pomocy
organizacja Il'i lll Biegu po Frajde w Poznaniu.

U
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LIBERO WSPOLTWORZY KATOWICE

Libero, Katowice

Inwestycje Echo Investment tworzg przestrzen -
nie tylko urbanistyczna, ale takze spoteczna. Kazda
z nich ma wktad w budowanie dobrych relacji z miej-
scem, w ktdrym powstaje. Swietnym przyktadem jest
katowicki projekt handlowo-ustugowy Libero. Juz
drugi sezon jest sponsorem kobiecej druzyny pit-
karskiej GKS. Te 19 pitkarek, grajacych w koszulkach
z logo Libero, jest obecnie na pierwszym miejscu
w | lidze kobiet w Polsce. Projekt zafundowat waka-
cyjny wyjazd szkoleniowy dla pitkarzy klubu Rozwdj
Katowice, dzieki ktéremu 60 mtodych sportowcow
mogto trenowaé¢ w Centralnym Osrodku Sportu
w Zakopanem. Libero wspotpracuje takze z artysta-
mi. Dzieki jego wsparciu, utalentowany i nagradzony
Slaski raper i producent muzyczny Miuosh - Mitosz

investment

9 B
® B

Borycki wyprodukowat wspodlnie z obiecujagcymi ka-

towickimi zespotami Hengelo, Soxso i Joga album
muzyczny URB4N.

O S f

W zesztym roku po raz drugi Libero ufundowato tak-
ze nagrody dla setki przedszkolakéw uczestnicza-
cych w Spartakiadzie organizowanej przez Szkote
Podstawowg nr 56 w Katowicach, dofinansowato
zakup aparatury do badan USG dla Fundacji Przy-
stanek Schronisko i wspotpracowato z katowickim
Teatrem Korez. Wszystkie te dziatania mieszcza sie
w polityce prowadzenia odpowiedzialnego bizne-
su oraz budujg pozytywng marke Echo Investment
i jego projektow na lokalnym rynku.
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9.3 Odpowiedzialnos¢ za srodowisko

Realizacja inwestycji nieruchomosciowych to inge-
rencja w ksztatt i funkcjonowanie miasta, srodowi-
sko naturalne i spoteczne. Echo Investment stara sie
neutralizowac¢ wptyw swoich inwestycji, stosujgc po-
nadstandardowe instrumenty i rozwigzania techno-
logiczne, poczawszy od etapu projektowania, przez
budowe, az do przewidzianego na wiele lat etapu
uzytkowania budynku.

Strategia Echo Investment zaktada lokowanie in-
westycji mieszkaniowych, biurowych i handlowych
w zurbanizowanych czes$ciach duzych miast, co po-
zwala ich uzytkownikom na korzystanie z miejskiej
infrastruktury (ogrzewanie systemowe, podtgczenie
do sieci wodno-kanalizacyjnej, infrastruktura drogo-
wa, transport publiczny). Projekty powstajg z posza-
nowaniem estetyki i funkcjonalnosci miast. Czuwajg
nad tym wtasne zespoty architektéw i urbanistow
Echo Investment, a takze renomowane i doswiad-
czone zewnetrzne studia architektoniczne, z ktérymi
Spodtka stale wspdtpracuje. Aspekt odpowiedzialno-
$ci za srodowisko jest szczegdlnie wazny w trakcie
budowy. Echo Investment stara sie, by racjonalnie
gospodarowac¢ woda i energig elektryczng, zapo-
biegac pyleniu, zapewnié apteczke ekologiczng do

ECHO

investment

absorpcji ewentualnych wyciekoéw olejéw czy paliw.
Wazna jest rowniez odpowiednia organizacja tere-
nu budowy, zachowanie porzadku, estetyki, bezpie-
czenstwa pracownikéw, komfortu lokalnej spotecz-
nosci czy ograniczenie i segregacja odpadow.

Budynki powstajg z wysokiej jakosci materiatow
i przy uzyciu optymalnych technologii, pozwalajacej
na oszczednosdé energii oraz wody, a takze minimali-
zacje tzw. sladu ekologicznego. Uzycie tych techno-
logii i rozwigzan w bezposredni sposdb przektada sie
na wartosdé projektu, przyspiesza jego wynajem oraz
sprzedaz, a takze wptywa na mozliwag do uzyskania
cene wynajmu i sprzedazy. Otoczenie zdecydowane;j
wiekszosci projektdw jest dobrze zaaranzowane, wy-
posazone we wtasng infrastrukture, meble miejskie
oraz roslinnos$é, co powieksza przestrzen miejska
i poprawia jej jakosc.

Wszystkie biurowce budowane przez Echo Invest-
ment sg certyfikowane przy uzyciu Building Re-
search Establishment Environmental Assessment
Method (BREEAM), ktéry jest najstarszym i jednym
Z najbardziej popularnych systemdw oceny stopnia
zrownowazenia i wptywu inwestycji na srodowisko.

,Baza danych prowadzona przez BRE,

organizacje branzowg zajmujacag sie certyfikacja

BREEAM wskazuje, ze Echo Investment jest

W Polsce niekwestionowanym liderem tego

systemu. Na 31 stycznia 2018 r. az 14 naszych

inwestycji biurowych posiadato certyfikat

BREEAM. Stanowi to 10% wszystkich certyfikatow
przyznanych w Polsce. To 7 certyfikatow BREEAM
Final dla gotowych budynkow oraz 7 certyfikatow
Ltymczasowych” BREEAM Interim dla biurowcow
w trakcie budowy. W kazdej z tych statystyk
jestesmy pierwszym pod wzgledem liczby

Katarzyna Murdoch

asesor BREEAM w Echo Investment certyfikatow deweloperem.”
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Echo Investment ma obecnie w budowie, lub tuz po jej zakon-
czeniu, cztery inwestycje biurowe z certyfikatem BREEAM Inte-
rim na poziomie ,excellent” (Symetris Busines Park Il w todzi,
O3 Business Campus Il i lll w Krakowie, Nobilis Business House
i Sagittarius Business House we Wroctawiu, a takze Moje Miejsce
| przy ul. Beethoveena w Warszawie z certyfikatem na poziomie
L,very good”. Specjalisci Echo Investment pracujg rowniez nad

certyfikacjg kazdego biurowca w przygotowaniu.

O3 BUSINESS CAMPUS - STUDIUM PRZYPADKU

Trzyetapowa inwestycja jest usytuowana przy
ul. Opolskiej w Krakowie i zostata certyfikowana
na etapie projektowania zdobywajac certyfikat
BREEAM Interim. Finalna ocena pierwszego eta-
pu inwestycji po zakonczeniu budowy przyniosta
wspotczynnik zrdwnowazenia wyzszy od zaktada-
nego na etapie projektowania. Jakie praktyczne
korzysci beda mieli uzytkownicy tego kompleksu
biurowego?

O3 Business Campus, Krakow

Dobre samopoczucie uzytkownikow

Oszczednosé energii

- optymalna ilos¢ swiatta dziennego oraz oszczed-
nos¢ energii przez zastosowanie strefowania
oswietleniem wewnetrznym,

— wysoka jakos¢ powietrza wewnatrz budynkow,

— analityczne sprawdzenie komfortu termicznego
uzytkownikow i dostosowanie dziatania wentylacji
i klimatyzacji,

— odpowiednie parametry akustyczne wnetrz, kto-
re poprawiajg samopoczucie uzytkownikéw i ich
wydajnosé,

— materiaty wykorniczeniowe o niskiej zawartosci lot-
nych zwigzkéw organicznych, ktére nie wptywaja
negatywnie na zdrowie.

wydajnos¢ energetyczna budynku o ponad 30%
lepsza, niz wydajnosc¢ standardowego budynku
z parametrami wymaganymi w pozwoleniu na
budowe,

windy nowej generacji z energooszczednym
oswietleniem, napedem i systemem stand-by,
oszczedzajgcym energie w trakcie postoju,
zastosowanie energooszczednego oswietlenia
terenu wokot inwestyciji.
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Transport Wykorzystanie terenu i ekologia

- lokalizacja inwestycji umozliwiajgca korzystanie - wykorzystanie terenu, ktéry byt juz wczesniej

48

jej uzytkownikom z transportu miejskiego, co
pozwoli ograniczyc¢ liczbe dojezdzajgcych samo-
chodem,

— analiza sposobdw dotarcia do budynku (wtacz-
nie z mozliwosciami dotarcia rowerem lub pieszo)
i rekomendacje dotyczace poprawy sytuacji,

— zapewnienie co najmniej 30 podwdjnych stojakdw
na rowery dla kazdego etapu inwestycji, stacja na-
prawy rowerow, szatnie, prysznice oraz suszarnie
na mokre ubrania.

Oszczedzanie wody

- wodooszczedna armatura tazienkowa oraz wypo-
sazenie ograniczajgce zuzycie wody,

— staty monitoring zuzycia wody, zachecajacy do
ograniczania zuzycia,

— systemy wykrywania wyciekéw wody,

— odpowiedni, oszczedny system nawadniania zieleni.

Gospodarka odpadami

— okreslenie sposobdéw redukcji odpadow i recy-
kling odpaddw w trakcie budowy,

— zaprojektowanie pomieszczen do gromadzenia
odpaddw do recyklingu.

zagospodarowany oraz posiada niskg wartosc¢
przyrodnicza,

piecioletni plan rozwoju bioréznorodnosci na tere-
nie inwestycji, okreslajacy odpowiednig pielegna-
cje zieleni, minimalizowanie dtugofalowego wpty-
wu budowy na inwestycje oraz otaczajacy teren,
petny raport ekologiczny dla terenu inwestycji,
okreslajacy wartosci przyrodnicze, wytyczne jak
chroni¢ flore i faune w trakcie budowy, ocene
poprawy sytuacji po wykonaniu inwestycji, plan
bioréznorodnosci i rekomendacje dotyczace np.
zwabiania ptakow i owadow.

Zanieczyszczenia

— zastosowanie separatorow ropopochodnych pod-

czyszczajgcych wode przed oddaniem jej do ka-
nalizacji deszczowej,

— automatyczne oswietlenie kierunkowe, ogranicza-

jace zanieczyszczenie swiattem nocnego nieba,
redukujgce zuzycie energii elektrycznej oraz ogra-
niczajgce dokuczliwosé nocnego oswietlenia dla
sgsiadow.

()
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9.4 Nasi pracownicy i polityka
réznorodnosci

9.4.1 Nasi pracownicy

Sitg napedowa Echo Investment sg pracownicy, ich
réznorodne doswiadczenia, kompetencje, formalne
wyksztatcenie, sposdb pracy i indywidualne podej-
$cie do wykonywanych zadan. Stabilnos¢ zespotu,
systematyczne podnoszenie kompetencji, planowe
uzupetnianie know-how z rynku i dobre warunki
zatrudnienia ograniczaja ryzyka, na jakie firma jest
narazona.

Zarzad jest swiadomy znaczenia réznorodnosci
w doborze pracownikdw, w tym osdb zajmujgcych
stanowiska kluczowych menedzerdw. W podej-
mowanych decyzjach personalnych doktada sta-
ran by uwzgledni¢ elementy réznorodnosci, m.in.
takie jak pteé¢, wyksztatcenie, wiek i doswiadcze-
nie zawodowe. Przy wyborze oséb sprawujgcych
funkcje zarzadcze i nadzorcze decydujace zna-
czenie maja wiedza, kompetencje i doswiadczenie
kandydatow.

ECHO
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Na 31 grudnia 2017 r. grupa Echo Investment zatrud-
niata 428 pracownikow. W zwigzku z rosnacg liczba
projektéw inwestycyjnych, w porédwnaniu ze stanem
na 31 grudnia 2016 r. zatrudnienie wzrosto o 19%.
Przecietny staz pracy wynosi obecnie 6,4 roku i jest
nizszy od przecietnego stazu na koniec 2016 r., ktéry
wynosit nieco ponad 7 lat. Spadek wynika z zatrud-
nienia w ubiegtym roku 111 osoéb. Z pracy w grupie
w tym czasie zrezygnowato 46 osdb.

Echo Investment cieszy sie dtugim przecietnym
stazem pracy zatrudnionych, rownowaga pomiedzy
liczba wieloletnich, doswiadczonych pracownikéw,
a liczba pracownikoéow o krotkim stazu, réznorodno-
Scig wyksztatcenia kierunkowego oraz poziomem
wyksztatcenia czy rdwnowaga ptci. Na koniec 2017 r.
w grupie Echo Investment pracowaty trzy osoby
z obywatelstwem innym niz polskie. Grupa zatrudnia
5 0séb z orzeczeniem o niepetnosprawnosci.

PODZIAL PRACOWNIKOW WG PLCI NA 31.12.2017 R.

2

49.

.51%

ZROZNICOWANIE PRACOWNIKOW WG STAZU PRACY NA 31.12.2017 R.

27% 25%

4%

21%
14%

9%

@ - do 1 roku
®-1-3lata
®-351at
@®-58lat

@ -8-0 lat

®- ponad 10 lat
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ZROZNICOWANIE PRACOWNIKOW WG WIEKU NA 31.12.2017 R.

2%

1%

33%

41%

. Polityka personalna Echo Investment jest
Sskupiona na statym podnoszeniu kwalifikacyi
pracownikow | dbaniu o ich satysfakcje.
Dzieki temu Spotka moze podejmowac

sie wymagajgcych zadarn, buduje
doswiadczenie organizacji, ma Zapewnionag
ciggtosc pracy na kluczowych stanowiskach
menedzerskich oraz niezaktocone
funkcjonowanie procesow koniecznych do
utrzymania normalnego dziatania. To takze
element odpornosci na odejscia kluczowych
pracownikow. Poniewaz mamy duzo
pracownikow o roznorodnym doswiadczeniu
I aspiracjach, to poszukiwanie osob na nowe
stanowiska rozpoczynamy od wewnetrznej
rekrutacji. Dzieki temu az 50 naszych
pracownikow otrzymato w 2017 r. awans

I wiekszg odpowiedzialnosc, z czego potowa
w naszym biurze w Kielcach.”

@ - 18-24 lata
® - 24-34 lata
® - 34-44 lata
@ - 44-50 lat

‘ - ponad 50 lat

BBy
Dolk

Sylwia Jaworska
dyrektor dziatu HR
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POLITYKA PERSONALNA
W ECHO INVESTMENT W 2017 R.

428

6,4 .

ECHO

investment

Y

A-8TE

liczba pracownikéw grupy
Echo Investment

96.

11

tyle wynosi przecietny staz pracy

39

tyle wynosi srednia wieku
naszych pracownikdéw

50

tylu pracownikéw ma wyzsze

wyksztatcenie gtym roku

Polityka réznorodnosci

Dziatamy na jednym z najbardziej wymagajgcych
rynkéw pracy w Polsce, dlatego zarzgdzamy organi-
zacjg koncentrujac sie na réznorodnosci i otwartosci.

Nasi pracownicy stale dzielg sie umiejetnosciami
i wiedzg, aby osiggac najlepsze wyniki, bez wzgle-
du na to czym i gdzie sie zajmujg. Budujemy kulture
wspotpracy, bo to ona daje nam site i pozwala osiggad
sukcesy. Rozwijamy otwartg, integrujaca kulture pra-
cy, doceniajgc wktad wszystkich pracownikéw. Wie-
rzymy, ze kazdy dzieli sie z nami swoim wyjatkowym
sposobem patrzenia na $wiat, talentami i doswiad-
czeniem, a takze wtasnym podejsciem i pasjg w pracy.

Prowadzenie skomplikowanych inwestycji w catej
Polsce wymaga zespotu o zréznicowanych do-
Swiadczeniach, wiedzy i umiejetnosciach. Dlatego

tyle oséb zatrudnilismy w ubie-

tyle oséb otrzymato awans

gB8aB280

zatrudniamy ludzi z réznych srodowisk, bez wzgle-
du naich rase, pteé, wiek, status spoteczny, religie,
orientacje seksualng, poglady polityczne, niepetno-
sprawnosci czy stan cywilny. Przewidujemy zmia-
ny zachodzgce w spoteczenstwie, ktére wptywaja
rowniez na naszych pracownikéw. Dlatego m.in.
dbamy o zwiekszenie udziatu kobiet na stanowi-
skach wptywajgcych na kierunek rozwoju naszej
organizacji. Wsrdd naszych pracownikdw, rowniez
na wyzszych szczeblach, sa ludzie kilku narodowo-
$ci. Staramy sie o wieksze zréznicowanie i otwar-
tos¢ organizacji, ale ostateczne decyzje o zatrud-
nieniu danej osoby podejmujemy w oparciu o jej
umiejetnosci, poniewaz naszym priorytetem jest
zatrudnianie i zatrzymywanie najlepszych. Zasady
powotywania organdw Spodtki reguluje natomiast
Statut i Kodeks spdtek handlowych.
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9.4.2. Raport o polityce wynagradzania

Echo Investment buduje swoja polityke wynagradza-

nia w oparciu o zasady Kodeksu Postepowania:

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

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

- § 2.6 Nie pozwalamy na zadne przypadki dyskry-
minacji. Zapewniamy wszystkim jednakowe prawa
i mozliwosci, bez wzgledu na rase, kolor skory,
ptedé, narodowosé, religie, przynaleznoscé etniczna

ECHO

investment

czy inne cechy.

WYNAGRODZENIA PRACOWNIKOW

W 2017 r. przeprowadzilismy przeglad dotychczaso-
wej polityki wynagradzania i wprowadzilismy nowe
rozwigzania, zgodne ze najlepszymi standardami
rynkowymi. System ptacowy Echo Investment opiera
sie na uczciwych i przejrzystych zasadach. Wynagro-
dzenie kazdego pracownika wynika z jego roli w or-
ganizacji oraz oceny jego indywidualnych wynikéw.
Kazdy pracownik jest informowany o swojej pozycji
na mapie stanowisk oraz ocenie. To zapewnia przej-
rzystoscé kryteridw oceny, ktdre sg podstawg systemu
wynagradzania w zréznicowanej organizacji.

Zatozenia polityki wynagrodzen w Echo Investment:

- Dazenie do zapewnienia konkurencyjnych - czyli
podobnych stawek wynagrodzen - dla pracowni-
kéw Echo Investment w stosunku do ofert w in-
nych firmach,

- Dazenie do zapewnienia w Echo Investment kon-
kurencyjnego (w stosunku do innych firm) pozio-
mu kosztédw zwigzanych z budzetem wynagro-
dzen,

- Wynagradzanie pracownikdw Echo Investment
W sposob uwzgledniajacy:

- wage zajmowanego stanowiska (mierzona
wynikiem wartosciowania), jego znaczenie
i wptyw,

- umiejetnosci i kompetencje pracownika,

- wyniki pracy.

USTALANIE WYSOKOSCI WYNAGRODZEN

- Wartosciowanie stanowisk jest podstawa sprawie-
dliwego wynagradzania w firmie

- Stanowiska taczace sie z wiekszg odpowiedzial-
noscig s3 lepiej wynagradzane

— Ptace sg ustalane indywidualnie dla kazdego pra-
cownika w ramach ustalonych widetek ptacowych

- Przedziaty ptacowe okreslone sg w taryfikatorze
wynagrodzen (80-120% mediany wynagrodzenia
na rynku)

Wynagrodzenia pracownikéw sg zréznicowane w za-
leznosci od odpowiedzialnosci stanowiska ktore zaj-
mujg, osigganych wynikdw w pracy oraz kompetencji
wykorzystywanych w pracy.

Poza politykg wynagrodzen, gtéwnymi dokumen-
tami regulujacymi polityke wynagradzania w Echo
Investment jest ,Regulamin wynagradzania pracow-
nikdw Echo Investment” z 16 stycznia 2013 r. z p6z-
niejszymi poprawkami, ,,Zasady premiowania w Gru-
pie Kapitatowej Echo Investment dla pracownikéw
dziatow wsparcia” z 26 maja 2011 r. oraz ,System
premiowania dziatdw deweloperskich w Grupie Ka-
pitatowej Echo Investment” z 1 czerwca 2017 r.

Wynagrodzenie w Echo Investment sktada sie z cze-
$ci statej i premii. Celem czesci premiowej jest wspie-
ranie efektywnosci. Pracownik zatrudniony na kaz-
dym stanowisku, réwniez w dziale wspierajgcym, ma
szanse na otrzymanie premii.

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



53

Przeprowadzilismy projekt wartosciowania wszyst-
kich stanowisk pracy i zestawiliSmy go z rynkowymi
standardami ptacowymi w 2017 r. Na jego podstawie
wprowadzilismy mechanizm ustrukturyzowanego
wzrostu wynagrodzen. Zgodnie z jego zatozeniami,
co roku przeprowadzamy proces podwyzkowy. Takie
rozwigzanie zapewnia wysoka motywacje, utrzyma-
nie talentéw i dtugoterminowy rozwdj organizacji.

By zapewni¢ konkurencyjna polityke wynagradza-
nia na rynku, na poczatku 2018 r. wprowadzilismy
system benefitéw dla wszystkich pracownikéw.
Umozliwia on wspieranie zdrowia i dobrego samo-
poczucia pracownikdw, ktdérzy sg naszym najcen-
niejszym zasobem. Zapewniamy im pakiet medycz-
ny, dostep do obiektéw sportowych oraz elastyczny
budzet na kulture i rozrywke. Uruchomilismy plat-
forme szkoleniowg, dbamy, by zasady premiowania
i awansow byty transparentne i motywujace. Kolej-
nym krokiem bedzie implementacja rozwigzan uta-
twiajgcych zachowanie rownowagi miedzy zyciem
prywatnym i praca.

Dziatania podjete w 2017 r. s dowodem wysokiego
zaangazowania Zarzadu w zapewnienie efektywnej
kosztowo, transparentnej i motywujacej polityki wy-
nagradzania w Spdtce. W 2018 r. zamierzamy konty-
nuowac prace nad wspieraniem rozwoju pracowni-
kéw i budowaniem optymalnego srodowiska pracy
poprzez programy rozwojowe oraz adekwatnag do
potrzeb organizacji i powigzang z wartosciami firmy
polityke wynagrodzen.

WYNAGRODZENIA RADY NADZORCZEJ

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej ustalane sg w for-

mie uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy

Spotki. Obecnie obowigzujaca jest uchwata nr 6 Wal-

nego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 27 pazdziernika

2015 r.,, ktéra ustala wysokos$¢ wynagrodzenia czton-

kéw Rady Nadzorczej nastepujgco:

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

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

- miesieczne wynagrodzenie Cztonka Rady Nad-
zorczej - 5 000 zt brutto,

- dodatkowe miesieczne wynagrodzenie dla prze-
wodniczacych komitetéw Rady Nadzorczej -
10 00O zt brutto.

Cztonkom Rady Nadzorczej przystuguje réwniez
zwrot poniesionych w zwigzku z wykonywaniem
funkcji kosztdw, w szczegodlnosci - kosztow przejaz-
doéw na miejsce posiedzent Rady Nadzorczej i z po-
wrotem, koszty indywidualnego nadzoru oraz koszty
zakwaterowania i wyzywienia.

ECHO
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WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU
Cztonkowie Zarzadu otrzymujg wynagrodzenia i pre-
mie zgodnie z modelem wynagradzania opisanym
w ,,Regulaminie pracy zarzadu”, przyjetym uchwatg
Rady Nadzorczej 21 marca 2013 r. System premio-
WYy opiera sie o umowe zgodna z metodologiag MBO
(Zarzadzanie przez cele, ang. Management by Ob-
jectives) i jest powiazany z wynikami firmy. Kazdy
Cztonek Zarzadu moze otrzymac premie rocznag
wyrazong w wielokrotnosci miesiecznego wynagro-
dzenia podstawowego, uzalezniong od 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 Czton-
kdw Zarzadu potwierdzana jest uchwatg Rady Nad-
zorczej.

W 2017 r., oprocz celdw szczegodtowych ustalanych

dla kazdego Cztonka Zarzadu zgodnie z jego zakre-

sem odpowiedzialnosci, Rada Nadzorcza ustalita dla

Zarzadu cztery cele wspdlne, od realizacji ktérych

uzalezniona byta wysokos$¢ premii:

— opracowanie systemu standarddw wykonczenia
i wyposazenia dla projektéw deweloperskich,

- implementacja podwyzszonych standarddw i pro-
cedur bezpieczenstwa pracy na budowach,

— wdrozenie standardu wykonczenia inwestycji oraz
obstugi posprzedazowej,

— opracowanie strategii rozwoju dla wybranych pro-
jektow wielofunkcyjnych.
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9.5 Dbatosé¢ o dobre relacje z inwestorami

Echo Investment nalezy do grona najstarszych spot-
ek notowanych na Gietdzie Papierdw Wartosciowych
w Warszawie. Jako najwiekszy polski deweloper, li-
der branzy nieruchomosci i firma o dalekosieznej
wizji rozwoju, pielegnuje dobre relacje z inwestora-
mi i potencjalnymi inwestorami. Spoétka dba o coraz
lepszg komunikacje, poprawe przejrzystosci dziatan
oraz uzytecznos¢ publikowanych informaciji.

Zarzad regularnie spotyka sie z rynkiem kapitatowym
oraz dziennikarzami na konferencjach wynikowych
po publikacji raportéw. Od zesztego roku spotkania
te sg transmitowane przez strone internetowg Echo

O
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Investment z mozliwoscig zdalnego zadawania py-
tan i wystuchania odpowiedzi. O wszystkich znacza-
cych wydarzeniach Spétka informuje przez gietdowy
system ESPI/EBI (obowigzek ustawowy), newsletter
skierowany do inwestorow, a takze informacje praso-
we kierowane do medidw i zamieszczane na stronie
internetowej. Spoétka odpowiada réwniez na wszyst-
kie pytania analitykéw, akcjonariuszy, dziennikarzy
i innych interesariuszy. Zgodnie z oczekiwaniami ryn-
ku, w publikowanych co kwartat sprawozdaniach za-
rzadu Spodtka znaczaco zwiekszyta zakres ujawnien,
w szczegdlnosci opisujacych portfel nieruchomosci
oraz prowadzone projekty.

REKOMENDACJE DLA ECHO INVESTMENT S.A. WYDANE W 2017 R.

<Jo

Dni wyptaty dywidendy:
26.06.2017 r. - 0,16 PLN na akcje
21.07.2017 r. - 0,50 PLN na akcje

Cena na
Poprzednia zakonczenie
Rekomendacja rekomendacja sesji
i cena i poprzednia z dnia przed
docelowa  cena docelowa rekomendacja
Analityk /instytucja Data w PLN w PLN w PLN
Piotr Zybata 25.01.2017 Kupuj Trzymaj
mBank 6,64 2,73 5,69
Dom Maklerski
02.10.2017 Kupuj Kupuj
6,42 6,64 519
Cezary Bernatek 25.01.2017 Sprzedaj Neutralny
Haitong Bank 4,85 7,71 5,69
Stanistaw Ozga 10.02.2017 Sprzedaj Trzymaj
PKO Securities 591 4,70 6,13
12.05.2017 Kupuj Sprzedaj
6,11 5,91 5,41
Maria Mickiewicz 22.06.2017 Kupuj -
Pekao Investment Banking 710 5,42
1312.2017 Kupuj Kupuj
6,50 710 4,60
Krzysztof Kubiszewski 24.04.2017 Trzymaj Trzymaj
Trigon DM 510 510 5,75
20.07.2017 Trzymaj Trzymaj
570 510 564
271.2017 Kupuj Trzymaj
570 570 506
0112.2017 Kupuj Trzymaj
6,11 570 4,62
Maciej Wewiorski 04.07.2017 Trzymaj -
DM BOS Bank 5,06 6,12
10.12.2017 Trzymaj Trzymaj
500 5,06 4,64
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REKOMENDACJE DLA ECHO INVESTMENT S.A. WYDANE W 2018 R.

Poprzednia Cena na

Rekomendacja rekomendacja zakonczenie sesji

i cena i poprzednia z dnia przed

docelowa cena docelowa rekomendacja

Analityk / instytucja Data w PLN w PLN w PLN

Jakub Caithaml 11.01.2018 Kupuj - 4,90

Wood & Co. 6,80

Maciej Wewiorski 25.01.2018 Trzymaj Trzymaj 512
DM BOS Bank 4,95 5,00

Stanistaw Ozga 29.01.2018 Trzymaj Kupuj 515
PKO Securities 5,61 6,1

Piotr Zybata 02.02.2018 Kupuj Kupuj 5,05
mBank Dom Maklerski 6,31 6,42

Cezary Bernatek 22.02.2018 Neutralna Sprzedaj 4,96
Haitong Bank 521 4,85

W 2017 roku Zarzad Echo Investment odbyt 172 storami organizowane m.in. przez instytucje finanso-
spotkania z inwestorami, potencjalnymi inwestorami we, jak Wood & Co., Pekao Investment Banking, PKO
oraz analitykami gietdowymi. Byty to indywidualne BP, Haitong Bank oraz miedzynarodowe roadshow.
spotkania lub telekonferencje, konferencje z inwe-

LICZBA SPOTKAN ZARZADU ECHO INVESTMENT

Z PRZEDSTAWICIELAMIRYNKU KAPITAEOWEGO 6 5
Sztokholm gelsinki
L °
3 3 Tallin
Amsterdam
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Warszawa
Nowy Jork
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Wieden
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9.6 Dziatania z zakresu compliance

OGRANICZENIE LICZBY STOSOWANYCH
ODSTEPSTW OD ,,DOBRYCH PRAKTYK SPOLEK
NOTOWANYCH NA GPW 2016”

Zasady dobrych praktyk stosowane w Echo Invest-

ment od 20 pazdziernika 2017 r.

— Udostepnianie na stronie internetowej Spoétki za-
pisu przebiegu Walnego Zgromadzenia Akcjona-
riuszy w formie audio lub video,

— Przeprowadzenie procedury potwierdzenia nieza-
leznosci cztonkéw Rady Nadzorczej

- Wprowadzenie do Rady Nadzorczej drugiego nie-
zaleznego cztonka.

- Zasady dobrych praktyk stosowane w Echo
Investment od 22 marca 2018 r.:

- Publikacja na stronie internetowej Spotki opisu
stosowania polityki réznorodnosci,

- Publikacja uzasadnienia do projektéw uchwat wal-
nego zgromadzenia,

- Osoby odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem,
audyt wewnetrzny i compliance podlegajg bezpo-
Srednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzadu,
a takze majg zapewniong mozliwos¢ raportowania
bezposrednio do rady nadzorczej lub komitetu
audytu,

- Kierujacy funkcjg audytu wewnetrznego i inne
osoby odpowiedzialne za realizacje jej zadan
spetniajg zasady niezaleznosci okreslone w po-
wszechnie uznanych, miedzynarodowych standar-
dach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego,

— Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za
audyt wewnetrzny i zarzad przedstawiajg radzie
nadzorczej wtasng ocene skutecznosci funkcjono-
wania systemoéw i funkcji audytu wewnetrznego
i compliance wraz z odpowiednim sprawozdaniem,

- Spoétka umozliwia przedstawicielom mediow
obecnos¢ na walnych zgromadzeniach,

— Dzien dywidendy oraz terminy wyptaty dywiden-
dy beda tak ustalone, aby okres przypadajacy po-
miedzy nimi byt nie dtuzszy niz 15 dni roboczych.
Ustalenie dtuzszego okresu pomiedzy tymi termi-
nami bedzie uzasadnione,

- Spodtka zobowigzuje sie do nie rekomendowania
walnemu zgromadzeniu akcjonariuszy podejmo-
wania uchwat o podziale wartosci nominalnej akcji
na poziomie nizszym niz 0,50 zt, ktéry mdogtby
skutkowac bardzo niska jednostkowa wartoscia
rynkowa tych akcji,

- Przed zawarciem przez spoétke istotnej umowy
z akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej 5%
0golnej liczby gtosdw w spodtce lub podmiotem
powigzanym zarzad zwraca sie do rady nadzor-
czej o wyrazenie zgody na taka transakcje,

- Spodtka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedsta-
wia raport na temat polityki wynagrodzen.

ECHO
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WPROWADZENIE | POPULARYZACJA KODEKSU
POSTEPOWANIA ECHO INVESTMENT

W celu wzmocnienia kultury korporacyjnej oraz w ra-
mach zarzadzania ryzykiem, zarzad Echo Investment
podjat 14 grudnia 2016 r. decyzje o wprowadzeniu
Kodeksu Postepowania, ktory okresla wartosci fir-
my oraz normy etyczne, jakie s wymagane w rela-
cjach z pracownikami, akcjonariuszami, administracja
i spotecznosciami lokalnymi. W 2017 i 2018 r. Zarzad
przeprowadzit cykl spotkan i szkolen z pracownikami
na temat Kodeksu Postepowania, a w najblizszych
tygodniach wszyscy pracownicy Echo Investment
przejda kolejne szkolenie, ktére zakonczy sie obo-
wigzkowym egzaminem.

DZIALANIE SYSTEMU SYGNALISTOW

W Spodtce wprowadzone zostaty system zgtasza-
nia nieprawidtowosci i procedura ich rozpatrywa-
nia, ktére promujg etyke w codziennej pracy, daja
pracownikom poczucie bezpieczenstwa i wspierajg
transparentnos$é¢ dziatania w firmie. Pozwalajg one
pracownikom na anonimowe informowanie o zaob-
serwowanych nieetycznych czy nielegalnych dziata-
niach, ktére tamig prawo, wewnetrzne regulacje czy
zasady wspotzycia spotecznego. System funkcjonuje
przy wspotpracy z zewnetrzna firma Linia Etyki.
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Podstawowe wielkosci
ekonomiczno-finansowe
ujawnione w Rocznych
Sprawozdaniach
Finansowych Spotki
oraz Grupy Echo
Investment S.A.

AKTYWA | PASYWA

5288 8 388
2002 3680
3370 3879
WARTOSC AKTYWOW [TYS. PLN] I I
2015 2016 2017 2015 2016 2017
Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment

9%

®- Aktywa trwate
®- Aktywa obrotowe
o - Aktywa przeznaczone

do sprzedazy

3680 MLN PLN 3 879 MLN PLN

43%

STRUKTURA AKTYWOW Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
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1% 5%
5%

®- Inwestycje w jednostkach zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych
®- Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

35%
i wspodlnych przedsiewzieciach
®- Dtugoterminowe aktywa finansowe
@ - Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 2 683 MLN PLN 1666 MLN PLN 77%
® - Pozostate
STRUKTURA AKTYWOW TRWALYCH Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
2% 3%
@ - Zapasy
® - Naleznosci handlowe i pozostate
- Udziel zyczKi

. ’Zle one plozycz | . 23%
. - Krotkoterminowe aktywa finansowe 37%
@ - Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
® - Pozostate 996 MLN PLN 40% 1850 MLN PLN

20%
STRUKTURA AKTYWOW 4% 16%
OBROTOWYCH Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment

25%
®- Kapitat wtasny
Q- Rezerwy
o- Zobowigzania dtugoterminowe A1%
®- Zobowigzania krétkoterminowe
3 680 MLN PLN 49% 3 879 MLN PLN
1% 7%

STRUKTURA PASYWOW Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
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5386 622
446 480
315
206
PRZYCHODY OPERACYJNE
[TYS. PLN] I
2015 2016 2017 2015 2016 2017
Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
oM
612
3403
275
ZYSK OPERACYJNY [TYS. PLN] 347 722 I
- ||
2015 2016 2017 2015 2016 2017
Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
678
2 966
363
ZYSK BRUTTO [TYS. PLN] 206 658 197 I
- m_ [
2015 2016 2017 2015 2016 2017
Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
2 959
514
393
312
632
ZYSK NETTO [TYS. PLN] 284
N [l
2015 2016 2017 2015 2016 2017
Echo Investment S.A. Grupa Kapitatowa Echo Investment
717 1,25
0,95
0,76
ZYSK NETTO 1,53
NA JEDNA AKCJE [PLN] 0.69 I
|
2015 2016 2017 2015 2016 2017
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Echo Investment S.A.

Grupa Kapitatowa Echo Investment
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Segmenty operacyjne
Grupy Kapitatowej

PRZYPISANIE AKTYWOW | ZOBOWIAZAN
DO SEGMENTOW W 2017 R. [MLN PLN]

@ - Aktywa
1600 1495 @ - Zobowiazania
1261
11
1200 59
804
800
547 645
400
84 166
Biura Centra Mieszkania Nieprzypisane
handlowe
PRZYPISANIE AKTYWOW DO SEGMENTOW [TYS. PLN] 3 8 79
3112.2016 - dane min pln
3112.2017 przeksztatcone ®
Biura 1169 160 1340 220 taczna wartos¢ aktywow na
3112.2017 .
Centra handlowe 645 014 183 280
Mieszkania 803 936 703 788
Nieprzypisane 1261280 1142 504 9
preve 2 2 2 min pln
Razem 3879 391 3369 792 C
taczna wartos¢ zobowigzan na
3112.2017 .
PRZYPISANIE ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW [TYS. PLN]
31.12.2016 - dane
3112.2017 przeksztatcone
Biura 547 432 305 605
Centra handlowe 83 692 17 496
Mieszkania 165 788 100 826
Nieprzypisane 1494 836 1412 071
Razem 2291748 1835998
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PRZYPISANIE PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY
| KOSZTOW WELASNYCH SPRZEDAZY DO SEGMENTOW
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[MLN PLN]
500 470 @- Przychody
@ - Koszty
400 351
300
200
10T 94
100
u 19 g 32 g
B | ™
Biura Centra Mieszkania Nieprzypisane
handlowe
PRZYPISANIE WYNIKU BRUTTO DO SEGMENTOW
[MLN PLN]
13 ’ N
. - Biura 1
@ - Centra handlowe min pin
® - Mieszkania [
@ - Pozostate Zysk brutto
no
PRZYCHODY | KOSZTY SEGMENTU BIUROWEGO - WG RODZAJOW
Przychody Koszty Wynik
Wynajem 23978 253 16 169 498 7 808 755
Ustugi (ustuga fit-out) 74 410 266 73 725 609 684 657
Utrzymanie projektéw w przygotowaniu i budowie 2941627 4125 231 (1183 604)
Razem 101 330 145 94 020 338 7 309 807
PRZYCHODY | KOSZTY SEGMENTU CENTROW HANDLOWYCH - WG RODZAJOW
Przychody Koszty Wynik
Wynajem 500 535 358 793 141742
Ustugi (prowadzenie budowy) 17 885 463 7 031847 10 853 616
Utrzymanie projektow w przygotowaniu i budowie 399 513 749 053 (349 540)
Razem 18 785 512 8139 693 10 645 819
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PRZYCHODY | KOSZTY SEGMENTU MIESZKANIOWEGO - WG RODZAJOW

Przychody Koszty Wynik
Sprzedaz 465 588 201 348 216 083 17 37218
Wynajem 4 096 001 992 751 3103 250
Ustugi 80 582 2 673248 (2 592 666)
Razem 469 764 784 351882 082 117 882 702
PRZYCHODY | KOSZTY NIEPRZYPISANE - WG RODZAJOW
Przychody Koszty Wynik
Sprzedaz 4 294 618 5694 640 (1400 022)
Wynajem 3140 706 3944 590 (803 884)
Ustugi 24 546 340 8 753 686 15792 654
Razem 31981664 18 392 916 13 588 748
Aktywa i zobowigzania nieprzypisane W Grupie nie wystapity przychody mie-
obejmujg pozycje, ktérych nie mozna jed-  dzy segmentami.
noznacznie przypisac¢ do poszczegdlnych
segmentow.
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Jak zarzgdzamy
ryzykiem

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

Zarzadzanie ryzykiem jest integralng czescig prowadzenia strategii rentownego wzro-
stu i zapewnia osiggniecie zaktadanych celéw strategicznych grupy Echo Investment.
Stosowane procedury zarzadzania ryzykiem obejmujg identyfikacje ryzyk, ich ocene,
zarzgdzanie i monitorowanie. Za catosciowe zarzgdzanie ryzykiem odpowiada Zarzad
Echo Investment S.A., we wspotpracy z Radg Nadzorczg i Komitetem Audytu. Zarzad
nadzoruje zarzgdzanie ryzykami poprzez tworzenie, wdrazanie i analize systemow
kontroli, pracownikéw odpowiedzialnych za audyt wewnetrzny oraz dyrektordow i za-
rzadzajacych poszczegdlnymi dziatami.

RYZYKA STRATEGICZNE | BIZNESOWE

\< RYZYKO Sposdb zarzadzania ryzykiem i przewagi konkurencyjne Echo
> Investment
Zakupy gruntéw * Witasny dziat zakupow gruntéw
» Duza konkurencja « Scista wspotpraca z renomowanymi brokerami i posrednikami
* Wysokie oczekiwania cenowe * Znaczacy potencjat finansowy pozwalajacy na kupowanie duzych
* Brak dobrze przygotowanych nieruchomosci terendw z przeznaczeniem wielofunkcyjnym, o ktdre jest znacznie

mniejsza konkurencja
« State utrzymywanie banku ziemi pozwalajacego prowadzi¢ dzia-
talnos$¢ przez ok. 3-5 lat

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

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

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

* Prowadzenie sprzedazy mieszkan w oparciu o wtasne zespoty
sprzedazowe

» Etapowa realizacja inwestycji

* Wieloletnie doswiadczenia Spotki z kilku lokalnych rynkow miesz-
kaniowych
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RYZYKA STRATEGICZNE | BIZNESOWE
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Wynajem powierzchni biurowej i handlowej

* Wysoka konkurencja na lokalnych rynkach
handlowych

» Ograniczenie ekspansji nowych firm

» Zle skonstruowana oferta biurowa lub han-
dlowa

» Stata analiza tendencji rynkowych i szybkie reagowanie na poja-
wiajace sie informacje o zmianach

Stata wspotpraca i utrzymywanie kontaktow z okoto 600 najem-
cami lub potencjalnymi najemcami handlowymi oraz biurowymi
(w tym w szczegolnosci z sektora ustug wspolnych BPO/SSC)
Wieloletnie doswiadczenie z realizacji i wynajmu projektow ko-
mercyjnych na kilku lokalnych rynkach w Polsce

Wtasne duze zespoty leasingowe

Wspotpraca z wszystkimi znaczacymi brokerami i posrednikami
wynajmu

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

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

Sprzedaz projektéw biurowych i handlowych

* Wysoka konkurencja na rynku gotowych
inwestycji komercyjnych

* Wysokie wymagania potencjalnych inwesto-
réow wobec produktu i sprzedajgcego

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

Duze doswiadczenie rynkowe

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

Elastyczne i innowacyjne podejscie do umow z potencjalnymi
kupujgcymi

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

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

Ryzyko zwigzane ze wspdtpraca z wykonaw-

cami i podwykonawcami

* Ryzyko upadtosci kontrahenta

* Ryzyko opdznien w pracach

* Ryzyko nienalezytej jakosci dostarczonych
prac

* Ryzyko wzrostu cen materiatow i wykonaw-
stwa

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

Wspotpraca z wyselekcjonowang grupg renomowanych firm wy-
konawczych, podwykonawczych i dostawcoéw

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

Zabezpieczenia prawne stosowane w zawieranych umowach

o wykonawstwo

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

Wieloletnie doswiadczenie Echo Investment oraz niska rotacja
pracownikdw (Sredni staz pracy wynoszgcy ponad 6 lat)

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

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

Sposdb zarzadzania ryzykiem i przewagi konkurencyjne Echo
Investment

Ryzyko zmian wysokosci stop procentowych

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

Ryzyko walutowe

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

« Selektywne wykorzystywanie instrumentéw pochodnych
(forward, opcje walutowe)

Ryzyko utraty ptynnosci Spétki lub spotek

z Grupy

* Brak dostepu do finansowania zewnetrznego

» Zachwianie rownowagi miedzy naleznosciami
a zobowigzaniami

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

« Utrzymywanie gotéwki zapewniajgcej wtasciwe zarzadzanie
ptynnoscig

» Utrzymywanie wolnych limitédw kredytowych na rachunkach
biezacych

« State wptywy ze sprzedazy mieszkan

» Finansowanie realizacji projektow kredytami celowymi

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

» State monitorowanie naleznosci i zobowigzan

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

RYZYKA PRAWNE | REGULACYJNE

RYZYKO

Sposdb zarzadzania ryzykiem i przewagi konkurencyjne Echo
Investment

Ryzyko procedur administracyjnych

* Ryzyko zmian prawa

* Ryzyko opieszatosci urzedow

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

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

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

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

» Zatrudnianie doswiadczonych specjalistow z zakresu planowania
i procedur administracyjnych

* Szczegotowa analiza prawno-administracyjna przed zakupem
dziatki

* Doktadne przygotowanie projektow we wspdtpracy z doswiad-
czonymi zewnetrznymi studiami architektonicznymi i urbanistycz-
nymi

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

« Prowadzenie jednoczesnie wielu projektdw, co pozwala na rozpro-
szenie ryzyka
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RYZYKA PRAWNE | REGULACYJNE

ECHO

investment

RYZYKO

Sposdb zarzadzania ryzykiem i przewagi konkurencyjne Echo
Investment

Ryzyko wprowadzenia niekorzystnych regula-
cji prawnych

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

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

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

* Monitoring rozwigzan prawnych stosowanych w krajach rozwinie-
tych (przede wszystkim Unii Europejskiej i USA)

Ryzyko zmian podatkowych

* Wewnetrzna kontrola podatkowa , wtasny zespdt ds. podatkow

» State monitorowanie uwarunkowan podatkowych dziatalnosci
Grupy Kapitatowej

« Stata wspodtpraca z renomowanymi doradcami prawnymi i podat-
kowymi

RYZYKA MAKROEKONOMICZNE

RYZYKO

Sposdb zarzadzania ryzykiem i przewagi konkurencyjne Echo
Investment

Ryzyko niekorzystnych zmian na rynku nieru-

chomosci

* Cyklicznos$¢ rynku nieruchomosci

* Ryzyko wstrzymania finansowania zewnetrz-
nego

* Wczesne wynajmowanie projektow komercyjnych iich szybka
sprzedaz po wybudowaniu

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

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

» State utrzymywanie wysokiego poziomu gotowki i dostepnych
limitow kredytowych

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

* Dostosowywanie tempa i harmonogramu realizacji projektéw do
warunkdw rynkowych

* Etapowanie inwestycji

Ryzyko niekorzystnych zmian wskaznikéw
koniunktury gospodarczej

» Ostabienie tempa wzrostu gospodarczego
* Wzrost bezrobocia

* Spadek konsumpcji
* Wzrost inflacji

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

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

« Stata analiza zachowan oraz potrzeb konsumentdw i klientow
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Portfel nieruchomosci

13.1 Biura

Legenda:

GLA - (global leasing 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 zto-
zenia pierwszej oferty

Przewidywany budzet zawiera wartosc¢
gruntu, koszty projektowania, wykonaw-
stwa i nadzoréw zewnetrznych. Nie zawiera
kosztéw osobowych zwigzanych z przed-
siewzieciem, kosztéw marketingu, wynajmu

i finansowych, ktére Spdtka szacuje na ok. 7%
podanej wartosci budzetu. Dodatkowo nie

ECHO

investment

zawiera kosztoéw pomniejszajacych wartosc
sprzedazy (cene), tj. zabezpieczenia przycho-
dow za okresy bezczynszowe (master lease),
udziatu w zyskach (profit share) oraz kosz-
tow sprzedazy projektow. Koszty te wystepu-
ja tylko w przypadku niektérych projektow.

PROJEKT BIUROWY W EKSPLOATACJI

Planowane Przewi- Planowane

Poziom przychody dywany Poniesione zakon-

GLA wynajecia NOI budzet naktady czenie
Projekt / adres [mkw.] [%] [mIn EUR] [mIn PLN] [%] budowy Uwagi
Symetris Business Park Il 9 700 73% 1,6 70,5 64% IV Q2017 Umowa ROFO i przedwstepna

t6dz, ul. Pitsudskiego

umowa sprzedazy do EPP.
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PROJEKTY BIUROWE W BUDOWIE
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Planowa- Przewi-
ne przy- dywany Ponie- Planowane
Poziom chody budzet sione Rozpo- zakon-
GLA wynaje- NOI[mIn [mIn naktady czecie czenie
Projekt / adres [mkw.]  cia [%] EUR] PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Sagittarius Business House 24 900 79% 4.5 177.8 63% Il Q2016 Q2018 Umowa ROFO z EPP, przedwstepna
Wroctaw, ul. Sucha umowa sprzedazy do Warburg-HIH
O3 Business Campus llI 19 000 33 120,3 50% IV Q2016 I Q2018 Umowa ROFO i przedwstepna
Krakow, ul. Opolska umowa sprzedazy do EPP
West Link 14 200 98% 2,5 910 70% 11l Q 2016 I Q2018 Przedwstepna umowa sprzedazy
Wroctaw, ul. Na Ostatnim do Griffin Premium RE
Groszu
Browary Warszawskie J 15 000 45% 3,3 143,8 29% 11 Q 2017 IV Q2018 Umowa ROFO z Griffin Premium RE
Warszawa, ul. Grzybowska
Moje Miejsce | 17 800 3,0 132,3 29% Il Q 2017 | Q2019 Umowa ROFO z Griffin Premium RE
Warszawa, ul. Beethovena
Razem 90 900 16,6 665,1

PROJEKTY BIUROWE W PRZYGOTOWANIU

Plano-
wane Przewi- Ponie- Planowa- Planowa-
przychody dywany sione ne roz- ne zakon-
GLA NOI [mIn budzet naktady poczecie czenie
Projekt / adres [mkw.] EUR] [min PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Face 2 Face | 20100 34 142,0 14% Q2018 IV Q2019
Katowice, ul. Grundmanna
Browary Warszawskie K 15100 3,2 1376 22% IIQ 2018 I Q2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Browary Warszawskie G i H 23100 50 229,0 20% IIQ 2018 I Q2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Moje Miejsce Il 17 400 2,8 17,0 22% 1V.Q 2018 11 Q2020 umowa ROFO
Warszawa, ul. Beethovena z Griffin Premium RE
£6dz, ul. Pitsudskiego 14 100 2,4 91,0 12% Q2018 IV Q2019
Solidarnosci | 13 900 2,3 95,0 Nn% 11l Q2018 I Q2020
Gdarsk, ul. Solidarnosci
Wroctaw, ul. Powstancow Slaskich 37 400 6,6 274,3 17% I Q2019 | Q2021
Face 2 Face Il 26100 4,5 185,8 12% Q2019 | Q2021
Katowice, ul. Grundmanna
Solidarnosci Il 15 800 2,6 1011 12% Q2019 Il Q2020
Gdarnsk, ul. Solidarnosci
Wita Stwosza 25900 4,5 195,5 18% Q2019 IV Q2020 zmiana koncepcji projektu
Krakoéw, ul. Wita Stwosza w zwigzku z zakupem sasiedniej
dziatki
Na Ostatnim Groszu | 21200 3,6 140,6 13% Q2019 IV Q2020
Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu
Razem 230100 40,9 1708,9
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13.2 Centra handlowe

Legenda:

GLA - (global leasing 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 zto-

zenia pierwszej oferty

Przewidywany budzet zawiera wartosc¢
gruntu, koszty projektowania, wykonaw-
stwa i nadzoréw zewnetrznych. Nie zawiera
kosztow osobowych zwigzanych z przed-
siewzieciem, kosztéw marketingu, wynajmu

i finansowych, ktére Spdtka szacuje na ok. 7%

PROJEKTY HANDLOWE W BUDOWIE

ECHO

investment

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

Planowa-
ne przy- Ponie- Planowane
Poziom chody Przewidywa- sione Rozpo- zakon-
GLA wynaje- NOI[mIn ny budzet naktady czecie czenie
Projekt / adres [mkw.] cia [%] EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Libero 45 000 85% 9,0 349,3 33% I Q2018 Q2018 Umowa ROFO z EPP
Katowice, ul. Kosciuszki
Galeria Mtociny 81900 65% 21 1167,70 53% I Q2019 Q2019 Joint venture z EPP
Warszawa, ul. Zgrupowania AK w proporcjach 30%:70%
"Kampinos"
Razem 126 900 30 1517,00
PROJEKT HANDLOWY W PRZYGOTOWANIU
Planowa-
ne przy- Ponie-
chody Przewidywa- sione Rozpo- Planowane
GLA NOI [mIn ny budzet naktady czecie zakonczenie
Projekt / adres [mkw.] EUR] [mIn PLN] [%] budowy budowy Uwagi
Towarowa 22 105 000 34 1720,3 22% 2020 2021+ Joint venture z EPP

Warszawa, ul. Towarowa

w docelowych proporcjach
30%:70%
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13.3 Mieszkania
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investment

Legenda:
PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan. Przewidywany budzet zawiera wartos¢ marketingu oraz catosciowych kosztéw
Sprzedaz - pozycja dotyczy wytacznie umow gruntu, koszty projektowania, wykonawstwa, osobowych zwigzanych z przedsiewzieciem
przedwstepnych. nadzorow zewnetrznych. Nie zawiera kosztéw inwestycyjnym, ktére Spdtka szacuje na ok.
utrzymania zapasow, kosztéw odsetkowych 6% podanej wartosci budzetu.

oraz aktywowanych kosztéw finansowych,

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
Apartamenty GO 6 600 174 96% 59,9 40,6 77% IV Q 2016 Q2018
Krakow, ul. Rakowicka
Dom pod Wilga Il 8 800 131 92% 72,9 45,8 84% Q2016 Q2018
Krakow, ul. Spiska
Dom pod Wilga Il 4 600 63 83% A1) 27] 38% IIQ 2017 | Q2019
Krakow, ul. Spiska
Osiedle Jarzebinowe IV 4 400 75 36% 21,0 16,0 76% IV Q 2016 Q2018
tédz, ul. Okopowa
Osiedle Jarzebinowe V 8100 145 6% 41,7 33,8 24% IV Q 2017 Q2019
£ 6dz, ul. Okopowa
Nowa Dzielnica 5 300 87 10% 28,9 22 28% Q2017 | Q2019
todz, ul. Wodna
Osiedle Jasminowe IlI 3800 77 96% 20,9 15,7 50% IV Q 2016 Q2018
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa | 8200 169 79% 439 352 21% IV Q 2016 IV Q 2018
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa Il 4 600 94 64% 25,4 20,5 6% IV Q 2017 Q2019
Poznan, ul. Sielawy
Osiedle Perspektywa Il 5600 104 19% 314 25] 5% IV Q 2017 I1'Q 2019
Poznan, ul. Sielawy
Park Sowinskiego IV 5100 89 91% 38,2 26,3 58% IV Q 2016 Q2018
Poznan, ul. Sowinskiego
Browary Warszawskie A 5200 98 100% 55,4 375 56% IV Q 2016 | Q2019
Warszawa, ul. Grzybowska
Browary Warszawskie B 10 500 190 78% 120,0 77] 28% IV Q 2017 I1Q 2019
Warszawa, ul. Grzybowska
Browary Warszawskie C 6 900 n4 35% 83,3 50,9 26% IV Q 2017 I1Q 2019
Warszawa, ul. Grzybowska
Osiedle Reset | 7 300 164 4% 61,7 49,6 31% IV Q 2017 IV Q 2019
Warszawa, ul. Tasmowa
Widoki Mokotow 4 800 87 20% 66,3 46,4 24% IV Q 2017 I Q2020
Warszawa, ul. Putawska
Zebra Wroctaw, 11300 233 57% 74,6 55,6 30% Q2017 I1Q 2019
ul. Zaktadowa

Razem 111100 2 094 886,6 625,3
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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
Rydla 32 5700 95 46,4 34,8 26% | Q2018 Q2019
Krakoéw, ul. Rydla
Wita Stwosza | 11700 284 101,6 75] 22% IV Q 2018 IV Q 2020
Krakow, ul. Wita Stwosza
Wita Stwosza Il 10 800 240 93,4 68,3 22% Q2019 Q2021
Krakow, ul. Wita Stwosza
Garbary 12 600 257 104,8 75,7 19% IInQ 2018 I1Q 2020
Poznan, ul. Garbary
Osiedle Jasminowe IV 5200 103 28,7 21,8 12% 1 Q2018 IV Q 2019
Poznan, ul. Sielawy
Moje Miejsce 13 400 252 n4,6 83,9 24% I1Q 2018 I Q2020
Warszawa, ul. Beethovena
Browary Warszawskie E 6100 82 93,8 62,6 18% IV Q 2018 Q2020
Warszawa, ul. Grzybowska
Osiedle Reset Il 11900 247 101,0 79,5 27% IInQ 2018 I1Q 2020
Warszawa, ul. Tasmowa
Grota-Roweckiego Il 2 200 48 1,6 10,1 1% I1'Q 2018 | Q2020
Wroctaw, ul. Grota-Roweckiego
Ogrody Graua 4 200 59 38,3 28,4 20% I1Q 2018 I Q2020
Wroctaw, ul. Gdariska

Razem 83 800 1667 734,2 540,2

PROJEKTY PRZYGOTOWYWANE DO PLATFORMY MIESZKAN NA WYNAJEM

Planowane

PUM Liczba Rozpoczecie zakonczenie

Projekt [mkw.] mieszkan budowy budowy
Wroctaw, Rychtalska 1400 303 IV Q 2017 Q2019
Warszawa, Browary Warszawskie 19 000 4517 IV Q 2017 | Q2020
todz, Wodna 7 800 2N IV Q 2017 IV Q 2019
Wroctaw, Kepa Mieszczanska 9 300 270 Q2018 Q2019
Warszawa, Tasmowa 13 300 363 Q2018 I1Q 2020
Warszawa, Woronicza 8 000 229 IIIQ 2018 Q2020
Krakéw, Wita Stwosza | 7100 198 IV Q2018 IV Q2020
Krakéw, Wita Stwosza Il 7 000 190 IV Q2018 IV Q2020
Warszawa, Ordona 9600 265 | Q2019 Il Q2021

Razem 92 500 2480
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13.4 Bank ziemi

Legenda:
GLA - (global leasing area) catkowita po-

wierzchnia wynajmu.
PUM - powierzchnia uzytkowa mieszkan.

PROJEKTY NA WCZESNYM ETAPIE PRZYGOTOWANIA

Powierzchnia Potencjat
Projekt dziatki [mkw.] GLA/PUM [mkw.] Uwagi
£édz, ul. Tymienieckiego 77 200 80 000 Dziatka pod mieszkania i biura
Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu etapy Il -IV 32 300 58 800 Dziatka pod biura
Warszawa, ul. Ordona 18 100 38 400 Dziatka pod mieszkania
Warszawa, ul. Chtodna/Wronia 600 1100 Dziatka pod mieszkania
£6dz, ul. Kilinskiego 9 500 35 000 Dziatka pod biura
Towarowa 22 45 000 Dziatka pod biura, hotel i mieszkania

Razem 128 700 258 300

GRUNTY INWESTYCYJNE

Miasto Adres Powierzchnia dziatki [mkw.] Uwagi
Mundo Budapeszt (Wegry), pl. Bosnyak 67 700
Katowice ul. Jankego 26 200
Koszalin ul. Krakusa i Wandy 39 300
Lublin ul. Natkowskich 4700
tédz ul. Okopowa 12 500
Poznan ul. Hetmanska 65 300
Poznan ul. Naramowice 305 800
Poznan ul. Pamiatkowo 874 200
Radom ul. Beliny 6 300
Stupsk ul. Krzywoustego 65 700 przedwstepna warunkowa

umowa sprzedazy

Szczecin ul. Struga 11 000

Warszawa ul. Tasmowa 6 700 przedwstepna umowa
sprzedazy czesci dziatki

Zabrze ul. Miarki 8100

Razem 1493 500
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W 2017 r. Grupa Echo Investment naby-

ta nieruchomosci gruntowe, na ktérych

moze powstac okoto 360 tys. mkw. po-
wierzchni biurowej najmu lub powierzch-
ni uzytkowej mieszkan. tacznie na za-

kupy gruntéw Grupa wydata okoto 335

min zt netto. Zakupione zostaty ponizsze

aktywa:

- dziatki o tacznej powierzchni 5,1 tys.
mkw. w todzi przy al. Pitsudskiego,
na ktérych mozliwa jest budowa kom-
pleksu biurowego z ok. 14 tys. mkw.
powierzchni najmu;

- prawo uzytkowania wieczystego dziat-
ki o powierzchni 8,6 tys. mkw. w Gdan-
sku w okolicach ul. Nowomiejskiej, na
ktérej mozliwa jest budowa komplek-
su biurowego z ok. 30 tys. mkw. po-
wierzchni najmu;

- dziatki o tacznej powierzchni 7,9 tys.
mkw. przy ul. Powstancéw Slaskich we
Wroctawiu, na ktérych moze powstadé
38 tys. mkw. powierzchni najmu biur;

- dziatki o tacznej powierzchni 32,8 tys.
mkw. przy ul. Rakowickiej i Wita Stwo-
sza w Krakowie, na ktérych moze po-
wstac 44 tys. mkw. powierzchni najmu
oraz powierzchni mieszkaniowej;

- spotka bedaca wtascicielem prawa
uzytkowania wieczystego nierucho-
mosci o tacznej powierzchni 77,2 tys.
mkw. potozonych przy ul. Tymieniec-
kiego w todzi, na ktérej moze powstad
okoto 80 tys. mkw. powierzchni biuro-
wej i mieszkaniowej;

- dziatki o tacznej powierzchni 44 tys.
mkw. we Wroctawiu, przy ul. Na Ostat-
nim Groszu i Horbaczewskiego, na kto-
rych moze powstac¢ ok. 70 tys. mkw.
powierzchni biurowej;

- prawo uzytkowania wieczystego nie-
ruchomosci o powierzchni 24,9 tys.
mkw. w Warszawie, przy ul Ordona, na
ktorej moze powstac ok. 48 tys. mkw.
powierzchni uzytkowej mieszkan;

- dziatka o powierzchni 0,6 tys. mkw.
w Warszawie, przy ul. Chtodnej, na
ktorej moze powstac ok. 1,1 tys. mkw.
powierzchni mieszkaniowej;

— dziatka o powierzchni 9,5 tys. mkw.
w todzi przy ul. Kilinskiego, gdzie
moze powstaé ok. 35 tys. mkw. po-
wierzchni biurowej.

Ponadto, w drugim kwartale 2017 r.
Echo Investment nabyto 30% udziatéw
w spodtkach budujgcych centrum handlo-
we Galeria Mtociny w Warszawie, przy ul.
Zgrupowania AK ,, Kampinos”. Powstajaca
inwestycja bedzie miata 82 tys. mkw. po-
wierzchni najmu.

W | kwartale 2018 r. Spotka nabyta prawo
uzytkowania wieczystego oraz wtasnosé
dziatek o tacznej powierzchni 7,2 tys.
mkw. w Krakowie, przy ul. Zelaznej i Wita
Stwosza. Nieruchomosci majag przezna-
czenie biurowe i mieszkaniowe.

Potencjat zakupionych nieruchomosci
jest szacowany na podstawie dokumen-
téw planistycznych i wytycznych obo-
wigzujacych na date zakupu. Ostatecznie
wykorzystanie kazdej nieruchomosci jest
ustalane na podzniejszym etapie przygo-
towania projektéw, z uwzglednieniem
aktualnych dokumentéw planistycznych,
uzgodnien, potencjatu rynku oraz osta-
tecznie przyjetych koncepcji projektdow.
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PROJEKTY | DZIALKI ZAKUPIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT W 2017 R.

28% @ - biura
122 tys. mkw. ®- powierzchnia handlowa*
® - mieszkania
* Uwzglednia 100% Galerii Mtociny,
ktorej budowa jest prowadzona
54% przez Echo Investment.
238 tys. mkw.
18%
82 tys. mkw.*

1171.. 807..

Koszt ziemi obcigzajacy 1 mkw. powierzchni Sredni koszt ziemi obcigzajacy 1 mkw. po-
uzytkowej mieszkan mozliwej do wybudowa- wierzchni biurowej mozliwej do wybudowania
nia na dziatkach zakupionych w 2017 r. na dziatkach zakupionych w 2017 r.
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Rynki zbytu i zrodta
zaopatrzenia

W materiaty,

towary 1 ustugi

Rynki zbytu

Wszystkie projekty realizowane w 2017 r. przez
Echo Investment i spotki z Grupy, byty zlokalizowa-
ne w Polsce. Zgodnie ze strategig, Echo Investment
wycofuje sie z projektédw poza granicami kraju.

Kontrahenci

Gtéwnymi kontrahentami Echo Investment S.A. oraz  kontrahentdw mierzony jest wartoscig zawartych
spotek z jej Grupy Kapitatowej sg podmioty, z ktérymi  transakcji (kupna lub zlecenia) do przychoddw Grupy.
Spotka i Grupa wspodtpracuje przy realizacji projek-
téw deweloperskich (wykonawcy i dostawcy). Udziat

NAJWIEKSI KONTRAHENCI GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT S.A. W 2017 R:

Wartos¢ obrotéw Udziat w przychodach
Kontrahent [mIn PLN] netto ze sprzedazy Grupy [%]
Erbud S.A. 122,2 19,7%
IREEF - Q22 Propco Sp. z o.0. 46,7 7.5%
Porr S.A. 39,3 6,3%
Mostostal Warszawa S.A. 33,0 5,3%
M&J Bud Sp. z o.0. Invest Eu Sp.K. 32,8 5,3%
Przedsigebiorstwo Instalacyjne Unimax Sp. z o.o. 25,8 4.1%
Polonez Plus Sp. z o.0. 2,4 0,4%
Fabet-Konstrukcje Sp. z o.o. 17,3 2,8%
Zio-Max Marcin Ziopaja 17,2 2,8%
Re-Bau Sp. z o.0. 15,8 2,5%
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Klienci

Klientami Echo Investment lub spdtek z Grupy s  chomosci (zazwyczaj gotowe inwestycje biurowe lub
podmioty, na rzecz ktérych $wiadczone sg ustugi  handlowe). Osobng grupa kontrahentéw sa klienci
zarzadzania realizacjg inwestycji oraz podmioty, (zwykle indywidualni) kupujacy mieszkania.
ktorym Spodtka lub spoétki z Grupy sprzedajg nieru-

NAJWIEKSI ODBIORCY UStUG GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT S.A. W 2017 R:

Wartos¢ obrotéw Udziat w przychodach
Klient [mIn PLN] netto ze sprzedazy Grupy [%]
Ventry Investments Sp. z 0.0. Sp.K. 238,3 38,3%
A4 Business Park - Iris Capital Sp. z 0.0. Sp.K. 44,7 23,3%
IREEF - Q22 Propco Sp. z o.0. 84,6 13,6%
Rometta Capital Sp. z o.o. 41,5 6,7%
Matinovo Holdings Ltd. 39,3 6,3%
Emfold Investments Sp. z 0.0. Sp.K. 15 2,4%
Echo Polska Properties Sp. z o.0. 10,4 1,7%
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Znaczgce dla
dziatalnosci Spotki
| Grupy umowy
zawarte w 201/ .

16.1 Umowy znaczace dla dziatalnosci
Echo Investment S.A.

9 marca 2017 r. - przedwstepna umowa sprzeda-
zy projektu biurowego West Link we Wroctawiu do
Griffin Premium RE oraz porozumienie dajgce Grif-
fin Premium RE prawo do ztozenia pierwszej oferty
(Right of First Offer, ROFO) na nabycie projektéw
biurowych realizowanych w Warszawie, tj. projektu
Moje Miejsce etapy | i Il przy ul. Beethovena oraz
Browary Warszawskie J przy ul. Grzybowskiej;

26 kwietnia 2017 r. - ostateczna umowa sprzeda-
zy budynku A4 Business Park Ill w Katowicach do
spotki EPP;

22 czerwca 2017 r. - umowa sprzedazy 40 min sztuk
akcji EPP, ktore stanowity blisko 5,7% w kapitale ak-
cyjnym EPP, a jednoczesnie 44% posiadanego przez
Echo Investment pakietu do grona inwestoréw in-
stytucjonalnych;

20 lipca 2017 r. - przedwstepna umowa sprzedazy
biurowca Sagittarius Business House, ktéry powstaje
we Wroctawiu do funduszu Warburg-HIH Invest Real
Estate;

10 pazdziernika 2017 r. - umowa kredytu w wysoko-
Sci ponad 67,5 min EUR oraz 12 min zt kredytu VAT
z Bankiem Zachodnim WBK S.A. i Bankiem BGZ BNP
Paribas S.A. Jest to finansowanie celowe, przezna-
czone na budowe Libero w Katowicach;

17 pazdziernika 2017 r. - umowa kredytowa o warto-
$ci 175 mIn EUR oraz umowa 34 min zt kredytu VAT
na budowe Galerii Mtociny w Warszawie z Bankiem
Zachodnim WBK, PKO Bankiem Polskim i Bankiem
Gospodarstwa Krajowego. Kredytobiorca byto kon-
sorcjum Echo Investment i EPP;

28 grudnia 2017 r. - ostateczna umowa sprzedazy
biurowca O3 Business Campus Il w Krakowie do
spotki EPP;

29 grudnia 2017 r. - umowa sprzedazy spotki, ktod-
ra jest wtascicielem biurowca Nobilis Business Ho-
use z firmg inwestycyjng i zarzadzajaca funduszami
w sektorze nieruchomosci Catalyst Capital.

16.2 Umowy zawarte pomiedzy
akcjonariuszami

Spodtka nie posiada zadnych informacji na temat
znaczacych dla jej dziatalnosci umdw zawartych
w 2017 r. pomiedzy akcjonariuszami.
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16.3 Umowy ubezpieczenia

UMOWY UBEZPIECZENIA ECHO INVESTMENT S.A. [TYS. PLN]

Przedmiot ubezpieczenia

Ubezpieczyciel Suma ubezpieczenia

polisy majatkowe TU Compensa S.A. 160 012
polisy odpowiedzialnosci cywilnej TU Compensa S.A.,, PZU S A 213 649
polisy ryzyk budowlano-montazowych TU Compensa S.A. 95 765

Razem 469 426

UMOWY UBEZPIECZENIA GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT [TYS. PLN]

Przedmiot ubezpieczenia

Ubezpieczyciel Suma ubezpieczenia

polisy majatkowe TU Compensa S.A. 192 270
polisy odpowiedzialnosci cywilnej TU Compensa S.A., Generali, Ergo Hestia 234 991
polisy ryzyk budowlano-montazowych TU Compensa S.A., Generali 815128

Razem 1242 389

16.4 Umowy wspotpracy lub kooperacji

31 maja 2017 r. - umowa wspolnego zakupu 100%
udziatow w spdtce Rosehill Investments Sp. z o.o.
bedacej posrednio wtascicielem projektu handlo-
wo-biurowego w trakcie realizacji Galeria Mtociny
w Warszawie, przy ul. Zgrupowania AK ,,Kampinos”.
Kupujacym byty spoétki z grupy Echo Investment,
ktére przejety 30% projektu. Pozostate 70% udzia-
tow przejeta grupa EPP.

W ramach transakcji Echo Investment zawarto ze
spoétkami z grupy EPP m.in. umowe wspdlnikdw
regulujgca zasady tadu korporacyjnego spoétek Ro-
sehill i Berea (spdtka-cérka Rosehill) oraz umowe
zarzadzania budowa nieruchomosci pomiedzy Echo
Investment a Berea, na mocy ktorej Spdtka otrzyma-
ta funkcje zarzadcy budowy oraz agenta wynajmu
Galerii.
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Sktad Grupy Kapitatowej

Najwazniejszg role w strukturze Grupy w sktad Grupy zostata powotana lub W sktad Grupy Kapitatowej na 31 grudnia
petni Echo Investment S.A., ktéra nad- nabyta w celu realizacji okres$lonych za- 2017 r. wchodzito 139 spdtek zaleznych,
zoruje, wspotrealizuje i zapewnia srodki dan inwestycyjnych, w tym wynikajgcych konsolidowanych metodg petng oraz 4
finansowe na realizacje prowadzonych  z procesu realizacji konkretnego projektu  spotki wspodtzalezne, konsolidowane me-
projektow deweloperskich. Zdecydo-  deweloperskiego. todg praw wtasnosci.

wana wiekszos¢ spotek wchodzgcych

JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
1 53 - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
2 Avatar - Projekt Echo - 119 Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
3 Babka Tower - Projekt Echo - 93 Sp. z o0.0. Sp.k. Kielce 100% Perth Sp. z o.0.
4 Barconsel Holdings Ltd Nikozja 100% Echo - SPV 7 Sp. z o.0.
5 Betchatéw - Grupa Echo Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
6 City Space - GP Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
7 City Space - SPV 1Sp. z 0.0. Warszawa 100% City Space Management Sp. z o.0.
8 City Space - SPV 2 Sp. z o.0. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
9 City Space - SPV 3 Sp. z 0.0. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.

10 City Space Management Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
11 Cornwall Investments Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
12 Cornwall Investments Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
13 Dagnall Sp. z o0.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
14 Dellia Investments - Projekt Echo - 115 sp. z 0.0. Sp.k. Kielce 100% Pudsey Sp z 0.0.
15 Doxent Investments Sp. z o0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
16 Duze Naramowice - Projekt Echo - 111 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
17 Echo - Advisory Services Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
18 Echo - Arena Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
19 Echo - Aurus Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
20 Echo - Babka Tower Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
21 Echo - Babka Tower Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Gelann Sp. z oc.0.
22 Echo - Browary Warszawskie Sp. z o.o0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
23 Echo - Browary Warszawskie Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
24 Echo - Galaxy Sp. z o.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
25 Echo - Galaxy Sp. z o.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
26 Echo - Klimt House Sp. z o.0. w liwkidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
27 Echo - Nowy Mokotéw Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
28 Echo - Nowy Mokotéw Sp. z o.0. - Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
29 Echo - Opolska Business Park Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
30 Echo - Opolska Business Park Sp. z o0.0. - Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z o.0.
31 Echo - Pod Klonami Sp. z 0.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
32 Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
33 Echo - Property Poznan 1 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
34 Echo - SPV 7 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
35 Echo Innovations - City Space GP Sp. z 0.0. Sp. K. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
36 Echo Investment ACC - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
37 Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
38 Echo Investment Project 1 S.R.L. Brasov 100% "Echo - Aurus” Sp. z o0.0.
39 Echo Investment Project Management S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
40 Echo Prime Assets BV Amsterdam 100% Echo Investment S.A.
41 Elektrownia RE Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
42 Elissea Investments Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
43 Fianar Investments Sp. z o.o0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
44 Galeria Libero - Projekt Echo 120 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Fianar Investments Sp. z 0.0.
45 Galeria Nova - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
46 Galeria Tarnéw - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
47 Gleann Sp. z o.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
48 Gosford Investments Sp. z o.o. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
49 GRO Nieruchomosci Sp. z o.0. Krakow 100% Echo Investment S.A.
50 Grupa Echo Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
51 Kasztanowa Aleja - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
52 Kielce - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
53 Klimt House - Grupa Echo Sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
54 Malta Office Park - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
55 Mena Investments Sp. z o. o. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
56 Metropolis - Projekt Echo 121 Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
57 Oxygen - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
58 Park Postepu - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
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Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
59 Park Rozwoju lll - Projekt Echo - 112 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Perth Sp. z 0.0.
60 Perth Sp. z o.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
61 PHS - Projekt CS Sp. z o0.0. - Sp.k. Warszawa 100% Perth Sp. z o.0.
62 Pod Klonami - Grupa Echo Sp. z o0.0. Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
63 Potton Sp. z o0.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
64 PPR - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
65 Princess Investment Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
66 Projekt - Pamigtkowo Sp. z o.o0. Kielce 100% Echo - SPV 7 Sp. z o0.0.
67 Projekt 1- Grupa Echo Sp. z o.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
68 Projekt 12 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
69 Projekt 13 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
70 Projekt 132 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
71 Projekt 133 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
72 Projekt 137 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% City Space Management Sp. z 0.0.
73 Projekt 14 - Grupa Echo Sp. z o.0. - S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
74 Projekt 15 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
75 Projekt 16 - Grupa Echo Sp. z o.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
76 Projekt 17 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 Projekt 18 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
78 Projekt 19 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 Projekt 20 - Grupa Echo Sp. z 0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 Projekt 21 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81 Projekt 22 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
82 Projekt 5 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Szczecin 100% 60 FIZ Forum
83 Projekt Beethovena - Projekt Echo - 122 Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
84 Projekt CS Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
85 Projekt Echo - 100 Sp z o.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 Projekt Echo - 104 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 Projekt Echo - 108 Sp. z o0.0. Kielce 100% 60 FIZ Forum
88 Projekt Echo - 111 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 Projekt Echo - 112 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
90 Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
91 Projekt Echo - 114 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
92 Projekt Echo - 115 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
93 Projekt Echo - 116 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
94 Projekt Echo - 119 Sp. z o.o0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
95 Projekt Echo - 120 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
96 Projekt Echo - 121 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
97 Projekt Echo - 122 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej



JEDNOSTKI ZALEZNE

%
posiadanego

ECHO

investment

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
98 Projekt Echo - 123 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
99 Projekt Echo - 127 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
100 Projekt Echo - 128 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
101 Projekt Echo - 129 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
102 Projekt Echo - 130 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
103 Projekt Echo - 131 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
104 Projekt Echo - 132 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
105 Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
106 Projekt Echo - 135 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Perth Sp. z o.0.
107 Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
108 Projekt Echo - 136 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
109 Projekt Echo - 137 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
110 Projekt Echo - 139 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
111 Projekt Echo - 140 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
112 Projekt Echo - 141 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
113 Projekt Echo - 142 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
114 Projekt Echo - 143 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
115 Projekt Echo - 77 Sp. z o.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
116 Projekt Echo - 93 Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
117 Projekt Echo - 95 Sp. z 0.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
118 Projekt Echo - 96 Sp. z o.0. w likwidacji Kielce 100% Echo Investment S.A.
119 Projekt Echo - 99 Sp. z o0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
120 Projekt K-6 - Grupa Echo Sp. z o0.0. - S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
121 Projekt Naramowice - Grupa Echo Sp. z 0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
122 Projekt Saska Sp. z o.o0. Kielce 95% Echo Investment S.A.
123 Pudsey Sp. z o.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
124 Pure Systems Sp. z o.0. Krakow 100% Echo Investment S.A.
125 Q22 - Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. - Sp. k. Kielce 100% Potton Sp z o.0.
126 Sagittarius - Projekt Echo - 113 sp. z 0.0. Sp. k. Kielce 100% Doxent Investments Sp. z 0.0.
127 Seaford Sp. z o.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
128 Selmer Investments Sp. z o.o. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
129 Selmer Investments Sp. z o0.0. Sp. k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
130 Senja 2 Sp. z o0.0. Warszawa 100% Echo - Browary Warszawskie Sp. z 0.0.
131 Shanklin Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
132 Stranraer Sp. z o.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
133 Strood Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
134 Swanage Sp. z o0.0. Warszawa 100% Echo Prime Assets BV
135 Symetris - Projekt Echo - 131 Sp. z 0.0. Sp. k. Warszawa 100% Gosford Investments Sp. z 0.0.
136 Tasmowa - Projekt Echo - 116 Sp. z o0.0. S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka dominujaca
137 Tryton - Projekt Echo - 127 Sp. z o0.0. - Sp. k. Warszawa 100% Perth Sp. z 0.0.
138 Villea Investments Sp. z o.0. Warszawa 100% 60 FIZ Forum
139 West Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp. z o0.0. Sp.k. Kielce 100% Elissea Investments Sp. z o.o.

Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez 60 FIZ Forum sg w posiadaniu Echo Investment S.A.

JEDNOSTKI WSPOLZALEZNE

%
posiadanego

Lp. Nazwa spotki Siedziba kapitatu Jednostka posiadajgca udziat
1 Rosehill Investments Sp. z o.0. (Galeria Mtociny) Warszawa 30% Echo Prime Assets BV
2 Berea Sp. z o0.0. (Galeria Mtociny) Warszawa 30% Rosehill Investments Sp. z 0.0.
3 Projekt Echo - 138 Sp. z o.0. s.k. (Towarowa 22) Warszawa 46,26% Strood Sp. z o0.0.
4 Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0. (Towarowa 22) Warszawa 30% Echo Prime Assets BV
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Zobowigzania finansowe

18.1 Obligacje

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI NA 31 GRUDNIA 2017 R. [TYS. PLN]

Wartosé Termin Warunki
Seria Kod ISIN Bank emisji wykupu oprocentowania Zabezpieczenia
1/2015 PLECHPSO00191 mBank S.A. 197 900 23.04.2018 WIBOR 6M Brak

+ marza 2,5%

3/2013 PLECHPS00126 mBank S.A. 80 000 19.06.2018 WIBOR 6M Brak
+ marza 3,5%

1/2014 PLECHPSO0134 mBank S.A. 100 000 19.02.2019 WIBOR 6M Brak
+ marza 3,6%

2/2014 PLECHPSO0159 mBank S.A. 70 500 15.05.2019 WIBOR 6M Brak
+ marza 3,6%

1/2016 PLECHPS00209 mBank S.A. 100 000 18.11.2020 WIBOR 6M Brak
+ marza 3%

1/2017 PLECHPS00225 mBank S.A. 155 000 31.03.2021 WIBOR 6M Brak
+ marza 2,9%

2/2017 PLECHPS00258 mBank S A. 150 000 3011.2021 WIBOR 6M Brak
+ marza 2,9%

Obligacje niepubliczne razem 853 400
Obligacje publiczne
Cc* PLECHPSO0O0175 DM PKO BP 75 000 04.03.2018 WIBOR 6M Brak
+ marza 3,15%
D PLECHPS00183 DM PKO BP 50 000 20.04.2018 WIBOR 6M Brak
+ marza 3.15%
E PLECHPSO00217 DM PKO BP 100 000 06.07.2021 WIBOR 6M Brak
+ marza 2,9%
F PLECHPS00233 DM PKO BP 125 000 1110.2022 WIBOR 6M Brak
+ marza 2,9%
G PLECHPS00241 DM PKO BP 75 000 2710.2022 WIBOR 6M Brak
+ marza 2,9%
Obligacje publiczne razem 425 000
Razem 1278 400

* Obligacje zostaty wykupione zgodnie z terminem wykupu.
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Pierwotna wartos$é¢ emisji serii 1/2015 wynosita 230
min zt, jednak w ramach zarzadzania ptynnoscia, 29
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listopada 2017 r. Spdtka wykupita 32,1 tys. obligacji
o wartosci 32,1 min zt w celu ich umorzenia.

Wartos$¢ obligacji odpowiada niezdyskontowanym
przeptywom pienieznym, bez uwzglednienia warto-
$ci odsetek.

Zmiana warunkoéw biznesowych i ekonomicznych nie
miata istotnego wptywu na wartos$¢ godziwg zobo-
wigzan finansowych.

W ramach |l Programu Emisji Obligacji do kwoty 300

min zt emitowanych na podstawie prospektu emisyj-

nego, ktdry zostat zatwierdzony przez Komisje Nad-

zoru Finansowego 26 maja 2017 r. Spoétka dokonata

nastepujacych subskrypcji:

— 8-9 czerwca 2017 r. - obligacje serii E w kwocie
100 min zt,

— 20-22 wrzesnia 2017 r. - obligacje serii F w kwocie
125 min zt,

- 4-5 pazdziernika 2017 r. - obligacje serii G w kwo-
cie 75 min zt.

W ramach podpisanego z mBankiem Programu Emi-
sji Obligacji do maksymalnej kwoty 1 mid zt, w 2017
r. Spotka wyemitowata obligacje kuponowe o tacz-
nej wartosci 305 min zt skierowane do inwestorow
instytucjonalnych. W pierwszej emisji 31 marca 2017
r. Spotka wyemitowata obligacje o tgcznej wartosci
155 min zt, z terminem wykupu przypadajgcym na
31 marca 2021 r. Druga emisja nastgpita 30 listopada
2017 r., miata wartos¢ 150 min zt i czteroletni okres
zapadalnosci. Wartos$¢ nominalna oraz cena emisyj-
na jednej obligacji obu emisji wyniosta 10 000 zt.
Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu
o zmienng stawke WIBOR 6M powiekszong o marze.
Odsetki wyptacone bedg w okresach pdtrocznych.
Wyemitowane obligacje nie sq zabezpieczone.
Spoétka wykupita obligacje w celu umorzenia:

- na kwote 175 min zt - 28.04.2017 r.

- na kwote 32,1 min zt - 29.11.2017 .

WYKORZYSTANIE WPLYWOW

Z EMISJI OBLIGACJI

Srodki finansowe z wyemitowanych w 2017 r. przez
Echo Investment S.A. obligacji, zgodnie z Prospek-
tem emisyjnym lub innymi dokumentami emisyjny-
mi, zostaty przeznaczone na finansowanie bieza-

cej dziatalnosci Spotki oraz dalszego jej rozwoju.
W szczegdlnosci Spdtka przeznacza je na nabywanie
nieruchomosci i realizacje projektéw - zaréwno bez-
posrednio przez Spodtke, jak i przez spotki z Grupy.

18.2 Kredyty

LINIE KREDYTOWE ECHO INVESTMENT S.A. NA 31.12.2017 R. [TYS. Zt]

Kwota
Kwota pozostata Termin

Bank Siedziba wg umowy do sptaty  Oprocentowanie sptaty Zabezpieczenie
PKO BP S.A. Warszawa 75 000 0 WIBOR ™ 311018 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Alior Bank S.A.* Warszawa 50 000 50 000 WIBOR 3M 30.0118 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
BZ WBK S.A.** Wroctaw 75 000 0 WIBOR ™M 30.0718 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
+ marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji
Raiffeisen Bank Wroctaw 62 000 O WIBOR ™M 141218 petnomocnictwo do rachunku bankowego,
Polska S.A *** + marza oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

Razem 262 000 50 000

* Limit kredytowy zostat 25.01.2018 r. zwiekszony do 75 mlIn zit, a termin sptaty wydtuzony do 15.12.2018 r.

** Na 31.12.2017 dostepna linia kredytowa w kwocie 43 min PLN. Pozostata kwota linii kredytowej jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji udzielonej przez
BZ WBK w zwigzku ze sprzedaza projektu Q22 i gwarancji zwigzanej z budowa uktadu drogowego przy Galerii Libero w Katowicach.

*** Na 31.12.2017 dostepna linia kredytowa w kwocie 59,9 min PLN. Pozostata kwota linii kredytowej jest zablokowana jako zabezpieczenie gwarancji wystawionej przez
Bank Raiffeisen na zlecenie spotki z Grupy Echo.
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KREDYTY INWESTYCYJNE GRUPY ECHO INVESTMENT NA 31.12.2017 R. [TYS. PLN]

Bank

Kwota

Siedziba Wwg umowy***

Kwota
pozostata
do sptaty***

Termin

Oprocentowanie sptaty

Zabezpieczenia

Symetris
- Projekt Echo
=131

BGZ BNP
Paribas S.A.

Sp. z 0.0. Sp. K.

Warszawa 10 450 OO0 EUR

3000 000 PLN

4713582 EUR

O PLN

Marza + EURIBOR 3M  30.06.2019

Marza + WIBOR 3M  30.06.2019

hipoteki, umowa o ustano-
wieniu zastawow reje-
strowych i finansowych,
umowa podporzadkowania,
oswiadczenie o poddaniu sie
egzekucji, umowa przelewu
na zabezpieczenie praw

i roszczen kredytobiorcy

z wybranych umow

West Gate Il
- Projekt Echo
-4

Bank Millen-
nium S.A.

Sp. z 0.0. Sp. K.

Warszawa 16 500 OO0 EUR

2000 000 PLN

6 029 517 EUR

1607 323 PLN

Marza + EURIBOR 3M  30.06.2019

Marza + WIBOR M 30.06.2019

hipoteki, umowa o ustano-
wieniu zastawow reje-
strowych i finansowych,
umowa podporzadkowania,
oswiadczenie o poddaniu sie
egzekucji, umowa przelewu
na zabezpieczenie praw

i roszczen kredytobiorcy

z wybranych umow

Sagittarius
- Projekt Echo
-3

PKO BP S.A.

Sp. z 0.0. Sp. K.

Warszawa 31718 636 EUR

6 000 000 PLN

9 056 591 EUR

718 104 PLN

Marza + EURIBOR 3M  30.09.2020

Marza + WIBOR M 30.09.2019

hipoteki, umowa o ustano-
wieniu zastawow rejestro-
wych i finansowych, petno-
mocnictwo do rachunkéw
bankowych, umowa podpo-
rzadkowania, oswiadczenie
o poddaniu sie egzekuciji,
umowa przelewu na zabez-
pieczenie praw i roszczen
kredytobiorcy z wybranych
umow

Galeria Libero
- Projekt Echo
-120

Sp. z 0.0. Sp. K.

BZ WBK S.A.

Bank BGZ
BNP Paribas
S.A.

Warszawa 67 566 000 EUR

12 000 000 PLN

Marza + EURIBOR 3M  10.04.2026

Marza + WIBOR 1M  10.07.2021

hipoteki, umowa o ustano-
wieniu zastawow rejestro-
wych i finansowych, petno-
mocnictwo do rachunkow
bankowych, umowa podpo-
rzadkowania, oswiadczenie
o poddaniu sie egzekuciji,
umowa przelewu na zabez-
pieczenie praw i roszczen
kredytobiorcy z wybranych
umow

Berea
Sp. z 0.0.*

BZ WBK S.A.

PKO BP S.A.

Bank Go-
spodarstwa
Krajowego

52 500 000 /
53100 000 EUR*™*

Warszawa

8 711530 EUR

10 350 OO0 PLN 4 806 600 PLN

Marza + EURIBOR 3M  30.04.2025

Marza + WIBOR M

hipoteki, umowa o ustano-
wieniu zastawow rejestro-
wych i finansowych, petno-
mocnictwo do rachunkéw
bankowych, umowa podpo-
rzadkowania, oswiadczenie
o poddaniu sie egzekuciji,
umowa przelewu na zabez-
pieczenie praw i roszczen
Kredytobiorcy z wybranych
umow

Razem

178 734 636 / 179 334 636 EUR 28 511 220 EUR

33 350 000 PLN

7132 027 PLN

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

** Kredyt budowlany, po spetnieniu okreslonych warunkow, zostanie zgodnie z umowa skonwertowany na kredyt inwestycyjny

o wyzszej wartosci.

*** Kwota w EUR dotyczy kredytu budowlanego, w PLN - kredytu na zobowigzanie VAT.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. | SPOLKI Z GRUPY NA 31.12.2017 R.

Wartos¢ Termin
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytutem
Echo Investment S.A. Horta Sp. z o0.0. 20 855 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej umo-
wy sprzedazy biurowca Aguarius Business House | we
Wroctawiu. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Skua Sp. z 0.0. 25025 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej umo-
wy sprzedazy biurowca Aquarius Business House Il we
Wroctawiu. Wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. Skarb Panstwa 43 045 do 22.05.2018 Zabezpieczenie wykonania zobowigzania spdtki Outlet
/ BZ WBK S.A. Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp.K.
Echo Investment S.A.* mBank S.A. 14777 do dnia potwierdzenia Zabezpieczenie zobowigzan spdtki Nobilis - Projekt Echo
spetnienia odpowiednich - 17 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajacych z umowy kredytowej
wskaznikow finanso- 7 16.06.2016 r. Wystawiona w EUR
wych, nie pézniej niz do
31.03.2021
Echo Investment S.A.* mBank S.A. 5489 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji biurow-
projektu, nie pdzniej niz ca Nobilis we Wroctawiu
do 31.03.2018
Echo Investment S.A. BGZ BNP Paribas 5101 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw oraz zobowigzan
S.A. inwestycji  z tytutu obstugi dtugu w czasie budowy biurowca Syme-
tris Il w £odzi. Wystawiona w EUR
Q22 - Projekt Echo - |IREEF - Strykdéw 420 000 do 15.12.2019 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane
128 Sp. z 0.0. Sp.K. /  Propco Sp. z 0.0. z obiektem biurowym Q22 w Warszawie
Echo Investment S.A.
Echo Investment S.A. |IREEF - Strykow 144 066 do 15.12.2018 Zabezpieczenie wywigzania sie spotki Q22 - Projekt Echo
Propco Sp. z o.0. - 128 Sp. z 0.0. Sp.K. z zobowigzan wynikajagcych z umo-
wy sprzedazy z 16.12.2016 r. biurowca Q22 w Warszawie.
Gwarancja wystawiona w EUR
Echo Investment S.A. Bank Millenium S.A. 7 300 do daty zakonczenia Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji biu-
inwestycji, nie pdzniej niz rowca West Link we Wroctawiu oraz zobowigzan spotki
do 30.06.2019 West Gate Il - Projekt Echo - 114 Sp. z 0.0. Sp.K. wynika-
jacych z umowy kredytowej z 23.03.2017
Echo Investment S.A. PKO BP S.A. 25 700 do 30.09.2020 Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji biu-
rowca Sagittarius Business House we Wroctawiu
BZ WBK S.A. Miasto Katowice 36 548 do 15.02.2018 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan
spotki Galeria Libero - Projekt Echo - 120 Sp. z o.0.
Sp.K. wynikajacych z umowy z 16.06.2016 r. dotyczacej
realizacji inwestycji drogowe;j
PKO BP S.A. / Echo IREEF - Strykow 482 do 01.08.2018 Gwarancja za zobowigzania spotki Echo Investment S A.
Investment S.A. Propco Sp. z o.0. wynikajace z umowy najmu zawartej 24.10.2016 r.
Echo - Aurus Sp. Echo - Park Rozwoju 738 do 28.02.2027 Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki Projekt
Z 0.0. Sp. z 0.0. Sp.K. 133 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace z umo-
wy najmu z 411.2016 r.
Echo - Aurus Sp. Nobilis - Projekt 738 do 31.07.2027 Gwarancja zabezpieczajaca zobowigzania spotki Projekt
Z 0.0. Echo - 117 Sp. z 0.0. 137 - City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace z umo-
Sp.K. wy najmu z 28.02.2017 r.
Echo - Aurus Sp. Ventry Investments 1160 do 9.04.2027 Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania spotki City
Z 0.0. Sp. z 0.0. Sp.K. Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajgce z umowy najmu
z1210.2016 .
Raiffeisen Bank S.A.  Agentia Nationala de 2 099 31.08.2018 Gwarancja zabezpieczajgca wykonanie zobowigzan

Administrare Fiscala

spotki S.C. Echo Investment Project 1 S.R.L.
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GWARANCJE WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. | SPOLKI Z GRUPY NA 31.12.2017 R.

Wartos¢ Termin
Gwarant Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytutem
Echo Prime Assets IB 6 FIZAN oraz GPF 90 788 3110.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobowigzan
B.V. 3 FIZAN spotki Rosehill Investments Sp. z 0.0. wynikajacych
Z umowy programowej z 31.08.2017 r.
Echo Investment S.A. BZ WBK S A. oraz 55244 do daty konwersji kredytu Zabezpieczenie przekroczenia kosztdw realizacji Galerii
Bank BGZ BNP Pari- budowlanego na inwe- Libero w Katowicach
bas S.A. stycyjny
Echo Investment S.A. BZ WBK S A, PKO 42 668 do daty konwersji kredytu Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji Galerii
BP S.A. oraz Bank budowlanego na inwe- Mtociny w Warszawie oraz zobowigzan spodtki Berea
Gospodarstwa Kra- stycyjny Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy kredytu z 1710.2017 r.
jowego Wystawiona w EUR
Echo Investment Nobilis - Projekt 40 000 do 3110.2026 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwigzane z biu-
S.A* Echo - 117 rowcem Nobilis we Wroctawiu
Sp. z 0.0. Sp.K.
Razem 981823

*Gwarancje wygasty 6.03.2018 r., w zwigzku ze sprzedaza biurowca Nobilis.
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Z uwagi na fakt, ze w skonsolidowanym bilansie sg
juz wykazane rezerwy na zobowigzania z tytutu gwa-
rancji czynszowych, zobowigzania pozabilansowe
z tego tytutu nie sg wykazywane w tabeli powyzej.
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ZMIANY W STRUKTURZE GWARANCJI WYSTAWIONYCH PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. | SPOtKI Z GRUPY

W 2017 R.
Data Wartos¢
Zmiana Wystawione przez Na rzecz zmiany [tys.] Tytutem
zmniejszenie kwoty Echo Investment S.A. Skua Sp. z o.0. 31.01.2017 6 000 EUR Zabezpieczenie nalezytego wykonania osta-
zabezpieczenia tecznej umowy sprzedazy biurowca Aguarius
z9 min EUR do 6 Business House Il we Wroctawiu
min EUR, zgodnie
z zapisami umowy
gwarancji
zmniejszenie kwoty Echo Investment S.A. BGZ BNP Paribas 16.01.2017 1223 EUR Zabezpieczenie przekroczenia kosztow oraz
zabezpieczenia S.A. zobowigzan z tytutu obstugi dtugu w okresie
z 2,95 min EUR realizacji biurowca Symetris Il w odzi
do 1,22 min EUR,
zgodnie z aneksem
nr 1 do gwarancji
wygasniecie Echo Investment S.A. Nokia Solutions and 18.01.2017 1986 EUR Zabezpieczenie zobowigzan wynikajgcych
Networks Sp. z 0.0. z umowy najmu z 29.08.2016 r.
wygasniecie Echo Investment S.A. FTF Columbus S.A. 19.01.2017 24 600 PLN Zabezpieczenie wykonania umowy
/ PZU S.A. 7z 22.06.2015 .
udzielenie Echo Investment S.A. Bank Millenium S.A. 23.03.2017 7 300 PLN Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw
realizacji biurowca West Link we Wroctawiu
oraz zobowigzan spotki West Gate Il - Pro-
jekt Echo - 114 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajacych
z umowy kredytowej z 23.03.2017
wydtuzenie termi- Echo Investment S.A. Skarb Panstwa 16.05.2017 40163 PLN Zabezpieczenie wykonania zobowigzania
nu obowigzywania spotki Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp.
do 22.05.2018 r., z 0.0. Sp.K.
zgodnie z aneksem
nr 1 do gwarancji
zwiekszenie kwoty Echo Investment S.A. Skarb Panstwa 14.06.2017 43 045 PLN Zabezpieczenie wykonania zobowigzania
zabezpieczenia spotki Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp.
z 40,2 min PLN do z 0.0. Sp.K.
43 min PLN, zgod-
nie z ankesem nr 2
do gwarancji
udzielenie Echo Investment S.A. PKO BP S.A. 01.06.2017 25 700 PLN Zabezpieczenie przekroczenia kosztow
realizacji biurowca Sagittarius Business House
we Wroctawiu, okres obowigzywania do
30.09.2020 .
udzielenie BZ WBK S.A. Miasto Katowice 14.07.2017 36 548 PLN  Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobo-
wigzan spotki Galeria Libero - Projekt Echo
- 120 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajacych umowy
7z 16.06.2016 r. dotyczacej realizacji inwestycji
drogowej
udzielenie Echo - Aurus Nobilis - Projekt 14.08.2017 177 EUR Gwarancja zabezpieczajgca zobowigza-
Sp. z 0.0. Echo - 117 nia spotki Projekt 137 - City Space - GP
Sp. z 0.0. Sp.K. Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace z umowy najmu
7z 28.02.2017 .
udzielenie Echo Prime Assets IB 6 FIZAN oraz 31.08.2017 21767 EUR  Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobo-
BV. GPF 3 FIZAN wigzan spotki Rosehill Investments Sp. z o.o.
wynikajacych z umowy programowej zawartej
31.08.2017 .
udzielenie Raiffeisen Bank S.A. Agentia Nationala de 31.08.2018 2 344 RON Gwarancja zabezpieczajaca wykonanie zobo-
Administrare Fiscala wigzan spoétki S.C. Echo Investment Project 1
SRL.
udzielenie Echo - Aurus Echo - Park Rozwoju 15.09.2017 177 EUR Gwarancja zabezpieczajaca zobowigzania
Sp. z 0.0. Sp. z 0.0. Sp.K. spotki Projekt 133 - City Space - GP Sp. z o.0.
Sp.K. wynikajgce z umowy najmu z 4.11.2016 r.
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udzielenie Echo - Aurus Ventry Investments 15.09.2017 278 EUR Gwarancja zabezpieczajgca zobowigzania
Sp. z 0.0. Sp. z 0.0. Sp.K. spotki City Space - GP Sp. z 0.0. Sp.K. wynika-
jgce z umowy najmu z 12.10.2016 r.
udzielenie PKO BP S.A. IREEF - Strykow 20.09.2017 115 EUR Gwarancja za zobowigzania spodtki Echo
Propco Sp. z o.0. Investment S.A. wynikajgce z umowy najmu
7z 24.10.2016 r.
wydtuzenie termi- Echo Prime Assets IB 6 FIZAN oraz GPF 0310.2017 21767 EUR Zabezpieczenie nalezytego wykonania
nu obowigzywania B.. 3 FIZAN zobowigzan spdtki Rosehill Investments Sp.
z 30.09.2021r. do z 0.0. wynikajacych z umowy programowej
31.10.2021 r., zgod- z 31.08.2017 r.
nie z aneksem nr 1
do gwarancji
udzielenie Echo Investment S.A. BZ WBK S.A. oraz 10.10.2017 13 245 EUR Zabezpieczenie przekroczenia kosztow
BGZ BNP Paribas realizacji projektu handlowego Galeria Libero
S.A. w Katowicach
udzielenie Echo Investment S.A. BZ WBK S.A., PKO 1710.2017 10 230 EUR Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw reliza-
BP S.A. oraz cji projektu Galeria Mtociny w Warszawie oraz
Bank Gospodarstwa zobowigzan spdtki Berea Sp. z 0.0. wynikaja-
Krajowego cych z umowy kredytu z 1710.2017 r.
wydtuzenie termi- BZ WBK S.A. Miasto Katowice 10.11.2017 36 548 PLN  Zabezpieczenie nalezytego wykonania zobo-
nu obowigzywania wigzan spotki Galeria Libero - Projekt Echo
do 15.02.2018 r., - 120 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajacych umowy
zgodnie z aneksem 7 16.06.2016 r. dotyczacej realizacji inwestycji
nr 2 do gwarancji drogowej
udzielenie Echo Investment S.A. Nobilis - Projekt 2912.2017 40 000 PLN Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwia-
Echo - 117 Sp. z o.0. zane z biurowcem Nobilis we Wroctawiu
Sp.K.
Wartos¢ obowiazujgcych na 31 grudnia 2017 r. gwa-
rancji otrzymanych przez Echo Investment S.A. oraz
spotki z Grupy Echo Investment:
- z tytutu zawartych umoéw najmu: 91,4 tys. PLN,
8671 tys. EUR,
— z tytutu realizacji projektow: 55,4 min PLN, 716,7
tys EUR, 48,6 tys USD.
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18.4 Poreczenia

PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. NA 31.12.2017 R.

Na rzecz Wartos¢ [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Bletwood Investments Sp. z o0.0. 1403 Caty okres trwania Poreczenie za zobowigzania spotki Cogl Il Poland
umowy najmu oraz Limited Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie zobowigzan

trzy kolejne miesigce od wynikajacych z umowy najmu zawartej 6.11.2015 r.

daty jej rozwiazania Wystawione w EUR.

HPO AEP Sp. z 0.0. Sp.J. 10 427 Do dnia uzyskania Poreczenie za zobowigzania spotki Echo - Browary
pozwolenia na uzytkowanie Warszawskie Sp. z 0.0. Sp.K. oraz Dellia Investments -

dla prowadzonych Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. Sp.K. jako zabezpieczenie

inwestycji, jednakze nie  zobowigzan wynikajacych z umowy zawartej 712.2016 r.
pdzniej niz do 712.2031r. Poreczenie wzajemne - wystawione w EUR

Razem 11 830

W 2017 r. nie byto zmian w strukturze poreczen wy- Na 31 grudnia 2017 r. nie byto zadnych umdw pore-
stawionych przez Echo Investment S.A. czen otrzymanych przez Echo Investment S.A.

PORECZENIA WYSTAWIONE PRZEZ SPOLKI Z GRUPY ECHO INVESTMENT NA 31.12.2017 R.

Wartos¢ Termin
Wystawione przez Na rzecz [tys. PLN] waznosci Tytutem
Echo Prime Assets B.V. Warburg-HiH Invest Real 20 855 do 31.05.2019 Poreczenie za zobowigzania spotki
Estate GmbH Sagittarius - Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Sp.K.

wynikajgce z umowy zawartej 20.07.2017 r.

ZMIANY W STRUKTURZE PORECZEN WYSTAWIONYCH PRZEZ SPOLKI Z GRUPY ECHO INVESTMENT W 2017 R.

Wartos¢
Zmiana Wystawione przez Na rzecz Data zmiany [tys.] Tytutem
udzielenie Echo Prime Assets Warburg-HiH Invest 20.07.2017 5000 EUR Poreczenie za zobowigzania spotki Sagittarius
BV. Real Estate GmbH - Projekt Echo - 113 Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace
z umowy zawartej 20.07.2017 r.
Wartosé obowigzujgcych 31.12.2017 r. umoéw pore-  — z tytutu zawartych umoéw najmu: 3,8 min EUR,
czen otrzymanych przez Echo Investment S.A. oraz - z tytutu realizacji projektow: 610,1 tys PLN.

spotki z Grupy:
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o dywidendzie

19.1 Polityka dywidendowa

Zarzad Echo Investment S.A. 26 kwietnia 2017 r. pod-

jat uchwate w sprawie przyjecia polityki dywiden-

dowej. Zatozenia przyjetej polityki dywidendowe;j:

— z zysku za 2016 r. Zarzad zarekomenduje Walne-
mu Zgromadzeniu Akcjonariuszy wyptate dywi-
dendy w wysokosci zadeklarowanej 23 listopada
2016 r. zaliczki dywidendowej - 0,85 PLN na jedna
akcje.

— z zysku za 2017 r. Zarzad zarekomenduje wyptate
0,5 PLN na jedna akcje.

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

Przy rekomendacji wyptaty dywidendy, Zarzad be-

dzie brat pod uwage aktualng i przewidywalnag kon-

dycje finansowg Spotki i Grupy Kapitatowej oraz

strategie rozwoju, a w szczegdlnosci:

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

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

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

19.2 Dywidendy wyptacone lub
zadeklarowane

Zgodnie z zatozeniami przyjetej polityki dywiden-
dowej, Zarzad Echo Investment zaproponowat,
by zysk wypracowany przez Echo Investment S.A.
w 2016 r. w czesci przeznaczy¢ do podziatu pomie-
dzy akcjonariuszy. Na mocy uchwaty Zarzadu z 23
listopada 2016 r. w sprawie warunkowej zaliczki na
poczet przysztej dywidendy za rok obrotowy 2016,
akcjonariuszom Spotki posiadajgcym akcje 22 grud-
nia 2016 r. wyptacona miata zosta¢ kwota 351 min zt
(0,85 zt na akcje). Pierwsza transza zaliczki dywi-
dendowej w wysokosci 285 min zt (0,69 zt na jedng
akcje) zostata wyptacona 29 grudnia 2016 r. Pozo-
stata czesc¢ zaliczki dywidendowej w kwocie 66 min
zt (0,16 zt na akcje) zostata wyptacona 26 czerwca
2017 r.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Spotki, ktdre zostato przeprowadzone 29 czerwca
2017 r., zdecydowato o przeznaczeniu na dywiden-
de kwoty 556 min zt: 270 min zt z zysku za 2017 r,,
80 min zt z Funduszu Rezerwowego oraz 206 min
zt z kapitatu zapasowego. Na poczet dywidendy
zaliczona zostata wyptacona uprzednio dywidenda
zaliczkowa w kwocie 351 min zt (0,85 zt na akcje) -
zgodnie z rekomendacjg Zarzadu. Pozostata czesé
uchwalonej przez ZWZA kwoty w wysokosci 206
min zt (0,5 zt na akcje) zostata wyptacona 21 lipca
2017 r., a dniem ustalenia prawa do dywidendy byt
5 lipca 2017 r.

Dodatkowa kwota dywidendy ponad rekomendacje
Zarzadu zostata sfinansowana ze sprzedazy czesci
pakietu akcji EPP w transakcji, ktéra zostata przepro-
wadzona 22 czerwca 2017 r.
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Ocena zarzadzania
zasobami finansowymi
| ocena mozliwosci
realizacji zamierzen
iInwestycyjnych

Zarzadzanie zasobami finansowymi Spotki i Grupy
koncentrowato sie gtdwnie na pozyskiwaniu zrédet
finansowania dla realizowanych projektéw oraz na
utrzymywaniu bezpiecznych wskaznikdw ptynnosci

20.1 Dla Echo Investment S.A.

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Wzrost wskaznikéw rentownosci w stosunku do
ubiegtego roku jest efektem dynamicznego wzro-
stu zysku netto (123%), na ktéry najwiekszy wptyw
miaty dywidendy otrzymane od spdtek zaleznych.
Réwniez pozostate wielkosci takie jak przychody ze
sprzedazy, kapitaty czy suma bilansowa, zanotowaty
wzrosty w stosunku do roku ubiegtego.

i zatozonej struktury finansowania. Zdaniem Zarzg-
du, sytuacja majatkowa i finansowa Spotki i Grupy na
koniec grudnia 2017 r. $wiadczy o stabilnej kondycji
finansowej, czego dowodem sa ponizsze wskazniki.

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

Wskaznik marzy zysku bilansowego netto
(zysk netto/przychody)

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

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

WARTOSCI WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

31.12.2016
3112.2017 - przeksztatcone 3112.2016
Wskaznik marzy zysku operacyjnego 162% 109% 106,0%
Wskaznik marzy zysku bilansowego netto 142% 90% 87.4%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 17% 9% 9.2%
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) 35% 20% 19,9%
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WSKAZNIK ROTACJI

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

Rotacja zapaséw w dniach

(stan zapasdw *360/przychody)

Wzrost tego wskaznika spowodowany jest wzrostem
wartosci naleznosci kréotkoterminowych (gtéwnie
pozyczki w Grupie), przy jednoczesnym wzroscie
przychoddw ze sprzedazy netto.

Rotacja naleznosci krétkoterminowych w dniach
(stan naleznosci krétkoterminowych *360/przychody)
Obnizenie wskaznika spowodowane jest przede
wszystkim spadkiem zobowigzan krétkotermino-
wych, przy jednoczesnym wzroscie przychoddw ze
sprzedazy.

WARTOSCI WSKAZNIKOW ROTACJI

3112.2016
3112.2017 - przeksztatcone 3112.2016
Rotacja zapasdw w dniach 185 401 398
Rotacja naleznosci krotkoterminowych w dniach 418 251 251
Rotacja zobowigzan krétkoterminowych z tytutu 29 85 85

dostaw i ustug w dniach

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

Wskazniki ptynnosci zanotowaty znaczacy wzrost
w stosunku do roku ubiegtego. Oznacza to, ze kon-
dycja Spotki jest stabilna i nie ma ona problemdéw
z realizowaniem swoich zobowigzan.

Wskaznik biezacy current ratio

(aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe)
Wzrost wskaznika spowodowany jest wiekszg dy-
namikg wzrostu wartosci aktywdw w stosunku do
dynamiki wzrostu zobowigzan kréotkoterminowych.

Wskaznik szybki quick ratio

(aktywa obrotowe - zapasy / zobowigzania krotko-
terminowe)

Na wzrost tego wskaznika wptyw miat spadek war-
tosci zapasdw oraz 63% wzrost wartosci aktywow
obrotowych.

Wskaznik natychmiastowy cash ratio

($rodki pieniezne / zobowigzania krotkoterminowe)
Wzrost tego wskaznika spowodowany jest niemal
pieciokrotnym wzrostem wartosci srodkdéw pieniez-
nych pomiedzy analizowanymi okresami.

WARTOSCI WSKAZNIKOW PLYNNOSCI

3112.2016
3112.2017 - przeksztatcone 3112.2016
Wskaznik biezacy (current ratio) 1,90 1,90 1,89
Wskaznik szybki (quick ratio) 1,20 113 113
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio) 0,75 0,77 0,77
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WSKAZNIKI ZADLUZENIA

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

Wskazniki zadtuzenia w 2017 r. utrzymaty sie na bez-
piecznych poziomach, zblizonych do tych z roku po-
przedniego.

Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatami
wiasnymi (kapitat wtasny / aktywa trwate)
Niewielki wzrost wskaznika wynika z szybszego
tempa wzrostu kapitatow wtasnych w stosunku do
wzrostu aktywoéw trwatych.

Wskaznik ogélnego zadtuzenia

(zobowigzania ogdtem / aktywa ogdtem)

Spadek wskaznika jest pochodng 23% wzrostu sumy
aktywow w potgczeniu z 15% wzrostem wartosci zo-
bowigzan. Utrzymywanie sie wskaznika w przedzia-
le poziomodw bezpiecznych (a nawet ksigzkowych)
Swiadczy o bardzo dobrej kondycji finansowej Spotki.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
(zobowiazania ogdtem / kapitat wtasny)

Spadek tego wskaznika w poréwnaniu z rokiem
ubiegtym wynika z dynamicznego wzrostu kapita-
téw wtasnych.

WARTOSCI WSKAZNIKOW ZADLUZENIA

31.12.2016
3112.2017 - przeksztatcone 3112.2016
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 49% 46% 46%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem 68% 58% 58%
witasnym
Wskaznik ogodlnego zadtuzenia 49% 53% 53%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 100% 114% 115%
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20.2 Dla grupy kapitatowej
Echo Investment

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Spadek wskaznikéw rentownosci w stosunku do
roku ubiegtego wynika ze zmiany profilu dziatalno-
$ci na wytacznie deweloperski. W 2016 r. Grupa Echo
Investment wydzielita do oddzielnej spdtki Echo Pol-
ska Properties (EPP) aktywa biurowe i handlowe,
a nastepnie sprzedata wiekszos¢ jej udziatéw, co po-
zytywnie wptyneto na wyniki 2016 r. oraz wskazniki
finansowe. Byto to dziatanie jednorazowe. Rok 2017
byt pierwszym, w ktérym Grupa dziatata jako wy-
tacznie deweloper, a brak tak duzego jednorazowe-
go czynnika wptywajgcego na wynik spowodowato
spadek wskaznikéw rentownosci w stosunku do roku
ubiegtego. Niemniej jednak wskazniki te utrzymujg
sie na wysokich poziomach, nie nizszych od wskaz-
nikéw za rok 2016 bez uwzglednienia wptywu wyzej
opisanego jednorazowego czynnika zwigzanego ze
zmiang strategii dziatania.

Wskaznik marzy zysku operacyjnego

(zysk operacyjny/przychody)

Spadek wskaznika wynika gtéwnie ze spadku zysku
operacyjnego na ktéry wptyw miat zaréwno nizszy
od ubiegtorocznego zysk z nieruchomosci inwesty-
cyjnych (w ubiegtym roku zanotowany duzy zysk

z wyceny portfela i sprzedazy akcji EPP) oraz nizszy
zysk brutto ze sprzedazy, przy jednoczesnym wzro-
Scie przychoddw ze sprzedazy.

Wskaznik marzy zysku bilansowego netto

(zysk netto/przychody)

Spadt o 39% w stosunku do roku ubiegtego, gtéwnie
za sprawg wzrostu przychoddw ze sprzedazy, przy
jednoczesnym spadku zysku netto. Wynik w 2016 r.
byt spowodowany jednorazowym czynnikiem pole-
gajacym na sprzedazy portfela nieruchomosci. Mar-
za obecnie nadal jest na wysokim poziomie.

Stopa zwrotu z aktywéw ROA

(zysk netto/aktywa ogdétem)

Nieznaczny spadek tego wskaznika jest efektem
wzrostu sumy aktywoéw przy jednoczesnym nie-
znacznym spadku zysku netto.

Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego ROE

(zysk netto/kapitat wtasny)

Spadek wskaznika jest wynikiem spadku zysku net-
to, przy jednoczesny wzroscie wartosci kapitatéw
wtasnych.

WARTOSCI WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

3112.2016
3112.2017 - przeksztatcone 3112.2016
Wskaznik marzy zysku operacyjnego 44% 127% 126%
Wskaznik marzy zysku bilansowego netto 50% 82% 81%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 8% 12% 12%
Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) 20% 26% 25%

WSKAZNIKI ROTACJI

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

Rotacja zapaséw w dniach

(stan zapasdw *360/przychody)

Spadek wskaznika wynika z wiekszej dynamiki wzro-
stu przychodoéw ze sprzedazy w stosunku do wzro-
stu zapasow.

Rotacja naleznosci krétkoterminowych w dniach
(stan naleznosci krétkoterminowych *360/przychody)
Nieznaczny spadek wskaznika spowodowany wiek-
szg dynamika wzrostu przychoddw niz stanu nalez-
nosci.

Rotacja zobowigzan krétkoterminowych

z tytutu dostaw i ustug

(stan zobowiagzan krotkoterminowych z tytutu do-
staw i ustug *360 / przychody)

Wskaznik utrzymat sie na podobnym poziomie jak
w roku poprzednim.
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WARTOSCI WSKAZNIKOW ROTACJI

31.12.2016
3112.2017 - przeksztatcone 3112.2016
Rotacja zapasdéw w dniach 395 495 492
Rotacja naleznosci krotkoterminowych w dniach 205 219 219
Rotacja zobowigzar krotkoterminowych z tytutu 184 183 183

dostaw i ustug w dniach

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

Wskazniki ptynnosci utrzymujg sie na podobnych
poziomach jak w roku ubiegtym, co swiadczy o sta-
bilnej sytuacji ptynnosciowej Grupy.

Wskaznik biezacy current ratio

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

Wskaznik szybki quick ratio

(aktywa obrotowe - zapasy / zobowigzania krotko-
terminowe)

Wzrost tego wskaznika spowodowany jest 19% wzro-
stem wartosci aktywoéw obrotowych pomniejszonych

0 zapasy, przy jednoczesnym niewielkim wzroscie
wartosci zobowigzan kréotkoterminowych.

Wskaznik natychmiastowy cash ratio

($rodki pieniezne / zobowigzania krotkoterminowe)
Minimalny spadek tego wskaznika, w poréwnaniu
do roku poprzedniego, spowodowany jest szybszym
wzrostem wartosci zobowigzan niz gotowki. Wskaz-
niki ptynnosci na poziomach wzorcowych $wiadczg
o dobrej kondycji Grupy i braku ryzyka utraty ptyn-
nosci.

WARTOSCI WSKAZNIKOW PLYNNOSCI

3112.2016
3112.2017 - przeksztatcone 31.12.2016
Wskaznik biezacy (current ratio) 1,90 1,90 1,89
Wskaznik szybki (quick ratio) 1,20 113 113
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio) 0,75 0,77 0,77

WSKAZNIKI ZADLUZENIA

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

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

Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatami
wiasnymi

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

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

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia

(zobowigzania ogdtem / aktywa ogdtem)
Wskaznik jest nieznacznie wyzszy, niz w roku ubie-
gtym. Spowodowane jest to nizszg dynamika wzro-

stu wartosci aktywéw w stosunku do wzrostu zo-
bowigzan. Wzrost wskaznika wynika z finansowania
inwestycji kapitatem zewnetrznym i jest elementem
polityki efektywnosci. Poziom ten jest nadal nizszy
od rynkowych i teoretycznych wartosci.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
(zobowigzania ogdtem / kapitat wtasny)

Wzrost wskaznika wynika z wiekszego wzrostu war-
tosci zobowigzan (emisja obligacji) w stosunku od
wzrostu kapitatdw. Zadtuzenie to utrzymuje sie na
bezpiecznych poziomach, a kowenanty wynikajace
z umow kredytowych sg spetnione. Zestawienie ze
soba tych dwdch grup wskaznikdw dowodzi bezpie-
czenstwa finansowego Grupy.
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WARTOSCI WSKAZNIKOW ZADLUZENIA

31.12.2016
3112.2017 - przeksztatcone 3112.2016
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 41% 46% 45%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem 78% 89% 100%
witasnym
Wskaznik ogodlnego zadtuzenia 52% 49% 49%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 127% 108% 108%

20.3. Ocena mozliwosci realizacji
zamierzen inwestycyjnych

Spotka i jej grupa kapitatowa posiadajg petng zdol-
nos$¢ do finansowania realizowanych obecnie pro-
jektéw inwestycyjnych. Wykorzystujg do tego srodki
pochodzace z kapitatdow wtasnych, kredytéw banko-
wych oraz emisji obligacji.

Budowa projektéw przeznaczonych na wynajem
(centra handlowe, handlowo-rozrywkowe oraz biura)
finansowana jest z reguty przez kredyty budowlane

pozyskane przez powotane do ich realizacji spotki.
Projekty mieszkaniowe finansowane sg ze srodkow
witasnych Spdtki lub spoétek z Grupy - a posrednio
rowniez przez obligacje.

Zakup nieruchomosci pod przyszte projekty jest fi-
nansowany ze srodkéow wtasnych Spdiki lub spotek
z Grupy, albo z kredytow niecelowych (linie kredy-
towe w rachunkach, kredyty obrotowe, obligacje).
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Czynniki | nietypowe
zdarzenia majace wptyw
na wyniki w 2017 r.

Czynniki, ktére wptynety na wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej w czterech kwartatach 2017 r.

| kwartat 2017 r.:
a. Przychody z tytutu zawartych 95 ostatecznych b. Zysk z nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie

umow sprzedazy mieszkan i dziatek z projektami 100 min zt.
domow jednorodzinnych.

UDZIAL PROJEKTOW MIESZKANIOWYCH ZYSK Z NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH
W CALKOWITEJ LICZBIE ZAKSIEGOWANYCH W PODZIALE NA NIERUCHOMOSCI
MIESZKAN

1%
15%

5%
6% 36%
7%
60% 63%
7%

. - Poznan, Osiedle Jasminowe | . - Libero, Katowice (pierwsza wycena)
Q- Krakoéw, Park Avenue Apartments Q- Sagittarius, Wroctaw
@ - Wroctaw, Grota-Roweckiego | ® - Pozostate

@ - Poznan, Pod Klonami |l
@ - Warszawa, Rezydencje Lesne
® - Pozostate

c. Przychody ze sprzedazy spotek: El Project Cypr
1LTD i Echo Investment Ukraine LLC - bedacych
wtascicielem dziatek inwestycyjnych w Kijowie na
Ukrainie.
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Il kwartat 2017 r.:

a. Przychody z tytutu zawartych 63 ostatecznych b. Zysk z nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie

umow sprzedazy mieszkan. 66 min zt.
UDZIAL PROJEKTOW MIESZKANIOWYCH ZYSK Z NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH
W CALKOWITEJ LICZBIE ZAKSIEGOWANYCH W PODZIALE NA NIERUCHOMOSCI
MIESZKAN

12% 2%
5%
6%
36%
10%
56% 62%
N%

‘ - Poznan, Park Sowinskiego Il . - O3 Business Campus Il, Krakow
. - Warszawa, Rezydencje Lesne (pierwsza wycena)
® - Poznan, Osiedle Jasminowe II ® - Libero, Katowice
. - Krakdw, Park Avenue Apartments ® - Pozostate

‘ - Poznan, Park Sowinskiego |
® - Pozostate

c. Wycena do wartosci rynkowej pakietu akcji
w Echo Polska Properties N.V.

Il kwartat 2017 r.:

a. Przychody z tytutu zawartych 238 ostatecznych
umow sprzedazy mieszkan.

UDZIAL PROJEKTOW MIESZKANIOWYCH
W CALKOWITEJ LICZBIE
ZAKSIEGOWANYCH MIESZKAN

17%
42%
14%
° @ - Krakéw, Dom pod Wilga |
® - L6dz, Osiedle Jarzebinowe |lI
@ - Poznan, Park Sowirskiego IlI
. - Pozostate
27%
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b. Zysk z nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie
59 min zt.

ZYSK Z NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH
W PODZIALE NA NIERUCHOMOSCI

25%
32%

24%
19%

c. Zaksiegowanie specjalnej dywidendy od Grupy
EPP za zakonczenie budowy Outlet Park Il

d. Dywidenda z EPP.

ECHO

investment

@ - Libero, Katowice

® - Q22, Warszawa

@ - sagittarius, Wroctaw
@ - Pozostate

e. Przychody z tytutu zarzadzania przedsiewzieciem
inwestycyjnym dla Grupy EPP.

f. Zaksiegowanie przysztych przychodoéw z tytutu
wzrostu ceny biurowca Q22 wynikajgcej z wynaj-
mu powierzchni.

IV kwartat 2017 r.:

a. Przychody z tytutu zawartych 610 ostatecznych
umow sprzedazy mieszkan.

UDZIAL PROJEKTOW MIESZKANIOWYCH
W CALKOWITEJ LICZBIE ZAKSIEGOWANYCH
MIESZKAN

9%
7%

7%
39%

8%

15%
15%

. - Warszawa, Nowy Mokotow Il

® - Poznan, Jackowskiego 47

@ - Wroctaw, Grota-Roweckiego 111
@ - Poznan, Park Sowinskiego Il

. - Krakdw, Kosciuszki Apartments
. - £odz, Osiedle Jarzebinowe Il

- Pozostate

b. Zysk z nieruchomosci inwestycyjnych w kwocie
8 min zt.

c. Zaksiegowanie specjalnej dywidendy od Grupy
EPP za zakonczenie rozbudowy Galaxy w Szcze-
cinie.

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



102

ECHO

investment

Ponadto na osiggniete wyniki w kazdym
kwartale wptywaja nastepujace czynniki:
a. Koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu.

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

c. Wycena kredytéw oraz srodkdw pienieznych z ty-
tutu zmiany kursow walut obcych.

. Wycena i realizacja zabezpieczajgcych instrumen-

téw finansowych na waluty obce.

. Odsetki od lokat i udzielonych pozyczek.

Przychody z tytutu obstugi ramowej spdtek z gru-
py Echo Polska Properties.
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wewnetrzne czynniki
stotne dla rozwoju

—cho Investment S.A.
je] grupy kapitatowe]

ZYNNIKI ZEWNETRZNE:
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POZYTYWNE:

wysoka aktywnosé inwestycyjna podmiotdéw kupujgcych nie-
ruchomosci komercyjne,

wysokie tempo rozwoju i plany ekspansji polskich i zagra-
nicznych firm (ze szczegdélnym uwzglednieniem sektora
ustug wspolnych) i wynikajace z tego zapotrzebowanie na
powierzchnie biurowa,

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

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

utrzymujacy sie dynamiczny wzrost gospodarczy w Polsce,
dobra kondycja polskiego sektora finansowego.

CZYNNIKI WEWNETRZNE:

NEGATYWNE:

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

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

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

o

Wiecej o warunkach dziatania na rynkach handlowym, biurowym
i mieszkaniowym w punkcie 7 na stronie 29.

POZYTYWNE:

103

jasno sprecyzowana strategia rozwoju,

ugruntowana pozycja Grupy na rynku deweloperskim oraz
duza wiarygodnosé¢ potwierdzona obecnoscig na Gietdzie
Papieréow Wartosciowych oraz Certyfikatem Dewelopera,
wspotpraca z bankami o stabilnej sytuacji finansowej w zakresie
kredytowania, lokowania nadwyzek i wspotpracy na rynku trans-
akcji pochodnych, transakcji walutowych i stop procentowych,
dobra wspodtpraca ze stabilnymi i renomowanymi partnerami
- najemcami, wykonawcami, dostawcami i kupujgcymi nieru-
chomosci,

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

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

doswiadczona kadra,

posiadany duzy bank ziemi przeznaczony pod inwestycje.

NEGATYWNE:

specyfika dziatalnosci wyrazajgca sie w duzym uzaleznieniu
od skomplikowanych i dtugotrwatych procedur administra-
cyjnych (m.in. pozyskiwanie pozwolen na budowe lub uzyt-
kowanie, oczekiwanie na zmiany miejscowego planu zago-
spodarowania przestrzennego, itp.),

duze zapotrzebowanie na $rodki obrotowe szczegdlnie zwia-
zane z duzg liczba realizowanych projektéw.
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Zarzadu | Rady
Nadzorczej

WYNAGRODZENIE ZARZADU

[W PLN JESLI NIE ZAZNACZONO INACZEJ]
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2017 2016
Z Echo Investment S.A. Z jednostek Z Echo Investment S.A. Z jednostek
zaleznych, zaleznych,
Wynagrodzenie Premie wspotzaleznych | Wynagrodzenie wspotzaleznych
podstawowe i stowarzyszonych podstawowe Premie i stowarzyszonych
Nicklas Lindberg 1012390 4 079 945 1080 768 PLN 768 742 658 890 369 714 EUR
(powotany 18.04.2016) 522 054 EUR
Maciej Drozd 979 511 2127 660 120 000 1097 595 440 780 401 338
Piotr Gromniak 240 000 97 000 769 000 618 000 829 000 135 000
Artur Langner 240 000 120 000 756 000 546 000 766 000 120 000
Marcin Materny 240 000 83 000 629 000 60 000 = 115 500
(powotany 15.09.2016)
Mikotaj Martynuska 54194 = 58 726 = = =
(powotany 10.10.2017,
zrezygnowat 2112.2017)
Rafat Mazurczak 233619 = 499 032 60 000 = 365 500
(powotany 15.09.2016)
Waldemar Lesiak = = = 314 491 382 000 969 244
(zrezygnowat 30.05.2016)
Waldemar Olbryk 158 516 - - - - -
(powotany 10.10.2017)
Razem 3158230 6 507 605 3912 526 PLN 3464828 3076670 2106 582 PLN

522 054 EUR

369 714 EUR

Wynagrodzenia
roczne razem

13 578 361 PLN
522 054 EUR

8 648 080 PLN
369 714 EUR
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SYSTEM PREMIOWY PREZESA ZARZADU

Kontrakt managerski Nicklasa Lindberga z 18 kwiet-

nia 2016 r. przewiduje wynagrodzenie premiowe

sktadajgce sie z dwdch czesci:

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

— dodatkowe;j.

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 pod-
lega wyptacie na koniec Umowy. W 2017 r. Nicklas
Lindberg, na podstawie podpisanego aneksu do
umowy, otrzymat jednorazowa ptatnosé na poczet
dodatkowego wynagrodzenia premiowego w wyso-
kosci 3 392 000 zt brutto (kwota ta zostata pomniej-
szona o zaliczke na poczet podatku dochodowego).
Ptatnos¢ ta obnizy ostatecznag kwotg dodatkowego
wynagrodzenia premiowego. W przypadku wcze-
$niejszego rozwigzania Umowy za porozumieniem
stron Nicklas Lindberg jest uprawniony do otrzyma-
nia kwoty czesciowej premii w wysokosci 1/5 catej
naleznej mu kwoty za kazdy przepracowany rok. Wy-
cena programu motywacyjnego Nicklasa Lindberga
dla potrzeb ujecia ksiegowego na 31 grudnia 2017 r.
wynosi 3 684 457 zt, a na 31 grudnia 2016 r. - 3 888
193 zt.
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Cztonkowie Zarzadu otrzymuja wynagrodzenia
i premie zgodnie z modelem wynagradzania opi-
sanym w ,Regulaminie pracy zarzadu”, przyjetym
uchwata Rady Nadzorczej 21 marca 2013 r. System
premiowy opiera sie o0 umowe zgodng z metodolo-
gig MBO (Zarzadzanie przez cele, ang. Management
by Objectives) i jest powigzany z wynikami firmy.
Kazdy Cztonek Zarzadu moze otrzymac premie
roczng wyrazong w wielokrotnosci wynagrodzenia
podstawowego, uzalezniong od kluczowych celéw
biznesowych, na ktére ma wptyw w zakresie swojego
obszaru odpowiedzialnosci. Jednoczesnie wszyscy
Cztonkowie Zarzadu majg wspodlne cele, ktérych re-
alizacja ponizej oczekiwanego poziomu bedzie po-
wodowac pomniejszenie premii. Kazdorazowo wyso-
kos¢ wynagrodzenia oraz premii Cztonkéw Zarzadu
potwierdzana jest uchwatg Rady Nadzorczej.

WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU

W 2017 r., oprocz celdw szczegdtowych ustalanych

dla kazdego Cztonka Zarzadu zgodnie z jego zakre-

sem odpowiedzialnosci, Rada Nadzorcza ustalita dla

Zarzadu cztery cele wspdlne, od realizacji ktérych

uzalezniona byta wysoko$¢ premii:

- opracowanie systemu standarddw wykonczenia
i wyposazenia dla projektéw deweloperskich,

- implementacja podwyzszonych standarddw i pro-
cedur bezpieczenstwa pracy na budowach,

— wdrozenie standardu wykonczenia inwestycji oraz
obstugi posprzedazowej,

— opracowanie strategii rozwoju dla wybranych pro-
jektow wielofunkcyjnych.

W 2017 r. oraz na 31 grudnia 2016 r. nie istniaty umo-
wy zawarte miedzy Spdtka, a osobami zarzadzaja-
cymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowi-
ska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie
lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Echo
Investment S.A. przez przejecie.
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WYNAGRODZENIE RADY NADZORCZEJ

[PLN]
2017 2016
Z jednostek Z jednostek
zaleznych, zaleznych,
wspotzaleznych wspotzaleznych
Z Echo Investment S.A. i stowarzyszonych | Z Echo Investment S.A. i stowarzyszonych

Karim Khairallah

Laurent Luccioni

Mark E. Abramson 12 581 = = =
(powotany 16.10.2017)
Maciej Dyjas 60 000 - 60 000 -
Stefan Kawalec 180 000 = 180 000 =
Przemystaw Krych 58 226 - 60 000 -
Nebil Senman 60 000 = 60 000 =
Sebastian Zilles = = = =
Razem 370 807 = 360 000 =
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Wynagrodzenia Rady Nadzorczej ustalane sg w for-

mie uchwat Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy

Spoitki. Obecnie obowigzujaca jest uchwata nr 6 Wal-

nego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 27 pazdziernika

2015 r., ktdra ustala wysokos$¢ wynagrodzenia czton-

kéw Rady Nadzorczej nastepujgco:

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

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

- miesieczne wynagrodzenie Cztonka Rady Nad-
zorczej - 5 000 zt brutto,

- dodatkowe miesieczne wynagrodzenie dla prze-
wodniczacych komitetéw Rady Nadzorczej -
10 000 zt brutto.

Cztonkom Rady Nadzorczej przystuguje réwniez
zwrot poniesionych w zwigzku z wykonywaniem
funkcji kosztow, w szczegdlnosci - kosztéw przejaz-
dow na miejsce posiedzen Rady Nadzorczej i z po-
wrotem, koszty indywidualnego nadzoru oraz koszty
zakwaterowania i wyzywienia.
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Stan posiadania
akcji Spotki przez
osoby zarzadzajgce
| nadzorujgce

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

Wedtug najlepszej wiedzy Spdtki, zaden z pozosta-
tych cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej nie jest
bezposrednio ani posrednio akcjonariuszem Spodiki
na dzien publikacji raportu, nie byt nimi 31 grudnia
2017 r.i w trakcie catego 2017 r. nie zawierat zadnych
transakcji, ktérych przedmiotem byty akcje Spdtki.

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

ECHO

investment

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

]
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|Istotne transakcje

zawarte przez

Spotke lub jednostki
zalezne z podmiotami
powlgzanymi na
warunkach innych

niz rynkowe

W 2017 r. nie wystapity istotne transakcje pomiedzy Echo Invest-
ment S.A. oraz jednostkami od niej zaleznymi z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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Sezonowosc¢ lub
cyklicznosc¢ dziatalnosci

Dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej obejmuje kilka segmentéw rynku
nieruchomosci. Ksiegowanie sprzedazy mieszkan uzaleznione
jest od terminéw oddawania do uzytkowania budynkoéw miesz-
kalnych, a przychody z tej dziatalnosci wystepujg praktycznie
w kazdym kwartale lecz z rézng intensywnoscig. Przychody

i wyniki z tytutu ustug generalnej realizacji inwestycji, sprzedazy
gotowych inwestycji komercyjnych i obrotu nieruchomosciami
wystepowaé moga w sposoéb nieregularny. Zarzad nie moze
wykluczy¢ innych zdarzen o charakterze jednorazowym, ktére
mogga mie¢ wptyw na osiggane wyniki w danym okresie.
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RAznice pomiedzy
wynikami,

a opublikowanymi
prognozami wynikow

2/

Echo Investment S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finan-
sowych na 2017 r.

Zmiany
w podstawowych
zasadach zarzadzania

23

W 2017 r. nie nastgpity istotne zmiany w podstawowych zasa-
dach zarzadzania Spdtka i Grupa.
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Umowy, w wyniku
ktorych moga nastapic
zmiany w strukturze
witasnosciowej akcji
lub obligac]i

Spdtce nie sg znane umowy w wyniku ktérych moga w przy-
sztosci nastgpic¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.
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|Istothe postepowania
sgdowe, arbitrazowe

lub przed organem

administracjl publiczne]

Od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r. nie
toczyty sie przed sagdem, organem wta-
$ciwym dla postepowania arbitrazowego
ani organem administracji publicznej zad-
ne postepowania dotyczgce zobowigzan
lub wierzytelnosci Echo Investment S.A.
lub jednostki zaleznej, ktérych wartosc¢
stanowi co najmniej 10% kapitatéw wta-
snych Spoiki.

Na 31 grudnia 2017 r. Spdtka wystepowa-
ta w charakterze pozwanego w trzech
istotnych postepowaniach sadowych
o zaptate z powoddztwa: Connie Invest-
ments Sp. z 0.0. Sp.K. z siedzibg w War-
szawie, Syncerus Investments sp. z o.o.
sp.k. z siedzibg w Warszawie oraz LCP
Xantira Investments Sp. z 0.0. Sp.K. z sie-
dzibg w Warszawie. Postepowania te
dotyczg odszkodowania zwigzanego ze
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sprzedazg centréow handlowych. taczna
wartos¢ przedmiotu sporu w tych spra-
wach wynosi 18,7 min zt. We wszystkich
trzech postepowaniach zapadty wyroki
sadu | instancji oddalajgce powddztwo.
W sprawie z powddztwa LCP Xantira
Investments Sp. z 0.0. Sp.K. apelacja po-
woda zostata oddalona. W dwodch po-
zostatych postepowaniach apelacje nie
zostaty jeszcze rozpoznane.
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Umowy z podmiotem

uprawnionym do

badania sprawozdan

finansowych

Rada Nadzorcza Spdiki, dziatajgc na pod-
stawie z §13 ust. 1 lit. b) Statutu Spotki
zgodnie z obowiazujgcymi przepisami
i normami zawodowymi, 13 lipca 2016 r.
wybrata podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych: Ernst & Young
Audyt Polska Sp. z 0.0. Sp. K. z siedziba
w Warszawie przy ul. Rondo ONZ 1, wpi-
sang na liste biegtych rewidentéw pod
nr 130. Rada Nadzorcza upowaznita Za-
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rzad do zawarcia umowy z Audyt Polska
na badanie jednostkowych sprawozdan
finansowych Spotki oraz skonsolidowa-
nych sprawozdan finansowych Grupy
Kapitatowej Spotki w latach 2016 - 2017.

WYNAGRODZENIE NETTO NALEZNE LUB WYPLACONE

ERNST&YOUNG AUDYT POLSKA SP. Z 0.0 SP.K.

Tytut Kwota [PLN]
Przeglad i badanie sprawozdan finansowych Spotki i Grupy za 2016 r. 355 000
Dodatkowy przeglad sprawozdan finansowych na potrzeby dywidendy za 2016 r. 60 000
Przeglad i badanie sprawozdan finansowych Spotki i Grupy za 2017 . 330 000
Dodatkowy przeglad sprawozdan finansowych oraz list poswiadczajacy w 2017 r. 288 800

Nicklas Lindberg
Prezes

Marcin Materny

Cztonek Zarzadu

Maciej Drozd
Wiceprezes

Rafat Mazurczak
Cztonek Zarzadu

Kielce, 23 marca 2018 r.

Piotr Gromniak
Wiceprezes

Artur Langner
Wiceprezes

Waldemar Olbryk

Cztonek Zarzadu
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Oswiadczenie
O stosowaniu zasad tadu
korporacyjnego w 2017/ r.

Dobre praktyki spétek notowanych
na GPW

Spodtka Echo Investment S.A. podlegata w 2017 r. za-
sadom tadu korporacyjnego, zawartym w dokumen-
cie ,,Dobre praktyki spoétek notowanych na GPW?”,
przyjetym Uchwata Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. 19 maja
2010 r. ( z pdzniejszymi zmianami). Rada GPW pod-
jeta 13 pazdziernika 2015 r. uchwate w sprawie przy-
jecia nowego zbioru zasad tadu korporacyjnego pod
nazwa ,,Dobre Praktyki Spoétek Notowanych na GPW
2016”. Nowe zasady weszty w zycie 1 stycznia 2016
r. i nadal obowiazuja. Tekst zbioru powyzszych za-
sad jest publicznie dostepny na stronie internetowej
Gietdy Papieréow Wartosciowych w Warszawie, pod
adresem www.corp-gov.gpw.pl.

W 2017 i 2018 r. Spotka przeprowadzita rewizje ,,Do-
brych praktyk” i ograniczyta liczbe odstepstw od jej
stosowania.

Zasady dobrych praktyk stosowane w Echo Invest-

ment od 20 pazdziernika 2017 r.:

— Udostepnianie na stronie internetowej Spotki za-
pisu przebiegu Walnego Zgromadzenia Akcjona-
riuszy w formie audio lub video,

— Przeprowadzenie procedury potwierdzenia nieza-
leznosci cztonkéw Rady Nadzorczej,

- Wprowadzenie do Rady Nadzorczej drugiego nie-
zaleznego cztonka.

Zasady dobrych praktyk stosowane w Echo Invest-

ment od 22 marca 2018 r.:

— Spodtka publikuje na swojej stronie opis stosowanej
polityki réznorodnosci,

— Zarzad deklaruje, ze kazdorazowo bedzie publiko-
wac uzasadnienie dla projektéw uchwat na WZA
oraz bedzie doktadaé wszelkich staran, by takie
uzasadnienie otrzymywac od Akcjonariuszy zgta-
szajgcych propozycje uchwat i informowac o nich
pozostatych Akcjonariuszy,

— Zarzad potwierdza, ze osoby odpowiedzialne za
funkcje audytu wewnetrznego w Spodtce podle-
gajg bezposrednio prezesowi lub wiceprezesowi
ds. finansowych, oraz majg zapewniong mozliwosé
bezposredniego raportowania do Rady Nadzor-
czej oraz Komitetu Audytu. Ponadto Spodtka jest
w trakcie tworzenia dziatu Audytu Wewnetrznego,

- Dyrektor Audytu Wewnetrznego, ktdry zostanie
zatrudniony przez Spdtke, bedzie spetniat kryteria
i zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie
uznanych, miedzynarodowych standardach prak-
tyki zawodowej audytu wewnetrznego,

- Temat zarzadzania ryzykiem oraz kontroli we-
wnetrznych jest poruszany na kazdym posiedze-
niu Rady Nadzorczej i Komitetu Audytu, w kto-
rych zawsze biorg udziat przedstawiciele Zarzadu.

- Mozliwos¢ uczestnictwa w obradach WZA przed-
stawicieli medidw,

— Obecnosé lub dostepnosc¢ przedstawicieli Zarza-
du i Rady Nadzorczej podczas obrad WZA,

- Zapewnienie odpowiednich terminéw pomiedzy
dniem dywidendy oraz terminem wyptaty dywi-
dendy,

— Dbatos¢ Zarzadu Spotki o odpowiedni poziom
wartosci nominalnej akcji,

- Kontrola Rady Nadzorczej nad istotnymi transak-
cjami zawieranymi z akcjonariuszami posiadajg-
cymi co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw i akcji,

— Publikacja raportu o polityce wynagradzania.

Spotka nie stosuje w petni ponizszych zasad:

»IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione

z uwagi na strukture akcjonariatu spoéfiki,
spoétka zapewnia powszechnie dostepna
transmisje obrad walnego zgromadzenia
W czasie rzeczywistym.”
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Spodtka nie zapewnia powszechnie dostepnej trans-
misji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczy-
wistym, ale po zakonczeniu walnego zgromadzenia
udostepnia zapis audiowizualny przebiegu obrad wal-
nego zgromadzenia na swojej stronie internetowe;j.

WW.Z.6. Spotka okresla w regulacjach
wewnetrznych kryteria i okolicznosci,

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

Spdtka w Kodeksie Postepowania okreslita kryteria
i okolicznosci, w ktéorych moze dojs¢ do konfliktu
interesow lub mozliwosci jego zaistnienia. W przy-
padku zaistnienia konfliktu intereséw lub mozliwo-
$ci jego zaistnienia, Zarzad i Rada Nadzorcza maja
ustalong praktyke wytaczania z podejmowania de-
cyzji osoby, ktorej konflikt intereséw moze dotyczyé.
Spodtka zobowigzuje sie do okreslenia w odpowied-
nich procedurach szczegdtowych sposobdw za-
pobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konfliktu

interesow, a takze zasady wytgczania cztonka zarza-
du lub rady nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu
sprawy objetej lub zagrozonej konfliktem interesow.

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

w trakcie walnego zgromadzenia.”

Przedstawiciele Zarzadu sg obecni na WZA Iub sa
dostepni dla uczestnikdw WZA, by odpowiadadé na
pytania. Cho¢ Zarzad zwraca sie rowniez do czton-
kéw Rady Nadzorczej z prosbg o obecnosé lub do-
stepnosé¢ dla Akcjonariuszy, zeby umozliwi¢ odpo-
wiadanie na ich pytania, nie jest w stanie zapewni¢
obecnosci przedstawicieli Rady Nadzorczej podczas
obrad walnego zgromadzenia. Niezaleznie od po-
wyzszego Spodtka stoi na stanowisku, ze to Zarzad
Spotki jest jedynym organem upowaznionym i zobo-
wigzanym do udzielania odpowiedzi na podstawie
art. 428 Kodeksu Spdtek Handlowych - kompetencja
taka nie przystuguje cztonkom Rady Nadzorczej. Je-
$li przedstawiciele Zarzadu nie sg w stanie odpo-
wiedzie¢ na pytania Akcjonariusza w trakcie obraz
WZA, Spdtka zobowigzuje sie do odpowiedzenia
Akcjonariuszowi na zadane pytania w najkrétszym
mozliwym terminie, z zastrzezeniem ograniczen
przewidzianych w powszechnie obowigzujgcych
przepisach prawa

Kodeks postepowania

W celu wzmocnienia kultury korporacyjnej oraz w ra-
mach zarzadzania ryzykiem, zarzad Echo Investment
podjat 14 grudnia 2016 r. decyzje o wprowadzeniu
Kodeksu Postepowania, ktéry okresla wartosci fir-
my oraz normy etyczne, jakie s9 wymagane w rela-
cjach z pracownikami, akcjonariuszami, administracja
i spotecznosciami lokalnymi. Kodeks porzadkuje ta-
kie zagadnienia, jak stosunki miedzy pracownikami
i przetozonymi czy relacje z partnerami biznesowymi
i innymi zainteresowanymi stronami. Okresla takze
sposdb postepowania w trudnych sytuacjach, jak
konflikt interesdw, podejrzenie nieprawidtowosci,
propozycja korupcyjna czy wspodtpraca z kooperan-
tami o ztej reputaciji.
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Systemy kontroli
wewhnetrzne]

| zarzadzania ryzykiem

116

Zarzad Spotki odpowiedzialny jest za system kontroli
wewnetrznej oraz jego skutecznos¢ w procesie spo-
rzgdzania sprawozdan finansowych i raportow okre-
sowych przygotowywanych i publikowanych zgod-
nie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw pa-
pieréow wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkow-
skim (Dz. U. 2009, nr 33, poz. 259).

Efektywnosc i prawidtowe dziatanie systemu kontroli

wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem zapewniaja na-

stepujgce cechy:

— ustalona i przejrzysta struktura organizacyjna,

- kompetencje, wiedza i doswiadczenie o0sdéb
uczestniczacych w procesie kontroli wewnetrznej,

— nadzér kierownictwa nad systemem oraz regular-
na ocena dziatalnosci Spdtki,

- weryfikacja sprawozdan finansowych przez nieza-
leznego biegtego rewidenta.

Wzajemne przenikanie sie i zazebianie cech kontroli

wewnetrznej w kilku obszarach takich jak:

— dziatalnos$¢ operacyjna,

— dziatalnos¢ finansowa,

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

— proces analiz kosztow i naktaddw zwigzanych
z projektami, kosztami i wydatkami ogdlnego
zarzadu i sprzedazy oraz kosztami i wydatkami
dotyczacych eksploatacji powierzchni wynajmo-
wanych,

— zarzadzanie ryzykiem, ktére nie tylko gwarantuje
sprawnosc¢ systemu kontroli wewnetrznej, ale row-
niez wspomaga zarzadzanie catg Grupa.

Aby proces ten byt optymalny i wydajny Spdtka
wprowadzita pewng automatyzacje procesu kontroli
wewnetrznej w postaci:
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- limitow decyzyjnych (akceptacji kosztow, nakta-
dow, ptatnosci, wyboru kontrahenta, ksiegowania
kosztow),

— nadzoru nad limitami przez pracownikdw, nieza-
leznych od o0séb dysponujgcych limitami,

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

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

— systemu eKOD (elektroniczna Karta Obiegu Doku-
mentu) utatwiajgca proces obiegu faktur koszto-
wych, akceptacji wydatkdw i kosztow oraz wstep-
nej dekretacji.

Gtéwne cechy systemoéw kontroli
wewnhnetrznej i zarzadzania

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

Gtéwne cechy systemu kontroli wewnetrznej i zarzg-
dzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzg-
dzania jednostkowych i skonsolidowanych sprawoz-
dan finansowych to przede wszystkim:

— przejrzysta struktura organizacyjna,

- wykwalifikowana kadra,

- bezposredni nadzoér kierownictwa,

- weryfikacja sprawozdan przez biegtego.

Osoby odpowiedzialne za przygotowanie sprawoz-
dan finansowych w ramach sprawozdawczosci finan-
sowej i zarzadczej Spotki tworzg wysoko wykwali-
fikowany zespdt pracownikéw Pionu Finansowego
zarzadzanego bezposrednio przez Dyrektora Finan-
sowedo i posrednio Zarzad Spotki. W Pionie Finan-
sowym w procesie tym uczestnicza przede wszyst-
kim pracownicy Dziatu Ksiegowosci, przy wsparciu
pracownikéw Dziatu Budzetowania i Analiz, Dziatu

tad korporacyjny
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Finansowania, a catos$¢ tego procesu nadzorowana
jest przez kierownictwo sredniego szczebla Pionu
Finansowego.

Zdarzenia gospodarcze w ciggu roku ewidencjono-
wane sg przez Zespot Ewidencji Dziatu Ksiegowosci.
W ramach kontroli wewnetrznej nad ich poprawno-
$cig czuwaja pracownicy Zespotu Sprawozdawczosci
Dziatu Ksiegowosci, ktdrzy posiadajg certyfikaty Mi-
nistra Finanséw do ustugowego prowadzenia ksiag
rachunkowych (tzw. samodzielni ksiegowi). Po wy-
konaniu wszystkich, z géry okreslonych proceséw
zamkniecia ksigg pracownicy tego Zespotu przygo-
towuja sprawozdania finansowe. W procesie kontroli
poprawnosci ksiegowania kosztéw uczestniczg row-
niez pracownicy Dziatu Budzetowania i Analiz.

Wyceny ujmowane w sprawozdaniach sporzadza-
ne i przekazywane sa do Dziatu Sprawozdawczosci
przez pracownikdw Dziatu Budzetowania i Analiz.
Pracownicy tego Zespotu posiadajg wiedze z zakre-
su rachunkowosci finansowej (czes$c¢ rowniez posiada
tytuty samodzielnych ksiegowych), jak réwniez po-
nadto z zakresu rachunkowosci zarzadczej i analiz
finansowych (czes¢ posiada stosowne wyksztatcenie
z zakresu audytu i kontroli wewnetrznej). Sprawuja
rowniez kontrole nad prawidtowym zaksiegowaniem
tych wycen.

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

Przygotowane sprawozdania finansowe, przed prze-
kazaniem ich niezaleznemu audytorowi, sprawdza-
ne sg przez Gtéwnego Ksiegowego Spdtki. Zgodnie
z obowiagzujgcymi przepisami prawa Spoétka poddaje
swoje sprawozdania finansowe odpowiednio prze-
gladowi lub badaniu przez niezaleznego biegtego
rewidenta o rynkowej renomie i wysokich kwalifika-
cjach. W trakcie badania przez niezaleznego audy-
tora pracownicy Dziatéw Pionu Finansowego uczest-
niczacych w procesie sporzadzania sprawozdania
stuza wszelkimi wyjasnieniami.

Wykorzystanie systemu kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
w spotce z uwzglednieniem znaczenia
systemu finansowo-ksiegowego

Proces kontrolingu w Spoétce, ktérego podstawowym
i znaczacym elementem jest kontrola wewnetrzna,
oparty jest na systemie budzetow. W Spodtce prze-
prowadzany jest coroczny proces aktualizacji pla-
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now krotko, srednio i dtugoterminowych, przy czym

w bardzo szczegdtowym stopniu tworzy sie budzety

na najblizszy rok w zakresie:

- projektédw budowlanych,

- projektdw eksploatacyjnych,

- wydatkdw i kosztédw ogdlnego zarzadu i sprze-
dazy.

Na ich podstawie aktualizowane sa prognozy prze-
ptywow finansowych, ktdre sg niezbedne w procesie
zarzadzania ryzykiem. Proces budzetowania oparty
jest na istniejacych w Spotce sformalizowanych za-
sadach i $cisle nadzorowany przez Dyrektora Finan-
sowego. W procesie uczestniczy kierownictwo $red-
niego i wyzszego szczebla Spdétki odpowiedzialne za
poszczegdlne obszary budzetdw. Za przygotowanie
i prezentacje odpowiedzialny jest Pion Finansowy
ktéry jest rowniez odpowiedzialny za kontrole we-
wnetrzng ponoszonych wydatkéw i raportowanie
realizacji budzetéow. Za budzet projektow budow-
lanych odpowiedzialni sg Project Managerowie
ze wsparciem pracownikdw Dziatu Budzetowania
i Analiz, a za budzet kosztow i wydatkdw ogdlnego
zarzadu i sprzedazy pracownicy Dziatu Budzetowa-
nia i Analiz. Dziat ten rowniez odpowiedzialny jest
za sporzadzanie prognoz sprawozdan finansowych
i przeptywow finansowych oraz za ich weryfikacje.
Przygotowywany corocznie budzet na kolejny rok
jest zatwierdzany jest przez Zarzad Spotki.

System finansowo-ksiegowy Spotki jest Zrodtem da-

nych dla catego systemu sprawozdawczosci Spotki,

to jest:

— dla procesu sporzadzania sprawozdan finanso-
wych,

- raportdéw okresowych,

- systemu sprawozdawczosci zarzadczej.

Caty system sprawozdawczosci wykorzystuje sto-
sowang w Spotce rachunkowos¢ finansowa i za-
rzadczg zbudowang w oparciu o przyjeta polityke
rachunkowosci Spoétki (Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej). Dzieki temu spra-
wozdawczosc¢ zarzadcza nie jest oderwana od spo-
rzadzanych sprawozdan finansowych i uwzglednia
format oraz szczegdtowose danych w nich prezen-
towanych. Proces sporzadzania sprawozdan finanso-
wych opisany zostat w punkcie powyzej. Natomiast
proces raportowania okresowego oraz sprawoz-
dawczosci zarzadczej jest kontynuacjg procesu
budzetowania opisanego powyzej. Po zamknieciu
ksigg sporzadzane sa raporty z realizacji budzetow
i prognoz. W odniesieniu do zakonczonych okreséw
sprawozdawczych analizuje sie szczegoétowo wyniki
finansowe Grupy w poréwnaniu do zatozen budze-
towych oraz prognoz wykonanych w miesigcu po-
przedzajacym analizowany okres sprawozdawczy.

Kluczowym elementem tego procesu jest monitoro-

wanie odchylen realizacji od planu oraz wyjasnienia
przyczyn ich powstawania. Ich obserwacja i pozna-
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wanie przyczyn pomaga optymalizowac dziatalnosc¢
Grupy i zminimalizowac potencjalne ryzyka. Rapor-
ty z miesiecznych realizacji w pierwszych etapach
analizowane sg szczegoétowo przez kierownictwo
Sredniego i wyzszego szczebla poszczegdlnych ko-
madrek organizacyjnych Dziatu Ksiegowosci i Zespo-
tu Budzetowania i Prognoz. Z uwagi na specyfike
branzy, analizy prowadzone sg na wielu ptaszczy-
znach - analizowane sg nie tylko poszczegdlne grupy
kosztdw, ale rowniez odrebnie poszczegdlne projek-
ty inwestycyjne, segmenty, czy pozycje wynikowe.
Na podstawie tych raportéw w trakcie roku Zarzad
Spdiki analizuje biezace wyniki finansowe poréwnu-
jac je z przyjetymi budzetami.

Zarzadzanie ryzykiem

Skuteczna kontrola wewnetrzna (wraz z istnieja-
cym w ramach niej systemem sprawozdawczosci
i raportowania) jest podstawowym etapem identy-
fikacji ryzyk oraz zarzadzania zmianami. Skuteczne
zarzadzanie ryzykiem to poza systemem sprawoz-
dawczosci takze analiza ryzyk. Dlatego kluczowym
dziataniem Spotki zmniejszajacym jej ekspozycje na
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nie jest prawidtowa ocena potencjalnych (Dziat Bu-
dzetowania i Analiz) i kontrola biezacych inwestycji
(project managerowie). W tym celu wykorzystuje
sie modele inwestycyjne i procedury decyzyjne, kto-
rych przestrzeganie jest przedmiotem szczegdlnej
uwagi Dyrektora Finansowego Spdtki oraz Zarzadu.
Ponadto wszelkie wnioski i ewentualne zmiany w bu-
dzetach projektow inwestycyjnych przenoszone sg
przez pracownikéw Dziatu Budzetowania i Analiz do
modeli prognozy wynikéw i prognozy przeptywdw
finansowych, tak aby na problem spojrzec¢ globalnie
i wyeliminowac nie tylko ryzyka zwigzane z projek-
tami, ale réwniez ryzyka ptynnosciowe, kursowe itp.
Takie ponadobszarowe zarzadzanie i monitorowanie
ryzyk oraz kontrola wewnetrzna we wszystkich ob-
szarach istotnych dla organizacji w duzym stopniu
ogranicza wiekszos¢ ryzyk, na ktére narazona jest
Spodika.

W 2017 r. Echo Investment rozpoczeto tworzenie
nowego dziatu Audytu Wewnetrznego, ktéry rapor-
tuje bezposrednio do Zarzgdu i Komitetu Audytu.
W 2018 r. Spdtka zamierza zakonczyé organizacje
dziatu i w petni wdrozenie go do dziatania.
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Zmiany w statucie
Spotki w 2017 r.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariu-
szy Echo Investment S.A. uchwalito 16 pazdziernika

2017 r. zmiany w Spotki, ktdre miaty gtdwnie charak-
ter porzadkowy i uscislajgcy dotychczasowe zapisy.

LISTA WPROWADZONYCH ZMIAN:

Dotychczasowy § 3 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujgce brzmienie:

Czas trwania spotki nie jest ograniczony.

Spdtka utworzona jest na czas nieoznaczony.

Dotychczasowy & 6 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujgce brzmienie:

Akcje moga by¢ wydawane za wktady pieniezne lub niepieniezne
lub obie formy rownoczesnie.

Akcje moga byc¢ zbywane i zastawiane bez zadnych ograniczen,
z zastrzezeniem art. 336 § 1 kodeksu spdtek handlowych, co do
akcji wydanych w zamian za wktady niepieniezne.

Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy oraz do udziatu w zysku przeznaczonym do
podziatu (dywidendzie) proporcjonalnie do liczby akcji.

Akcje Spotki moga by¢ umarzane. Warunki oraz sposéb umorze-
nia okresla uchwata Walnego Zgromadzenia.

1. Akcje mogg by¢ wydawane za wktady pieniezne lub niepieniez-
ne lub obie formy rownoczesnie.

2. Akcje moga byc¢ zbywane i zastawiane bez zadnych ograni-
czen, z zastrzezeniem art. 336 § 1 kodeksu spdtek handlowych,
co do akcji wydanych w zamian za wktady niepieniezne.

3. Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgroma-
dzeniu.

4. Akcjonariusze maja prawo do udziatu w zysku wykazanym
w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewi-
denta i przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyptaty
akcjonariuszom (dywidendzie) proporcjonalnie do liczby akcji.

5. Akcje Spotki moga by¢ umarzane. Warunki oraz sposéb umo-
rzenia okresla uchwata Walnego Zgromadzenia.

Dotychczasowy § 9 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujgce brzmienie:

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne.
Walne Zgromadzenie jest zwotywane w wypadkach i na zasadach
okreslonych w Kodeksie spotek handlowych.

Walne zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki, albo w do-
wolnej innej miejscowosci na terenie Rzeczypospolitej Polskiej -
wskazanym w ogtoszeniu o walnym zgromadzeniu.”

1. Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne.
Walne Zgromadzenie jest zwotywane w przypadkach i na zasa-
dach okreslonych w Kodeksie spdtek handlowych.

2. Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki albo w do-
wolnej innej miejscowosci na terenie Rzeczypospolitej Polskiej
- wskazanym w ogtoszeniu o Walnym Zgromadzeniu.

Dotychczasowy § 91 ust. 2 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujgce brzmienie:

Zarzad zwota Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w ciggu 2
(dwoch) tygodni od daty zgtoszenia wniosku, o ktorym mowa
w ust. 1 powyzej.

Zarzad zwotuje Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w ciggu 2
(dwdch) tygodni od daty zgtoszenia wniosku, o ktorym mowa
w ust. 1

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej
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LISTA WPROWADZONYCH ZMIAN:

Dotychczasowy § 92 ust. 2 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujgce brzmienie:

Zadanie, o ktérym mowa w ust. 1, powinno by¢ zgtoszone Spodtce
nie pozniej niz na 21 (dwadziescia jeden) dni przed terminem Wal-
nego Zgromadzenia. Zadanie zgtoszone po tym terminie bedzie
traktowane jako wniosek o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia

Zadanie, o ktérym mowa w § 11 ust. 1, powinno by¢ zgtoszone
Spdtce nie pdzniej niz na 21 (dwadziescia jeden) dni przed termi-
nem Walnego Zgromadzenia. Zadanie zgtoszone po tym terminie
bedzie traktowane jako wniosek o zwotanie Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia

Dotychczasowy § 93 ust. 2 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujace brzmienie:

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu
na liczbe obecnych akcjonariuszy lub reprezentowanych akcji,

z zastrzezeniem bezwzglednie wigzacych przepiséw prawa oraz
niniejszego Statutu

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu
na liczbe obecnych akcjonariuszy lub reprezentowanych akcji,

z zastrzezeniem obowigzujacych przepisow prawa oraz niniejsze-
go Statutu.

Dotychczasowy § 10 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujgce brzmienie:

Obrady Walnego zgromadzenia otwiera Przewodniczacy Rady
Nadzorczej albo jego zastepca, a nastepnie sposrdd osob upraw-
nionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu wybiera sie
jego przewodniczacego. W razie nieobecnosci Przewodniczacego
Rady Nadzorczej i jego zastepcy Walne zgromadzenie otwiera
prezes zarzadu albo osoba wyznaczona przez zarzad.

Obrady Walnego Zgromadzenia otwiera Przewodniczgcy Rady
Nadzorczej albo jego zastepca, a nastepnie sposrdd osdb upraw-
nionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sie
jego przewodniczacego. W razie niecbecnosci Przewodniczgce-
go Rady Nadzorczej i jego zastepcy Walne Zgromadzenie otwie-
ra Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez Zarzad.

Dotychczasowy § 11 Statutu w brzmieniu:

Otrzymat nastepujgce brzmienie:

. Kompetencje Walnego Zgromadzenia okreslaja przepisy ni-
niejszego Statutu, Kodeksu spdtek handlowych i innych ustaw.
W szczegdlnosci do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy
wyboér, odwotanie i zawieszenie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz
podejmowanie uchwat w przedmiocie ustalenia prawa i odbioru
dywidendy, ktorej sposdb odbioru ustala Zarzad.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia nie wymaga nabycie i zbycie
praw przez Spotke nieruchomosci lub udziatu w nieruchomosci,
decyzje w tym zakresie podejmuje Zarzad Spotki, z zastrzeze-
niem tresci § 13 ust. 1lid d).

. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy moze postanowic¢ uchwata
0 wytaczeniu rocznego zysku Spotki od podziatu pomiedzy
akcjonariuszy i pozostawienia go w Spodtce na potrzeby jej
dziatalnosci.

' Zwyczajne Walne Zgromadzenie w drodze uchwaty okresla
dzien dywidendy. Dziert dywidendy nie moze by¢ wyznaczo-
ny pozniej, niz w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia
przez Walne Zgromadzenie uchwaty o przeznaczeniu zysku do
podziatu pomiedzy akcjonariuszy.

Uchwaty na Walnym Zgromadzeniu zapadaja bezwzgledna

wiekszoscig gtosdw, chyba, ze przepisy Kodeksu spotek han-

dlowych lub niniejszego Statutu wymagaja innej wiekszosci dla
skutecznego podjecia poszczegdlnych uchwat. Sposob obra-
dowania Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy i podejmowania
uchwat okresla szczegodtowo regulamin Walnego Zgromadzenia
akcjonariuszy.

4. Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwate o zmianie przed-

miotu dziatalnosci Spotki bez koniecznosci wykupu akcji tych

akcjonariuszy, ktérzy nie zgadzaja sie na zmiane. Uchwata musi
zostac¢ powzieta wiekszoscig dwoch trzecich gtoséw w obec-
nosci 0séb reprezentujgcych, co najmniej potowe kapitatu
zaktadowego.

N

N

o

1. Kompetencje Walnego Zgromadzenia okreslajg przepisy niniej-
szego Statutu, Kodeksu spotek handlowych obowigzujgcych
przepisdw prawa.

2. W szczegdlnosci do kompetencji Walnego Zgromadzenia nale-
zy wybor, odwotanie i zawieszenie cztonkow Rady Nadzorczej
oraz podejmowanie uchwat w przedmiocie ustalenia prawa
i wyptaty dywidendy, ktorej sposdb wyptaty ustala Zarzad.

3. Nabycie i zbycie przez Spdtke nieruchomosci, uzytkowania
wieczystego, udziatu w nieruchomosci lub udziatu w uzytkowa-
niu wieczystym nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

4. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy moze postanowi¢ uchwatg
0 wytgczeniu rocznego zysku Spotki od podziatu pomiedzy
akcjonariuszy i pozostawienia go w Spotce na potrzeby jej
dziatalnosci.

5. Zwyczajne Walne Zgromadzenie w drodze uchwaty okresla
dzien dywidendy. Dzierh dywidendy moze by¢ wyznaczony na
dzien przypadajacy nie wczesniej niz pie¢ dni i nie pdzniej niz
trzy miesigce od dnia powziecia przez Walne Zgromadzenie
uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu pomiedzy ak-
cjonariuszy. Termin wyptaty dywidendy Walne Zgromadzenie
moze wyznaczy¢ w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od
dnia dywidendy.

6. Uchwaty na Walnym Zgromadzeniu zapadajg bezwzgled-
ng wiekszoscig gtosoéw, chyba, ze przepisy Kodeksu spotek
handlowych lub niniejszego Statutu wymagaja innej wiekszosci
dla skutecznego podjecia poszczegdlnych uchwat. Sposdb
obradowania Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy i podej-
mowania uchwat okresla szczegdtowo regulamin Walnego
Zgromadzenia akcjonariuszy.

7. Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwate o istotnej zmianie
przedmiotu dziatalnosci Spdtki bez koniecznosci wykupu akcji
tych akcjonariuszy, ktorzy nie zgadzaja sie na zmiane. Uchwa-
ta musi zosta¢ powzieta wiekszoscig dwdch trzecich gtosdow
w obecnosci 0séb reprezentujgcych, co najmniej potowe kapi-
tatu zaktadowego.
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LISTA WPROWADZONYCH ZMIAN:

9. W dotychczasowym § 12 Statutu po § 12 ust. 1 dodany zostat ust. 2 o nastepujacej tresci:

W przypadku zamiaru powotania cztonka Rady Nadzorczej majgcego spetniac kryteria niezaleznosci okreslone w obowigzujacych

przepisach prawa, Akcjonariusz zgtaszajacy kandydata na cztonka Rady Nadzorczej majacego spetniac te kryteria obowigzany jest

przedstawic¢ jego kandydature Spodtce co najmniej na osiem (8) dni roboczych przed terminem Walnego Zgromadzenia majacego
powotacd takiego kandydata w sktad Rady Nadzorczej wraz z wszelkimi niezbednymi informacjami dotyczacymi kandydata (i przez
kandydata potwierdzonymi na pismie), a w razie potrzeby na zadanie Przewodniczacego Rady Nadzorczej zapewnic¢ stawiennictwo
kandydata (lub jego udziat w tele- lub wideokonferencji) przed lub po odbyciu Walnego Zgromadzenia w terminie i miejscu wska-
zanym przez Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, w celu umozliwienia dokonania oceny spetniania przez tego kandydata kryteriow
niezaleznosci.

10. Dotychczasowy § 13 ust. 1 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

1. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staty nadzoér nad dzia- 1. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staty nadzdér nad dzia-
talnoscig Spotki i inne czynnosci zgodnie z przepisami Kodeksu talnoscig Spotki i inne czynnosci zgodnie z przepisami Kodeksu
spotek handlowych i innych ustaw. Rada Nadzorcza jest takze spotek handlowych i innych ustaw. Rada Nadzorcza jest takze
uprawniona do: uprawniona do:

a) wyboru, odwotania i zawieszenia Zarzadu Spotki lub poszcze- a) wyboru, odwotania i zawieszenia Zarzadu Spotki lub poszcze-

golnych jego cztonkdw; golnych jego cztonkdw;

b) wyboru biegtego rewidenta badajacego sprawozdania finanso- b) wyboru lub zmiany firmy audytorskiej do przeprowadzenia

wego Spotki, z ktérym Zarzad podpisuje stosowng umowe; badania sprawozdania finansowego Spotki, z ktdrg Zarzad

c) wyrazenia zgody na zawarcie przez Zarzad umowy z subemi- podpisuje stosowng umowe;

tentem, o ktérej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spdtek handlo- c) wyrazania zgody na zawarcie przez Zarzad umowy z su-
wych; bemitentem, o ktdrej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spdtek

d) wyrazenia zgody na zacigganie zobowigzan i rozporzadza- handlowych;

nie prawami w zakresie spraw objetych biezgca dziatalnoscia d) wyrazania zgody na zacigganie zobowigzan i rozporzadzanie
Spotki - jezeliich wartosc przekracza 20 % kapitatow wtasnych prawami w zakresie spraw objetych biezaca dziatalnoscia
Spodtki. W przypadku watpliwosci, czy dana sprawa objeta jest Spotki - jezeliich wartos¢ przekracza 20 % kapitatow wia-
biezaca dziatalnoscig Spdtki, Rada Nadzorcza ma prawo na snych Spotki. W przypadku watpliwosci, czy dana sprawa
whniosek Zarzadu dokonac interpretacji w tym zakresie. Doko- objeta jest biezaca dziatalnoscig Spotki, Rada Nadzorcza ma
nana interpretacja bedzie wigzaca dla Zarzadu. Sprawy zwia- prawo na wniosek Zarzadu dokonac interpretacji w tym zakre-
zane z obrotem nieruchomosciami wchodza w zakres biezacej sie. Dokonana interpretacja bedzie wigzaca dla Zarzadu. Spra-
dziatalnosci Spoiki; Wy zwigzane z obrotem nieruchomosciami wchodza w zakres

e) wyrazenia zgody na zacigganie zobowigzan i rozporzadzen biezgcej dziatalnosci Spotki;

prawami w zakresie spraw wykraczajgcych poza biezaca dzia- e) wyrazania zgody na zacigganie zobowigzan i rozporzgdzen
talnosc¢ Spotki - jezeli ich wartosc¢ przekracza 10% kapitatdow prawami w zakresie spraw wykraczajgcych poza biezaca dzia-
witasnych Spdtki; talnosc¢ Spotki - jezeli ich wartose przekracza 10% kapitatdw

f) wyrazenia zgody na wyptate akcjonariuszom zaliczki na poczet wtasnych Spoiki;
przewidywanej dywidendy zaproponowanej w uchwale Zarza- f) wyrazania zgody na wyptate akcjonariuszom zaliczki na poczet
du. przewidywanej dywidendy zaproponowanej w uchwale Zarzg-

du;
9) ustalania regulaminu Rady Nadzorczej i zatwierdzania regula-
minu Zarzadu;
h) oceny spetniania kryteriow niezaleznosci, okreslonych
w obowigzujacych przepisach prawa, przez poszczegolnych
cztonkdédw Rady Nadzorczej, przy czym taka ocena moze miec
miejsce zaréwno przed jak i po odbyciu Walnego Zgromadze-
nia powotujgcego danego cztonka lub cztonkdw w sktad Rady
Nadzorczej.
. W dotychczasowym § 131 Statutu po § 131 ust. 1 dodany zostat ust. 2 o nastepujacej tresci:
W szczegdlnosci Rada Nadzorcza powotuje komitet audytu, ktérego sktad powinien byc¢ zgodny z obowigzujgcymi przepisami prawa.
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12. Dotychczasowy § 14 ust. 2 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata, kadencja Zarzadow Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata, kadencja Zarzaddéw

nastepnych - trzy lata, przy czym cztonkdw zarzadu powotuje sie nastepnych - trzy lata, przy czym cztonkdw zarzadu powotuje

na okres wspodlnej kadencji, co nie wytgcza prawa do wczesniej- sie na okres wspodlnej kadencji, co nie wytacza prawa do wcze-
szego odwotania kazdego z cztonkow Zarzadu. Mandaty czton- $niejszego odwotania kazdego z cztonkow Zarzadu. Mandaty
kow Zarzadu wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia cztonkoéw Zarzadu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgro-

Akcjonariuszy, ktérego przedmiotem jest zatwierdzenie sprawoz- madzenia, ktérego przedmiotem jest zatwierdzenie sprawoz-

dania finansowego za ostatni rok kadencji Zarzadu. Zarzad lub dania finansowego za ostatni rok kadencji Zarzadu. Zarzad lub

poszczegdlni jego cztonkowie moga byc¢ odwotani przez Rade poszczegodlni jego cztonkowie moga by¢ odwotani przez Rade

Nadzorcza przed uptywem kadencji, w tym w szczegodlnosci na Nadzorcza przed uptywem kadencji, w tym w szczegdlnosci na

pisemny wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych, co najmniej 1/3 pisemny wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych, co najmniej 1/3

czesc¢ kapitatu akeyjnego lub w wyniku podjecia przez Zwyczaj- czesc kapitatu akcyjnego lub w wyniku podjecia przez Zwyczaj-

ne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwaty o nie udzieleniu ne Walne Zgromadzenie uchwaty o nie udzieleniu Zarzadowi

Zarzadowi pokwitowania z wykonywania obowigzkdéw w zakon- absolutorium z wykonywania obowigzkow w zakonczonym roku

czonym roku obrachunkowym. obrotowym.

13. Dotychczasowy § 14 ust. 4, 5, 6 oraz 7 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:

4. W przypadku Zarzadu wieloosobowego, sktadanie oswiadczen 4. W przypadku Zarzadu wieloosobowego, sktadanie oswiadczen
w imieniu Spotki, w tym zacigganie zobowigzan oraz podpisy- w imieniu Spotki, w tym zacigganie zobowigzar oraz podpisy-
wanie umow i innych dokumentow w imieniu Spodtki, wymaga wanie umow i innych dokumentéw w imieniu Spdtki, wymaga
wspotdziatania: wspotdziatania:

a) Prezesa Zarzadu tgcznie z Wiceprezesem Zarzadu, albo a) Prezesa Zarzadu tacznie z Wiceprezesem Zarzadu, albo

b) dwdch Wiceprezeséw Zarzadu tacznie, albo b) dwdch Wiceprezesow Zarzadu tacznie, albo

c) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z Czton- c) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z Czton-
kiem Zarzadu, albo kiem Zarzadu, albo

d) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tgcznie z proku- d) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tgcznie z proku-
rentem. rentem.

5. Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy Spotki z zastrze-
Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy Spotki z zastrze- zeniem ograniczen wynikajacych z przepisow Kodeksu spotek
zeniem ograniczen wynikajacych z przepisow Kodeksu spotek handlowych oraz niniejszego Statutu. Nabycie i zbycie przez
handlowych oraz niniejszego Statutu. Nabycie i zbycie przez Spotke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udzia-
Spodtke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu tu w nieruchomosci lub udziatu w uzytkowaniu wieczystym
w nieruchomosci lub udziatu w uzytkowaniu wieczystym nalezy nalezy do kompetencji Zarzadu i nie wymaga podjecia uchwaty
do kompetencji Zarzadu, z zastrzezeniem § 13 ust. 1lit. d) i e) przez Zarzad, lecz dziatania zgodnego z postanowieniem ust.
Statutu. Zarzad Spotki wykonujac uprawnienia Zgromadzenia 4,z zastrzezeniem § 16 ust. 1lit. d) i ) Statutu. Zarzad Spotki
Wspolnikow w spdtkach zaleznych zobowigzany jest uzyskac wykonujgc uprawnienia Zgromadzenia Wspdlnikow w spotkach
uprzednia zgode Rady Nadzorczej Spotki takze w razie, gdy zaleznych zobowigzany jest uzyskac¢ uprzednia zgode Rady
zaciggane zobowigzanie lub rozporzadzanie prawem przez Nadzorczej Spotki takze w razie, gdy zaciggane zobowigzanie
spotke zalezng ma przekroczy¢ limity okreslone w § 13 ust. 1 lit. lub rozporzadzanie prawem przez spodtke zalezng ma przekro-
d) lub e) Statutu. czy¢ limity okreslone w § 16 ust. 1lit. d) lub e) Statutu.

5. Umowy o prace lub umowy o innym charakterze z cztonkami 6. Umowy o prace lub umowy o innym charakterze z cztonka-
Zarzadu podpisuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inny mi Zarzadu podpisuje, dziatajgc z ramienia Rady Nadzorczej,
cztonek Rady Nadzorczej upowazniony uchwatg Rady Nad- Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inny cztonek Rady Nad-
zorczej. Tre$¢ umowy oraz wysokosé wynagrodzenia cztonka zorczej upowazniony uchwata Rady Nadzorczej. Tres¢ umowy
Zarzadu wymaga uprzedniego zatwierdzenia w drodze uchwaty oraz wysokos¢ wynagrodzenia cztonka Zarzadu wymaga
Rady Nadzorczej. uprzedniego zatwierdzenia w drodze uchwaty Rady Nadzor-

6. Szczegotowy tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin Pracy czej.

Zarzadu, ktéry uchwala Zarzad, a zatwierdza Rada Nadzorcza. 7. Szczegotowy tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin Pracy

7. Przy podejmowaniu uchwat Zarzadu w przypadku rownej ilosci Zarzadu, ktéry uchwala Zarzad, a zatwierdza Rada Nadzorcza.
gtosoéw rozstrzyga gtos Prezesa Zarzadu. 8. Przy podejmowaniu uchwat Zarzadu w przypadku réwnej ilosci

gtosoéw rozstrzyga gtos Prezesa Zarzadu.
14. Dotychczasowy § 15 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujgce brzmienie:

W sktad zarzadu spotki moga by¢ powotywane osoby nie bedace W sktad Zarzadu moga byc¢ powotywane osoby nie bedace ak-

akcjonariuszami Spotki. cjonariuszami Spotki.

122 Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej tad korporacyjny



ECHO

investment

LISTA WPROWADZONYCH ZMIAN:

15. Dotychczasowy § 16 ust. 1 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:
Spdtka moze emitowac obligacje, w tym rowniez obligacje Spdtka moze emitowac obligacje, w tym rowniez obligacje
zamienne lub z prawem pierwszenstwa. W przypadku emisji zamienne lub z prawem pierwszenstwa. W przypadku emisji ob-
obligacji zamiennych lub z prawem pierwszeristwa wymagana jest ligacji zamiennych lub z prawem pierwszeristwa wymagana jest
uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy. Uchwata, o ktorej uchwata Walnego Zgromadzenia. Uchwata, o ktdrej mowa w zda-
mowa w zdaniu drugim zapada wiekszoscig % (trzech czwartych) niu drugim zapada wiekszoscia ¥ (trzech czwartych) gtosow.
gtosow.
16. Dotychczasowy § 16 ust. 2 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujace brzmienie:
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy moze takze podja¢ uchwa- Walne Zgromadzenie moze takze podjac¢ uchwate o swiadczeniu
te o Swiadczeniu przez Spotke dywidendy w formie rzeczo- przez Spotke dywidendy w formie rzeczowej, poprzez wydanie
wej, poprzez wydanie rzeczy oznaczonych, co do gatunku lub rzeczy oznaczonych, co do gatunku lub przeniesienie innych
przeniesienie innych praw majatkowych, okreslajac rownoczesnie praw majatkowych, okreslajac rownoczesnie zasady, sposob
zasady, sposdb i inne warunki takiej formy swiadczenia dywiden- i inne warunki takiej formy $wiadczenia dywidendy. Uchwata
dy. Uchwata w tym zakresie wymaga zwyktej wiekszosci gtosow w tym zakresie wymaga zwyktej wiekszosci gtosow oddanych.
oddanych.
17. Dotychczasowy § 19 ust. 1 Statutu w brzmieniu: Otrzymat nastepujgce brzmienie:
1. Spodtka moze tworzy¢ inne fundusze, jak: 1. Spdtka moze tworzy¢ inne fundusze lub kapitaty rezerwowe,
1) kapitat rezerwowy na pokrycie strat nadzwyczajnych Spotki, w szczegolnosci takie jak:
2) fundusz socjalny, a) kapitat rezerwowy na pokrycie strat nadzwyczajnych Spotki,
3) fundusz mieszkaniowy, b) fundusz socjalny,
4) fundusz rezerwowy na nabycie akcji wtasnych Spdtki, c) fundusz mieszkaniowy,
oraz inne fundusze, do ktérych obligujg wtasciwe przepisy d) fundusz dywidendowy;
prawne. e) fundusz rezerwowy na nabycie akcji wtasnych Spdtki,
a takze inne fundusze, do ktorych obligujg wtasciwe przepisy
prawa lub o ich utworzeniu zadecyduje Walne Zgromadzenie.”
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Zasady zmiany
statutu Spodtki

Zasady zmiany statutu lub umowy Spdtki reguluja
przepisy Kodeksu spoétek handlowych.

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

Réwnoczesnie z wpisem o zmianie statutu wpisuje
sie do KRS zmiane danych Spdtki zgtoszonych do
sadu rejestrowego. Walne zgromadzenie akcjona-
riuszy upowaznia Rade Nadzorcza Echo Investment
S.A. do ustalenia jednolitego tekstu zmienionego
statutu lub wprowadzenia innych zmian o charak-
terze redakcyjnym, okreslonych w uchwale zgroma-
dzenia.
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Dziatanie walhego
Zzgromadzenia, opis praw
akcjonariuszy | sposobu
iIch wykonywania

Sposdéb funkcjonowania Walnego Zgromadzenia Ak-
cjonariuszy Spodftki, jego uprawnienia oraz prawa ak-
cjonariuszy i sposoéb ich wykonywania reguluje sta-
tut Spdtki oraz Kodeks Spodtek Handlowych. Statut
Spotki jest dostepny na stronie internetowej Spodtki
www. echo.com.pl w zaktadce Relacje Inwestorskie
/ Spodtka / Podstawowe dokumenty korporacyjne.

Harmonogram prac zwigzanych z organizacjg Wal-
nych Zgromadzen Spdtki, w tym przygotowanie
materiatow prezentowanych na Walnym Zgroma-
dzeniu, planowany jest w taki sposob, aby nalezycie
wywigzac sie z obowigzkéw wobec akcjonariuszy
i umozliwi¢ im realizacje ich praw.
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Sktad osobowy
| zmiany w Zarzadzie

SKLAD ZARZADU NA 1.01.2017

— Nicklas Lindberg - Prezes Zarzadu

— Maciej Drozd - Wiceprezes Zarzadu

— Piotr Gromniak - Wiceprezes Zarzadu
— Artur Langner - Wiceprezes Zarzadu
— Marcin Materny - Cztonek Zarzadu

- Rafat Mazurczak - Cztonek Zarzadu.

ZMIANY W SKLADZIE ZARZADU W 2017 R.

Waldemar Olbryk oraz Mikotaj Martynuska 10 paz-
dziernika 2017 r. zostali powotani przez Rade Nad-
zorczg na cztonkdéw zarzadu na okres wspolnej ka-
dencji zarzadu.

Waldemar Olbryk jako cztonek zarzadu jest odpo-
wiedzialny za rozwdj sektora mieszkaniowego. Do
Echo Investment dotaczyt w sierpniu 2017 r., a wcze-
$niej pracowat dla spoétek z grupy Skanska, w tym
- miedzy innymi - jako dyrektor zarzadzajacy ds. roz-
woju biznesu, kierownik zespotéw odpowiedzialnych
za nowe biznesy, takie jak partnerstwo publiczno-
-prywatne czy ustugi wspodlne. Do 2008 r. pracowat
dla Philips Polska, Apsys Polska i BP.

Jest absolwentem Uniwersytetu tédzkiego na kie-
runku Miedzynarodowe Stosunki Gospodarcze, skon-
czyt rowniez studia MBA na Uniwersytecie tédzkim
/ University of Maryland.

Mikotaj Martynuska pracowat w Echo Investment
od 2016 r. Na stanowisku dyrektora zarzadzajgcego
byt odpowiedzialny za zakupy dziatek, procedury

SKEAD ZARZADU NA 31.12.2017

— Nicklas Lindberg - Prezes Zarzadu

— Maciej Drozd - Wiceprezes Zarzadu

— Piotr Gromniak - Wiceprezes Zarzadu
— Artur Langner - Wiceprezes Zarzadu

— Marcin Materny - Cztonek Zarzadu

— Rafat Mazurczak - Cztonek Zarzadu

- Waldemar Olbryk - Cztonek Zarzadu.

planistyczne, wspodtprace z miastami przy planach
zagospodarowania przestrzennego, procedury ad-
ministracyjne, a takze sprzedaz projektdéw i aktywow
spoza gtéwnej dziatalnosci spotki. Wezesniej, przez
ponad 10 lat, Mikotaj Martynuska pracowat w CBRE
Polska na stanowiskach kierowniczych, nadzoru-
jac strategie konsultingowg dla deweloperdéw. Do
2006 r. pracowat m.in. dla CBRE Hiszpania, Dragados
i Buma System.

Jest absolwentem University of Reading oraz Uni-
wersytetu Ekonomicznego w Krakowie, a takze
cztonkiem Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS) ze specjalizacja ,planowanie i rozwoj”.

Mikotaj Martynuska 21 grudnia 2017 r., po zatrzyma-
niu go przez Prokurature Regionalng w Katowicach
w zwigzku z prowadzonym postepowaniem anty-
korupcyjnym, zrezygnowat z zasiadania w zarza-
dzie w trosce o dobro Spoétki. Ztozyt jednoczes$nie
oswiadczenie, ze nie popetnit zadnego przestepstwa
i zamierza dowies¢ swej niewinnosci w trybie wyni-
kajacym z przepiséw prawa.
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Zasady dotyczace
powotywania
| odwotywania osob
zarzgdzajgcych oraz
Ich uprawnienia

127

Zarzad Spodtki Echo Investment SA dziata w oparciu
o przepisy ustawy Kodeks spdtek handlowych (Dz.
U. 2000 Nr 94, poz. 1037, z pézn. zm.), Statutu Spot-
ki, Regulaminu pracy Zarzadu Echo Investment SA
zatwierdzonego uchwatg Rady Nadzorczej Spotki
w dniu 14 maja 2005 roku oraz zgodnie z przyjetymi
zasadami ,,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na
GPW”.

Zarzad lub poszczegdlnych jego cztonkdw powotuje,
odwotuje i zawiesza Rada Nadzorcza, ktéra wybiera
Prezesa Zarzadu i Wiceprezesa Zarzadu.

Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata, ka-
dencja Zarzaddéw nastepnych trzy lata, przy czym
cztonkoéw zarzadu powotuje sie na okres wspolnej
kadencji, co nie wytacza prawa do wczesniejszego
odwotania kazdego z cztonkéw Zarzadu. Mandaty
cztonkdéw Zarzgdu wygasajg z dniem odbycia Wal-
nego Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktérego przed-
miotem jest zatwierdzenie sprawozdania finanso-
wego za ostatni rok kadencji Zarzadu. Zarzad lub
poszczegdlni jego cztonkowie mogg by¢ odwotani
przez Rade Nadzorcza przed uptywem kadencji,
w szczegodlnosci na pisemny wniosek akcjonariuszy
reprezentujgcych co najmniej 1/3 czesc¢ kapitatu za-
ktadowego lub w przypadku nie udzielenia Zarza-
dowi absolutorium z wykonywania obowigzkdéw za
zakonczony rok obrotowy przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Zarzad Spotki jest jedno- lub wieloosobowy. Zarzad
lub poszczegdlnych jego cztonkdéw powotuje, od-
wotuje i zawiesza Rada Nadzorcza, ktéra wybiera
Prezesa Zarzadu i Wiceprezesa Zarzadu.

W sktad Zarzadu Spdtki moga by¢ powotywane oso-
by nie bedace akcjonariuszami Spotki.

Zarzad reprezentuje Spotke na zewnagtrz w stosunku
do wtadz, urzeddw i 0soéb trzecich, w postepowaniu
przed sadem, organami i urzedami panstwowymi.

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

W tym samym zakresie w imieniu Spdétki moze dzia-
ta¢ ustanowiony Prokurent. Do sktadania oswiad-
czenn w imieniu Spotki wymagane jest wspotdziata-
nie dwdch cztonkdw Zarzgdu albo jednego cztonka
Zarzadu tgcznie z ustanowionym ewentualnie pro-
kurentem. Cztonkowie Zarzadu moga sprawowacd
swoje obowigzku tylko osobiscie.

Szczegdtowy tryb dziatania Zarzadu okresla Regula-
min Pracy Zarzadu, ktéry uchwala Zarzad, a zatwier-
dza Rada Nadzorcza. Przy podejmowaniu uchwat
Zarzadu w przypadku rownej ilosci gtosdw rozstrzy-
ga gtos Prezesa Zarzadu.

Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy Spodiki
z zastrzezeniem ograniczen wynikajacych z przepi-
sow Kodeksu spotek handlowych oraz niniejszego
Statutu. Nabycie i zbycie przez Spotke nieruchomo-
$ci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieru-
chomosci lub udziatu w uzytkowaniu wieczystym
nalezy do kompetencji Zarzadu, z zastrzezeniem §
13 ust. 1 lit. d) i e) Statutu. Zarzad Spodtki wykonu-
jac uprawnienia Zgromadzenia Wspodlnikdw w spot-
kach zaleznych zobowigzany jest uzyskac uprzednia
zgode Rady Nadzorczej Spotki, takze w razie, gdy
zaciggane zobowiagzanie lub rozporzadzanie pra-
wem przez spotke zalezng ma przekroczy¢ limity
okreslone w § 13 ust. 1lit. d) lub e) Statutu, zgodnie
z ktérym zaciggniecie przez Spotke zobowigzan na
kwote przekraczajacag 20% kapitatéw wtasnych Spot-
ki wymaga zgody Rady Nadzorczej.

Zarzad podejmujgc decyzje w sprawach Spotki jest
zobowigzany w szczegdlnosci do dziatania w grani-
cach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, po wni-
kliwej analizie oraz uwzglednieniu wszelkich dostep-
nych informacji, ekspertyz i opinii, ktére w ocenie
Zarzadu powinny by¢ wziete pod uwage ze wzgledu
na interes Spodftki.

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

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

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

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

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

Posiedzenia Zarzadu moga odbywacd sie pomimo
braku formalnego zwotania, jesli wszyscy cztonko-
wie Zarzadu sg obecni, a nikt z obecnych nie zgto-
sit sprzeciwu dotyczacego odbycia posiedzenia lub
whniesienia poszczegdlnych spraw do porzgdku ob-
rad.

Dopuszczalne jest podejmowanie uchwat przez Za-
rzad w trybie pisemnym lub tez przy wykorzystaniu
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Srodkow bezposredniego porozumiewania sie na
odlegtosé, z zastrzezeniem, ze pracami Zarzadu kie-
ruje wowczas Cztonek Zarzadu wnioskujacy o pod-
jecie danej uchwaty. Tryb ten nie jest dopuszczalny
W razie zgtoszenia sprzeciwu chodéby przez jednego
z cztonkdw Zarzadu Spotki.

Zarzad podejmuje decyzje w drodze uchwat. Uchwa-
ty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gto-
sow. Przy podejmowaniu uchwat Zarzadu w przy-
padku réwnej ilosci gtosow rozstrzyga gtos Prezesa
Zarzadu, w razie nieobecnosci Prezesa Zarzadu
rozstrzyga gtos Wiceprezesa Zarzadu. W razie nie-
obecnosci Prezesa Zarzadu i Wiceprezesa Zarzadu
rozstrzyga gtos cztonka Zarzadu o najdtuzszym sta-
zu pracy w Zarzadzie Spoftki.

Z posiedzen Zarzadu, w miare potrzeby, sporzadza
sie protokoty. Uchwaty Zarzadu sg protokotowane
w ten sposdb, ze stanowig zatgcznik do protoko-
tu, badz sg zamieszczane w samej tresci protokotu.
Protokét powinien nadto zawierac: date i miejsce
posiedzenia Zarzadu, imiona i nazwiska obecnych
cztonkdw Zarzadu, ilo$¢ oddanych gtoséw za po-
szczegodlnymi uchwatami. Protokdt musi byé podpi-
sany przez wszystkich cztonkéw Zarzadu obecnych
na posiedzeniu. Do protokotéw powinny by¢ zata-
czone ewentualne odrebne zdania cztonkdw obec-
nych na posiedzeniu. Protokoty sg przechowywane
w Biurze Zarzadu Spodtki.

W roku 2017 Zarzad Spdtki wyznaczajac cele strate-
giczne, jak i biezace zadania kierowat sie najlepszym
interesem Spotki i przepisami prawa, a takze brat
pod uwage interesy akcjonariuszy, partnerdw, klien-
tow, pracownikow Spotki i wierzycieli.

Starajac sie zapewnié¢ przejrzystosc i efektywnosé
systemu zarzadzania, Zarzad przestrzegat zasady
profesjonalnego dziatania w granicach uzasadnione-
go ryzyka gospodarczego, biorgc pod uwage szeroki
zakres dostepnych informacji, analiz i opinii.

Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu ustalane byty
przez Rade Nadzorczg na w oparciu o zakres odpo-
wiedzialnosci i kompetencji poszczegdlnych Czton-
kdw Zarzadu oraz uwzgledniaty osiggniete wyniki
finansowe przez Spoétke, pozostajgc w rozsadnej re-
lacji do poziomu wynagrodzen Zarzgdu w podob-
nych spoétkach na rynku nieruchomosci w Polsce.
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Sktad osobowy | zmiany
w Radzie Nadzorczej

SKEAD RADY NADZORCZEJ NA 1.01.2017

— Karim Khairallach - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

— Laurent Luccioni - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

— Maciej Dyjas - Cztonek Rady Nadzorczej

- Stefan Kawalec - Cztonek Rady Nadzorczej spetniajgcy
kryteria niezaleznosci

— Przemystaw Krych - Cztonek Rady Nadzorczej

— Nebil Senman - Cztonek Rady Nadzorczej

— Sebastian Zilles - Cztonek Rady Nadzorczej.

ZMIANY W SKLADZIE RADY NADZORCZEJ W 2017 R.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Invest-
ment S.A. z 16 pazdziernika 2017 r. powotato Marka E. Abram-
sona na cztonka rady nadzorczej.

Mark Abramson spetnia kryteria niezaleznosci okreslone w Usta-
wie z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audy-
torskich oraz nadzorze publicznym.

Mark Abramson od 2005 r. jest dyrektorem wykonawczym HI-
RES GmbH, spotki zaleznej Heitman LLC. Kieruje i nadzoruje
dziatalnos¢ inwestycyjng spotki na rynku papieréow wartoscio-
wych w Europie. W latach 1994-2005 byt starszym dyrektorem
wykonawczym w Bear Stearns & Co., Inc. w Nowym Jorku oraz
Sao Paulo. Pracowat na rynku public equity i zajjnowat sie m.in.
analiza spotek z wielu branz w réznych rejonach geograficznych,
w tym w Stanach Zjednoczonych, Europie, Ameryce tacinskiej,
obszarze Azji i Pacyfiku i innych czesciach swiata.
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SKEAD RADY NADZORCZEJ NA 31.12.2017

- Karim Khairallach - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

— Laurent Luccioni - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
- Mark E. Abramson - Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej
— Maciej Dyjas - Cztonek Rady Nadzorczej

- Stefan Kawalec - Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej

— Nebil Senman - Cztonek Rady Nadzorczej

— Sebastian Zilles - Cztonek Rady Nadzorcze;.

Jest absolwentem Uniwersytetu Johnsa Hopkinsa, gdzie uzyskat
tytut zawodowy licencjata (B.A.) na kierunku Ekonomia poli-
tyczna (1990), a takze The American University w Waszyngto-
nie, gdzie zdobyt tytut zawodowy magistra na kierunku Teoria
ekonomii pienieznej (1991). W 1994 r. otrzymat stopien naukowy
doktora (PhD ABD) na kierunku Miedzynarodowa polityka pu-
bliczna na University of Maryland, College Park.

Przemystaw Krych 20 grudnia 2017 r., po zatrzymaniu go przez
Prokurature Regionalng w Katowicach w zwigzku z prowadzo-
nym postepowaniem antykorupcyjnym, zrezygnowat z zasia-
dania w Radzie Nadzorczej w trosce o dobro Spdtki. Ztozyt
jednoczes$nie oswiadczenie, ze nie popetnit zadnego przestep-
stwa i zamierza dowies¢ swej niewinnosci w trybie wynikajacym
Z przepisdw prawa.
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odwotywania osob
nadzorujacych oraz
Ich uprawnienia

Rada Nadzorcza Spoétki Echo Investment S.A. dziata
W oparciu o przepisy ustawy Kodeks spodtek han-
dlowych (Dz. U. 2000 Nr 94, poz. 1037, z pézn. zm.),
Statutu Spotki, Regulaminu dziatalnosci Rady Nad-
zorczej Echo Investment SA z 26 czerwca 2003 r.
oraz zgodnie z przyjetymi zasadami ,,Dobrych Prak-
tyk Spotek Notowanych na GPW”.

Rada Nadzorcza sktada sie co najmniej z 5 (pieciu)
cztonkdéw, powotywanych i odwotywanych przez
Walne Zgromadzenie na okres trzech lat, przy czym
cztonkdw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres
wspodlnej kadencji, co nie wytacza prawa do wcze-
$niejszego odwotania kazdego z cztonkéw Rady
Nadzorczej. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga
by¢ wybierani ponownie w sktad Rady Nadzorczej.
Uchwata Walnego Zgromadzenia okresla kazdora-
zowo sktad liczbowy i osobowy Rady Nadzorczej.
W przypadku nie okreslenia przez Walne Zgroma-
dzenie funkcji danego cztonka Rady przy jego wy-
borze, Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, jego Zastepce
w drodze tajnego gtosowania. Cztonek Rady Nad-
zorczej moze sprawowac swoje obowiazki jedynie
osobiscie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej delegowani do state-
go indywidualnego wykonywania nadzoru nie moga
bez zgody Spoétki zajmowacd sie interesami konku-
rencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w innej konkuren-
cyjnej spotce jako wspodlnik spodtki cywilnej, spotki
osobowej lub jako cztonek organu spodtki kapitato-
wej badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie
prawnej jako cztonek organu. Zakaz ten obejmuje
takze udziat w konkurencyjnej spotce kapitatowej,
w przypadku posiadania w niej przez cztonka Rady
Nadzorczej co najmniej 10% udziatdw lub akcji badz
prawa do powotania co najmniej jednego cztonka
zarzadu.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg zosta¢ w kazdej
chwili odwotani przez Walne Zgromadzenie Akcjo-
nariuszy.
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Cztonek Rady Nadzorczej moze ztozyé rezygnacje
z petnienia funkcji przed uptywem kadencji, na ktoé-
rg zostat wybrany, sktadajgc oswiadczenie w tym
wzgledzie Przewodniczgcemu Rady Nadzorczej.
Jezeli rezygnujgcym jest Przewodniczacy Rady
Nadzorczej, oswiadczenie w tym wzgledzie sktada
swojemu Zastepcy. Cztonek Rady nie powinien rezy-
gnowac z petnienia funkcji w trakcie kadencji, jezeli
mogtoby to uniemozliwi¢ dziatanie Rady, a w szcze-
godlnosci jezeli mogtoby to uniemozliwi¢ podjecie
istotnej uchwaty.

Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa najpodzniej
z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwier-
dzajacego sprawozdanie finansowe Spodtki za ostatni
petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorczej (ostatni rok kadencji cztonka Rady).
Mandat wygasa réwniez wskutek $mierci lub odwo-
tania cztonka Rady, z chwilag zajscia takiego zdarze-
nia. Jezeli z powodu wygasniecia mandatéw czton-
kdw Rady Nadzorczej liczba Rady bedzie nizsza niz
3 osoby, Rada Nadzorcza nie moze podejmowac
prawnie wigzacych uchwat, a Przewodniczacy Rady
lub w czasie jego nieobecnosci Zastepca Przewodni-
czgcego, wystepuje do Zarzadu Spodtki z wnioskiem
o niezwtoczne zwotanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia i umieszczenia w porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia punktu dotyczacego wy-
boréw cztonkdéw Rady.

Cztonek Rady Nadzorczej powinien mie¢ na wzgle-
dzie przede wszystkim interes Spodtki.

W kontaktach ze srodkami masowego przekazu,
cztonkowie Rady Nadzorczej moga podawac jedy-
nie ogolnodostepne informacje dotyczgce Spodiki.
Wszelkie wypowiedzi dla srodkéw masowego prze-
kazu, dotyczgce Spotki lub Rady, zastrzezone sa dla
Przewodniczacego Rady, a w przypadku jego nie-
obecnosci, Zastepcy Przewodniczacego Rady.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staty nad-
z6r nad dziatalnoscig Spotki i inne czynnosci zgodnie
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z przepisami Kodeksu spoétek handlowych i innych
ustaw. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty i wydaje
opinie w sprawach zastrzezonych do jej kompetenciji
stosownie do postanowien Statutu Spodtki i w trybie
przewidzianym postanowieniami Statutu lub innymi
przepisami prawa.

Rada Nadzorcza w szczegodlnosci uprawniona jest

do:

— oceny sprawozdania finansowego Spotki za ostat-
ni rok obrotowy,

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

- sktadania Walnemu Zgromadzeniu pisemnego
sprawozdania z wynikow powyzszych czynnosci,

- opiniowania wnioskow Zarzadu do Walnego
Zgromadzenia, a takze wyrazenia opinii i uchwat
w innych sprawach, przedktadanych przez Zarzad
Spotki,

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

- wyboru biegtego rewidenta badajacego sprawoz-
dania finansowe Spodtki, z ktérym Zarzad podpi-
suje stosowng umowe,

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

- wyrazenie zgody na zacigganie zobowiazan i roz-
porzadzanie prawami w zakresie spraw objetych
biezaca dziatalnoscig Spotki - jezeli ich wartosé
przekracza 20% kapitatdow wtasnych Spodiki.
W przypadku watpliwosci, czy dana sprawa ob-
jeta jest biezaca dziatalnoscig Spdtki, Rada Nad-
zorcza ma prawo na wniosek Zarzadu dokonac
interpretacji w tym zakresie. Dokonana interpreta-
cja bedzie wigzgca dla Zarzadu. Sprawy zwigzane
z obrotem nieruchomosciami wchodza w zakres
biezacej dziatalnosci Spotki,

- wyrazenie zgody na zacigganie zobowiazan i roz-
porzadzen prawami w zakresie spraw wykracza-
jacych poza biezaca dziatalnos¢ Spotki - jezeli
ich wartos¢ przekracza 10% kapitatdw wtasnych
Spotki.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia w miare po-
trzeb, nie rzadziej jednak niz trzy razy w roku obro-
towym. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sg
przez Przewodniczgcego lub jego Zastepce i odby-
wajg sie w siedzibie Spotki, lub miejscu wskazanym
przez Przewodniczacego lub jego Zastepce. Posie-
dzenia Rady Nadzorczej sq zwotywane z inicjatywy
Przewodniczacego Rady lub na pisemny wniosek
Zarzadu lub cztonka Rady Nadzorczej.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane na wnio-
sek Zarzadu lub cztonka Rady Nadzorczej muszag sie
odby¢ w terminie dwdch tygodni od daty zgtoszenia
whniosku.
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Obrady prowadzi Przewodniczacy, a w razie jego
nieobecnosci Zastepca Przewodniczgcego Rady. Je-
zeli na posiedzeniu nie jest obecny Przewodniczacy
Rady, ani jego Zastepca, obradom przewodniczy
cztonek Rady wybrany przez obecnych na posie-
dzeniu. O posiedzeniach Rady Nadzorczej Przewod-
niczacy Rady lub jego Zastepca powiadamia pozo-
statych jej cztonkdw i zaprasza ich na posiedzenie
droga telefoniczng lub faksowa albo pisemnag, w ta-
kim terminie, aby zaproszenie dotarto do wiadomo-
$ci cztonka najpdzniej na 7 (siedem) dni przed pla-
nowang datg posiedzenia. W nagtych przypadkach
termin ten moze byc¢ skréocony.

Rada Nadzorcza moze odby¢ sie bez formalnego
zwotania, jezeli wszyscy cztonkowie Rady sg obecni
i nikt nie wniesie sprzeciwu co do odbycia posiedze-
nia i wniesienia poszczegdlnych spraw do porzad-
ku posiedzenia. W posiedzeniach Rady Nadzorczej
mogg uczestniczy¢ inne osoby zaproszone przez
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, w tym Czton-
kowie Zarzadu, jednakze bez prawa gtosu.

Cztonkowie Rady podejmujg decyzje zwigzane
z wykonywaniem prawa nadzoru i kontroli w formie
uchwat Rady Nadzorczej. Do waznosci uchwat Rady
Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posie-
dzenie wszystkich cztonkéw Rady oraz obecnosé
na posiedzeniu co najmniej 50% jej cztonkdw. Do-
puszczalne jest podejmowanie uchwat przez Rade
Nadzorczg w trybie pisemnym lub przy wykorzy-
staniu srodkdw bezposredniego porozumiewania
sie na odlegtosé, z tym zastrzezeniem, ze uchwaty
podejmowane w tym trybie nie mogg dotyczy¢ wy-
boréw Przewodniczacego i Zastepcy Rady Nadzor-
czej, powotania Cztonka Zarzadu oraz odwotania
i zawieszania tych oséb w czynnosciach. W takim
przypadku dla waznosci uchwat wymagane jest
uprzednie powiadomienie cztonkédw Rady o tresci
projektow tych uchwat.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledna
wiekszoscig gtosow. Przy podejmowaniu uchwat
przez Rade w przypadku réwnej ilosci gtosow roz-
strzyga gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.
Z posiedzen Rady Nadzorczej sporzadza sie proto-
koty. Uchwaty Rady Nadzorczej sg protokotowane
w ten sposdb, ze stanowig zatgcznik do protoko-
tu, badz sg zamieszczane w samej tresci protokotu.
Protokdt powinien nadto zawierac: porzadek obrad,
date i miejsce posiedzenia Rady, imiona i nazwiska
obecnych cztonkéw Rady, ilo$¢ oddanych gtoséw za
poszczegdlnymi uchwatami. Protokdt musi by¢ pod-
pisany przez wszystkich cztonkéw Rady obecnych
na posiedzeniu. Do protokotéw powinny by¢ zata-
czone ewentualne odrebne zdania cztonkdw obec-
nych na posiedzeniu. Protokoty sg przechowywane
w Biurze Zarzadu Spodftki.
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W celu wykonywania swoich obowigzkéw Rada Nad-
zorcza ma prawo kontrolowania petnego zakresu
dziatalnosci Spotki, a w szczegdlnosci:

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

- sprawdzanie akt i dokumentacji Spdtki,

— zadania od Zarzadu i pracownikéw sprawozdan
i wyjasnien,

— dokonywania rewizji stanu majatku Spdiki.

Rada Nadzorcza ma prawo wystepowacd z wnioska-

mi do Walnego Zgromadzenia we wszystkich spra-
wach stanowigcych jej zadanie i uprawnienie. Rada
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Nadzorcza wykonuje swoje obowiazki kolegialnie,
moze jednak w drodze uchwaty delegowac swoich
cztonkéw do samodzielnego petnienia okreslonych
funkcji nadzorczych. Rada Nadzorcza moze powoty-
wac komisje do prowadzenia poszczegdlnych spraw.
Obstuge kancelaryjng Rady Nadzorczej prowadzi
kancelaria Zarzadu Spodtki. Obstuga kancelaryjna
obejmuje miedzy innymi: przygotowanie zaproszen
na posiedzenie Rady i ich wystanie poszczegdlnym
cztonkom Rady w sposdéb zgodny z niniejszym regu-
laminem, zorganizowanie lokalu dla odbycia posie-
dzenia Rady Nadzorczej, sporzadzanie protokotéw
z posiedzen, obstuga posiedzen, archiwizacja doku-
mentacji Rady Nadzorczej.
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Sktad osobowy
| zmiany w Komitecie

Audytu

SKEAD KOMITETU AUDYTU NA 1.01.2017

— Stefan Kawalec - Przewodniczacy, Cztonek Rady
Nadzorczej spetniajacy kryteria niezaleznosci

— Maciej Dyjas - Cztonek Komitetu Audytu,

- Nebil Senman - Cztonek Komitetu Audytu.

Po wdrozeniu w 2017 r. odpowiedniej procedury
Rada Nadzorcza potwierdzita, ze Mark E. Abramson
oraz Stefan Kawalec sg jej niezaleznymi cztonkami.

SKEAD KOMITETU AUDYTU NA 31.12.2017

Stefan Kawalec - Przewodniczacy, Niezalezny
Cztonek Rady Nadzorczej,

Mark E. Abramson - Cztonek Komitetu Audytu,
Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej,

Nebil Senman - Cztonek Komitetu Audytu.
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Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy,
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i Grupy
Kapitatowej za 2017 r. i dane poréwnywalne zostaty sporzgdzone zgodnie
z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowga Spotki i Grupy
oraz ich wynik finansowy. Sprawozdanie zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i osiggniec oraz sytuacji Echo Investment S.A., w tym opis podstawowych
zagrozen i ryzyka.

Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do bada-
nia sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania rocznego sprawozdania
finansowego za 2016 r. i 2017 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.
Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tego sprawozdania
spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym
rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
i normami zawodowymi.
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investment

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

Kielce, 23 marca 2018 r.

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

Oswiadczenie
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KONTAKT

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

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

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

00-133 Warszawa kowe pytania dotyczace tego

sprawozdania finansowego
oraz dziatalnosci Spotki.
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