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[.  LISTDO AKCJONARIUSZY, PARTNEROW | KLIENTOW

Szanowni Panstwo,

za nami kolejny rok dziatalnosci naszej spotki. Jest mi niezmiemie mito przyznac, ze 2014 rok byt nie tylko udanym okresem
dla Echo Investment, ale rowniez czasem, w ktdrym miato miejsce wiele wydarzehh umacniajgcych naszq pozycje rynkowd.

Liczby zaprezentowane w publikowanym dzisiaj rocznym raporcie finansowym jednoznacznie potwierdzajq, ze spdtka ma za
sobq kolejny dobry rok. Na poziomie skonsolidowanych przychoddw osiggnelismy wartos¢ blisko 580 min zt, to ponad 10%
lepiej od dobrego roku 2013. Wszystkie poziomy zysku w skonsolidowanym rachunku zyskéw pokazujg istotng poprawe
w stosunku do poprzedniego roku - zysk operacyjny 662 min zt (wzrost o 30%), zysk brutto 448 min zt (wzrost o blisko 40%), czy
wreszcie zysk netto w kwocie 405 min zt (wzrost o ponad 22%).

Umocnieniu w minionym roku ulegty réwniez pozycje bilansowe potwierdzajac bardzo siing kondycje i standing finansowy
Emitenta i catej Grupy Kapitatowej. Kapitaty wtasne Grupy Kapitatowej przekroczyty po raz pierwszy w historii poziom 3 mid
ztotych i wyniosty 3,16 mid zt. Zaakcentowac nalezy réwniez, charakterystyczny na przestrzeni ostatnich lat dia catej Grupy
Kapitatowej, wysoki poziom srodkédw pienieznych, ktdry na koniec 2014 roku wynidst 363 min zt.

W 2014 roku bylismy $wiadkami wielu waznych wydarzen w naszej spdtce. Podobnie jak przed rokiem, bylismy bardzo
aktywni w sektorze biurowym - realizowalismy jednoczesnie 9 projektéw. Wystartowata realizacja biurowcdw Tryton Business
House w Gdansku, Nobilis Business House we Wroctawiu, Opolska Business Park w Krakowie. W Warszawie zakonczylismy
frwa realizacja 155-metrowego biurowca Q22. Juz wiadomo, ze budynek bedzie siedzibg m.in. firmy Deloitte — globalnego
lidera z branzy konsultingowej — ktéra wynajeta w Q22 11 000 mkw. Warto réwniez wspomnieé, ze wynajecie 14 000 mkw.
przez firme Nokia Networks we wroctawskim biurowcu West Gate, byto najwiekszg umowqg pod wzgledem powierzchni
w historii Dziatu Biur i Hoteli Echo Investment. ZakohczyliSmy realizacje | etapu A4 Business Park w Katowicach i | etapu Parku
Rozwoju w Warszawie.

W sektorze mieszkaniowym zanotowaliémy kolejng rekordowq liczbe sprzedazy mieszkan (blisko 500). Zakonczylismy
realizacje czterech projektdw - luksusowej inwestyciji Hortus Apartments w Krakowie, Il etapu Kasztanowej Alei w Poznaniu,
| etapu osiedla Nowy Mokotowa i lll fazy Osiedla Potudniowego w Kielcach. 2014 rok dla sektora mieszkaniowego byt
bardzo aktywnym okresem — w redlizacji znajdowato sie az 12 projektdw. Wystartowata m.in. nowa inwestycja luksusowa
w Krakowie — Park Avenue Apartments, osiedle Grota 111 we Wroctawiu i Park Sowinskiego w Poznaniu

W sektorze centrow handlowych gtownym wydarzeniem byto wiosenne otwarcie Galerii Amber w Kaliszu. Ten najwiekszy
obiekt handlowo-rozrywkowy w aglomeracji kalisko-ostrowskiej szybko stat sie najpopularniejszym miejscem zakupdw
i spotkan. Kontynuowalismy realizacje i komercjalizacje Galerii Sudeckiej w Jeleniej Gérze. Uzyskalismy zielone $wiatto dia
rozbudowy CHR Galaxy w Szczecinie. Ruszyty przygotowania do Il etapu Outlet Park Szczecin. 2014 byt tez kolejnym rokiem
rosngcego wskaznika handlu detalicznego, ktéry byt bardzo dobrze widoczny w naszych centrach handlowych w formie

znaczqgcych wzrostow frekwencji oraz obrotéw najemcow.

W minionym roku otfrzymalismy szereg znaczgcych nagrdd branzowych — m.in. tytut Residential Developer of the Year (ClJ),
a takze Deweloper Roku (Prime Property Prize 2014). Doceniono takze nasze inwestycje mieszkaniowe (Ztote Ville dla frzech
projektéw, Residential Affordable Development of the Year), a takze obiekty handlowe — Galerie Veneda (PRCH Retail
Awards) i CHR Galaxy, ktére zostato uznane za najlepsze miejsce handlowe w Polsce.

W 2015 kontynuujemy przyjetg strategie rozwoju, ktéra sprawdzita sie joko narzedzie stuzgce zapewnieniu stabilnego
i dtugofalowego wzrostu wartosci firmy. Echo Investment jest dzi§ stabilna firmqg z 19-letnim do$wiadczeniem, ktéra jako
rynkowy lider nastawiona jest na realizacje kolejnych ustalonych celéw.

Z powazaniem

Piotr Gromniak

Prezes Zarzqdu
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II.  JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ECHO INVESTMENT S.A. ZA 2014 ROK

SPRAWOIZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

NOTA 31.12.2014 31.12.2013
AKTYWA
1. Aktywa trwate
1.1. Wartosci niematerialne 1 472 813
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 2 7 247 36 505
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 3 2903 3172
1.4. Isr;gvﬁéféijowhﬁﬂnostkoch zaleznych i wspodtzaleznych i 4 867 470 925 441
1.5. Dtugoterminowe aktywa finansowe 5 13751 14 090
1.6. Udzielone pozyczki 3 156 987 32
1.7. Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6 23 160 11 452
1071 990 991 505
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 7 348 024 266 624
2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 8 - 3376
2.3. Naleznosci handlowe i pozostate 8 73 587 59 186
2.4. Udzielone pozyczki 9 131 348 208 128
2.5. Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 10 2372 40
2.6. Srodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 10 56710 9 897
612 041 547 251
Aktywa razem 1684 031 1538756
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SPRAWOIZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ CD. [W TYS. PLN]

31.12.2014 31.12.2013

KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
1. Kapitat wiasny

1.1.
1.2
1.3.

Kapitat zaktadowy
Kapitat zapasowy

Zysk netto

2. Rezerwy

2.1.

Rezerwy na zobowigzania -krétkoterminowe

3. Zobowigzania dlugoterminowe

3.1.
3.2

Kredyty, pozyczki i obligacje

Otrzymane kaucje i zaliczki

4. Iobowigzania krétkoterminowe

4.1.
4.2.
4.3.
4.4.
4.5.
4.6.

Kredyty, pozyczki i obligacje

Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkéw
Zobowigzania handlowe

Otrzymane kaucje i zaliczki

Pozostate zobowigzania

KAPITAL WLASNY | ZOBOWIAZANIA RAZEM

12

13
13

15
14
14
14
14
14
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2014

20 635 20 635
635 536 574 873
26 153 60 663
682 324 656 171
2000 2000
2000 2000
759 410 509 110
866 1521

760 276 510 631
185 406 334191
8127 2
1215 2573
18 570 12335
18 947 16870
7166 3983
239 431 369 954
1684031 1538756
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT [W TYS. PLN]

01.01.2014- 01.01.2013-

31.12.2013

Przychody 18 211 570 249 261
Koszt wtasny sprzedazy 19 (82261) (147 186)
Zysk brutto ze sprzedazy 129 309 102 075
Zysk / (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych (269) (580)
Koszty sprzedazy 19 (24 883) (23 084)
Koszty ogdlnego zarzgdu 19 (49 433) (39 744)
Pozostate przychody operacyjne 20 120 920 77 859
Pozostate koszty operacyjne 20 (43 843) (1 473)
fziﬁzl;?;z’e:c:podaikowamem i uwzglednieniem przychodow / kosztow 131 801 115 051
Przychody finansowe 21 4397 29
Koszty finansowe 21 (111 582) (52 191)
Zysk brutto 24 616 62 889
Podatek dochodowy 22 1537 (2 226)
Zysk netto 26 153 60 663
Zysk netto 26 153 60 663
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Zysk na jednqg akcje zwyktqg (w zt) 0,06 0,15
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 412 690 582 412 690 582
Rozwodniony zysk na jednqg akcje zwyktg (w zt) 0,06 0,15

SPRAWOZDANIE Z WYNIKU FINANSOWEGO | POZOSTALYCH CAtKOWITYCH DOCHODOW [W TYS. PLN]
01.01.2014- 01.01.2013-

31.12.2014 31.12.2013

Lysk netto 26 153 60 663

Inne catkowite dochody: - -

Inne catkowite dochody netto - -

Catkowity dochéd 26 153 60 663
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [W TYS. PLN]
01.01.2013-

31.12.2014 31.12.2013

Przeptywy srodkow pienieznych z dzialalnosci operacyjnej - metoda posrednia

I. Zysk brutto 24 616 62 889
Il. Korekty 37726 (17 351)
1. Amortyzacja 3231 3782
2. Zyski/ (straty) z tytutu réznic kursowych - -
3.  Odsetkii udziaty w zyskach (dywidendy) (62 739) (18 992)
4. Iysk / (strata) z aktualizacji wartosci aktywdw i zobowigzan 97 234 (2141)
Ill. Zmiana kapitatu obrotowego (68 106) 7516
1. Zmiana stanu rezerw - (498)
2. Imiana stanu zapaséw (82014) 35037
3. Imiana stanu naleznosci 3885 (5 566)
4 Zmiono’stonu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek 10023 (21 457)
i kredytow
:I\i.frlo"?ki pieniezne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej (I1+/- (5 764) 53 054
V. Podatek dochodowy zaptacony 1330 (5319)
VL. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (IV+/- V) (4 434) 47 735
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy 578 214 639 834
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw frwatych 6 348 72
2.  Ibycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - 145
3. I aktywow finansowych, w tym: 571757 639 617
a) w jednostkach powigzanych 571757 639 617
- zbycie aktywdw finansowych 2806 -
- dywidendy i udziaty w zyskach 87 857 75364
- sptata udzielonych pozyczek 473810 555 631
- odsetki 7 284 8 622
4.  Inne wptywy inwestycyjne 109 -
Il. Wydatki (571 148) (470 218)
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow (2 239) (25 103)
frwatych
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne - 435
3.  Na aktywa finansowe, w tym: (568 209) (445 494)
a) w jednostkach powigzanych (568 209) (445 494)
- nabycie aktywdw finansowych (1 .307) (3 495)
- udzielone pozyczki (567 602) (441 999)
4. Inne wydatki inwestycyjne - (54)
Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 7 066 169 618
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ROCZNE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [W TYS. PLN] C.D.
01.01.2014- 01.01.2013-

.12.2013

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej

1. Wplywy 396 301 313 686
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) iinnych
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 25801 930
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 370 500 312756
Il. Wydatki (349 788) (524 119)
1. Nabycie akcji (udziatéw) wiasnych - (33 696)
2.  Dywidendy iinne wyptaty na rzecz wtascicieli - -
3. Inne, niz wptaty na rzecz wtaicicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4. Sptaty kredytdéw i pozyczek - (112 430)
5. Wykup dtuznych papierow wartosciowych (300 000) (320 000)
6. I tytutu innych zobowigzanh finansowych - -
7.  Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego - -
8. Odsetki (49 788) (57 993)
9. Inne wydatki finansowe - -
lll.Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 46 513 (210 433)
Przeplywy pieniezne netto, razem 49 145 6920
Bilansowa zmiana stanu $rodkdw pienieznych, w tym: 49 145 6 920

- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -

$rodki pieniezne na poczatek okresu 24 9 937 3017
$rodki pieniezne na koniec okresu, w tym: 24 59 082 9 937
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 2372 40
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SPRAWOIZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM [W TYS. PLN]

ZYSK (STRATA) KAPITAL

sacavowy  zasasowy  LUT Gacico  WASNY

Stan na 1 stycznia 2014 roku 20 635 574873 60 663 - 656 171
Zmiany w okresie:

Akcje wtasne - - - - -

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 60 663 (60 663) - -

Zysk netto danego okresu - - - 26 153 26 153
Zmiany razem - 60 663 (60 663) 26 153 26 153
Stan na 31 grudnia 2014 roku 20 635 635 536 - 26 153 682 324
Stan na 1 stycznia 2013 roku 21 000 567 091 41113 - 629 204
Zmiany w okresie:

Akcje wtasne (365) (33 331) - - (33 694)

Podziat wyniku z lat ubiegtych - 41113 (41 113) - -

Zysk netto danego okresu - - - 60 663 60 663
Zmiany razem (365) 7782 (41 113) 60 663 26 967
Stan na 31 grudnia 2013 roku 20 635 574 873 - 60 663 656 171

W dniu 25 kwietnia 2013 r. Echo Investment SA w wyniku pakietowej transakcji, dokonanej na rynku regulowanym Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, nabyto od podmiotu zaleznego spdtki ,,Park Postepu-Projekt Echo-93 Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig” S.K.A. z siedzibg w Kielcach 7.309.418 (siedem miliondw trzysta dziewiec tysiecy czterysta
osiemnascie) akcji wtasnych po cenie 4,61 ztoty za jedng akcje.

W dniu 6 czerwca 2013 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Echo Investment S.A. podjeto uchwate umorzenia
ww. akcji, ktére zostaty nabyte w wyniku wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji przeprowadzonego w dniach od
8 do 21 lutego 2012r.

Powyzsze nabycie akcji wtasnych nastgpito na podstawie:

- uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Echo Investment S.A. z dnia 19 grudnia 2008 roku, ktérg
upowazniono Zarzad Emitenta do nabywania akcji wtasnych w celu dalszego umorzenia lub w celu dalszej odsprzedazy
w okresie od dnia 20 grudnia 2008 r. do dnia 19 grudnia 2013 r.

- uchwaty 132 sprawie przyjecia programu skupu akcji wtasnych Echo Investment S.A. F34 dniu 18 stycznia 2012r.

W dniu 31 pazdziernika 2013 r. zostato zarejestrowane w sqdzie obnizenie kapitatu zaktadowego.
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WSTEP
INFORMACJE OGOLNE

Podstawowym przedmiotem dziatalnoéci Echo Investment S.A. jest budowa i wyndjem bqdZ sprzedaz powierzchni
w budynkach handlowych, handlowo-rozrywkowych, biurowych, hotelowych i mieszkalnych oraz obrdt nieruchomosciami.

Echo Investment S.A. (zwana dalej ,Echo” lub ,Spdétka”) z siedzibg w Kielcach, przy al. Solidarnosci 36, zostato
zarejestrowane w Kielcach dnia 23 lipca 1992 roku. Echo jest Spdtkg Akcyjng wpisang do Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem 0000007025 przez Sqd Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.

Akcje Spoéiki notowane sq na Warszawskie] Gietdzie Papierow Wartosciowych, branza wg rynku regulowanego — WIG -
deweloperzy.

Czas trwania Spoéfki jest nieograniczony.

W sktad Zarzgdu Echo Investment S.A. na dzieh 31 grudnia 2014 roku i na dzieh 31 grudnia 2013 roku wchodfzili: Prezes
Zarzqdu Piotr Gromniak, Wiceprezes Zarzgdu Artur Langner i Wiceprezes Zarzgdu Waldemar Lesiak. W sktad Rady Nadzorczej
na dzienh 31 grudnia 2014 roku i na dzien 31 grudnia 2013 roku wchodzli: przewodniczgcy Wojciech Ciesielski,
wiceprzewodniczgcy Andrzej Majcher i Mariusz Waniotka, oraz cztonkowie: Robert Oskard i Karol Zbikowski. W sktad
Komitetu Audytowego na dzieh 31 grudnia 2014 roku wchodzi: przewodniczqgcy Mariusz Waniotka, oraz cztonkowie Robert
Oskard i Karol Zbikowski.

INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

W sprawozdaniu Echo Investment S.A. prezentowane sq dane finansowe za okres 12 miesiecy zakohczony 31 grudnia 2014
roku i dane poréwnawcze za okres 12 miesiecy zakohczony 31 grudnia 2013 roku.

Walutg sprawozdawczg sprawozdania finansowego i funkcjonalng Echo Investment S.A. jest ztoty polski (,,PLN"). Wszystkie
dane finansowe w sprawozdaniu finansowym Spétki, o ile nie zaznaczono inaczej, prezentowane sq w tysigcach PLN.

Sprawozdanie zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi
przez Komisje Europejskg (,MSSF”). Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone wg zasady kosztu historycznego
z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych i instrumentéw finansowych, wycenianych wg wartosci godziwej. W celu
petnego zrozumienia sytuacji finansowej i wynikdw dziatalnodci Spdtki, jako jednostki dominujgcej w grupie Echo Investment,
niniejsze sprawozdanie finansowe powinno by¢ czytane tgcznie z rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym za
rok obrotowy zakohczony 31 grudnia 2014 roku. To skonsolidowane sprawozdanie finansowe dostepne jest na stronie
internetowej Spétki pod adresem www.echo.com.pl Sprawozdanie sporzqadzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, majac na uwadze fakt, ze nie istniejqg okolicznodci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Zarzad Spotki wykorzystat swojg najlepszg wiedze odnosnie zastosowania standarddw i interpretacii, jok réwniez metod

i zasad wyceny poszczegdinych pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego.
ZASTOSOWANE NOWE | ZMIENIONE STANDARDY | INTERPRETACJE:

W niniejszym sprawozdaniu finansowym zastosowano po raz pierwszy nastepujgce nowe i zmienione standardy
i interpretacje, ktére weszty w zycie od 1 stycznia 2014 r.:

Q) MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”
Nowy standard zastepuje wytyczne w sprawie kontroli i konsolidacji zawarte w MSR 27 ,,Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe" oraz w interpretacii SKI-12 ,,Konsolidacja — jednostki specjalnego przeznaczenia™. MSSF 10 zmienia

definicje kontroli w taki sposdb, by dla wszystkich jednostek obowigzywaty te same kryteria okreslania kontroli. Zmienionej
definicji towarzyszq obszerne wytyczne dotyczgce zastosowania.

Zastosowanie nowego standardu nie ma wptywu na ujawnienia w sprawozdaniu finansowym..
b) MSSF 11 ,,Wspdine porozumienia
Nowy standard zastepuje MSR 31 ,Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach” oraz interpretacje SKI-13 ,Wspdinie

kontrolowane jednostki — niepieniezny wktad wspdinikdw". Zmiany w definicjach ograniczyty liczbe rodzajéw wspdinych
porozumien do dwdch: wspdlne operacje i wspdlne przedsiewziecia. Jednoczesnie wyeliminowano dotychczasowq
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mozliwo$¢ wyboru konsolidacji proporcjonalnej w odniesieniu do jednostek wspdtkontrolowanych. Wszyscy uczestnicy
wspdlnych przedsiewzie¢ majg obecnie obowigzek ich ujecia metodg praw wtasnosci.

Zastosowanie nowego standardu nie ma wptywu na ujawnienia w sprawozdaniu finansowym.

c) MSSF 12 ,,Ujawnianie udziatéw w innych jednostkach”

Nowy standard dotyczy jednostek posiadajgcych udziaty w jednostce zaleznej, wspdlnym porozumieniu, jednostce
stowarzyszonej lub w niekonsolidowanej jednostkach strukturalnych. Standard zastepuje wymogi w zakresie ujawniania
informacji zawartych obecnie w MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”, MSR 28 ,Inwestycje
w jednostkach stowarzyszonych” oraz MSR 31 ,,Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach"”. MSSF 12 wymaga, by jednostki
ujawniaty informacje, ktére pomogg uzytkownikom sprawozdan finansowych oceni¢ charakter, ryzyko i skutki finansowe
inwestycji w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych, wspdlnych porozumieniach iniekonsolidowanych jednostkach
strukturalnych. W tym celu nowy standard naktada wymdg ujawniania informacji dotyczgcych wielu obszardw, w tym
znaczgcych osqddéw i zatozeh przyjmowanych przy ustalaniu, czy jednostka kontroluje, wspdtkontroluje czy posiada
znaczqcy wptyw na inne jednostki; obszernych informacji o znaczeniu udziatéw niekontrolujgcych w  dziatalnosci
i przeptywach pienieznych grupy; sumarycznych informaciji finansowych o spdétkach zaleznych ze znaczgcymi udziatami
niekontrolujgcymi, a takze szczegdtowych informacji o udziatach w niekonsolidowanych jednostkach strukturalnych.

Zastosowanie nowego standardu nie ma znaczgcego wptywu na ujawnienia w sprawozdaniu finansowym.

d) Zmieniony MSR 27 ,, Jednostkowe sprawozdania finansowe”

MSR 27 zostat zmieniony w zwigzku z opublikowaniem MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”. Celem
zmienionego MSR 27 jest okreSlenie wymogdw ujmowania i prezentacji inwestycji w jednostki zalezne, wspdine
przedsiewziecia oraz jednostki stowarzyszone w sytuacji gdy jednostka sporzgdza jednostkowe sprawozdanie finansowe.
Wytyczne na temat kontroli oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych zostaty zastgpione przez MSSF 10.

Zastosowanie zmian w standardzie nie ma znaczgcego wptywu na ujawnienia w sprawozdaniu finansowym

e) Zmieniony MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdinych przedsiewzieciach”

Zmiany do MSR 28 wynikaty z projektu RMSR na temat wspdlnych porozumien. Rada zdecydowata o wtgczeniu zasad
dotyczgcych ujmowania wspdlnych przedsiewzie¢ metodg praw wtasnosci do MSR 28, poniewaz metoda ta ma
zastosowanie zarédwno do wspdlnych przedsiewzie jak tez jednostek stowarzyszonych. Poza tym wyjgtkiem, pozostate
wytyczne nie ulegty zmianie.

Zastosowanie zmian w standardzie nie ma znaczgcego wptywu na ujawnienia w sprawozdaniu finansowym.

f) Zmiany w przepisach przejsciowych do MSSF 10, MSSF 11, MSSF 12

Imiany precyzujq przepisy przejsciowe dla MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe". Podmioty przyjmujgce MSSF
10 powinny oceni¢, czy posiadajg kontrole w pierwszym dniu rocznego okresu dla ktérego po raz pierwszy zastosowano
MSSF 10, a jezeli wnioski z tej oceny réznig sie od wnioskdw z MSR 27 i SKI 12, wtedy dane poréwnawcze powinny zostac
przeksztatcone, chyba Zze bytoby to niepraktyczne. Zmiany wprowadzajg rowniez dodatkowe przejiciowe utatwienia przy
stosowaniu MSSF 10, MSSF 11, i MSSF 12, poprzez ograniczenie obowigzku prezentacji skorygowanych danych
poréwnawczych tylko do danych za bezposrednio poprzedzajgcy okres sprawozdawczy. Ponadto zmiany te znoszg wymaog
prezentowania danych poréwnawczych dla ujawnieh dotyczgcych niekonsolidowanych jednostek strukturalnych dia
okresdw poprzedzajgcych okres zastosowania MSSF 12 po raz pierwszy.

Zastosowanie zmian nie ma znaczgcego wptywu na ujawnienia w sprawozdaniu finansowym

g) Podmioty inwestycyjne — zmiany do MSSF 10, MSSF 12 MSR 27

Zmiany wprowadzajg do MSSF 10 definicje podmiotu inwestycyjnego. Podmioty takie bedq zobowigzane wykazywadé swoje
jednostki zalezne w wartoéci godziwej przez wynik finansowy i konsolidowac¢ jedynie te jednostki zalezne, ktére swiadczg na

jej rzecz ustugi zwigzane z dziatalnosciq inwestycyjng spdtki. Zmieniono rowniez MSSF 12, wprowadzajgc nowe ujawnienia na
temat podmiotéw inwestycyjnych.

Zastosowanie zmian nie ma znaczgcego wptywu na ujawnienia w sprawozdaniu finansowym.
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h) Kompensowanie aktywdw i zobowigzan finansowych — zmiany do MSR 32

Zmiany wprowadzajg dodatkowe objasnienia stosowania do MSR 32, aby wyjasni¢ niespdjnosci napotykane przy
stosowaniu niektérych kryteriéw dotyczgcych kompensowania. Obejmujg one m.in. wyjasnienie, co oznacza sformutowanie
sposiada wazny tytut prawny do dokonania kompensaty”, oraz ze niektére mechanizmy rozliczania brutto mogg by¢
traktowane jako rozliczane netto w przypadku spetnienia odpowiednich warunkdw.

Zastosowanie zmian nie ma znaczgcego wptywu na ujawnienia w sprawozdaniu finansowym.

i) Ujawnienia wartosci odzyskiwalnej dotyczgce aktywdw niefinansowych — Zmiany do MSR 36

Zmiany usuwajg wymog ujawnienia wartosci odzyskiwalnej w sytuacji gdy osrodek wypracowujgcy srodki pieniezne zawiera
warto$¢ firmy lub aktywa niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania i nie stwierdzono utraty wartosci.

Zastosowanie zmian nie ma znaczgcego wptywu na ujawnienia w sprawozdaniu finansowym.

i) Odnowienie instrumentéw pochodnych i kontynuowanie rachunkowosci zabezpieczeh — Zmiany do MSR 39

Imiany pozwalajg na kontynuowanie rachunkowosci zabezpieczen w sytuacji, gdy instrument pochodny, ktéry byt
desygnowany jako instrument zabezpieczajgcy, zostaje odnowiony (1j. strony zgodzity sie na zastgpienie oryginalnego
kontrahenta nowym) w efekcie rozliczenia instrumentu z centralng izbg rozliczeniowqg bedgcego konsekwencjqg przepisdéw
prawa, jezeli spetnione sq scisle okreslone warunki.

Zastosowanie zmian nie ma znaczgcego wptywu na ujawnienia w sprawozdaniu finansowym.

OPUBLIKOWANE STANDARDY | INTERPRETACJE, KTORE JESZICZE NIE OBOWIAZUJA | NIE ZOSTALY WCZESNIEJ
ZASTOSOWANE PRZEZ SPOLKE

W niniejszym sprawozdaniu finansowym Spdétka nie zdecydowata o wczedniejszym zastosowaniu nastepujgcych
opublikowanych standarddw, interpretacji lub poprawek do istniejgcych standarddw przed ich datg wejscia w zycie:

a) Odnowienie MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”

MSSF 9 zastepuje MSR 39. Standard obowigzuje dla okresdéw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 r. lub po tej
dacie.

Standard wprowadza jeden model przewidujgcy tylko dwie kategorie klasyfikacji aktywdw finansowych: wyceniane
w wartoéci godziwej i wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu. Klasyfikacja jest dokonywana na moment
poczgtkowego ujecia i uzalezniona jest od przyjetego przez jednostke modelu zarzgdzania instrumentami finansowymi oraz
charakterystyki umownych przeptywdw pienieznych z tych instrumentdw.

MSSF 9 wprowadza nowy model w zakresie ustalania odpisdw aktualizujgcych — model oczekiwanych strat kredytowych.

Wiekszos¢ wymogdw MSR 39 w zakresie klasyfikacji i wyceny zobowigzan finansowych zostata przeniesiona do MSSF 9
w niezmienionym ksztatcie. Kluczowqg zmiang jest natozony na jednostki wymdg prezentowania w innych catkowitych
dochodach skutkéw zmian wtasnego ryzyka kredytowego z tytutu zobowigzan finansowych wyznaczonych do wyceny
w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

W zakresie rachunkowosci zabezpieczenh zmiany miaty na celu Scislej dopasowac rachunkowos$¢ zabezpieczeh do
zarzgdzania ryzykiem.

Spdtka zastosuje MSSF 9 po jego zatwierdzeniu przez Unie Europejskq.

Spdtka nie ukonczyta jeszcze analizy dotyczgcej wptywu standardu na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, MSSF 9 nie zostat jeszcze zatwierdzony przez Unie Europejskq.
b) Plany okreslonych $wiadczenh: Sktadki pracownikéw — Zmiany do MSR 19"

Imiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci w listopadzie 2013 r. i obowigzujg dla okresdéw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2014 r. lub po tej
dacie. Zmiany pozwalajg na rozpoznawanie sktadek wnoszonych przez pracownikéw jako zmniejszenie kosztéw zatrudnienia
w okresie, w ktérym praca jest wykonywana przez pracownika, zamiast przypisywac sktadki do okreséw pracy, jezeli kwota
sktadki pracownika jest niezalezna od stazu pracy.

Spdtka zastosuje zmiany do MSR 19 od 1 stycznia 2015r.
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Spdtka nie spodziewa sie ze zmiany bedg miaty znaczgcy wptyw na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, Zmiany do MSR 19 nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez
Unie Europejskq.

c) Poprawki do MSSF 2010-2012

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata w grudniu 2013 . “Poprawki do MSSF 2010-2012", ktére
zmieniajq 7 standarddw. Poprawki zawierajg zmiany w prezentacji, ujmowaniu oraz wycenie oraz zawierajg zmiany
terminologiczne i edycyjne. Zmiany obowigzujg w wiekszosci dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 lipca
2014r.

Spdtka zastosuje powyzsze Poprawki do MSSF od 1 stycznia 2015.
Spodtka nie spodziewa sie ze poprawki bedqg miaty znaczgcy wptyw na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, Poprawki do MSSF nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez
Unie Europejskq.

d) Poprawki do MSSF 2011-2013

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata w grudniu 2013 r. “Poprawki do MSSF 2011-2013", ktére
zmieniajg 4 standardy. Poprawki zawierajg zmiany w prezentacji, ujmowaniu oraz wycenie oraz zawierajg zmiany
terminologiczne i edycyjne. Zmiany obowiqzujg dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 lipca 2014 .

Spdtka zastosuje powyzsze Poprawki do MSSF od 1 stycznia 2015.
Spoétka nie spodziewa sie ze poprawki bedqg miaty znaczgcy wptyw na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, Poprawki do MSSF nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez
Unie Europejskq.

e) MSSF 14 ,,Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe”

MSSF 14 obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2016 r. lub po tej dacie. Standard ten
pozwala jednostkom, ktére sporzadzajg sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF po raz pierwszy, do ujmowania kwot
wynikajgcych z dziatalno$ci o regulowanych cenach, zgodnie z dotychczas stosowanymi zasadami rachunkowosci. Dla
poprawienia poréwnywalnosci z jednostkami ktére stosujg juz MSSF i nie wykazujg takich kwot, zgodnie z opublikowanym
MSSF 14 kwoty wynikajgce z dziatalnosci o regulowanych cenach, powinny podlegac¢ prezentacji w odrebnej pozycii
zarbwno w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jak i w rachunku zyskdw i strat oraz sprawozdaniu z innych catkowitych
dochoddw.

Spoétka nie spodziewa sie ze standard bedzie miat znaczgcy wptyw na sprawozdanie finansowe.
f) KIMSF 21 ,,Podatki i optaty”

Interpretacja KIMSF 21 zostata opublikowana 20 maja 2013 r. i obowiqzuje dla lat obrotowych rozpoczynajgcych sie 17
czerwca 2014 r. lub po tej dacie.

Interpretacja wyjasnia ujmowanie ksiegowe zobowiqzah do zaptaty optat i podatkdw, ktdre nie sg podatkami
dochodowymi. Zdarzeniem obligujgcym jest zdarzenie okre$lone w przepisach prawa powodujgce konieczno$¢ zaptaty
podatku bgdz optaty. Sam fakt, ze jednostka bedzie kontynuowadé dziatalnos¢ w kolejnym okresie, lub sporzgdza
sprawozdanie zgodnie z zasadqg kontynuacji dziatalnosci, nie tworzy koniecznosci rozpoznania zobowigzania. Te same
zasady rozpoznawania zobowigzania dotyczqg sprawozdan rocznych i sprawozdan srédrocznych. Zastosowanie interpretacii
do zobowigzah z tytutu praw do emisji jest opcjonalne.

Spdtka zastosuje KIMSF 21 od 1 stycznia 2015r.
Spdtka nie spodziewa sie ze interpretacja bedzie miata jakikolwiek wptyw na sprawozdanie finansowe.
g) Zmiany do MSSF 11 dot. nabycia udziatu we wspdlnej dziatalnosci

Niniejsza zmiana do MSSF 11 wymaga od inwestora w przypadku, gdy nabywa on udziat we wspdinej dziatalnosci bedqce;j
biznesem w rozumieniu definicji zawartej w MSSF 3 stosowania do nabycia swojego udziatu zasad dotyczgcych
rachunkowosci potgczen biznesdw zgodnie z MSSF 3 oraz zasad wynikajgcych z innych standarddw, chyba ze sg one
sprzeczne z wytycznymi zawartymi w MSSF 11.

Zmiana obowiqgzuje dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie z 1 stycznia 2016 .
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Spotka zastosuje zmiane od 1 stycznia 2016r.
Spotka nie spodziewa sie ze zmiana bedzie miata znaczgcy wptyw na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostaty jeszcze zatwierdzona przez Unie
Europejskq.

h) Zmiany do MSR 16 i MSR 38 dot. amortyzacii

Zmiana wyjasdnia, ze stosowanie metody amortyzaciji bazujgcej na przychodach nie jest wtasciwe, poniewaz przychody
generowane w dziatalnosci, ktéra wykorzystuje dane aktywa odzwierciedlajg réwniez czynniki inne niz konsumpcja korzysci
ekonomicznych z danego aktywa.

Zmiana obowigzuje dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie z 1 stycznia 2016 .

Spotka zastosuje zmiane od 1 stycznia 2016 r. Spdtka nie spodziewa sie ze zmiana bedzie miata znaczgcy wptyw na
sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzqdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostaty jeszcze zatwierdzona przez Unie
Europejskq.

i) MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami”

MSSF 15 ,,Przychody z umdw z klientami” zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
28 maja 2014 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2017 r. lub po tej dacie.

Zasady przewidziane w MSSF 15 dotyczyé bedq wszystkich umdw skutkujgcych przychodami. Fundamentalng zasadg
nowego standardu jest ujmowanie przychoddw w momencie transferu towardw lub ustug na rzecz klienta, w wysokosci
ceny transakcyjnej. Wszelkie towary lub ustugi sprzedawane w pakietach, ktére da sie wyodrebni¢ w ramach pakietu,
nalezy uimowac¢ oddzielnie, ponadto wszelkie upusty i rabaty dotyczgce ceny transakcyjnej nalezy co do zasady alokowac
do poszczegdinych elementéw pakietu. W przypadku, gdy wysoko$¢ przychodu jest zmienna, zgodnie z nowym
standardem kwoty zmienne sg zaliczane do przychoddw, o ile istnieje duze prawdopodobiehstwo, ze w przysztoSci nie
nastgpi odwrdcenie ujecia przychodu w wyniku przeszacowania wartosci. Ponadto, zgodnie z MSSF 15 koszty poniesione
w celu pozyskania i zabezpieczenia kontraktu z klientem nalezy aktywowac i rozlicza¢ w czasie przez okres konsumowania
korzysci z tego kontraktu.

Spotka zastosuje MSSF 15 od 1 stycznia 2017 1.

Spdtka nie ukonczyta jeszcze analizy dotyczgcej wptywu standardu na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, MSSF 15 nie zostat jeszcze zatwierdzony przez Unie Europejskg
i) Zmiany do MSR 16 i MSR 41 dot. upraw roslinnych

Zmiany wymagajg ujmowania okredlonych roslin produkcyjnych, takich jak winorosle, drzewa kauczukowe czy palmy oleiste
(1j. ktére dajg plony przez wiele lat i nie sg przeznaczone na sprzedaz w postaci sadzonek ani do zbioru w czasie zniw)
zgodnie z wymogami MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate”, poniewaz ich uprawa jest analogiczna do produkcji. W rezultacie
zmiany te wtgczajqg takie rosliny w zakres MSR 16 a nie MSR 41. Ptody z tych rodlin nadal pozostajq w zakresie MSR 41.

Zmiany zostaty opublikowane 30 czerwca 2014 r. i obowigzujg dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie z 1 stycznia 2016r.
Spdtka zastosuje zmiane od 1 stycznia 2016r.
Spodtka nie spodziewa sie ze zmiany bedg miaty jakikolwiek wptyw na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzqdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostaty jeszcze zatwierdzona przez Unie
Europejskq.

k) Zmiany do MSR 27 dot. metody praw wtasnosci w jednostkowych sprawozdaniach finansowych

Zmiana MSR 27 umoiZliwia stosowanie metody praw wtasnosci jako jednej z opcjonalnych metod ujmowania inwestycji
w jednostkach zaleznych, wspdtkontrolowanych i stowarzyszonych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Zmiany zostaty opublikowane 12 sierpnia 2014 r. i obowigzujq dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie z 1 stycznia 2016 .
Spdtka zastosuje zmiane od 1 stycznia 2016 .

Spdtka nie ukonczyta jeszcze analizy dotyczgcej wptywu zmiany na sprawozdanie finansowe.
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Na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostaty jeszcze zatwierdzona przez Unie
Europejskq.

] Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 dot. sprzedazy lub wniesienia aktywdw pomiedzy inwestorem a jego jednostkami
stowarzyszonymi lub wspdlnymi przedsiewzieciami

Zmiany rozwigzujg problem aktualnej niespdjnosci pomiedzy MSSF 10 a MSR 28. Ujecie ksiegowe zalezy od tego, czy aktywa
niepieniezne sprzedane lub wniesione do jednostki stowarzyszonej lub wspdinego przedsiewziecia stanowiq ,,biznes” (ang.
business).W przypadku, gdy aktywa niepieniezne stanowiq ,biznes”, inwestor wykaze petny zysk lub strate na fransakcii.
Jezeli za§ aktywa nie spetniajg definicji biznesu, inwestor ujmuje zysk lub strate z wytgczeniem czesci stanowiqce] udziaty
innych inwestoréw.

Zmiany zostaty opublikowane 11 wrzesnia 2014 r. i obowiqzujg dla okresédw rocznych rozpoczynajgcych sie z 1 stycznia
2016.

Spdtka zastosuje zmiane od 1 stycznia 2016r.
Spodtka nie spodziewa sie ze zmiana bedzie miata znaczgcy wptyw na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzqadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostaty jeszcze zatwierdzona przez Unie
Europejskq.

1) Poprawki do MSSF 2012-2014

Rada Miedzynarodowych Standarddw Rachunkowosci opublikowata we wrzedniu 2014 r. “Poprawki do MSSF 2012-2014",
ktére zmieniajg 4 standardy: MSSF 5, MSSF 7, MSR 19 i MSR 34. Zmiany obowigzujg dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych
sie zdniem 1 stycznia 2016r.

Spotka zastosuje powyzsze Poprawki do MSSF od 1 stycznia 2016 r.
Spoétka nie spodziewa sie ze poprawki bedqg miaty znaczgcy wptyw na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, Poprawki do MSSF nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez
Unie Europejskq.

m) Zmiany do MSR 1

18 grudnia 2014 r., w ramach prac zwigzanych z fzw. inicjatywqg dotyczgcq ujawniania informacji, Rada Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci opublikowata poprawke do MSR 1. Celem opublikowanej zmiany jest wyjasnienie koncepciji
istotno$ci oraz wyjasnienie ze jezeli jednostka uzna, ze dane informacje sq nieistotne, wéwczas nie powinna ich ujawniac
nawet, jezeli takie ujawnienie jest co do zasady wymagane przez inny MSSF. W zmienionym MSR 1 wyjasniono, ze pozycje
prezentowane w sprawozdaniu z sytuaciji finansowej oraz sprawozdaniu z wyniku i pozostatych catkowitych dochoddw
mogg by¢ agregowane bqdz dezagregowane w zaleznosci od ich istotnosci. Wprowadzono réwniez dodatkowe wytyczne
odnoszgce sie do prezentacji sum czeSciowych w tych sprawozdaniach. Zmiany obowigzujg dla okresdéw rocznych
rozpoczynajgcych sie zdniem 1 stycznia 2016 .

Spdtka zastosuje powyzszg zmiane od 1 stycznia 2016r.

Spdtka nie spodziewa sie ze zmiana bedzie miata znaczgcy wptyw na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, Poprawki do MSSF nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez
Unie Europejskg

n) Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 dot. wytgczenia z konsolidacii jednostek inwestycyjnych

18 grudnia 2014 r. Rada Miedzynarodowych Standardédw Rachunkowosci opublikowata tzw. poprawke o ograniczonym

zakresie. Poprawka do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 opublikowana pt. Jednostki inwestycyjne: wytgczenia z konsolidacii
precyzuje wymagania dotyczqgce jednostek inwestycyjnych oraz wprowadza pewne utatwienia.

Standard wyjaénia, ze jednostka powinna wycenia¢ w wartosci godziwej przez wynik finansowy wszystkie swoje jednostki
zalezne ktére sqg jednostkami inwestycyjnymi. Ponadto doprecyzowano, ze zwolnienie ze sporzgdzania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego jezeli jednostka dominujgca wyzszego stopnia sporzgdza dostepne publicznie sprawozdania
finansowe dotyczy niezalezenie od tego czy jednostki zalezne sg konsolidowane czy tez wyceniane wedtug wartosci
godziwej przez wynik finansowy zgodnie z MSSF 10 w sprawozdaniu jednostki dominujgcej najwyzszego lub wyzszego
szczebla. Zmiany obowiqzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2016 .

Spdtka zastosuje powyzsze zmiany od 1 stycznia 2016 .
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Spdtka nie spodziewa sie ze zmiany bedg miaty znaczgcy wptyw na sprawozdanie finansowe.

Na dzieh sporzqadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, Poprawki do MSSF nie zostaty jeszcze zatwierdzone przez
Unie Europejskq.

PODSTAWOWE ZASADY RACHUNKOWOSCI
Wartosci niematerialne

Warto$ci niematerialne sq rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysztosci spowodujg one wptyw korzysci
ekonomicznych, ktére mogqg by¢ bezposrednio powigzane z tymi aktywami. Poczgtkowe ujecie wartosci niematerialnych
nastepuje wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia. Po ujeciu poczgtkowym warto$ci niematerialne sqg wyceniane
wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie i odpisy z tytutu utraty wartosci.

Amortyzacja wartosci niematerialnych naliczana jest liniowo w okresie szacowanego okresu uzytkowania wartosci
niematerialnych i prawnych, ktéry jest weryfikowany raz na kwartat. Szacowany okres uzytkowania sktadnika aktywdw
WYNOSi:

- dla koncesji, patentdw licencji itp. — 2 lata,

- dla innych sktadnikow - 2 lata.

Warto$ci niematerialne podlegajg weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci, jezeli zdarzenia lub zmiany
okoliczno$ci wskazujg, ze warto$¢ bilansowa moze by¢ niemoZliwa do odzyskania. Odpis aktualizujgcy wykazuje sie
w wysokosci, o ktérg warto$¢ bilansowa sktadnika aktywdw przewyzsza warto$¢ mozliwg do uzyskania.

Rzeczowe akitywa trwate
Do rzeczowych aktywow trwatych zalicza sie stanowigce wtasnose Spotki srodki trwate.

W sktad posiadanych przez Spdtke srodkdw trwatych zalicza sie:
- nieruchomosci (niewynajete i nieprzeznaczone do obrotu) uzytkowane przez Spodtke,
- maszyny i urzqgdzenia,
- Srodki transportu,
- inne kompletne i zdatne do uzytku przedmioty o przewidywanym okresie uzywania dtuzszym niz rok.

Srodki trwate wycenia sie i prezentuje w sprawozdaniu wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia, pomniejszonych
o0 umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Posiadane przez Spdtke grunty nie sg amortyzowane, pozostate srodki trwate amortyzuje sie metodq liniowq w okresie ich
szacowanego okresu uzytkowania, ktéry jest weryfikowany raz na kwartat. Szacowany okres uzytkowania sktadnika aktywow
WYNOosi:

- dla budynkdéw i budowli — od 22 do 67 lat,

- dla sktadnikdw maszyn i urzgdzeh — od 2 do 5 lat,

- dla srodkdw transportu —od 1,5 do 10 laft,

- dla pozostatego wyposazenia — 5 lat.

PdZniejsze naktady uwzglednia sie w wartosci bilansowe] danego srodka trwatego lub ujmuje, joko odrebny srodek trwaty
(tam gdzie jest to wtasciwe) tylko wowczas, gdy jest prawdopodobne, ze z tytutu tej pozycji nastgpi wptyw korzysci

ekonomicznych do Spdtki, za$ koszt danej pozycji mozna wiarygodnie zmierzy¢. Wszelkie pozostate wydatki na naprawe
i konserwacje odnoszone sq do rachunku zyskéw i strat w okresie obrotowym, w ktérym je poniesiono.

Rzeczowe aktywa trwate podlegajg weryfikacji pod katem ewentualnej utraty wartosci, jezeli zdarzenia lub zmiany
okoliczno$ci wskazuja, ze warto$¢ bilansowa moze by¢ niemoZiiwa do zrealizowania. Odpis aktualizujgcy wykazywany jest
w wysokoséci, o ktérg warto$¢ bilansowa sktadnika aktywdw (lub srodka wypracowujgcego Srodki pieniezne, do ktdérego
dane aktywo nalezy) przewyzsza wartos¢ odzyskiwalng i rozpoznawana jest w rachunku zyskdw i strat. Warto$¢ odzyskiwalna
stanowi wyzszq z dwdch kwot: warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci uzytkowe;.

Zyski i straty z tytutu zbycia srodkdw trwatych stanowigce réznice pomiedzy przychodami ze sprzedazy i wartoscig bilansowg
Zbywanego $rodka tfrwatego ujmowane sg w rachunku zyskdw i strat w pozycji pozostate przychody / koszty operacyjne.

Nieruchomosci inwestycyjne

Do nieruchomosci inwestycyjnych zaliczane sq stanowigce wtasnos$¢ Spdtki wynajete nieruchomosci wraz z gruntami
bezposdrednio zwiqzanymi z tymi nieruchomos$ciami oraz zakupione i utrzymywane w celu zwiekszenia wartosci grunty.
Nieruchomosci inwestycyjne ujimowane sg poczgtkowo wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia.
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Po poczatkowym ujeciu na pierwszy dzien bilansowy nieruchomosci inwestycyjne sq wykazywane wedtug wartosci
godziwej. Wycena wartosci godziwej jest aktualizowana, co najmniej raz na kwartat. Zyski lub straty wynikajgce ze zmiany
warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych sg ujimowane w rachunku zyskdw i strat w tym okresie, w jakim powstaty.

Podzniejsze naktady uwzglednia sie w wartosci bilansowej danej nieruchomosci inwestycyjnej lub ujmuje, jako odrebng
nieruchomos¢ inwestycyjng (tam gdzie jest to wtasciwe) tylko wdwczas, gdy jest prawdopodobne, ze z tytutu tej pozycji
nastgpi wptyw korzysci ekonomicznych do Spédtki, zas koszt danej pozycji mozna wiarygodnie zmierzy¢. Wszelkie pozostate
wydatki na naprawe i konserwacje odnoszone sq do rachunku zyskéw i strat w okresie obrotowym, w ktérym je poniesiono.

Warto$ci godziwe gruntdéw i budynkdw wycenianych wedtug wartoéci godziwej sq uaktualniane w taki sposdb, by
odzwierciedlaty warunki rynkowe wystepujace na koniec okresu sprawozdawczego. Wartoscig godziwg nieruchomosci
inwestycyjnych jest cena, ktérqg otrzymano by za sprzedaz sktadnika aktywdw lub zaptacono by za przeniesienie
zobowigzania w fransakcji miedzy uczestnikami rynku przeprowadzonej na zwyktych warunkach na dzien wyceny. Warto$é
godziwa nieruchomosci przynoszgcych staty dochdd ustalana przez jednostke jest metodg dochodowaq, stosujgc technike
kapitalizacji prostej jako iloraz dochodu operacyjnego netto projektu (NOI) oraz stopy kapitalizacji (Yield) z uwzglednieniem
warunkdéw obowigzujgcych umow dzierzawy lub najmu i innych umoéw. Stopa kapitalizacji jest przynajmniej raz w roku
poddawana weryfikacji przez zewnetrznych rzeczoznawcdw majgtkowych, dochdd operacyjny netto (NOI) jest
aktualizowany co kwartat na podstawie obowigzujgcych umdw najmu, wartosci wyrazone w EUR i USD sq przeliczane co
kwartat wg obowigzujgcych kurséw publikowanych przez NBP. Wartos¢ godziwa nieruchomosci utrzymywanych w celu
zwiekszenia wartosci ustalana jest przez zewnetrznych rzeczoznawcdw majgtkowych.

R&Znice z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych ujmuje sie w  rachunku wynikdw w pozyciji zysk/strata z nieruchomosci
inwestycyjnych.

Wszystkie koszty z tytutu napraw i utrzymania nieruchomosci inwestycyjnych wykazywane sq jako koszt w rachunku wynikow
w okresie ktérego dotyczg.

Wynik na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych wykazywany jest w pozyciji zysk/strata z nieruchomosci inwestycyjnych.

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie to prowadzone przez Spdtke inwestycje z przeznaczeniem na wynajem, bedgce
w trakcie redlizacji. W przypadku projektdw, gdzie znaczna czes$¢ ryzyk, zwiqzanych z realizacjg procesu budowy zostata
wyeliminowana i istnieje mozliwos¢ wiarygodnej wyceny wartoéci godziwej, nieruchomosci te wyceniane sg wedtug
warto$ci godziwej. W pozostatych przypadkach, gdy nie jest mozliwe wiarygodne ustalenie wartosci godziwej, wartosci
nieruchomosci w budowie wyceniane sg wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o odpisy z tytutu

utraty wartosci.

Spotka okredlita warunki, po ktérych spetnieniu rozpoczyna proces analizy, czy wyeliminowane zostaty istotne ryzyka
dotyczgce nieruchomosci inwestycyjnych w budowie. Do tych warunkéw nalezq:
- uzyskanie pozwolenia na budowe,
- zakontraktowanie robdt budowlanych o wartosci co najmniej 30% budzetu inwestycii
- wynajecie co najmniej 20% powierzchni w realizowanym projekcie.

Istotng kwestiq przy anadlizie ryzyk jest mozliwo$¢ i sposéb sfinansowania realizacji projektu. Kazda nieruchomo$é
inwestycyjna w budowie jest analizowana indywidualnie.

Przy wycenie nieruchomosci inwestycyjnych w budowie do warto$ci godziwej metodg dochodowaq, Spétka bierze pod
uwage stopien redlizacji projektu na koniec okresu sprawozdawczego. Przy wycenie nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie wedtug kosztu wytworzenia, ze wzgledu na brak moziwosci wiarygodnego ustalenia wartosci godziwej,
uwzgledniane sq koszty pozostajgce w bezposrednim zwigzku z niezakohczong inwestycjg. Sktadajg sie na nie wydatki
poniesione na nabycie nieruchomosci gruntowych, naktady na projektowanie i realizacje obiektéw budowlanych (gtéwnie
ustugi obce), koszty finansowe oraz inne koszty ponoszone w trakcie realizacji bezposrednio zwigzane z inwestycjq.

W przypadku zmiany uzytkowania nieruchomosci, nastepuje odpowiednia jej reklasyfikacja w sprawozdaniu finansowym.
Przeniesienie nieruchomosci i wykazanie jej w pozyciji rzeczowych aktywdw trwatych czy zapasdéw nastepuje w wykazanej
poprzednio wartosci godziwe;.

Leasing

Leasing jest klasyfikowany jako leasing finansowy, gdy warunki umowy przenoszq zasadniczo cate potencjalne korzysci oraz
ryzyko wynikajgce z posiadania tytutu wtasnosci sktadnika aktywdw na leasingobiorce. Leasing, przy ktérym znaczgca cze$é
ryzyka i pozytkdw z tytutu wtasnosci pozostaje udziatem leasingodawcy (finansujgcego), stanowi leasing operacyjny.
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Optaty leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego sg ujmowane jako koszty, (gdy Spdétka jest leasingobiorcq) lub przychody
(gdy Spdtka jest leasingodawcq) w rachunku zyskéw i strat metodq liniowq przez okres frwania umowy leasingu.

Korzysci otrzymane przez leasingobiorce i nalezne jako zacheta do zawarcia umowy leasingu operacyjnego odnoszone sq
w rachunek zyskéw i strat przy zastosowaniu metody liniowej w okresie wynikajgcym z umowy leasingu.

W sytuaciji, gdy specyfika kontraktu wskazuje, ze optaty leasingowe bedq naliczane progresywnie w okresie trwania umowy,
dokonuje sie linearyzacji rocznych rat ptatnosci.

Udzialy i akcje w jednostkach zaleinych, wspétzaleznych i stowarzyszonych

Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych, prezentowane w cenie nabycia skorygowanej
o pdzniejsze odpisy z tytutu utraty wartosci. Test na utrate wartosci przeprowadza sie gdy istniejg przestanki wskazujgce na
to, ze warto$¢ bilansowa inwestycji nie zostanie odzyskana. Spdtka dokonuje analizy warto$ci aktywdw netto spdtek,
w ktérych posiada udziaty, ze wzgledu na to, ze gtdwnqg pozycjg aktywdw tych jednostek sg nieruchomosci inwestycyjne
wyceniane wedtug wartosci godziwej, natomiast najwiekszg pozycja pasywdw sg kredyty celowe i w zwigzku z tym wartosé
aktywoéw netto odzwierciedla warto$¢ godziwg posiadanych udziatdw. W przypadku utraty wartosci odpis rozpoznawany
jest w rachunku zyskdw i strat w pozycji koszty finansowe. Strate z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w wysokosci kwoty o jakg
wartos¢ bilansowa przewyzsza wartos¢ odzyskiwang. W przypadku odwrdcenia odpisu, jego warto$¢ ujmuje sie w pozycji
przychody finansowe.

Zapasy

W pozycji zapaséw ujmuje sie: potprodukty i produkty w toku, produkty gotowe i towary. Ze wzgledu na specyfike
dziatalno$ci zakupione grunty lub poniesione optaty z tytutu prawa wieczystego uzytkowania gruntéw klasyfikuje sie jako
produkcje w toku, jezeli grunt przeznaczony jest do zabudowy w celu dalszej odsprzedazy lub na towary, jezeli grunt
przeznaczony jest na sprzedaz. Produkcja w toku obejmuje rowniez poniesione naktady zwigzane z procesem realizacii
projektéw na sprzedaz (ustugi projektowania, roboty budowlane itp. $wiadczone przez firmy zewnetrzne). Wyroby gotowe
obejmujg gtéwnie zrealizowane i sprzedawane umowami ostatecznymi lokale mieszkalne
i uzytkowe.

Zapasy rzeczowych sktadnikdw majgtku obrotowego wycenia sie wedtug warto$ci odpowiadajgcych cenie nabycia
nieruchomosci gruntowych oraz kosztéw wytworzenia produktéw dziatalnosci developerskiej powiekszonych o aktywowane
koszty finansowe, przy czym nie wyzej niz mozliwa do uzyskania warto$¢ netto. Wartos¢ ta uzyskana jest z informacii
z aktywnego rynku. Odwrécenie odpisu wartosci zapasdw nastepuje albo w zwigzku ze sprzedazg zapasu lub w zwiqzku ze
wzrostem ceny sprzedazy netto. Kwoty odpiséw wartosci zapaséw ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia
odpisdw wartosci zmniejszajacych warto$¢ zapasdw, ujetych w okresie jako zmniejszenie kosztu wykazywane sg w rachunku
wynikdw w pozycji koszt wtasny sprzedazy.

Instrumenty finansowe

Spdtka zalicza swoje aktywa i zobowigzania finansowe do nastepujgcych kategorii:
- sktadniki aktywodw finansowych lub zobowigzan finansowych wyceniane wedtug wartosci godziwej poprzez
rachunek zyskéw i strat
o aktywa finansowe przeznaczone do obrotu. Sktadnik aktywdw finansowych zalicza sie do tej kategorii,
jezeli nabyty zostat przede wszystkim w celu sprzedazy w krétkim terminie,
o aktywa finansowe wyznaczone w momencie ich poczgtkowego ujecia jako wyceniane w wartosci
godziwej przez rachunek zyskdw i straft,
o instrumenty pochodne nie spetniajgce warunkdw rachunkowosci zabezpieczen.

- inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci - aktywa finansowe niebedqgce instrumentami pochodnymi,
z ustalonymi lub moZliwymi do okredlenia ptatnosciami oraz o ustalonym terminie wymagalnosci, wzgledem,
ktérych Spdtka ma stanowczy zamiar i jest w stanie utrzymad w posiadaniu do uptywu terminu wymagalnosci;

- pozyczki i naleznosci - aktywa finansowe niebedgce instrumentami pochodnymi, z ustalonymi lub mozliwymi
do okreslenia ptatnosciami, ktdre nie sq notowane na aktywnym rynku;

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy - niepochodne aktywa finansowe niezaliczane do aktywow
finansowych wykazywanych w wartoéci godziwej przez rachunek zyskéw i strat, pozyczek i naleznosci oraz
aktywdw utrzymywanych do terminu wymagalnosci.

Aktywa wprowadza sie do ksigg pod datq zawarcia transakcji, zas wytgcza z bilansu, gdy wygasajg umowne prawa do
przeptywdw pienieznych ze sktadnika aktywdw finansowych lub, gdy sktadnik aktywdw finansowych jest przenoszony
tgcznie z catym ryzykiem i korzy$ciami wynikajgcymi z posiadania owego sktadnika aktywow.
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Aktywa finansowe wykazywane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat

Aktywa z tej kategorii zalicza sie do aktywdw obrotowych, jezeli sq przeznaczone do obrotu lub oczekuje sie ich realizacji
w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego. Spétka zalicza do tej kategorii inwestycje w papiery wartosciowe.

Zarbwno na moment poczgtkowego ujecia, jak i na dzien bilansowy aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci
godziwej przez rachunek zyskéw i strat.

Instrumenty pochodne
Instrumenty pochodne ujmowane sg w ksiegach w momencie, gdy Spdfki stajqg sie strong wigzgcej umowy.

Spodtka korzysta z instrumentédw pochodnych w celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze zmianami kurséw walut czy stép
procentowych.

Spdétka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczeh.

Na dzieh bilansowy instrumenty pochodne wyceniane sg w warto$ci godziwej. Instrumenty pochodne o warto$ci godziwej
wiekszej od zera sg aktywami finansowymi, za$ instrumenty o ujemnej wartoéci godziwej stanowig zobowigzania finansowe.

Zysk lub strata z instrumentdéw pochodnych ujmowana jest odpowiednio w przychodach lub kosztach finansowych, zas
w sprawozdaniu z przeptywu $rodkdw pienieznych jako przeptywy dziatalnosci inwestycyjnej, jezeli nabycie skutkuje
rozpoznaniem aktywa w bilansie Spotki.

Pozyczki udzielone

Pozyczki udzielone to niepochodne aktywa finansowe z ustalong lub dajgcq sie okresli¢ ptatnosciq, ktdre nie sg notowane
na aktywnym rynku, inne niz klasyfikowane, jako aktywa finansowe wykazywane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow
i strat lub dostepne do sprzedazy.

Aktywa te wprowadza sie do ksiag pod datg zawarcia transakciji, zas wytgcza z bilansu gdy wygasajg umowne prawa do
przeptywow pienieznych ze sktadnika aktywdw finansowych lub gdy sktadnik aktywdw finansowych jest przenoszony tgcznie
z catym ryzykiem i korzy$ciami wynikajgcymi z posiadania owego sktadnika aktywow.

Udzielone pozyczki wykazuje sie na dzieh wprowadzenia do ksigg w warto$ci godziwej powiekszonej o koszty transakciji,
pdzniej na dzienh bilansowy wg zamortyzowanego kosztu ustalonego metodqg efektywnej stopy procentowe;.

Odpisy aktualizujgce od pozyczek udzielonych tworzy sie na koniec kazdego kwartatu, kiedy istniejg obiektywne dowody na
to, ze Spdtka nie bedzie w stanie otrzymac wszystkich naleznych kwot wynikajgcych z pierwotnych warunkéw pozyczek
udzielonych.

Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci

Nalezno$ci handlowe i pozostate naleznosci ujmuje sie w poczatkowo w wartosci godziwej, a nastepnie wycenia wedtug
zamortyzowanego kosztu, metodq efektywnej stopy procentowej, pomniejszajgc je przy tym o odpisy z tytutu utraty
wartosci. Warto$¢ naleznosci aktuadlizuje sie uwzgledniajgc stopieh prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez dokonanie
odpisu aktualizujgcego.

Odpisy aktualizujgce naleznosci handlowe i pozostate tworzy sie na koniec kazdego kwartatu, kiedy istniejg obiektywne
dowody na to, ze Spdtka nie bedzie w stanie ofrzymad wszystkich naleznych kwot wynikajgcych z pierwotnych warunkéw
naleznosci. Przestankami wskazujgcymi, ze naleznosci utracity warto$s¢ sq m.in.: powazne problemy finansowe dtuznika czy
opdznienia w sptatach. Kwote odpisu stanowi réznica pomiedzy wartosciq bilansowq danej naleznosci a wartosciq biezgcg
szacowanych przysztych przeptywdw pienieznych z jej tytutu. Wysokos$¢ straty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat
w ,,pozostatych kosztach operacyjnych”. Pézniejsze sptaty uprzednio odpisanych naleznosci ujmuje sie w pozycji ,,pozostate
przychody operacyjne” w rachunku zyskow i strat.

Dtugoterminowe naleznosci handlowe wyceniane sg, co do zasady wedtug zamortyzowanego kosztu, stosujgc metode
efektywnej stopy procentowej, jednakze kiedy rdznica pomiedzy warto$ciq wedtug zamortyzowanego kosztu i wartoscig
w kwocie wymaganej zaptaty nie wywiera istothego wptywu na wyniki finansowe Spdtki, takie naleznosci ujmuje sie
w bilansie w kwocie wymaganej zaptaty.

Zaliczki na poczet dostaw wycenia sie wedtug wydatkowanych srodkdw pienieznych oraz zgodnie z otrzymanymi fakturami
VAT dokumentujgcymi udzielenie zaliczki.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
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Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wprowadza sie do ksiag pod datg zawarcia transakcii, zas wytgcza z bilansu gdy
wygasajg umowne prawa do przeptywdw pienieznych ze sktadnika aktywodw finansowych lub gdy sktadnik aktywdw
finansowych jest przenoszony tgcznie z catym ryzykiem i korzysciami wynikajgcymi z posiadania owego sktadnika aktywdw.

Na dzieh wprowadzenia do ksigg aktywa te wyceniane sg w warto$ci godziwej powiekszonej o koszty transakciji, natomiast
na dzieh bilansowy aktywa te wyceniane sq w warto$ci godziwej z uwzglednieniem odpisdw z tytutu utraty wartosci,
odnoszonych na rachunek wynikéw.

Zyski lub straty wynikajace ze zmiany warto$ci godziwej sktadnika aktywdw ujmuje sie w pozostatych catkowitych
dochodach.

Odpisy aktualizujgce wartosci aktywodw finansowych tworzy sie na koniec kazdego kwartatu, kiedy istniejg obiektywne
dowody na to, ze Spdtka nie bedzie w stanie ofrzymacd wszystkich naleznych kwot wynikajgcych z pierwotnych warunkéw
aktywow.

Do aktywéw dostepnych do sprzedazy zalicza sie akcje i udziaty w spdtkach, niebedgcych spotkami zaleznymi
i stowarzyszonymi, nienotowanych na aktywnym rynku, ktére sg majagtkiem krétko lub dtugoterminowym.

W przypadku, gdy ustalenie wartosci godziwej nie jest mozliwe, ich wyceny dokonuje sie w cenie nabycia pomniejszonej
o odpisy z tytutu utraty wartosci, a skutki wyceny ujmuje sie w wyniku finansowym.

$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe utrzymywane do terminéw wymagalnoéci, a takze inne
aktywa finansowe spetniajgce definicje ekwiwalentu srodkéw pienieznych wyceniane sg wedtug wartosci nominaline;.

Srodki pieniezne w walutach obcych wycenia sie na dzieh sprawozdawczy. Do rachunku przeptywdw pienieznych przyjmuje
sie tg samq definicje srodkdéw pienieznych.

Umowy gwarancji finansowych

Gwarancje finansowe ujmowane sqg jako instrumenty finansowe. Umowy takie sg poczgtkowo ujmowane wedtug wartosci
godziwej (rownej otrzymanej premii lub oszacowanej przy uzyciu technik wyceny), a nastepnie w wyzszej z dwdch wartosci:
- kwoty rezerwy okreSlonej w oparciu o szacunki wysokosci prawdopodobnego wydatku koniecznego dla
uregulowania zobowigzania wynikajgcego z umowy gwaranciji;
- wartosci poczgtkowej pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne.

Dodatkowo umowy gwarancji finansowych wykazywane sq w zobowigzaniach i naleznosciach pozabilansowych. Na kazdy
dzien bilansowy Spdétka ocenia, czy istnieje prawdopodobienstwo wystgpienia koniecznoéci dokonania wyptaty i utworzenia
rezerwy.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy od zysku lub straty za rok obrotowy obejmuje podatek dochodowy biezgcy i odroczony. Podatek
dochodowy ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat, z wyjatkiem kwot dotyczgcych pozyciji ujetych bezposrednio w kapitale
wtasnym lub w pozostatych catkowitych dochodach, w ktérym to przypadku podatek dochodowy wykazuje sie

odpowiednio w kapitale wtasnym i pozostatych catkowitych dochodach.

Biezgca cze$¢ podatku dochodowego to przewidywana kwota podatku od dochodu do opodatkowania za dany rok,
obliczona na podstawie stawek podatkowych uchwalonych na dzieh bilansowy, wraz z wszelkimi korektami podatku za lata
poprzednie.

Podatek odroczony jest wyliczany metodqg bilansowq jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w przyszto$ci na
réznicach pomiedzy warto$ciami bilansowymi aktywdw i zobowigzah a odpowiadajgcymi im warto$ciami podatkowymi
wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy opodatkowania, za wyjgtkiem réznic przejsciowych, ktére powstajg na moment
poczgtkowego ujecia sktadnikdw aktywodw lub zobowigzanh i nie wptywajg ani na wynik ksiegowy ani na wynik podatkowy.

Nie tworzy sie podatku odroczonego od rdznic przejsciowych powstajgcych na inwestycjach w jednostki zalezne,
wspodtzalezne i stowarzyszone, jezeli Spdtka kontroluje odwracanie tych rdznic i nie odwrdcqg sie one w dajgcej sie
przewidzie¢ przysztosci.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z tytutu straty podatkowej tworzy sie, jezeli rozliczenie tej straty
w latach nastepnych jest uprawdopodobnione.

Do obliczania odroczonego podatku dochodowego stosuje sie stawke podatkowq jaka bedzie obowigzywata w okresach
sprawozdawczych, w ktoérych aktywa zostang zrealizowane, bgdz zobowigzania rozwigzane.
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Odroczony podatek dochodowy szacuje sie na kazdy dzien bilansowy, réznice odnoszgc na rachunek zyskéw i strat,
pozostate catkowite dochody lub kapitat wtasny w zaleznosci od tego gdzie zostata odniesiona réznica przejsciowa, od
ktérej podatek odroczony jest ujimowany

Kapitaty wtasne

Kapitat akcyjny wycenia sie w wartosci nominalnej wykazywanej w KRS. Rdznice miedzy wartoécig godziwg uzyskanej
zaptaty i wartodcig nominalng akcji sg ujmowane w kapitale zapasowym ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej.

Koszty emisji akcji zmniejszajq kapitat zapasowy Spdtki do wysokosci nadwyzki wartodci emisji nad wartoscig nominalng akgciji.
Rezerwy

Rezerwy tworzone sq woéwczas, gdy na Spdtce ciqzy istniejgcy obowigzek wynikajgcy ze zdarzeh przesztych,
prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu srodkdw uosabiajgcych korzysci
ekonomiczne oraz mozna dokonacé wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Rezerwy wycenia sie wedtug wartosci biezgcej kosztdw oszacowanych zgodnie z najlepszg wiedzg przez kierownictwo
Spdtki, ktdrych poniesienie jest niezbedne w celu rozliczenia biezgcego zobowigzania na dzien bilansowy.

Zobowigzania finansowe - w tym handlowe

Zobowigzania finansowe obejmujg kredyty, pozyczki, dtuzne papiery wartosciowe, zarachowywane zgodnie z zasadg
memoriatowq odsetki nie zapadte od kredytéw bankowych, jak réwniez dyskonto od dtuznych papierdéw warto$ciowych
do rozliczenia w nastepnych okresach obrachunkowych. Kredyty w walutach obcych wycenia sie wg kursu sprzedazy
banku obstugujacego Spotke.

Zobowiqgzania finansowe ujmuje sie poczgtkowo w warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty transakcyjne, a nastepnie
wycenia sie metodqg ,,zamortyzowanego kosztu sktadnika zobowigzan” zgodnie z MSR 39. Przy wycenie bierze sie pod
uwage ryzyko i mozliwos¢ wczesniejszej sptaty zobowigzan dtugoterminowych.

Zobowiqgzania handlowe wycenia sie poczatkowo w warto$ci godziwej, w okresie pdzniejszym, dtugoterminowe
zobowigzania wycenia sie wedtug zamortyzowanego kosztu, stosujgc metode efektywnej stopy procentowe.
W przypadkach, kiedy réznica pomiedzy warto$ciq wedtug zamortyzowanego kosztu i wartoscig w kwocie wymagane;j
zaptaty nie wywiera istothego wptywu na wyniki finansowe Spdfki, takie zobowigzania ujmuje sie w bilansie w kwocie
wymaganej zaptaty. Pozycja zaliczki na dostawy obejmuje zardwno zaliczki zafakturowane (w tym na mieszkania) jak
i niezafakturowane. Zobowigzania handlowe obejmujqg kaucje.

METODY USTALANIA WYNIKU FINANSOWEGO
Wynik finansowy ustalany jest metodq kalkulacyjng.
Przychody operacyjne

Przychody z tytutu sprzedazy towardw i produktéw wykazywane sq w warto$ci godziwej otrzymanej lub naleznej zaptaty,
po pomniejszeniu o rabaty, upusty i podatki zwigzane ze sprzedazqg i ujimowane sg w momencie wydania towaréw
i produktdw i przekazania nabywcy ryzyka i korzy$ci wynikajgcych z prawa wtasnosci towardw i produktéw oraz gdy kwote
przychoddw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposéb.

W szczegdlnosci przychody z tytutu sprzedazy realizowanych przez Spdtke lokali mieszkalnych i ustugowych ujmowane
sq zgodnie z MSR 18 i KIMSF 15 w momencie przeniesienia wtasnosci tych lokali umowq sprzedazy po zakohczeniu realizacji
obiektu i uzyskaniu prawa uzytkowania lokali.

Przychody z tytutu najmu powierzchni mieszkalnych i komercyjnych sq ujmowane liniowo w okresie obowigzywania
zawartych umow.

Przychody z tytutu ustug prawnych, konsultingowych, informatycznych, finansowych, marketingowych, zabezpieczajgcych
i pozostatych ustug ze sprzedazy ujmuje sie w okresie, w ktérym $wiadczono ustugi.

Koszty wiasny sprzedazy

Na koszty wytworzenia sprzedanych towardw, produktéw i ustug sktadajg sie poniesione koszty dotyczgce przychoddéw
danego roku obrotowego oraz koszty zarachowane, ktére nie zostaty jeszcze poniesione.
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Koszt sprzedanych towardw i produktdw wycenia sie na poziomie kosztdw wytworzenia stosujgc metode szczegdtowej
identyfikacji rzeczywistych kosztéw sprzedawanych sktadnikéw aktywdw lub procentowy udziat np.: sprzedanej powierzchni
gruntu, sprzedanych udziatdw itp. W szczegdlnosci koszt wtasny sprzedanych lokali i gruntéw ustalany jest proporcjonalnie
do ich udziatu w catym koszcie budowy danego obiektu oraz w catym gruncie stanowigcym dany projekt.

Koszty finansowe

Koszty finansowe dotyczqce okresu biezgcego sq uimowane w rachunku zyskéw i strat, z wyjatkiem kosztéw podlegajacych
aktywowaniu zgodnie z rozwigzaniem ujetym w MSR 23. Spdtka aktywuje te cze$¢ kosztdéw finansowych, ktdre sg
bezposrednio powigzane z nabyciem iwytworzeniem sktadnikbw majgtkowych, ktére wymagajg dtuzszego czasu
przygotowania ich do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy ujetych jako zapasy i inwestycje rozpoczete. Aktywowaniu
podlega kwota kosztéw ustalona przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej pomniejszona o przychody uzyskane
z tymczasowego lokowania srodkdw pienieznych (czyli kwot odsetek od lokat bankowych z wyjgtkiem lokat wynikajgcych
z blokad rachunkéw, umdw akredytywy). W przypadku finansowania ogdlnego, koszty finansowania ogdlnego podlegajace
kapitalizacji ustala sie przy zastosowania stopy kapitalizacji w odniesieniu do poniesionych naktaddw na dany sktadnik
aktywow.

Rachunek przeptywow pienieznych

Rachunek przeptywdw pienieznych sporzgdza sie metodq posredniq. Zobowigzania z tytutu kredytdéw w rachunku biezgcym
prezentowane sq jako zadtuzenie z tytutu kredytéw, a nie ekwiwalent srodkdw pienieznych.

Sprawozdawczosé wg segmentéow

Spoétka nie ujmuje informacii na temat segmentdw zgodnie z MSSF 8 par. 4. Informacje te znajdujqg sie w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowej Echo Investment, ktére zostanie opublikowane jednoczesnie z jednostkowym
sprawozdaniem finansowym Spotki.

INACZACE SZACUNKI ZARZADU SPOLKI

Sporzgdzenie sprawozdan finansowych wymagato od Zarzgdu Spdétki dokonania pewnych szacunkdw i zatozen, ktére
znajdujg odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach. Rzeczywiste wyniki mogq sie rézni¢ od tych szacunkdw. Podstawowe
obszary, w ktérych szacunki Zarzgdu majqg istotny wptyw na sprawozdanie finansowe to:

Nieruchomosci inwestycyjne

Do nieruchomosci inwestycyjnych zaliczane sq stanowigce witasno$¢ spdtki wynajete nieruchomosci wraz z gruntami
bezposrednio zwigzanymi z tymi nieruchomosciami. Nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sq poczgtkowo wedtug ceny
nabycia / kosztu wytworzenia.

W przypadku nieruchomosci wybudowanych przez Spdtke, zaliczenie ich do nieruchomosci inwestycyjnych nastepuje
w momencie oddania jej do uzytkowania.

Po poczatkowym ujeciu na pierwszy dzieh bilansowy nieruchomosci inwestycyjne sq wykazywane wedtug wartosci
godziwej. Wycena wartosci godziwej jest aktualizowana co najmniej raz na kwartat. Zyski lub straty wynikajace ze zmiany
wartoéci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych sq uimowane w rachunku zyskéw i strat w tym okresie w jakim powstaty.

Warto$ci godziwe gruntdw i budynkdw wycenianych wedtug warto$ci godziwej sg uaktualniane w taki sposdb, by
odzwierciedlaty warunki rynkowe wystepujgce na koniec okresu sprawozdawczego. Wartoscig godziwg nieruchomosci
inwestycyjnych jest cena, po jakiej nieruchomos$¢ ta mogtaby zostaé wymieniona pomiedzy dobrze poinformowanymi,
chetnymi i niepowiqzanymi stronami. Warto§¢ godziwa nieruchomosci przynoszgcych staty dochdd ustalana przez
jednostke jest metodq dochodowq, stosujac technike kapitalizacji prostej jako iloraz dochodu operacyjnego netto projektu
(NOI) oraz stopy kapitalizacji (Yield) z uwzglednieniem warunkdédw obowigzujgcych uméw dzierzawy lub najmu i innych
umoéw. Stopa kapitalizacji jest przynajmniej raz w roku poddawana weryfikacji przez zewnetrznych rzeczoznawcéw
majatkowych, dochdd operacyjny netto (NOI) jest aktualizowany co kwartat na podstawie obowigzujgcych umdw najmu,
wartosci wyrazone w EUR i USD sq przeliczane co kwartat wg obowiqzujgcych kurséw publikowanych przez NBP. Warto$¢
godziwa nieruchomosci utrzymywanych w celu zwiekszenia wartosci i nie generujgcych istotnych dochoddw ustalana jest
przez zewnetrznych rzeczoznawcdw majgtkowych.

RéZnice z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych odnosi sie w rachunku zyskdw i strat w pozycji aktualizacja wartosci
nieruchomosci.

Wszystkie koszty z tytutu napraw i utrzymania nieruchomosci inwestycyjnych wykazywane sq jako koszt w rachunku wynikéw
w okresie ktérego dotyczg.
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Wynik na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych wykazywany jest w osobnej pozycji rachunku zyskéw i strat.
Zapasy

Szacujgc kwote odpisu aktualizujgcego wartosé¢ zapaséw posiadanych przez Spdtke na dzieh bilansowy, analizowane sq
informacje pochodzgce z aktywnego rynku dotyczgce oczekiwanych cen sprzedazy i aktualnych trenddw rynkowych oraz
informacje wynikajgce z zawartych przez Spétke przedwstepnych umow sprzedazy.

Zatozenia stosowane przy kalkulacji odpisu dotyczg gtdwnie cen rynkowych nieruchomosci obowigzujgcych w danym
segmencie rynku. Zdaniem Zarzgdu zmiany tych zatozeh nie miatyby istotnego wptywu na warto$¢ odpisu zapaséw na
dzieh bilansowy ze wzgledu na fakt, ze przyjete zatozenia i informacje dotyczgce wartosci odpisu w znaczqcej czesci
bazowaty na zawartych umowach sprzedazy. W przypadku gruntdw ujetych w pozycji zapasdw, wartosci dokonanych
odpisdw wynikajg z oszacowanej przez Zarzad przydatnosci danego gruntu dia potrzeb obecnej i przysztej dziatalnosci
Spotki.

Utrata wartosci udzialéw w jednostkach zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych

Test na utrate wartosci przeprowadza sie gdy istniejq przestanki wskazujgce na to, ze wartos¢ bilansowa inwestycji nie
zostanie odzyskana. Ocena utraty wartosci udziatow w jednostkach zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych bazuje na
analizie warto$ci godziwej aktywdw i zobowigzah posiadanych przez poszczegdlne jednostki oraz na oczekiwaniach
wzgledem przysztych przeptywdw z dziatalnosci tych jednostek. W procesie oceny, Spdtka ocenia takze czas trwania
i stopien, w jakim biezgca warto$¢ udziatdw jest nizsza od jej ceny nabycia oraz perspektywy danej jednostki i plany
dotyczgce posiadanych przez nig projektéw inwestycyjnych. Wszystkie istotne spadki wartosci godziwej aktywdw jednostek
zaleznych zostaty uznane przez Zarzad za dtugotrwate i skutkowaty dokonaniem odpisu udziatdw w jednostkach zaleznych.
W szczegdlnosci, w przypadku istotnych jednostek zaleznych ktére nie prowadzity na dzien 31 grudnia 2014 roku istotnej
dziatalno$ci operacyjnej, wartos¢ dokonanych odpiséw odpowiada catkowitej wartosci réznicy pomiedzy wartoscig
aktywdw netto danej jednostki zaleznej a ceng nabycia udziatow.

ANALIZA WRAZLIWOSCI W ZAKRESIE UTRATY WARTOSCI UDZIALOW, AKCJI | FUNDUSZY WARTOSC OBLICZONA DLA CELOW ANALIZY
(W TYS. PLN) . .
NA DZIEN 31.12.2014 NA DZIEN 31.12.2013

Stan posiadanych udziatéw, akcjii funduszy 868 800 926 571
Przychody / Koszty finansowe z tyt. wyceny udziatéw, akcji i funduszy (56 028) -
Szacowana procentowa zmiana wartosci udziatéw, akcji i funduszy +/-1p.p. +/-1p.p.
Szacowane przychody / koszty finansowe z tyt. potencjalnej zmiany wartosci

S o) 8 688 9 266
udziatdw, akcjii funduszy
RAZEM wptyw na wynik brutto okresu 8 688 9 266
Podatek dochodowy 1651 1761
RAZEM wplyw na wynik netto okresu 7 037 7 505

Spodtka kalkulujge utrate wartosci udziatdw, akcji i funduszy w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspdtzaleznych
odnosi sie do wartodci aktywdw netto tych spdtek z uwzglednieniem przeptywdw pienieznych wynikajgcych z posiadanych
przez te spotki nieruchomosci inwestycyjnych.

Odroczony podatek dochodowy

Zarzad Spodtki jest zobowigzany oceni¢ prawdopodobienstwo redlizacji aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. W ramach procesu sporzgdzania sprawozdania finansowego, Spdétka szacuje warto$¢ rezerwy i aktywa
z tytutu odroczonego podatku dochodowego miedzy innymi na bazie wartosci przysztych poziomdw obcigzen z tytutu
podatku dochodowego. Proces obejmuje analize obecnych poziomdw obcigzeh z tytutu biezgcego podatku
dochodowego oraz wartosci rdéznic przejsciowych wynikajgcych z odmiennego traktowania transakcji pod kgtem
podatkowym i ksiegowym, ktdre powodujg powstanie aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

W procesie powyzszej oceny przyjmowany jest szereg zatozeh dotyczgcych okredlania wartosci aktywa i rezerwy z tytutu
podatku odroczonego. Powyzsze szacunki uwzgledniojg prognozy podatkowe, historyczne warto$ci obcigzen
podatkowych, biezgce dostepne strategie dotyczgce planowania dziatalnosci operacyjnej Spdtki oraz terminy realizacji
poszczegdlnych rdznic przejsciowych. Ze wzgledu na fakt, ze powyzsze szacunki mogg ulegaé zmianom ze wzgledu na
czynniki zewnetrzne, Spoétka moze okresowo korygowad warto$sé aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego, co z kolei moze wptywacé na sytuacie finansowq Spdtki oraz jej wyniki.

Zarzad Spdtki zmienit w 2012 roku swoje oczekiwania i podjgt decyzje o nie sprzedawaniu udziatdw spdtki ,Barconsel
Holdings" Ltd, Echo — Aurus Sp. z 0.0. i ,Echo - SPV 7" Sp. z 0.0. w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwiqzku z powyzszym
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zgodnie z MSR 12 p. 39 zostata rozwigzana rezerwa na odroczony podatek dochodowy od réznic podatkowo -
rachunkowych dot. udziatdw w ww. spbtkach zaleznych w wysokosci 14.559 tys. PLN:

ZARZADIANIE RYZYKIEM FINANSOWYM
Ryzyko cenowe

Ryzyko cenowe nie jest istotne. Spdtka nie uczestniczy w obrocie papierami warto$ciowymi na zadnym aktywnym rynku.
Spdtka moze zawiera¢ transakcje na pochodnych instrumentach finansowych w celu zabezpieczenia przed ryzykiem
kursowym prognozowanych przysztych przeptywdw pienieznych.

Ryzyko zmiany przeplywow pienieznych oraz wartosci godziwej zwigzane ze stopqg procentowq

Narazenie Spdtki na ryzyko stdp procentowych zwiqgzane jest z aktywami i zobowigzaniami finansowymi, w szczegdlnosci
z udzielonymi pozyczkami, Srodkami pienieznymi oraz ofrzymanymi kredytami bankowymi i emitowanymi obligacjomi.
Pozyczki, kredyty i obligacje oprocentowane wedtug zmiennej stopy narazajg Spdtke na ryzyko zmian stdép procentowych,
z kolei pozyczki i kredyty oprocentowane wedtug statej stopy procentowej narazajg Spdtke na wahania wartosci godziwej
instrumentéw finansowych. Ponadto, Spdtka jest narazona na ryzyko wahanh stép procentowych w wypadku zaciggania
nowego kredytu lub refinansowania obecnego zadtuzenia na finansowanie dtugoterminowe.

WARTOSC OBLICZONA DLA CELOW ANALIZY

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - UDZIELONYCH POZYCZEK (W TYS. PLN)

NA DZIEN 31.12.2014 NA DZIEN 31.12.2013

Stan udzielonych pozyczek 288 335 208 160
Przychody finansowe z tyt. odsetek od udzielonych pozyczek 11 435 11 679
Szacowana zmiana stdp procentfowych +/-1p.p. +/-1p.p.

Przychody finansowe z tyt. odsetek od udzielonych pozyczek z uwzgl. zmian

poziomu stdp procentowych 25883 2082
RAZEM wptyw na wynik brutto okresu 2883 2082
Podatek dochodowy 548 396
RAZEM wptyw na wynik netto okresu 2 335 1686

Spdétka udzelita pozyczek w PLN, gdzie oprocentowanie ma charakter zmienny uzalezniony od stawki WIBOR + marza.
Gdyby na dzien 31.12.2014 r. poziom stép procentowych byt wyzszy lub nizszy od obowigzujgcego o 1 punkt procentowy
woéwczas wynik netto Spotki bytby wyzszy lub nizszy o 2.335 tys. zt z tytutu wyzszych lub nizszych odsetek od udzielonych
pozyczek w PLN.

WARTOSC OBLICZONA DLA CELOW ANALIZY

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - ZOBOWIAZAN Z TYT. EMISJI DLUZNYCH PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH (W TYS. PLN) NA DZIEN 31.12.2014  NA DZIEN 31.12.2013

Stan zobowiqgzan z tyt. emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 919015 843 301
Koszty finansowe z tyt. odsetek od emisji dtuznych papierdw wartosciowych 52 008 52 550
Szacowana zmiana stép procentowych +/-1p.p. +/-1p.p.
Koszty finansowe z tyt. odsetek od emisji dtuznych papieréw wartosciowych 9190 8 433

z uwzgl. wzrostu / ( spadku) stép procentowych

RAZEM wptyw na wynik brutto okresu 9190 8433
Podatek dochodowy 1746 1 602
RAZEM wptyw na wynik netto okresu 7 444 6 831
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WARTOSC OBLICZONA DLA CELOW ANALIZY

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - SRODKOW PIENIEZNYCH (W TYS. PLN) ) )
NA DZIEN 31.12.2014  NA DZIEN 31.12.2013

Stan srodkdw pienieznych 59 082 9937
Pozostate przychody operacyjne z tyt. odsetek 1878 1215
Szacowana zmiana stép procentowych +/- 1 p.p. +/- 1 p.p.
Pozostate przychody operacyjne z tyt. odsetek z uwzgl. zmian poziomu stép 591 99
procentowych

RAZEM wptyw na wynik brutto okresu 591 99
Podatek dochodowy 112 19
RAZEM wptyw na wynik netto okresu 479 80

WARTOSC OBLICZONA DLA CELOW ANALIZY

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - ZOBOWIAZAN Z TYT. KREDYTOW (W TYS. PLN)

NA DZIEN 31.12.2014 NA DZIEN 31.12.2013

Stan zobowiqzan z tyt. kredytéw 25801 -
Koszty finansowe z tyt. odsetek od kredytéw (1 648) (1373)
Szacowana zmiana stép procentowych +/-1p.p. +/-1p.p.
Koszty finansowe z tyt. odsetek od kredytéw 258 -

z uwzgl. wzrostu / ( spadku) stép procentowych -

RAZEM wptyw na wynik brutto okresu 258 -
Podatek dochodowy 49 -
RAZEM wplyw na wynik netto okresu 209 -

Ryzyko walutowe

Na dzien bilansowy i w trakcie roku obrotowego Spdétka nie posiadata innych istotnych sald wyrazonych w walucie obce;j.
W zwigzku z tym ryzyko oszacowano, jako nieistotne i nie dokonywano analizy wrazliwosci innych pozycji bilansowych na
zmiany kursow walut.

RYZYKO WALUTOWE - WRAZLIWOSC NA ZMIANY (W TYS. PLN)

SIACOWANA SKUTKI ZMIANY

IMIANA KURSOW WALUT
KURSU WALUT W POSICZ.
(W %) POZYCJACH

STAN NA WYCENA
POZYCJA WG WALUTY 31.12.2014 BILANSOWA

W WALUCIE NA 31.12.2014

Srodki pieniezne

EUR 20 83 +/1% 1
usb 71 216 +/1% 3
HUF - - +/1% -
Razem wplyw na wynik brutto okresu 4
Podatek dochodowy 1
Razem wplyw na wynik netto okresu 3

W celu przeprowadzenia analizy wrazliwosci na zmiany kursdw walut na dzieh 31.12.2014 r., przyjeto zatozenie, ze przedziat
wahan kurséw walutowych moze ksztattowac sie na poziomie -/+ 1%. Gdyby na dzien 31.12.2014 r. kurs gtéwnych walut dla
Spotki tj. EUR, USD i HUF byt wyzszy lub nizszy o 1% , woéwczas wynik netto Spdtki bytby wyzszy lub nizszy o 3 tys. zt - w wyniku
uiemnych lub dodatnich réznic kursowych wynikajacych z przeliczenia  $srodkdw pienieznych zgromadzonych na
rachunkach bankowych.

Jednostkowy raport roczny Echo Investment SA za 2014 rok 26



raport roczny

2014

RYZYKO WALUTOWE - WRAZLIWOSC NA ZMIANY (W TYS. PLN)

WYCENA SZACOWANA SKUTKI ZMIANY

S L BILANSOWA IMIANA KURSOW WALUT

POZYCJA WG WALUTY 31.12.2013 W
WALUCIE

NA KURSU WALUT W POSICI.
31.12.2013 (W %) POZYCJACH

Srodki pieniezne

EUR 25 104 +/1% 1
usbD 12 36 +/1% 1
HUF 3007 42 +/1% -
Razem wptyw na wynik brutto okresu 2
Podatek dochodowy -
Razem wptyw na wynik netto okresu 2

WARTOSC OBLICZONA DLA CELOW ANALIZY

RYZYKO WALUTOWE - NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH

NA DZIEN 31.12.2014 NA DZIEN 31.12.2013

Stan nieruchomosci inwestycyjnych 2903 3172
Przychody / Koszty z tyt. wyceny nieruchomosci inwestycyjnych (269) (580)
Szacowana zmiana kursu walut +1% +1%
Szacowane przychody / koszty z tyt. zmiany kursu walut 29 32
RAZEM wptyw na wynik brutto okresu 29 32
Podatek dochodowy 6 6
RAZEM wptyw na wynik netto okresu 23 26

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe powstaje w przypadku Srodkdw pienieznych, udzielonych pozyczek, pochodnych instrumentow
finansowych oraz depozytdw w bankach i instytucjach finansowych, a takze w odniesieniu do klientéw i najemcéw Spotki
w postaci nierozliczonych naleznosci. Spdtka posiada procedury pozwalajgce oceni¢ wiarygodno$¢ kredytowq klientéw
inajemcow, w przypadku najemcdw stosowane sq takze zabezpieczenia w postaci kaucji i gwarancji. W stosunku do
zadnego zklientéw Spétki spoza Grupy Echo Investment nie wystepuje znaczqgca koncentracja ryzyka. W stosunku do
jednostek powigzanych ryzyko kredytowe w ocenie Zarzgdu jest minimalizowane poprzez biezgcg kontrole dziatalnosci
operacyjnej i ocene projektéw inwestycyjnych tych spdtek. W przypadku srodkdw pienieznych i depozytdw w instytucjach
finansowych i bankach, Spétka korzysta z ustug renomowanych jednostek.

Ryzyko utraty plynnosci

Ryzyko utraty ptynnosci jest to ryzyko, polegajace na tym, ze Spdtka nie bedzie w stanie regulowaé swoich zobowigzan
finansowych w terminie ich wymagalnosci. Spdtka zarzgdza ryzykiem ptynnosci utrzymujgc odpowiedniq wielko$¢ kapitatu
zapasowego, wykorzystujgc oferte ustug bankowych i rezerwowe linie kredytowe oraz monitorujgc stale prognozowane
i rzeczywiste przeptywy pieniezne. Ze wzgledu na dynamiczny charakter prowadzonej dziatalnosci Spdtka zachowuje
elastycznos¢ finansowania poprzez dostepnosc srodkdw pienieznych i réznorodnosé¢ zrédet finansowania.

Zdaniem Zarzgdu Spdtka ma wystarczajgeq ilo$¢ srodkdw pienieznych do terminowego regulowania wszelkich zobowigzanh.
Minimalizacja ryzyka ptynnosci w dtuzszej perspektywie czasu realizowana jest poprzez dostepnose kredytéw bankowych.
Spdtka moze w kazdej chwili skorzystaé zwystarczajgcego finansowania, uruchamicjgc $rodki z przyznanych linii
kredytowych w bankach.

Analizy zobowigzan finansowych Spdftki oraz rozliczanych w kwocie netto instrumentdéw pochodnych, ktére zostang
rozliczone w odpowiednich przedziatach wiekowych, na podstawie pozostatego okresu do uptywu umownego terminu
zapadalnosci na dzieh bilansowy zostaty przedstawione w odpowiednich notach: kredyty, pozyczki, dtuine papiery
wartosciowe, naleznosci handlowe i zobowigzania handlowe.

Analiza niezdyskontowanych zobowigzanh finansowych Spédtki, ktére zostang rozliczone w odpowiednich przedziatach
czasowych, na podstawie pozostatego okresu do uptywu umownego terminu zapadalnosci na dzien bilansowy 31 grudnia
2014 roku:
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ANALIZA NIEZDYSKONTOWANYCH ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH (W TYS. PLN)

GWARANCIJE ZOBOWIAZANIA

OKRES FINANSOWE OBLIGACIJE |HPA6';%L5?:1EE

Do 1 roku 56019 162 361 25736
Powyzej 1 roku do 3 lat 347 273 485 734 -
Powyzej 3 roku do 5 lat 21312 391433 -
Powyzej 5 lat 273 928 - -
RAZEM 698 532 1039 528 25736

Warto$¢ wskaznikdw zadtuzenia odpowiednio na 31 grudnia 2014 roku i na 31 grudnia 2013 roku byta zgodna z celami
Spotki.

ZARZADIANIE KAPITALEM

Celem Spotki w zarzgdzaniu kapitatem jest ochrona zdolnosci Spétki do kontynuowania dziatalnosci, tak aby byto moziwe
realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy, a takze utrzymanie optymalnej struktury kapitatu w celu obnizenia jego kosztu.

Spoétka zarzgdzajgc tym ryzykiem podejmuje decyzje dotyczqce poziomu dzwigni finansowej, polityki dywidend, emisji
nowych akcji czy skupie i pdzniejszym umorzeniu lub odsprzedazy wczesniej wyemitowanych akcji oraz ewentualnej
sprzedazy aktywdw w celu obnizenia zadtuzenia.

Spoétka monitoruje kapitat za pomocqg wskaznikdw zadtuzenia. Wskaznik ten oblicza sie, jako stosunek zadtuzenia netto do
tgcznej wartosci kapitatu. Zadtuzenie netto oblicza sie, joko sume kredytdw i pozyczek (obejmujgcych biezgce
i dtugoterminowe kredyty i pozyczki wykazane w bilansie) pomniejszong o $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty. tgczna
wartos¢ kapitatu oblicza sie, jako kapitat wtasny wykazany w bilansie wraz z zadtuzeniem netto.

WSKAZNIKI ZADLUZENIA (W TYS. PLN) 31.12.2014 31.12.2013

Kredyty ogétem 13,15 944816 843 301
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 (59 082) (92 937)
Zadtuzenie netto 885734 833 364
Kapitat wtasny razem 682 324 656 171
Kapitat ogétem 1 568 058 1 489 535
Wskaznik zadtuzenia 56,49% 55,95%

Warto$¢ wskaznikéw zadtuzenia odpowiednio na 31 grudnia 2014 roku i na 31 grudnia 2013 roku byta zgodna z celami
Spotki.

DODATKOWE OBJASNIENIA
Istotne umowy zawarte z jednostkami powigzanymi realizowane w trakcie okresu

W zwigzku z przyjetg przez Grupe ,Echo Investment” S.A. strategiq realizacji kazdego centrum handlowego, budynkéw
biurowych oraz wybranych projektéw mieszkaniowych przez odrebny podmiot zalezny, duza czes$¢ realizowanych przez
Echo Investment fransakcji realizowana jest z podmiotami powigzanymi. Najwieksze transakcje w 2014 roku z podmiotami
powigzanymi realizowane byty na podstawie umow:

- Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 25 sierpnia 2011 roku ze spdtkg Echo
Galeria — Amber Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo
Investment S.A. zobowiqzato sie do kompleksowego zarzgdzania inwestycjqg oraz do $wiadczenia ustug
doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacjg budynku Centrum Handlowo - Ustugowo -
Rozrywkowego na nieruchomosci znajdujgcej sie w Kaliszu przy ul. Gérnodlgskiej i Pomorskiej. Warto$¢
transakcji za 2014 r. wynosi 1.751 tys. zt.

- Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 1 pazdziernika 2012 roku ze spdtkg
Park Rozwoju — Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej
umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do kompleksowego zarzgdzania inwestycjg oraz do $wiadczenia
ustug doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacjg | etapu kompleksu biurowego na
nieruchomosci znajdujgcej sie w Warszawie przy ul. Konstruktorskiej. Warto$¢ transakciji za 2014 r. wynosi 2.390
tys. zt.
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Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 31 pazdziernika 2013 roku ze spdtkq
Park Rozwoju — Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej
umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do kompleksowego zarzgdzania inwestycjg oraz do $wiadczenia
ustug doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych z redlizacjg Il etapu kompleksu biurowego na
nieruchomosci znajdujgcej sie w Warszawie przy ul. Konstruktorskiej. Warto$¢ transakciji za 2014 r. wynosi 3.778
tys. zt.

Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 01 wrzednia 2013 za spdtkg A4 -
Business Park — ,Iris Capital” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej
umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do kompleksowego zarzqgdzania inwestycjg oraz do $wiadczenia
ustug doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacjg Il etapu kompleksu bud. biurowych
w Katowicach przy ul. Francuskiej. Warto$¢ transakciji za 2014 r. wynosi 3.560 tys. zt.

Umowy o przygotowanie inwestycji zawartg w dniu 24 czerwca 2010 roku ze spdtkq Projekt Echo - 70 Sp. z 0.0.
jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do wykonania prac
zmierzajgcych do uzyskania przez Inwestora pozwolenia na budowe kompleksu biurowego na nieruchomosci
znajdujqcej sie w Warszawie przy ul. Jana Pawta. Warto$¢ transakciji za 2014 r. wynosi 1.221 tys. zt.

Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 01 lipca 2013 za spdtkq Projekt Echo -
70 Sp. z 0.0. jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do kompleksowego
zarzgdzania inwestycjag oraz do $Swiadczenia ustug doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych
z redlizacjg kompleksu bud. biurowych w Warszawie przy ul. Jana Pawta. Warto$¢ transakcji za 2014 r. wynosi
7.913 tys. zt.

Umowa o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym - przebudowa centrum handlowego w Jeleniej Gorze
zawartg w dniu 01 lipca 2013 roku e spdtkg Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do
kompleksowego zarzgdzania inwestycjg oraz do $wiadczenia ustug doradczych we wszystkich sprawach
zwiqgzanych przebudowqg centrum handlowego na nieruchomosci znajdujacej sie w Jeleniej Gorze przy ul.
Jana Pawta Il 52. Warto$¢ transakcji za 2014 r. wynosi 4.590 tys zt.

Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 01 sierpnia 2013 za spdtkq Echo — West
Gate Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo
Investment S.A. zobowiqzato sie do kompleksowego zarzgdzania inwestycjqg oraz do $wiadczenia ustug
doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych z realizacjg kompleksu bud. biurowych we Wroctawiu przy
ul. Lotniczej. Wartos¢ transakcji wynosi 4.465 tys zt.

Umowy o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 3 stycznia 2013 roku za spdtkg Echo —
Nowy Mokotdw Sp. z 0.0. SK.. jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do
kompleksowego zarzgdzania inwestycjg oraz do $wiadczenia ustug doradczych we wszystkich sprawach
zwigzanych z realizacjg kompleksu bud. biurowych w Warszawie przy ul. Konstruktorskiej. Warto$¢ transakciji za
2014 r. wynosi 1.710 tys. zt.

Umowa o zarzqdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 31 pazdziernika 2013 roku za spdtkg
Projekt Echo — 102 Sp.z 0.0. jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do
kompleksowego zarzgdzania inwestycjg oraz do $wiadczenia ustug doradczych we wszystkich sprawach
zwigzanych z realizacjg kompleksu bud. biurowych w Gdansku przy ul. Jana z Kolna,. Warto$¢ transakciji za
2014 r. wynosi 5.997 tys. zt.

Umowa o przygotowanie inwestyciji zawartg w dniu 18 lutego 2013 roku za spdtkg Galaxy -Projekt Echo — 106
Sp. z 0.0. jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do wykonania prac
zmierzajgcych do uzyskania przez Inwestora pozwolenia na przebudowa i rozbudowa CH Galaxy
w Szczecinie. Warto$¢ transakcji za 2014 r. wynosi 1.090 tys. zt.

Umowa o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym zawartg w dniu 1 kwietnia 2014 roku za spodtkg Echo-
Opolska Business Park Projekt Echo — 102 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A jako inwestorem. Na
mocy tej umowy Echo Investment S.A. zobowigzato sie do kompleksowego zarzgdzania inwestycjg oraz do
Swiadczenia ustug doradczych we wszystkich sprawach zwigzanych z readlizacjg | etapu kompleksu bud.
biurowych w Krakowie przy ul. Opolskiej. Warto$¢ transakciji za 2014 r. wynosi 2.733 tys. zt.

Umowa o zarzgdzanie przedsiewzieciem inwestycyjnym — remont i modernizacja kompleksu CH-R we
Wroctawiu zawartg w dniu 01 kwietnia 2014 roku ze spdtkg Projekt Echo Pasaz Grunwaldzki — Magellan West
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3 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. jako inwestorem. Na mocy tej umowy Echo Investment S.A.
zobowigzato sie do kompleksowego zarzqadzania inwestycjg oraz do $wiadczenia ustug doradczych we
wszystkich sprawach zwigzanych remont i modermnizacja centrum handlowego na nieruchomosci znajdujgcej
sie we Wroctawiu przy Placu Grunwaldzkim 22. Warto$¢ transakcji za 2014 r. wynosi 1.427 tys zt.

Transakcje z podmiotami powigzanymi wyszczegdlnione w sprawozdaniu finansowym dotyczq jednostek zaleznych.
INACZACE ZIDARZENIA WYSTEPUJACE PO DACIE BILANSU:
Uchwaly Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Echo Investment S.A.

W dniu 13 kwietnia 2015 roku odbyto sie NWZA Echo Investment S.A. zwotane na wniosek FTF Columbus S.A., akcjonariusza
kontrolowanego przez Pana Michata Sotowowa, w zwigzku ze spetnieniem sie warunku zawieszajgcego, okreslonego
w umowie dotyczqcej posredniego nabycia 41,55% akcji Echo Investment S.A., ktéra zostata zawarta 28 lutego 2015 .
z podmiotem nalezgcym do Griffin Topco Il S.a r.l. (podmiot kontrolowany przez Oakiree) oraz do funduszu zarzgdzanego
przez PIMCO (przedmiotowy wniosek zawiera réwniez informacje, ze warunkiem dokonania transakcji jest uzyskanie zgody
na koncentracje).

NWZA Echo Investment S.A. podjeto uchwaty o warunkowym odwotaniu dotychczasowych cztonkdw Rady Nadzorczej
i warunkowym powotaniu do Rady Nadzorczej pana Kharim Khairallah, pana Laurent Luccioni, pana Macieja Dyjas, pana
George Graham, pana Przemystawa Krych, pana Nebil Senman i pana Stefana Kawalec.

Uchwaty powyzsze stanq sie skuteczne i wejdg w zycie z chwilg dostarczenia spdtce Echo Investment S.A. przez LISALA
Spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibg w Warszawie zawiadomienia o przekroczeniu progu 33 1/3 % ogdlne;j
liczby gtoséw w spdtce ,,Echo Investment” S.A. sporzgdzonego zgodnie z art.69a ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentédw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach
publicznych (t.j. Dz.U. z 2013r., poz. 1382).

INFORMACJE O WYNAGRODZENIACH ZARZADU

Osoby zarzgdzajgce Echo Investment S.A. w 2014 r. pobraty wynagrodzenie w Echo Investment S.A.:
- Piofr Gromniak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 1.084 tysiecy ztotych,
- Artur Langner pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 983 tysiecy ztotych,
- Waldemar Lesiak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 857 tysiecy ztotych.

Osoby nadzorujgce Echo Investment S.A. z tytutu petnienia funkcji nadzorczych Spdtki w 2014 r. pobraty wynagrodzenie
w Echo Investment S.A. odpowiednio:

- Wojciech Ciesielski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqgcznej kwocie 84 tysiecy ztotych,

- Andrzej Majcher pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 60 tysigce ztotych,

- Mariusz Waniotka pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 60 tysiecy ztotych,

- Robert Oskard pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqgcznej kwocie 36 tysiecy ztotych,

- Karol Zbikowski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 36 tysiecy ztotych.

Osoby zarzgdzajgce Echo Investment S.A. w 2013 r. pobraty wynagrodzenie w Echo Investment S.A.:
- Piotr Gromniak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 803 tysiecy ztotych,
- Artur Langner pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 760 tysiecy ztotych,
- Waldemar Lesiak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 512 tysiecy ztotych.

Osoby nadzorujgce Echo Investment S.A. z tytutu petienia funkcji nadzorczych Spdtki w 2013 r. pobraty wynagrodzenie
w Echo Investment S.A. odpowiednio:

- Wojciech Ciesielski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqgcznej kwocie 84 tysiecy ztotych,

- Andrzej Majcher pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqgcznej kwocie 60 tysigce ztotych,

- Mariusz Waniotka pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 60 tysiecy ztotych,

- Robert Oskard pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 36 tysiecy ztotych,

- Karol Zbikowski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 36 tysiecy ztotych.
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTY OBJASNIAJACE DO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE)

NOTA 1A
WARTOSCI NIEMATERIALNE [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 472 813
- oprogramowanie komputerowe 318 686

b) inne wartosci niematerialne - -

Wartosci niematerialne, razem 472 813

Spodtka nie dokonata odpisdw z tytutu utraty wartosci niematerialnych w okresach objetych sprawozdaniem finansowym.
Spoétka nie ma zobowigzan umownych na 31.12.2014 .

NOTA 1B

IMIANA WARTOSCI NIEMATERIALNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) [W TYS. PLN]

A) NABYTE B &
OPROGRAMOWA ) INNE WARTOSCI
ZA OKRES OD 01.01.2014 - 31.12.2014 NG IR | POBOBNE T WARTOSCI NIEMATERIALNE
WARTOSCI W TYM: KOMPUTEROWE NIEMATERIALNE RAZEM

a) wartos¢ brutto wartosci niematerialnych na 5836 5279 ) 5836

poczgtek okresu

zwiekszenia (z tytutu) 216 107 - 216
- zakupu 216 107 - 216

warto$¢ brutto wartosci niematerialnych na 6052 51386 ) 6052

koniec okresu

b) skumulowana amortyzacja na poczatek (5 023) (4 593) } (5 023)

okresu

amortyzacja za okres (z tytutu) (557) (475) - (557)
- planowana (557) (475) - (557)

skumulowana amortyzacja (umorzenie) na (5 580) (5 068) i} (5 580)

koniec okresu

c) wartosé netto wartosci niematerialnych na 472 318 ) 472

koniec okresu

Wszystkie wartoéci niematerialne posiadane przez jednostke zostaty nabyte.

Zastosowane metody amortyzacii i przyjete okresy uzytkowania lub zastosowane stawki amortyzacyjne dla:
- nabytych koncesiji, patentdw, licencji i podobnych wartosci - metoda liniowa, 50%, amortyzacja ksiegowana na
koszty ogdlnego zarzgdu,
- innych wartoéci niematerialnych - nieprzekazane do uzytkowania, na dzieh 31 grudnia 2014 roku nie sqg
amortyzowane.
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ZMIANA WARTOSCI NIEMATERIALNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) [W TYS. PLN] C.D.

A) NABYTE -
KONCESJE, PATENTY, OPROGRAMOWA B) INNE WARTOSCI

ZA OKRES OD 01.01.2013 - 31.12.2013 LICENC.JE | PODOBNE NIE WARTOSCI NIEMATERIALNE

WARTOSCL, WTYM: KOMPUTEROWE NIEMATERIALNE RAZEM

a) wartosé brutto wartosci niematerialnych na

5554 5059 - 5554
poczgtek okresu
zwiekszenia (z tytutu) 282 220 - 282
- zakupu 282 220 - 282
wartosé brutto wartosci niematerialnych na
koniec okresu 5836 5279 ) 5836
b) skumulowana amortyzacja na poczgtek (4 373) (4 108) } (4 373)
okresu
amortyzacja za okres (z tytutu) (650) (485) - (650)
- planowana (650) (485) - (650)
skumulowana amortyzacja (umorzenie) na (5 023) (4 593) i} (5 023)
koniec okresu
c) wartosé¢ netto wartosci niematerialnych na 813 686 ) 813
koniec okresu
NOTA 2A
RZECZOWE AKTYWA TRWALE [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) srodki trwate, w tym: 7 247 14 236
- grunty 165 194
- budynki, lokale i obiekty inzynierii Igdowej i wodnej 2 849 3816
- urzqdzenia techniczne i maszyny 261 406
- Srodki transportu 3350 9 409
- inne $rodki trwate 622 411
b) srodki trwate, w budowie - 26
c) zaliczki na srodki frwate w budowie - 22 243
Rzeczowe aktywa trwate, razem 7 247 36 505

Spdtka nie dokonata odpisdw z tytutu utraty wartodci rzeczowych aktywdw trwatych w okresach objetych sprawozdaniem
finansowym.

Spdtka nie posiada zabezpieczen ustanowionych na srodkach trwatych.

Spdétka wycofata sie z zakupu Srodka trwatego, zaliczka w kwocie 22.243 tys. zt zostata zwrdcona.
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NOTA 2B

IMIANY SRODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) [W TYS. PLN]

ZA OKRES OD 01.01.2014 - GRUNTY BUDYNKII  URZADZENIA $RODKI POZOSTALE SRODKI
31.12.2014 WLASNE BUDOWLE Uaelilllerd, TRANSPORTU RO Uil %
" | MASZYNY TRWALE RAZEM

a) wartosc brutto srodkow 202 4294 a7 20 830 3493 33 530

trwatych na poczqgtek okresu

zwiekszenia (z tytutu) - 10 535 962 728 2235
- zakupu - 10 535 962 546 2053
- inwentaryzacja - - - - 182 182

zmniejszenia (z tytutu) (34) (1041) (317) (9 422) (142) (10 956)
- inwentaryzacja - (294) (11¢) - (109) (519)
- sprzedaz (34) (747) (201) (9 422) (33) (10 437)

wartos¢ brutto Srodkéw 168 3263 4929 12 370 4079 24 809

trwatych na koniec okresu

b) skumulowana amortyzacja

(umorzenie) na poczqgtek (8) (478) (4 305) (11 421) (3082) (19 294)

okresu

amortyzacja za okres (z tytutu) 5 64 (363) 2401 (375) 1732
- amortyzacja (2) (98) (680) (1563) (331) (2 674)
- sprzedaz (7) (123) (201) (3964) (30) (4325)
- inwentaryzacja - (39) (116) - 74 (81)

skumulowana amortyzacja 414 4 9 02 4 1 2

(umorzenie) na koniec okresu @ (414) (4 6¢8) (7 020) (3457) (17 562)

¢) wartos¢ netto Srodkéw 165 2849 261 3350 622 7 247

trwatych na koniec okresu

Kwota zobowigzan umownych zaciggnietych w zwigzku z nabyciem rzeczowych aktywdw trwatych wynosi: 176 tys. zt.

ZA OKRES OD 01.01.2013 -

31.12.2013

a) wartosé brutto srodkéw
trwatych na poczagtek okresu

zwiekszenia (z tytutu)
- zakupu

- przeniesienie z

zapaséw
zmniejszenia (z tytutu)

- sprzedaz

- likwidacja

wartosé brutto srodkéw
trwatych na koniec okresu

b) skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na poczqgtek
okresu

amortyzacja za okres (z tytutu)

- amortyzacja

- sprzedaz

- likwidacja
skumulowana amortyzacja
(umorzenie) na koniec okresu

C) warto$é netto srodkéw
trwatych na koniec okresu

URZADZENIA » POZOSTALE $RODKI

fvf:;‘:l‘é :ﬂgg‘;ﬂ; TECHNICINE :;?IP(I)(II!TU $RODKI TRWALE,
I MASZYNY TRWALE RAZEM
61 3 221 4 235 19 958 3 258 30733
141 1073 871 1175 251 331
- 166 671 1175 251 2263
141 907 - - - 1048
; ; (195) (303) (16) (514)

_ - (195) (303) - (498)

- - - - (16) (16)
202 4294 4711 20 830 3493 33 530
(6) (382) (3790) (9 616) (2 872) (16 666)
2) (96) (515) (1 805) (210) (2 628)
2) (96) (710) (2104) (226) (3138)
. . (195) (299) - (494)

- - - - (16) (16)
(8) (478) (4 305) (11 421) (3082) (19 294)
194 3816 406 9 409 an 14 236
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NOTA 3A

01.01.2014- 01.01.2013-
31.12.2014 31.12.2013

ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH [W TYS. PLN]

a) wartosé inwestyciji w nieruchomosci na poczatek okresu 3172 3752
zwiekszenia (z tytutu) - .
-zmiana wyceny nieruchomosci - -
zZmniejszenia (z tytutu) (269) (580)

- sprzedaz - -

- przeniesienie na zapasy - -

- Zzmiana wyceny nieruchomosci (269) (580)

Warto$é inwestyciji w nieruchomosci na koniec okresu 2903 3172

Spdétka wycenia nieruchomosci wedtug wartosci godziwe] na koniec kazdego kwartatu kalendarzowego. Zysk / strata
z wyceny wykazana jest w pozycji "Zysk / Strata z nieruchomosci inwestycyjnych” w rachunku zyskdw i strat.

Na 31 grudnia 2014 r. Spdtka posiadata nieruchomos¢ inwestycyjng zlokalizowang na terenie Polski. Ze wzgledu na fakt, ze
umowy najmu zawierajq stawki czynszu denominowane w EUR, wyceny zostaty sporzgdzone w tych walutach
i przeszacowane na PLN wedtug kursu NBP obowigzujgcego na dzien bilansowy.

Spodtka nie posiada zabezpieczeh ustanowionych na nieruchomosciach inwestycyjnych. Spdtka nie ma zobowigzah
umownych na 31.12.2014r.

NOTA 3B
& 01.01.2014- 01.01.2013-
NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE - WPLYW NA WYNIK [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) przychoddw z czynszéw dotyczqcych nieruchomosci inwestycyjnej 457 525
b) bezposrednich kosztéw operacyjnych (tqgcznie z kosztami napraw i utrzymania)
dotyczgcych nieruchomosci inwestycyjnej, ktéra w danym okresie przyniosta przychody z (407) (343)
czynszéw

c) bezpodrednich kosztéw operacyjnych (tgcznie z kosztami napraw i utrzymanial)
dotyczgcych nieruchomosci inwestycyjnej, ktéra w danym okresie nie przyniosta - -
przychoddw z czynszéw

NOTA 3C
UDZIELONE POZYCZKI DLUGOTERMINOWE 31.12.2014 31.12.2013
- w jednostkach zaleznych 156 929 -
- w pozostatych jednostkach 58 32
Udzielone pozyczki dlugoterminowe razem 156 987 32
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PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DtUGOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK NA DZIEN 31.12.2014 R.

NAZWA KONTRAHENTA

KWOTA [W TYS. PLN]

OPROCENTOWANIE

TERMIN SPLATY

Echo - Park Rozwoju Sp. z 0. 0. S.K.A. 6 500 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
"47- Grupa Echo Sp. z 0. 0." SKA 24 300 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
Dellia Investment SA 17 760 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
Echo Investment Hungary Ingatianhasznosito KFT 27 164 Wibor 3M + marza 31 grudzieh 2016
Echo - Projekt Management Ingatlanhasznosito KFT 276 Wibor 3M + marza 31 grudzieh 2016
El Project CYP- 1 LIMITED 49 639 Wibor 3M + marza 31 grudzieh 2016
2’52]2? Echo Galeria Kielce -Magellan West Sp. z 0.0. 10 000 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
Projekt 4 - Grupa Echo Sp. z 0. 0. SK.A. 1 500 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
g;onefgcshzioscz Grunwaldzki - Magellan West 11000 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
Echo-West Gate Sp.z 0. 0. S.K.A. 45 900 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
pozostate - jednostki niepowigzane 58 Wibor 3M + marza

Razem: 194 097

Maksymalna wartos¢ ryzyka kredytowego zwigzanego z pozyczkami réwna sie ich wartosci bilansowej.

Udzielone pozyczki nie sq zabezpieczone.

Udzielone pozyczki nie sq przeterminowane.

W zwiqgzku z zaistniatg sytuacjg polityczno-ekonomiczng na Ukrainie, w Spdlce BS Monolit LLC zostata dokonana aktualizacja
wartoéci dziatki w Kijowie przy ul Diehtiarivskiej (nieruchomosci inwestycyjne w budowie) do wysokosci 10 min PLN. Biorgc
pod uwage powigzania wiascicielskie miedzy spdtkami — Echo Investment jest wtascicielem udziatéw w spdtce El Project
Cyp-1 Ltd ktéra jest wtascicielem udziatdéw w Evrobudgarant LLC, ktéra z kolei posiada udziaty spdtki BS Monolit LLC bedaqgcej
wtascicielem wyzej wymienionej nieruchomosci - utworzono odpis z tytutu trwatej utraty wartosci pozyczki Spdtki El Projekt
Cyp - 1 Limited w kwocie 42 527 tys. zt.

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT DEUGOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK NA DZIEN 31.12.2013 R.

NAZWA KONTRAHENTA KWOTA [W TYS. PLN] OPROCENTOWANIE TERMIN SPLATY

Pozostate jednostki niepowigzane 32 WIBOR é6M + marza 30 kwiecien 2015
Razem: 32

NOTA 4A
UDZIALY | AKCJE [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013

a) Inwestycje w jednostkach zaleznych, wspélzaleznych i stowarzyszonych

- w jednostkach zaleznych 865 957 923 928

- w jednostkach wspotzaleznych 1 500 1 500

- w jednostkach stowarzyszonych 13 13

867 470 925 441

Udzialy lub akcje, razem 867 470 925 441

Spdétka w wyniku finansowym jednostek stowarzyszonych posiada udziaty réwne ogdlnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

W zwigzku z zaistniatg sytuacjg polityczno -ekonomiczng na Ukrainie, w Spdlce BS Monolit LLC zostata dokonana
aktualizacja wartodci dziatki w Kijowie przy ul Diehtiarivskiej (nieruchomosci inwestycyjne w budowie) do wysokosci 10 min
PLN. Biorgc pod uwage powigzania wtascicielskie miedzy spdtkami — Echo Investment jest wtascicielem udziatéw w spdtce
El Project Cyp-1 Ltd ktéra jest wtascicielem udziatéw w Evrobudgarant LLC, ktéra z kolei posiada udziaty spdtki BS Monolit
LLC bedaqgcej wtascicielem wyzej wymienionej nieruchomosci - utworzono odpis z tytutu trwatej utraty wartosci udziatéw

Spotki El Projekt Cyp - 1 Limited w kwocie 56 028 tys. zt.
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NOTA 4B
ZMIANA STANU UDZIALOW | AKCJI [W TYS. PLN] 0;10:223;]44
a) stan na poczatek okresu, w tym: 925 441 921 944
- akcje i udziaty 925 441 921 946
b) zwiekszenia (z tytutu) 944 3498
- zakup udziatow 151 3
- podwyzszenie kapitatu 793 3 495
- odwrécenie odpisu aktualizujgcego wartosé¢ aktywow - -
c) zmniejszenia (z tytutu) (58 915) 3)
- sprzedaz udziatow (50) (1)
- likwidacja spotek (2837) (2)
- odpis aktualizujgcy warto$¢ aktywow (56 028) -
- rozliczenie zaliczek na poczet zakupu udziatéw - -
d) stan na koniec okresu, w tym: 867 470 925 441
- akcje i udziaty 867 470 925 441

W 2014 roku Spdétka dokonata obnizenia kapitatu w jednostce zaleznej:
- Echo - Przy Stowianskim Wzgdrzu Sp. K. poprzez obnizenie wartosci wktadu o kwote 2 673 tys. zt.
- Galeria Tarnéw - Grupa Sp. z 0. 0. S.K.A. poprzez obnizenie wartosci nominalnej akcji z 1,00 zt na 0,01 zt o kwote
49 tys. zt.
- 53 - Grupa Echo Sp. z 0.0. SK.A. poprzez obnizenie warto$ci nominalnej akcji za 1,00 zt na 0,01 zt o kwote 49 tys. zt.
- Projekt Echo 62 -Magellan West Sp. z 0.0. S.K.A. poprzez obnizenie wartosci nominalnej akcji z 1,00 zt na 0,35 zt
o kwote 32 tys. zt.
- Projekt Naramowice Grupa Echo S.K.A. poprzez obnizenie warto$ci nominalnej akcji z 1,00 zt na 0,35 zt o kwote
33 tys. zt.
Jednoczesnie w 2014 roku Spdtka nabyta miedzy innymi udziaty spdfki:
- "Echo-Opolska Business Park " Sp. z 0. 0. o wartosci 1 tys. zt.
- Galeria Nova - "Grupa Echo" Sp. z 0. 0. S.K.A. o wartosci 10 tys. zt.
- Vousoka Polska Sp. z 0.0. S.K.A. o warto$ci 50 tys. zt.
- Vousoka Polska Sp. z 0.0. o warto$ci 29 tys. zt.
- Projekt 4 -Grupa Echo Sp. z 0. 0. S.K.A. o wartosci 10 tys. zt.
- Magellan West Sp. z 0. 0. o wartosci 50 tys. zt.

Jednoczesnie w 2014 roku Spodtka zbyta udziaty spdtki:
- Vousoka Polska Sp. z 0.0. S.K.A. o warto$ci 50 tys. zt..

W 2014 roku Spdétka dokonata podwyzszenia kapitatu w jednostce zalezne;j:
- -Barconsel Holdings Limited o wartosci 2 tys. zt.
- -Projekt Echo -101 Sp. z 0.0. o wartosci 750 tys. zt.
- -Projekt Echo -99 Sp. z 0.0. 0 Sp. K. wartosci 40 tys. zt.

W 2014 roku Spodtka dokonata odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci udziatdéw Spdtki El Projekt Cyp - 1 Limited w kwocie
56 028 tys. zt.
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NOTA 4C

Zastawy na udziatach i akcjach

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Projekt Echo Galeria Kielce - Magellan West Spdétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Projekt Echo Galeria Kielce -
Magellan West Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig” S.K.A. przez Hypothekenbank Frankfurt AG w wysokosci
66 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Oxygen - Projekt Echo - 95 Spdtka z ograniczonqg
odpowiedzialnoscig” S.K.A. jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spotce zaleznej "Oxygen - Projekt Echo - 95 Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Nordea Bank Polska S.A. w wysoko$ci 26 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdtki "Projekt Echo - 95 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” jako
zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Oxygen - Projekt Echo - 95 Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Nordea Bank Polska S.A. w wysokosci 26 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. o wartosci 50 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Galeria
Sudecka - Projekt Echo - 43 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki  S.A.
w wysokosci 36 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdtki "Projekt Echo - 43" Sp. z 0.0. o warto$ci 51 tys. zt jako zabezpieczenie
kredytu udzielonego spodtce zaleznej "Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig"
S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. w wysokosci 36 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. o wartosci 50 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Galeria
Sudecka - Projekt Echo - 43 Spdtka z ograniczong odpowiedzialinoscig" S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki S.A.
w wysokoséci 71 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdtki "Projekt Echo - 43" Sp. z 0.0. o wartosci 51 tys. zt jako zabezpieczenie
kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq”
S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. w wysokosci 71 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. o wartosci 50 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Galeria
Sudecka - Projekt Echo - 43 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki S.A.
w wysokosci 14 min PLN.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdtki "Projekt Echo - 43" Sp. z 0.0. 0 wartosci 51 tys. zt joko zabezpieczenie
kredytu udzielonego spodtce zaleznej "Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig"
S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. w wysokosci 14 min PLN.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdtki Projekt Echo 97 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq
o wartodci 26 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Veneda - Projekt Echo 97 Spdtka
z ograniczonq odpowiedzialnosciq" S.K.A przez Raiffeisen Bank Polska S.A. w wysokosci 22 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdtki Projekt Echo 97 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
o wartodci 26 tys. zt joko zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Veneda - Projekt Echo 97 Spdtka
z ograniczonqg odpowiedzialnoscig" S.K.A przez Raiffeisen Bank Polska S.A. w wysoko$ci 8 min PLN.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spofki "Veneda - Projekt Echo 97 Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. o wartosci 1 tys. zt joko zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Veneda -
Projekt Echo 97 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnosciq" S.K.A przez Raiffeisen Bank Polska S.A. w wysokosci 22 min
EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdétki  "Veneda - Projekt Echo 97 Spdétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. o wartosci 1 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleinej "Veneda -
Projekt Echo 97 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” S.K.A przez Raiffeisen Bank Polska S.A. w wysokosci 8 min PLN.
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Zastawy na uvdziatach i akcjach

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Projekt - 5 Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq'
SK.A. o wartoéci 1 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spodtce zaleznej "Projekt - 5 Grupa Echo Spdtka
z ograniczonqg odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. w wysokosci 26 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki Projekt Echo - 98 Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq
o wartosci 26 tys zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Galeria Olimpia - Projekt Echo - 98 Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Nordea Bank Polska S.A. w wysoko$ci 36 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki Projekt Echo - 98 Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq
o wartosci 26 tys zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Galeria Olimpia - Projekt Echo - 98 Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Nordea Bank Polska S.A. w wysokosci 10 min PLN.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Galeria Olimpia - Projekt Echo - 98 Spdétka z ograniczonqg
odpowiedzialnoscig" S.K.A. o wartosci 1 tys. jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Galeria Olimpia -
Projekt Echo - 98 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Nordea Bank Polska S.A. w wysokosci 36 min
EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Galeria Olimpia - Projekt Echo - 98 Spdétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. o wartosci 1 tys. jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Galeria Olimpia -
Projekt Echo - 98 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Nordea Bank Polska S.A. w wysokosci 10 min
PLN.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdétki "Echo Galeria - Amber Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq"
o wartosci 101 tys. zt joko zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleinej "Echo Galeria - Amber Spodtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. w wysokosci 94 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spétki "Echo Galeria - Amber Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq"
o wartosci 101 tys. zt joko zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Echo Galeria - Amber Spodtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. w wysokosci 14 min PLN.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Echo Galeria - Amber Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq"
SK.A. o wartosci 51 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spodtce zaleinej "Echo Galeria - Amber Spdtka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. w wysokosci 94 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spétki "Echo Galeria - Amber Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq"
SK.A. o wartoéci 51 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Echo Galeria - Amber Spotka
z ograniczonqg odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Bank Polska Kasa Opieki S.A. w wysoko$ci 14 min PLN.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki " Projekt Echo Pasaz Grunwaldzki - Magellan West Sp. z 0.0." S.K.A.
jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej " Projekt Echo Pasaz Grunwaldzki - Magellan West Sp. z 0.0."
S.K.A. przez Hypothekenbank Frankfurt AG w wysokosci 158 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Park Rozwoju - Grupa Echo Spdtka z  ograniczong
odpowiedzialnoscig" o wartosci 97 tys. zt joko zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Park Rozwoju -
Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoéciq” S.K.A. przez Bank Zachodni WBK S.A. w wysokosci 38 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdétki "Park Rozwoju - Grupa Echo Spdtka z  ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. o wartosci 1 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Park Rozwoju -
Grupa Echo Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” S.K.A. przez Bank Zachodni WBK S.A. w wysokosci 38 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spotki "Projekt Babka Tower - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA. o wartosci 1 tys. zt
jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Projekt Babka Tower - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA przez
Hypothekenbank Frankfurt AG w wysokosci 9 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdtki "Grupa Echo Sp. z 0.0. o wartosci 52 tys. zt jako zabezpieczenie
kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Projekt Babka Tower - Grupa Echo Sp. z 0.0. SKA przez Hypotekenbank Frankfurt
AG w wysokosci 9 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Galaxy - Projekt Echo 106 Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq"
SK.A. jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spodtce zaleznej "Galaxy - Projekt Echo 106 Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Hypothekenbank Frankfurt AG w wysokosci 164 min EUR.
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Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdtki "Projekt Echo - 106 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnodciq"  jako
zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej'Projekt Echo - 106 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” przez
Hypothekenbank Frankfurt AG w wysokosci 164 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdétki "Farrina Investment" Sp. z 0.0. o wartosci 60 tys. zt jako
zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej'Farrina Investment" Sp. z 0.0. o. przez Westdeutsch Immobilien
Bank w wysokosci 56 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spdtki Projekt Echo - 105 Sp. z 0.0. 0 warto$ci 50 tys. zt jako zabezpieczenie
kredytu udzielonego spdtce zaleinej Projekt Echo - 105 Sp. z 0.0. przez Nordea Bank Polska S.A. w wysokosci 20 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na akcjach spdtki "Astra Park - Projekt Echo 69 Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig" S.K.A. o wartosci 74 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Astra Park -
Projekt Echo 69 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnosciq" S.K.A. przez Europaische Hypothekenbank Der Deutschen
Bank w wysoko$ci 36 min EUR.

Ustanowiono zastaw rejestrowy na udzialach spdtki "Projekt Echo 69 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscia'
o wartosci 115 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu udzielonego spdtce zaleznej "Astra Park - Projekt Echo 69 Spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig" S.K.A. przez Europaische Hypothekenbank Der Deutschen Bank w wysoko$ci 36 min

EUR.
Ustanowiono zastaw rejestrowy na udziatach spotki "Wan - 11" Sp. z 0.0. o wartosci 1 500 tys. zt jako zabezpieczenie
kredytu udzielonego spodtce zaleznej "Wan - 11" Sp. z o.0. przez Eurohypo Aktiengesellschaft Europaische

Hypothekenbank Der Deutschen Bank w wysokosci 48 min EUR.
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raport roczny

2014

NOTA 4D

UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH, WSPOLZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH NA DZIEN 31 GRUDNIA 2014

WARTOSC KOREKTY KOREKTY

v PROCENT pOZIAAY
NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI PRIEDMIOT AKCJI / AKTUALIZUJACE AKTﬁg':IEZﬁTJ&CE AKTUALIZUJACE ARIOSC POSIADANEGO OCOINES SKZeRIE
ZE WSKAZANIEM FORMY SIEDZIBA UDZIALOW WARTOSG -

uJ BILANSOWA LICZBIE INNEJ
PRAWNEJ PRZEDSIEBIORSTWA WARTOSC -

WARTOSC -

WG CENY STAN ZMIANA STAN
NABYCIA POCIATKOWY KONCOWY / AKCYJNEGO

UDZIALOW / z Axﬁgg\vtlejs o GLOSOW NA PODSTAWY
AKCJI WALNYM KONTROLI

ZGROMADIZENIU

AKCJE / UDZIALY W SPOtKACH ZALEZNYCH

. ) wynajem i
1 oP"'—iSS kFZOJekT CS3p.zo. Szczecin zarzgdzanie - - - - 0,0040% 0,0040% brak
U nieruchomosciami
- . wynajem i
2 OP;OJEKT Echo - 93"Sp.z Kielce zarzqdzanie 51 - - 51 99.00% 99.00% brak
o nieruchomosciami
wynajem i
3 "Echo - Aurus" Sp. z 0.0. Kielce zarzgdzanie 199 440 - - 199 440 99.,9925% 99.,9925% brak
nieruchomosciami
roboty budow.
4 Princessinvestment’Sp.z  yioice pwiazane ze 5063 (2 663) (2 663) 2 400 99,9875% 99,9875% brak
0.0. wznoszeniem
budynkow
wynajem i
5 "Betchatow - Grupa Echo Kielce zarzqdzanie 1 - - 1 0,0059% 0,0059% brak
Sp.zo0.0." SK.A. X PRSI
nieruchomosciami
wynajem i
6  PPR-Projekt Echo-77" Kielce zarzqdzanie - - - - 0.0002% 0,0002% brak
Sp.zo0.0.SK.A. X PN
nieruchomosciami
wynajem i
7 "Echo - SPV 7" Sp.z 0. 0. Kielce zarzqdzanie 188 601 - - 188 601 99.9989% 99.,9989% brak
nieruchomosciami
"Echo - Centrum Przemysl wynajem i
8 - Projekt Echo 93"Sp.z Kielce zarzqdzanie - - - - 0,0013% 0.0013% brak
0.0.S.K.A. nieruchomosciami
doradztwo w
9 "Grupa Echo"Sp. z 0.0. Kielce zakresie prowadz. 52 - - 52 100,00% 100,00% brak
dziat. gosp. i
zarzqdzania
wynajem i
10 veneda- Projekt Echo - Kielce zarzqdzanie 1 - - 1 0.0074% 0.0074% brak

97 Sp.z0.0." SK.A. X PRSI
nieruchomosciami
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raport roczny

2014

WARTOSC KOREKTY KOREKTY

Iy PROCENT Poslald
NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI AKCJI / AKTUALIZUJACE ROREKTY AKTUALIZUJACE ARIOSS [{oNI.\s7.\ | {c]e] OCOLNES SKAZANIE
PRZEDMIOT £ Y AKTUALIZUJACE & A BILANSOWA LICZBIE INNEJ
ZE WSKAZANIEM FORMY SIEDZIBA UDZIALOW WARTOSC - Py WARTOSC - 2 KAPITALU 2
PRZEDSIEBIORSTWA WARTOSC - UDZIALOW / GLOSOW NA PODSTAWY
PRAWNEJ WG CENY STAN ZMIANA STAN AKCJI ZAKLADOWEGO WALNYM KONTROLI
NABYCIA POCZATKOWY KONCOWY / AKCYJNEGO ZGROMADZENIU

"Echo Galeria Kielce - wynajemi
1 Magellan West Sp.z 0.0." Kielce zarzqdzanie 16 16 0.0219% 0.0219% brak
SK.A. nieruchomosciami
12 G Eenotot o0 Kielce daatrachunkowo 52 52 99,00% 99,00% brak
SoK. - ksiegowa
} ) wynajem i
3 Eho 93sp.z0.0nsKkA el zonqdzanie ! ! 0.0083% 00083 brek
nieruchomosciami
"Malta Office Park - wynajem i
14 Projekt Echo - 96 Sp.z Kielce zarzqdzanie 1 1 0.0067% 0.0067% brak
0.0."S.K.A. nieruchomoéciami
realizacja
projektow
15 'AdBusiness Park - Iris Kielce budow .zwiazanyc 51 51 2,20% 2,20% brak
Capital Sp.z 0.0." SK.A.
h z wznosze.
budynkéw
realizacja
projektow
16 "Echo - Arend"Sp.z0.0. Kielce budow.zwiazanyc 1008 1008 99.95% 99.95% brak
h z wznosze.
budynkow
realizacja
projektow
17 "Echo - Galaxy" Sp. z 0.0. Kielce budow.zwiazanyc 51 51 99.00% 99.00% brak
h z wznosze.
budynkow
wynajem i
18 'Echo-Opolska Biznes Kielce zarzqdzanie 52 52 100,00% 100,00% brak
Park " Sp.z o.0. . PURSI
nieruchomosciami
. wynajem i
19 E%hg '_Gs(i(leA”C‘ Amber Sp. Kielce zarzgdzanie 51 2 0,8250% 0,8250% brak
Ty nieruchomosciami
Zaktad Ogrodniczy uprawy rolne
20  Naramowice - Pamigikowo  PO1ACZONSZ 24 24 0,0521% 0,0521% brak

Pamigtkowo Sp.z 0. o.
SK.A.

chowem i
hodowlqg zwierzgt
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21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

33

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

"Echo Investment
Property Management-
Grupa Echo Sp.zo.0."
Sp. K.

Projekt Saska Sp. z 0.0.

"Echo -Kasztanowa Aleja”
Sp.zo.0.

"Echo - Klimt House" Sp. z
0.0.

"Projekt Echo -43" Sp. z
0.0.

"Echo - Przy Stowianskim
Wzgdrzu " Sp.z 0.0.

Echo Investment Hungary
IngatlanhasznositoKFT

"Echo -Kasztanowa Aleja
Sp.zo0.0."Sp K.

"Echo - Klimt House Sp. z
0.0." Sp.K.

"Echo - Przy Stowianskim
Wzgdrzu Sp.z 0.0." Sp K.

Echo Projekt
Management
Ingatlanhasznosito KFT

Echo - Opolska Business
Park Sp.z 0.0. SK.A.

"53 - Grupa Echo" Sp. z
0.0.S.K.A.

SIEDZIBA

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Budapeszt

Kielce

Kielce

Kielce

Budapeszt

Kielce

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

zarzqdzanie
nieruchomosciami

posrednictwo w
obrocie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami

zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

51

20 420

51

51

51

51

89130

15 901

501

20 002

2126

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

(20 419)

(15)

(15)

(10)

(14)

(40 093)

(1035)

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

(20 419)

(15)

(15)

(10)

(14)

(40 093)

(1035)

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

51

36

36

41

37

49 037

15901

501

20 002

1091

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

99.00%

95,00%

99,00%

99.00%

99,00%

99,00%

100,00%

99.90%

99.90%

99.9995%

100,00%

0,0009%

0,0504%

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

99,00%

95,00%

99,00%

99.00%

99,00%

99,00%

100,00%

99.90%

99.90%

99.9995%

100,00%

0,0009%

0,0504%

raport roczny

2014

WSKAZANIE

INNEJ

PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak
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raport roczny

2014

34

35

36

37

38

39

40

41

42

43

44

45

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

"Galeria Olimpia - Projekt
Echo-98 Sp.zo0.0." SK.A.

"Galeria Sudecka - Projekt
Echo - 43 Sp.zo0.0." SK.A.

Projekt Beethovena -
"Grupa Echo"Sp.z 0. o.
S.K.A.

"Echo - Galaxy Sp.zo0.0."
S.K.A.

"Galeria Tarndw - Grupa
Echo Sp.z 0.0." SK.A.

"Projekt Echo 62 -
Magellan West Sp.zo.0."
S.K.A.

"AVATAR - Projekt Echo -
93" Sp.zo0.0.SK.A.

Projekt Naramowice -
"Grupa Echo" Sp.z 0.0.
SK.A.

,Oxygen - Projekt Echo —
95Sp.z0.0."SK.A.

"Park Postepu - Projekt
Echo - 93 Sp.z0.0." SK.A.

Echo - Nowy Mokotéw
Sp.zo0.0.

"Projekt Echo -69" Sp. z
0.0.

SIEDZIBA

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
roboty budow.
zwiazane ze
wznoszeniem
budynkéw
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
pozostate
posrednictwo
pieniezne

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

50

50

20

94

115

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

50

50

20

94

115

PROCENT

[{oNI.\s7.\ | {c]e]

KAPITALU

ZAKLADOWEGO

/ AKCYJNEGO

0,0031%

0,0673%

0,0022%

0,0128%

0,0651%

0.0127%

0,0004%

0,0319%

0,0005%

0,0001%

99.90%

99.99%

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

0,0031%

0,0673%

0,0022%

0,0128%

0,0651%

0.0127%

0,0004%

0,0319%

0,0005%

0,0001%

99.90%

99.99%

WSKAZANIE
INNEJ
PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

43
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46

47

48

49

50

51

52

53

54

55

56

57

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

"Projekt Echo -70" Sp. z
0.0.

"Projekt Echo -77" Sp. z
0.0.

Metropolis - "Grupa Echo"

Sp.zo.0.SK.A.

Echo Investment Ukraina
LLC

Galeria Nova - Grupa
Echo Sp.z 0.0.SK.A

Echo Investment Projekt
Management SRL

El Projekt Cyp - 1 Limited

Barconsel Holdings
Limited

"Projekt Echo - 95" Sp. z o.
o.

"Projekt Echo - 96" Sp. z o.
o.

"Projekt Echo - 97" Sp. z o.
o.

"Projekt Echo - 98" Sp. z o.
o.

SIEDZIBA

Kielce

Kielce

Kielce

Kiiow

Kielce

Brasov

Nikozja

Nikozja

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami

zarzqdzanie
nieruchomoéciami

realizacja
projektow
budow.zwiazanyc
h z wznosze.
budynkéw
zarzqdzanie
nieruchomosciami
dziatalno$¢ firm
centralnych (head
offices) i
holdingow
dziatalnos¢ firm
centralnych (head
offices) i
holdingdw

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

5047

50

666

4986

56 028

374 332

26

26

26

26

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

(7)

(14)

(319)

(3478)

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

(7)

(14)

(319)

(3478)

(56 028) (56 028)

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

5040

36

347

1508

374332

26

26

26

26

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO
99.90%
99.90%

0,000050%

100,00%

100,00%

99,9998%

99.99%

25,3996%

99.80%

99.80%

99.80%

99.80%

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

99.90%

99.90%

0,000050%

100,00%

100,00%

99.,9998%

99.99%

25,3996%

99.80%

99.80%

99.80%

99.80%

raport roczny

2014

WSKAZANIE

INNEJ

PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak
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raport roczny

2014

58

59

40

61

62

63

64

65

66

67

68

69

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

"Projekt Echo - 99" Sp. z o.
o.

Projekt 1 -"Grupa Echo
Sp.z.0.0."SK.A.

Vousoka Polska Sp. z 0. o.
SK.A.

"Echo - Pod Klonami Sp. z
0.0."SpK.

"Echo Investment Facility

Management-Grupa
Echo Sp.zo.0.SpK.

Vousoka Polska S.z o. o.

"Projekt CS" Sp. z 0.0.

"Pamigtkowo" Sp.z 0.0.

"Echo - West Gate Sp.z
0.0."S.K.A.

"Projekt 4 - Grupa Echo
Sp.zo0.0." SK.A.

"Projekt 5 - Grupa Echo
Sp.z0.0."SK.A.

Projekt Babka Tower -
"Grupa Echo" Sp. z 0.0.
SK.A.

SIEDZIBA

Kielce

Kielce

Warszawa

Kielce

Kielce

Warszawa

Szczecin

Pamigtkowo

Kielce

Kielce

Szczecin

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
pozostate
posrednictwo
pieniezne
pozostate
posrednictwo
pieniezne
pozostate
posrednictwo
pieniezne
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

97

29

122

83

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

97

29

122

83

PROCENT

[{oNI.\s7.\ | {c]e]

KAPITALU

ZAKLADOWEGO

/ AKCYJNEGO

99.80%

0,000042%

0,0040%

99.00%

99,00%

99.00%

99,00%

99,00%

0,0001%

100,00%

0,0040%

0,0040%

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

99.80%

0,000042%

0,0040%

99.00%

99,00%

99.00%

99,00%

99,00%

0,0001%

100,00%

0,0040%

0,0040%

WSKAZANIE
INNEJ
PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak
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70

71

72

73

74

75

76

77

78

79

80

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

"Echo - Park Rozwoju Sp. z
0.0."SK.A.

"Echo - Galeria Lublin" Sp.
zo.o0.

Echo - Nowy Mokotéw
Sp.zo.0."Sp. K.

ASTRA PARK - "Projekt
Echo 69" Sp.z 0. 0.SK.A.

Mena Investments Sp.z
0.0.

Echo - Galeria Amber Sp.
z0.0.

Vasco Investment Sp. z o.
o.

Projekt Echo Pasaz
Grunwaldzki - Magellan
West Sp.z0.0.SK.A.

Projekt Echo Galeria
Kielce - Magellan West
Sp.z0.0.-SK.A.

Galaxy - Projekt Echo -
106 Sp.z 0.0. SK.A.

Projekt Echo - 99 Sp.z o.
o.Sp K.

SIEDZIBA

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Szczecin

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

1006

1251

74

105

101

20

52

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

1006

1251

74

105

101

20

52

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO
0,0002%

99.90%
99.00%

0,1083%

99,00%

99.00%

99,00%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

99.80%

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

0,0002%

99.90%

99.00%

0,1083%

99,00%

99.00%

99,00%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

99.80%

raport roczny

2014

WSKAZANIE

INNEJ

PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak
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raport roczny

2014

i UDZIAL W
ARTCSS KOREKTY] KOREKTY KOREKTY WARTOSC ERCOCENT OGOLNEJ WSKAZANIE

AKCJI / AKTUALIZUJACE AKTUALIZUJACE AKTUALIZUJACE AIATSOTA POSIADANEGO AT DT
UDZIALOW WARTOSC - TR WARTOSC -

0 KAPITALU 7
WG CENY STAN A STAN UDZAQLC?:N / ZAKLADOWEGO G‘\ﬁ’ff.’m . ﬁ(%DNsTTa\)NJ
NABYCIA POCZATKOWY KONCOWY / AKCYINEGO T BT

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY SIEDZIBA
PRAWNEJ

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

poz. doradztwo z

g1 Echo-West Gate Sp.zo. Kielce ZaKISsie Prow. 290 - - 290 100,00% 100,00% brak
0. dziat. gosp.i
zarzqdza.
poz. doradztwo z
82 s Capital Sp.z 0. 0. Kielce zokresue prow: 122 - - 122 100,00% 100,00% brak
dziat. gosp.i
zarzqdza.
) wynajem i
83 zfolekf Echo-101 Sp.zo. Kielce zarzqdzanie 800 - - 800 99.99% 99.99% brak
’ nieruchomosciami
) wynajem i
84 (F;rolekf Echo-1023p.zo. Kielce zarzgdzanie 50 - - 50 99,90% 99,90% brak
’ nieruchomosciami
) wynajem i
85 ZFO]ekf Echo-103Sp.zo. Szczecin zarzqdzanie 50 - - 50 99.90% 99.90% brak
’ nieruchomosciami
) wynajem i
86 zfolekf Echo-1045p.zo. Kielce zarzqdzanie 50 - - 50 99,90% 99,90% brak
’ nieruchomosciami
) wynajem i
87 (F;rolekf Echo-1053p.zo. Kielce zarzgdzanie 50 - - 50 99,90% 99,90% brak
) nieruchomosciami
) wynajem i
88 CF’)rOJe'd Echo - 106 Sp.zo. Kielce zarzqdzanie 50 - - 50 99.90% 99.90% brak
: nieruchomosciami
) wynajem i
89 quekf Echo-107Sp.zo. Kielce zarzgdzanie 50 - - 50 99,90% 99,90% brak
. nieruchomosciami
) wynajem i
%0 ZFOJekf Echo-108Sp.zo. Kielce zarzqdzanie 50 - - 50 99.90% 99.90% brak
: nieruchomosciami
) wynajem i
9 ZrOJekf Echo - 109 Sp.zo. Kielce zarzqdzanie 50 - - 50 99,90% 99,90% brak
’ nieruchomosciami
wynajem i
92 Echo - Babka Tower Sp. z Kielce zarzgdzanie 51 - - 51 100,00% 100,00% brak

0. 0. . o .
nieruchomosciami
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93

94

95

96

97

98

99

100

101

102

103

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

"Echo - Property Poznan
1"Sp.zo.o0.

"Echo - Park Rozwoju" Sp.
z0.0.

Farrina InvestmentsSp. z
0.0.

Elmira Investments Sp.z
0.0.

Elmira Investments Sp. z
0.0.S.K.A.

Projekt 11 - "Grupa Echo"
Sp.zo.0-SK.A.

Projekt 12 - "Grupa Echo"
Sp.z0.0-SK.A.

Projekt 13 - "Grupa Echo"
Sp.zo.0-SK.A.

Projekt 14 - "Grupa Echo"
Sp.zo.0-SK.A.

Projekt - Pamigtkowo Sp.
z0.0.

Projekt 15 - "Grupa Echo"
Sp.zo.0-SK.A.

SIEDZIBA

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
pozostate
posrednictwo
finansowe

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek
posrednictwo w
obrocie
nieruchomosciami

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

197

97

60

60

61

51

50

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

197

97

60

60

61

51

50

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

99.00%

100,00%

99.90%

99.90%

99.9980%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

100,00%

100,00%

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

99.00%

100,00%

99.90%

99.90%

99.9980%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

100,00%

100,00%

raport roczny

2014

WSKAZANIE

INNEJ

PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak
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raport roczny

2014

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

Projekt 16 - "Grupa Echo"

SIEDZIBA

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

posrednictwo w

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

KOREKTY KOREKTY
AKTUALIZUJACE AKTUALIZUJACE
WARTOSC - A'giﬁ#ggg\fx WARTOSC -
STAN STAN

POCZATKOWY ZRIENA KONCOWY

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

KOREKTY

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

WSKAZANIE
INNEJ
PODSTAWY
KONTROLI

104 Kielce obrocie 50 - - 50 100,00% 100,00% brak
Sp.z0.0-SK.A. ' PN
nieruchomosciami
) . i posrednictwo w
105 Projekt17-"Grupa Echo Kielce obrocie 50 - - 50 100,00% 100,00% brak
Sp.z0.0-SK.A. . PRSI
nieruchomosciami
) . . posrednictwo w
106  Projekt18-"Grupa Echo Kielce obrocie 50 - - 50 100,00% 100,00% brak
Sp.z0.0-SK.A. . PN
nieruchomosciami
) . . posrednictwo w
107  Projekt 19 -"Grupa Echo Kielce obrocie 50 - - 50 100,00% 100,00% brak
Sp.z0.0-SK.A. . PRSI
nieruchomosciami
) . . posrednictwo w
log  Projekt 20 - "Grupa Echo Kielce obrocie 50 - - 50 100,00% 100,00% brak
Sp.z0.0-SK.A. . PRSI
nieruchomosciami
) . ) posrednictwo w
109  Projekt 21 -"Grupa Echo Kielce obrocie 50 - - 50 100,00% 100,00% brak
Sp.z0.0-SK.A. . PN
nieruchomosciami
) . . posrednictwo w
110 Projekt22 -"Grupa Echo Kielce obrocie 50 - - 50 100,00% 100,00% brak
Sp.zo0.0- SK.A. . PURSI
nieruchomosciami
wynajem i
111 Magellan West Sp. z 0. o. Kielce zarzqdzanie 50 - - 50 99.90% 99.90% brak
nieruchomosciami
wynajem i
12 iPC\)/’; KG::JpQ Echo Sp.z Kielce zarzqdzanie 1 - - 1 0,9000% 0,9000% brak
R nieruchomosciami
990116 (68 131) (56 028) (124 159) 865 957
AKCJE / UDZIALY W PODMIOTACH WSPOLZALEZNYCH
wynajem i
1 "Wan 11" Sp. zo.0. Warszawa zarzqdzanie 1 500 - - - 1 500 50,00% 50,00% brak
nieruchomosciami
1500 - - - 1500

49
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WARTOSC

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI PEERERIET AKCJI /
ZE WSKAZANIEM FORMY SIEDZIBA PRI UDZIALOW
PRAWNEJ E WG CENY

NABYCIA

AKCJE / UDZIALY W PODMIOTACH STOWARZYSZONYCH

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

raport roczny

2014

WSKAZANIE
INNEJ
PODSTAWY
KONTROLI

EBR Global Services Kiclce dZ'IO‘LrOChUhkOWO - 13 ) ) ) 13 25,00% 25,00% brak
Sp.zo.o0. ksiegowa
2 "SPC"S.A Warszawg  Coadzanie 34 (34) . (34) ; 34,00% 34,00% brak
innymi podmiotami
a7 (34) - (34) 13
AKCJE / UDZIALY W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH RAZEM 991 663 (68 165) (56 028) (124 193) 867 470

W tabeli Spédtka zaprezentowata dokonany w  trakcie roku obrotowego odpis aktualizujgcy wartos¢ posiadanych przez Spdtke udziatdw i akcji w jednostkach zaleznych, wspdtzaleznych

i stowarzyszonych.

W przypadku niedokonania odpisu aktualizujgcego, zdaniem Spédtki, na dzieh bilansowy nie wystepowaty przestanki wskazujgce na konieczno$¢ dokonania korekt wartosci odpisdw.

Zmiana wartosci korekt aktualizujgcych wartos¢ udziatdw zostata wykazana na wynik na dzien 31 grudnia 2014 roku w pozycji aktualizacja wartosci inwestycji w przychodach / kosztach

finansowych.

W kosztach znalazta sie kwota utworzonego odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci w wys. (56 028) tys. zt

Spdtka posiada kontrole nad wymienionymi podmiotami zaleznymi poprzez bezposredni udziat kapitatowy lub poprzez udziaty / akcje posiadane przez inne podmioty zalezne od Spdiki.
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raport roczny

2014

UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH, WSPOLZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH NA DZIEN 31 GRUDNIA 2013

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI

ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

SIEDZIBA

AKCJE / UDZIALY W SPOLKACH ZALEZNYCH

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

KOREKTY

AKTUALIZUJACE

WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

PROCENT
POSIADANEGO
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

UDZIAL W
OGOLNE)
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

WSKAZANIE
INNEJ
PODSTAWY
KONTROLI

"PHS - Projekt CS Sp. z o.
0."SK.A.

"Projekt Echo - 93" Sp. z
0.0.

"Echo - Aurus" Sp.z 0.0.

"Princess Investment" Sp. z
0.0.

"Betchatdédw - Grupa Echo
Sp.z0.0."SK.A.

"PPR - Projekt Echo - 77"
Sp.z0.0.SK.A.

"Echo -SPV 7"Sp.zo.0.

"Echo - Centrum Przemysl
- Projekt Echo 93" Sp. z
0.0.S.K.A.

"Grupa Echo " Sp.z o.0.

"Veneda - Projekt Echo -
97 Sp.z0.0." SK.A.

"Echo Galeria Kielce -
Magellan West Sp.zo0.0."
S.K.A.

"Echo Investment ACC -
Grupa Echo Sp.zo0.0."
Sp.K.

"Babka Tower - Projekt

Echo-93Sp.zo0.0."SK.A.

Szczecin

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
roboty budow.
zwiazane ze
wznoszeniem
budynkéw
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
doradztwo w
zakresie prowadz.
dziat. gosp. i
zarzqdzania
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami

dziat.rachunkowo
- ksiegowa
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami

51

199 440

5063

188 601

52

51

(2 663)

- (2 663)

51

199 440

2 400

188 601

52

51

0,0040%

99.00%

99.9925%

99,9875%

0,0059%

0,0002%

99.9989%

0,0013%

100,00%

0,0074%

0,0219%

99.00%

0,0083%

0,0040%

99.00%

99.9925%

99.,9875%

0,0059%

0,0002%

99.9989%

0,0013%

100,00%

0,0074%

0,0219%

99.00%

0,0083%

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

51
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20

21

22

23

24

25

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

"Malta Office Park -
Projekt Echo - 96 Sp. z
0.0." S.K.A.

"A4 Business Park Grupa
Echo Sp.z 0.0." SKK.A.

"Echo - Arena" Sp.z o0.0.

"Echo - Galaxy" Sp.z 0.0.

"Projekt Echo - 33" Sp. z
0.0.

Echo -Galeria Amber Sp.
z0.0.-SK.A.

Zaktad Ogrodniczy
Naramowice -
Pamigtkowo Sp.z 0. o.
S.K.A.

"Echo Investment
Property Management-
Grupa Echo Sp.zo.0."
Sp. K.

"Projekt Saska " Sp.z 0.0.

"Echo -Kasztanowa Aleja”
Sp.zo0.0.

"Echo - Klimt House" Sp. z
0.0.

"Projekt Echo -43" Sp. z
0.0.

SIEDZIBA

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Pamigtkowo

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
realizacja
projektow
budow.zwiazanyc
h z wznosze.
budynkéw
realizacja
projektow
budow.zwiazanyc
h z wznosze.
budynkéw
realizacja
projektow
budow.zwiazanyc
h z wznosze.
budynkéw
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
uprawy rolne
potgczone z
chowem i
hodowlqg zwierzgt

zarzqdzanie
nieruchomosciami

posrednictwo w
obrocie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

51

1008

51

51

51

24

50

20 420

51

51

51

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

(49)

(20 419)

(15)

(15)

(10)

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

(49)

(20 419)

(15)

(15)

(10)

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

51

1008

51

51

24

50

36

36

41

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

0,0067%

2,20%

99.95%

99,00%

99,00%

0,8250%

0,5210%

99,00%

95,00%

99,00%

99.00%

99.00%

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

0,0067%

2,20%

99.95%

99,00%

99,00%

0,8250%

0,5210%

99,00%

95,00%

99,00%

99.00%

99.00%

raport roczny

2014

WSKAZANIE

INNEJ

PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

Jednostkowy raport roczny Echo Investment SA za 2014 rok

52



raport roczny

2014

26

27

28

29

30

31

32

33

34

35

36

37

38

39

40

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

"Echo - Przy Stowianskim
Wzgdrzu " Sp.z 0.0.

Echo Investment Hungary
IngatlanhasznositoKFT

"Echo -Kasztanowa Aleja
Sp.z0.0."Sp K.

"Echo - Klimt House Sp. z
0.0." Sp.K.

"Echo - Przy Stowianskim
Wzgdrzu Sp.z 0.0." Sp K.

Echo Projekt
Management
Ingatlanhasznosito KFT

" 47 - Grupa Echo Sp. z
0.0."SK.A.

"53 - Grupa Echo" Sp. z
0.0.S.K.A.

"Galeria Olimpia - Projekt
Echo - 98 Sp.z0.0." SK.A.

"Galeria Sudecka - Projekt
Echo - 43 Sp.z 0.0."S.K.A.

Projekt Beethovena -
"Grupa Echo"Sp.z 0. o.
SK.A.

"Echo - Galaxy Sp.zo0.0."
SK.A.

"Galeria Tarndw - Grupa
Echo Sp.z 0.0." SK.A.

"Echo Pasaz Grunwaldzki -
Magellan West Sp.zo.0."
SK.A.

"AVATAR - Projekt Echo -
93" Sp.z0.0.S.K.A.

SIEDZIBA

Kielce

Budapeszt

Kielce

Kielce

Kielce

Budapeszt

Kielce

Kielce

Kielce

Jelenia
Goéra

Kielce

Szczecin

Kielce

Kielce

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami

zarzqdzanie
nieruchomoéciami

wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

51

89130

15 901

501

22 675

2126

50

50

50

50

49

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

(14)

(40 093)

(1035)

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

(14)

(40 093)

(1 035)

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

37

49 037

15 901

501

22 675

1091

50

50

50

50

49

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

99.00%

100,00%

99.90%

99.90%

99.,9996%

100,00%

0,0009%

0,0504%

0,0031%

0,0673%

0,0022%

0,0128%

0,6510%

0.0127%

0,0004%

UDZIAL W

OGOLNEJ

LICZBIE

GLOSOW NA

WALNYM

ZGROMADIZENIU

99,00%

100,00%

99.90%

99.90%

99.9996%

100,00%

0,0009%

0,0504%

0,0031%

0,0673%

0,0022%

0,0128%

0,6510%

0,0127%

0,0004%

WSKAZANIE
INNEJ
PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

53
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41

42

43

44

45

46

47

48

49

50

51

52

53

54

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

"Projekt Naramowice -
Grupa Echo" Sp.z o.0.
SK.A.

,Oxygen - Projekt Echo —
95Sp.z0.0."SK.A.

"Park Postepu - Projekt
Echo - 93 Sp.z0.0." SK.A.

Echo - Nowy Mokotéw
Sp.zo.0.

"Projekt Echo -69" Sp. z
0.0.

"Projekt Echo -70" Sp. z
0.0.

"Projekt Echo -77" Sp. z
0.0.

Metropolis - "Grupa Echo"
Sp.zo0.0.SK.A.

Echo Investment Ukraina
LLC

Galeria Nova - Grupa
Echo Sp.z 0.0.SK.A

Echo Investment Projekt
Management SRL

El Projekt Cyp - 1 Limited

Barconsel Holdings
Limited

"Projekt Echo - 95" Sp. z o.
o.

SIEDZIBA

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kijow

Kielce

Bukareszt

Nikozja

Nikozja

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

roboty budow.
zwiazane ze
wznoszeniem
budynkéw
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
pozostate
posrednictwo
pieniezne
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami

zarzqdzanie
nieruchomosciami

realizacja
projektow

budow .zwiazanyc
h z wznosze.
budynkéw

zarzqdzanie
nieruchomosciami

dziatalno$¢ firm
centralnych (head
offices) i
holdingéw
dziatalno$¢ firm
centralnych (head
offices) i
holdingdow

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

53

94

115

5047

50

666

4986

56 028

374 329

26

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

(7)

(14)

(319)

(3 478)

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

(7)

(14)

(319)

(3478)

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

53

94

115

5040

36

347

1508

56028

374 329

26

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

0,0319%

0,0005%

0,0001%

99.90%

99.99%

99.90%

99.90%

0,000050%

100,00%

0,0571%

99,9998%

99.99%

24,4371%

99.80%

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

0,0319%

0,0005%

0,0001%

99.90%

99.99%

99.90%

99.90%

0,000050%

100,00%

0,0571%

99.,9998%

99.99%

24,4371%

99.80%

raport roczny

2014

WSKAZANIE

INNEJ

PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak
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raport roczny

2014

55

56

57

58

59

60

61

62

63

64

65

66

67

68

69

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

"Projekt Echo - 96" Sp. z o.
o.

"Projekt Echo - 97" Sp. z o.
o.

"Projekt Echo - 98" Sp. z o.
o.

"Projekt Echo - 99" Sp.z o.
o.

Aquarius Business House -
"Grupa Echo Sp.z.0.0."
SK.A.

»Echo - Pod Klonami Sp.
zo.0." SpK.

"Echo Investment Facility
Management-Grupa
Echo Sp.zo.0.Sp K.

"Projekt CS" Sp. z 0.0.

"Pamiqtkowo" Sp. z 0.0.

"Projekt 3 - Grupa Echo
Sp.z0.0."SK.A.

"Projekt 4 - Grupa Echo
Sp.z0.0."SK.A.

"Projekt 5 - Grupa Echo
Sp.zo0.0." SK.A.

Projekt Babka Tower -
Grupa Echo Sp.z o.o.
S.K.A.

"Park Rozwoju - Grupa
Echo Sp.z 0.0." SK.A.

"Echo - Galeria Lublin" Sp.
zo0.0.

SIEDZIBA

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Szczecin

Pamigtkowo

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
pozostate
posrednictwo
pieniezne
pozostate
posrednictwo
pieniezne
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

26

26

26

97

122

83

1006

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

26

26

26

97

122

83

1006

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

99.80%

99.80%

99.80%

99.80%

0,000042%

99.00%

99,00%

99,00%

99.00%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

0,0002%

99.90%

UDZIAL W

OGOLNEJ

LICZBIE

GLOSOW NA

WALNYM

ZGROMADIZENIU

99.80%

99.80%

99.80%

99.80%

0,000042%

99.00%

99,00%

99,00%

99.00%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

0,0002%

99.90%

WSKAZANIE
INNEJ
PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak
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70

71

72

73

74

75

76

77

78

79

80

81

82

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

Echo - Nowy Mokotow
Sp.zo.0."Sp. K.

ASTRA PARK - "Projekt
Echo 69" Sp.z 0. 0.SK.A.

Mena Investments Sp.z
0.0.

Echo - Galeria Amber Sp.
z0.0.

Vasco Investment Sp. z o.
o.

Projekt Echo Pasaz
Grunwaldzki - Magellan
West Sp.z 0.0. SK.A.
Projekt Echo Galeria
Kielce - Magellan West
Sp.zo0.0.-SK.A.

Galaxy - Projekt Echo -
106 Sp.z 0.0. SK.A.

Projekt Echo - 99 Sp.z o.
o.Sp.K.

Intermedia Investment Sp.

Zo.o.

Iris Capital Sp.z 0. o.
Projekt Echo - 101 Sp.z o.
o.

Projekt Echo - 102 Sp.z o.
o.

SIEDZIBA

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Szczecin

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
kupno i sprzedaz
nieruch. na wtasny
rachunek

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

1251

74

105

101

20

290

122

50

50

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

1251

74

105

101

20

290

122

50

50

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

99.00%

0,1083%

99,00%

99,00%

99,00%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

99,00%

99.00%

99.00%

99.90%

99.90%

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA
WALNYM
ZGROMADZENIU

99,00%

0,1083%

99,00%

99,00%

99,00%

0,0040%

0,0040%

0,0040%

99,00%

99.00%

99.00%

99.90%

99.90%

raport roczny

2014

WSKAZANIE

INNEJ

PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak
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raport roczny

2014

83

84

85

86

87

88

89

90

21

92

93

94

95

96

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY
PRAWNEJ

Projekt Echo - 103 Sp. z o.
o.

Projekt Echo - 104 Sp.z o.
o.

Projekt Echo - 105 Sp. z o.
o.

Projekt Echo - 106 Sp.z o.
o.

Projekt Echo - 107 Sp.z o.
o.

Projekt Echo - 108 Sp.z o.
o.

Projekt Echo - 109 Sp.z o.
o.

Projekt Echo-110Sp.z o.
o.

Echo - Property Poznan 1
Sp.zo.o.

"Echo - Park Rozwoju" Sp.
Z0.0.

Farrina InvestmentsSp. z
0.0.

Elmira Investments Sp.z
0.0.

Elmira Investments Sp. z
0.0.S.K.A.

Projekt 11 - "Grupa Echo"
Sp.z0.0-SK.A.

SIEDZIBA

Szczecin

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

Kielce

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomosciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami
poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

kupno i sprzedaz
nieruchomosci na
wtasny rachunek
poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.

poz. doradztwo z
zakresie prow.
dziat. gosp.i
zarzqdza.
wynajem i
zarzqdzanie
nieruchomoéciami

WARTOSC
AKCJI /
UDZIALOW
WG CENY
NABYCIA

50

50

50

50

50

50

50

50

197

97

40

60

61

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
POCZATKOWY

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
IMIANA

KOREKTY
AKTUALIZUJACE
WARTOSC -
STAN
KONCOWY

WARTOSC
BILANSOWA
UDZIALOW /

AKCJI

50

50

50

50

50

50

50

50

197

97

60

60

61

PROCENT
[{oNI.\s7.\ | {c]e]
KAPITALU
ZAKLADOWEGO
/ AKCYJNEGO

99.90%

99.90%

99.90%

99.90%

99.90%

99.90%

99.90%

99.90%

99,00%

100,00%

99.90%

99.90%

99.9980%

0,0040%

UDZIAL W
OGOLNEJ
LICZBIE
GLOSOW NA

WALNYM
ZGROMADIZENIU
99.90%
99.90%
99.90%
99.90%
99.90%
99.90%

99.90%

99.90%

99,00%

100,00%

99.90%

99.90%

99.9980%

0,0040%

WSKAZANIE
INNEJ
PODSTAWY
KONTROLI

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak

brak
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UDZIAL W

raport roczny

2014

WARTOSC KOREKTY KOREKTY Iy PROCENT .
NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI AKCJI / AKTUALIZUJACE KOREKTY AKTUALIZUJACE WARTOSC POSIADANEGO OGOLNE/ Lol
7E WSKAZANIEM FORMY SIEDZIBA ERZEDMIOT UDZIALOW WARTOSE - (Ao WARTOSC - BILAHEGE KAPITALU SIS INNE)
PRAWNE) PRZEDSIEBIORSTWA S EIE S WARTOSC - TR UDZIALOW / ZAKLADOWEGO GLOSOW NA PODSTAWY
IMIANA ¢ AKCJI WALNYM KONTROLI
NABYCIA POCZATKOWY KONCOwY / AKCYJNEGO ZGROMADZENIU
. K " wynajem i
77 ErOJZel;TO]Q_ S KG,:JDO Echo Kielce zarzgdzanie - . - - - 0,0040% 0,0040% brak
P-20 T nieruchomosciami
. K " wynajem i
98 I 3 oapatene Kielce zarzqdzanie - - - - - 0,0040% 0.0040% brak
p-zo T nieruchomoéciami
. X " pozostate
o9  Projekt 14 -"Grupa Echo Kielce posrednictwo - - - . - 0,0040% 0,0040% brak
Sp.z0.0-SK.A. finansowe
. . kupno i sprzedaz
100 Proiekt-Pamiatkowo Sp. Pamigikowo  nieruchomosci na 51 - - - 51 100,00% 100,00% brak
o wtasny rachunek
. . . posrednictwo w
101 A Eene Pamiqtkowo  obrocie 50 - - - 50 100,00% 100,00% brak
p-z0 T nieruchomosciami
. o " poérednictwo w
102 ?OJZGIC(:;? N KG/T\UDO Feho Pamiqtkowo obrocie 50 - - - 50 100,00% 100,00% brak
P-z0 T nieruchomoéciami
. o " poérednictwo w
103 Frolekt 17 "Grupa Echo Pamigfkowo  obrocie 50 - - - 50 100,00% 100,00% brak
p-z0 T nieruchomosciami
. . . posrednictwo w
104 ?O]ze g;a s KG . Fehe Pomiatkowo obrocie 50 - - - 50 100,00% 100,00% brak
p-zo. T nieruchomosciami
. u N posrednictwo w
105 Frolelt 19 SOPAEEROT  pamiarowo  obrocie 50 . - - 50 100,00% 100,00% brak
p-z0 T nieruchomosciami
. K " posrednictwo w
106 Erojze lgc?? S KG ;\U pa feho Pamigtkowo obrocie 50 - - - 50 100,00% 100,00% brak
P-z0 T nieruchomosciami
. o " posrednictwo w
107 SPrOJZelgcf]— S KG,rA\UDG Feho Pamigtkowo obrocie 50 - - - 50 100,00% 100,00% brak
p-zo. T nieruchomosciami
. o " posrednictwo w
108 frolekt22- GRS ramatowo  obrocie 50 . - - 50 100,00% 100,00% brak
P.z0.075-RA. nieruchomosciami
Py W wynajem i
109 oSF:DVS] KGArupO Feho’sp.z Szczecin zarzqgdzanie 1 - - - 1 0,9000% 0,9000% brak
AR nieruchomosciami
992 059 (68 131) - (68 131) 923 928
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raport roczny

2014

i UDZIAL W
ARTCSS KOREKTY] KOREKTY KOREKTY WARTOSC ERCOCENT OGOLNEJ WSKAZANIE
AKCJI / AKTUALIZUJACE AKTUALIZUJACE POSIADANEGO
. ex AKTUALIZUJACE Ex BILANSOWA LICZBIE INNEJ
Dz NN RO WARTOSC - LIAUEBE = UDZIALOW / ALY GLOSOW NA PODSTAWY
WG CENY STAN STAN ZAKLADOWEGO

IMIANA ¢ AKClJI WALNYM KONTROLI
NABYCIA POCZATKOWY KONCOWY / AKCYJNEGO ZGROMADZENIU

NAZWA (FIRMA) JEDNOSTKI
ZE WSKAZANIEM FORMY SIEDZIBA
PRAWNEJ

PRZEDMIOT
PRZEDSIEBIORSTWA

AKCJE / UDZIALY W PODMIOTACH WSPOLZALEZNYCH

wynajem i
1 "Wan 11" Sp.zo.0. Warszawa zarzqdzanie 1 500 - - - 1 500 50,00% 50,00% brak
nieruchomosciami
1 500 - - - 1 500
AKCJE / UDZIALY W PODMIOTACH STOWARZYSZONYCH
EBR Global Services Kielce dz'|otrochunkowo - 13 ) ) ) 13 25,00% 25.00% brak
Sp.zo.o. ksiegowa
2 "SPC"S.A Worszawa  oradzane 34 (34) ; (34) ; 34,00% 34,00% brak
innymi podmiotami
a7 (34) - (34) 13
AKCJE / UDZIALY W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH RAZEM 993 606 (68 165) - (68 165) 925 441
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raport roczny

2014

NOTA 5
DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) przekazane zaliczki 12 421 12 959
b) certyfikaty inwestycyjne 1330 1130
c) zaliczki na poczet udziatow - 1
Dilugoterminowe aktywa finansowe razem 13751 14 090
NOTA 6
ZMIANA STANU AKTYWOW / REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO [W 01.01.2014- 01.01.2013-
TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
l.k ?;(;: aktywow / rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek 11 452 13678
nieruchomosci inwestycyjne (285) (396)
naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (329) (8)
zobowigzania z tytutu kredytu i obligacii (656) (263)
strata podatkowa 121 -
zapasy 4966 6 503
udziaty i akcje 12 951 13 200
podatek doch. spdt komandytowa - -
pozostate (5316) (5 358)
2. Iwiekszenia 12 550 274
nieruchomosci inwestycyjne 51 11
naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek - -
zobowiqgzania z tytutu kredytu i obligacii 167 -
strata podatkowa - 121
zapasy 1687 -
udziaty i akcje 10 645 -
podatek doch. spdt komandytowa - -
pozostate - 42
3. ZImniejszenia (842) (2 500)
nieruchomosci inwestycyjne - -
naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (230) (321)
zobowigzania z tytutu kredytu i obligacii - (393)
strata podatkowa (61) -
zapasy - (1 537)
udziaty i akcje - (249)
pozostate (551) -
4. Stan aktywoéw / rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu 23160 11 452
nieruchomosci inwestycyjne (234) (285)
naleznosci i zobowigzania z tytutu pozyczek (559) (329)
zobowigzania z tytutu kredytu i obligacii (489) (656)
strata podatkowa 60 121
zapasy 6 653 4966
udziaty i akcje 23 596 12951
podatek doch. spdt komandytowa - -
pozostate (5867) (531¢)
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raport roczny

2014

Zarzgd Spodtki zmienit w 2012 roku swoje oczekiwania i podjgt decyzie o nie sprzedawaniu udziatéw spotki ,,Barconsel
Holdings" Ltd, Echo — Aurus Sp. z 0.0. i ,,Echo - SPV 7" Sp. z 0.0. w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci. W zwiqzku z powyzszym
zgodnie z MSR 12 p. 39 zostata rozwigzana rezerwa na odroczony podatek dochodowy od réznic podatkowo -
rachunkowych dot. udziatdw w ww. spbdtkach zaleznych w wysokosci 14.559 tys. PLN

NOTA 7A
ZAPASY [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) poétprodukty i produkty w toku 263 850 198 284
b) produkty gotowe 39 827 25119
c) towary 44 347 43 221
Zapasy, razem 348 024 266 624

Zapasy wyceniane sg nie wyzej niz mozliwa do uzyskania warto$¢ sprzedazy netto. Wartos¢ ta uzyskana jest z informacji
z aktywnego rynku. Odwrdcenie odpisu wartosci zapaséw nastepuje albo w zwigzku ze sprzedazg zapasu lub w zwigzku
ze wzrostem ceny sprzedazy netto. Kwoty odpisdw wartosci zapasdw ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia
odpisdw wartosci zmniejszajgcych wartos¢ zapasdw ujetych w okresie jako przychdd znajdujq sie w rachunku zyskdw i strat
w pozycji koszt wtasny sprzedazy.

Pozycja "Produkty gotowe" zawiera gotowe lokale mieszkalne przeznaczone do sprzedazy. Pozycja "Potprodukty i produkty
w toku" zawiera gtownie posiadane przez Spodtke nieruchomosci oraz naktady na projekty mieszkaniowe w przygotowaniu
i w frakcie realizacji. Pozycja "Towary" zawiera grunty przeznaczone na sprzedaz.

NOTA 7B

ZAPASY - WPLYW NA WYNIK [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013

Warto$¢ odpisdw wartosci zapasdw ujetych w okresie jako koszt (6 043) (3301)

Warto$¢ odwrdcenia odpisdw wartosci zmniejszajgcych wartos¢ zapaséw ujetych
w okresie jako przychody

Imiana stanu odpisu aktualizujgcego zapasy (6 043) 5326

- 8 627

Odpisy wartosci zapasdw i ich odwrdécenie dotyczy projektéw mieszkaniowych i ma na celu odpisanie wartosci do poziomu
ceny motzliwej do uzyskania.

Warto$¢ zapasdw rozpoznanych jako koszt w okresie znajduje sie w rachunku wynikdw w pozycji "Koszt wtasny sprzedazy".
Zmiana stanu odpisu aktualizujgcego zapasy wynosita na 31 grudnia 2014 r. 6.043 tys. zt (na 31 grudnia 2013 r. 5.326 tys. zt).
Produkcja w toku, do ktérej w ciggu roku nie byto kapitalizacji kosztéw finansowania wynosita na dzieh 31 grudnia 2014 r.
183.295 tys. zt.

61 Jednostkowy raport roczny Echo Investment SA za 2014 rok



raport roczny

2014

NOTA 8A
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE HANDLOWE, PODATKI | POZOSTALE [W TYS. PLN] 31.12.2014 .12.2013
a) naleznosci od jednostek zaleinych 66 935 53 995
- handlowe, o okresie sptaty: 33068 38 165
- do 12 miesiecy 33068 38 165
-inne 33867 15830
b) odpisy aktualizujgce wartosé naleznosci od jednostek powigzanych - -
c) naleznosci od pozostatych jednostek 6 652 8 567
- handlowe, o okresie sptaty: 407 456
- do 12 miesiecy 407 456
- powyzej 12 miesiecy - -
- z tytutu podatku dochodowego - 3376
-inne 3964 3068
- zaliczki na dostawy 2281 1667
d) odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci od pozostatych jednostek (886) (1118)
Naleznosci krétkoterminowe handlowe, podatki i pozostate netto, razem 73 587 62 562
-odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci razem (886) (1118)
Naleznosci krétkoterminowe handlowe, podatki i pozostate brutto, razem 74 473 63 680

Maksymalna wartoé¢ ryzyka kredytowego zwigzanego z naleznos$ciami handlowymi rowna sie ich wartosci bilansowe;j.

Nalezno$ci od spdtek powigzanych nie sg zabezpieczone. Na 31 grudnia 2014 roku nie spisano naleznosci od podmiotéw
powigzanych.

Szacowana warto$¢ godziwa naleznosci handlowych jest wartodcig przysztych oczekiwanych zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych i nie odbiega od bilansowej wartoéci tych naleznosci.

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug wynikajg z wynajmu powierzchni biurowych i lokali mieszkalnych oraz ustug realizacji
inwestycji. Spdtka na biezgco kontroluje kondycje i zdolno$¢ ptatniczg najemcdw. Ptatnosci zabezpieczone sq kaucjami.
Warto$¢ kaucji na 31 grudnia 2014 rok wynosi 219 tys. zt, a na dzieh 31 grudnia 2013 wynosita 165 tys. zt.

NOTA 8B
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZINOSCI KROTKOTERMINOWYCH [W 01.01.2014- 01.01.2013-
TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
Stan na poczatek okresu 1118 1350
a) zwiekszenia (z tytutu) 65 503
- utworzenie odpisu 65 503
b) zmniejszenia (z tytutu) (297) (735)
- sptata (1) (20)
- rozwigzanie (296) (715)
Stan odpiséw aktualizujgcych wartosé naleznosci krétkoterminowych na koniec okresu 886 1118

Odpis aktualizujgcy warto$é¢ naleznosci zostat wykazany w pozycji "pozostate przychody operacyjne” w rachunku zyskéw
i strat Spoiki.

Bazujgc na historycznych doswiadczeniach i oczekiwaniach wzgledem przysztych przeptywdw pienieznych, Spbdtka odpis
aktualizujgcy naleznosci tworzy:

- w przypadku naleznosci przeterminowanych powyzej roku na petng warto$¢ naleznosci,

- w przypadku naleznosci przeterminowanych powyzej pdt roku, ale nie dtuzej niz rok w wysokosci 50% naleznosci.
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NOTA 8C

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE HANDLOWE, PODATKI | POZOSTALE BRUTTO 31.12.2014 31.12.2013

(STRUKTURA WALUTOWA) [W TYS. PLN]
a) w walucie polskiej 74 473 63 680

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniv na zt) - -
- jednostka/waluta EUR - -

- tys. zt - -
- jednostka/waluta USD - -
- tys. zt - -
Naleznosci krétkoterminowe handlowe, podatki i pozostate brutto, razem 74 473 63 680
NOTA 8D
[\‘I:IiéNaSN(]ZI HANDLOWE (BRUTTO) - O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY 31.12.2014 31.12.2013
a) do 1 miesigca 28 230 18 627
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 5087 18 101
c) powyzej 3 miesiecy do é miesiecy - -
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku - -
e) powyzej 1 roku - -
f) naleznosci przeterminowane 1044 2911
Naleznosci handlowe, razem (brutto) 34 361 39 639
g) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug (88¢) (1018)
Naleznosci handlowe, razem (netto) 33 475 38 621
NOTA 8E
?Qlfélé?licvblioAKh;I:;g\?lvi ?IY%.E'IF',ELILI\]MNOWANE (BRUTTO) - Z PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIE 31.12.2014 31.12.2013
a) do 1 miesigca 31 1701
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 58 30
c) powyzej 3 miesiecy do é miesiecy 56 677
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 25 32
e) powyzej 1 roku 874 471
Naleznosci handlowe, przeterminowane, razem (brutto) 1044 2911
f) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (886) (1018)
Naleznosci handlowe, przeterminowane, razem (netto) 158 1893
NOTA 8F
NALEZNOSCI HANDLOWE (BRUTTO) [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) naleznosci biezgce bez utraty wartosci 33317 36728
b) naleznosci przeterminowane bez utraty wartosci 158 1893
c) naleznosci przeterminowane z utratg wartosci 886 1018
Naleznosci handlowe, razem (brutto) 34 361 39 639
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NOTA 8G

NALEZNOSCI SPORNE | PRZETERMINOWANE [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013

Naleznosci sporne - -
-inne - -
- w tym nie pokryte odpisem aktualizacyjnym - -

Naleznosci przeterminowane 1044 2911
- handlowe 1044 2911
- w tym nie pokryte odpisem aktualizacyjnym 158 1893

NOTA 2A
UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013

a) w jednostkach zaleznych

- udzielone pozyczki 106 112 206 399
- odsetki 209 1729
106 321 208 128
b) w pozostatych jednostkach
- udzielone pozyczki 24 822 -
- odsetki 205 -
25 027 -
Udzielone pozyczki krétkoterminowe razem 131 348 208 128

Nota 9A zawiera pozyczki krotkoterminowe wraz z odsetkami.

NOTA 9B
UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) w walucie polskiej 106 335 208 128
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 25013 -
Udzielone pozyczki krétkoterminowe, razem 131 348 208 128

Nota 9B zawiera pozyczki krdétkoterminowe wraz z odsetkami.

PODSTAWOWE DANE NA TEMAT NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK NA DZIEN 31 GRUDNIA 2014

NAZWA KONTRAHENTA KWOTA [W TYS. PLN] OPROCENTOWANIE TERMIN SPLATY
Magellan Pro-Service Sp. z 0. o. 22 244 LiborUSD 3M + marza 30 kwiecien 2015
Metropolis - "Grupa Echo" Sp. z 0. 0. S.K.A. 1 600 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2015
Veneda - Projekt Echo 97 Sp.z 0. 0. SK.A. 820 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2015
SPV 1 - Grupa Echo Sp.z 0. 0. SK.A. 500 Wibor 3M + marza 31 grudzieh 2015
Projekt Beethovena - Grupa Echo SP. z 0. 0. S.K.A. 28 190 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2015
"Echo-SPV 7"Sp.zo0. 0. 52 000 Wibor 3M + marza 31 grudzieh 2015
Echo - Aurus Sp. z 0.0. 23 000 Wibor 3M + marza 31 grudzieh 2015
EBR Global Services Sp.z 0.0. 2 Wibor 3M + marza 30 wrzesieh 2015
pozostate - jednostki niepowigzane 13 Wibor 3M + marza

Razem: 128 369

Maksymalna wartose ryzyka kredytowego zwigzanego z pozyczkami réwna sie ich wartosci bilansowe;.
Udzielone pozyczki nie sq zabezpieczone.

Udzielone pozyczki nie sq przeterminowane, nie nastgpita utrata wartosci udzielonych pozyczek.
Pozyczki udzielono jednostkom powigzanym o dobrej kondyciji finansowe.
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PODSTAWOWE DANE NA TEMAT NAJWIEKSZYCH KROTKOTERMINOWYCH POZYCZEK BEZ ODSETEK NA DZIEN 31 GRUDNIA 2013

OPROCENTOWANIE TERMIN SPLATY

NAZWA KONTRAHENTA KWOTA [W TYS. PLN]

Echo Investment Projekt Management SRL 145 WIBOR 3M + marza 30 wrzesieh 2014
Park Rozwoju - Grupa Echo Sp. z 0. 0. S.K.A. 32350 WIBOR 3M + marza 31 grudzien 2014
Echo Investment Hungary Ingstlanhasznosito KFT 23071 WIBOR 3M + marza 31 grudzien 2014
Veneda - Projekt Echo - 97 Sp.z 0. 0. S.K.A. 54 204 WIBOR 3M + marza 31 marzec 2014

El Project CYP 1 LIMITED 48 679 WIBOR 3M + marza 31 grudzien 2014
Barconsel Holding Limited 150 WIBOR 3M + marza 30 wrzesien 2014
Projekt Babka Tower - Grupa Echo Sp. z 0. 0. S.K.A. 47 800 WIBOR 3M + marza 31 grudzien 2014
Razem: 206 399

NOTA 10A

$SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 2372 40
b) $rodki pieniezne i ekwiwalenty pieniezne 56710 9897
$rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 59 082 9 937

Spoétka na 31.12.2014 roku posiadata srodki pieniezne w renomowanych bankach gtéwnie PeKaO SA i PKO BP.

Maksymalna wartoé¢ ryzyka kredytowego zwiqzanego ze srodkami pienieznymi rowna sie ich wartosci bilansowe;j.

NOTA 10B
SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE (STRUKTURA WALUTOWA) [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) w walucie polskiej 58 749 9 755
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniv na zt) 333 182
- jednostka/waluta EUR 20 25
- tys. zt 85 104
- jednostka/waluta USD 71 12
- tys. zt 248 36
- jednostka/waluta HUF - 3007
- tys. zt - 42
$rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 59 082 9 937
NOTA 11
KAPITAL ZAKLADOWY WARTOSC NOMINALNA 1 AKCJI = 0,05 Zt
WARTOSC SERII / .
RODZAJ EMISJI WG SPOSOB
SERIA / EMISJA RODZAJ AKCJI OGRANICZANIA PRAW LICZBA AKClJI WARTOSCI POKRYCIA
DO AKCJI NOMINALNEJ(W KAPITALU
TYS. ZLOTYCH
A B,C,D EF Na okaziciela brak 412 690 582 20 635 gotéwka
Liczba akcji razem 412 690 582
Kapitat zakladowy razem 20 635
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AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A. POSIADAJACY POWYZEJ 5% KAPITALU AKCYJNEGO NA DZIEN 31 GRUDNIA 2014

LICZBA GLOSOW % KAPITALU % GLOSOW NA

AKCJONARIUSZE

/ AKCJI AKCYJNEGO WIA
Michat Sotowow — bezposrednio i posrednio 189 361 930 45,88% 45,88%
ING OFE 35241 541 8,54% 8.54%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 41 269 050 10,00% 10,00%
PZU Ztota Jesien OFE 25 602 249 6,20% 6,20%
Pozostali Akcjonariusze 121215812 29,38% 29,38%
Razem 412 690 582 100,00% 100,00%
NOTA 12
KAPITAL ZAPASOWY [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) ze sprzedazy akcji powyzejich wartosci nominalnej 100 943 100 943
b) utworzony ustawowo 80 80
Sltgtv\c/g\:vzgrg;fnizn?rigar;)ezgnézékéw zgodnie ze statutem / umowq, ponad wymagalng 534 491 473 828
d) inny (wg rodzaju) 22 22
Kapitat zapasowy, razem 635 536 574 873

NOTA 13A

ZOBOWIAZANIA DtUGOTERMINOWE (BEZ REZERWY NA PODATEK DOCHODOWY) [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013

a) wobec jednostek zaleznych - -
b) wobec pozostatych jednostek

- ofrzymane zaliczki - -

- otrzymane kaucje 866 1521

- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 759 410 509 110

760 276 510 631

Zobowiqgzania dlugoterminowe, razem 760 276 510 631

Spdétka w ramach umowy podpisanej z BRE Bank S.A. (obecnie mBank S.A.) wyemitowata obligacje kuponowe w dniu 19
lutego 2014 r. na kwote 100 min PLN i w dniu 15 maja 2014 r. na kwote 70,5 min PLN. Dnia 30 czerwca 2014 roku Spdtka
wykupita obligacje na tgczng kwote 300 min PLN.

Spoétka wyemitowata obligacje zwykte na okaziciela w liczbie 2.000.000, o warto$ci nominalnej 100 ztotych kazda i tgcznej
wartoéci nominalnej 200 min PLN. Spétka wyemitowata obligacje:

- serii A, 22 lipca 2014 r. na kwote 50 min PLN,

- serii B, 22 lipca 2014 r. na kwote 25 min PLN,

- serii C, 6 pazdziernika 2014 r. na kwote 75min PLN.

- serii D, 7 listopada 2014 roku na 50 min PLN.

NOTA 13B
ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE (BEZ REZERWY NA PODATEK DOCHODOWY) O POZOSTALYM 31.12.2014 31.12.2013
OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY [W TYS. PLN]
a) powyzej 1 roku do 3 lat 598 174 284 590
b) powyzej 3 do 5 lat 162 046 226 041
c) powyzej 5 lat 56 -
Zobowigzania dlugoterminowe, razem 760 276 510 631

Stopy procentowe uzyte do dyskontowania oczekiwanych przeptywdw pienieznych wynoszq: 579% w 2014 r. i 6,58%
w 2013r.
Spdtka zobowigzania dtugoterminowe w warto$ci nominalnej zaprezentowata w nocie 13E.
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NOTA 13C

ZOBOWIAZANIA DtUGOTERMINOWE (BEZ REZERWY NA PODATEK DOCHODOWY)

(STRUKTURA WALUTOWA) [W TYS. PLN] stk LA
a) w walucie polskiej 760276 510 631
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - -
Zobowiqgzania dlugoterminowe, razem 760 276 510 631

Zobowigzania finansowe z tytutu dtuznych instrumentédw finansowych wycenia sie metodq ,,zamortyzowanego kosztu
sktadnika zobowigzan” zgodnie z MSR 39. Warto$¢ godziwa zobowigzan dtugoterminowych nie rézni sie istotnie od ich
wartosci bilansowej.

Wedtug najlepszych informaciji i danych Zarzgdu Spdtki w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania sprawozdania
finansowego nie nastgpito naruszenie warunkdw umow kredytowych i ustalonych poziomdw zabezpieczeh.

NOTA 13D

LINIE KREDYTOWE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2014

NAZWA KWOTA KREDYTU / KWOTA KREDYTU /

POZYCIKI WG UMOWY

POZYCZKI POZOSTALA
DO SPLATY

(FIRMA)
JEDNOSTKI ZE
WSKAZANIEM SIECZES
FORMY WTYS. Zt WALUTA WTYS. Zt WALUTA
PRAWNE)J

WARUNKI
OPROCEN TERMIN SPLATY ZABEZPIECZENIE
TOWANIA

petnomocnictwo  do
rachunku bankowego,

oéwiadczenie o

Wibor poddaniu sie egzekucji

PKO BP S.A. Warszawa 60 000 PLN - PLN ™M+ 2015-08-19 do kwoty 200 min PLN -
marza dotyczy lini

wielocelowej kredytu,
weksel wtasny in
blanco

petnomocnictwo  do
rachunku bankowego,

oéwiadczenie o

Wibor poddaniu sie egzekucji

PKO BP S.A. Warszawa 40 000 PLN 25770 PLN ™M+ 2015-08-19 do kwoty 200 min PLN -
marza dotyczy lini

wielocelowej kredytu,
weksel wtasny in

blanco
petnomocnictwo  do
Wibor rachunku bankowego,
PeKaO S.A. Warszawa 75000 PLN - PLN ™ + 2015-06-30* o$wiadczenie o
marza poddaniu sie egzekucji

do kwoty 90 min PLN,
petnomocnictwo  do

Wibor rachunku bankowego,
BZ WBK S.A. Wroctaw 75000 PLN - PLN ™M + 2016-07-30** oéwiadczenie o
marza poddaniu sie egzekucji

do kwoty 90 min PLN,

petnomocnictwo  do

. Wibor
Alior Bank rgchunku b'cmkowego,
SA Warszawa 30 000 PLN - PLN 3M + 2016-01-30 o$wiadczenie o
o marza poddaniu sie egzekucji
do kwoty 60 min PLN,
Razem 280 000 25770

* klauzula automatycznego przedtuzenia Umowy Kredytowej z 30.06.2015 do 30.06.2016 r. po spetnieniu zawartych w Umowie
kredytowej zobowigzan,

** termin sptaty Kredytu to 30.07.2016 r. lub 30.07.2015 r. w przypadku nie spetnienia wymaganego poziomu wskaznika lub
wystgpienia przypadkdw naruszenia Umowy Kredytowe;.

Warto$¢ kredytu odpowiada niezdyskontowanym przeptywom pienieznym.
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LINIE KREDYTOWE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2013
NAZWA KWOTA KREDYTU /
(FIRMA) KW OTIKREDYTUY] POZYCIKI POZOSTALA WARUNKI

POZYCIKI WG UMOWY
JEDNOSTKI ZE DO SPLATY OPROCENTO JLERMINS ZABEZPIECZENIE

SIEDZIBA

WSKAZANIEM SPLATY

FORMY WTYS. Zt WALUTA WTYS. ZL WALUTA LIS

PRAWNEJ
petnomocnictwo do
rachunku
bankowego,
WIBOR 1M

PKOBPS.A.  Warszawa 60 000 PLN . PLN ) 2014-08-19 oSwiadczenie o
+ marza poddaniu sie

egzekucji do kwoty

200 min PLN, weksel

witasny in blanco

petnomocnictwo do

rachunku

bankowego,
WIBOR 1M

PKO BP S.A. Warszawa 40 000 PLN - PLN ) 2015-08-19 oéwiadczenie o
+ marza poddaniu sie

egzekucji do kwoty
200 min PLN, weksel
witasny in blanco
petnomocnictwo do
rachunku
bankowego,

WIBOR 1M

PeKaO S.A. Warszawa 50 000 PLN - PLN ) 2014-06-30 oéwiadczenie o
+ marza poddaniu sie

egzekucji do kwoty
60 min PLN, weksel
witasny in blanco
petnomocnictwo do
rachunku
bankowego,

WIBOR 1M

BZ WBK S.A. Wroctaw 50 000 PLN - PLN . 2014-07-30 oéwiadczenie o
+ marza poddaniu sie

egzekucji do kwoty
100 min PLN, weksel
witasny in blanco

petnomocnictwo do
rachunku
i K bankowego,

Alior Ban Warszawa 30 000 PLN - PLN WIBOR TM 2014-01-29 oswiadczenie o

S.A. + marza poddaniu sie
egzekucji do kwoty
60 min PLN, weksel
wiasny in blanco

Razem 230 000 -

NOTA 13E

DLUGO | KROTKOTERMINOWE ZOBOWIAZANIA Z TYTULU WYEMITOWANYCH DEUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

2 WARTOSC
DLUZNE INSTRUMENTY e WARUNKI TERMIN GWARANCJE/ RYNEK

FINANSOWE WG RODZAJU NA OPROCENTOWANIA WYKUPU ZABEZPIECZENIA NOTOWAN
obligacje (mBank S.A. ) 115000 Wibor é6M + marza 2015-05-18 brak brak
obligacje (mBank S.A. ) 145 000 Wibor 6M + marza 2016-02-11 brak brak
obligacje (mBank S.A. ) 200 000 Wibor 6M + marza 2017-04-28 brak brak
obligacje (mBank S.A. ) 80 000 Wibor 6M + marza 2018-06-19 brak brak
obligacje (mBank S.A. ) 100 000 Wibor 6M + marza 2019-02-19 brak brak
obligacje (mBank S.A. ) 70 500 Wibor 6M + marza 2019-05-15 brak brak
Obligacje niepubliczne 710 500

obligacje DM PKO BP,seria A 50 000 Wibor 6M + marza 2016-06-26 brak brak
obligacje DM PKO BP seria B 25000 Wibor 6M + marza 2016-07-02 brak brak
obligacje DM PKO BP,seria C 75000 Wibor 6M + marza 2018-03-04 brak brak
obligacje DM PKO BP seria D 50 000 Wibor 6M + marza 2018-04-20 brak brak
Obligacje publiczne 200 000

Razem 910 500

Warto$¢ obligacji odpowiada niezdyskontowanym przeptywom pienieznym, bez uwzglednienia wartosci odsetek. Zmiana
warunkdw biznesowych i ekonomicznych nie ma istotnego wptywu na warto$¢ godziwg zobowigzan finansowych.
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NOTA 14A

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE HANDLOWE, PODATKI, OTRZYMANE KAUCJE, OTRZYMANE

ZALICZKI | POZOSTALE (BEZ REZERW) 31.12.2014

31.12.2013

- handlowe wobec jednostek zaleznych, o okresie wymagalnosci: 3 -

- do 12 miesiecy 3 -

- powyzej 12 miesiecy - -

- handlowe wobec pozostatych jednostek, o okresie wymagalnosci: 18 567 12 335

- do 12 miesiecy 18 567 12 330

- powyzej 12 miesiecy - 5
Zobowiqgzania krétkoterminowe handlowe, razem 18 570 12 335
- otrzymane zaliczki 15 541 14 006

- otrzymane kaucje 3 406 2 864
Otrzymane kaucje, otrzymane zaliczki, razem 18 947 16 870
- z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 9 342 2575
Podatki, razem 9 342 2575
- pozostate zobowigzania 7 166 3983

- z tytutu wynagrodzen 2 9
-inne (wg tytutow) 7 164 3974
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe, razem 7166 3983

Zobowiqzania krétkoterminowe handlowe, podatki, ofrzymane kaucje, ofrzymane

s e 54 025 35763
zaliczki i pozostate, razem

Warto$¢ godziwa zobowigzan handlowych i pozostatych nie rézni sie istotnie od ich wartosci bilansowe;.

NOTA 14B

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE HANDLOWE, PODATKI, OTRZYMANE KAUCJE, OTRZYMANE 31.12.2014 31.12.2013

ZALICZKI | POZOSTALE (BEZ REZERW) [W TYS. PLN]

a) w walucie polskiej 53 954 35748

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniv na zt) 71 15
- jednostka/waluta EUR 14 1
- tys. zt 59 3
- jednostka/waluta HUF - -
- tys. zt - -
- jednostka/waluta USD 4 4
- tys. zt 12 12

Zobowiqzania krétkoterminowe handlowe, podatki, otrzymane kaucje, ofrzymane zaliczki

. 54 025 35763
i pozostate razem
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NOTA 15A

KREDYTY, POZYCZKI | OBLIGACJE KROTKOTERMINOWE [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013

a) wobec jednostek zaleznych - -

b) wobec pozostatych jednostek

- kredyty i pozyczki 25 801 -

- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 159 605 334191

185 406 334191

Kredyty, pozyczki i obligacje krotkoterminowe, razem 185 406 334 191

Wedtug najlepszych informaciji i danych Spotki w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania sprawozdania finansowego
nie nastgpito naruszenie warunkéw umow kredytowych i ustalonych poziomdw zabezpieczen.

NOTA 15B
KREDYTY, POZYCZKI | OBLIGACJE KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) w walucie polskiej 185 406 334191
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) - -
Kredyty, pozyczki i obligacje krétkoterminowe, razem 185 406 334 191
NOTA 16
ZMIANA STANU REZERW KROTKOTERMINOWYCH (WG TYTUléW) [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013

a) stan na poczagtek okresu
- rezerwy na kary 2 000 2 000
2000 2000
b) zwiekszenia (z tytutu) - -

c) wykorzystanie (z tytutu) - _
d) rozwigzanie (z tytutu) - -
e) stan na koniec okresu - -
- rezerwy na kary 2000 2000

2000 2000

Rezerwa na kary obejmuje wartos¢ ewentualnych kar, ktérymi moze zosta¢ obcigzona Spdtka z tytutu zawartych uméw,
o prawdopodobienstwie obcigzenia wiekszym niz 50%. Kwota rezerwy zostata oszacowana na podstawie najlepszej wiedzy
Spobtki oraz na podstawie przesztych doswiadczeh.

Rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych obejmuje warto$¢ napraw, bgdz odszkodowania dotyczgcego
sprzedanych lokali i projektéw, o prawdopodobienstwie obcigzenia wiekszym niz 50%. Kwota rezerwy zostata oszacowana
na podstawie najlepszej wiedzy Spditki oraz na podstawie przesztych doswiadczen.

Daty redlizacji rezerw na kary i straty, koszty gwarancyjne i sprawy sqdowe nie sq mozliwe do oszacowania, przy czym
istnieje duze prawdopodobienstwo ich realizacji w przeciggu 12 miesiecy od daty bilansowe;.

NOTA 17A
ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE NA RZECZ JEDNOSTEK POWIAZANYCH (Z TYTULU) [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) vdzielonych gwaranciji i poreczen, w tym: 695 991 561078
- na rzecz jednostek zaleznych 695 991 561078
Zobowigzania warunkowe na rzecz jednostek powigzanych, razem 695 991 561078
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NOTA 17B

POZYCJE POZABILANSOWE [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
1. Naleznosci warunkowe - -
2. Zobowigzania warunkowe
2.1. Na rzecz jednostek powigzanych (z tytutu) 695991 561078
- udzielonych gwaranciji i poreczen 695991 561078
2.2. Na rzecz pozostatych jednostek (z tytutu) 2 541 2543
- udzielonych gwaranciji i poreczen 2 541 2 543
698 532 563 621
3. Inne (z tytutu)
- spraw sgdowych przeciwko Echo Investment 181 406
181 406
Razem 698 713 564 027

Poreczenia i gwarancje udzielone przez ,,Echo Investment” S.A.:

1.Poreczenie za zobowigzania spodtki ,,Galeria Olimpia-Projekt Echo-98 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” SKA oraz
spotki ,Veneda-Projekt Echo-97 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciqg” SKA z tytutu zwrotu na rzecz Tesco (Polska) Sp.
z 0.0. do wartosci naktaddw faktycznie poczynionych przez Tesco (Polska) Sp. z 0.0. na przyszty przedmiot najmu na
podstawie umdw najmu zawartych w dniu 28.10.2010 r. Warto$¢ poreczenia to 15.000 tys. zt.

2. Zabezpieczenie zobowiqzah na rzecz BNY MELLON (Poland) Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu z dnia 19 listopada
2012 r. Gwarancja wystawiona w walucie EUR. Wysokos¢ gwarancji to 10.130 tys zt.

3. Poreczenie Echo Investment S.A. za zobowiqzania spdtki Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 spdtka z ograniczong
odpowiedzialno$cig SKA jako zabezpieczenie zobowigzah wynikajgcych z umowy kredytu zawartej 19.12.2013 r., umowy
ramowej z dnia 19.04.2011 r. oraz umowy nr 2013/127/DDF z dnia 17.09.2013 r. Warto$¢ poreczenia to 222.419 tys. zt.

4. Iabezpieczenie niewykonania zobowigzah wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Olimpia
w Betchatowie. Warto$¢ gwarancii to 188 tys. zt.

5. Gwarancja bankowa dobrego wykonania umowy wystawiona dnia 13 maja 2013 r. przez bank PKO BP S.A. na rzecz
ORBIS S.A. zabezpieczajgca roszczenia z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania umowy z dnia 04.09.2008 r.
z pdzniejszymi zmianami. Wysokos¢ gwarancii to 2.155 tys zt.

6. Zabezpieczenie niewykonania zobowiqgzah wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Olimpia
w Betchatowie. Warto$¢ gwaranciji to 88 tys. zt.

7.Labezpieczenie zobowigzan na rzecz Horte Sp .z 0.0. na wypadek nienalezytego wykonania ostatecznej umowy
sprzedazy obiekiu biurowego Aquarius Business House we Wroctawiu, | efap. Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Wysoko$¢ gwaranciji to 21.312 tys zt.

8. Zabezpieczenie niewykonania zobowigzah wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Galeria Echo
w Kielcach. Warto$¢ gwaranciji to 101 tys. zt.

9.Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Galeria Echo
w Kielcach. Wysoko$¢ gwaranciji to 134 tys zt.

10. Zabezpieczenie nienalezytego wykonania ostatecznej umowy sprzedazy obiektu biurowego Aquarius Business House
we Wroctawiu, Il etap. Gwarancja wystawiona w walucie EUR. Wysoko$¢ gwaranciji to 38.361 tys zt.

11. Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw, zobowigzan z tytutu obstugi dtugu oraz wsparcie w organizaciji procesu budowy
w okresie realizacji projektu Park Rozwoju | etap w Warszawie na rzecz Banku Zachodniego WBK S.A. Wysoko$¢ gwarancii to
27.300 tys zt.

12. Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacji projektu A4 Business Park | oraz Il etap w Katowicach. Gwarancja
wystawiona w walucie EUR. Wysokos¢ gwarancji to 30.227 tys zt.

71 Jednostkowy raport roczny Echo Investment SA za 2014 rok



raport roczny

2014

13. Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacii projektu biurowego Opolska Business Park | etap w Krakowie na rzecz
HSBC BANK plc. Wysoko$¢ gwarancii to 27.106 tys zt.

14. Zabezpieczenie niewykonania zobowiqzan wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Galeria
Echo w Kielcach. Wysoko$¢ gwarancji to 151 tys zt.

15. Zabezpieczenie przekroczenia kosztdw, pokrycia braku srodkdw witasnych, zobowigzan z tytutu obstugi dtugu oraz
umoéw hedgingowych, wsparcie w organizacji procesu budowy w okresie realizacji projektu biurowego Q22 w Warszawie
na rzecz Banku Zachodniego WBK S.A. oraz PKO BP S.A. Wysoko$¢ gwarancii to 255.738 tys zt.

16. Zabezpieczenie przekroczenia kosztdw realizacji projektu biurowego Tryton Business House w Gdansku na rzecz HSBC
BANK plc. Wysoko$¢ gwaranciji to 34.974 tys zt.

17. Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw redlizacji rozbudowy CHR Galeria Sudecka w Jeleniej Gorze oraz pokrycia
brakujgcych srodkdw wtasnych na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. Wysokos¢ gwarancji to 13.148 tys zt.

W ocenie Spdéitki warto$¢ godziwa poreczen i gwaranciji jest bliska zeru, ze wzgledu na ich niskie ryzyko zrealizowania.

NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

NOTA 18A
01.01.2014- 01.01.2013-
31.12.2014 31.12.2013

A. Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej 64 308 28 227
- w tym: od jednostek powigzanych - -

PRZYCHODY OPERACYJNE (STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI) [W TYS. PLN]

B. Ustugi realizacji inwestyciji 55 339 69198
- w tym: od jednostek powigzanych 51 901 56 435
od jednostek zaleznych 51 901 56 435
C. Sprzedaz dziatek 2674 71 992
- w tym: od jednostek powigzanych - 56 201
D. Ustugi najmu 3618 3 885
- w tym: od jednostek powigzanych 1864 1881
od jednostek zaleznych 1864 1881
od jednostki dominujgcej - -
E. Ustugi prawne, ksiegowe, konsultingowe i informatyczne 42 425 40 128
- w tym: od jednostek powigzanych 42 425 40128
od jednostek zaleznych 42 425 40128
od jednostek wspdtzaleznych - -
F. Ustugi finansowe, marketingowe, zabezpieczen i pozostate przychody 43 206 35831
- w tym: od jednostek powigzanych 42122 34977
od jednostek zaleznych 42119 34973
od kluczowego personelu 3 4
Przychody operacyjne, razem 211 570 249 261
- w tym: od jednostek powigzanych 138 312 189 622
od jednostek zaleznych 138 309 189 618

od jednostki dominujgcej
od kluczowego personelu 3 4

Minimalne zakontraktowane przychody z tytutu najmu na 2015 rok wynoszg 3 800 tys. zt.

Spdtka nie zawierata transakcji z jednostkami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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NOTA 18B
01.01.2014- 01.01.2013-
PRZYCHODY OPERACYJNE (STRUKTURA TERYTORIALNA) [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) kraj 211 546 248 592
-w fym: od jednostek powigzanych 138 288 188 953
b) zagranica 24 669
- w tym: od jednostek powigzanych 24 669
Przychody netto ze sprzedazy produkiéw, razem 211 570 249 261
- w tym: od jednostek powigzanych 138 312 189 622

NOTA 18C
£ & 01.01.2014- 01.01.2013-
PRZYSZLE PRZYCHODY Z UMOW NAJMU NIERUCHOMOSCI [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
a) do 12 miesiecy 307 332
b) powyzej 1 roku do 5 lat 922 1327

c) powyzej 5 lat - -

Przyszte przychody z uméw najmu nieruchomosci, razem 1229 1659

W oparciu o zawarte umowy kwoty te bedqg powiekszone o poniesione koszty eksploatacyjne zwigzane z dziatalnoscig

najemcow.
NOTA 19 A
KOSZTY OPERACYINE WEDLUG RODZAJU [W TYS. PLN] O o O s a0t
a) amortyzacja 3231 3789
b) zuzycie materiatéw i energii 67 587 24 801
c) ustugi obce 116198 106 176
d) podatki i optaty 4586 4808
e) wynagrodzenia 31 663 27 215
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 4841 4394
g) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 8177 4870
- podrdze stuzbowe 837 789
-inne 7 340 4081
Koszty wedtug rodzaju, razem 236 283 176 053
Zmiana stanu zapaséw, produktéw (79 706) 34716
Koszty wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby jednostki (wielko$¢ ujiemnal) - (753)
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemnal) (24 883) (23 086)
Koszty ogdlnego zarzqdu (wielko$¢ ujemna) (49 433) (39 744)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 82 261 147 186
NOTA 19 B
PRZYSZLE KOSZTY LEASINGU OPERACYJNEGO PRZYPADAJACE OD DNIA BILANSOWEGO 31.12.2014 31.12.2013
[W TYS. PLN]
a) do 12 miesiecy 4618 -
b) powyzej 1 roku do 5 lat 18 470 -
c) powyzej 5 do 10 lat 10 390 -
Przyszte koszty, razem 33478 -
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NOTA 20A
01.01.2013-
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE [W TYS. PLN] 31.12.2013
a) rozwigzane rezerwy (z tytutu) 296 715
- naleznosci 296 715
- pozostate - -
b) pozostate, w tym: 1507 699
- kary umowne 122 224
- przychody ze sprzedazy niefinansowych aktywdw frwatych - 71
- pozostate 1385 404
c) odsetki z tytutu pozyczek 11435 11679
- od jednostek powigzanych, w tym: 11 435 11 679
- od jednostek zaleznych 11 435 11 679

- od pozostatych jednostek - _

d) pozostate odsetki 1878 1215

- od pozostatych jednostek 1878 1215

Pozostate przychody operacyjne, razem 15116 14 308
NOTA 20B

2 01.01.2014- 01.01.2013-

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE Z TYTULU DYWIDEND | UDZIALOW W ZYSKACH [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013

a) od jednostek powigzanych, w tym: 105 804 63 551

- od jednostek zaleznych 105 804 63 551

Pozostate przychody operacyjne z tytutu dywidend i udziatéw w zyskach, razem 105 804 63 551
NOTA 20C

01.01.2014- 01.01.2013-
31.12.2014 31.12.2013

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE [W TYS. PLN]

a) utworzone rezerwy (z tytutu) - .

- na przewidywane koszty - -

- naleznosci - -
b) pozostate, w tym: 1316 1473
- darowizny 1008 83
- kary umowne 18 374
- koszty ze sprzedazy niefinansowych aktywdw trwatych 20 -
-inne 270 1016
c) aktualizacja wartosci 42 527 -
- udzielone pozyczki 42 527* -
Pozostate koszty operacyjne, razem 43 843 1473

* patrz opis pod notg 3C

Jednostkowy raport roczny Echo Investment SA za 2014 rok 74



raport roczny

2014

NOTA 2TA

PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK [W TYS. PLN]

01.01.2014- 01.01.2013-

a) pozostate odsetki

- od pozostatych jednostek

Przychody finansowe z tytulu odsetek, razem

31.12.2014 31.12.2013

78 20
78 20
78 20

NOTA 21B

INNE PRZYCHODY FINANSOWE [W TYS. PLN]

a) dodatnie réznice kursowe

b) zysk ze zbycia udziatéw

b) aktualizacja wartosci pozyczek, kredytéw i obligacii

c) pozostate

Inne przychody finansowe, razem

01.01.2014- 01.01.2013-
31.12.2014 31.12.2013
4154 8

165 1

4319 9

NOTA 21C

KOSZTY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK [W TYS. PLN]

01.01.2014- 01.01.2013-

a) od kredytéw
- dlainnych jednostek
- dla jednostek zaleznych

- dlainnych jednostek

b) pozostate odsetki

- dlainnych jednostek

c) aktualizacja wartosci pozyczek, kredytdéw i obligacii

Koszty finansowe z tytutu odsetek, razem

31.12.2014 31.12.2013

49818 52143
49818 52143
5 7
5 7
- (2 069)
- (2 069)
49 823 50 081

Kwota kosztédw finansowania zewnetrznego aktywowana do wartosci zapasdw wynosita 3 838 tys zt. na 31 grudnia 2014 roku

i 2013 tys. zt. na 31 grudnia 2013 roku.

NOTA 21D

INNE KOSZTY FINANSOWE [W TYS. PLN]

01.01.2014- 01.01.2013-
31.12.2014 31.12.2013

a) ujemne réznice kursowe:
b) strata ze zbycia:
- udziatow
c) pozostate, w tym:
- prowizje
-inne
d) aktualizacja wartosci inwestycji, w tym:

- udziaty

Inne koszty finansowe, razem

4 850 2110
4 682 2110
168 -

56 909 -
56 909* -
61759 2110

* patrz opis pod notqg 4A
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NOTA 22A
01.01.2014- 01.01.2013-
PODATEK DOCHODOWY - EFEKTYWNA STAWKA PODATKOWA [W TYS. PLN] 31.12.2014 31.12.2013
Zysk brutto 24 616 62 889
Podatek dochodowy wedtug stawek krajowych 19% (4 677) (11 949)
Otrzymane dywidendy 14162 10 444

Odpisy aktualizujgce wartos¢ pozyczek udzielonych z tytutu ktérych nie rozpoznano

odroczonego podatku dochodowego (7.531) )
Rozwigzanie rezerwy na naleznosci 56 136
Inne koszty nie stanowigce koszty uzyskania przychodu (473) (857)
Obciqzenie wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego 1537 (2 22¢)
NOTA 22B
PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, TERMIN REALIZACJI [W TYS. PLN] 31.12.2014 -31.12.2013
Zobowiqgzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego
- przypadajgcy do rozliczenia w ciggu 12 miesiecy 6366 5524
- przypadajgcy do rozliczenia po uptywie 12 miesiecy 723 941
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego
- przypadajgcy do rozliczenia w ciggu 12 miesiecy - -
- przypadajgcy do rozliczenia po uptywie 12 miesiecy (30 249) (17917)
Razem (23 160) (11 452)

NOTA 23

PODZIAL ZYSKU

Wypracowany przez "Echo Investment" S. A. w roku 2013 zysk netto wynoszgcy 60.663 tys zt. zostat uchwatq z dnia

30 maja 2014 r. przeznaczony na zasilenie kapitatu zapasowego Spdtki. Sprawozdanie finansowe "Echo Investment”
S. A. za 2013 rok zostato zatwierdzone uchwatg ZWZA z dnia 30 maja 2014 r. Zysk wypracowany przez "Echo
Investment" S. A. w 2014 roku proponuije sie przeznaczy<¢ na zasilenie kapitatu zapasowego.

NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

NOTA 24
SRODKI PIENIEiNE PRZYJETE DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEiNYCH [WTYS. PLN] 0;10.:222;:4 0;10.:2223.??;
Stan na poczgtek okresu, w tym 9 937 3017
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 9937 3017
Stan na koniec okresu 59 082 9 937
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 59 082 9937

DODATKOWE OBJASNIENIA DO STRUKTURY RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Spdétka w dziatalnosci inwestycyjnej wykazuje odsetki od udzielonych pozyczek.
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NOTA 25

INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH [W TYS PLN]
WARTOSC WARTOSC

RODZAJ INSTRUMENTU BILANSOWA BILANSOWA
NA 31.12.2014 NA 31.12.2013

Aktywa finansowe

1. Pozyczki i naleznosci:
- pozyczki dtugoterminowe 4 156 987 32
- pozyczki krétkoterminowe 9 131 348 208 128
- naleznoéci handlowe 8 33475 38 621
- przekazane zaliczki 5 12 421 12 959
2. $rodki pieniezne i inne aktywa pienieine 10 59 082 9937
Zobowigzania finansowe
1. Pozostate zobowigzania finansowe
\-Nzgrl?gévgiig\z/\?yriﬁ z tyt. emisji dtuznych papierow 13.15 919015 843 301
- zobowigzania handlowe 14 18 570 12 335
- kredyty i pozyczki 15 25 801 -

Do gtodwnych instrumentdw finansowych, ktére wystepujg w Spbdtce nalezq:
- pozyczki udzielone wyceniane sie wg zamortyzowanej ceny nabycia ustalonej metodqg efektywnej stopy
procentowej,

- zobowigzania finansowe, tj. zobowigzania z tyt. emisji dtuznych papierow warto$ciowych kredytéw bankowych,
pozostate zobowigzania (pozyczki i zobowigzania z tyt. dostaw i ustug).

Zobowiqgzania finansowe wycenia sie metodq ,,zamortyzowanego kosztu sktadnika zobowigzan” zgodnie z MSR 39.
Warto$ci godziwe instrumentdw finansowych nie rézniq sie istotnie od ich wartosci bilansowych.

Dnia: 21 kwietnia 2015 roku

Podpisy Zarzadu Echo Investment S.A.

Piotr Gromniak Artur Langner Waldemar Lesiak
Q ~ \‘ S OUeN \Q\ﬂ/\
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Podpis osoby, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych:

Tomasz Sutek

Y

Gtoéwny Ksiegowy
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l. SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI ECHO INVESTMENT S.A. W 2014 ROKU

Echo Investment S.A. dziata na rynku nieruchomoéci od 1996 roku. Notowana jest na GPW w Warszawie od marca 1996 roku.

Echo Investment S.A. organizuje caty proces inwestycyjny dla danego projektu, od zakupu nieruchomosci, poprzez
uzyskiwanie decyzji administracyjnych, finansowanie, nadzér nad realizacjqg, az do oddania obiektu do uzytku. Czynnosci
te wykonuje we wtasnym imieniu lub tez, jok to ma miejsce w wiekszosci przypadkdw, poprzez swiadczenie ustug dla
specjalnie powotanej do tego celu spdtki zaleznej. Redlizacja projektéw deweloperskich przez spdétki zalezne znaczqgco
utatwia organizacje prowadzonych procesdw i zapewnia przejrzysto$c struktury Grupy. Podmioty te prowadzg dziatalnosé
z zakresu wynajmu powierzchni komercyjnych (centra handlowo-rozrywkowe, biura), realizacji i sprzedazy mieszkan oraz
ustug zarzgdzania nieruchomosciami. Spdtka swiadczy réwniez ustugi generalnego realizatora inwestyciji dla inwestoréw
zewnetrznych.

1. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO - FINANSOWYCH, UJAWNIONYCH W ROCINYM
SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ECHO INVESTMENT S.A.

BILANS

Suma bilansowa na koniec 2014 roku zamkneta sie kwotg 1 684 min zt, co w poréwnaniu ze stanem na koniec
analogicznego okresu w 2013 roku oznacza wzrost wartosci o 9%.

Aktywa

Struktura aktywdw na koniec grudnia 2014 roku wygladata nastepujgco:

- aktywa trwate stanowiqg 64% aktywodw, z czego dominujacq pozycije stanowiqg inwestycje w jednostkach zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych: 81% aktywdw trwatych, natomiast udzielone pozyczki stanowiq 15% aktywow
frwatych

- aktywa obrotowe stanowig 36% aktywdw, z czego udzielone pozyczki dajg 21% sumy aktywdw obrotowych,
zapasy 57% sumy aktywdw obrotowych, naleznosci handlowe i pozostate 12% aktywdw obrotowych, a srodki
pieniezne i inne aktywa pieniezne 9% sumy aktywdw obrotowych.

Pasywa

- kapitat akcyjny Echo Investment S.A. na dzien 31 grudnia 2014 roku wynosit 20,6 min zt i dzielit sie na 412.690.582
akcji zwyktych na okaziciela serii A, B, C, D, Ei F, o warto$ci nominalnej 0,05 ztote kazda,

- kapitat witasny na dzieh 31 grudnia 2014 roku wynosit 682 min zt, co w poréwnaniu ze stanem na koniec grudnia
2013 roku oznacza wzrost o 4%.

- zobowigzania dtugo- i krétkoterminowe stanowity 59% sumy bilansowej i zamknety sie kwotqg 999,7 tys. zt

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

- przychody netto ze sprzedazy osiggnety na koniec grudnia 2014 roku poziom 211,6 min zt, co w odniesieniu
do analogicznego okresu roku poprzedniego stanowi spadek o 15%,

- zysk na dziatalno$ci operacyjnej na koniec 2014 roku zamknagt sie kwotg 132 min zt, i byt wyzszy o 15% od zysku
osiggnietego w poprzednim roku obrotowym,

- zysk brutto zamknat sie kwotqg 24,6 min zt i byt 0 61% nizszy niz zysk osiggniety w 2013 roku,

- zysk netto osiggngt wartos¢ 26 min zt, co w odniesieniu do 2013 roku dato spadek o 57%,

- zysk netto na jedng akcje wynidst 0,06 zt

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

- okres sprawozdawczy rozpoczat sie stanem srodkdw pienieznych w kwocie bliskiej 10 min zt,
- na dziatalnosci operacyjnej Spdtka odnotowata w 2014 roku przeptyw srodkdw pienieznych na kwote (-) 4,4 min zt,
z czego najwieksze pozycje dotyczyty:
- zmiany stanu zapaséw (-) 82 min zt,
- odsetek i udziatdw w zyskach (dywidendy) (-) 63 min zt,
- zysku z aktualizacji wartosci aktywdw i zobowiqzan (+) 97 min zt,
- na dziatalnoéci inwestycyjnej Spdtka odnotowata w 2014 roku wptyw $rodkdw pienieznych o kwote (+) 7 min zt,
a najwiekszy wptyw na to miaty:
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- otrzymana splata pozyczek od jednostek powigzanych (+) 473,8 min zt,
- udzielone pozyczki (-) 568 min zt,
- na dziatalnosci finansowej Spdtka odnotowata na koniec grudnia 2014 roku przeptyw $rodkdéw pienieznych
w kwocie (+) 46,5 min zt, a najwiekszy wptyw na to miaty:
- wykup dtuznych papieréw wartosciowych (-) 300 min zt,
- emisja dtuznych papieréw warto$ciowych (+) 370,5 min zt,
- zaptacone odsetki (-) 50 min zt,
- w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku stan srodkdw pienieznych zwiekszyt sie o kwote 49 min zt;
- srodki pieniezne na koniec grudnia 2014 roku wyniosty 59 min zt

2. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN Z OKRESLENIEM W JAKIM STOPNIU EMITENT JEST NA NIE
NARAZONY

Do istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen dla dziatalnodci Spotki nalezy zaliczyé:

- ryzyko konkurencji - zwigzane jest z funkcjonowaniem podmiotu na krajowym rynku nieruchomosci. Przewaga
gtéwnych konkurentéw Grupy, ktdérymi sg miedzynarodowe podmioty, wyraza sie w wiekszych zasobach
kapitatowych, natomiast na korzy$¢ Grupy przemawia duze doswiadczenie w realizacii projektdw i znajomosé
rynku, co skutkuje realizacjg projektéw w atrakcyjnych, przyciggajgcych klientdw lokalizacjach. Jakos¢ oferty
i Zoudowane przez lata zaufanie klientdw powoduje, iz najemcy z obecnych centrow handlowych decydujg
sie na wynajem powierzchni w nowo oddawanych obiektach. Odpowiedni mix najemcdw, stale prowadzone
akcje marketingowe i spoteczne powodujg, ze cenfra Grupy sqg jednymi z najlepiej odwiedzanych w swoich
regionach. W odniesieniu do potencjalnie nowych podmiotdw ryzyko ograniczane jest przez wysokie bariery
wejscia (duza kapitatochtonnosé).

- ryzyko zmiany stép procentowych - dziatalnos¢ Grupy oparta jest w duzej mierze na finansowaniu
zewnetrznym, od ktérego obliczane odsetek oparte sq na stopach procentowych. Dla kredytéw i obligacji
w ztotych jest to WIBOR, a dla kredytdw w euro jest to EURIBOR lub LIBOR EUR. Ryzyko zwigzane ze zmiang stép
procenfowych jest ograniczane poprzez dostepne na rynku insfrumenty zabezpieczajgce (state stopy, IRS).

- ryzyko zmiany kurséw walut - w Grupie ryzyko to zwigzane jest przede wszystkim z zacigganymi przez spdfki
celowe kredytami wyrazonymi w walutach obcych (najczesciej w euro). W celu jego minimalizacji umowy
z najemcami danego projektu wyrazone sg w walucie kredytu pozyskanego na jego finansowanie. Uzyskane
w ten sposéb ptatnosci od najemcdw przeznaczane sq na sptate wspomnianych kredytéw. Takie powigzanie
finansowania ze zrédtami przychoddw znaczgco ogranicza ryzyko kursowe (hedging naturalny). Dodatkowo,
ze wzgledu na znaczgcy wptyw zmiany kurséw walutowych na wartos$¢ przysztych przeptywdw pienieznych
(zakupy walutowe, sprzedaze projektéw, uruchamiane transze kredytdw) Grupa wykorzystuje dostepne na
rynku instfrumenty pochodne, takie jak forward czy opcje walutowe.

- ryzyko zwiqgzane z najemcami Grupy - odnosi sie do ryzyka utraty przez nich ptynnosci oraz do niesciggalnosci
naleznoéci. W ramach prowadzonej przez Grupe dziatalnosci wiekszos¢ przychoddw generowana jest z tytutu
najmu powierzchni handlowych i biurowych. Kluczowym aspektem jest dobdr najemcdw o stabilnej kondyciji
ekonomiczno-finansowej. Najemcami powierzchni w centrach handlowych sg znani operatorzy sieciowi
(Tesco, Real, markowe sklepy odziezowe, kina, itp.) a w obiektach biurowych znane, najwigeksze firmy (IBM,
Polkomtel, Tieto Poland, Medicover, Tebodin, Roche Polska, IKEA Shared Services). Umowy najmu
zabezpieczone sq gwarancjomi lub kaucjami. Akceptowanie przez Grupe gwarancji tylko uznanych
i renomowanych bankdw oraz towarzystw ubezpieczeniowych ogranicza ryzyko braku wyptaty srodkdw przez
instytucje finansowq. Dziat Windykacji na biezgco monitoruje wptaty od najemcédw, dzieki czemu ma
mozliwos¢ szybkiej reakcji na opdznienia w zaptatach. Skutecznos$é zastosowanych procedur w minimalizacii
tego ryzyka obrazuje sciggalnosé naleznosci w Grupie na poziomach bliskich 100%.

- ryzyko zwigzane z wykonawcami zewnetrznymi - odnosi sie do jakosci wykonywanych prac oraz do ryzyka
utraty przez nich ptynnosci. Spbétka wystepujgc jako inwestor danego projektu powierza jego wykonanie
podmiotom zewnetrznym. Terminowos¢ i jako$¢ realizacii tych obiektdw, w duzej czesci zalezy réwniez od tych
podmiotéw. Czynnik ten w duzym stopniu wyeliminowany jest przez zabezpieczenia zawarte w umowach
o wykonawstwo obiektéw budowlanych, staty nadzér przez inspektordw lub specjalistyczne firmy zewnetrzne
na budowach i Project Manageréw nad catym procesem realizacji. Ponadto w trakcie wyboru dostawcy
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oprécz analizy oferty na prace budowlane przeprowadza sie badanie kondycji finansowej i mozliwosci
technicznych wykonawcy.

- ryzyko procedur administracyjnych - zwigzane jest ze zmianami prawnymi i opieszatosciq urzeddw.
Czasochtonno$¢ procedur administracyjnych determinuje rozpoczecie redlizacji projektéw Grupy. Moze to
skutkowac opdznieniem w ich readlizacji. Jednocze$nie duze uprawnienia stron frzecich do ingerencii
w przebieg procedur administracyjnych niejednokrotnie wydtuzajg proces realizacji inwestyciji, wptywajgc na
jej rentowno$¢. Grupa stara sie zmniejszac to ryzyko dzieki dodwiadczeniu w przeprowadzaniu procedur
administracyjnych oraz zatrudnianiu specjalistdw w tym zakresie.

- ryzyko utraty plynnosci - zwigzane jest z brakiem wyptacalnosci. Grupa zarzgdza ryzykiem ptynnosci
utrzymujgc stale odpowiednig wielko$¢ dostepnych srodkdw finansowych w postaci gotéwki zgromadzonej
na rachunkach bankowych i/lub przyznanych wolnych limitéw kredytowych. Stale monitorowane sq
prognozowane i rzeczywiste przeptywy pieniezne. Ryzyko to zmniejszajq state wptywy z portfelu nieruchomosci
oraz finansowanie projektéw kredytami celowymi.

- ryzyko niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci - zwigzane jest ze zmiang popytu i koniunktury rynkowe;.
Spodtka stara sie minimalizowad ryzyko niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci poprzez etapowq
realizacje inwestycji i dostosowywanie tempa ich realizacji do oczekiwanh popytu i cen na rynkach lokalnych.

- ryzyko spoteczno-ekonomiczne - zwigzane jest z oddziatywaniem  czynnikdw  spotecznych
i makroekonomicznych na dziatalno$¢ gospodarczg. Do nich nalezq: inflacja, ogdlna kondycja gospodarki,
zmiana sytuacji gospodarczej, zmiana realnych dochoddw spoteczenstwa i polityka podatkowa w krajach,
w ktérych dziata Grupa, a takze sytuacja na $wiecie. Zmiany wskaznikdw makroekonomicznych mogg
wptyngé na zmniejszenie planowanych przychoddw bqdZz na zwiekszenie kosztéw dziatalnosci. Ma to
szczegdlne znaczenie w syfuacji obnizenia wzrostu PKB, pogtebiania deficytu budzetowego oraz wzrostu
bezrobocia, co w konsekwencji doprowadzi do spadku realnych dochoddéw ludnosci. Sytuacja spoteczno-
ekonomiczna moze mieé wptyw na przychody i wyniki finansowe Spétki, gdyz realizacja nowych obiektéw
zarébwno w sektorze mieszkaniowym, biurowym jak i handlowo-rozrywkowym uzalezniona jest od konsumentow
i srodkdw jakie bedq w stanie przeznaczy¢ na wydatki. Jednak z drugiej strony programy pro spoteczne mogg
spowodowac wzrost popytu. Ryzyko to jest ograniczone przez wspdtprace z najemcami, ktdrzy kierujg swojq
oferte do réznych grup docelowych, réwniez takich ktérych wydatki konsumpcyjnie nie sg mocno wrazliwe na
zmiane sytuacji makroekonomicznej. Mieszkania oferowane przez Grupe w wiekszosci nalezg do segmentu
sredniego, ktéry jest mniej wrazliwy na sytuacje makroekonomiczng.

3. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAIOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICINEJ, Z UWIGLEDNIENIEM INFORMACIJI
W ZAKRESIE POSTEPOWANIA BADZ DWU LUB WIECEJ POSTEPOWAN DOTYCIACYCH ZIOBOWIAZAN LUB
WIERZYTELNOSCI ECHO INVESTMENT S.A. LUB JEDNOSTKI ZALEZINEJ, KTORYCH WARTOSC STANOWI CO
NAJMNIEJ 10% KAPITALOW WLASNYCH SPOLKI

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku nie toczyty sie przed sgdem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej postepowania dotyczgce zobowigzan lub wierzytelnosci Echo
Investment S.A. lub jednostki zaleznej, ktérych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatdow wtasnych Spotki.
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4, INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH WRAZ Z ICH OKRESLENIEM WARTOSCIOWYM
I ILOSCIOWYM ORAZ UDZIALEM POSZCZEGOLNYCH GRUP PRODUKTOW W ECHO INVESTMENT S.A., A TAKZE
ZMIANACH W TYM ZAKRESIE W ROKU OBROTOWYM.

4.1. Segmenty dziatalnosci

Na 31 grudnia 2014 Grupa Kapitatowa posiadata w portfelu projekty w eksploataciji, w trakcie realizacji lub w przygotowaniu
do niej.

PORTFEL NIERUCHOMOSCI W EKSPLOATACII

Na 31 grudnia 2014 portfel Grupy obejmowat 10 centréw handlowych i 7 projektéw biurowych przeznaczonych na
wynajem.

PORTFEL NIERUCHOMOSCI

GLA! NOI?

MIASTO LOALIZAC.IA NAZWA MKW MLN EUR
Kielce ul. Swietokrzyska Galeria Echo* 72 300 12,8
Wroctaw Plac Grunwaldzki Pasaz Grunwaldzki 48 500 14,3
Szczecin Al. Wyzwolenia Galaxy 41 400 12,7
Kalisz ul. Gérnoslgska Amber 33 600 5.1
Betchatow ul. Kolejowa Galeria Olimpia 21 300 3.0
Szczecin Al. Struga Outlet Park 16 400 3.3
tomza ul. Zawadzka 38 Galeria Veneda 15000 2,5
Jelenia Géra Al. Jana Pawta |l Galeria Sudecka** 12 900 1.2
Betchatow ul. Kolejowa Centrum Echo 9 000 0.8
Przemysl ul. 29 Listopada Centrum Echo 5300 0.4

CENTRA HANDLOWE RAZEM 275700 56,1
Poznanh ul. Baraniaka Malta Office Park 29 000 53
Warszawa ul. Konstruktorska Park Rozwoju (etap |) 17 800 3.0
Szczecin ul. Malczewskiego Oxygen 14 000 2.8
Kielce Al. Solidarnosci Astra Park*** 11 200 1.7
Warszawa ul. Postepu Biurowiec Polkomfel**** 10 200 1.9
Katowice ul. Francuska A4 Business Park (etap 1) 9 200 1.5
Warszawa Al. Jana Pawtal i Babka Tower 6200 1.2

BIURA RAZEM 97 600 17.4

PROJEKTY NA WYNAJEM RAZEM 373 300 73,5

* uwzglednia powierzchnie wynajetq przez market JULA

** Projekt w rozbudowie — tu pokazano cze$¢ centrum bedqgcg obecnie w eksploatacii

o Projekt nie uwzglednia powierzchni zajmowanej przez Grupe Kapitatowq Echo.

ok Biurowiec Polkomtel (Warszawa, ul. Postepu) powierzchnia oraz NOI stanowi 50% projektu przypadajgce na Grupe Kapitatowaq.

Najemcami powierzchni w centrach handlowych i handlowo-rozrywkowych sq krajowe i miedzynarodowe sieci handlowe
oraz lokalne przedsiebiorstwa. Do kluczowych najemcdw powierzchni handlowych nalezq:

- hipermarkety: Real, Tesco,

- specjalistyczne sieci handlowe: Empik, RTV Euro AGD, Saturn,

- sieci odziezowe: C&A, H&M, Zara, Reserved

- sieci z branzy kulturalno-rozrywkowej: Helios, Multikino,

- sieci z branzy zdrowia i urody: Douglas, Rossmann, Sephora, Super-Pharm, Hebe.

1 GLA (gross leasable area) — powierzchnia najmu brutto

2 Nol (net operating income) — dochdd operacyjny netto (uwzglednia wycene wakatdw, czynsz od obrotu oraz przychody ze standdw)
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Powierzchnia biurowa wynajmowana jest miedzynarodowym i krajowym przedsiebiorstwom oraz lokalnym firmom.
Do kluczowych najemcédw powierzchni biurowych nalezq: IBM Global Services Delivery Centre, Grand Thornton Frgckowiak,
Roche Polska, lkea Shared Services, McKinsey Emea Shared Services, Coloplast Shared Services, Nordea Bank Polska, Tieto
Polska, Polkomtel, ING Ustugi Finansowe S.A., Raiffeisen Bank Polska, Medicover, Altkom Investments, Mentor Graphics
Polska, Kennametal Polska, Tebodin SAP-Projekt, Samsung Electronics Polska, Ericsson oraz Schneider Electric Polska.

PROJEKTY W REALIZACJI | W PRZYGOTOWANIU DO REALIZACJI

Zarzgd uwaznie obserwuje sytuacje na rynku nieruchomosci, a decyzje dotyczgce realizacji projektéw podejmowane sg na
bazie oceny aktualnych warunkdédw rynkowych. Wszelkie terminy redlizacji projektdw sq elastycznie i racjonalnie
dopasowywane do rzeczywistej sytuacii.

PROJEKTY REALIZAOWANE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU CENTROW HANDLOWYCH | HANDLOWO-ROZRYWKOWYCH

PROJEKT GLA \[e]] ROZPOCIECIE ZAKONCZENIE
MKW MLN EUR REALIZACJI REALIZACJI

Jelenia Géra Galeria Sudecka, (rozbudowa) 18 400 2.8 IIH 2013 kwiecien 2015

PROJEKTY W BUDOWIE 18 400 2,8
Katowice, ul. Kosciuszki 41 800 8,6 I'H 2016 I'H 2017
Szczecin Galaxy, (rozbudowa) 15700 3.2 IlH 2015 IH2017
Szczecin Outlet Park,(etap ) 4800 08 IH2015 I'H 2015
Szczecin Outlet Park,(etap lll) 3 500 0,6 IH2016 IlH 2016
Poznah Metropolis*, 33 300 6,1

PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU 99 100 19.3
Budapeszt Mundo, (Wegry) 34 200 8.4 IIH 2015 IIH 2017
Brasov Korona, (Rumunia)** 35 400 5.6

PROJEKTY ZA GRANICA W PRZYGOTOWANIU 69 600 14,0

CENTRA HANDLOWE RAZEM 187 100 36,1

* projekt w fazie koncepcyjnej
** rozpoczecie realizacji uzaleznione od uzyskania oczekiwanego poziomu najmu

GRUNTY INWESTYCY JNE

PROJEKT POV;IMEa?lKI
Koszalin*** 39 300
Stupsk*** 65 700

GRUNTY INWESTYCYJNE 105 000

*** projekt w fazie koncepcyjnej
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PROJEKTY REALIZAOWANE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU BIUR | HOTELI

PROJEKT GLA \[e]] ROZPOCIECIE ZAKONCZENIE
[MKW] [MLN EUR] REALIZACJI REALIZACJI

Warszawa Q22 52 500 14,0 I1H 2013 IH 2016
Warszawa Park Rozwoju (etap i) 15 600 2.8 I1H 2013 IH2015
Wroctaw Nobilis Business House 16 900 29 IIH 2014 IH2016
Wroctaw West Gate 16 200 2,8 IH2013 IH2015
Katowice A4 Business Park (etap II') 9 300 1.5 IIH 2013 styczeh 2015
Krakéw Opolska (etap 1) 19 100 3.2 IH 2014 IH 2015
Gdansk Tryton 23700 3.8 I1H 2013 I1H 2015

PROJEKTY W BUDOWIE 153 300 31,0
Warszawa Browary* (etap I-IV) 82 000 17,6 IH2016 I H 2023
Warszawa Beethovena (etap 1) 18 000 3.3 IH2016 IIH 2017
Warszawa Beethovena (etap Il - 1ll) 37 500 6,8 I1H 2017 II'H 2020
Warszawa Tasmowa (etap 1) 15000 2,6 I1H 2015 IH2017
Warszawa Tasmowa (etap Il = 1V) 44 400 7.8 I1H 2016 I'H 2020
Krakéw Opolska (etap 1) 19 100 3.2 IIH 2015 IH2017
Krakéw Opolska (etap lIl) 19 100 3.2 IH2017 IH 2019
Wroctaw Sucha (etap |) 18 000 3.2 I1H 2015 IH2017
Wroctaw Sucha (etap ) 7 600 1.4 IH2017 IH2018
Katowice A4 Business Park (etap Ill) 11 900 2,0 IH2015 IIH 2016
Poznan Hetmanska (etap 1) 17 500 2,9 IIH 2015 IH 2017
Poznan Hetmanska (etap Il - lll) 22 400 3.8 IH2017 IIH 2019
£6dz Aurus (etap ) 9 400 1,6 IH?2015 IH?2016
£6dz Aurus (etap ) 9 600 1,6 IH 2016 IIH 2017

PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU 331 500 61,0

PROJEKTY BIUROWE RAZEM 484 800 92,0

* grunt zakupiony w 2014 r. - projekt w fazie koncepcyjnej, dane mogg ulec zmianie.

GRUNTY INWESTYCY JNE

POW. DZIALKI
PROJEKT [MKW]
Kijow Dehtiarivska ** 43 600
Krakéw, Cracovia*** 17 400

GRUNTY INWESTYCYJNE 61 000

** rozpoczecie realizacji uzaleznione jest od ustabilizowania sytuacji politycznej na Ukrainie

*** projekt w fazie koncepcyjnej
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PROJEKTY REALIZOWANE | W PRZYGOTOWANIU Z SEGMENTU MIESZKAN

PUM PRZYCHODY ROZPOCIZECIE ZAKONCZENIE

PROJEKT

MKW MLN REALIZACJI REALIZACJI
Warszawa, Nowy Mokotéw (etap I) 11 600 94,6 I1H 2012 pazdziernik 2014
Poznan, Naramowice, Osiedle Jasminowe (etap ) 6000 329 IH 2013 grudzieh 2014
Poznan, Kasztanowa Aleja Il 8700 58,3 I1H 2012 czerwiec 2014
Krakéw, Hortus Apartments 3000 36,0 ITH 2012 pazdziernik 2014
PROJEKTY ODDANE W 2014 [PUM] 29 300 221,8
Warszawa, Nowy Mokotdéw (etap Il) 11 800 96,6 IH 2014 IH 2016
Poznan, Sowinskiego (etap ) 7100 48,1 IH 2014 IIH 2015
Poznan, Naramowice, Pod Klonami Il szeregi 1900 8.6 I1H 2013 I'H 2015
Poznan, Naramowice, Pod Klonami Il szeregi 1 800 8.9 I1H 2016 I1H 2017
Krakéw, Bronowicka 3 000 22,7 IIH 2013 IIH 2015
Krakéw, Park Avenue 5600 82,2 II'H 2014 IH2016
Wroctaw, Grota Roweckiego (etap 1) 5900 32,0 IIH 2013 IIH 2015
tédz, Osiedle Jarzebinowe (etap l) 5500 27,7 IH2014 II1H 2015
PROJEKTY W REALIZACJI [PUM] 42 600 326,8
Warszawa, Nowy Mokotéw (etap i) 16 100 129,5 IlH 2015 IIH 2017
Warszawa, Nowy Mokotéw (etap IV) 3200 26,7 IlH 2016 I1H2018
Warszawa, Princess, Putawska 4900 769 IlH 2015 IH 2017
Warszawa, Browary* (etap | - 1V) 30 000 288,0 I'H2016 I'H 2020
Poznan, Naramowice, Osiedle Jasminowe (Il - 1V) 13 700 753 I'H2015 I'H 2020
Poznan, Jackowskiego 8100 52,5 IH 2015 IH 2017
Poznan, Sowinskiego (etap Il) 2 600 19,6 IH2015 IIH 2017
Poznan, Sowinskiego (etap Ill) 5000 33.5 I'H 2015 I'H 2017
Poznan, Sowinskiego (etap V) 5100 34,9 I1H 2017 IH 2019
Krakdw, Kosciuszki 5200 58,3 I'H 2015 IH2017
Krakéw, Rydla 8700 63,8 IH 2016 IH 2018
Krakéw, Spiska* | 6 500 51,9 I1H 2015 IH 2017
Krakow, Spiska* Il - Il 13 800 114,2 Il'H 2016 I'H 2020
Wroctaw, Grota Roweckiego (etap Il - Il 12 500 67,7 I'H2016 I'H 2019
tédz, Osiedle Jarzebinowe (etap i) 6 800 34,1 I'H 2015 I1H 2017
tédz, Osiedle Jarzebinowe (etap IV -V) 27 700 132,8 I'H 2018 II'H 2021
£6dz, Wodna (etap 1-11) 13 700 68,2 IH 2016 IlH 2019
PROJEKTY W PRZYGOTOWANIU [PUM] 183 600 1327,9
PROJEKTY MIESZKANIOWE RAZEM 255 500 1876,5

* grunt zakupiony w 2014 . - projekt w fazie koncepcyjnej, dane mogg ulec zmianie.
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DZIALKI NA SPRZEDAZ | GRUNTY INWESTYCY JNE

PROJEKT POW. DZIALKI PRZYCHODY ROZPOCZECIE ZAKONCZENIE
MKW, MLN REALIZACJI REALIZACJI
Dyminy, Osiedle Potudniowe (etap Ill) 43 400 6,9 IIH 2013 I1H 2014
Kielce, Wystepa** 134 500 15,5 IIH 2016 IIH 2017
Poznan, Sotacz 17 300 11,0 IH 2016 I1H 2017
Warszawa, Rezydencje Lesne (w trakcie sprzedazy) 52 900 41,5 IIH 2010 IIH 2012
DZIALKI NA SPRZEDAZ 248 100 74,9
Lublin, ul. Poligonowa* 1 060 000
Poznan, Pamigtkowo* 870000
Poznan, Naramowice* 350 000
Wroctaw, Gdanska** 5000
GRUNTY INWESTYCYJNE 2 285 000

RAZEM GRUNTY 2533100

* projekt w fazie koncepcyjnej
** grunt zakupiony w 2014 .

W 2014 roku Grupa podpisata 466 przedwstepnych (nie przenosi prawa wtasnosci na kupujgcego) umédw sprzedazy
mieszkan oraz 416 umodw ostatecznych (przeniesienie prawa wtasnosci na kupujgcego).

4.2, Struktura przychodéw

STRUKTURA OSIAGNIETYCH PRZYCHODOW NETTO ZE SPRZEDAZY [W MLN Zt] W LATACH 2014-2013 ROKU PRZEZ SPOKE:

WYSZCZEGOLNIENIE 0;]'?112"223144' UDZIAL % 03]{?112',2;(;133- UDZIAL %

Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej 64,3 30% 28,2 1%
Ustugi realizacji inwestyciji 55,3 26% 69.2 28%
Obrét nieruchomodciami 2.7 1% 72,0 29%
Ustugi najmu 3.6 2% 3.9 2%
Ustugi prawne, ksiegowe i konsultingowe 42,5 20% 40,1 16%
Pozostate przychody 43,2 21% 358 14%
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 211,6 100% 249,2 100%

5. INFORMACJA O RYNKACH ZBYTU, Z PODZIALEM NA KRAJOWE | ZAGRANICINE ORAZ INFORMACIJE
O ZIRODLACH ZAOPATRZENIA W MATERIALY DO PRODUKCJI, W TOWARY | USLUGI, ZE WSKAZANIEM
UZALEZINIENIA OD JEDNEGO LUB KILKU ODBIORCOW | DOSTAWCOW, A W PRZYPADKU, GDY UDZIAL
JEDNEGO ODBIORCY LUB DOSTAWCY OSIAGA CO NAJMNIEJ 10% PRZYCHODOW ZE SPRZEDAZY OGOLEM -
NAZWY DOSTAWCY LUB ODBIORCY, JEGO UDZIALY W SPRZEDAZY LUB ZAOPATRZENIU ORAZ JEGO
FORMALNE POWIAZANIA Z EMITENTEM.

Rynki zbytu
W 2014 roku wszystkie realizowane przez Spdtke projekty byty zlokalizowane wytgcznie na polskim rynku.
Imiany w zrédlach zaopatrzenia

Pod wzgledem zakupu ustug dokonywanych przez Echo Investment S.A., dominujgcy udziat mierzony udziatem zakupdw do
przychoddw ze sprzedazy ogdtem posiadajg podmioty, z ktérymi Spdtka wspdtpracuje w zakresie realizacji konkretnych
projektdéw deweloperskich. W 2014 roku obroty z zadnym kontrahentem nie przekroczyty progu 10% wartosci przychoddw
Spotki.

Zmiany wsréd odbiorcéw

Klientami Echo Investment S.A. sg podmioty na rzecz ktérych $wiadczone sq ustugi zarzadzania realizacjg inwestycii.

W 2014 roku obroty z zadnym kontrahentem nie przekroczyty progu 10% przychoddw netto ze sprzedazy.
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6. INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH INACZACYCH DLA DZIALALNOSCI EMITENTA, W TYM ZNANYCH
EMITENTOWI UMOWACH ZAWARTYCH POMIEDZY AKCJONARIUSZAMI ORAZ UMOWACH UBEZPIECZENIA,
WSPOLPRACY LUB KOOPERACJI.

6.1. Informacje o zawartych umowach znaczqcych dla dziatalnosci Emitenta
Aneks do umowy kredytowej

W dniu 27 czerwca 2014 r. Emitent podpisat aneks do umowy kredytu w rachunku biezgcym (,,Aneks”) z Bankiem Polska
Kasa Opieki SA z siedzibg w Warszawie (,,Bank”).

Na mocy podpisanego Aneksu Bank udzielit Spodtce kredytu w wysokosci 75 min PLN oraz przedtuzony zostat okres
kredytowania do dnia 30 czerwca 2015 roku.

Dodatkowo w przypadku spetniania w kolejnych kwartatach okreslonych w umowie wskaznikdw finansowych termin sptaty
kredytu ulegnie automatycznemu przedtuzeniu na okres kolejnego roku tj. do dnia 30 czerwca 2016 roku.

Aneks do umowy kredytowej

W dniu 30 lipca 2014 r. Emitent podpisat aneks do umowy kredytu w rachunku biezgcym (,,Aneks"”) z Bankiem Zachodnim
WBK Spétka Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu (,,Bank™).

Na mocy podpisanego Aneksu Bank podwyzszyt warto$¢ udzielonego Spdtce kredytu do wysokosci 75 min PLN oraz
przedtuzyt okres kredytowania do dnia 30 lipca 2016 roku. Na koniec 2014 roku oraz koniec | kwartatu 2015 roku Bank
przeprowadzi weryfikacje poziomu okreslonego w umowie kredytowej wskaznika finansowego. W przypadku nie spetnienia
wymaganych poziomdw wskaznika data sptaty kredytu bedzie przypadac na 30 lipca 2015 roku.

6.2, Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Spoétka nie posiada zadnych informacji na temat znaczgcych dla jej dziatalnosci umdw zawartych w 2014 roku umow
pomiedzy akcjonariuszami.

6.3. Umowy ubezpieczenia
SUMA
PRZEDMIOT UBEZPIECZENIA UBEZPIECZYCIEL UBEZPIECZENIA
[W TYS. Z]

polisy majgtkowe TU Compensa S.A. 44 046
polisy odpowiedzialnosci cywilnej TU Compensa S.A., Generali S.A 5526
polisy ryzyk budowlano montazowych TU Compensa S.A., Generali S.A., 115 602
polisy inne TU Compensa S.A. 1170

SUMA UBEZPIECZENIA RAZEM: 166 344

6.4. Umowy wspotpracy lub kooperacii

Spdétka w 2014 roku nie zawierata istotnych umdw wspdtpracy lub kooperacii.

7. INFORMACJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH ECHO INVESTMENT S.A.
Z INNYMI PODMIOTAMI ORAZ WSKAZANIE JEJ GKOWNYCH INWESTYCJI KRAJOWYCH | ZAGRANICINYCH
(PAPIERY WARTOSCIOWE, INSTRUMENTY FINANSOWE | NIERUCHOMOSCI), W TYM INWESTYCJI
KAPITALOWYCH DOKONANYCH POZA JEJ GRUPA KAPITALOWA ORAZ OPIS METOD ICH FINANSOWANIA

7.1. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Echo Investment S.A.

Najwazniejszg role w strukturze Grupy Kapitatowej petni Echo Investment SA, ktéra joko wtasciciel jednostek wchodzgcych
w sktad Grupy, nadzoruje, wspdtreadlizuije i zapewnia Srodki finansowe na readlizacje prowadzonych projektéw
deweloperskich. Spdtki wchodzgce w sktad Grupy zostaty powotane lub nabyte w celu realizacji okreSlonych zadan
inwestycyjnych i nie prowadzg dziatalnosci gospodarczej innej niz ta, ktéra wynika z procesu realizacyjnego konkretnego
projektu, a nastepnie $wiadczenia ustug najmu sktadnikdw majatku juz zrealizowanych lub innych ustug.
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W sktad Grupy Kapitatowej na 31 grudnia 2014 wchodzito 118 spdtek zaleznych, konsolidowanych metodg petng oraz
jedna spdtka wspdtzalezna i jedna spdtka stowarzyszona konsolidowane metodq praw wtasnosci.

JEDNOSTKI ZALEZNE:

To
LP NAZWA SPOLKI SIEDZIBA POSIADANEGO JEDNOSTKA DOMINUJACA
KAPITALU
1 ,53-CGrupa Echo Sp.zo.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
2 ,Astra Park - Projekt Echo - 69 Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
3 ,Avatar - Projekt Echo - 93 Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
4 A4 Business Park - Iris Capital Sp. z 0.0.” - S.k.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
5 ,Babka Tower - Projekt Echo - 93 Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
6 ,Barconsel Holdings” Ltd Nikozja 100% Echo-SPV 7 Sp.zo.0.
7 ,Betchatow — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
8 ,,Budivelnuy Soyuz Monolit" LLC Kijow 100% Yevrobudgarant LLC
9 ,Dellia Investments” S.A. Kielce 100% nPHS - PrOjeSkli gs Sp.20.0.
10 ,Echo - Arena” Sp.zo.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
11 ,Echo - Aurus” Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
12 ,,Ect]o — Babka Tower Sp. z 0.0.” (dawniej: ,,Projekt Echo - Kielce 100% Echo Investment S.A.
110" Sp.z 0.0.)
13 ,,Ech? — Centrum Przemyél - Projekt Echo — 93 Sp. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
z0.0.” Sk.a.
14 Echo - Galaxy" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
15 ,Echo - Galaxy Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
16 ,Echo - Galeria Amber” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
17 ,Echo — Galeria Amber Sp.z 0.0.” Skk.a Kielce 100% XXXIV FIZ Forum.
18 ,,Echo — Galeria Lublin” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
19, Echo - Kasztanowa Aleja” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
20 ,,Echo - Kasztanowa Aleja Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
21 ,Echo —Klimt House" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
22 ,Echo - Klimt House Sp. z 0.0.” Sp. z kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
23 ,Echo - Nowy Mokotdw" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
24 ,Echo - Nowy Mokotdw Sp. z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
25 ,,Echo — Opolska Business Park Sp.z 0.0."” Kielce 100% Echo Investment S.A.
,Echo — Opolska Business Park Spdtka z ograniczong
26 odpowiedzialnosciq” S.k.a. (dawniej: ,47 — Grupa Echo Kielce 100% 60 FIZ Forum
Sp.zo0.0.” Sk.a.)
27 ,Echo - Park Rozwoju” Sp. z 0. 0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
28 ,Echo - Park Rozwoju Sp.z 0.0." - Sk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum
. ., Projekt Naramowice -
29 ,Echo - Pod Klonami” Sp. z 0.0. Kielce 100% Grupa Echo S$p. 7 0.0.” Sk.a.
30 ,Echo -Pod Klonami Sp.z 0.0.” Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
31 “Echo - Project - Management Ingatlanhasznosito” Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
32 ,Echo - Property Poznan 1" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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LP NAZWA SPOLKI SIEDZIBA POSIADANEGO JEDNOSTKA DOMINU
KAPITALU
33 ,,Echo - Przy Stowianskim Wzgdrzu"” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
34 ,Echo - Przy Stowianskim Wzgdrzu Sp. z 0.0." Sp. kom. Kielce 100% Echo Investment S.A.
35 ,Echo-SPV7"Sp.zo.o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
36 "“Echo - West Gate Sp.zo.0.” Kielce 100% Echo Investment S.A.

»Echo — West Gate Spdtka z ograniczong
37 odpowiedzialnoscig” S.k.a. (dawniej: ,,Projekt 3 — Grupa Kielce 100% XXIX FIZ Forum
Echo Sp.zo0.0.” Sk.a.)

38 ,,Echo Galeria Kielce — Magellan West Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

39 g[I:E)c.:Egr:’rlw.vesfmenT ACC - Grupa Echo $p.z0.0." Kielce 100% Echo Investment S.A.
40 §E§?g,lgx?ss;mfgxqc'my Management - Grupa Echo Kielce 100% Echo Investment S.A.
41 “Echo Investment Hungary Ingatlanhasznosito" Kft. Budapeszt 100% Echo Investment S.A.
42 "“Echo Investment Project 1" S.R.L. Brasov 100% wEcho - Aurus” Sp. z 0.0.
43 "Echo Investment Project Management” S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
44 ;E??‘é.'r;‘{”essfgjigxroperfy Management — Grupa Echo Kielce 100% Echo Investment S.A.
45 "“Echo Investment Ukraine” LLC Kijow 100% Echo Investment S.A.
46 “Elmira Investments" Sp.z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
47 “Elmira Investments Sp. z 0. 0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
48 “El Project Cypr - 1" Ltd Nikozja 100% Echo Investment S.A.
49 “Farrina Investments” Sp.z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
50 ,Galaxy - Projekt Echo - 106 Sp.z 0. 0.” S.k.a. Szczecin 100% XXXIV FIZ Forum

51 ,,Galeria Nova - Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
52 ,,Galeria Olimpia — Projekt Echo - 98 Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum

53 ,,Galeria Sudecka - Projekt Echo — 43 Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum
54 ,Galeria Tarnéw — Grupa Echo Sp.z 0.0." S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

55 ,,Grupa Echo” Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
56 ,Iris Capital” Sp.z o. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
57 ,Malta Office Park - Projekt Echo - 96 Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

58 “Magellan West” Sp.z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
59 ,Mena Investments” Sp.z 0. o. Kielce 100% Echo Investment S.A.
60 ,,Metropolis - Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

61, Oxygen — Projekt Echo - 95 Sp.z0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

62 ,,Pamigtkowo” Sp.z 0.0. Pamigtkowo 100% Echo Investment S.A.
63 ,Park Postepu - Projekt Echo - 93 Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

64 ,PHS — Projekt CS Sp.z 0.0.” S.k.a. Szczecin 100% 60 FIZ Forum

65 ,PPR - Projekt Echo - 77 Sp.z 0.0.,, Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

66 “Princess Investment” Sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
67 ,Projekt Babka Tower - Grupa Echo Sp.z 0. 0.” Skk.a. Kielce 100% XXIX FIZ Forum

68 ,Projekt Beethovena - Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.q. Kielce 100% 60 FIZ Forum
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LP NAZWA SPOLKI SIEDZIBA POSIAIZ:\NEGO JEDNOSTKA DOMINU
KAPITALU
69 ,Projekt CS” Sp.zo.0. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
70 ,Projekt Echo - 43" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
71 ,Projekt Echo 62 — Magellan West Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
72 ,Projekt Echo - 69" Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
73 ,Projekt Echo - 70" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
74 ,,Projekt Echo - 77" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
75 ,,Projekt Echo - 93" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
76 ,Projekt Echo - 95" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
77 ,Projekt Echo - 96" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
78 ,Projekt Echo - 97" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
79 ,Projekt Echo - 98" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
80 ,,Projekt Echo-99" Sp.zo0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
81 ,Projekt Echo - 99 Sp. z 0.0." Sp. kom Kielce 100% Echo Investment S.A.
82 ,,Projekt Echo- 101" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
83 ,,Projekt Echo - 102" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
84, Projekt Echo - 103" Sp.z 0.0. Szczecin 100% Echo Investment S.A.
85 ,,Projekt Echo - 104" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
86 ,,Projekt Echo - 105" Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
87 ,Projekt Echo - 106" Sp.z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
88 ,,Projekt Echo - 107" Sp.zo.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
89 ,,Projekt Echo - 108" Sp.z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
90 ,Projekt Echo - 109" Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
o1 glT(r(;jekf Echo Galeria Kielce - Magellan West Sp. z 0.0.” Kielce 100% XXV FIZ Forum
9 ,,i’r.oj;ekt ”Echo Pasaz Grunwaldzki - Magellan West Kielce 100% XXV FIZ Forum
Sp.zo0.0.” Sk.a.

93 ,,Projekt Naramowice — Grupa Echo Sp.z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
94 Projekt - Pamigtkowo” Sp.z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
95 ,Projekt Saska” Sp.z o0.0. Kielce 95% Echo Investment S.A.
96 “Projekt 1 - Grupa Echo Sp.z 0.0.” - Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum
97 ,Projekt 4 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
98 ,Projekt 5 - Grupa Echo Sp.z0.0.” Sk.a. Szczecin 100% 60 FIZ Forum
99 ,Projekt 11 - Grupa Echo Sp.z 0.0."” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

100 ,Projekt 12— Grupa Echo Sp. z0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

101 ,,Projekt 13 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

102 ,Projekt 14 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

103 ,,Projekt 15 - Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
104 ,Projekt 16 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.
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LP NAZWA SPOLKI SIEDZIBA POSIAIZ:\NEGO JEDNOSTKA DOMINUJACA
KAPITALU

105 ,,Projekt 17 — Grupa Echo Sp.z o.0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.

106 ,,Projekt 18 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.

107 ,,Projekt 19 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.

108 ,,Projekt 20 — Grupa Echo Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.

109 ,,Projekt 21 — Grupa Echo Sp.z o.0.” Sk.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.

110 ,Projekt 22 — Grupa Echo Sp. z 0.0.” S.k.a. Kielce 100% Echo Investment S.A.

111, SPV 1 -Grupa Echo Sp.z0.0.” Sik.a. Kielce 100% 60 FIZ Forum

112 ,Vasco Investment” Sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.

113 ,Veneda - Projekt Echo -97 Sp.z 0.0.” Sk.a. Kielce 100% XXXIV FIZ Forum

114, Vousoka” Ltd Nikozja 100% "“El Project Cypr - 1" Ltd

115, Vousoka Polska” Sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A

116 ,,Vousoka Polska Sp.z 0.0.” Sk.a. Warszawa 100% XXXIV FIZ Forum

117 ,Yevrobudgarant” LLC Kijow 100% El Project Cypr - 1 Ltd

118 géc.ﬂ;r.c;(?l”(g%gfjniczy Naramowice - Pamigtkowo Pamigtkowo 100% 60 FIZ Forum
Jednostka wspdtzalezna to ,,Wan 11" Spdtka z o.0. z siedzibg w Warszawie (kontrolowane 50% udziatéw). Jednostka

stowarzyszona to ,,EBR Global Services"” Spdtka z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

Wszystkie certyfikaty wyemitowane przez XXIX FIZ Forum i XXXIV FIZ Forum sg w posiadaniu spdtek z Grupy Kapitatowej Echo
Investment.

7.2 Gtéwne inwestycje krajowe i zagraniczne
Nieruchomosci

W 2014 roku spdtka Echo Investment nabyta nastepujgce nieruchomosci:

-dziatki:
- Jelenia Géra, ul. Legnicka — powierzchnia 5,1 ha — przeznaczona do dalszej odsprzedazy,
- Krakéw, ul. Spiska — powierzchnia 1,7 ha - przeznaczona pod budownictwo mieszkaniowe,
- Wystepa k. Kielc, gmina tgczna — powierzchnia 15,7 ha — przeznaczona pod budownictwo mieszkaniowe,
- Wroctaw, ul. Gdanska — powierzchnia 0,5 ha — przeznaczona pod budownictwo mieszkaniowe.
-inne:

- spdtke posiadajagca centrum handlowe Echo w Betchatowie.
W 2014 roku spdtki zalezne od Echo Investment nabyty nastepujgce dziatki:
- Warszawa, ul. Grzybowska - powierzchnia 4,3 ha — przeznaczona pod budownictwo biurowe i mieszkaniowe,

- Katowice, ul. Jankego — powierzchnia 2,6 ha — przeznaczona pod budownictwo handlowe
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8. INFORMACIJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO
ZALEINA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE, WRAZ Z KWOTAMI ORAZ

INFORMACJAMI OKRESLAJACYMI CHARAKTER TYCH TRANSAKCJI

W 2014 roku nie wystgpity istotne transakcje pomiedzy Echo Investment S.A. oraz jednostkami od niej zaleznymi
z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

9. INFORMACIJE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM UMOWACH
DOTYCZACYCH KREDYTOW | POZYCZEK

9.1. Umowy kredytowe

ZOBOWIAZANIA SPOLKI Z TYTULU ZACIAGNIETYCH KREDYTOW WG STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2014

KWOTA STAN WYKORZYSTANIA
NAZWA BANKU CHARAKTER’ WALUTA KREDYTU WG KREDYTU NA DZIEN RODZAJ OSTATECINY
ZOBOWIAZAN KREDYTU STOPY % TERMIN SPLATY
PKO BP S.A. Kredyt wrachunky PLN 60 000 ; TM WIBOR 19.08.2015
iezgcym + marza
PKO BP S.A. Kredyt obrofowy PLN 40 000 25770 TM WIBOR 19.08.2015
+ marza
PeKaO S.A. Kreayt wrachunky PLN 75000 ; IMWIBOR 3 06 2016
iezgcym + marza
Kredyt odnawialny
ALIOR BANK S.A. w rachunku PLN 30 000 ; 3Trm?§f 30.01.2016
biezacym
BZ WBK S.A. Kredyt w rachunku PLN 75000 - IMWIBOR 35 97 2016
biezacym + marza

RAZEM 280 000 25770-

* klauzula automatycznego przedtuzenia Umowy Kredytowej z 30.06.2015 do 30.06.2016 r. po spetnieniu zawartych w Umowie
kredytowej zobowigzan,

** termin sptaty Kredytu to 30.07.2016 r. lub 30.07.2015 r. w przypadku nie spetnienia wymaganego poziomu wskaznika lub
wystgpienia przypadkdw naruszenia Umowy Kredytowe.

9.2. Umowy instrumentéw diuznych

Biezgca dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej, poza srodkami wtasnymi, pozyczkami i kredytami, finansowana jest réwniez poprzez
emisje dtuznych instrumentow finansowych.

W dniu 15 kwietnia 2004 roku Spdtka Echo Investment S.A. podpisata z mBank S.A. umowe agencyjng oraz umowe
dealerskg w sprawie ustanowienia programu emisji krotko-, $rednio- i dtugoterminowych obligacji denominowanych
w ztotych polskich o maksymalnej tgcznej wartoéci nominalnej programu do 1 mid PLN. Na mocy tych umdw, mBank S.A.
zobowigzat sie organizowac i przeprowadzac¢ kompleksowqg obstuge emisji obligacji Spdtki w ramach Programu Emisji
Obligaciji. Umowy te, wraz z pdzniejszymi aneksami, zawarte zostaty na czas nieokreslony oraz przewidujg wielokrotne emisje
obligaciji dokonywane przez Spdtke w trybie niepublicznym. Maksymalna tgczna wartos¢ nominalna wszystkich mozliwych
do wyemitowania obligacji wynosi 1 mid PLN. Obligacje emitowane pod Programem Emisji Obligacji emitowane sq jako
niezabezpieczone papiery warto$ciowe na okaziciela. Oprocentowanie obligacji moze by¢ state lub zmienne. Ostateczne
warunki emisji ustalane sq przed dokonaniem emisji w trakcie trwania Programu Emisji Obligacii.

Srodki pieniezne pozyskane z emisji obligacii stanowig uzupetienie posiadanych limitéw kredytowych i umozliwiajg Spdtce
finansowanie redlizacji planowanych inwestycji oraz rozwdj dotychczasowych obszardw dziatalnosci na  rynku
nieruchomosci.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Program Emisji pozwalat wyemitowac obligacje do maksymalnej, tgcznej warto$¢ nominalnej
w wysokosci 1 mid zt. W ramach tego pakietu 35 min jest objete gwarancjg nabycia przez mBank S.A. na podstawie
Umowy Gwarancji sprzedazy, ktéra obowigzuje do 1 grudnia 2016 roku.

19 lutego 2014 r. Spétka wyemitowata obligacje kuponowe na tqgczng kwote 100 min PLN. Warto$¢ nominalna jednej
obligaciji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres kohczqcy sie w dacie 19 lutego 2019 roku. Kod ISIN
obligaciji to: PLECHPS00134. Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 6M
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powiekszong o marze dla inwestorow. Odsetki wyptacone bedg w okresach pdtrocznych. Wykup obligacji w dniu wykupu
nastgpi po wartosci nominalnej obligaciji. Wyemitowane obligacje nie sq zabezpieczone.

Dnia 15 maja 2014 roku Spétka wyemitowata obligacje kuponowe na tgczng kwote 70,5 min PLN. Warto$¢ nominalna jednej
obligaciji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres 5 lat, 1. dzieh wykupu obligacji przypada na dzien
15 maja 2019 roku. Kod ISIN obligaciji to: PLECHPS00159. Oprocentowanie obligaciji ustalone zostato w oparciu o zmienng
stawke WIBOR é6M powiekszong o marze dla inwestoréw. Wyemitowane obligacje nie sq zabezpieczone.

Dnia 30 czerwca 2014 roku Spétka wykupita obligacje na tgczng kwote 300 min PLN.
Obligacje publiczne

Zarzad spdtki Echo Investment S.A. w dniu 18 marca 2014 r. podjgt uchwate w sprawie ustanowienia programu emisji
obligaciji zwyktych na okaziciela Spotki w liczbie do 2.000.000, o warto$ci nominalnej 100 ztotych kazda i tgcznej wartosci
nominalnej do 200.000.000 ztotych.

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita w dniu 24 czerwca 2014 roku Prospekt emisyjny sporzgdzony w zwigzku z ofertq
publiczng oraz zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym Catalyst prowadzonym przez
Gietde Papierdw Warto$ciowych w Warszawie S.A. obligacji spétki Echo Investment S.A. emitowanych w ramach programu
emisji o tqcznej wartoéci nominalnej do 200.000.000 zt. Dnia 5 wrze$nia 2014 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita
aneks nr 1 do Prospektu emisyjnego podstawowego,

Na date publikacji raportu za 2014 roku Spdtka przeprowadzita cztery emisje na tgczng warto$¢ nominalng 200 min PLN.
Spotka wyemitowata :

- 500.000 (piecset tysiecy) obligacji na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda i terminie wykupu
w dniu 26 czerwca 2016 r. Emisja nastgpita na podstawie Uchwaty Emisyjnej Zarzgdu Spdtki z  dnia
25 czerwca 2014 r. Kod ISIN obligaciji to :PLECHPS00142; Dzier Emisji Obligaciji serii A przypadt na dzieh 22 lipca 2014 r.

- 250.000 (dwiescie piecdziesigt tysiecy) obligacji na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda
i terminie wykupu w dniu 2 lipca 2016 r. Emisja nastgpita na podstawie Uchwaty Emisyjnej Zarzgdu Spdtki z dnia
1 lipca 2014 r. Kod ISIN obligaciji to: PLECHPS00167. Dzieh Emisji Obligacii serii B przypadt na dzieh 22 lipca 2014r.

- 750.000 (siedemset piecdziesigt tysiecy) obligacji na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda
i terminie wykupu w dniu 4 marca 2018 r. Emisja nastgpita na podstawie Uchwaty Emisyjnej Zarzgdu Spotki
z dnia 1 wrze$nia 2014 r. Kod ISIN obligacji to: PLECHPS00175. Dzienh Emisji Obligaciji seri C przypadt na dzieh
6 pazdziernika 2014 .

- 500.000 (piecset tysiecy) obligacji na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej 100 zt (sto ztotych) kazda, terminie wykupu
w dniu 20 kwietnia 2018 r. Emisja nastgpita na podstawie Uchwaty Emisyjnej Zarzgdu Spétki z dnia 15 pazdziernika 2014 r. Kod
ISIN obligacii to: PLECHPS00183. Dzierh Emisji Obligacii serii D przypadt dnia 7 listopada 2014 roku.

Oprocentowanie  obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 6éM  powiekszong
o marze dla inwestoréw. Obligacije nie sq zabezpieczone.
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ZOBOWIAZANIA SPOLKI Z TYTULU WYEMITOWANYCH OBLIGACJI WG STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2014

[NUMER KWOTA

BANKY. NOWIOWANIANA \Sqeiuenry  WrKkoRmstana GG opocenrowania
mBank S.A. (ISIN : PLECHPS00100) Obligacje 115000 18.05.2015 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. NIENOTOWANE Obligacje 145 000 11.02.2016 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. (ISIN : PLECHPS00118) Obligacje 200 000 28.04.2017 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. (ISIN : PLECHPS00126) Obligacje 80 000 19.06.2018 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. (ISIN ; PLECHPS00134) Obligacje 100 000 19.02.2019 WIBOR 6M + marza
mBank S.A. (ISIN : PLECHPS00159) Obligacje 70 500 15.05.2019 WIBOR 6M + marza
Obligacje niepubliczne 710 500

Emisja serii A [ISIN : PLECHPS00142] Obligacje 50 000 26.06.2016 WIBOR 6M + marza
Emisja serii B [ISIN : PLECHPS00167] Obligacje 25000 02.07.2016 WIBOR 6M + marza
Emisja serii C [ISIN : PLECHPS00175] Obligacje 75000 04.03.2018 WIBOR 6M + marza
Emisja serii D [ISIN : PLECHPS00183] Obligacije 50 000 20.04.2018 WIBOR 6M + marza
Obligacje publiczne 200 000

RAZEM 910 500

9.3. Umowy pozyczek

Na dzieh 31 grudnia 2014 roku spdtka Echo Investment S.A. nie posiadata zaciggnietych pozyczek.

10. INFORMACJE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM POZYCZKACH

|. POZYCIKI UDZIELONE OSOBOM PRAWNYM WG STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2014
KWOTA POZYCZKI

PODMIOT POZOSTALA DO SPLATY OPROCENTOWANIE OSTATECZNY TERMIN SPLATY
W TYS. Zt
Magellan Pro-Service Sp. z 0. o. 22 244 Libor USD 3M+marza 30 kwiecieh 2015
EBR Global Services Sp. z o0.0. 2 Wibor 3M + marza 30 wrzesien 2015
QAKeT/:OpO“S -'Grupa Echo’ Sp. zo. 0. 1600 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2015
;/En:do - Projekt Echo 97 3p. z 0. 0. 820 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2015
SPV 1 - Grupa Echo Sp.z 0. 0.SK.A. 500 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2015
Projekt Betowena - Grupa Echo SP. z 28 190 Wibor 3M + mara 31 grudzien 2015
0.0.S.K.A.
"Echo -SPV 7" Sp. z 0. 0. 52000 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2015
Echo - Aurus Sp.z 0.0. 23 000 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2015
Echo - Park Rozwoju Sp. z 0. 0. S.K.A. 6 500 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
"47- Grupa Echo Sp. z 0. 0." SKA 24 300 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
Dellia Investment SA 17 760 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
Echo Investment Hungary 27 164 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
Ingatlanhasznosito KFT
Echo - Projek Mgnogemenf 276 Wibor 3M + marza 31 grudzieh 2016
Ingatlanhasznosito KFT
El Project CYP- 1 LIMITED 49 639 Wibor 3M + marza 31 grudzieh 2016
Projekt Echo Galeria Kielce - 10 000 ) . L
Magellan West Sp. 7 0.0. SK.A. Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
E%‘ikf 4-Grupa Echo Sp. zo. o. 1500 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
Projekt Echo Pasaz Grunwaldzki - 1 . . .
Magellan West Sp.z 0. 0. SK.A. 000 Wibor 3M + marza 31 grudzien 2016
Echo-West Gate Sp.z 0. 0. S.K.A. 45 900 Wibor 3M + marza 31 grudziehn 2016

Razem

322 395
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II. POZYCIZKI UDZIELONE OSOBOM FIZYCZINYM WG STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2014
KWOTA POZYCIZKI OSTATECINY

PODMIOT POZOSTALA DO SPLATY OPROCENTOWANIE
W TYS. Z4)

Osoby fizyczne 71 WIBOR 3M + marza
Razem 71

TERMIN SPLATY

11. INFORMACIJE O UDIIELONYCH | OTRZYMANYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM PORECZENIACH
| GWARANCJACH

11.1.  Umowy poreczen

I. Udzielone poreczenia na dzien 31 grudnia 2014 roku

PORECZENIE NA WARTOSC
RZECZ [WTYS.]

TERMIN WAZNOSCI TYTULEM

Poreczenie Echo Investment S.A. za zobowigzania spoétki ,,Galeria
Olimpia-Projekt Echo-98 Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig”

TESCO SKA oraz spotki ,,Veneda-Projekt Echo-97 Spdtka z ograniczong
(POLSKA) 15000 do dnia 30.06.2015 . odpowiedzialnoscig” SKA z tytutu zwrotu na rzecz Tesco (Polska) Sp.
SP.ZO.0. z 0.0. do wartosci naktaddw faktycznie poczynionych przez Tesco

(Polska) Sp. z 0.0. na przyszty przedmiot najmu na podstawie umow
najmu zawartych w dniu 28.10.2010 .

obowigzywac bedzie Poreczenie Echo Investment S.A. za zobowigzania spdtki Galeria
do momentu Sudecka - Projekt Echo - 43 spétka z ograniczong
BANK POLSKA spetnienia warunkéw odpowiedzialnoscig SKA jako zabezpieczenie zobowigzan
KASA OPIEKI 222 419 okreslonych w wynikajgcych z umowy kredytu zawartej 19.12.2013 r., umowy
S.A. umowie poreczenia, ramowej z dnia 19.04.2011 r. oraz umowy nr 2013/127/DDF z dnia
jednakze nie pdzniej 17.09.2013r.
niz do 31.12.2025r. Czes$¢ poreczenia w walucie EUR.

Il. Zmiany uméw poreczen udzielonych przez Echo Investment S.A. w roku 2014:

W dniu 22 stycznia 2014 r. wygasto poreczenie w wysokosci 172 411 560,00 PLN udzielone przez Echo Investment S.A. na
rzecz Projekt Echo — 105 Sp. z 0.0. (podmiot zalezny od Emitenta) za zobowigzania spdtki ,,Oxygen — Projekt Echo — 95 Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig” SKA (podmiot zalezny od Emitenta) wynikajgce z Umowy Sprzedazy Nieruchomosci
zawartej w dniu 27 listopada 2013 r.

W dniu 29 lipca 2014 r. Echo Investment S.A. udzielito poreczenia w kwocie 42 751 440 EUR oraz 40 200 000 PLN na rzecz
Banku Polska Kasa Opieki S.A. jako zabezpieczenie za zobowigzania spdtki Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 spdtka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA (spdtka zalezna od Emitenta) wynikajgce z umowy kredytowej zawartej w dniu
19 grudnia 2013 r., umowy ramowej z dnia 19 kwietnia 2011 r. oraz umowy nr 2013/127/DDF zawartej 17 wrzesnia 2013 r.

W dniu 19 wrzesdnia 2014 r. wygasto poreczenie w wysokosci 55 562 406,24 EUR udzielone przez Echo Investment S.A. na rzecz
Westdeutsche Immobilienbank AG za zobowigzania spdtki Farrina Investments Sp. z 0.0. (spdtka zalezna od Emitenta)
wynikajgce z umowy kredytowej zawartej w dniu 05 grudnia 2013 r.

lll. Wartosé obowiazujacych uméw poreczen otrzymanych przez Echo Investment S.A., na dzien 31 grudnia 2014 roku to:
- z tytutu zawartych uméw najmu to 0 PLN, 0 EUR, 0 USD
- z tytutu realizacii projektéw to 0 PLN, 0 EUR, O USD.
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11.2.

Umowy gwaranciji

1. Obowiqzujgce umowy gwarancji na dzien 31 grudnia 2014 roku

GWARANT

PKO BP SA

PKO BP SA

PKO BP SA

PKO BP SA

PKO BP SA

PKO BP SA

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

WARTOSC
[WTYS.]

2155

134

188

88

101

151

10130

21312

27 300

38 361

30 227

13 148

255738

34974

27 106

TERMIN WAZNOSCI

do dnia 17.05.2016 .

do dnia 15.03.2015 .

do dnia 07.05.2015 .

do dnia 10.08.2015 .

do dnia 29.04.2015r.

do dnia 31.08.2015r.

do dnia przekazania
przedmiotu najmu, nie pdzniej
niz do 30.06.2015r.

do dnia 02.07.2020 r.

obowigzywac bedzie do
konca okresu realizacji
projektu, jednakze nie pdzniej
niz do dnia 28 lutego 2016 r.

do dnia 30.07.2021 r.

do dnia 30.06.2015 .

obowigzywac bedzie do Daty
Konwersiji, jednakze nie pézniej
niz do dnia 31 grudnia 2025 .

do Daty Konwersji, jednakze
nie pdzniej niz do dnia
06.02.2018'r.

do 12 miesiecy od Ukohczenia
Budowy

do 12 miesiecy od Ukohczenia
Budowy

raport roczny

2014

TYTULEM

Zabezpieczenie usuniecia wad i usterek na rzecz
Orbis S.A. wynikajgcych z umowy o Generalng
Realizacje Inwestycji z dnia 04 wrze$nia 2008 .
Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w
CHR Galeria Echo w Kielcach.
Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w
CHR Olimpia w Betchatowie.
Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w
CHR Olimpia w Betchatowie.
Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w
CHR Galeria Echo w Kielcach.
Zabezpieczenie niewykonania zobowigzan
wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w
CHR Galeria Echo w Kielcach.
Zabezpieczenie zobowiqzan na rzecz BNY MELLON
(Poland) Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu
z dnia 19 listopada 2012r.

Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie nienalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy obiektu biurowego
Aquarius Business House we Wroctawiu, | etap.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztdw, zobowigzan
z tytutu obstugi dtugu oraz wsparcie
W organizaciji procesu budowy w okresie realizaciji
projektu Park Rozwoju | etap w Warszawie na rzecz
Banku Zachodniego WBK S.A.
Zabezpieczenie nienalezytego wykonania
ostatecznej umowy sprzedazy obiektu biurowego
Aquarius Business House we Wroctawiu, Il etap.
Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacii
projektu A4 Business Park | oraz Il etap
w Katowicach.

Gwarancja wystawiona w walucie EUR.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacii
rozbudowy CHR Galeria Sudecka w Jeleniej Gérze
oraz pokrycia brakujgcych srodkdw wiasnych na
rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw, pokrycia
braku srodkdw wiasnych, zobowigzan z tytutu
obstugi dtugu oraz umdw hedgingowych, wsparcie
W organizaciji procesu budowy w okresie realizaciji
projektu biurowego Q22 w Warszawie na rzecz
Banku Zachodniego WBK S.A. oraz PKO BP S.A.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacii
projektu biurowego Tryton Business House w
Gdansku na rzecz HSBC BANK plc.
Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji
projektu biurowego Opolska Business Park | etap w
Krakowie na rzecz HSBC BANK plc.

Il. Zmiany uméw gwarancji udzielonych przez Echo Investment S.A. w roku 2014:

W dniu 31 stycznia 2014 r. wygasta gwarancja w wysokosci 4 000 000,00 EUR wystawiona przez Echo Investment S.A. jako
zabezpieczenie zaptaty roszczeh wynikajgcych z mozliiwosci rozwigzania przedwstepnej warunkowej umowy sprzedazy
obiektu biurowego Aquarius Business House we Wroctawiu Il etap zawartej pomiedzy Aquarius Business House — ,,Grupa
Echo Spétka z ograniczong odpowiedzialinosciq” SKA (podmiot zalezny od Emitenta), a Skua Sp. z 0.0.
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W dniu 31 stycznia 2014 r. Echo Investment S.A. udzielito gwaranciji jako zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy obiektu biurowego Aquarius Business House we Wroctawiu Il etap zawartej pomiedzy Projekt Echo — 104
Sp. z 0.0. (podmiot zalezny od Emitenta), a Skua Sp. z 0.0. tgczna kwota gwarancji to 9 000 000,00 EUR. Gwarancja jest
wazna do 30 lipca 2021 r.

W dniu 07 marca 2014 r. Bank PKO BP SA udzielit gwaranciji bankowej na rzecz Izby Celnej w Kielcach jako zabezpieczenie
niewykonania zobowigzah wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Olimpia w Betchatowie. Kwota
gwaranciji fo 188 332,50 PLN. Gwarancja jest wazna do 07 maja 2015 .

W dniu 14 marca 2014 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz Izby Celnej w Kielcach jako zabezpieczenie
niewykonania zobowiqzan wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Galeria Echo w Kielcach. Kwota
gwaranciji fo 134 460,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 15 marca 2015r.

W dniu 31 marca 2014 r. Echo Investment S.A. udzielito gwarancji na rzecz BNP Paribas Bank Polska S.A. jako zabezpieczenie
przekroczenia kosztéw realizacji projektu biurowego A4 Business Park | oraz Il etap w Katowicach przez Kredytobiorce -
A4 Business Park — ,lIris Capital” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA (podmiot zalezny od Emitenta). Kwota
gwarancji to 3 545 886,40 EUR. Gwarancja jest wazna do 30 czerwca 2015r.

W dniu 31 maja 2014 r. wygasta gwarancja w wysokosci 350 000 PLN wystawiona przez PKO BP SA jako zabezpieczenie
niewypetnienia zobowigzah na rzecz Dalkia Warszawa SA wynikajgcych z Umowy nr HPN-HK/M-10-0198-2/PN-O/066/13
zawartej dnia 07 czerwca 2013 r. przez ,,Projekt Echo-67 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq” Spoétka komandytowa
(spotka zalezna od Emitenta).

W dniu 31 maja 2014 r. wygasta gwarancja w wysokosci 170 000 PLN wystawiona przez PKO BP SA jako zabezpieczenie
niewypetnienia zobowigzan na rzecz Dalkia Warszawa SA wynikajgcych z Umowy nr HPN-HK/M-10-0198/UK-O/077/13
zawartej dnia 21 czerwca 2013 r. przez Echo Investment SA.

W dniu 3 czerwca 2014 r. zawarto umowe zmieniajgcq do umowy gwarancji zawartej w dniu 31 marca 2014 r. pomiedzy
BNP Paribas Bank Polska S.A. , a A4 Business Park — ,,Iris Capital” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA (podmiot
zalezny od Emitenta) jako zabezpieczenie przekroczenia kosztdw realizacii projektu biurowego A4 Business Park | oraz Il etap
w Katowicach. Zwiekszono kwote gwarancji do 7 091 772,80 EUR.

W dniu 16 czerwca 2014 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej zwrotu zaliczki na rzecz ,,Leroy - Merlin Inwestycje”
Sp. z 0. 0. w zwigzku z przedwstepng umowq sprzedazy nieruchomosci zawartg w dniu 9 kwietnia 2014 r. przez Echo
Investment SA. Kwota gwarancji to 1 000 000,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 31 grudnia 2014 .

W dniu 23 czerwca 2014 r. wygasta gwarancja w wysokoéci 30 000 000,00 PLN wystawiona przez PKO BP SA jako
zabezpieczenie niewykonania zobowigzah wynikajgcych z porozumienia oraz aneksu nr 1 do umowy dzierzawy z dnia
29 listopada 2002 r. zawartych w dniu 21 pazdziernika 2013 r. przez Projekt Echo Galeria Kielce - Magellan West spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig — S.K.A. (spdtka zalezna od Emitenta).

W dniu 09 lipca 2014 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz Izby Celnej w Kielcach jako zabezpieczenie
niewykonania zobowiqgzan wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Galeria Echo w Kielcach. Kwota
gwaranciji to 100 770,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 29 kwietnia 2015.

W dniu 29 lipca 2014 r. Echo Investment S.A. udzielito gwarancji na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A. jako zabezpieczenie
przekroczenia kosztéw redlizacji rozbudowy CHR Galeria Sudecka w Jeleniej Gérze oraz pokrycia brakujgcych srodkdw
witasnych przez Galeria Sudecka - Projekt Echo - 43 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA (spdtka zalezna od

Emitenta). Kwota gwarancji to 13 148 420 PLN. Gwarancja bedzie obowigzywaé do Daty Konwersji, jednakze w zadnym
przypadku nie pdzniej niz do 31 grudnia 2025.

W dniu 31 lipca 2014 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz Izby Celnej w todzi  jako zabezpieczenie
niewykonania zobowigzah wynikajgcych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Galeria Olimpia w Betchatowie. Kwota
gwarancji to 88 466,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 10 sierpnia 2015r.

W dniu 11 sierpnia 2014 r. Bank PKO BP SA udzielit gwarancji bankowej na rzecz Izby Celnej w Kielcach jako zabezpieczenie
niewykonania zobowigzan wynikajacych z loterii promocyjnej organizowanej w CHR Galeria Echo w Kielcach. Kwota
gwarancji to 151 250,00 PLN. Gwarancja jest wazna do 31 sierpnia 2015.

W dniu 31 pazdziernika 2014 r. wygasta gwarancja w wysokosci 36 995,00 EUR wystawiona przez Echo Investment S.A. jako
zabezpieczenie niewykonania zobowigzan na rzecz ImmoPoland Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu z dnia 28 sierpnia
2009 .
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W dniu 31 pazdziernika 2014 r. wygasta gwarancja Echo Investment S.A. udzielona na rzecz Banku Polska Kasa Opieki S.A.
jako zabezpieczenie przekroczenia kosztéw realizacji CHR Amber w Kaliszu, zobowigzah wynikajgcych z tytutu obstugi dtugu
oraz pokrycia brakujgcych srodkdw wtasnych przez Echo-Galeria Amber Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.
Kwota gwaranciji to suma kwot 29 670 00,00 PLN oraz 2 300 000,00 EUR.

W dniu 31 grudnia 2014 r. wygasta gwarancja w wysokosci 1 000 000,00 PLN wystawiona przez Echo Investment S.A. jako
zabezpieczenie zwrotu zaliczki na rzecz ,Leroy — Merlin Inwestycje” Sp. z 0.0. w zwiqzku z przedwstepng umowq sprzedazy
nieruchomosci zawartg dnia 9 kwietnia 2014 r.

W dniu 18 listopada 2014 r. Echo Investment S.A. udzielito gwarancji na rzecz Banku Zachodniego WBK S.A. oraz PKO BP S.A.
jako zabezpieczenie przekroczenia kosztéw, pokrycia braku srodkédw wtasnych, zobowigzan z tytutu obstugi dtugu oraz
umodw hedgingowych, wsparcie w organizacji procesu budowy w okresie realizacji projektu biurowego Q22 w Warszawie
przez Kredytobiorce - Projekt Echo - 70 spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciq (spdtka zalezna od Emitenta).
Maksymalna kwota gwarancji to 60 000 000,00 EUR. Gwarancja jest wazna do Daty Konwersji kredytu, jednakze nie pdzniej
niz do dnia 06 .02.2018 .

W dniu 22 grudnia 2014 r. Echo Investment S.A. udzielito gwarancji na rzecz HSBC Bank plc jako zabezpieczenie
przekroczenia kosztéw redlizacji projektu biurowego Tryton Business House w Gdanhsku przez Projekt Echo — 102 Sp. z o.0.
(spdtka zalezna od Emitenta). Kwota gwaranciji to 34 974 200,00 PLN. Gwarancja bedzie obowigzywata do 12 miesiecy od
Ukohczenia Budowy.

W dniu 22 grudnia 2014 r. Echo Investment S.A. udzelito gwarancji na rzecz HSBC Bank plc jako zabezpieczenie
przekroczenia kosztow realizacji projektu biurowego Tryton Business House w Gdansku przez Echo-Opolska Business Park
Spdétka z ograniczong odpowiedzialno$cig SKA(spdtka zalezna od Emitenta). Kwota gwarancji to 27 106 000,00 PLN.
Gwarancja bedzie obowigzywata do 12 miesiecy od Ukohczenia Budowy.

lll. Wartosé otrzymanych przez Spotke gwarancji, obowiqzujgcych na dzien 31 grudnia 2014 roku, to:

- z tytutu umowy najmu fo 0 PLN, 18,99 tys. EUR, O USD
- z tytutu umow realizacji to: 17,93 min PLN i 62,08 tys. EUR, O USD

12. W PRZIYPADKU EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM - OPIS
WYKORZYSTANIA PRZEZ ECHO INVESTMENT S.A. WPLYWOW Z EMISJI

Emisja obligacji

W ramach podpisanego z mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, Programu Emisji Obligaciji (RB nr 7/2011 z dnia 1 lutego 2011
roku), Spdtka wyemitowata w dniu 19 lutego 2014 roku obligacje kuponowe na tgczng kwote 100 min PLN.

Warto$¢ nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres
kohczqgcy sie w dacie 19 lutego 2019 roku. Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR
6M powiekszong o marze dla inwestoréw. Odsetki wyptacone bedg w okresach pdtrocznych. Wykup obligacji w dniu
wykupu nastgpi po wartoéci nominalnej obligacji. Wyemitowane obligacje nie sg zabezpieczone.

Warto$¢ zaciggnietych zobowigzah Emitenta na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego udostepnienie propozyciji
nabycia, tj. 30 wrzesnia 2013 r., wynosi 928 min PLN.

W ocenie Zarzgdu Spdtki Echo Investment SA w okresie waznosci wyemitowanych obligaciji, ogdine zobowigzania Echo
Investment S.A. bedqg utrzymywane na bezpiecznym poziomie a wskazniki zdolnosci do obstugi zadtuzenia ksztattujq sie na
poziomach zapewniajgcych zdolnos¢ do obstugi zobowigzan wynikajgcych z emitowanych obligacii.

Wyemitowane obligacje stanowig 16,33% kapitatéw wtasnych Echo Investment S.A., wg stanu na dzieh 30 wrzesnia 2013
roku.

Z obligacjami nie jest zwigzane prawo do uzyskania $wiadczenia niepienieznego ze strony Emitenta.

Srodki z biezgcej emisji zostang przeznaczone na rolowanie obligacii, ktérych termin wykupu przypada na czerwiec 2014
roku.
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W ramach podpisanego z mBank S.A. z siedzibg w Warszawie, Programu Emisji Obligacji (RB nr 7/2011 z dnia 1 lutego
2011roku), Spdtka wyemitowata w dniu 15 maja 2014 roku obligacje kuponowe na tgczng kwote 70,5 min PLN. Wartos¢
nominalna oraz cena emisyjna jednej obligacji wynosi 10 tys. PLN. Obligacje zostaty wyemitowane na okres kohczgcy sie
w dacie 15 maja 2019 roku. Oprocentowanie obligacji ustalone zostato w oparciu o zmienng stawke WIBOR 6M
powiekszong o marze dla inwestoréw. Odsetki wyptacone bedg w okresach pdtrocznych. Wykup obligaciji w dniu wykupu
nastgpi po wartosci nominalnej obligaciji. Wyemitowane obligacje nie sq zabezpieczone.

Zarzgd Emitenta podjat réwniez decyzje o umorzeniu 105 sztuk obligacji na tgczng warto$¢ nominalng 10,5 min PLN z emisji,
ktérej termin wykupu przypada na 30 czerwca 2014 roku.

Warto$¢ zaciggnietych zobowigzah Emitenta na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego udostepnienie propozyciji
nabycia, tj. 31 marca 2014 r., wynosi 1.009 min PLN.

W ocenie Zarzqdu Spétki Echo Investment SA w okresie waznosci wyemitowanych obligacji, ogdélne zobowigzania Echo
Investment S.A. bedqg utrzymywane na bezpiecznym poziomie a wskazniki zdolnosci do obstugi zadtuzenia ksztattujqg sie na
poziomach zapewniajgcych zdolnos¢ do obstugi zobowigzan wynikajgcych z emitowanych obligacii.

Wyemitowane obligacje stanowiqg 10,07% kapitatdw wtasnych Echo Investment S.A., wg stanu na dzieh 31 marca 2014 roku.
Z obligacjami nie jest zwigzane prawo do uzyskania $wiadczenia niepienieznego ze strony Emitenta.

Srodki z biezgcej emisji zostang przeznaczone na rolowanie obligacji, ktérych termin wykupu przypada na czerwiec 2014
roku.

Emisja obligacji publicznych Emitenta

Obligacje serii A ("Obligacje"), zostaty wyemitowane w ramach programu publicznych emisji obligacji (,Program”),
objetego prospektem emisyjnym podstawowym zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 24 czerwca
2014 roku.

Zapisy na oferowanych 500 000 Obligacji prowadzono od 26 czerwca 2014 roku (wtgcznie) do 30 czerwca 2014 roku
(wtacznie). Oferta nie byta podzielona na fransze. Przydziatu Obligacji dokonano w dniu 1 lipca 2014 roku.

W okresie subskrypcji 324 Inwestorow ztozyto zapisy na 738 329 Obligacji. Spodtka przydzielita 500 000 Obligacji 324
Inwestorom. Zgodnie z zapisami prospekiu emisyjnego, Spdtka dokonata redukcji zapiséw ztozonych od 27 czerwca 2014
roku (wtgcznie) do 30 czerwca 2014 roku (wigcznie). Srednia stopa redukcji wyniosta 66%.

Obligacje byty obejmowane po cenie emisyjnej wynoszgcej od 100,00 PLN do 100,06 PLN w zaleznosci od dnia ztozenia
Zapisu.

Spdtka nie zawierata umow subemisji w zwigzku z ofertg Obligacii.
Warto$¢ emisji, rozumiana jako iloczyn liczby Obligacii objetych ofertq i ceny emisyjnej, wyniosta 50.003.132,07PLN.

Koszty Spotki zwigzane z oferowaniem Obligacii obcigzajq koszty dziatalnosci Spdiki.

Obligacje serii B ("Obligacje"), zostaty wyemitowane w ramach programu publicznych emisji obligacii (,Program”), objetego
prospektem emisyjnym podstawowym zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 24 czerwca 2014 roku.

Zapisy na oferowanych 250 000 Obligacji prowadzono od 2 lipca 2014 roku (wtqcznie) do 4 lipca 2014 roku (wtgcznie).
Oferta nie byta podzielona na transze. Przydziatu Obligacji dokonano w dniu 7 lipca 2014 roku.

W okresie subskrypcji 200 Inwestoréw ztozyto zapisy na 298 489 Obligacji. Spétka przydzielita 250 000 Obligacji 197
Inwestorom. Zgodnie z zapisami prospektu emisyjnego, Spdtka dokonata redukcji zapiséw ztozonych od 3 lipca 2014 roku
(wtgcznie) do 4 lipca 2014 roku (wtgcznie). Srednia stopa redukciji wyniosta 92,6%.

Obligacje byty obejmowane po cenie emisyjnej wynoszgcej od 100,00 PLN do 100,03 PLN w zaleznosci od dnia ztozenia
Zapisu.

Spotka nie zawierata umow subemisji w zwigzku z ofertq Obligacii.
Warto$¢ emisji, rozumiana jako iloczyn liczby Obligacji objetych ofertq i ceny emisyjnej, wyniosta 25 000 084,12 PLN.

Koszty Spotki zwigzane z oferowaniem Obligaciji obcigzajg koszty dziatalnosci Spotki.
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Obligacje serii C ("Obligacje"), wyemitowane zostaty w ramach programu publicznych emisji obligacji (,,Program”),
objetego prospektem emisyjnym podstawowym zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 24 czerwca
2014 roku.

Zapisy na oferowanych 750 000 Obligaciji prowadzono od 4 wrzeénia 2014 roku (wtgcznie) do 11 wrzeénia 2014 roku
(wtagcznie). Oferta nie byta podzielona na tfransze. Przydziatu Obligaciji dokonano w dniu 12 wrze$nia 2014 roku.

W okresie subskrypcji 509 Inwestorow ztozyto zapisy na 758 644 QObligaciji. Spdtka przydzielita 750 000 Obligaciji 508
Inwestorom. Zgodnie z zapisami prospektu emisyjnego, Spdtka dokonata redukcji zapisdw ztozonych od 10 wrzeénia 2014
roku (wtgcznie) do 11 wrzeénia 2014 roku (wigcznie). Srednia stopa redukcji wyniosta 68%.

Obligacje byty obejmowane po cenie emisyjnej wynoszgcej od 100,00 PLN do 100,11 PLN w zaleznoéci od dnia ztozenia
Zapisu.

Spodtka nie zawierata umow subemisji w zwigzku z ofertq Obligacii.
Warto$¢ emisji, rozumiana jako iloczyn liczby Obligacii objetych ofertq i ceny emisyjnej, wyniosta 75 006 383,04 PLN.

Koszty Spotki zwigzane z oferowaniem Obligacii obcigzajq koszty dziatalnosci Spdiki.

Obligacje serii D ("Obligacje"), wyemitowane zostaty w ramach programu publicznych emisji obligacji (,,Program”),
objetego prospekiem emisyjnym podstawowym zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 24 czerwca
2014 roku.

Zapisy na oferowanych 500 000 Obligaciji prowadzono od 20 pazdziernika 2014 roku (wtgcznie) do 21 pazdziernika 2014 roku
(wtgcznie). Oferta nie byta podzielona na transze. Przydziatu Obligaciji dokonano w dniu 22 pazdziernika 2014 roku.

W okresie subskrypciji 420 Inwestoréw ztozyto zapisy na 715596 obligacji. Spbdtka przydzielita 500 000 Obligacji 420
Inwestorom. Zgodnie z zapisami prospektu emisyjnego, Spdtka dokonata redukcji zapisdw ztozonych od dnia 20 pazdziernika
2014 r. (wtgcznie) do dnia 21 pazdziernika 2014 r. (wtgcznie). Srednia stopa redukciji wyniosta 30%.

Obligacje byty obejmowane po cenie emisyjnej wynoszqcej od 100,00 PLN do 100,01 PLN w zaleznosci od dnia ztozenia
Zapisu.

Spotka nie zawierata umodw subemisji w zwigzku z ofertg Obligacii.
Warto$¢ emisji, rozumiana jako iloczyn liczby Obligacii objetych ofertq i ceny emisyjnej, wyniosta 50 000 677,42 PLN.
Koszty Spotki zwigzane z oferowaniem Obligaciji obcigzajq koszty dziatalnosci Spotki.

Wptywy z emisji Obligacji wszystkich serii zostang wykorzystane na finansowanie biezqcej dziatalnosci oraz dalszy rozwdj
Spotki.

13. OBJASNIENIE ROINIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE ROCINYM,
A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW

Echo Investment S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2014 rok.

14. OCENA, WRAZ Z JEJ UZASADNIENIEM, ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI, ZE SICZEGOLNYM
UWZGLEDNIENIEM ZDOLNOSCI WYWIAZYWANIA SIE Z ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN, ORAZ OKRESLENIE
EWENTUALNYCH ZAGROZEN |DZIALAN, JAKIE EMITENT PODJAL LUB ZAMIERZA PODJAC W CELU
PRZECIWDZIALANIA TYM ZAGROZENIOM

Zarzgdzanie zasobami finansowymi Spdtki  koncentrowato sie gtéwnie na pozyskiwaniu zrédet finansowania dla
realizowanych projektéw oraz na utrzymywaniu bezpiecznych wskaznikdw ptynnosci i zatozonej struktury finansowania.
Zdaniem Zarzqdu, sytuacja majgtkowa i finansowa Spdtki na koniec grudnia 2014 roku $wiadczy o stabilnej kondyciji
finansowej, czego dowodem sg ponizsze wskazniki.
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WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Wskaznik marzy zysku operacyjnego (zysk operacyjny/przychody ze sprzedazy) — wzrost wskaznika w stosunku do
analogicznego okresu w roku poprzednim spowodowany wyzszg wartosciq zysku operacyjnego przy jednoczesnym
spadku przychoddw netto ze sprzedazy. Wzrost zysku operacyjnego wynika ze zmiany struktury sprzedazy. W 2013
roku duzy udziat w przychodach stanowita sprzedaz dziatek do spdtek zaleznych bez istotnej marzy. Ponadto w 2013
roku w kosztach operacyjnych zostaty uwzglednione rezerwy z wyceny dziatek. Sprzedaz mieszkan w 2014 roku byta
bardziej rentowna niz w 2013 (sprzedaz projektéw w lepszych lokalizacjach np. Nowy Mokotéw w Warszawie).

Wskaznik marzy zysku bilansowego netto (zysk netto/przychody) — spadek wskaznika w stosunku do analogicznego
okresu w roku poprzednim spowodowany jest szybszym tempem spadku zysku nefto w stosunku do tempa spadku
przychoddw ze sprzedazy. Oprdécz czynnikdw wymienionych powyzej na spadek wskaznika wptyw miaty wyzsze
koszty finansowe (odpis aktualizacyjny wartosci udziatéw w spdtce posiadajgcej dziatke na Ukrainie) w roku 2014.

Stopa zwrotu z aktywow ROA (zysk netto / aktywa ogdtem) — spadek wskaznika w stosunku do analogicznego okresu

w roku poprzednim spowodowany zostat spadkiem zysku netto przy jednoczesnym wzroscie wartos$ci aktywoéw
(wzrost zapasdw — zakup dziatek pod projekty mieszkaniowe oraz naktady na realizacje projektdéw w budowie).

Stopa zwrotu z kapitalu wiasnego ROE (zysk netto / kapitat wtasny) - spadek wskaznika w stosunku do
analogicznego okresu w roku poprzednim spowodowany zostat szybszym tempem spadku zysku netto w stosunku do
wzrostu kapitatéw wtasnych.

WARTOSCI WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI 31.12.2014 31.12.2013
Wskaznik marzy zysku operacyjnego 62,3% 46,2%
Wskaznik marzy zysku bilansowego netto 12,4% 24,3%
Stopa zwrotu z aktywdw (ROA) 1.6% 3.9%
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE) 3.8% 9.2%

WSKAZNIKI ROTACJI

Rotacja uwarunkowana jest specyfikg prowadzonej dziatalnosci. Ze wzgledu na fakt, iz do zapasdw zalicza sie nabyte
prawa wtasnosci oraz naktady i koszty budowlane dotyczgce realizowanych na sprzedaz projektdw deweloperskich, nalezy
pamieta¢ ze cykl ten zawsze bedzie dtugi w poréwnaniu z innymi branzami, np. takimi jak produkcja doébr szybko
zbywalnych.

Rotacja zapaséw w dniach (stan zapaséw *360 / przychody) — wzrost wskaznika w stosunku do roku poprzedniego
spowodowany jest wzrostem wartosci zapasdw oraz spadkiem przychoddw ze sprzedazy.

Rotacja naleinosci krétkoterminowych w dniach (stan naleznosci krotkoterminowych*360 / przychody) - spadek
tego wskaznika spowodowany jest szybszqg dynamikg spadku naleznosci krotkoterminowych (sptata pozyczek)
w stosunku do dynamiki spadku przychoddw ze sprzedazy netto.

Rotacja zobowiqzan krétkoterminowych z tytutu dostaw i ustug (stan zobowigzan krétkoterminowych z tytutu dostaw
i ustug * 360 / przychody) — wzrost wskaznika spowodowany jest wzrostem zobowigzanh krétkoterminowych przy
réwnoczesnym spadku przychoddw ze sprzedazy.

WARTOSCI WSKAZNIKOW ROTACJI

WSKAZNIKI ROTACJI 31.12.2014 31.12.2013
Rotacja zapasdéw w dniach 592 385
Rotacja naleznosci krotkoterminowych w dniach 349 391
Rotacja zobowigzan krétkoterminowych z tytutu dostaw i ustug w dniach 32 18

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

Wskaznik biezacy current ratio (aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe) - wazrost wskaznika
spowodowany jest spadkiem  zobowigzah krétkoterminowych spowodowanym wydtuzeniem terminu sptaty
kredytéw biezgcych. Wartos¢ wskaznika wskazujgca drobng nadptynnosé swiadczy o stabilnej kondycji finansowej
Spotki.
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Wskaznik szybki quick ratio ((aktywa obrotowe - zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe) — wzrost tego wskaznika
spowodowany jest szybszym tempem spadku zobowigzan do tempa spadku aktywdw obrotowych pomniejszonych
o zapasy w porédwnaniu do analogicznego okresu wroku poprzednim. Zmiana zapaséw i zobowigzan
krétkoterminowych zostata wyjasniona przy poprzednich wskaznikach. Utrzymywanie sie wskaznika na poziomach
wzorcowych wskazuje na dobra kondycje finansowq spofki.

Wskaznik natychmiastowy cash ratio (Srodki pieniezne / zobowiqzania krétkoterminowe) — wzrost wskaznika wynika
ze spadku zobowigzah przy jednoczesnym wzroscie srodkdw pienieznych. Wzorcowa warto$¢ wskaznika wskazuje na
dobra kondycje finansowq spotki.

WARTOSCI WSKAZNIKOW PLYNNOSCI

WSKAZNIKI PLYNNOSCI 31.12.2014 31.12.2013
Wskaznik biezgcy (current ratio) 2,56 1,48
Wskaznik szybki (quick ratio) 1,10 0,76
Wskaznik natychmiastowy (cash ratio) 0,25 0,03

WSKAZNIKI ZADLUZENIA:

Wskaznik pokrycia majqgtku kapitatami wiasnymi (kapitat wtasny / aktywa ogdtem) — nieznaczny spadek wskaznika
wynika z wyzszego wzrostu aktywdw w stosunku do wzrostu kapitatdw wtasnych.

Wskaznik pokrycia majatku frwatego kapitatami wtasnymi (kapitat wtasny / aktywa trwate) —niewielki spadek tego
wskaznika wynika z wolniejszego wzrostu kapitatéw wtasnych w stosunku do wzrostu aktywdw trwatych.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia (zobowigzania ogdtem / aktywa ogdtem) — symboliczny wzrost wskaznika wynika z
wolniejszego tempa wzrostu aktywdw ogdtem do tempa wzrostu zobowigzan. Utrzymywanie sie wskaznika w
przedziale poziomdw bezpiecznych $wiadczy, ze wartos¢ zadtuzenia Spdtki jest na bezpiecznych statych poziomach
w odniesieniu do jego aktywow.

Wskaznik zadiuzenia kapitatu wlasnego (zobowigzania ogdtem / kapitat wtasny) — wzrost tego wskaznika w
poréwnaniu z rokiem ubiegtym wynika ze wzrostu zobowiqzan ogdtem przy jednoczesnym wzroscie kapitatdow
wiasnych.

WARTOSCI WSKAZNIKOW ZADEUZENIA

WSKAZNIKI ZADLUZENIA 31.12.2014 31.12.2013
Wskaznik pokrycia majgtku kapitatami wiasnymi 40,5% 42,6%
Wskaznik pokrycia majgtku trwatego kapitatem wtasnym 63.7% 66,2%
Wskaznik ogdinego zadtuzenia 59.4% 57.2%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 146,5% 134,2%
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15. OCENA MOILIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH, W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH,
W POROWNANIU DO WIELKOSCI POSIADANYCH SRODKOW Z UWIZGLEDNIENIEM MOZLIWYCH ZMIAN
W STRUKTURZE FINANSOWANIA TEJ DZIALALNOSCI

Spodtka posiada petng zdolno$¢ do finansowania redlizowanych obecnie projektéw inwestycyjnych. Wykorzystuje do tego
srodki pochodzgce z kapitatéw wtasnych, kredytéw bankowych oraz emisji obligacii.

Projekty przeznaczone na wynajem (centra handlowych, handlowo-rozrywkowe oraz biura) finansowane sq z reguty
poprzez pozyskanie finansowania (kredyty celowe) w powotanych do ich realizaciji spétkach.

Projekty mieszkaniowe finansowane sq ze srodkdw wtasnych Spoiki.

Pozyskiwanie nowych nieruchomosci pod przyszte projekty odbywa sie ze $Srodkdw wtasnych Spdtki lub z kredytéw
niecelowych (linie kredytowe w rachunkach, kredyty obrotowe, obligacje) pozyskiwanych przez Spotke.

16. OCENA CIYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI ZA ROK
OBROTOWY Z OKRESLENIEM STOPNIA WPLYWU TYCH CIYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA
OSIAGNIETY WYNIK

1. Czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Spotki w roku 2014:

- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umdw ostatecznych sprzedazy nieruchomos$ci mieszkaniowych:
- w Krakowie (Dom Pod Stowikiem przy ul. Krasickiego oraz Hortus Apartments przy Korzeniowskiego)
- w todz (Osiedle Jarzebinowe etap | przy ul. Okopowej)
- w Poznaniu (Kasztanowa aleja etap Il przy ulicy Wojskowej)
- w Warszawie (0s. Zeusa na Bemowie)

- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych umdw ostatecznych sprzedazy dziatek z projektami domdw:
- w Dyminach koto Kielc (Osiedle Potudniowe etap I, Il ll)

- zaksiegowanie przychoddw z tytutu zawartych uméw ostatecznych sprzedazy dziatek:
- w Mastowie koto Kielc

- umowy zwigzane z realizacjqg projektéw:
- o zastepstwo Inwestycyjne,
- o przygotowanie Inwestycii,

- umowy ze spdtkami zaleznymi:
- dotyczqce obstugi finansowania, obstugi prawnej, obstugi sekretarskiej, marketingu, rekomercjalizacii,

nadzoru nad zarzgdzaniem oraz znaku fowarowego

- dzierzawy sprzetu komputerowego,
- posrednictwa: w sprzedazy mieszkan, w sprzedazy projektdw, w wynajmie powierzchni komercyjnych,
- posrednictwa finansowego,
- obstugi ptatnosci,
- ustanowienie zabezpieczen,
- $wiadczenie ustug marketingowych,

- dokonywana co kwartat aktualizacja warto$ci godziwej posiadanych przez Spdtke

- koszty sprzedazy i ogdinego

- wycena zobowigzah z tytutu obligacji i pozyczek wedtug zamortyzowanego kosztu

- wycena srodkdw pienieznych z tytutu zmiany kurséw walut obcych

- aktualizacja wartoéci zapasdw

- aktualizacja wartosci dziatki w todzi przy ulicy Okopowej

- odsetki od lokat, nabytych obligacji i udzielonych pozyczek

- dyskonta i odsetki od kredytdw, obligacijii pozyczek

- wyptaty dywidend i zaksiegowanie naliczonych zyskéw ze spbétek komandytowych.

2. Nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wyniki finansowe Spdtki w roku 2014:
- W zwiqzku z zaistniatq sytuacjq polityczno-ekonomiczng na Ukrainie, w Spdtce BS Monolit LLC zostata dokonana
aktualizacja wartosci dziatki w Kijowie przy ul Diehtiarivskiej (nieruchomosci inwestycyjne w budowie) do wysokosci
10 min PLN. Biorgc pod uwage powigzania wtascicielskie miedzy spdtkami — Echo Investment jest wtascicielem
udziatow w spdtce El Project Cyp-1 Ltd ktéra jest wiascicielem udziatdw w Evrobudgarant LLC, ktéra z kolei
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posiada udziaty spodtki BS Monolit LLC bedgcej wtascicielem wyzej wymienionej nieruchomosci - utworzono odpis
z tytutu trwatej utraty wartosci udziatdéw Spdtki El Projekt Cyp - 1 Limited w kwocie 56 028 tys. zt.

3. Na dzien 31 grudnia 2014 Spdtka nie posiadata otwartych pozycji zabezpieczajgcych zmiane kurséw walut.

17. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRINYCH | WEWNETRZINYCH CIYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROIWOJU
PRZEDSIEBIORSTWA EMITENTA ORAZ OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA CO NAJMNIEJ
DO KONCA ROKU OBROTOWEGO.

17.1.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikdw istotnych dla rozwoju Echo Investment S.A.

Do najwazniejszych zewnetrznych czynnikdw wptywajgcych na rozwdj Spétki mozna zaliczyé:

Czynniki pozytywne:

coraz wieksza aktywno$¢ inwestycyjna podmiotdw gospodarczych zardwno polskich jak i zagranicznych
(szczegdlnie sektor BPO) i wynikajace z tego zapotrzebowanie na ustugi $wiadczone przez podmioty z Grupy,
utrzymujqcy sie na nizszym poziomie niz w Europie Zachodniej wskaznik powierzchni biur na 1000 mieszkancow
deficyt powierzchni mieszkaniowych,

ufrzymujqcy sie wzrost gospodarczy w Polsce,

dobra kondycja polskiego sektora finansowego,

wzrost dynamiki sprzedazy detalicznej,

dziatania Rzgdu wspierajgce wzrost gospodarczy, m.in. program ,,Mieszkanie dla Mtodych”.

Czynniki negatywne:

niejasny status prawny wielu nieruchomosci wynikajgcy m.in. z braku precyzyjnych planéw zagospodarowania
przestrzennego w wielu miastach i gminach,

dtugotrwate procedury sgdowe i administracyjne w zakresie regulowania stanu prawnego i nabywania praw do
nieruchomosci,

protesty lokalnych organizaciji
handlowych,

zmiennos¢ kursdw walut obcych (EUR i USD),

zmiennos¢ poziomdw stép procentowych,

niepewno$¢ co do kluczowych zatozen polityki fiskalnej (nowelizacja ustaw podatkowych) i monetarnejw Polsce,
niepewna sytuacja polityczna na Ukrainie.

kupieckich, ograniczajgce mozliwos¢ inwestowania w budowe centréw

Najwazniejszymi wewnetrznymi czynnikami istotnymi dia rozwoju Spotki sq:

Czynniki

Czynniki

pozytywne:

jasno sprecyzowana strategia rozwoju,

stabilny akcjonariat Spotki o sprecyzowanej i konsekwentnej polityce wtascicielskiej,

ugruntowana pozycja Grupy na rynku deweloperskim oraz duza wiarygodnos$¢ potwierdzona obecnoscig Echo
Investment S.A. na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych oraz uzyskanym Certyfikatem Dewelopera,

wspodtpraca w zakresie kredytowania, lokowania nadwyzek i wspdtpracy na rynku fransakcji pochodnych
w zakresie transakcji walutowych (forward) i stép procentowych (IRS)z bankami o stabilnej sytuaciji finansowe;,
dobra wspdtpraca ze stabilnymi i renomowanymi partnerami opisanymi w punkcie 2 i 3 raportu,

struktura organizacyjna, z wyodrebnionymi dziatami odpowiadajgcymi segmentom dziatalnosci (dziat centrow
handlowych, dziat biur , dziat mieszkaniowy), ktére odpowiedzialne sg za generowanie zyskdw (za przychody i
koszty) z dziatalno$ci swojego segmentu, a takze prowadzqg projekty catosciowo, tj. od zakupu dziatki az po najem
lub sprzedaz,

uregulowana sfera prawna (brak postepowan sgdowych zagrazajgcych Spodtce),

doswiadczona kadra, w tym specjalisci od certyfikatéw BREEAM,

duza ilo$¢ gruntéw w posiadaniu, przeznaczonych pod inwestycije.

negatywne:

specyfika dziatalno$ci wyrazajgca sie w duzym uzaleznieniu od skomplikowanych i dtugotrwatych procedur
administracyjnych (min. pozyskiwanie pozwoleh na budowe lub uzytkowanie, oczekiwanie na zmiany
miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, itp.)

duze zapotrzebowanie na srodki obrotowe szczegdlnie zwigzane z duzq ilosciq realizowanych projektéw.
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17.2. Perspektywy rozwoju dziatalnosci gospodarczej Echo Investment S.A.
Aktywno$¢ Grupy kapitatowej Echo Investment na rynku nieruchomoéci w 2014 przedstawiajq ponizsze tabele:

PROJEKTY ODDANE DO UZYTKOWANIA W 2014 ROKU

SEGMENT MIASTO ULICA NAZWA PROJEKTU
biura Warszawa Konstruktorska Park Rozwoju (etap 1)
biura Katowice Francuska A4 Business Park (etap 1)
centra handlowe Kalisz Gornoslgska Galeria Amber
mieszkania Kielce Dyminy Osiedle Potudniowe (etap Ill)
mieszkania Warszawa Konstruktorska Nowy Mokotdw (etap 1)
mieszkania Krakéw Korzeniowskiego Hortus Apartments
mieszkania Poznan Karpia Osiedle Jasminowe (etap )
mieszkania Poznan Wojskowa Kasztanowa Aleja (etap )

PROJEKTY ROZPOCZETE W 2014 ROKU

SEGMENT MIASTO ULICA NAZWA PROJEKTU
biura Krakéw Opolska Opolska Business Park (etap 1)
biura Wroctaw Plac Grunwaldzki Nobilis Business House
mieszkania Krakéw Czarodziejska Park Avenue
mieszkania Lodz Okopowa Osiedle Jarzebinowe (etap 1)
mieszkania Poznan Sowinskiego Park Sowinskiego (etap I)
mieszkania Warszawa Konstruktorska Nowy Mokotéw (etap Il)

W 2015 roku Spdtka zamierza rozpoczgé realizacje i oddac do uzytkowania kolejne projekty przedstawione w tabeli ponizej.
Rozpocznie redlizacje 145,8 tys. mkw. powierzchni wynajmowanej oraz 954 sztuki mieszkan. W efekcie tego Grupa w roku
2015 zamierza odda¢ do uzytkowania 4 projekty biurowe, 2 rozbudowane centra handlowe i 5 projektdw mieszkaniowych.
Sumarycznie planowana do oddania w 2015 roku powierzchnia wynajmowana wyniesie 97,8 tys. mkw. i 403 sztuki mieszkan.

PROJEKTY PLANOWANE DO ROZPOCZECIA REALIZACJI W ROKU 2015

SEGMENT ULICA NAZWA PROJEKTU
biura Katowice Francuska A4 (etap Il
biura Krakéw Opolska Opolska Bussiness Park (etap l)
biura Poznan Hetmanska Metropolis (etap |)
biura tédz Pitsudskiego Aurus (etap 1)
biura Wroctaw Sucha etap | projektu
biura Warszawa Tasmowa etap | projektu
centra handlowe Szczecin Struga Outlet Park etap I
centra handlowe Szczecin Wyzwolenia Galaxy rozbudowa
centra handlowe Budapeszt Mundo
mieszkania Krakéw Spiska etap | projektu
mieszkania Krakow Kosciuszki
mieszkania tédz Okopowa Osiedle Jarzebinowe (etap Ill)
mieszkania Poznanh Jackowskiego
mieszkania Poznan Karpia Osiedle Jasminowe (etap Il)
mieszkania Poznan Sowinskiego Park Sowinskiego (etap lii lll)
mieszkania Warszawa Putawska Princess
mieszkania Warszawa Konstruktorska Nowy Mokotéw (etap Ill)
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PROJEKTY PLANOWANE DO ODDANIA DO UZYTKOWANIA W ROKU 2015

SEGMENT MIASTO ULICA NAZWA PROJEKTU
biura Gdansk Jana z Kolna Tryton
biura Krakéw Opolska Opolska Business Park (etap 1)
biura Warszawa Konstruktorka Park Rozwoju (etap Il)
biura Wroctaw Lotnicza West Gate
centra handlowe Jelenia Géra Jana Pawta ll Galeria Sudecka
centra handlowe Szczecin Struga Outlet Park (etap Il)
mieszkania tédz Okopowa Osiedle Jarzebinowe (etap Il
mieszkania Krakéw Bronowicka Bronowicka 42
mieszkania Poznan Sowinskiego Park Sowinskiego (etap )
mieszkania Poznan Naramowice Pod Klonami szeregi ll
mieszkania Wroctaw Grota Roweckiego Grota 111 (etap 1)

18. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZIANIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA | JEGO GRUPA
KAPITALOWA

W 2014 roku nie nastgpity istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spétkg i Grupg.

19. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI ZARZIADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE
REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACIJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ
WAIZNEJ PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POLACIZENIA
EMITENTA PRZEZ PRZEJECIE

W 2014 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2014 roku nie istniaty umowy zawarte miedzy Spdtkg a osobami zarzgdzajgcymi
przewidujgce ww. rekompensate.

20. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZIYSCI, W TYM WYNIKAJACYCH ZI PROGRAMOW
MOTYWACYJNYCH LUB PREMIOWYCH OPARTYCH NA KAPITALE EMITENTA, W TYM PROGRAMOW OPARTYCH
NA OBLIGACJACH I PRAWEM PIERWSZENSTWA, ZAMIENNYCH, WARRANTACH SUBSKRYPCYJNYCH
(W PIENIADZU, NATURZE LUB JAKIEJKOLWIEK INNEJ FORMIE), WYPLACONYCH, NALEINYCH LUB
POTENCJALNIE NALEZNYCH, ODREBNIE DLA KAIDEJ Z OSOB ZARIADZIAJACYCH | NADZORUJACYCH
EMITENTA, BEZ WZGLEDU NA TO CZY ODPOWIEDNIO BYLY ONE ZALICZANE W KOSZTY, CZY TEZ WYNIKALY
Z PODZIALU ZYSKU ORAZ WARTOSC WYNAGRODZEN | NAGROD OTRZYMANYCH Z TYTULU PELNIENIA
FUNKCJI WE WLADZACH JEDNOSTEK PODPORZADKOWANYCH.

Wynagrodzenie oséb zarzgdzajgcych

Osoby zarzgdzajgce Echo Investment S.A. w 2014 roku pobraty wynagrodzenie w Echo Investment S.A. oraz z tytutu
petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych i stowarzyszonych odpowiednio:

- Piofr Gromniak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 1.084 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;

- Artur Langner pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 983 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;
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- Waldemar Lesiak pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 857 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu pemienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;

20.1. Wynagrodzenie oséb nadzorujgcych

Osoby nadzorujgce Echo Investment S.A. z tytutu petnienia funkcji nadzorczych Spdtki w 2014r. pobraty wynagrodzenie
w Echo Investment S.A. odpowiednio:

- Wojciech Ciesielski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 84 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;

- Andrzej Majcher pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 60 tysigce ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;

- Mariusz Waniotka pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 60 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;

- Robert Oskard pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tqcznej kwocie 36 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;

- Karol Zbikowski pobrat wynagrodzenie w Echo Investment S.A. w tgcznej kwocie 36 tysiecy ztotych, nie
pobierat wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych;

Pozostate osoby nadzorujgce inne spdtki zalezne, wspodtzalezne i stowarzyszone z Echo Investment S.A. (poza osobami
wymienionymi powyzej) nie pobraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek zaleznych,
wspodtzaleznych i stowarzyszonych.

21. OKRESLENIE LACINEJ LICZBY | WARTOSCI NOMINALNEJ WSZYSTKICH AKCJI EMITENTA ORAZ AKCJI
| UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH EMITENTA BEDACYCH W POSIADANIU OSOB
ZARZADZIAJACYCH | NADZORUJACYCH

21.1.  Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby nadzorujgce

Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby nadzorujgce, na dzieh 31 grudnia 2014 roku przedstawia ponizsza

tabela:
WARTOSE LACINA
OSOBA NADZORUJACA SIEN N?s%' il 2208 NOMINALNA WARTOSC Z;(é?m:‘élé
. JEDNEJ AKCJI NOMINALNA
Wojciech Ciesielski
) 900.000 0,05 zt 45.000 zt 0.22%

- Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Andrzej Majcher

- Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Mariusz Waniotka

- Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Robert Oskard

- Cztonek Rady Nadzorczej

Karol Zbikowski

- Cztonek Rady Nadzorczej

nie posiadat akciji - - -
nie posiadat akcji - - -
nie posiadat akcji - - -

nie posiadat akcji - - -

107 Jednostkowy raport roczny Echo Investment SA za 2014 rok



raport roczny

2014

21.2. Stan posiadania akcji Echo Investment S.A przez osoby zarzgdzajgce

Stan posiadania akcji Echo Investment S.A. przez osoby zarzqgdzajgce, na dzien 31 grudnia 2014 roku przedstawia ponizsza

tabela:
WARTOSC LACINA
OSOBA NADZORUJACA 1A Nl[\s:;;.]l2.2014 NOMINALNA WARTOSC Z‘;’(g{‘m:‘ég
i JEDNEJ AKCJI NOMINALNA
Piotr Gromniak — Prezes Zarzgdu nie posiadat akcji - - -
Artur Langner - Wiceprezes Zarzqdu nie posiadat akcji - - -
Waldemar Lesiak — Wiceprezes Zarzqdu nie posiadat akcji - - -

22. INFORMACJA O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH (W TYM ROWNIEZ ZAWARTYCH PO DNIU BILANSOWYM),
W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZLOSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI
PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY

Spdtce nie sg znane umowy w wyniku ktérych mogqg w przysztosci nastgpic zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

Emitent zwraca uwage, iz w dniu 13 marca 2015 r. ofrzymat wniosek od FTF Columbus S.A., akcjonariusza Emitenta —
podmiofu kontrolowanego przez Pana Michata Sotowowa o niezwtoczne zwotanie nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia Emitenta w celu dokonania zmian w Radzie Nadzorczej Emitenta.

Whniosek FTF Columbus S.A. zawiera informacje, ze zostat on ztozony w zwiqzku ze spetnieniem sie warunku zawieszajgcego,
okreSlonego w umowie dotyczgcej posredniego nabycia 41,55% akcji Emitenta, ktdéra zostata zawarta 28 lutego 2015 r.
z podmiofem nalezgcym do Griffin Topco lll S.a r.l. (podmiot kontrolowany przez Oakiree) oraz do funduszu zarzgdzanego
przez PIMCO. Przedmiotowy wniosek zawiera réwniez informacje, ze warunkiem dokonania tfransakcji jest uzyskanie zgody
na koncentracje. Spdtce nie sq znane umowy w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

23. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W Spodtce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych.

24. INFORMACJE DOTYCZIACE UMOWY ZI PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH, O DOKONANIE BADANIA LUB PRZEGLADU SPRAWOIDANIA FINANSOWEGO LUB
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

W dniu 7 maja 2014 roku Rada Nadzorcza Spétki, dziatajgc na podstawie z §13 ust. 1 lit. b) Statutu Spdtki zgodnie
Z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi, dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdanh
finansowych. Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych Spdtki jest spdtka PricewaterhouseCoopers
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowq lzbe Biegtych Rewidentdw pod nr 144 (Biegty Rewident), z ktérym
zawarta zostata umowa o badanie i przeglad sprawozdan Echo Investment za rok 2014.
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Wynagrodzenie netto podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Emitenta i Grupy, wyptacone lub
nalezne za rok obrotowy to:
- nalezne z tytutu badania jednostkowego i skonsolidowanego rocznego sprawozdania za 2014 rok: 100 000 zt,
natomiast wynagrodzenie zaptacone za badanie analogicznych sprawozdanh za 2013 rok to 100 000 zt,
- z tytutu innych ustug poswiadczajgcych, w tym nalezne z tytutu przeglgdu jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2014 rok 125 000 zt oraz zaptacone z tytutu przeglgdu jednostkowego
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2013 rok: 125 000 zt,
- z tytutu ustug doradztwa podatkowego: brak $wiadczenia tych ustug w 2014 i 2013 roku ,
- z tytutu pozostatych ustug, w tym zaptacone lub nalezne za 2014 rok 140 000 zt oraz w 2013 roku 140 000 zt.

Podpisy Zarzadu Echo Investment S.A.

Piotr Gromniak Artur Langner Waldemar Lesiak
o (Jl
Qﬁ R ' l ‘ \X/Q/ h /\
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu

Kielce, dnia 21 kwietnia 2015r
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IV. OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Echo Investment S.A. o$wiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
za 2014 rok i dane pordwnywalne zostaty sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami  rachunkowosci
i odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowq i finansowq Echo Investment S.A. oraz jej wynik
finansowy. Sprawozdanie z dziatalnosci Echo Investment S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuaciji Echo
Investment S.A., w tym opis podstawowych zagrozenh i ryzyka.

Zarzad Echo Investment S.A. o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
badania rocznego sprawozdania finansowego za 2014 rok zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz
biegli rewidenci dokonujgcy badania tego sprawozdania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o0 badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Podpisy Zarzgdu Echo Investment SA

Piotr Gromniak Artur Langner Waldemar Lesiak
,,“/\‘ ~ f‘ \A (Jl
Q ~ N OGN A o\
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu

Kielce, dnia 21 kwietnia 2015 roku
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V. OSWIADCZENIE ZARZADU ECHO INVESTMENT S.A. O STOSOWANIU ZASAD tADU
KORPORACYJINEGO W 2014 ROKU

1. WSKAZANIE ZBIORU ZASAD tADU KORPORACYJINEGO, KTOREMU PODLEGA EMITENT, ORAZ MIEJSCA, GDIIE
TEKST ZBIORU ZASAD JEST PUBLICZNIE DOSTEPNY, LUB ZBIORU ZASAD tADU KORPORACYINEGO, NA
KTOREGO STOSOWANIE EMITENT MOGL SIE ZDECYDOWAC DOBROWOLNIE, ORAZ MIEJSCE, GDZIE TEKST
ZBIORU JEST PUBLICZNIE DOSTEPNY, LUB WSZELKICH ODPOWIEDNICH INFORMACIJI DOTYCZIACYCH
STOSOWANYCH PRZEZ EMITENTA PRAKTYK W ZAKRESIE tADU KORPORACYJNEGO, WYKRACZAJACYCH POZA
WYMOGI PRZEWIDZIANE PRAWEM KRAJOWYM WRAZ Z PRZEDSTAWIENIEM INFORMACIJI O STOSOWANYCH
PRZEZ NIEGO PRAKTYKACH W ZAKRESIE tADU KORPORACYJINEGO.

Spdtka Echo Investment S.A.(Emitent) podlega zasadom tadu korporacyjnego, zawartym w dokumencie "Dobre praktyki
spdtek notowanych na GPW", przyjetym Uchwatqg Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.
w dniu 19 maja 2010 roku ( z pdzn. zm.). Tekst zbioru powyzszych zasad jest publicznie dostepny na stronie internetowej
Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie, pod adresem www.corp-gov.gpw.pl.

Strona www.corp-gov.gpw.pl jest oficjalng strong Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie poswiecong zagadnieniom
tadu korporacyjnego spdtek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW oraz na Rynku NewConnect.

Jednoczes$nie Emitent wyjadnia iz nie stosuje innych niz wskazane powyzej zasad dobrych praktyk w zakresie tadu
korporacyjnego, w tym wykraczajgcych poza wymogi przewidziane prawem krajowym.

2. W ZAKRESIE, W JAKIM EMITENT ODSTAPIL OD POSTANOWIEN ZBIORU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO,
WSKAZANIE TYCH POSTANOWIEN ORAZ WYJASNIENIE PRZYCZYN TEGO ODSTAPIENIA.

Zarzad spoétki Echo Investment S.A. (Spdtka), informuje, ze w Spdtce nie sg stosowane wymienione ponizej zasady tadu
korporacyjnego, zawarte w dokumencie "Dobre praktyki spdtek notowanych na GPW”, przyjete Uchwatqg Nr 17/1249/2010
Rady Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. w dniu 19 maja 2010r. z pdzn. zm.

Cze$é | ,Rekomendacje dotyczgce dobrych praktyk spétek gietdowych”

Zasada nr 5 ,Spdtka powinna posiadac polityke wynagrodzeh oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzeh powinna
w szczegdlnosci okreslac forme, strukture i poziom wynagrodzeh cztonkdw organdw nadzorujgcych i zarzqadzajgcych. Przy
okredlaniu polityki wynagrodzeh cztonkéw organdw nadzorujacych i zarzgdzajacych spotki powinno mieé zastosowanie
zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzeh dyrektoréw
spotek notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE)

Zasada nie jest i nie bedzie stosowana. Zgodnie z dokumentami korporacyjnymi Spdtki wysokos¢ uposazenia, nagréd
i premii cztonkéw Zarzgdu okre$la Rada Nadzorcza, a wynagrodzenie cztonkdw Rady Nadzorczej lezy w kompetenciji
Walnego Zgromadzenia i jest podejmowane w drodze uchwaty.

Zasada nr 9 ,GPW rekomenduje spdtkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one zrdbwnowazony udziat kobiet
imezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzgdu i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposéb kreatywnosé
i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spdtki dziatalnosci gospodarczej”.

Zasada nie jest stosowana i nie bedzie stosowana. Przy dokonywaniu wyboru kandydatéw na cztonkéw organdéw
nadzorujgcych i zarzgdzajgcych organy do tego uprawnione kierujq sie najlepszym interesem Spdtki i jej akcjonariuszy,
biorgc pod uwage odpowiednie kwalifikacje kandydatéw spetniajgce oczekiwania Spdétki wynikajgce ze specyfiki jej
dziatalnosci, nie dyskryminujgc kobiet w tym procesie.

Zasada nr 12: ,Spdtka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwosé wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa
gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw
komunikaciji elektronicznej.

Zasada nie jest i nie bedzie stosowana. Zgodnie z przepisami kodeksu spdtek handlowych mozliwos¢ udziatu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacii elektronicznej wymaga dopuszczenia takiego trybu w statucie. Statut
Echo Investment S.A. nie zezwala na taki fryb walnego zgromadzenia.
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Czesé Il ,Dobre praktyki realizowane przez zarzqdy spétek gietdowych”
Zasada nr 1. ,Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej:”

pkt. 7: ,,...pytania akcjonariuszy dotyczgce spraw objetych porzadkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnego
zgromadzenia, wraz z odpowiedziomi na zadawane pytania.”

Zasada nie jest i nie bedzie stosowana. W Spdtce nie jest prowadzony szczegdtowy zapis przebiegu obrad WZ, zawierajgcy
wszystkie wypowiedz i pytania. O umieszczeniu poszczegdlnych kwestii w protokotach WZ decyduje ich przewodniczqgcy,
kierujgc sie przepisami prawa, wagq danej sprawy oraz uzasadnionymi zgdaniami akcjonariuszy. Uczestnicy WZ, zgodnie
z przepisami kodeksu spdtek handlowych, majq prawo sktada¢ odwiadczenia na pismie, ktére sq zatgczane do protokotdw.
Spdtka uznaje, ze takie zasady w wystarczajgcy sposdb zapewniajg transparentno$¢ obrad walnych zgromadzenh.

pkt. 9a: ,,...zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo”

Zasada nie bedzie stosowana. Emitent nie przewiduje rejestrowania obrad walnego zgromadzenia w formie audio i/lub
video i zamieszczania zapisu na swojej stronie internetowej. Uchwaty podjete na walnym zgromadzeniu sg niezwtocznie
publikowane przez Emitenta w formie raportdéw biezgcych oraz zamieszczane na stronie internetowe.

pkt. 11: ,,...powziete przez zarzgd, na podstawie oswiadczenia cztonka rady nadzorczej, informacje o powigzaniach cztonka
rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu spotki™.

Powyzsza zasada nie byta stosowana przez Zarzad Spdtki, poniewaz Zarzad Spdtki nie otrzymat i nie otrzymuje takich
o$wiadczen od cztonkdw Rady Nadzorczej.

Zasada nr 3 - ,Zarzqd, przed zawarciem przez spodtke istotnej umowy z podmiotem powiqgzanym, zwraca sie do rady
nadzorczej o aprobate tej fransakcji/umowy. Powyzszemu obowigzkowi nie podlegajqg transakcje typowe, zawierane na
warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez spdtke z podmiotem zaleznym, w ktdrym
spotka posiada wiekszosciowy udziat kapitatowy. Na potrzeby niniejszego zbioru zasad przyjmuje sie definicje podmiotu
powigzanego w rozumieniu rozporzgdzenia Ministra Finanséw wydanego na podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spdtkach publicznych (Dz. U. Nr 184,p0z. 1539 z pdzn. zm.)."”

Zasada nie jest i nie bedzie stosowana. Zarzgd Spdtki uwaza, ze uregulowania zawarte w obowigzujgcych przepisach
prawa, w potgczeniu ze statutem i regulaminem Rady Nadzorczej Spétki dotyczgce zawieranych transakcji/umow
z podmiotem powigzanym, sq wystarczajgce. Nadto do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staty nadzédr nad
dziatalno$cig Spotki, rowniez w zakresie decyzji o wszystkich istotnych umowach Spéfki, przy przyjeciu okreslonych w statucie
Spotki kryteridw wartosci tych umow.

Czesé Il ,,Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych”

Zasada nr 1: ,,Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach prawa rada nadzorcza powinna:”

pkt.1: ,raz w roku sporzqdza¢ i przedstawial zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwieztg ocene sytuacji spoiki,
z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzgdzania ryzykiem istotnym dla spotki.”

Zasada nie jest i nie bedzie stosowana w czesci dotyczgcej oceny systemdw. Ocena system kontroli wewnetrznej i systemu
zarzgdzania ryzykiem istotnym dla Spotki nie znajduje sie w kompetencji Rady Nadzorczej, dlatego tez Rada Nadzorcza nie
przedstawi zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu oceny tych systemow.

Zasada nr 2: ,Cztonek rady nadzorczej powinien przekaza¢ zarzgdowi informacje na temat swoich powigzan
z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.
Powyzszy obowiqzek dotyczy powigzan natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, moggcych mie¢ wptyw na stanowisko
cztonka rady nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez rade.”

Powyzsza zasada nie jest i nie bedzie stosowana przez Rade Nadzorczg spdtki Echo Investment SA. Powyzsza zasada jest
zZbedna w kontekscie wytgczenia sie cztonka Rady Nadzorczej od udziatu w decyzjach Rady w sytuacii konfliktu intereséw.
Prawidtowym i wystarczajgcym na gruncie obowigzujgcego prawa jest kryterium celu i skutku jaki chce wywotac i wywotuje
cztonek Rady Nadzorczej swoimi dziataniami. Takim kryterium jest dziatanie dla dobra Spétki i akcjonariuszy oraz
odpowiedzialno$¢ za ewentualne dziatania na szkode spdtki bqdz akcjonariuszy.

Zasada nr é: ,,Przynajmniej dwdch cztonkdw rady nadzorczej powinno spetniac kryteria niezaleznosci od spdtki i podmiotéw
pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze spdtkg. W zakresie kryteridw niezaleznosci cztonkdw rady nadzorczej powinien by¢
stosowany Zatgcznik I do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczgcego roli dyrektorow
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niewykonawczych lub bedgcych cztonkami rady nadzorczej spdtek gietdowych i komisji rady (nadzorczej). Niezaleznie od
postanowien pkt. b) wyzej wymienionego Zatgcznika osoba bedgca pracownikiem spdtki, podmiotu zaleznego lub
podmiotu stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za spetniajgcq kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w tym Zatgczniku.
Ponadto za powigzanie z akcjonariuszem wykluczajgce przymiot niezaleznosci cztonka rady nadzorczej w rozumieniu
niniejszej zasady rozumie sie rzeczywiste i istotne powigzanie z akcjonariuszem majgcym prawo do wykonywania 5 % i wiecej
ogdlnej liczby gtosdéw na walnym zgromadzeniu.”

Zasada nie jest i nie bedzie stosowana przez Rade Nadzorczg Echo Investment S.A.. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
prawa, cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg w sposdb suwerenny przez WZA Spdtki. Wobec powyzszego nie ma
podstaw do ograniczania swobody w wyborze cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki. Nadto kryterium ,,niezaleznosci” nie stuzy
prawidtowo okresleniu pozycii i kryteridw, ktérymi powinien kierowac sie cztonek Rady Nadzorczej podejmujac decyzje
w wykonaniu swojego mandatu. Z racji samego faktu powotania i mozliwosci odwotania przez akcjonariuszy oraz funkciji
cztonka Rady, ktérq jest reprezentowanie akcjonariuszy jest to kryterium iluzoryczne i niejasne. Zdaniem Spotki ,,niezaleznosc™
cztonkdw organdw Spdiki to mozliwos¢ i konieczno$¢ dziatania w granicach prawa i w interesie Spdtki — i tak rozumiang
niezaleznos$¢ Spodtka respektuje.

Zasada nr 8: W zakresie zadan i funkcjonowania komitetdw dziatajgcych w radzie nadzorczej powinien by¢ stosowany
Zatgcznik | do Zalecenia Komisji Europeiskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczgcego roli dyrektordéw niewykonawczych |(...)."

Powyzsza zasada nie jest i nie bedzie stosowana. W ramach Rady Nadzorczej nie funkcjonujg zadne Komitety.

Zasada nr 9: ,Zawarcie przez spotke umow/transakcji z podmiotem powigzanym, spetniajacej warunki o ktdrej mowa
w czesci |l pkt.3, wymaga aprobaty rady nadzorczej.”

Zasada nie jest i nie bedzie stosowana. Uregulowania zawarte w obowigzujgcych przepisach prawa, w potgczeniu
ze statutem i regulaminem Rady Nadzorczej Spotki dotyczqce zawieranych transakcji/umow z podmiotem powigzanym, sg
wystarczajgce. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staty nadzér nad dziatalnosciq Spotki, rowniez w zakresie decyzji
o wszystkich istotnych umowach Spéftki, przy przyjeciu okreslonych w statucie Spotki kryteribw wartosci tych uméw.

Czesé IV ,,Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy”
Zasada nr 1: ,,Przedstawicielom mediéw powinno sie umozliwia¢ obecno$¢ na walnych zgromadzeniach.”

Zasada nie jest i nie bedzie stosowana. W walnych zgromadzeniach akcjonariuszy Spdtki udziat biorg osoby uprawnione
i obstugujgce WZ. Spdtka nie widzi potrzeby wprowadzania dodatkowych zobowigzan dla akcjonariuszy dotyczgcych
szczegdlnego umotzliwiania obecnosci w WZ przedstawicielom mediéw. Obowiqzujgce przepisy prawa w wystarczajgcy
sposéb, regulujg wykonanie natozonych na spdtki publiczne obowigzkéw informacyjnych w  zakresie jawnosci
i fransparentnosci spraw bedgcych przedmiotem obrad WZ. W przypadku pytan dotyczgcych WZ, kierowanych do Spdtki ze
strony przedstawicieli medidw, Spbdtka udziela bezzwtocznie stosownych odpowiedzi.

Zasada nr 9: ,,Uchwata walnego zgromadzenia o podziale wartosci nominalnej akcji nie powinna ustalaé nowej wartosci

nominalnej akcji na poziomie, ktéry mogtoy skutkowaé bardzo niskg jednostkowq wartoscig rynkowq tych akcji, co
w konsekwencji mogtoby stanowi¢ zagrozenie dla prawidtowosci i wiarygodnosci wyceny spdtki notowanej na gietdzie.”

Zasada nie jest i nie bedzie stosowana. Obecna warto$¢ nominalna jednej akciji spdtki Echo Investment S.A. wynosi 0,05 zt
(pie¢ groszy). Przyjecie do stosowania tej zasady mogtoby uniemoZliiwiac w przysztosci przeprowadzanie podziatu wartosci
nominalnej akcji Echo Investment S.A., co stoi w sprzeczno$ci z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Zasada nr 10: ,,Spdtka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu

srodkéw komunikacii elektronicznej, polegajacego na:
1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogag wypowiadac sie w toku obrad
walnego zgromadzenia przebywajgc w miegjscu innym niz miejsce obrad.”

Zasada nie bedzie stosowana. W ocenie Spéiki realizacja ww. zasady zwiqzana jest z zagrozeniami natury technicznej
i prawnej, ktére to czynniki mogqg wptynagé na prawidtowy i niezaktdbcony przebieg walnych zgromadzen oraz prawdziwy,
rzetelny i bezpieczny przeptyw informacji podczas takiej komunikacii.
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3. OPIS GLOWNYCH CECH STOSOWANYCH W PRZEDSIEBIORSTWIE EMITENTA SYSTEMOW KONTROLI
WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH | SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

I. OPIS GLOWNYCH CECH STOSOWANYCH W PRZEDSIEBIORSTWIE SYSTEMU KONTROLI WEWNETRZNEJ
| ZARZADZANIA RYZYKIEM.

Zarzad Spodtki odpowiedzialny jest za system kontroli wewnetrznej oraz jego skuteczno$¢ w procesie sporzgdzania
sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z Rozporzqgdzeniem Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw

papierédw wartosciowych oraz warunkédw uznawania za rbwnowazne informaciji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009, nr 33, poz. 259).

Efektywnos¢ i prawidtowe dziatanie systemu kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem zapewniajqg nastepujgce cechy:
- ustalona i przejrzysta struktura organizacyjna,
- kompetencje, wiedza i doswiadczenie osdb uczestniczgcych w procesie kontroli wewnetrznej,
- nadzér kierownictwa nad systemem oraz regularna ocena dziatalnosci Spotki,
- weryfikacja sprawozdan finansowych przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Wzajemne przenikanie sie i zazebianie cech kontroli wewnetrznej w kilku obszarach takich jak:
- dziatalno$¢ operacyjna,
- dziatalno$¢ finansowa,
- proces raportowania (w tym sporzgadzania sprawozdan finansowych),
- proces analiz kosztéw i naktaddw zwigzanych z projektami, kosztami i wydatkami ogdlnego zarzgdu i sprzedazy
oraz kosztami i wydatkami dotyczgcych eksploatacii powierzchni wynajmowanych,
- zarzgdzanie ryzykiem,

nie tylko gwarantuje sprawnos¢ systemu kontroli wewnetrznej ale réwniez wspomaga zarzgdzanie catg Grupag.

Aby proces ten byt bardziej optymalny i wydajny Spdtka wprowadzita pewnqg automatyzacje procesu kontroli wewnetrznej
w postaci:
- limitéw decyzyjnych (akceptaciji kosztéw, naktaddw, ptatnoici, wyboru kontrahenta, ksiegowania kosztéw),
- nadzoru nad limitami odpowiednich pracownikdéw, niezaleznych od oséb dysponujgcych limitami,
- konfiguracja kont ksiegowych (uniemozliwienie recznych ksiegowan na kontach automatycznych, przejrzysto$é
i tatwos¢ przenoszenia informacji do raportowania),
- automatyzacja ptatnosci (generowanie planu ptatnosci z systemu ksiegowego do systemdw bankowosci
elektronicznej),
- systemu eKOD (elektroniczna Karta Obiegu Dokumentu) utatwidjgca proces obiegu faktur kosztowych, akceptacii
wydatkdéw i kosztdéw oraz wstepnej dekretacii.

Il. SICZEGOLOWY OPIS GLOWNYCH CECH STOSOWANYCH W PRZEDSIEBIORSTWIE EMITENTA SYSTEMOW
KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH | SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH.

Gtowne cechy systemu kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych to przede wszystkim:

- przejrzysta struktura organizacyjna,

- wykwalifikowana kadra,

- bezposredni nadzdr kierownictwa,

- weryfikacja sprawozdan przez biegtego.

Osoby odpowiedzialne za przygotowanie sprawozdan finansowych w ramach sprawozdawczosci finansowej i zarzgdczej
Spdétki tworzg wysoko wykwadlifikowany zespdt pracownikdw Pionu Finansowego zarzqgdzanego bezposrednio przez
Dyrektora Finansowego i posrednio Zarzgd Spdtki. W Pionie Finansowym w procesie tym uczestniczq przede wszystkim
pracownicy Dziatu Ksiegowosci, przy wsparciu pracownikéw Dziatu Budzetowania i Analiz, Dziatu Finansowania, a cato$¢
tego procesu nadzorowana jest przez kierownictwo $redniego szczebla Pionu Finansowego.

Zdarzenia gospodarcze w ciggu roku ewidencjonowane sq przez Zespdt Ewidencji Dziatu Ksiegowosci. W ramach konftroli
wewnetrznej nad ich poprawnosciq czuwajg pracownicy Zespotu Sprawozdawczosci Dziatu Ksiegowosci, ktérzy wszyscy
posiadajg certyfikaty Ministra Finanséw do ustugowego prowadzenia ksigg rachunkowych (tzw. samodzielni ksiegowi).
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Po wykonaniu wszystkich, z géry okreslonych proceséw zamkniecia ksigg pracownicy tego Zespotu przygotowujq
sprawozdania finansowe. W procesie kontroli poprawnosci ksiegowania kosztéw uczestniczg réwniez pracownicy Zespotu
BudZzetowania i Prognoz.

Wyceny ujmowane w sprawozdaniach sporzgdzane i przekazywane sq do Dziatu Sprawozdawczosci przez pracownikdw
Zespotu Budzetowania i Prognoz. Pracownicy tego Zespotu posiadajg wiedze z zakresu rachunkowosci finansowej (czes¢
réwniez posiada tytuty samodzielnych ksiegowych), jak réwniez ponadto z zakresu rachunkowosci zarzqadczej i analiz
finansowych (czes¢ posiada stosowne wyksztatcenie z zakresu audytu i kontroli wewnetrznej). Sprawuijg réwniez kontrole nad
prawidtowym zaksiegowaniem tych wycen.

Nad catym procesem sporzqgdzania sprawozdan czuwajg kierownicy Dziatu Ksiegowosci oraz Zespotu Budzetowania
i Prognoz. Uzgodnienie sald rozrachunkéw z bankami nalezy do zadah Zespotu Ptatnosci i Ubezpieczeh. Dzieki szerokiemu
procesowi kontroli wewnetrznej, w ktéry zaangazowani sq pracownicy poszczegdlnych zespotdw, a takze nadzoru nad tym
procesem kierownikédw Pionu Finansowego ewentualne btedy sg korygowane na biezgco w ksiegach Spdtki zgodnie
z przyjetq politykq rachunkowosci.

Przygotowane sprawozdania finansowe, przed przekazaniem ich niezaleznemu audytorowi, sprawdzane sq przez Gtownego
Ksiegowego Spétki. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa Spdtka poddaje swoje sprawozdania finansowe
odpowiednio przeglgdowi lub badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta o rynkowej renomie i wysokich
kwallifikacjach. W trakcie badania przez niezaleznego audytora pracownicy Dziatéw Pionu Finansowego uczestniczgcych
w procesie sporzqdzania sprawozdania stuzg wszelkimi wyjasnieniami.

lll. OPIS POZOSTALEGO WYKORZYSTANIA SYSTEMU KONTROLI WEWNETRINEJ | ZARZADZIANIA RYZYKIEM
W SPOLCE Z UWZGLEDNIENIEM ZNACZENIA SYSTEMU FINANSOWO-KSIEGOWEGO.

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

- projektéw budowlanych,

- projektow eksploatacyjnych,

- wydatkdw i kosztdw ogdlnego zarzgdu i sprzedazy.

Na ich podstawie aktualizowane sq prognozy sprawozdan finansowych oraz prognozy cash flow, ktére sq niezbedne
w procesie zarzgdzania ryzykiem. Proces budzetowania oparty jest na istniejgcych w Spdtce sformalizowanych zasadach
i scisle nadzorowany przez Dyrektora Finansowego. W procesie uczestniczy kierownictwo Sredniego i wyzszego szczebla
Spotki odpowiedzialne za poszczegdlne obszary budzetdw. Za przygotowanie i prezentacje odpowiedzialny jest Pion
Finansowy oraz w zakresie kosztéw eksploatacyjnych pracownicy Dziat Zarzgdzania Nieruchomosciami. Odpowiedzialni sg
rébwniez za kontrole wewnetrzng ponoszonych wydatkdw i raportowanie realizacji budzetéw. Za budzet projektéw
budowlanych odpowiedzialni sg Project Managerowie ze wsparciem pracownikéw Dziatu Budzetowania i Analiz, za budzet
projektéw eksploatacyjnych analitycy finansowi Dziatu Zarzgdzania, a za budzet kosztéw i wydatkdw ogdlnego zarzgdu
i sprzedazy pracownicy Dziatu Budzetowania i Analiz. Dziat ten réwniez odpowiedzialny jest za sporzgdzanie prognoz
sprawozdan finansowych i cash flow oraz za ich weryfikacje. Przygotowywany corocznie budzet na kolejny rok jest
zatwierdzany jest przez Zarzad Spotki.

System finansowo-ksiegowy Spotki jest zZrédtem danych dla catego systemu sprawozdawczosci Spotki, to jest:
- dla procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych,
- raportéw okresowych,
- systemu sprawozdawczos$ci zarzadcze;.

Caty system sprawozdawczosci wykorzystuje stosowang w Spdtce rachunkowos¢ finansowq i zarzgdczg zbudowang
w oparciu o przyjetg polityke rachunkowosci Spdtki (Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej). Dzieki
temu sprawozdawczo$¢ zarzadcza nie jest oderwana od sporzgdzanych sprawozdan finansowych i uwzglednia format oraz
szczegdtowos¢ danych w nich prezentowanych. Proces sporzgdzania sprawozdah finansowych opisany zostat w punkcie
powyzej. Natomiast proces raportowania okresowego oraz sprawozdawczosci zarzgdczej jest kontynuacjq procesu
budzetowania opisanego powyzej. Po zamknieciu ksigg sporzgdzane sg raporty z redlizacji budzetéw i prognoz.
W odniesieniu do zakohczonych okresdw sprawozdawczych analizuje sie szczegdtowo wyniki finansowe Grupy
w poréwnaniu do zatozeh budzetowych oraz prognoz wykonanych w miesigcu poprzedzajgcym analizowany okres
sprawozdawczy.

Kluczowym elementem tego procesu jest monitorowanie odchyleh readlizacji od planu oraz wyjasnienia przyczyn ich
powstawania. Ich obserwacja i poznawanie przyczyn pomaga optymalizowaé dziatalno$¢ Grupy i zminimalizowaé
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potencjalne ryzyka. Raporty z miesiecznych realizacji w pierwszych etapach analizowane sq szczegdtowo przez
kierownictwo $redniego i wyzszego szczebla poszczegdlnych komoérek organizacyjnych Dziatu Ksiegowosci i Zespotu
BudZzetowania i Prognoz. Z uwagi na specyfike branzy, analizy prowadzone sq na wielu ptaszczyznach - analizowane sq nie
tylko poszczegdlne grupy kosztdéw, ale réwniez odrebnie poszczegdlne projekty inwestycyjne, segmenty, czy pozycje
wynikowe. Na podstawie tych raportéw w trakcie roku Zarzgd Spétki analizuje biezgace wyniki finansowe poréwnujgc je
z przyjetymi budzetami.

IV. ZARZADZANIE RYZYKIEM W SPOLCE.

Skuteczna kontfrola wewnetrzna (wraz z istniejgcym w ramach niej systemem sprawozdawczosci i raportowania) jest
podstawowym etapem identyfikacji ryzyk oraz zarzgdzania zmianami. Skuteczne zarzgdzanie ryzykiem to poza systemem
sprawozdawczosci takze analiza ryzyk. Dlatego kluczowym dziataniem Spotki zmniejszajagcym jej ekspozycje na nie jest
prawidtowa ocena potencjalnych (Dziat Budzetowania i Analiz) i kontrola biezgcych inwestyciji (Project Managerowie).
Wtym celu wykorzystuje sie modele inwestycyjne iprocedury decyzyjne, ktérych przestrzeganie jest przedmiotem
szczegdlnej uwagi Dyrektora Finansowego Spdétki oraz Zarzgdu. Ponadto wszelkie wnioski i ewentualne zmiany w budzetach
projektdéw inwestycyjnych przenoszone sq przez pracownikéw Dziatu Budzetowania i Analiz do modeli prognozy wynikdw
i prognozy cash flow, tak aby na problem spojrze¢ globalnie i wyeliminowac nie tylko ryzyka zwigzane z projektami, ale
réwniez ryzyka ptynnosciowe, kursowe itp. Takie ponad obszarowe zarzgdzanie i monitorowanie ryzyk oraz kontrola
wewnetrznych we wszystkich obszarach istotnych dla organizacji w duzym stopniu eliminuje wiekszo$¢ ryzyk, na ktére
narazona jest Spotka.

4, WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO ZNACINE PAKIETY AKCJI
ECHO INVESTMENT S.A., LICZBY POSIADANYCH PRZEZ TE PODMIOTY AKCJI, ICH PROCENTOWEGO UDZIALU W
KAPITALE ZAKLADOWYM, LICZBY GLOSOW Z NICH WYNIKAJACYCH | ICH PROCENTOWEGO UDIZIALU
W OGOLNEJ LICZBIE GEOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU.

Dane na dzieh 31 grudnia 2014 oraz na dzieh sporzqdzenia raportu.

% KAPITALU LICZBA & ‘ag%:‘ﬂ

IANGH  AADOMES it i
INVESTMENTSA  INVESTMENTSA |\ WEE EEES |
Q’C‘,'g:: VSV(:;.S.\:NOW posrednio przez podmioty 189 361 930 45.88% 189 361 930 45.88%
FTF Columbus S.A. 171 477 880 41,55% 171 477 880 41,55%
Synthos Dwory 7 Sp. z 0.0. Sp. J. 17 884 050 4,33% 17 884 050 4,33%
AVIVA OFE AVIVA BZ WBK* 41269 050 10,00% 41269 050 10,00%
ING OFE* 35241 541 8,54% 35241 541 8,54%
PZU Ztota Jesieh OFE* 25 602 249 6,20% 25 602 249 6,20%

* Dane dotyczgce stanu posiadania akcji Emitenta pochodzg z opublikowanych przez OFE raportdw prezentujgcych roczng strukture
aktywdw na koniec miesigca grudnia 2014 .

Informacje otrzymane przez Echo Investment w 2014 r. w zakresie wtasnosci znacznych pakietéw akcji

W dniu 18 grudnia 2014 roku Emitent otrzymat zawiadomienia od dwdch podmiotéw zaleznych od Pana Michata
Sotowowa, sporzgdzone na podstawie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (tekst jednolity: Dz. U. z 2013
roku, poz. 1382) (dalej ,,Ustawa o Ofercie”) informujgce o stanie posiadania akcji i ogdlnej liczbie gtosdw po fransakcjach
na GPW w Warszawie, zawartych i rozliczonych w dniach: 15, 16, 17, 18 grudnia 2014 .

1/ Zawiadomienie od spdtki FTF Columbus S.A.  z siedzibg Ul. Jerozolimskie 56C, 00-803 Warszawa, KRS:0000441371,
podmiotu zaleznego od Pana Michata Sotowowa, o nabyciu 171.477.880 akcji Emitenta i przekroczeniu progu 331/3%
ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Echo Investment S.A., o ktérym mowa w art. 69 ust.1 pkt
1 Ustawy o Ofercie;

2/ Zawiadomienie od spdtki Barcocapital Investment Limited Agiou Paviou 15, Ledra House, Agios Andreas 1105 Nikozja,
Republika Cypru, podmiotu zaleznego od Pana Michata Sotowowa, o zbyciu 171.477.880 akcji Emitenta i zmniejszeniu
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udziatu ponizej progu 5% ogdinej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Echo Investment S.A., o ktérym
mowa w art. 69 ust.1 pkt 2 Ustawy o Ofercie.

Zawiadomienie Nr 1 od spéiki FTF Columbus S.A. z siedzibg w Warszawie

w(...) zawiadamiamy, iz w wyniku nabycia akcji spdtki Echo Investment S.A. (dalej: ,,Emitent”), w fransakcjach na GPW
w Warszawie, zawartych i rozliczonych w dniach: 15, 16, 17, 18 grudnia 2014 r., spétka FTF Columbus S.A. z siedzibg
w Warszawie wpisana pod numerem KRS:0000441371, podmiot zalezny od Pana Michata Sotowowa, przekroczyta prog
331/3% ogdlnej liczbie gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Echo Investment S.A., o ktérym mowa w art. 69 ust.
1 pkt 1 Ustawy o Ofercie.

Na dzieh sporzqgdzenia niniejszego zawiadomienia, spdtka FTF Columbus S.A. posiada 171.477.880 akcji Emitenta,
stanowigcych 41,55% kapitatu zaktadowego i jest uprawniona do 171.477.880 gtoséw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy Emitenta, co stanowi 41,55% ogdinej liczby gtosdw.

Przed rozliczeniem ww. transakciji spdtka FTF Columbus S.A. nie posiadata akcji Emitenta.

Brak podmiotéw zaleznych od akcjonariusza dokonujgcego zawiadomienia, posiadajgcych akcje Emitenta.
Brak oséb, o ktérych mowa w art. 87 ust 1 pkt 3 it c. Ustawy o Ofercie.”

Zawiadomienie Nr 2 od spotki Barcocapital Investment Limited z siedzibg w Nikozji, Cypr

w (...) zawiadamiam, ze w wyniku zbycia akcji spétki Echo Investment S.A. (dalej: ,Emitent”), w transakcjach na GPW
w Warszawie, zawartych i rozliczonych w dniach: 15, 16, 17, 18 grudnia 2014 r., spbétka Barcocapital Investment Limited,
podmiot zalezny od Pana Michata Sotowowa, zmniejszyta udziat ponizej progu 5% ogdinej liczbie gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Echo Investment S.A., o ktérym mowa w art. 69 ust.1 pkt 2 Ustawy o Ofercie.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszego zawiadomienia spdtka Barcocapital Investment Limited nie posiada akcji Emitenta.

Przed ww. transakcjami spétka Barcocapital Investment Limited posiadata 171.477.880 akcji Spdtki, stanowigce 41,55%
kapitatu zaktadowego i byta uprawniona do 171.477.880 gtosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spodtki, co
stanowito 41,55% ogdlnej liczby gtosow.

Brak podmiotéw zaleznych od akcjonariusza dokonujgcego zawiadomienia, posiadajgcych akcje spotki.
Brak osdb, o ktérych mowa w art. 87 ust 1 pkt 3 lit c. Ustawy o Ofercie.

Informacje w zakresie witasnosci akcji otrzymane przez Emitenta po dacie bilansowej, do dnia publikacji niniejszego
raportu.

Po dniu bilansowym, do daty publikacji niniejszego raportu Emitent nie otrzymat zadnych zawiadomieh o zmianach w stanie
posiadania akcji znaczgcych akcjonariuszy.

5. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE UPRAWNIENIA
KONTROLNE, WRAZ Z OPISEM TYCH UPRAWNIEN.

Papiery warto$ciowe wyemitowane przez Echo Investment S.A. nie dajg specjalnych uprawnieh kontfrolnych ich
posiadaczom.

6. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN ODNOSNIE WYKONYWANIA PRAWA GtOSU, TAKICH JAK
OGRANICZENIE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU PRZEZ POSIADACZY OKRESLONEJ CZESCI | LICZBY GLOSOW,
OGRANICZENIA CZIASOWE DOTYCZACE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU LUB ZAPISY, ZGODNIE Z KTORYMI,
PRZY WSPOLPRACY SPOLKI, PRAWA KAPITALOWE ZWIAZANE Z PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI SA ODDZIELONE
OD POSIADANIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH.

Spdtka Echo Investment S.A. nie posiada informacji dotyczgcych ograniczeh wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy
papieréw wartosciowych Emitenta.
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7. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DOTYCZIACYCH PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH EMITENTA.

Spdtka Echo Investment S.A. nie posiada informacji dotyczacych ograniczeh przenoszenia prawa wtasnosci papierdw
wartosciowych Emitenta.

8. OPIS ZASAD DOTYCIACYCH POWOLYWANIA | ODWOLYWANIA OSOB ZARZADZIAJACYCH ORAZ ICH
UPRAWNIEN, W SZCZEGOLNOSCI PRAWO DO PODJECIA DECYZJI O EMISJI LUB WYKUPIE AKCJL.

8.1.Zasady powolywania i odwotlywania oséb zarzqdzajgcych

W Spétce zasady te reguluje Kodeks spdtek handlowych, Regulamin Dziatalnosci Zarzqgdu oraz Statut Spéditki Echo Investment
S.A.

Zarzad lub poszczegdinych jego cztonkdw powotuje, odwotuje i zawiesza Rada Nadzorcza, ktéra wybiera Prezesa Zarzgdu
i Wiceprezesa Zarzqdu.

Kadencja pierwszego Zarzgdu trwa dwa lata, kadencja Zarzgddw nastepnych trzy lata, przy czym cztonkédw zarzgdu
powotuje sie na okres wspdlnej kadencji, co nie wytqgcza prawa do wczesniejszego odwotania kazdego z cztonkdw
Zarzgdu. Mandaty cztonkdw Zarzgdu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktérego
przedmiotem jest zatwierdzenie sprawozdania finansowego za ostatni rok kadencji Zarzgdu. Zarzad lub poszczegdini jego
cztonkowie mogqg by¢ odwotani przez Rade Nadzorczg przed uptywem kadencji, w szczegdinosci na pisemny wniosek
akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/3 cze$¢ kapitatu zaktadowego lub w przypadku nie udzielenia Zarzgdowi
absolutorium z wykonywania obowigzkdw za zakohczony rok obrotowy przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

8.2.Uprawnienia oséb zarzqdzajgcych
Uprawnienia oséb zarzqgdzajgcych reguluje Statut Spodtki Echo Investment SA. oraz Kodeks spdtek handlowych.

Osoby zarzgdzajgce reprezentujq Spdtke na zewngtrz w stosunku do wtadz, urzeddw i oséb trzecich, w postepowaniu przed
sqdem oraz organami i urzedami panstwowymi. Do sktadania o$wiadczen w imieniu Spdtki wymagane jest wspdtdziatanie
dwdch cztonkdw zarzgdu tgcznie albo jednego cztonka zarzgdu tgcznie z ustanowionym prokurentem. Zaciggniecie przez
osoby sktadajgce odwiadczenia w imieniu Spdtki zobowigzania na kwote przekraczajgcg 20% kapitatdw wtasnych Spotki
wymaga uprzedniej zgody Rady Nadzorczej wydanej na pismie. Zarzgd prowadzi wszystkie biezgce sprawy Spdtki w zakresie
nie zastrzezonym do kompetencji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorcze;j.

Decyzje o emisji i wykupie akcji regulujg przepisy Kodeksu spdtek handlowych.

9. OPIS ZASAD ZMIANY STATUTU LUB UMOWY SPOLKI EMITENTA.

Zasady zmiany statutu lub umowy Spdtki regulujg przepisy Kodeksu spdtek handlowych.

Zmiana statutu wymaga uchwaty walnego zgromadzenia akcjonariuszy Echo Investment S.A. i wpisu do Krajowego Rejestru
Sgdowego (KRS). Zarzad Spétki zgtasza zmiane statutu do sqgdu rejestrowego w terminie do trzech miesiecy od dnia
powziecia uchwaty przez walne zgromadzenie.

Réwnoczesnie z wpisem o zmianie statutu wpisuje sie do KRS zmiane danych Spdtki zgtoszonych do sgdu rejestrowego.

Walne zgromadzenie akcjonariuszy upowaznia Rade Nadzorczg Echo Investment S.A. do ustalenia jednolitego tekstu
zmienionego statutu lub wprowadzenia innych zmian o charakterze redakcyjnym, okreslonych w uchwale zgromadzenia.

10. SPOSOB DZIALANIA WALNEGO ZIGROMADIZENIA | JEGO ZASADNICZE UPRAWNIENIA ORAZ OPIS PRAW
AKCJONARIUSZY | SPOSOBU ICH WYKONYWANIA, W SZCZEGOLNOSCI ZASADY WYNIKAJACE Z REGULAMINU
WALNEGO ZGROMADIZENIA.

Sposdb funkcjonowania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spoéfki, jego uprawnienia oraz prawa akcjonariuszy i sposéb
ich wykonywania reguluje statut Spoétki oraz Kodeks Spdtek Handlowych. Statut Spdtki jest dostepny na stronie internetowej
Spoétki www.echo.com.pl w zaktadce Statut i Regulaminy.
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Harmonogram prac zwigzanych z organizacjg Walnych Zgromadzehn Spdtki, w tym przygotowanie materiatéw
prezentfowanych na Walnym Zgromadzeniu, planowany jest w taki sposdb, aby nalezycie wywigzac sie z obowigzkdw
wobec akcjonariuszy i umozliwi¢ im realizacje ich praw.

11. SKLAD OSOBOWY | ZMIANY, KTORE W NIM ZASZtY W CIAGU OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO ORAZ OPIS
DZIALANIA ORGANOW ZARZIADZAJACYCH, NADZORUJACYCH LUB ADMINISTRUJACYCH EMITENTA ORAZ
ICH KOMITETOW.

ZARZAD SPOLKI - SKLAD OSOBOWY W 2014 ROKU

Sktad Zarzgdu na dzieh 1 stycznia 2014 r. przedstawiat sie nastepujgco:
- Piofr Gromniak - Prezes Zarzgdu
- Artur Langner - Wiceprezes Zarzqdu
- Waldemar Lesiak - Wiceprezes Zarzgdu

Rada Nadzorcza Echo Investment S.A., dziatajgc na podstawie art. 368 § 4 Kodeksu spodtek handlowych oraz §13 ust. 1 lit. a)
Statutu Spdtki, w zwigzku z zatwierdzeniem przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spdtki sprawozdan
finansowych za 2013 rok, tj. ostatni rok IV kadencji Zarzgdu i wygaénieciem mandatdw jego cztonkdw, w dniu 30 maja 2014
roku powotata, na okres wspdinej 3-letniej kadenciji, Zarzgd V-tej kadencii Spdtki Echo Investment S.A..

Rada Nadzorcza powotata:
- Pana Piotra Gromniaka na Cztonka Zarzgdu Spétki V-tej kadenciji i powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzgdu,
- Pana Artura Langnera na Cztonka Zarzadu Spoétki V-tej kadencii i powierzyta mu funkcje Wiceprezesa Zarzqdu,
- Pana Waldemara Lesiaka na Cztonka Zarzgdu Spoéiki V-tej kadencii i powierzyta mu funkcje Wiceprezesa Zarzgdu.

Sktad Zarzgdu na dzien 31 grudnia 2014 r. oraz na dzieh publikacji niniejszego raportu przedstawia sie nastepujgco:
- Piotr Gromniak - Prezes Zarzgdu
- Artur Langner - Wiceprezes Zarzqdu
- Waldemar Lesiak - Wiceprezes Zarzgdu

ZARZAD SPOLKI - ZASADY DZIALANIA W 2014 ROKU

Zarzad Spotki Echo Investment SA dziata w oparciu o przepisy ustawy Kodeks spdtek handlowych (Dz. U. 2000 Nr 94, poz.
1037, z p6zn. zm.), Statutu Spodtki, Regulaminu pracy Zarzgdu Echo Investment SA zatwierdzonego uchwatg Rady Nadzorczej
Spotki w dniu 14 maja 2005 roku oraz zgodnie z przyjetymi zasadami ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW™.

Zarzad Spotki jest jedno- lub wieloosobowy. Zarzad lub poszczegdlnych jego cztonkdw powotuje, odwotuje i zawiesza Rada
Nadzorcza, ktéra wybiera Prezesa Zarzgdu i Wiceprezesa Zarzqdu.

Kadencja pierwszego Zarzgdu trwa dwa lata, kadencja Zarzgddw nastepnych — trzy lata, przy czym cztonkdw Zarzgdu
powotuje sie na okres wspdlnej kadencji, co nie wytqgcza prawa do wczesniejszego odwotania kazdego z cztonkdw
Zarzgdu. Mandaty cztonkdw Zarzgdu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktérego
przedmiotem jest zatwierdzenie sprawozdania finansowego za ostatni rok kadencji Zarzgdu. Cztonkowie Zarzgdu mogg by¢
wybierani ponownie w sktad Zarzgdu. Zarzgd lub poszczegdini jego cztonkowie mogaqg by¢ odwotani przez Rade Nadzorczg
przed uptywem kadencii, w tym w szczegdlnosci na pisemny wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych, co najmniej 1/3 czesé
kapitatu akcyjnego lub w wyniku podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwaty o nie udzieleniu
Zarzgdowi pokwitowania z wykonywania obowiqzkéw w zakohczonym roku obrachunkowym.

W sktad Zarzgdu Spdtki mogq by¢ powotywane osoby nie bedgce akcjonariuszami Spdtki.

Zarzad reprezentuje Spdtke na zewngtrz w stosunku do wtadz, urzeddw i osdb frzecich, w postepowaniu przed sgdem,
organami i urzedami panstwowymi. W tym samym zakresie w imieniu Spdtki moze dziataé ustanowiony Prokurent. Do
sktadania o$wiadczeh w imieniu Spdtki wymagane jest wspdtdziatanie dwdch cztonkdw Zarzqadu albo jednego cztonka
Zarzgdu tgcznie z ustanowionym ewentualnie prokurentem. Cztonkowie Zarzgdu mogq sprawowac swoje obowigzku tylko
osobiscie.

Szczegdtowy tryb dziatania Zarzgdu okresla Regulamin Pracy Zarzgdu, ktéry uchwala Zarzgd, a zatwierdza Rada Nadzorcza.
Przy podejmowaniu uchwat Zarzgdu w przypadku rownej ilosci gtosdw rozstrzyga gtos Prezesa Zarzgdu.

Zarzad prowadzi wszystkie biezqce sprawy Spdtki z zastrzezeniem ograniczeh wynikajgcych z przepisdw Kodeksu spdtek
handlowych oraz niniejszego Statutu. Nabycie i zbycie przez Spdtke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu
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w nieruchomosci lub udziatu w uzytkowaniu wieczystym nalezy do kompetencji Zarzqdu, z zastrzezeniem § 13 ust. 1 lit. d) i e)
Statutu. Zarzad Spoétki wykonujac uprawnienia Zgromadzenia Wspdlnikdw w spdtkach zaleznych zobowigzany jest uzyskac
uprzedniqg zgode Rady Nadzorczej Spotki, takze w razie, gdy zaciggane zobowigzanie lub rozporzgdzanie prawem przez
spotke zalezng ma przekroczy¢ limity okreslone w § 13 ust. 1 lit. d) lub e) Statutu, zgodnie z ktérym zaciggniecie przez Spotke
zobowigzan na kwote przekraczajacqg 20% kapitatdw witasnych Spdtki wymaga zgody Rady Nadzorcze;.

Zarzgd podejmujgc decyzje w sprawach Spdiki jest zobowigzany w szczegdinosci do dziatania w granicach uzasadnionego
ryzyka gospodarczego, po wnikliwej analizie oraz uwzglednieniu wszelkich dostepnych informacii, ekspertyz i opinii, ktére
w ocenie Zarzqgdu powinny by¢ wziete pod uwage ze wzgledu na interes Spotki.

Nadto Zarzgd przedstawia do zaopiniowania Radzie Nadzorczej Spdtki wnioski dotyczgce spraw kierowanych pod obrady
Walnego Zgromadzenia. Informacje dotyczgce wydanych opinii Spdtka podaje do publicznej wiadomosci bezzwtocznie po
ich uzyskaniu od Rady Nadzorczej Spotki.

W kontaktach ze srodkami masowego przekazu, cztonkowie Zarzgdu mogg podawad jedynie ogdlnodostepne informacije
dotyczgce Spodtki. Wszelkie wypowiedzi dla Srodkdw masowego przekazu dotyczgce prognoz finansowych i strategii
dziatania Spdtki lub Zarzgdu, zastrzezone sq dla Prezesa Zarzgdu lub Wiceprezesa Zarzgdu. W pozostatych sprawach do
kontaktéw ze srodkami masowego przekazu upowaznieni sq wszyscy cztonkowie Zarzgdu lub inne osoby upowaznione.

Posiedzenia Zarzgdu odbywajg sie nie rzadziej niz raz w miesigcu, ktérym przewodniczy Prezes Zarzqdu, a w przypadku jego
nieobecnosci Wiceprezes Zarzgdu, a w razie nieobecnosci Prezesa Zarzqdu i Wiceprezesa Zarzgdu posiedzeniom
przewodniczy cztonek Zarzgdu o najdtuzszym stazu pracy w Zarzqdzie Spoétki Echo Investment S.A. Posiedzenia Zarzgdu
odbywaijqg sie w siedzibie Spotki, chyba, ze wszyscy cztonkowie Zarzgdu wyrazg zgode na odbycie posiedzenia w innym
miejscu. Posiedzenie Zarzadu moze sie odby¢, o ile wszyscy cztonkowie Zarzgdu zostali o nim powiadomieni, a obecnych jest
co najmniej dwdéch cztonkdw Zarzgdu.

Posiedzenia Zarzadu zwotuje Prezes Zarzqdu lub tez kazdy z pozostatych cztonkdw Zarzgdu, ktéry widzi takq potrzebe.

Kazdy z cztonkdw Zarzadu powinien zosta¢ zawiadomiony o terminie posiedzenia i porzadku obrad na co najmniej 2 dni
przed planowanym posiedzeniem. Zawiadomienie moze by¢ dokonane telefonicznie — za posrednictwem Biura Zarzgdu
Spotki, mailowo, faksem lub pisemnie.

Posiedzenia Zarzadu mogqg odbywac sie pomimo braku formalnego zwotania, jesli wszyscy cztonkowie Zarzgdu sq obecni,
anikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego odbycia posiedzenia lub wniesienia poszczegdinych spraw do
porzgdku obrad.

Dopuszczalne jest podejmowanie uchwat przez Zarzad w trybie pisemnym lub tez przy wykorzystaniu Srodkdw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtose, z zastrzezeniem, ze pracami Zarzqadu kieruje wowczas Cztonek Zarzgdu
whioskujgcy o podjecie danej uchwaty. Tryb ten nie jest dopuszczalny w razie zgtoszenia sprzeciwu choéby przez jednego
z cztonkdw Zarzgdu Spoiki.

Zarzad podejmuje decyzie w drodze uchwat. Uchwaty Zarzgdu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. Przy
podejmowaniu uchwat Zarzadu w przypadku rownej ilosci gtoséw rozstrzyga gtos Prezesa Zarzgdu, w razie nieobecnosci
Prezesa Zarzgdu rozstrzyga gtos Wiceprezesa Zarzgdu. W razie nieobecnosci Prezesa Zarzqadu i Wiceprezesa Zarzgdu
rozstrzyga gtos cztonka Zarzgdu o najdtuzszym stazu pracy w Zarzgdzie Spoéiki.

1 posiedzen Zarzadu, w miare potrzeby, sporzgdza sie protokoty. Uchwaty Zarzgdu sg protokotowane w ten sposéb, ze
stanowiq zatqcznik do protokotu, bgd? sg zamieszczane w same;j tresci protokotu. Protokdt powinien nadto zawieraé: date
i miejsce posiedzenia Zarzqadu, imiona i nazwiska obecnych cztonkdéw Zarzadu, ilos¢ oddanych gtoséw za poszczegdlnymi
uchwatami. Protokdt musi by¢ podpisany przez wszystkich cztonkdéw Zarzgdu obecnych na posiedzeniu. Do protokotéw
powinny by¢ zatgczone ewentualne odrebne zdania cztonkédw obecnych na posiedzeniu. Protokoty sg przechowywane
w Biurze Zarzgdu Spoéiki.

W roku 2014 Zarzgd Spdtki wyznaczajgce cele strategiczne, jak i biezgce zadania kierowat sie najlepszym interesem Spotki
i przepisami prawa, a takze brat pod uwage interesy akcjonariuszy, partneréw, klientdw, pracownikéw Spdtki i wierzycieli.

Starajac sie zapewni¢ przejrzystosc i efektywnos$e systemu zarzgdzania, Zarzad przestrzegat zasady profesjonalnego
dziatania w granicach uzasadnionego ryzyka gospodarczego, biorgc pod uwage szeroki zakres dostepnych informacii,
analizi opini.

Wynagrodzenia Cztonkdw Zarzgdu ustalane byty przez Rade Nadzorczg na w oparciu o zakres odpowiedzialnosci
i kompetenciji poszczegdinych Cztonkdw Zarzgdu oraz uwzgledniaty osiggniete wyniki finansowe przez Spdtke, pozostajgc
w rozsqdnej relacji do poziomu wynagrodzeh Zarzgdu w podobnych spdtkach na rynku nieruchomosci w Polsce.
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RADA NADZORCZA SPOLKI - SKLAD OSOBOWY W 2014 ROKU
W trakcie frwania roku obrotowego 2014, nie byto zadnych zmian w sktadzie osobowym Rady Nadzorczej Emitenta.

Sktad Rady Nadzorczej Spdtki Echo Investment SA na dzien 1 stycznia 2014 r. oraz na dzien 31 grudnia 2014 r. przedstawiat
sie nastepujqco:

- Wojciech Ciesielski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

- Andrzej Majcher—  Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej

- Mariusz Waniotka -  Wiceprzewodniczqcy Rady Nadzorczej

- Robert Oskard - Cztonek Rady Nadzorczej

- Karol Zbikowski — Cztonek Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza Spoétki - zasady dziatania w 2014 roku

Rada Nadzorcza Spdtki Echo Investment SA dziata w oparciu o przepisy ustawy Kodeks spdtek handlowych (Dz. U. 2000 Nr
94, poz. 1037, z pdzn. zm.), Statutu Spdtki, Regulaminu dziatalnosci Rady Nadzorczej Echo Investment SA z dnia 26 czerwca
2003 roku oraz zgodnie z przyjetymi zasadami ,,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW™.

Rada Nadzorcza sktada sie co najmniej z 5 (pieciu) cztonkdw, powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie
na okres trzech lat, przy czym cztonkdw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspdlnej kadencii, co nie wytqcza prawa do
wczesniejszego odwotania kazdego z cztonkédw Rady Nadzorczej. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg by<¢ wybierani
ponownie w sktad Rady Nadzorczej. Uchwata Walnego Zgromadzenia okredla kazdorazowo sktad ilosciowy i osobowy Rady
Nadzorczej. W przypadku nie okreslenia przez Walne Zgromadzenie funkcji danego cztonka Rady przy jego wyborze, Rada
Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, jego Zastepce w drodze tajnego gtosowania.
Cztonek Rady Nadzorczej moze sprawowac swoje obowigzki jedynie osobiscie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej delegowani do statego indywidualnego wykonywania nadzoru nie mogg bez zgody Spotki
zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej spoétce jako wspdlinik spdtki cywilnej,
spotki osobowej lub jako cztonek organu spdtki kapitatowej bgdz uczestniczyE w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako
cztonek organu. Zakaz ten obejmuje takze udziat w konkurencyjnej spdtce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej
przez cztonka Rady Nadzorczej co najmniej 10 % udziatow lub akcji badz prawa do powotania co najmniej jednego
cztonka zarzgdu.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogq zostac w kazdej chwili odwotani przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

Cztonek Rady Nadzorczej moze ztozy¢ rezygnacje z petnienia funkciji przed uptywem kadenciji, na ktérg zostat wybrany,
sktadajgc o$wiadczenie w tym wzgledzie Przewodniczgcemu Rady Nadzorczej. Jezeli rezygnujgcym jest Przewodniczgcy
Rady Nadzorczej, o$wiadczenie w tym wzgledzie sktada swojemu Zastepcy. Cztonek Rady nie powinien rezygnowad
z petnienia funkcji w trakcie kadenciji, jezeli mogtoby to uniemozliwi¢ dziatanie Rady, a w szczegdinosci jezeli mogtoby to
uniemoZliwi¢ podjecie istotnej uchwaty.

Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa najpdziniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Spdétki za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej (ostatni rok
kadencji cztonka Rady). Mandat wygasa réowniez wskutek $mierci lub odwotania cztonka Rady, z chwilg zajécia takiego
zdarzenia. Jezeli z powodu wygasniecia mandatéw cztonkdw Rady Nadzorczej liczba Rady bedzie nizsza niz 3 osoby, Rada
Nadzorcza nie moze podejmowad prawnie wigzqgcych uchwat, a Przewodniczgcy Rady lub w czasie jego nieobecnosci
Zastepca Przewodniczgcego, wystepuje do Zarzqdu Spdtki z wnioskiem o niezwtoczne zwotanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia i umieszczenia w porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia punktu dotyczgcego wybordw cztonkdw Rady.

Cztonek Rady Nadzorczej powinien mie¢ na wzgledzie przede wszystkim interes Spotki.

W kontaktach ze $rodkami masowego przekazu, cztonkowie Rady Nadzorczej mogq podawad jedynie ogdlnodostepne
informacje dotyczgce Spodtki. Wszelkie wypowiedzi dia $Srodkdédw masowego przekazu, dotyczgce Spdtki lub Rady,
zastrzezone sq dla Przewodniczgcego Rady, a w przypadku jego nieobecnosci, Zastepcy Przewodniczgcego Rady.

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

Rada Nadzorcza w szczegdlnosci uprawniona jest do:
- oceny sprawozdania finansowego Spodfki za ostatni rok obrotowy,
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- oceny sprawozdania Zarzgdu Spotki oraz wnioskdw Zarzadu co do przeznaczenia zysku i pokrywania straty,

- sktadania Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikdw powyzszych czynnosci,

- opiniowania wnioskow Zarzgdu do Walnego Zgromadzenia, a takze wyrazenia opinii i uchwat w innych sprawach,
przedktadanych przez Zarzad Spdtki,

- wyboru, odwotania i zawieszenia Zarzadu Spdtki lub poszczegdinych jego cztonkdw,

- wyboru biegtego rewidenta badajgcego sprawozdania finansowe Spdtki, z ktérym Zarzad podpisuje stosowng
umowe,

- wyrazenie zgody na zawarcie przez Zarzgd umowy z subemitentem, o ktérej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spdtek
handlowych,

- wyrazenie zgody na zacigganie zobowiqzan i rozporzgdzanie prawami w zakresie spraw objetych biezgcq
dziatalno$cig Spétki — jezeli ich warto$¢ przekracza 20 % kapitatéw wtasnych Spdtki. W przypadku watpliwosci, czy
dana sprawa objeta jest biezgcg dziatalnoscig Spdtki, Rada Nadzorcza ma prawo na wniosek Zarzgdu dokonac
intferpretacji w tym zakresie. Dokonana interpretacja bedzie wigzgca dla Zarzgdu. Sprawy zwigzane z obrotem
nieruchomosciami wchodzg w zakres biezgcej dziatalnosci Spotki,

- wyrazenie zgody na zacigganie zobowigzah i rozporzgdzeh prawami w zakresie spraw wykraczajgcych poza biezgcq
dziatalno$¢ Spdiki — jezeli ich wartos¢ przekracza 10% kapitatdw wiasnych Spdiki.

- Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia w miare poftrzeb, nie rzadziej jednak niz trzy razy w roku obrotowym.
Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sq przez Przewodniczgcego lub jego Zastepce i odbywajqg sie w siedzibie
Spoéfki, lub miejscu wskazanym przez Przewodniczacego lub jego Zastepce. Posiedzenia Rady Nadzorczej sg
zwotywane z inicjatywy Przewodniczgcego Rady lub na pisemny wniosek Zarzgdu lub cztonka Rady Nadzorcze;.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane na wniosek Zarzgdu lub cztonka Rady Nadzorczej muszqg sie odby<é w terminie
dwéch tygodni od daty zgtoszenia wniosku.

Obrady prowadzi Przewodniczgcy, a w razie jego nieobecnosci Zastepca Przewodniczgcego Rady. Jezeli na posiedzeniu
nie jest obecny Przewodniczgcy Rady, ani jego Zastepca, obradom przewodniczy cztonek Rady wybrany przez obecnych
na posiedzeniu. O posiedzeniach Rady Nadzorczej Przewodniczgcy Rady lub jego Zastepca powiadamia pozostatych jej
cztonkdw i zaprasza ich na posiedzenie drogqg telefoniczng lub faksowq albo pisemnag, w takim terminie, aby zaproszenie
dotarto do wiadomosci cztonka najpdzniej na 7 (siedem) dni przed planowang datg posiedzenia. W nagtych przypadkach
termin ten moze by¢ skrécony.

Rada Nadzorcza moze odbyc¢ sie bez formalnego zwotania, jezeli wszyscy cztonkowie Rady sg obecni i nikt nie wniesie
sprzeciwu co do odbycia posiedzenia i wniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku posiedzenia. W posiedzeniach Rady
Nadzorczej mogqg uczestniczyé inne osoby zaproszone przez Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, w tym Cztonkowie
Zarzqdu, jednakze bez prawa gtosu.

Cztonkowie Rady podejmujg decyzie zwigzane z wykonywaniem prawa nadzoru i kontroli w formie uchwat Rady
Nadzorczej. Do waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich cztonkdw Rady
oraz obecnos¢ na posiedzeniu co najmniej 50% jej cztonkdw. Dopuszczalne jest podejmowanie uchwat przez Rade
Nadzorczg w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkdw bezpodredniego porozumiewania sie na odlegtosé, z tym
zastrzezeniem, ze uchwaty podejmowane w tym trybie nie mogqg dotyczy¢ wybordw Przewodniczqcego i Zastepcy Rady
Nadzorczej, powotania Cztonka Zarzgdu oraz odwotania i zawieszania tych oséb w czynnosciach. W takim przypadku dla
waznosci uchwat wymagane jest uprzednie powiadomienie cztonkéw Rady o tresci projektéw tych uchwat.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszosciq gtosdw. Przy podejmowaniu uchwat przez Rade
w przypadku réwnej ilosci gtoséw rozstrzyga gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

7 posiedzeh Rady Nadzorczej sporzqadza sie protokoty. Uchwaty Rady Nadzorczej sqg protokotowane w ten sposdb, ze
stanowiq zatgcznik do protokotu, badZ sq zamieszczane w samej tresci protokotu. Protokdt powinien nadto zawierac:
porzqgdek obrad, date i miejsce posiedzenia Rady, imiona i nazwiska obecnych cztonkdw Rady, ilo$¢ oddanych gtoséw za
poszczegdlnymi uchwatami. Protokdt musi by¢ podpisany przez wszystkich cztonkdédw Rady obecnych na posiedzeniu. Do
protokotdw powinny by¢ zatgczone ewentualne odrebne zdania cztonkdw obecnych na posiedzeniu. Protokoty sg
przechowywane w Biurze Zarzgdu Spoftki.

W celu wykonywania swoich obowiqzkdw Rada Nadzorcza ma prawo kontrolowania petnego zakresu dziatalnosci Spotki,
a w szczegdlnosci:

- zqdania od Zarzgdu przedstawiania dokumentdw i innych materiatéw dotyczgcych dziatalnosci Spoiki,

- sprawdzanie akt i dokumentacii Spdtki,

- zqdania od Zarzgdu i pracownikdw sprawozdan i wyjasnien,

- dokonywania rewizji stanu majagtku spotki.
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Rada Nadzorcza ma prawo wystepowac z wnioskami do Walnego Zgromadzenia we wszystkich sprawach stanowigcych jej
zadanie i uprawnienie. Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowigzki kolegialnie, moze jednak w drodze uchwaty delegowad
swoich cztonkdw do samodzielnego petnienia okreslonych funkcji nadzorczych. Rada Nadzorcza moze powotywadé komisje
do prowadzenia poszczegdlnych spraw.

Obstuge kancelaryjng Rady Nadzorczej prowadzi kancelaria Zarzgdu Spétki. Obstuga kancelaryjna obejmuje miedzy innymi:
przygotowanie zaproszeh na posiedzenie Rady i ich wystanie poszczegdlnym cztonkom Rady w sposdb zgodny z niniejszym
regulaminem, zorganizowanie lokalu dla odbycia posiedzenia Rady Nadzorczej, sporzgdzanie protokotdw z posiedzen,
obstuga posiedzen, archiwizacja dokumentaciji Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza wypetniata zadania Komitetu Audytu.

Podpisy Zarzgdu Echo Investment SA

Piotr Gromniak Artur Langner Waldemar Lesiak
o (Jl
Qﬁ R ' l ‘ \X/Q/ h /\
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzgdu

Kielce, dnia 21 kwietnia 2015 roku

Jednostkowy raport roczny Echo Investment SA za 2014 rok 124



ECHO

investment

Al. Solidarnosci 36
25-323 Kielce
www.echo.com.pl



