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Szanowni Akcjonariusze, Partnerzy i Klienci,

Przekazuje Panstwu raport finansowy Echo Investment za 2016 r. Byt to czas
znaczacych zmian w funkcjonowaniu firmy, a takze duzego przyspieszenia pro-
wadzonych inwestycji. Prezentowane dane finansowe pokazuja, ze nasza Spoét-
ka ma stabilng sytuacje finansowa i jest doskonale przygotowana do rozwijania
dziatalnosci.

Zysk operacyjny Grupy wypracowany w zesztym roku wyniést 605 min PLN. Wiek-
szos¢ tej kwoty pochodzita ze sprzedazy akcji EPP, Q22 oraz trzech budynkéw
biurowych w miastach regionalnych, a takze z wyceny naszych nieruchomosci.
Zauwazalne jest rowniez, ze cze$¢ mieszkaniowa naszej dziatalnosci wptyneta na
zesztoroczny wynik bardziej, niz w 2015 r., poniewaz przekazalismy klientom 451
mieszkan - co oznacza 13% wzrostu.

Wraz z przyjeciem w zesztym roku strategii rentownego wzrostu, Echo Investment
wkroczyto na nowa sciezke rozwoju. Spoétka stata sie klasycznym deweloperem,
ktéry buduje i sprzedaje projekty, gdy zostang wynajete i stang sie optymalnym
produktem inwestycyjnym. W ten sposdb wypracowane pienigdze szybko mozemy
zainwestowac w kolejne projekty. W zwiagzku z wprowadzeniem nowej strategii,
zmienita sie struktura aktywéw Grupy. Teraz gtdowng ich cze$¢ stanowig nieru-
chomosci w budowie. Naszym celem jest zajecie dominujacej pozycji w kazdym
z sektorow, w ktérym dziatamy: biurowym, handlowym i mieszkaniowym. To kon-
tynuacja drogi, po ktérej udato nam sie dojs¢ do pozycji jednego z najwiekszych
podmiotdw na polskim rynku nieruchomosci.

W zesztym roku rozpoczelismy budowe projektdw o tgcznej powierzchni najmu
lub sprzedazy blisko 200 tys. mkw., czyli ponad dwa razy wiecej nizw 2015 r. Do
uzytku oddalismy projekty o tacznej powierzchni ponad 160 tys. mkw. — w tym
naszg sztandarowa inwestycje, biurowiec Q22 w Warszawie. To rowniez dwa razy
wiecej niz w 2015 r. Dziat leasingu biur podpisat umowy najmu na blisko 100
tys. mkw. powierzchni, co oznacza prawie podwojenie w poréwnaniu do 2015 .,
natomiast zespdt handlowy - na 79 tys. mkw., czyli o 30% wiecej, niz rok wcze-
$niej. Niemal wszystkie nieruchomosci komercyjne, ktére mamy w budowie, sg juz
zakontraktowane przez docelowych nabywcow, co Swiadczy o naszej skutecznosci
i wysokiej jakosci projektow. Nasi sprzedawcy zachecili klientéw do zakupu 925
mieszkan, to jest o 56% wiecej niz rok wczesniej. Te liczby potwierdzaja, ze Echo
Investment jest na dobrej drodze, zeby spetni¢ wszystkie zatozenia strategii ren-
townego wzrostu.

Wiecej projektdw oznacza wiecej pracy - dlatego systematycznie powiekszamy
zatrudnienie. Zespét Echo jest bardzo stabilny, a jego wielko$¢ utrzymywata sie
w poprzednich latach na statym poziomie. Nowi pracownicy pomagaja realizo-
wac kolejne projekty, a takze wnosza do firmy doswiadczenie zdobyte w innych
miejscach. Jednoczes$nie wprowadzamy nowe, bardziej efektywne i tatwiejsze
systemy monitorowania buddw i najmu, jak rowniez przejrzysty system wynagro-
dzen. W zesztym roku wprowadzilismy rowniez pewne zmiany w dziale budow-
lanym, szczegdlnie w obszarze zamdwien i nadzoru nad projektami. Te dziatania
wzmacniaja zespot, optymalizuja jego wydajnosc i korzystnie wptywaja na kontrole
kosztéw i ryzyka, jak rowniez na jakos¢ budowanych inwestycji. Dla wzmocnienia
kultury korporacyjnej, wprowadzilismy rowniez Kodeks Postepowania oraz pro-
cedure zgtaszania nieprawidtowosci.

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .



ECHO

investment

NASZYM CELEM JEST ZAJECIE DOMINUJACEJ POZYCJI
W KAZDYM Z SEKTOROW, W KTORYCH DZIAtAMY: BIU-

ROWYM, HANDLOWYM | MIESZKANIOWYM. TO KONTY-

NUACJA DROGI, PO KTOREJ UDALO NAM SIE DOJSC DO

POZYCJI JEDNEGO Z NAJWIEKSZYCH PODMIOTOW NA

POLSKIM RYNKU NIERUCHOMOSCI.

Strategia rentownego wzrostu zaktada szybka rotacje kapitatu, dlatego powiek-
szamy bank ziemi. Znaczna cze$¢ dziatek, ktéra byta w posiadaniu Spoétki, zostata
w zesztym roku przygotowana do rozpoczecia inwestycji. Mimo, ze mamy wy-
starczajaco duzo gruntéw, by budowac w latach 2017-2018, to juz pracujemy
nad zabezpieczeniem rozwoju po 2018 r. W 2016 r. kupilisSmy nieruchomosci, na
ktérych moze powstac ponad 73 tys. mkw. powierzchni mieszkalnej i biurowe;.
Wspdlnie z Echo Polska Properties pozyskalismy projekt handlowo-ustugowy przy
ul. Towarowej 22 w Warszawie i jesteSmy w trakcie zakupu kolejnego - Galerii
Mtociny. Systematycznie finalizujemy przejecia kolejnych terendw, na ktérych
moze powsta¢ ponad 500 tys. mkw. powierzchni. Te dziatania zabezpieczajg nam
program inwestycyjny na kilka kolejnych lat.

Whyniki za 2016 r. w czesci zostaty wypracowane w modelu biznesowym, w ktorym
znaczaca czesc przychoddw pochodzita z wynajmu nieruchomosci komercyjnych.
Rok 2017 bedzie pierwszym petnym okresem sprawozdawczym, w ktérym wy-
niki zostang wypracowane niemal tylko z dziatalnosci deweloperskiej. Wierzymy
w sukces nowego Echo, dlatego bedziemy regularnie dzieli¢ sie zyskami z akcjona-
riuszami. Jestem przekonany, ze to dodatkowo podniesie atrakcyjnos¢ inwestycji
w akcje Echo Investment.

Zapraszam do szczegdtowej lektury naszego raportu finansowego za 2016 r.

Z powazaniem
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Nicklas Lindberg
Prezes Echo Investment
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]

NOTA 31.12.2016 31.12.2015
AKTYWA
1. Aktywa trwate
1.1. Wartosci niematerialne i prawne 2 295 160
1.2. Rzeczowe aktywa trwate 3 8672 17 645
1.3. Nieruchomosci inwestycyjne 4 248 037 63 342
1.4. Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 5 536 692 1398 628
1.5. Udziaty w jednostkach ujmowanych metoda praw wtasnosci 28 564 363 -
1.6. Dtugoterminowe aktywa finansowe 8 78 692 14 065
1.7. Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9 93131 78 682
1529 882 1572522
2. Aktywa obrotowe
2.1. Zapasy 10 656 401 595460
2.2. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 736 6391
2.3. Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 12 20403 44 664
2.4. Naleznosci handlowe i pozostate 12 270 443 41 641
2.5. Krotkoterminowe aktywa finansowe 8 24 544 23381
2.6. Pochodne instrumenty finansowe 11 154 1175
2.7. Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 13 27 070 89 447
2.8. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 636 359 821 305
1636110 1623 464
3. Aktywa przeznaczone do sprzedazy 6 198 166 5192965
Aktywa razem 3364158 8 388 951

— 6 Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ CD.

[W TYS. PLN]
NOTA 31.12.2016 31.12.2015
KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA
1. Kapitat wiasny
1.1. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej 1528 260 3663 596
1.1.1. Kapitat zaktadowy 14 20 635 20 635
1.1.2. Kapitat zapasowy 14 1128 096 3139672
1.1.3. Nabyte akcje wtasne 14 - -
1.1.4. Zakumulowany zysk (strata) 387711 514 091
1.1.5. Roznice kursowe z przeliczenia danych spoétek zagranicznych (8182) (10 802)
1.2. Kapitaty udziatowcow niekontrolujacych (100) (93)
1528 160 3663503
2. Rezerwy
2.1. Rezerwy dtugoterminnowe 15 68522 4 006
2.2. Rezerwy krotkoterminowe 15 75333 10 592
2.3. Rezerwa dtugoterminowa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9 41 541 245726
185 396 260 324
3. Zobowiazania dtugoterminowe
3.1. Kredyty i pozyczki 16 760981 3707 943
3.2. Pochodne instrumenty finansowe 11 39 1580
3.3. Otrzymane kaucje i zaliczki 9 331 65919
770 351 3775442
4. Zobowiazania krétkoterminowe
4.1. Kredyty i pozyczki 16 220 940 331822
4.2. Pochodne instrumenty finansowe 11 - 129 489
4.3. Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 2 338 3256
4.4, Zobowiazania z tytutu pozostatych podatkéw 17 245 225 3372
4.5. Zobowigzania handlowe 17 163 930 112 643
4.6. Zobowiazania z tytutu dywidendy 66 030 -
4.7. Zobowiazania pozostate 17 80019 37 352
4.8. Otrzymane kaucje i zaliczki 85428 71748
863910 689 682
5. Zobowiazania dotyczace aktywow przeznaczonych do sprzedazy 18 16 341 -
Kapitat wtasny i zobowiazania razem 3364158 8 388 951

— 7 Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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SKONSOLIDOWANE RACHUNKI ZYSKOW | STRAT [W TYS. PLN]

01.01.2016- 01.01.2015-

NOTA 31.12.2016 31.12.2015

Przychody 19 480 075 586 055
Koszt wtasny sprzedazy 20 (255 903) (300 319)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 224172 285736
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 21 560071 751 270
Koszty sprzedazy (53 586) (35 494)
Koszty ogdlnego zarzadu (101 539) (88 413)
Pozostate przychody operacyjne 22 21 340 17 315
Pozostate koszty operacyjne 23 (45 761) (19 355)
Zysk operacyjny 604 697 911 059
Przychody finansowe 24 47 721 4874
Koszty finansowe 25 (412 394) (241 395)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych 26 (96) 15074
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych 27 (98 016) (5 886)
Udziat w zysku jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci 28 47 722 (6 047)
Zysk (strata) brutto 189 634 677 679
Podatek dochodowy 29 198 070 (163 592)
- cze$¢ biezaca (20 565) (9 741)
- cze$¢ odroczona 218 635 (153 851)
Zysk (strata) netto, w tym: 387 704 514 087
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 387711 514 091
Zysk (strata) udziatowcow niekontrolujacych (7) (4)
Zysk (strata) podstawowy na jedng akcje zwykta (w zt) 30 0,94 1,25
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w zt) 30 0,94 1,25

— 8 Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW [W TYS. PLN.]

01.01.2016- 01.01.2015-

NOTA 31.12.2016 31.12.2015

Zysk netto 387704 514 087
Inne catkowite dochody podlejace przeniesieniu w pdzniejszym okresie do wyniku

finansowego:

- roznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 2 620 (3129)

Inne catkowite dochody netto 2 620 (3129)

Catkowity dochéd za okres 12 miesiecy, w tym: 390 324 510958

Catkowity dochdd przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej 390 331 510 962

Catkowity dochdd przypadajacy na udziatowcdw niekontrolujacych (7) (4)

— 9 Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM

[W TYS. PLN]
Kapitat
wiasny
przypisany
akcjona- Kapitaty
Nabyte Zakumulo- Rdznice riuszom udziatowcow
Kapitat Kapitat akcje wany zysk kursowe jednostki  niekontrolu- Kapitat
Nota zaktadowy zapasowy wiasne (strata) zprzeliczenia  dominujacej jacych wtasny razem
Za okres od 1 stycznia 2016 do
31 grudnia 2016
Stan na poczatek okresu 20 635 3139 672 - 514 091 (10 802) 3663596 (93) 3663503
Podziat wyniku z lat ubiegtych - - - - - - - -
Dywidenda wyptacona 14 (1 660 789) - (514 091) - (2 174 880) - (2 174 880)
Dywidenda zaliczkowa 14 - (350 787) - - - (350 787) - (350 787)
Inne catkowite dochody - - - - 2 620 2620 - 2620
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 387 711 - 387711 (7) 387 704
Razem catkowite dochody - - - 387 711 2 620 390331 (7) 390324
Stan na koniec okresu 20635 1128096 - 387 711 (8 182) 1528 260 (100) 1528 160
Za okres od 1 stycznia 2015 do
31 grudnia 2015
Stan na poczatek okresu 20 635 2 742 257 - 405 149 (7 673) 3160 368 (89) 3160279
Zmiany przyjetych zasad (polityki) - (6 803) (931) - (7 734) - (7 734)
rachunkowosci
Stan po uzgodnieniu do danych 20 635 2735454 - 404 218 (7 673) 3152634 (89) 3152545
poréwnywalnych
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 404 218 - (404 218) - - - -
Dywidenda wyptacona - - - - - - - -
Dywidenda zaliczkowa - - - - - - - -
Inne catkowite dochody - - - - (3129) (3129) - (3129)
Zysk (strata) netto danego okresu - - - 514 091 - 514091 (4) 514 087
Razem catkowite dochody - - - 514 091 (3129) 510962 (4) 510958
Stan na koniec okresu 20 635 3139 672 - 514091 (10 802) 3663596 (93) 3663 503

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIA Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH [W TYS. PLN.]

01.01.2016- 01.01.2015-
Nota 31.12.2016 31.12.2015
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk (strata) brutto 189 634 677 679
1l. Korekty razem
1. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci (47 722) 6047
2. Amortyzacja srodkéw trwatych 3105 4 506
3. Aktualizacja wartosci firmy - -
3. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych 100 930 5886
4. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 66 042 94775
5. (Zysk) strata z tyt aktualizacji wartosci aktywdw i zobowigzan (387 299) (634 156)
6. (Zysk) strata z tyt realizacji instrumentéw finansowych 53859 (13 418)
7. Inne korekty - -
(211 085) (536 360)
11l. Zmiany kapitatu obrotowego:
1. Zmiana stanu rezerw 145 598 12 599
2. Zmiana stanu zapaséw (59 287) 2154
3. Zmiana stanu naleznosci (255 576) 6 233
4. Zmiana stanu zobowiazan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 283 867 56 448
5. Zmiana stanu srodkow pienieznych na rachunkach zablokowanych 62 377 (34 965)
176 979 42 469
IV. Srodki pieniezne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyijnej (I+11+111) 155528 183788
1. Podatek dochodowy zaptacony (15 828) (18 926)
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 139 700 164 862
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
l. Wptywy
1. Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 1858 895
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci 32 3512 985 20 140
3. Z pozyczek i inwestycji finansowych 38880 30782
4 . Inne wptywy inwestycyjne - R
3553723 51817
Il. Wydatki
1. Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (2 199) (5718)
2. Inwestycje w nieruchomosci (848 423) (600 213)
3. Na pozyczki i inwestycje finansowe (325 718) (24 774)
4. Dywidendy wyptacone udziatowcom mniejszosciowym - -
5. Inne wydatki inwestycyjne - -
(1176 340) (630 705)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11) 2377 383 (578 888)

— 1 Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIA Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH CD. [W TYS. PLN.]

01.01.2016- 01.01.2015-
Nota 31.12.2016 31.12.2015

C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

l. Wptywy
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i innych instrumentow kapitatowych oraz doptat do kapitatu - -
2. Kredyty i pozyczki 1210461 1973501
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 100 000 230 000
4. Dywidendy otrzymane od jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci - 6 000
5. Inne wptywy finansowe - 13418
1310461 2222919
1. Wydatki

1. Nabycie akcji (udziatow) wtasnych - -
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz witascicieli (2 459 636) -
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
4. Sptaty kredytéw i pozyczek (1182 768) (1089 519)
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (225 000) (135 000)
6. Z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych (53 859) -
7. Ptatnosci zobowiazan z tytutu umow leasingu finansowego - -
8. Odsetki (90 93¢) (122 657)
9. Inne wydatki finansowe - -
(4012 199) (1347 176)
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) (2701 738) 875743
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.Il1+/-B.I11+/-C.IIl) (184 655) 461717
E. Bilansowa zmiana stanu Srodkéw pienieznych, w tym: (184 947) 458 587
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych (292) (3130)
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 821 305 362718
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D) 636 359 821 305

— 12 Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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Informacje ogolne

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Echo Investment
S.A. jest budowa, wynajem i sprzedaz nieruchomosci han-
dlowych i biurowych, budowa i sprzedaz inwestycji mieszka-
niowych, a takze obrot nieruchomosciami.

Echo Investment S.A. (zwana dalej ,Echo” lub ,Spétka”) z sie-
dziba w Kielcach, przy al. Solidarnosci 36, zostato zareje-
strowane w Kielcach 23 lipca 1992 r. i jest spotka akcyjna

wpisang do Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
0000007025 przez Sad Rejonowy w Kielcach X Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Akcje Spétki od 5 marca 1996 r. s3 notowane na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie, branza wg rynku
regulowanego - WIG-Nieruchomosci (wczesniej - WIG-De-
weloperzy). Czas trwania Spétki jest nieograniczony.

SKEAD ZARZADU ECHO INVESTMENT S.A.
NA 31 GRUDNIA 2016 R.

Nicklas Lindberg
Prezes

Artur Langner
Wiceprezes

Sktad Zarzadu Echo Investment S.A. na 31 grudnia 2015 r:
Piotr Gromniak - Prezes Zarzadu

Maciej Drozd - Wiceprezes Zarzadu

Artur Langner - Wiceprezes Zarzadu

Waldemar Lesiak — Wiceprezes Zarzadu.

Maciej Drozd
Wiceprezes

Marcin Materny
Cztonek Zarzadu

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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SKEAD RADY NADZORCZEJ ECHO INVESTMENT S.A.
NA 31 GRUDNIA 2016 R.

Karim Khairallach
Przewodniczacy

Laurent Luccioni Maciej Dyjas Stefan Kawalec
Wiceprzewodniczacy Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej
spetniajacy kryteria niezaleznosci

Przemystaw Krych Nebil Senman Sebastian Zilles
Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza na 31 grudnia 2015 r. i 31 grudnia 2016 r.  Komitet Audytu na 31 grudnia 2015 r. i 31 grudnia 2016 r.
funkcjonuje w niezmienionym sktadzie. funkcjonuje w niezmienionym sktadzie:

Stefan Kawalec - Przewodniczacy Komitetu Audytu

Maciej Dyjas - Cztonek Komitetu Audytu

Nebil Senman - Cztonek Komitetu Audytu.

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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Informacje o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym

W skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Kapitatowej Echo
Investment prezentowane sg skonsolidowane dane finan-
sowe za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2016 r.
oraz porownawcze za okres 12 miesiecy zakonczony 31
grudnia 2015 r. Wszystkie dane finansowe w skonsolido-
wanym sprawozdaniu finansowym Grupy, o ile nie zazna-
€zono inaczej, prezentowane sg w tysigcach ztotych (PLN).

Sprawozdanie zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodo-
wymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi
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przez Komisje Europejska (,MSSF”). Sprawozdanie finanso-
we zostato sporzadzone wg zasady kosztu historycznego
Z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych i instrumentow
finansowych, wycenianych wg wartosci godziwej. Sprawoz-
danie sporzadzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalno-
$ci gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, majac
na uwadze fakt, ze nie istniejg okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.
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Zastosowane nowe i zmienione
standardy i interpretacje

Zasady i polityka rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego sprawozdania
finansowego sg zgodne z zasadami zastosowanymi w ostatnim rocznym sprawozdaniu finan-
sowym, za wyjatkiem zastosowania nowych standardéw, zmian do standardéw i interpretacji
wydanych przez Komitet ds. IMSF, majacych zastosowanie w przypadku Spotki dla okresu
sprawozdawczego rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2016 roku. W ninigjszym sprawozdaniu
finansowym zastosowano po raz pierwszy nastepujace nowe i zmienione standardy i inter-
pretacje, ktdre weszty w zycie od 1 stycznia 2016 r.:

zmiany do MSR 19 Programy okreslonych $wiadczen: Sktadki pracownicze (opublikowano
21 listopada 2013 r.),

zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2010-2012 (opublikowano dnia 12 grudnia 2013 r.),
zmiany do MSSF 11 Rozliczenie nabycia udziatu we wspélnej dziatalnosci (opublikowano
dnia 6 maja 2014 r.),

zmiany do MSR 16 oraz MSR 38 Wyjasnienie dopuszczalnych metod amortyzacji (opubliko-
wano 12 maja 2014 r.), 19 Skrécone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
zmiany do MSR 16 i MSR 41 Rolnictwo: rosliny produkcyjne (opublikowano dnia 30 czerwca
2014 r),

zmiany do MSR 27 Metoda praw wtasnosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
(opublikowano dnial2 sierpnia 2014 r.),

zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2012-2014 (opublikowano dnia 25 wrzesnia 2014 r.),
zmiany do MSR 1 Ujawnienia (opublikowano dnia 18 grudnia 2014 r.).

Zastosowane zmiany nie miaty istotnego wptywu na prezentacje danych i wycene w spra-
wozdaniu finansowym.

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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Opublikowane standardy i interpretacje,
ktore jeszcze nie obowigzujqg i nie zostaty
wczeSniej zastosowane przez Spotke

W niniejszym sprawozdaniu finansowym Spdtka nie zde-
cydowata o wczesniejszym zastosowaniu nastepujacych
opublikowanych standardow, interpretacji lub poprawek
do istniejacych standardéw przed ich data wejscia w zycie:

a. MSSF 9 Instrumenty Finansowe (opublikowano dnia
24 lipca 2014) majacy zastosowanie dla okreséow rocz- .
nych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 r. lub
pdZniej - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawoz-
dania finansowego niezatwierdzony przez UE. Spotka
zastosuje MSSF 9 po jego zatwierdzeniu przez Unie
Europejska. Spotka nie ukonczyta jeszcze analizy doty-
czacej wptywu standardu na sprawozdanie finansowe.

b. MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe  g.
(opublikowano dnia 30 stycznia 2014) - majacy zasto-
sowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie
dnia 1 stycznia 2016 r. lub pdZniej - zgodnie z decyzja
Komisji Europejskiej proces zatwierdzania standardu
w wersji wstepnej nie zostanie zainicjowany przed uka-
zaniem sie standardu w wersji ostatecznej. Do dnia
zatwierdzenia ninigjszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE. Spotka nie spodziewa sieze  h.
standard bedzie miat znaczacy wptyw na sprawozdanie

finansowe.

c. Zmiany do MSSF 11 Rozliczenie nabycia udziatu we
wspolnej dziatalnosci (opublikowano dnia 6 maja 2014)
- majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpo-
czynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 r. lub pdzniej.
Spodtka zastosowata zmiane od 1 stycznia 2016 r. Spét-
ka nie spodziewa sie ze zmiana bedzie miata znaczacy
wptyw na sprawozdanie finansowe.

d. Zmiany do MSR 16 oraz MSR 38. Wyjasnienie do-
puszczalnych metod amortyzacji (opublikowano dnia
12 maja 2014) - majace zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 .
lub pdZniej. Spodtka zastosowata zmiane od 1 stycznia .
2016 r. Spotka nie spodziewa sie ze zmiana bedzie

miata znaczacy wptyw na sprawozdanie finansowe.

e. MSSF 15 Przychody z tytutu umow z klientami (opu-
blikowano dnia 28 maja 2014), obejmujacy zmiany do
MSSF 15. Data wejscia w zycie MSSF 15 (opublikowa-
no 11 wrzesnia 2015) - majacy zastosowanie dla okre-
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sdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia
2018 r. lub pdZniej - do dnia zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE.
Spotka nie ukonczyta jeszcze analizy dotyczacej wpty-
wu standardu na sprawozdanie finansowe.

Zmiany do MSR 16 i MSR 41 Rolnictwo: rosliny
produkcyjne (opublikowano dnia 30 czerwca 2014)
- majace zastosowata dla okresdw rocznych rozpo-
czynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 r. lub pdzniej.
Spotka zastosuje zmiane od 1 stycznia 2016 r. Spotka
nie spodziewa sie ze zmiana bedzie miata znaczacy
wptyw na sprawozdanie finansowe.

Zmiany do MSR 27 Metoda praw wtasnosci w jednost-
kowym sprawozdaniu finansowym (opublikowano 12
sierpnia 2014) - majace zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016
r. lub pdzZniej. Spdtka zastosowata zmiane od 1 stycznia
2016 r. Spoétka nie spodziewa sie, ze poprawki beda
miaty znaczacy wptyw na sprawozdanie finansowe.

Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 Transakcje sprzedazy
lub wniesienia aktywdw pomiedzy inwestorem a jego
jednostka stowarzyszona lub wspdlnym przedsiewzie-
ciem (opublikowano dnia 11 wrzesnia 2014) - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie dnia 1 stycznia 2016 r. lub pdZniej, przy czym ter-
min ten zostat wstepnie odroczony przez RMSR- nie
podjeto decyzji odnosnie terminu, w ktorym EFRAG
przeprowadzi poszczegdlne etapy prac prowadzacych
do zatwierdzenia niniejszych zmian. Do dnia zatwier-
dzenia niniejszego sprawozdania finansowego nieza-
twierdzone przez UE. Spétka zastosuje zmiane po jego
zatwierdzeniu przez Unie Europejska. Spotka nie ukon-
czyta jeszcze analizy dotyczacej wptywu standardu na
sprawozdanie finansowe.

Zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2012-2014
(opublikowano dnia 25 wrzeénia 2014) - majace za-
stosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych
sie dnia 1 stycznia 2016 r. lub pdZniej - do dnia za-
twierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzone przez UE. Spotka zastosuje zmiane
po jego zatwierdzeniu przez Unie Europejska. Spoétka
nie spodziewa sie ze poprawki beda miaty znaczacy
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wptyw na sprawozdanie finansowe.

Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 Jednost-
ki inwestycyjne: Zastosowanie wyjatku dotyczacego
konsolidacji (opublikowano dnia 18 grudnia 2014 ) -
majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczy-
najacych sie 1 stycznia 2016 r. lub pdzniej - do dnia
zatwierdzenia ninigjszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzone przez UE. Spétka zastosuje zmiane po
jego zatwierdzeniu przez Unie Europejska. Spotka nie
spodziewa sie ze poprawki beda miaty znaczacy wptyw
na sprawozdanie finansowe.

. Zmiany do MSR 1 Ujawnienia (opublikowano dnia 18

grudnia 2014) - majace zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016
r. lub pdZniej. Spodtka zastosowata zmiane od 1 stycz-
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nia 2016. Spotka nie spodziewa sie ze poprawki beda
miaty znaczacy wptyw na sprawozdanie finansowe.

MSSF 16 Leasing (opublikowano dnia 13 stycznia
2016 roku) - majacy zastosowanie dla okresow rocz-
nych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2019 r. lub
pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawoz-
dania finansowego niezatwierdzony przez UE. Spotka
nie ukonczyta jeszcze analizy dotyczacej wptywu stan-
dardu na sprawozdanie finansowe.
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Podstawowe zasady rachunkowosci

WYCENA POZYCJI WYRAZONYCH

W WALUTACH OBCYCH

Waluta prezentacji sprawozdania finan-
sowego jest ztoty polski (PLN). Transakcje
wyrazone w walutach obcych przelicza sie
na walute funkcjonalng wedtug kursu obo-
wiazujgcego w dniu transakcji lub wyceny,
kiedy pozycje podlegaja przeszacowaniu.
Zyski i straty kursowe z tytutu rozliczenia
tych transakgji oraz wyceny bilansowej akty-
wow i zobowigzan pienieznych wyrazonych
w walutach obcych ujmuje sie w wyniku fi-
nansowym.

W sktad Grupy wchodzg jednostki, ktére
maja inng walute funkcjonalng niz PLN. Dane
sprawozdawcze tych spotek, wchodzace
w sktad niniejszego sprawozdania zostaty
przeliczone na PLN zgodnie z zasadami MSR
21. Pozycje bilansowe zostaty przeliczone
wg kursu z dnia bilansowego, natomiast po-
zycje rachunku wynikéw zostaty przeliczone
wg kursu Sredniego za okres (chyba ze kurs
Sredni nie stanowi zadowalajgcego przybli-
zenia skumulowanego wptywu kurséw z dni
transakcji - w takim przypadku dochody
i koszty przelicza sie wedtug kursow z dni
transakcji). Powstate w wyniku przeliczenia
roznice kursowe zostaty wykazane w po-
zostatych catkowitych dochodach, a kwoty
skumulowane ujete w osobnej pozycji kapi-
tatu wtasnego.

RZECZOWE AKTYWA TRWALE
Do rzeczowych aktywdéw trwatych zalicza sie
stanowigce wtasnos¢ Grupy srodki trwate.

W sktad posiadanych przez Grupe $rodkéw

trwatych zalicza sie:

- nieruchomosci (niewynajete i nieprze-
znaczone do obrotu) uzytkowane przez
Grupe,

- maszyny i urzadzenia,

- $rodki transportu,

- inne.

Srodki trwate wycenia sie i prezentuje w spra-
wozdaniu wedtug cen nabycia lub kosztow
wytworzenia, pomniejszonych o umorzenie
oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Posiadane przez Grupe grunty nie sg amorty-
zowane, pozostate srodki trwate amortyzuje
sie metodg liniowg w okresie ich szacowa-
nego okresu uzytkowania, ktory jest wery-
fikowany raz na kwartat. Szacowany okres
uzytkowania sktadnikéw aktywodw wynosi:

- dla budynkéw i budowli — od 17 do 67 lat;
- dla sktadnikéw maszyn i urzadzen - od 2

do 5 lat;

- dla$rodkéw transportu - od 1,5 do 15 lat;
- dla pozostatego wyposazenia - 5 lat.

P&Zniejsze nakfady uwzglednia sie w wartosci
bilansowej danego srodka trwatego lub ujmuje
jako odrebny $rodek trwaty (tam gdzie jest to
wiasciwe) tylko wowczas, gdy jest prawdopo-
dobne, Zze z tytutu tej pozycji nastapi wptyw
korzysci ekonomicznych do Grupy, zas$ koszt
danej pozycji mozna wiarygodnie zmierzyc.
Wszelkie pozostate wydatki na naprawe
i konserwacje odnoszone s3 do rachunku
zyskéw i strat w okresie obrotowym, w kto-
rym je poniesiono. Rzeczowe aktywa trwate
podlegaja weryfikacji pod katem ewentualnej
utraty wartosci, jezeli zdarzenia lub zmiany
okolicznosci wskazujg, ze wartos¢ bilanso-
wa moze by¢ niemozliwa do zrealizowania.
Odpis aktualizujacy wykazywany jest w wy-
sokosdci, o ktorg wartosé bilansowa sktadnika
aktywdw lub osrodka generujgcego Srodki
pieniezne przewyzsza wartos¢ odzyskiwal-
na i rozpoznawana jest w rachunku zyskéw
i strat. Wartos¢ odzyskiwalna stanowi wyzsza
z dwdch kwot: wartosci godziwej pomniejszo-
nej o koszty sprzedazy lub wartosci uzytkowej.
Zyski i straty z tytutu zbycia srodkéw trwatych
stanowigce réznice pomiedzy przychodami ze
sprzedazy i wartoscig bilansowg zbywanego
Srodka trwatego ujmowane sa w rachunku zy-
skow i strat w pozycji pozostate przychody /
koszty operacyjne.
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NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE, NIE-
RUCHOMOSCI INWESTYCYJNE W BUDO-
WIE

Do nieruchomosci inwestycyjnych zalicza-
ne sg stanowigce wtasnos¢ Grupy wynajete
nieruchomosci wraz z gruntami bezposred-
nio zwigzanymi z tymi nieruchomosciami
oraz grunty zakupione i utrzymywane w celu
zwiekszenia wartosci portfela. Nieruchomo-
$ci inwestycyjne ujmowane sg poczatkowo
wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia.

W przypadku nieruchomosci budowanych
przez Grupe, w okresie budowy Grupa za-
licza je do nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie, natomiast zaliczenie ich do nie-
ruchomosci inwestycyjnych nastepuje w mo-
mencie gdy sa dostepne do uzytkowania. Po
poczatkowym ujeciu, na kazdy dzien bilan-
sowy nieruchomosci inwestycyjne sg wyka-
zywane wedtug wartosci godziwej. Wycena
wartosci godziwej jest aktualizowana raz na
kwartat. Zyski lub straty wynikajace ze zmiany
wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyj-
nych sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat
w tym okresie w jakim powstaty. Wartosci
godziwe gruntéw i budynkéw wycenianych
wedtug wartosci godziwej sa uaktualniane
w taki sposéb, by odzwierciedlaty warun-
ki rynkowe wystepujace na koniec okresu
sprawozdawczego. Wartoscig godziwg nie-
ruchomosci inwestycyjnych jest cena, ktérg
by otrzymano za sprzedaz sktadnika aktywdw
lub zaptacono za przeniesienie zobowigza-
nia w transakcji miedzy uczestnikami rynku
przeprowadzonej na zwyktych warunkach, na
dzien wyceny. Wartosci godziwe nierucho-
mosci przynajmniej raz w roku poddawane sg
weryfikacji przez zewnetrznych rzeczoznaw-
cow majatkowych. Wartosci wyrazone w EUR
i USD sg przeliczane co kwartat wg obowig-
zujacych kursow publikowanych przez NBP.

Rdznice z wyceny nieruchomosci inwesty-
cyjnych oraz wynik na sprzedazy nierucho-
mosci inwestycyjnych ujmuje sie w rachunku




ECHO

zyskéw i strat w pozycji ,zysk (strata) z nieru-

chomosci inwestycyjnych”. Wszystkie koszty

Z tytutu napraw i utrzymania nieruchomosci

inwestycyjnych wykazywane sa jako koszt

w rachunku zyskoéw i strat w okresie, kto-

rego dotycza. Nieruchomosci inwestycyjne

w budowie to prowadzone przez Grupe in-

westycje w trakcie realizacji, dla ktorych ist-

nieje intencja ich uzytkowania w przysztosci
jako nieruchomosci inwestycyjne z przezna-
czeniem na wynajem. W przypadku nieru-
chomosci inwestycyjnych w budowie, gdzie
znaczna czes¢ ryzyk, zwigzanych z realiza-
Cja procesu budowy zostata wyeliminowa-
na i istnieje mozliwos¢ wiarygodnej wyce-
ny, nieruchomosci te wyceniane sg wedtug
wartosci godziwej. Grupa okreslita warunki,
po ktorych spetnieniu rozpoczyna proces
analizy, czy wyeliminowane zostaty istotne
ryzyka dotyczace nieruchomosci inwestycyj-
nych w budowie. Do tych warunkdw naleza:

- uzyskanie pozwolenia na budowe,

- zakontraktowanie robdét budowlanych
o wartosci co najmniej 30% budzetu in-
westycji,

- wynajecie co najmniej 20% powierzchni
w realizowanym projekcie.

Istotng kwestig przy analizie ryzyk jest takze
mozliwosc¢ i sposob sfinansowania realizacji
projektu.

Kazda nieruchomos$¢ inwestycyjna w bu-
dowie jest analizowana indywidualnie pod
katem mozliwosci uzyskania wiarygodnej
wyceny do wartosci godziwej, biorac pod
uwage ogdélng sytuacje gospodarcza, do-
stepnos¢ danych dla analogicznych nieru-
chomosci i oczekiwania wzgledem zmienno-
sci czynnikdw bedacych podstawg wyceny.
Po spetnieniu powyzszych warunkéw, o ile
wedtug szacunkéw Grupy istotne ryzyka
dotyczace procesu realizacji nieruchomosci
inwestycyjnej w budowie zostaty wyelimi-
nowane, dana nieruchomos¢ wyceniana jest
wedtug wartosci godziwej. W pozostatych
przypadkach, ze wzgledu na brak mozliwo-
$ci uzyskania wiarygodnej wyceny do war-
tosci godziwej, nieruchomosci inwestycyjne
w budowie wyceniane sg wedtug cen naby-
cia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych
o ewentualne odpisy z tytutu utraty warto-
Sci. Przy wycenie nieruchomosci inwestycyj-
nych w budowie wedtug wartosci godziwej
metoda dochodowa, Grupa bierze pod uwa-
ge stopien realizacji projektu na koniec okre-
su sprawozdawczego oraz dostepne wiary-
godne dane dotyczace oczekiwanego stanu
nieruchomosci inwestycyjnej na moment
zakonczenia procesu budowy. Przy wycenie
wedtug kosztu wytworzenia uwzglednia-
ne sa koszty pozostajace w bezposrednim
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zwigzku z niezakonczong inwestycja. Skta-
daja sie na nie wydatki poniesione na naby-
cie nieruchomosci gruntowych, naktady na
projektowanie i realizacje obiektow budow-
lanych (gtéwnie ustugi obce), koszty finan-
sowe oraz inne koszty ponoszone w trakcie
realizacji, bezposrednio zwigzane z inwe-
stycja. W przypadku zmiany uzytkowania
nieruchomosci, nastepuje odpowiednia jej
reklasyfikacja w sprawozdaniu ubezpiecze-
niowo-finansowym nieruchomosci i wykaza-
nie jej w pozycji rzeczowych aktywdw trwa-
tych czy zapaséw, wg wartosci bilansowej na
dzien przeniesienia tj. wykazanej poprzednio
wartosci godziwe].

AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY
Aktywa trwate (lub grupa do zbycia) sa kla-
syfikowane jako przeznaczone do sprzedazy,
jesli ich wartos¢ bilansowa zostanie odzy-
skana przede wszystkim w drodze transakcji
sprzedazy, a sprzedaz uwazana jest za wy-
soce prawdopodobng. Wyceniane sa one
W nizszej z nastepujacych dwaoch kwot: ich

wartosci bilansowej i wartosci godziwej po-
mniejszonej o koszty zbycia.

ZAPASY

W pozycji zapasodw ujmuje sie: potprodukty
i produkty w toku, produkty gotowe, towary
oraz zaliczki na poczet dostaw. Ze wzgledu
na specyfike dziatalnosci, zakupione grunty
lub poniesione optaty z tytutu prawa wie-
czystego uzytkowania gruntow klasyfikuje
sie jako produkcja w toku - jezeli grunt prze-
znaczony jest do zabudowy w celu dalszej
odsprzedazy, lub na towary - jezeli grunt
przeznaczony jest na sprzedaz. Produkcja
w toku obejmuje rdwniez poniesione nakta-
dy zwigzane z procesem realizacji projektéw
na sprzedaz (ustugi projektowania, roboty
budowlane itp. swiadczone przez firmy ze-
wnetrzne). Wyroby gotowe obejmuja gtow-
nie zrealizowane i sprzedawane umowami
ostatecznymi lokale mieszkalne i uzytkowe.
Zapasy rzeczowych sktadnikow majatku ob-
rotowego wycenia sie wedtug wartosci od-
powiadajgcych cenie nabycia nieruchomosci
gruntowych oraz kosztow wytworzenia pro-
duktow dziatalnosci deweloperskiej powiek-
szonych o aktywowane koszty finansowe,
przy czym nie wyzej niz mozliwa do uzyska-
nia wartos¢ netto. Wartos¢ ta uzyskana jest
z informacji z aktywnego rynku. Odwrécenie
odpisu wartosci zapasdw nastepuje w zwigz-
ku ze sprzedaza zapasu lub w zwigzku ze
wzrostem ceny sprzedazy netto. Kwoty od-
pisdw wartosci zapaséw ujetych w okresie
jako koszt oraz kwoty odwrdcenia odpiséw
wartosci zmniejszajacych wartosc zapaséw,
ujetych w okresie jako zmnigjszenie kosztu
wykazywane sg w rachunku wynikéw w po-
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zycji ,koszt wtasny sprzedazy”. Rozchod
zapasOw ujmuje sie metoda szczegodtowej
identyfikacji ich cen nabycia i kosztow wy-
tworzenia.

INSTRUMENTY FINANSOWE

Sktadniki aktywow finansowych lub zobowia-

zan finansowych wyceniane wedtug wartosci

godziwej poprzez rachunek zyskéw i strat -
sg to:

- aktywa finansowe przeznaczone do ob-
rotu. Sktadnik aktywéw finansowych
zalicza sie do tej kategorii, jezeli nabyty
zostat przede wszystkim w celu sprzedazy
w krotkim terminie,

- aktywa finansowe wyznaczone w momen-
cie ich poczatkowego ujecia jako wyce-
niane w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i strat,

- instrumenty pochodne niespetniajace wa-
runkéw rachunkowosci zabezpieczen;

- inwestycje utrzymywane do terminu wy-
magalnosci,

- aktywa finansowe niebedace instrumenta-
mi pochodnymi, z ustalonymi lub mozliwy-
mi do okreslenia ptatnosciami oraz o usta-
lonym terminie wymagalnosci, wzgledem
ktérych Grupa ma stanowczy zamiar i jest
w stanie utrzymac w posiadaniu do upty-
wu terminu wymagalnosci,

- pozyczki i naleznosci - aktywa finansowe
niebedace instrumentami pochodnymi,
z ustalonymi lub mozliwymi do okreslenia
ptatnosciami, ktére nie sg notowane na
aktywnym rynku,

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
- niepochodne aktywa finansowe niezali-
czane do aktywow finansowych wykazy-
wanych w wartosci godziwej przez rachu-
nek zyskéw i strat, pozyczek i naleznosci
oraz aktywow utrzymywanych do terminu
wymagalnosci.

Aktywa wprowadza sie do ksiag pod data za-
warcia transakgji, zas wytacza z bilansu, gdy
wygasaja umowne prawa do przeptywow pie-
nieznych ze sktadnika aktywéw finansowych
lub, gdy sktadnik aktywow finansowych jest
przenoszony tacznie z catym ryzykiem i ko-
rzysciami wynikajacymi z posiadania owego
sktadnika aktywow.

AKTYWA FINANSOWE WYKAZYWANE

W WARTOSCI GODZIWEJ PRZEZ
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Aktywa z tej kategorii zalicza sie do aktywdw
obrotowych, jezeli sg przeznaczone do obro-
tu lub oczekuje sie ich realizacji w ciggu 12
miesiecy od dnia bilansowego. Grupa zalicza
do tej kategorii inwestycje w papiery warto-
Sciowe. Zardwno na moment poczatkowego
ujecia, jak i na dzien bilansowy aktywa finan-
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sowe wyceniane wedtug wartosci godziwej
przez rachunek zyskow i strat wyceniane sg
wedtug wartosci godziwej z ujeciem skutkdw
wyceny w wyniku finansowym.

INSTRUMENTY POCHODNE

Instrumenty pochodne ujmowane sg w ksie-
gach w momencie, gdy Spotki staja sie strong
wigzacej umowy.

Grupa korzysta z instrumentéw pochodnych
w celu ograniczenia ryzyka zwiazanego ze
zmianami kurséw walut czy stép procento-
wych. Grupa nie stosuje rachunkowosci za-
bezpieczen. Na dzien bilansowy instrumenty
pochodne wyceniane sa w wartosci godziwej.
Instrumenty pochodne o wartosci godziwe;j
wiekszej od zera sg aktywami finansowymi,
zas instrumenty o ujemnej wartosci godziwej
stanowig zobowigzania finansowe.

Instrumenty pochodne w formie kontraktow

IRS ktore Scidle zwigzane sg z zawartg umowa

kredytowa, i ktore powodujg zamiane opro-

centowania zmiennego na state w zakresie
okreslonego w umowie procentu wolumenu
kredytu, nie sg wydzielane z umowy zasad-
niczej lecz sa uwzgledniane w wycenie zobo-
wigzania z tytutu kredytu metoda zamorty-
zowanego kosztu (tj. kredyt jest traktowany
jako kredyt o statej stopie). Instrumenty po-
chodne w formie kontraktow IRS w zakresie
wykraczajagcym poza wolumen wynikajacy
z umowy kredytowej, ktdre nie sg scisle po-
wigzane z umowa kredytowa traktowane s3
jako odrebny instrument pochodny i podlega-
ja wycenie wg wartosci godziwej przez wynik
finansowy odrebnie od zobowigzania z tytutu
kredytu. Grupa ujmuje zysk/strate z wyceny

i realizacji instrumentéw pochodnych, ktére

nie spetniaja wymogodw rachunkowosci za-

bezpieczen odpowiednio do przychodéw/
kosztéw dziatalnosci operacyjnej, przycho-
dow/kosztow dziatalnosci finansowej lub

,Zysku/straty z pochodnych instrumentow

walutowych” w zaleznosci od tego czego

dany instrument pochodny dotyczy tj.

- zysk/strata z wyceny i realizacji IRS dot.
stép procentowych zamieniajacych opro-
centowanie kredytu ze zmiennego na staty
ujmowana jest w kosztach finansowych;

- zysk lub strata z wyceny i realizacji instru-
mentéw pochodnych dotyczacych kurséw
walut (opcje, forwardy walutowe), ujmo-
wana jest w pozycji zysk (strata) z tytutu
pochodnych instrumentéw walutowych.

W sprawozdaniu z przeptywu srodkéw pie-
nieznych przeptywy z tego tytutu wykazuje
sie odpowiednio jako przeptywy dziatalnosci
inwestycyjnej lub finansowe;.
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NABYTE OBLIGACJE, POZYCZKI UDZIELO-
NE, NALEZNOSCI HANDLOWE | POZOSTA-
tE NALEZNOSCI

Nabyte obligacje, pozyczki udzielone, na-
leznosci handlowe i pozostate naleznosci
stanowiace aktywa finansowe zalicza sie do
kategorii ,Pozyczki i naleznosci”. Nabyte ob-
ligacje, pozyczki udzielone, naleznosci z ty-
tutu dostaw i ustug i pozostate naleznosci
stanowiace aktywa finansowe ujmuije sie po-
czatkowo w wartosci godziwej (powiekszonej
o koszty transakcyjne jezeli wystgpity), a na-
stepnie wycenia wedtug zamortyzowanego
kosztu, pomniejszajac je przy tym o odpisy
Z tytutu utraty wartosci. Wartos¢ naleznosci
aktualizuje sie uwzgledniajac stopien praw-
dopodobienstwa ich zaptaty poprzez doko-
nanie odpisu aktualizujagcego. Odpisy aktu-
alizujace naleznosci z tytutu dostaw i ustug
i pozostate naleznosci tworzy sie na koniec
kazdego kwartatu, kiedy istniejg obiektywne
dowody na to, ze Grupa nie bedzie w stanie
otrzymac wszystkich naleznych kwot wynika-
jacych z pierwotnych warunkéw naleznosci.
Przestankami wskazujgcymi, ze naleznosci
utracity wartos$¢ sg m.in.: powazne problemy
finansowe dtuznika czy opdznienia w spta-
tach. Kwote odpisu stanowi réznica pomie-
dzy wartoscig bilansowa danej naleznosci
a wartoscia biezaca szacowanych przysztych
przeptywow pienieznych z jej tytutu zdys-
kontowanych oryginalng efektywna stopa
procentowg. Wysokos¢ straty ujmuje sie
w rachunku zyskéw i strat w ,pozostatych
kosztach operacyjnych”. PdzZniejsze sptaty
uprzednio odpisanych naleznosci ujmuje sie
W pozycji ,pozostate przychody operacyjne”
w rachunku zyskéw i strat. Zaliczki na poczet
dostaw wycenia sie wedtug wydatkowanych
srodkdéw pienieznych oraz zgodnie z otrzy-
manymi fakturami VAT dokumentujacymi
udzielenie zaliczki.

AKTYWA FINANSOWE DOSTEPNE

DO SPRZEDAZY

Na dzien wprowadzenia do ksigg aktywa te
wyceniane sg w wartosci godziwej powiek-
szonej o koszty transakgji, natomiast na dzien
bilansowy aktywa te wyceniane sa w warto-
Sci godziwej. Zyski lub straty wynikajace ze
zmiany wartosci godziwej sktadnika aktywow
ujmuje sie bezposrednio w pozostatych cat-
kowitych dochodach. W przypadku stwier-
dzenia utraty wartosci, kwoty ujete uprzed-
nio w pozostatych catkowitych dochodach
reklasyfikuje sie do wyniku finansowego. Do
aktywéw dostepnych do sprzedazy zalicza
sie akcje i udziaty w spdtkach, niebedacych
spotkami zaleznymi i stowarzyszonymi, nie-
notowanych na aktywnym rynku, ktére sg
majatkiem krotko lub dtugoterminowym.
W przypadku, gdy ustalenie wartosci godzi-
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wej nie jest mozliwe, ich wyceny dokonuje
sie w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy
Z tytutu utraty wartosci, a skutki wyceny uj-
muje sie w wyniku finansowym.

SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
Srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty
krétkoterminowe utrzymywane do terminéw
wymagalnosci, a takze inne aktywa finanso-
we (ptynne instrumenty dtuzne, tatwo za-
mienialne na gotdwke) wyceniane sg wedtug
wartosci nominalnej powiekszonej o naroste
odsetki. Do rachunku przeptywdw pieniez-
nych przyjmuje sie ta sama definicje srodkéw
pienieznych.

ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

(W TYM HANDLOWE)

Zobowigzania finansowe obejmuja kredyty,
pozyczki, dtuzne papiery wartosciowe, zobo-
wigzania handlowe oraz inne zobowigzania
finansowe. Zobowigzania finansowe (w tym
zobowigzania handlowe) wycenia sie poczat-
kowo w wartosci godziwej pomniejszone;j
o koszty transakcyjne. Po poczatkowym uje-
ciu dtugoterminowe zobowigzania wycenia
sie w zamortyzowanym koszcie. W przypad-
kach, kiedy réznica pomiedzy tak wyliczong
wartoscia i wartoscia w kwocie wymaganej
zaptaty nie wywiera istotnego wptywu na
wyniki finansowe Grupy, zobowigzania takie
wycenia sie w kwocie wymagane] zaptaty.
W ramach zaliczek na poczet zakupu towa-
row i ustug uwzglednia sie otrzymane zaliczki
zaréwno zafakturowane (w tym na mieszka-
nia) jak i niezafakturowane.

UMOWY WYSTAWIONYCH

GWARANCJI FINANSOWYCH

Umowy wystawionych gwarancji finanso-

wych ujmowane sa poczatkowo wedtug war-

tosci godziwej (rdwnej otrzymanej premii lub
oszacowanej przy uzyciu technik wyceny),

a nastepnie w wyzszej z dwdch wartosci:

- kwoty rezerwy okres$lonej w oparciu
0 szacunki wysokosci prawdopodobnego
wydatku koniecznego dla uregulowania
zobowigzania wynikajgcego z umowy
gwarancji

- wartosci poczatkowej
0 odpisy amortyzacyjne.

pomniejszonej

Umowy gwarancji finansowych wykazywane
sg rowniez w zobowigzaniach i naleznosciach
pozabilansowych. Na kazdy dzien bilansowy
Grupa ocenia, czy istnieje prawdopodobien-
stwo wystgpienia koniecznosci dokonania
wyptaty i utworzenia rezerwy.

PODATEK DOCHODOWY
Podatek dochodowy od zysku lub straty za
rok obrotowy obejmuje podatek dochodowy
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biezacy i odroczony. Podatek dochodowy uj-
muje sie w rachunku zyskow i strat, z wyjat-
kiem kwot dotyczacych pozycji ujetych w po-
zostatych catkowitych dochodach, w ktérym
to przypadku podatek dochodowy wykazuje
sie odpowiednio w pozostatych catkowitych
dochodach. Biezaca cze$¢ podatku docho-
dowego to przewidywana kwota podatku
od dochodu do opodatkowania za dany rok,
obliczona na podstawie stawek podatkowych
obowiazujacych na dzien bilansowy, wraz
z wszelkimi korektami podatku za lata po-
przednie. Podatek odroczony jest wyliczany
metoda bilansowa od réznic przejsciowych
pomiedzy wartosciami bilansowymi aktywdw
i zobowigzan a odpowiadajgcymi im warto-
sciami podatkowymi wykorzystywanymi do
wyliczenia podstawy opodatkowania. Rezer-
wa z tytutu odroczonego podatku dochodo-
wego jest tworzona od wszystkich dodatnich
réznic przejsciowych z wyjatkiem sytuacji,
kiedy réznica ta wynika:
-z poczatkowego ujecia wartosci firmy, lub
-z poczatkowego ujecia sktadnika aktywdw
lub zobowigzan pochodzacego z innej
transakcji niz potaczenie jednostek go-
spodarczych pod warunkiem, ze w czasie
wystapienia transakcji nie ma wptywu na
wynik finansowy, ani na podstawe do opo-
datkowania.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku do-
chodowego s3a tworzone od wszystkich
ujemnych réznic przejsciowych do wysoko-
sci, do ktorej jest prawdopodobne, iz osia-
gniety zostanie dochdd do opodatkowania,
ktory pozwoli na potrgcenie ujemnych réznic
przejsciowych. Wyjatek stanowi sytuacja, kie-
dy réznica ta wynika z poczatkowego ujecia
sktadnika aktywow lub zobowigzan pocho-
dzacego z innej transakgji niz potaczenie jed-
nostek gospodarczych pod warunkiem, ze
w czasie wystgpienia transakcji nie ma wpty-
wu na wynik finansowy, ani na podstawe do
opodatkowania.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku do-
chodowego z tytutu straty podatkowej oraz
od ujemnych réznic przejsciowych tworzy sie
do wysokosci w ktérej jest prawdopodobne,
ze zostanie osiggniety w przysztosci dochdd
podatkowy pozwalajacy na rozliczenie tych
réznic i strat. Do obliczania odroczonego po-
datku dochodowego stosuje sie stawke po-
datkowa jaka bedzie obowiazywata w okre-
sach sprawozdawczych, w ktérych aktywa
zostang zrealizowane, badZ zobowigzania roz-
liczone. Aktywa i rezerwy z tytutu odroczone-
go podatku dochodowego sa kompensowane
wtedy, kiedy dotyczag podatku dochodowego
natozonego przez te sama wtadze podatkowa
na tego samego podatnika lub kiedy jednostki
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wchodzace w sktad Grupy posiadaja mozliwy
do wyegzekwowania tytut prawny do prze-
prowadzenia kompensaty. Nie tworzy sie po-
datku odroczonego od réznic przejsciowych
powstajacych na inwestycjach w jednostki
zalezne, wspdtzalezne i stowarzyszone jeze-
li Grupa kontroluje odwracanie tych réznic
i jest prawdopodobne, ze nie odwrdca sie
one w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.
Odroczony podatek dochodowy ujmuje sie
w rachunku zyskoéw i strat lub w pozostatych
catkowitych dochodach w zaleznosci od tego,
gdzie ujeto pozycje, ktérej podatek dotyczy.

KAPITAt WEASNY

Kapitat akcyjny wycenia sie w wartosci nomi-
nalnej wykazywanej w KRS. Réznice miedzy
wartoscig godziwa uzyskanej zaptaty i warto-
$cig nominalna akcji s ujmowane w kapitale
zapasowym jako kapitat ze sprzedazy akcji
powyzej ich wartosci nominalnej. Kapitat za-
pasowy sktada sie z nadwyzki wartosci emisji
nad wartosciag nominalng akgji oraz z zatwier-
dzonych przez ZWZA zyskéw spoétek skon-
solidowanych. Koszty emisji akcji poniesione
przy podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
zmniejszaja kapitat zapasowy spotki do wyso-
kosci nadwyzki wartosci emisji nad wartoscia
nominalng akcji.

REZERWY

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Gru-
pie cigzy istniejacy obowiagzek wynikajacy ze
zdarzen przesztych, prawdopodobne jest, ze
wypetnienie tego obowigzku spowoduje ko-
niecznos¢ wyptywu srodkéw uosabiajacych
koszty ekonomiczne oraz mozna dokonac
wiarygodnego oszacowania kwoty tego zo-
bowigzania. Rezerwy wycenia sie wedtug
wartosci biezacej kosztéw oszacowanych
zgodnie z najlepsza wiedza przez kierownic-
two Grupy, ktorych poniesienie jest niezbed-
ne w celu rozliczenia biezacego zobowigzania
na dzien bilansowy.

PRZYCHODY OPERACYJNE

Przychody z tytutu sprzedazy towardw i pro-
duktow wykazywane sg w wartosci godziwej
otrzymanej lub naleznej zaptaty, po pomniej-
szeniu o rabaty, upusty i podatki zwigzane
ze sprzedaza i ujmowane s3 w momencie
wydania towaréw i produktéw i przekaza-
nia nabywecy ryzyka i korzysci wynikajacych
Z prawa wtasnosci towardw i produktow
oraz gdy kwote przychoddéw mozna wycenic¢
w wiarygodny sposdb. W szczegdInosci przy-
chody z tytutu sprzedazy realizowanych przez
Grupe lokali mieszkalnych i ustugowych uj-
mowane s3 zgodnie z MSR 18 w momencie
przeniesienia wtasnosci tych lokali umowa
sprzedazy po zakonczeniu realizacji obiektu
i uzyskaniu prawa uzytkowania lokali.
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Przychody z tytutu najmu powierzchni
mieszkalnych i komercyjnych sa ujmowane
liniowo w okresie obowiazywania zawartych
umow. Przychody z tytutu realizacji obiek-
tow budowlanych w oparciu o dtugotermi-
nowe umowy, ujmuje sie zgodnie z MSR 11
na podstawie stopnia zaawansowania ich
realizacji. Procentowy stan zaawansowania
realizacji ustugi ustalany jest jako stosunek
wykonanych prac na dany dzieh w stosunku
do catosci prac, ktore majg by¢ wykonane
(pod wzgledem ponoszonych kosztéw). Po-
zostate przychody ze sprzedazy ustug ujmuje
sie w okresie, w ktérym swiadczono ustugi.

KOSZT WEASNY SPRZEDAZY

Koszt wtasny sprzedazy wycenia sie na po-
ziomie kosztéw wytworzenia stosujac meto-
de szczegdtowej identyfikacji rzeczywistych
kosztéw sprzedawanych sktadnikow akty-
wow lub procentowy udziat np.: sprzedanej
powierzchni gruntu, sprzedanych udziatow
itp. W szczegdlnosci koszt wtasny sprzeda-
nych lokali i gruntéw ustalany jest proporcjo-
nalnie do ich udziatu w catym koszcie budowy
danego obiektu oraz w catym gruncie stano-
wigcym dany projekt.

KOSZTY FINANSOWE

Koszty finansowe dotyczace okresu bie-
73cego s3 ujmowane w rachunku zyskow
i strat, z wyjatkiem kosztow podlegajacych
aktywowaniu zgodnie z MSR 23. Grupa ak-
tywuje te czes¢ kosztow finansowych, ktore
sq bezposrednio powiazane z nabyciem i wy-
tworzeniem sktadnikdw majatkowych, ktore
wymagaja dtuzszego czasu przygotowania ich
do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy
ujetych jako zapasy i inwestycje rozpoczete.
Aktywowaniu podlega kwota kosztow finan-
sowych ustalona przy zastosowaniu efektyw-
nej stopy procentowej pomniejszona o przy-
chody uzyskane z tymczasowego lokowania
Srodkow pienieznych (czyli kwot odsetek od
lokat bankowych z wyjatkiem lokat wynika-
jacych z blokad rachunkéw, uméw akredy-
tywy) w przypadku finansowania celowego,
zaciagnietego na dang budowe. W przypadku
finansowania ogdlnego, koszty finansowania
ogoblnego podlegajace kapitalizacji ustala sie
przy zastosowania stopy kapitalizacji w od-
niesieniu do poniesionych naktadéw na dany
sktadnik aktywow.

KONSOLIDACJA JEDNOSTEK

ZALEZNYCH

Jednostki zalezne to wszystkie jednostki,

nad ktérymi Grupa sprawuje kontrole, co

zazwyczaj ma miejsce wtedy, kiedy Spétka:

- sprawuje wtadze nad jednostka,

- podlega ekspozycji na zmienne wyniki fi-
nansowe lub posiada prawa do zmiennych
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wynikéw finansowych,

- posiada mozliwos¢ wykorzystania spra-
wowanej wtadzy nad jednostka, w kto-
rej dokonano inwestycji, do wywierania
wptywu na wysokos$¢ swoich wynikdw
finansowych.

Jednostki zalezne sg konsolidowane od mo-
mentu objecia kontroli do czasu utraty nad
nimi kontroli. Na dzien nabycia jednostki
zaleznej (objecia kontroli) aktywa i zobo-
wigzania jednostki nabywanej sa wyceniane
wedtug ich wartosci godziwe]. Nadwyzka
ceny nabycia powiekszonej o wartos¢ go-
dziwa uprzednio posiadanych udziatow oraz
wartos¢ udziatéw niekontrolujacych ponad
wartos¢ godziwg mozliwych do zidentyfiko-
wania przejetych aktywow netto jednostki
jest ujmowana w aktywach bilansu jako war-
tos¢ firmy. W przypadku gdy cena nabycia
powiekszona o wartos¢ godziwg uprzednio
posiadanych udziatéw oraz wartos¢ udzia-
téw niekontrolujacych jest nizsza od warto-
sci godziwej mozliwych do zidentyfikowania
przejetych aktywdw netto jednostki, réznica
ujmowana jest jako zysk w rachunku zyskéw
i strat okresu, w ktérym nastgpito nabycie.
Udziat akcjonariuszy niekontrolujacych jest
wykazywany wedtug przypadajacej na nich
wartosci godziwej aktywdw netto lub we-
dtug wartosci godziwej. Najwazniejsza role
w strukturze Grupy Kapitatowe] petni spotka
Echo Investment S.A., ktéra jako wtasciciel
jednostek wchodzacych w sktad Grupy, nad-
zoruje, wspodtrealizuje i zapewnia srodki finan-
sowe na realizacje prowadzonych projektow
deweloperskich. Spétki wehodzace w jej sktad
zostaty powotane lub nabyte w celu realizacji
okreslonych zadar inwestycyjnych i w wiek-
szosci nie prowadzg dziatalnosci gospodarczej
innej niz ta, ktéra wynika z procesu realiza-
cyjnego konkretnego projektu, a nastepnie
Swiadczenia ustug najmu sktadnikdw majatku
juz zrealizowanych lub innych ustug.

W procesie konsolidacji eliminowane sa
wszystkie transakcje wewnatrzgrupowe
oraz salda rozrachunkéw. Eliminacji podlega
takze wartos¢ udziatow posiadanych przez
Spotke i inne jednostki objete konsolidacja
w jednostkach zaleznych, ktéra opowiada
udziatowi Spoétki i innych jednostek Grupy
Kapitatowej objetych konsolidacjg w kapita-
le wtasnym jednostek zaleznych. Jednostki
wspoitzalezne konsolidowane sg metoda praw
wtasnosci.

INWESTYCJE W JEDNOSTKACH STO-
WARZYSZONYCH ORAZ WSPOLNYCH
PRZEDSIEWZIECIACH

Jednostki stowarzyszone s3 to jednostki, na
ktore jednostka dominujgca bezposrednio
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lub poprzez spotki zalezne wywiera znacza-
cy wptyw i ktore nie sg ani jej jednostkami
zaleznymi, ani wspoélnymi przedsiewzieciami.
Wspdlne przedsiewziecia to ustalenia umow-
ne, na mocy ktérych dwie lub wiecej stron
podejmuje dziatalnos¢ gospodarcza podlega-
jaca wspotkontroli.

Rok obrotowy jednostek stowarzyszonych,
wspoélnych przedsiewziec i jednostki domi-
nujacej jest jednakowy.

Inwestycje Grupy w jednostkach stowarzy-
szonych i wspdlnych przedsiewzieciach sg uj-
mowane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym metoda praw wtasnosci. Zgodnie
z metoda praw wtasnosci inwestycje w jedno-
stce stowarzyszonej lub wspdlnym przedsie-
wzieciu ujmuje sie poczatkowo wedtug kosz-
tu, a nastepnie koryguje w celu uwzglednienia
udziatu Grupy w wyniku finansowym i innych
catkowitych dochodach jednostki stowarzy-
szonej lub wspdlnego przedsiewziecia. Jezeli
udziat Grupy w stratach jednostki stowarzy-
szonej lub wspdlnego przedsiewziecia prze-
kracza wartosc jej udziatéw w tym podmiocie,
Grupa zaprzestaje ujmowania swojego udziatu
w dalszych stratach. Dodatkowe straty ujmu-
je sie wytacznie w zakresie odpowiadajacym
prawnym lub zwyczajowym zobowigzaniom
przyjetym przez Grupe lub ptatnosciom wy-
konanym w imieniu jednostki stowarzyszonej
lub wspdlnego przedsiewziecia.

Inwestycje w jednostce stowarzyszonej lub
wspdolnym przedsiewzieciu ujmuje sie meto-
da praw wtasnosci od dnia, w ktérym dany
podmiot uzyskat status wspdlnego przedsie-
wziecia lub jednostki stowarzyszonej. W dniu
dokonania inwestycji w jednostke stowarzy-
szong lub we wspodlne przedsiewziecie kwote,
0 jakg koszty inwestycji przekraczajg wartos¢
udziatu Grupy w wartosci godziwej netto
mozliwych do zidentyfikowania aktywow
i zobowiazan tego podmiotu, ujmuije sie jako
wartos¢ firmy i wtacza w wartosc bilansowa
tej inwestycji. Kwote, o jaka udziat Grupy
w wartosci godziwej netto w mozliwych do
zidentyfikowania aktywach i zobowigzaniach
przekracza koszty inwestycji, ujmuje sie bez-
posrednio w wyniku finansowym w okresie,

w ktérym dokonano tej inwestycji.

Przy ocenie koniecznosci ujecia utraty warto-
Sci inwestycji Grupy w jednostce stowarzy-
szonej lub wspdlnym przedsiewzieciu stosuje
sie wymogi MSR 39. W razie potrzeby ca-
tos¢ kwoty bilansowej inwestycji testuje sie
na utrate wartosci zgodnie z MSR 36 ,Utrata
wartosci aktywow” jako pojedynczy sktadnik
aktywow, poréwnujac jego wartosc¢ odzyski-
walng z wartoscia bilansowa. Ujeta utrata
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wartosci stanowi cze$¢ wartosci bilansowej
inwestycji. Odwrécenie tej utraty warto-
$ci ujmuje sie zgodnie z MSR 36 w stopniu
odpowiadajacym pdzniejszemu zwiekszeniu

wartosci odzyskiwalnej inwestyciji.

Grupa przestaje stosowac¢ metode praw wta-
snosci w dniu, kiedy dana inwestycja przesta-
je by¢ jej jednostka stowarzyszona lub wspdl-
nym przedsiewzieciem oraz w sytuacji, gdy
zostaje sklasyfikowana jako przeznaczona do
sprzedazy. Rdznice miedzy wartoscig bilanso-
wa jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego
przedsiewziecia na dzien zaprzestania sto-
sowania metody praw wtasnosci a wartoscig
godziwg zatrzymanych udziatéw i wptywow
ze zbycia czesci udziatéw w tym podmiocie
uwzglednia sie przy obliczaniu zysku lub stra-
ty ze zbycia danej jednostki stowarzyszonej
lub wspdlnego przedsiewziecia.

Jezeli Grupa zmniejsza udziat w jednostce
stowarzyszonej lub we wspdlnym przedsie-
wzieciu, ale nadal rozlicza go metoda praw
wtasnosci, przenosi na wynik finansowy
czesc zysku lub straty uprzednio ujmowana
w pozostatych catkowitych dochodach, od-
powiadajaca zmniejszeniu udziatu, jezeli ten
zysk lub strata podlega reklasyfikacji na wynik
finansowy w chwili zbycia zwigzanych z nim
aktywow lub zobowigzan.

SPRAWOZDAWCZOSE WG SEGMENTOW
Segmenty dziatalnosci Grupy sa prezento-
wane zgodnie z danymi pochodzacymi z we-
wnetrznej sprawozdawczosci zarzadczej
i analizowanymi przez kluczowego decydenta
operacyjnego. Kluczowym decydentem ope-
racyjnym, ktory jest odpowiedzialny za aloka-
cje zasobdw oraz ocene wynikdw segmentow
operacyjnych, jest Zarzad Echo Investment
S.A. W Grupie Kapitatowej wyodrebniono na-
stepujace segmenty sprawozdawcze, tozsa-
me z segmentami operacyjnymi, definiowane
w oparciu o rodzaj realizowanych projektow:
- powierzchnie mieszkalne (najem i sprze-
daz powierzchni mieszkalnych i ustugo-
wych),
- centra handlowe (najem),
- biurowce (najem),
- inne (ustugi dla zewnetrznych kontrahen-
tow - ksiegowe, leasingowe, deweloper-
skie)

Zasady ustalania przychododw, kosztow, po-
miaru wyniku segment, wyceny aktywow
i zobowigzan segmentu sa zasadami rachun-
kowosci przyjetymi do sporzadzania i pre-
zentacji skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy, jak rowniez zasadami
rachunkowosci, ktére odnosza sie konkretnie
do sprawozdawczosci dotyczacej segmen-
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téw. Miernikiem wyniku segmentu operacyj-
nego jest ,zysk/strata brutto ze sprzedazy”.

Dane finansowe dotyczace segmentéw s3
ujete w notach 31A - 31E do sprawozdania
finansowego.
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Szacunki Zarzgdow spotek
z Grupy Kapitatowej

Sporzadzenie sprawozdan finansowych wymagato od Zarzadu Grupy dokonania pewnych
szacunkéw i zatozen, ktére znajdujg odzwierciedlenie w tych sprawozdaniach. Obszary zna-
czacych szacunkéw i osady zastosowanych do sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sg takie same jak przedstawione w rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2015 r.. Rzeczywiste wy-
niki moga sie rézni¢ od tych szacunkow. Podstawowe obszary, w ktérych szacunki Zarzadow
majg istotny wptyw na sprawozdanie finansowe to:

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE, NIE-
RUCHOMOSCI INWESTYCYJNE W BU-
DOWIE, AKTYWA PRZEZNACZONE DO
SPRZEDAZY

Nieruchomosci inwestycyjne to obiekty wy-
najmowane przez spotki z grupy. Wartosc
godziwa nieruchomosci inwestycyjnych za-
klasyfikowana jest na poziomie 3 hierarchii
wartosci godziwej - nie byto transferéw po-
miedzy poziomami.

Wartos$¢ godziwa nieruchomosci przynosza-
cych staty dochdéd ustalana jest przez jed-
nostke metoda dochodowa, stosujac tech-
nike kapitalizacji prostej jako iloraz dochodu
operacyjnego netto projektu (NOI) oraz sto-
py kapitalizacji (Yield). Stopa kapitalizacji jest
przynajmniej raz w roku poddawana wery-
fikacji przez zewnetrznych rzeczoznawcow
majatkowych, dochdd operacyjny netto (NOI)
jest aktualizowany co kwartat na podstawie
obowigzujacych umdw najmu, wartosci wyra-
zone w EUR i USD s3 przeliczane co kwartat
wg obowigzujacych kurséw publikowanych
przez NBP.

Wedtug wycen sporzadzonych przez Grupe,
faczna wartos¢ nieruchomosci inwestycyj-
nych na 31 grudnia 2016 r. wyniosta 248
037 tys. PLN (192.032 tys. PLN to wartos¢
budynkow biurowych wycenianych metoda
dochodowa, 52.569 tys. PLN to wartos¢
gruntéw inwestycyjnych, a 3.436 tys. PLN
wartos¢ pozostatych nieruchomosci inwe-
stycyjnych).
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Na 31 grudnia 2015 r. wartos¢ nieruchomo-
Sci inwestycyjnych wyniosta 63.342 tys. PLN
(53.152 tys. PLN to wartos¢ budynku biuro-
wego, 7.273 tys. PLN to wartos¢ gruntow
inwestycyjnych i 2.917 tys. PLN wartos¢ po-
zostatych nieruchomosci). Stopy kapitalizacji
uzyte do oszacowania wartosci godziwej na
31 grudnia 2015 r. dla centrow handlowych
zawieraty sie w przedziale od 6,5% do 8,5% ,
dla biurowcow zawieraty sie w przedziale od
7,0% do 8,4%. Stopy kapitalizacji uzyte do
oszacowania wartosci godziwej na 31 grudnia
2016 r. dla biurowcow zawieraty sie w prze-
dziale od 7,25% do 7,75%.

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie na
31 grudnia 2016 r. charakteryzowaty sie
ryzykami zwigzanymi z procesem realizacji,
na poziomach, ktére wedtug Zarzadu unie-
mozliwity wiarygodne oszacowanie wartosci
godziwej wszystkich nieruchomosci. Wartos¢
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie
na 31 grudnia 2016 r. wynosita 536.692 tys.
PLN. Nieruchomosci sg wyceniane wedtug
wartosci poniesionych naktadéw w kwocie
536.692 tys. PLN.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa posiada-
ta jedna nieruchomos¢ biurowa w budowie
wyceniong metoda dochodowa - jej war-
tos¢ wynosita 609.218 tys. PLN. Wartos¢
pozostatych nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie na 31 grudnia 2015 r. (wykazy-
wanych wg wartosci poniesionych naktadow)
wyniosta 789.410 tys. PLN. Stopy kapitaliza-
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cji uzyte do oszacowania wartosci godziwej
na dzien 31 grudnia 2015 r. dla biurowcéw
zawieraty sie w przedziale od 7,0% do 8,4%.
Na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa nie wy-
ceniata w wartosci godziwej nieruchomosci
biurowych w budowie.

W ramach aktywéw przeznaczonych do
sprzedazy Grupa prezentuje nieruchomosci,
co do ktoérych podjeto decyzje o sprzedazy
w terminie do 12 miesiecy. Pozycja ta obejmu-
je zarébwno zrealizowane projekty oraz grunty
inwestycyjne. Na dzien 31 grudnia 2016 r.
wartos¢ aktywow przeznaczonych do sprze-
dazy wynosita 198.166 tys. PLN (97.405
tys. PLN to wartos¢ biurowca, 100.761 tys.
PLN to warto$¢ nieruchomosci gruntowych).
Na dziert 31 grudnia 2015 r. wartos¢ akty-
wow przeznaczonych do sprzedazy wynosita
5.192.965 tys. PLN (1.123.761 tys. PLN to
wartos¢ biurowcow, 3.927.139 tys. PLN to
wartos¢ centrow handlowych i 142.065 tys.
PLN to warto$¢ nieruchomosci gruntowych).
Na dzien 31 grudnia 2016 r. i 31 grudnia
2015 r. nieruchomosci ujete w aktywach
przeznaczonych do sprzedazy wycenione
byty do wartosci godziwe;j.

Na 31 grudnia 2016 r., w skonsolidowa-
nym sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j
Grupa, w pozycji zobowigzan z tytutu re-
zerw uwzglednita szacowane zobowigza-
nia w kwocie 134,2 min PLN, wynikajace
z zawartych Umow. Przyszte zobowigzania
w kwocie 100,6 min PLN dotyczg sprzeda-
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nych nieruchomosci inwestycyjnych tj. O3
Business Park (Etap I) w Krakowie, Tryton
w Gdansku, Symetris (Etap 1) w todzi i Q22
w Warszawie.

Pozostate w wysokosci 33,6 min PLN dotycza
pozostatych nieruchomosci inwestycyjnych,
ktore Grupa planuje sprzedaz w terminie do
12 miesiecy.

INSTRUMENTY FINANSOWE WYCENIANE
WG WARTOSCI GODZIWEJ

Wartos¢ godziwg instrumentdw finansowych
(znajdujacych sie w hierarchii wartosci godzi-
wej poziom 2), ktore nie znajdujg sie w obro-
cie na aktywnym rynku ustala sie przy uzyciu
technik wyceny (metoda dochodowa). Spét-
ka kieruje sie osgdem przy wyborze metod
wyceny i przyjmuje zatozenia oparte na wa-
runkach rynkowych wystepujacych na kazdy
dzierh bilansowy. W szczegdlnosci zawarte
umowy forward i zawarte umowy opcji wyce-
niane sg na podstawie wycen dostarczanych
przez banki, ktére przy ich wyliczeniu korzy-
staja z takich danych, jak biezace ksztattowa-
nie sie kursow walut, ich zmiennosci histo-
rycznej i stawek oprocentowania depozytéw
(WIBOR, EURIBOR). Na dzien 31 grudnia
2016 r. Grupa Kapitatowa nie zmieniata zasad
wyceny instrumentéw finansowych, nie na-
stapity zmiany w klasyfikacji ani przesuniecia
w poziomach hierarchii wartosci godziwych
instrumentow. Nie wystepuje réznica po-
miedzy wartosciag bilansowa a godziwg in-
strumentdw finansowych.

ZAPASY

Szacujac kwote odpisu aktualizujacego war-
tos¢ zapaséw posiadanych przez Spétke na
dzien bilansowy, analizowane sg informacje
pochodzace z aktywnego rynku dotyczace
oczekiwanych cen sprzedazy i aktualnych
trendow rynkowych oraz informacje wynika-
jace z zawartych przez Spotke przedwstep-
nych uméw sprzedazy.

Zatozenia stosowane przy kalkulacji odpisu
opieraja sie gtéwnie na cenach rynkowych
nieruchomosci obowigzujacych w danym
segmencie rynku. W przypadku gruntow uje-
tych w pozycji zapaséw, wartosci dokonanych
odpiséw wynikaja z oszacowanej przez Za-
rzad przydatnosci danego gruntu dla potrzeb
obecnej i przysztej dziatalnosci Spotki. Dane
dotyczace odpiséw aktualizujacych wartos¢
zapasow do wartosci netto mozliwej do uzy-
skania i odwrdécenia odpisow z tego tytutu
zaprezentowane sg w nocie 10A.

ODROCZONY PODATEK DOCHODOWY
Zarzad Spotki jest zobowigzany ocenic
prawdopodobienstwo realizacji aktywa z ty-
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tutu odroczonego podatku dochodowego.
W ramach procesu sporzadzania sprawoz-
dania finansowego, Spdétka szacuje wartos¢
rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego miedzy innymi na
bazie wartosci przysztych poziomow obcig-
zen z tytutu podatku dochodowego. Proces
obejmuje analize obecnych poziomdw ob-
cigzen z tytutu biezacego podatku docho-
dowego oraz wartosci réznic przejsciowych
wynikajgcych z odmiennego traktowania
transakcji pod katem podatkowym i ksiego-
wym, ktére powodujg powstanie sktadnika
aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego po-
datku dochodowego.

W procesie powyzszej oceny przyjmowany
jest szereg zatozen dotyczacych okreslania
wartosci aktywa i rezerwy z tytutu podatku
odroczonego. Powyzsze szacunki uwzgled-
niajag prognozy podatkowe, historyczne
wartosci obcigzen podatkowych, biezace
dostepne strategie dotyczace planowania
dziatalnosci operacyjnej Spoétki oraz termi-
ny realizacji poszczegdlnych rdznic przej-
Sciowych. Powyzsze szacunki moga ulegac
zmianom ze wzgledu na czynniki zewnetrzne,
dlatego Spdétka moze okresowo korygowac
wartos¢ aktywa i rezerwy z tytutu odroczo-
nego podatku dochodowego, co z kolei moze
wptywac na sytuacje finansowa Spotki oraz
jej wyniki.

W 2016 r. Grupa utworzyta i rozwigzata re-
zerwy i aktywa z tytutu odroczonego podat-
ku dochodowego o tacznej wartosci 218.635
tys. PLN, ktora powiekszyta wynik finansowy
Grupy. Istotnym czynnikiem majacym wptyw
na kwote odroczonego podatku dochodowe-
g0, prezentowanego w rachunku wynikéw,
byta zmiana formy prawnej podmiotdow
wchodzacych w sktad Grupy, ktére zostaty
przeksztatcone w spétki osobowe, a nastep-
nie zostaty sprzedane do Redefine Properties
Limited w ramach umowy sprzedazy i sub-
skrypcji udziatéw z dnia 1 czerwca 2016 r.
Na dzien bilansowy Grupa posiadata rezerwy
Z tytutu odroczonego podatku dochodowego
w wysokosci 41.541 tys. PLN i aktywa z ty-
tutu odroczonego podatku dochodowego
w wysokosci 93.131 tys. PLN.

NIEPEWNOSC ZWIAZANA Z ROZLICZENIA-
MI PODATKOWYMI

Regulacje dotyczace podatku od towardw
i ustug, podatku dochodowego od oséb
prawnych oraz obcigzen zwigzanych z ubez-
pieczeniami spotecznymi podlegajg czestym
zmianom. Te czeste zmiany powoduja brak
odpowiednich punktéw odniesienia, niespdj-
ne interpretacje oraz nieliczne ustanowione
precedensy, ktére mogtyby miec¢ zastosowa-
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nie. Obowigzujace przepisy zawierajg rowniez
niejasnosci, ktére powoduja réznice w opi-
niach, co do interpretacji prawnej przepiséw
podatkowych, zaréwno pomiedzy organami
panstwowymi jak i organami panstwowymi
i przedsiebiorstwami.

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary
dziatalnosci (na przyktad kwestie celne czy
dewizowe) mogg by¢ przedmiotem kontroli
organdéw, ktoére uprawnione sg do naktadania
wysokich kar i grzywien, a wszelkie dodat-
kowe zobowigzania podatkowe, wynikaja-
ce z kontroli, musza zosta¢ zaptacone wraz
z wysokimi odsetkami. Te warunki powoduja,
ze ryzyko podatkowe w Polsce jest wieksze
niz w krajach o bardziej dojrzatym systemie
podatkowym.

W konsekwencji, kwoty prezentowane i ujaw-
niane w sprawozdaniach finansowych moga
sie zmieni¢ w przysztosci w wyniku ostatecz-
nej decyzji organu kontroli podatkowe;.

Z 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatko-

wej zostaty wprowadzone zmiany w celu

uwzglednienia postanowien Ogdlnej Klauzuli

Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR). GAAR

ma zapobiega¢ powstawaniu i wykorzysty-

waniu sztucznych struktur prawnych two-
rzonych w celu unikniecia zaptaty podatku

w Polsce. GAAR definiuje unikanie opodat-

kowania, jako czynnos¢ dokonanag przede

wszystkim w celu osiggniecia korzysci podat-
kowej, sprzecznej w danych okolicznosciach

z przedmiotem i celem przepisy ustawy po-

datkowej. Zgodnie z GAAR taka czynnosc nie

skutkuje osiagnieciem korzysci podatkowej,
jezeli sposdb dziatania byt sztuczny. Wszelkie
wystepowanie:

- nieuzasadnionego dzielenia operacji,

- angazowania podmiotdw posredniczacych
mimo braku uzasadnienia ekonomicznego
lub gospodarczego,

- elementdw wzajemnie sie znoszacych lub
kompensujacych oraz

- inne dziatania o podobnym dziataniu
do wczesniej wspomnianych, mogg byc¢
potraktowane jako przestanka istnienia
sztucznych czynnosci podlegajacych prze-
pisom GAAR.

Nowe regulacje bedg wymagac¢ znacznie

wiekszego osadu przy ocenie skutkéw po-

datkowych poszczegdlnych transakcji.

Klauzule GAAR nalezy stosowac¢ w odnie-
sieniu do transakcji dokonanych po jej wej-
$ciu w zycie oraz do transakgji, ktére zostaty
przeprowadzone przed wejsciem w zycie
klauzuli GAAR, ale dla ktérych po dacie wej-
Scia klauzuli w zycie korzysci byty lub sa nadal
osiggane. Wdrozenie powyzszych przepisow
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umozliwi polskim organom kontroli podatko-
wej kwestionowanie realizowanych przez po-
datnikdw prawnych ustalen i porozumien, ta-
kich jak restrukturyzacja i reorganizacja grupy.

KOSZTY FINANSOWE

Koszty finansowe dotyczace okresu bie-
7acego sg ujmowane w rachunku zyskow
i strat, z wyjatkiem kosztéw podlegajacych
aktywowaniu zgodnie z MSR 23. Grupa ak-
tywuje te czesc kosztow finansowych, ktore
sg bezposrednio powigzane z nabyciem i wy-
tworzeniem sktadnikéw majatkowych, ktore
wymagaja dtuzszego czasu przygotowania ich
do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy
ujetych jako zapasy i inwestycje rozpoczete.
Aktywowaniu podlega kwota kosztéw finan-
sowych ustalona przy zastosowaniu efektyw-
nej stopy procentowej pomniejszona o przy-
chody uzyskane z tymczasowego lokowania
Srodkéw pienieznych (czyli kwot odsetek od
lokat bankowych z wyjatkiem lokat wynika-
jacych z blokad rachunkéw, uméw akredy-
tywy) w przypadku finansowania celowego,
zaciagnietego na dang budowe. W przypadku
finansowania ogdlnego, koszty finansowania
ogoblnego podlegajace kapitalizacji ustala sie
przy zastosowania stopy kapitalizacji w od-
niesieniu do poniesionych naktadéw na dany
sktadnik aktywow.

KONSOLIDACJA JEDNOSTEK ZALEZNYCH
ORAZ UJMOWANIE UDZIAtOW W JED-
NOSTKACH WSPOLZALEZNYCH

Niniejsze sprawozdanie finansowe Grupy ka-

pitatowej Echo Investment obejmuje jednost-

kowe sprawozdania finansowe Echo Invest-
ment S.A. oraz jej spotek zaleznych. Jednostki
zalezne to wszystkie jednostki, nad ktorymi

Grupa sprawuje kontrole, co zazwyczaj ma

miejsce wtedy, kiedy Spotka:

- sprawuje wtadze nad jednostka,

- podlega ekspozycji na zmienne wyniki fi-
nansowe lub posiada prawa do zmiennych
wynikéw finansowych,

- posiada mozliwos¢ wykorzystania spra-
wowanej wtadzy nad jednostka, w kto-
rej dokonano inwestycji, do wywierania
wptywu na wysokos$¢ swoich wynikdw
finansowych.

Jednostki zalezne sg konsolidowane od mo-
mentu objecia kontroli do czasu utraty nad
nimi kontroli.

Na dzien nabycia jednostki zaleznej (objecia
kontroli) aktywa i zobowigzania jednostki na-
bywanej sg wyceniane wedtug ich wartosci
godziwej. Nadwyzka ceny nabycia powiek-
szonej o wartos¢ godziwg uprzednio po-
siadanych udziatow oraz wartos$¢ udziatow
niekontrolujacych ponad wartos¢ godziwg
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mozliwych do zidentyfikowania przejetych
aktywow netto jednostki jest ujmowana
w aktywach bilansu jako wartos¢ firmy.
W przypadku gdy cena nabycia powiekszo-
na o wartos¢ godziwag uprzednio posiadanych
udziatéw oraz wartos$¢ udziatéw niekontro-
lujgcych jest nizsza od wartosci godziwej
mozliwych do zidentyfikowania przejetych
aktywéw netto jednostki, réznica ujmowa-
na jest jako zysk w rachunku zyskow i strat
okresu, w ktorym nastagpito nabycie. Udziat
akcjonariuszy niekontrolujacych jest wykazy-
wany wedtug przypadajacej na nich wartosci
godziwej aktywow netto lub wedtug wartosci
godziwej.

Najwazniejsza role w strukturze Grupy Kapi-
tatowej petni spdtka Echo Investment S.A,,
ktora jako witasciciel jednostek wchodzacych
w sktad Grupy, nadzoruje, wspotrealizuje i za-
pewnia srodki finansowe na realizacje prowa-
dzonych projektéw deweloperskich. Spotki
wchodzace w jej sktad zostaty powotane lub
nabyte w celu realizacji okre$lonych zadan
inwestycyjnych i w wiekszosci nie prowadza
dziatalnosci gospodarczej innej niz ta, ktoéra
wynika z procesu realizacyjnego konkretnego
projektu, a nastepnie Swiadczenia ustug naj-
mu sktadnikéw majatku juz zrealizowanych
lub innych ustug.

W procesie konsolidacji eliminowane sa
wszystkie transakcje wewnatrzgrupowe
oraz salda rozrachunkdw. Eliminacji podlega
takze wartos¢ udziatéw posiadanych przez
Spotke i inne jednostki objete konsolidacja
w jednostkach zaleznych, ktdora opowiada
udziatowi Spoétki i innych jednostek Grupy
Kapitatowej objetych konsolidacja w kapita-
le wtasnym jednostek zaleznych. Jednostki
wspotzalezne konsolidowane sg metodg praw
wtasnosci.

W sktad Grupy Kapitatowej na 31 grudnia
2016 wchodzito 140 spoétek zaleznych, kon-
solidowanych metoda petna, trzy jednostki
stowarzyszone konsolidowane metoda praw
wtasnosci. Natomiast na dziert 31 grudnia
2015 r. wchodzito 168 spotek zaleznych,
konsolidowanych metoda petng, jedna spot-
ka wspotzalezna konsolidowana metoda praw
wiasnosci i jedna spdétka stowarzyszona kon-
solidowana metoda praw wtasnosci.
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Zarzqgdzanie ryzykiem finansowym

Ryzyko zmiany przeptywow pienieznych
oraz wartosci godziwej zwigzane ze stopa
procentowg

Narazenie Grupy na ryzyko stop procen-
towych zwigzane jest z aktywami i zobo-
wigzaniami finansowymi, w szczegdlnosci
z udzielonymi pozyczkami, nabytymi obliga-
cjami, lokatami bankowymi oraz otrzymany-
mi kredytami bankowymi (z uwzglednieniem
zawartych swapdw na stopy procentowe)
i emitowanymi obligacjami. Pozyczki, kredy-
ty i obligacje oprocentowane wedtug zmien-
nej stopy narazaja Spoétke na ryzyko zmian
stép procentowych, z kolei pozyczki i kredyty
oprocentowane wedtug statej stopy procen-
towej narazaja Grupe na wahania wartosci
godziwej instrumentow finansowych. Ponad-
to, Grupa jest narazona na ryzyko wahan stép
procentowych w wypadku zaciggania nowe-
go kredytu lub refinansowania obecnego za-
dtuzenia na finansowanie dtugoterminowe.

Na podstawie roznych scenariuszy Grupa za-
rzadza swoim ryzykiem zmiany przeptywéw
pienieznych w wyniku zmiany stopy procen-
towej - przy wykorzystaniu swapéw odsetko-
wych konwertujgcych stope zmienng na stata
dla wybranych kredytéw lub poszczegdlnych
transz kredytéw. Skutkiem ekonomicznym
stosowania tego rodzaju swapow jest prze-
ksztatcanie instrumentéw dtuznych o zmien-
nym oprocentowaniu w instrumenty o opro-
centowaniu statym. Na mocy porozumien
dotyczacych swapow odsetkowych Grupa
zobowiazuje sie, wraz z innymi stronami, do
wymiany w okres$lonych odstepach czasu
(przewaznie miesiecznych) réznicy pomiedzy
statymi a zmiennymi stopami procentowymi,
ustalonymi na podstawie uzgodnionej bazo-
wej kwoty gtéwnej. Spodtka stosuje powyzsze
instrumenty finansowe wytacznie w celu za-
bezpieczenia ryzyka i nie uzywa ich w celach
spekulacyjnych, jednakze nie jest stosowana
rachunkowos$¢ zabezpieczen.

Na 31 grudnia 2016 r. 4,2% zobowigzan z ty-
tutu kredytow, pozyczek i dtuznych papierow
wartosciowych byto oprocentowane stopami
statymi, pozostata czes¢ - stopami zmienny-
mi. Na 31 grudnia 2015 r. 31,7% zobowiazan
z tytutu kredytow i dtuznych papieréw warto-
Sciowych byto oprocentowane stopami sta-
tymi, pozostata cze$¢ - stopami zmiennymi.

Na 31 grudnia 2016 r. 63,7% udzielonych po-
zyczek oprocentowanych byto stopami sta-
tymi, pozostata czes¢ - stopami zmiennymi.
Na 31 grudnia 2015 r. wszystkie udzielone
pozyczki i posiadane obligacje byty oprocen-
towane stopami zmiennymi.

Na podstawie przeprowadzonych symulacji
stwierdzono, ze wptyw zmiany stop procen-
towych o 1 p.p na zysk netto stanowitby
maksymalny wzrost lub odpowiednio spadek,
obrebie poszczegdlnych kategorii:

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - ZOBOWIAZANIA Z TYTULU EMISJI DEUZNYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

(WTYS. PLN)

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy:
na dzien 31.12.2016 na dzien 31.12.2015
Stan zobowigzan z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 829 556 1009 835
Koszty finansowe z tytutu odsetek od emisji dtuznych papierdw wartosciowych 22 862 46 870
Szacowana zmiana stop procentowych +/- 1 p.p. +/- 1 p.p.
Koszty finansowe z tytutu odsetek od emisji dtuznych papierow wartosciowych z uwzgl. wzrostu / ( spadku) 8296 10098

stép procentowych
Razem wptyw na wynik brutto okresu 8296 10 098
Podatek dochodowy 1576 1919
Razem wptyw na wynik netto okresu 6720 8179
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RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK (W TYS. PLN)

Wartosc obliczona dla celéw analizy:

na dzien 31.12.2016 na dzien 31.12.2015
Stan zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek 62719 1783589
Koszty finansowe z tytutu odsetek - 45573
Szacowana zmiana stép procentowych +/-1p.p. +/-1p.p.
Zmiana odsetek ze wzgledu na zmiane stopy procentowej (w skali roku) 627 17 836
Razem wptyw na wynik brutto okresu 627 17 836
Podatek dochodowy 119 3389
Razem wptyw na wynik netto okresu 508 14 447

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - SRODKI PIENIEZNE (W TYS. PLN)

Wartosc obliczona dla celéw analizy:

na dzien 31.12.2016 na dzien 31.12.2015
Stan $rodkéw pienieznych 663429 910752
Pozostate przychody operacyjne z tytutu odsetek 5542 5202
Szacowana zmiana stép procentowych +/-1p.p. +/-1p.p.
Pozostate przychody operacyjne z tytutu odsetek z uwzgl. zmian poziomu stép procentowych 6 634 356
Razem wptyw na wynik brutto okresu 6 634 356
Podatek dochodowy 1261 68
Razem wptyw na wynik netto okresu 5374 288

RYZYKO STOP PROCENTOWYCH - UDZIELONE POZYCZKI (W TYS. PLN)

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy:

na dzien 31.12.2016 na dzien 31.12.2015
Stan udzielonych pozyczek 15080 12 671
Przychody finansowe z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek 1059 304
Szacowana zmiana stop procentowych +/- 1 p.p. +/- 1 p.p.
Przychody finansowe z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek z uwzgl. zmian poziomu stop procentowych 151 127
Razem wptyw na wynik brutto okresu 151 127
Podatek dochodowy 29 24
Razem wptyw na wynik netto okresu 122 103
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Ryzyko walutowe

Ryzyko zmian kursowych jest zwigzane

z zacigganymi kredytami inwestycyjnymi

i pozyczkami wyrazonymi w walutach ob-

cych w ramach Grupy (na 31 grudnia 2016

- 23.441 tys. EUR, na 31 grudnia 2015 r.

- 706.037 tys. EUR), umowami najmu, gdzie

czynsze uzaleznione sa od kursu PLN/EUR

oraz pozostatymi naleznos$ciami wyrazony-

mi w walutach obcych. Ryzyko to powstaje

przy nastepujacych rodzajach zdarzen finan-

sowych:

- przewalutowaniu otrzymanych kredytéw
(transz kredytéw), pozyczek oraz Srodkow
ze sprzedazy projektéw komercyjnych
z EUR na PLN;

- sptacie rat kredytowych;

- otrzymaniu naleznosci z tytutu czynszéw
najmu nieruchomosci;

- przewalutowaniu pozostatych naleznosci
w walucie obcej.

Grupa stosuje hedging naturalny: umowy
Z najemcami wyrazone sa w walucie kredytu,
ktory zostat zaciggniety w celu finansowania

danej inwestycji. Uzyskane w ten sposéb
ptatnosci od najemcow przeznaczane sg na

investment

sptate wspomnianych kredytéw. Takie powia-
zanie finansowania ze Zrédtami przychodow
ogranicza ryzyko kursowe do minimum lub je
catkowicie eliminuje.

W latach 2013 - 2015 Grupa, w celu za-
bezpieczenia przed ryzykiem kursowym
dokonata zabezpieczenia na terminowym
rynku walutowym otwierajac pozycje w in-
strumentach pochodnych zabezpieczajacych
poziom kursu EUR/PLN. Wskutek otwartych
pozycji na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa
pozostata zabezpieczona dla czesci przepty-
wow pienieznych przypadajacych w 2016
r. (26,5 min EUR- transakcje forward i 150
min EUR - opcje). Transakcje, dokonane na
podstawie umow zawartych z bankami, nie
miaty charakteru spekulacyjnego i zawierane
byty w ramach prowadzone] polityki zabez-
pieczen (ale nie traktowane byty przez Grupe
jako rachunkowos¢ zabezpieczen w rozumie-
niu MSR 39), w celu zapewnienia przysztego
poziomu przeptywdw pienieznych z tytutu
przewalutowania transz kredytéw w walucie
EUR oraz srodkdéw ze sprzedazy projektow
komercyjnych.

W 2016 r. Grupa nie otwierata nowych po-
zycji w instrumentach zabezpieczajacych
poziom kursu EUR/PLN. Na koniec 2016 r.
wszystkie w/w pozycje zostaty zrealizowane.

Grupa prowadzi jednolitg polityke zarzadzania
ryzykiem zmian kursowych oraz prowadzi sta-
ty monitoring obszardéw ryzyka, wykorzystujac
dostepne strategie i mechanizmy w celu zmi-
nimalizowania ujemnych efektéw zmiennosci
rynku i zabezpieczenia przeptywow pieniez-
nych. Grupa utrzymuje nadwyzki finansowe
gtownie w PLN, kwoty znajdujace sie na ra-
chunkach bankowych w innych walutach stu-
73 w gtdbwnej mierze do biezacych transakgji.
Na koniec 2016 r. 81,7% wartosci Srodkow
pienieznych posiadanych przez Grupe byto
denominowanych w PLN, 17,7% - denomi-
nowanych w EUR i 0,6% denominowanych
w innych walutach, natomiast na koniec 2015
r. 97,5, 9% wartosci srodkéw pienieznych
posiadanych przez Grupe byto denominowa-
nych w PLN, 2,3% - denominowanych w EUR
i 0,2% denominowanych w innych walutach.

RYZYKO WALUTOWE - NALEZNOSCI Z TYTULU SPRZEDAZY PROJEKTOW | POZOSTAEYCH [W TYS. PLN]

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy:

na dzien 31.12.2016 na dzien 31.12.2015

Stan naleznosci z tytutu sprzedanych projektéw i pozostatych w EUR 263 565

Szacowana zmiana kursu EURO +/- 10 p.p. +/- 10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 26 357 -
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 5008 -
Wptyw netto na wynik 21 349 -

RYZYKO WALUTOWE - NALEZNOSCI Z TYTULU POZYCZEK [W TYS. PLN]

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy:

na dzien 31.12.2016 na dzien 31.12.2015
Stan naleznosci z tytutu pozyczek w EUR 16 571
Szacowana zmiana kursu EURO +/- 10 p.p. +/- 10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 1657
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 315
Wptyw netto na wynik 1342
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RYZYKO WALUTOWE - ZOBOWIAZANIA Z TYTULU KREDYTOW [W TYS. PLN]

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy:

na dzien 31.12.2016 na dzien 31.12.2015
Stan zobowigzan z tytutu kredytéw w EURO 45 454 3008 775
Szacowana zmiana kursu EURO +/- 10 p.p. +/- 10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 4 545 300878
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 864 57 167
Wptyw netto na wynik 3681 243 711

RYZYKO WALUTOWE - ZOBOWIAZANIA Z TYTULU POZYCZEK [W TYS. PLN]

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy:

na dzien 31.12.2016 na dzien 31.12.2015
Stan zobowigzan z tytutu pozyczek w EURO 58 250 -
Szacowana zmiana kursu EURO +/- 10 p.p. +/- 10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 5825 -
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 1107 -
Wptyw netto na wynik 4718 -

RYZYKO WALUTOWE - ZOBOWIAZANIA Z TYTULU INSTRUMENTOW POCHODNYCH FORWARD [W TYS. PLN]

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy:

na dzien 31.12.2016 na dzien 31.12.2015
Stan instrumentéw forward w EURO - 112 930
Szacowana zmiana kursu EURO +/- 10 p.p. +/- 10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu - 11293
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy - 2 146
Wptyw netto na wynik - 9 147

RYZYKO WALUTOWE - SRODKI PIENIEZNE [W TYS. PLN]

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy:

na dzien 31.12.2016 na dzien 31.12.2015
Stan naleznosci pozostatych w EUR 117 248 20 947
Szacowana zmiana kursu EURO +/- 10 p.p. +/- 10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 11725 2095
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 2228 398
Wptyw netto na wynik 9 497 1697
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Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe powstaje w przypadku
srodkow pienieznych, udzielonych pozyczek,
pochodnych instrumentéw finansowych oraz
depozytow w bankach i instytucjach finan-
sowych, a takze w odniesieniu do klientow

Ryzyko utraty ptynnosci

Ryzyko utraty ptynnosci jest to ryzyko, gdy
Grupa nie bedzie w stanie regulowac swo-
ich zobowigzan finansowych w terminie ich
wymagalnosci. Grupa zarzadza ryzykiem
ptynnosci utrzymujac odpowiednig wielkos¢
dostepnej rezerwy Srodkéw pienieznych, wy-
korzystujac oferte ustug bankowych i rezer-
wowe linie kredytowe oraz monitorujac stale
prognozowane i rzeczywiste przeptywy pie-
niezne. Na 31 grudnia 2016 r. Grupa z 200
min PLN dostepnych w ramach linii kredy-
towych posiadata niewykorzystanych 135,2
min PLN. Natomiast na 31 grudnia 2015 .

investment

i najemcow Grupy w postaci nierozliczonych
naleznosci. Grupa posiada procedury po-
zwalajgce oceni¢ wiarygodnosc kredytowa
klientéw i najemcow, w przypadku najemcoéw
stosowane sg takze zabezpieczenia w postaci

z 255 mIn PLN dostepnych w ramach linii
kredytowych, posiadata niewykorzystanych
239 min PLN. Ze wzgledu na dynamiczny
charakter prowadzonej dziatalnosci Grupa za-
chowuije elastycznos¢ finansowania poprzez
dostepnosc srodkdw pienieznych i réznorod-
nosc¢ zrodet finansowania.

Grupa ma wystarczajaca ilos¢ srodkow pie-
nieznych do terminowego regulowania
wszelkich zobowigzan. Minimalizacja ryzyka
ptynnosci w dtuzszej perspektywie czasu re-
alizowana jest poprzez dostepnos¢ kredytow

kaucji i gwarancji. W stosunku do zadnego
z klientow Grupy nie wystepuje znaczaca
koncentracja ryzyka. W przypadku instytu-
cji finansowych i bankéw, Grupa korzysta
z ustug renomowanych jednostek.

bankowych. Grupa moze w kazdej chwili sko-
rzysta¢ z finansowania, uruchamiajac srodki
z przyznanych linii kredytowych w bankach.

Analiza niezdyskontowanych zobowigzan fi-
nansowych Grupy, ktére zostang rozliczone
w odpowiednich przedziatach czasowych, na
podstawie pozostatego okresu do uptywu
umownego terminu zapadalnosci na dzien
bilansowy 31 grudnia 2016 roku:

ANALIZA NIEZDYSKONTOWANYCH ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH NA 31.12.2016 R.

[WTYS. PLN]

Instrumenty Zobowiazania

Okres Kredyty Pozyczki Obligacje pochodne handlowe i pozostate
Do 1 roku - - 214076 - 163 927
Powyzej 1 roku do 3 lat 6964 - 639 073 39 3
Powyzej 3 roku do 5 lat 5332 - 98 073 - -
Powyzej 5 lat do 10 lat 40 743 69 320 - - -
Razem 53039 69 320 951222 39 163 930

ANALIZA NIEZDYSKONTOWANYCH ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH NA 31.12.2015R.

[WTYS. PLN]

Instrumenty Zobowiazania

Okres Kredyty Pozyczki Obligacje pochodne  handlowe i pozostate
Do 1 roku 147 458 - 246 018 1910 112 641
Powyzej 1 roku do 3 lat 444 100 - 689 223 641 2
Powyzej 3 roku do 5 lat 1024 001 - 175 065 939 -
Powyzej 5 lat do 10 lat 1748723 - - - -
Razem 3364 282 - 1110306 3490 112 643

W analizie zostaty uwzglednione szacowane przyszte ptatnosci odsetkowe.
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Zarzgdzanie ryzykiem kapitatowym

Celem Grupy w zarzadzaniu kapitatem jest ochrona
zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci, tak aby byto
mozliwe realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy, a takze
utrzymanie optymalnej struktury kapitatu w celu obnize-
nia jego kosztu.

Grupa zarzadzajac kapitatem podejmuje decyzje dotycza-
ce poziomu dzwigni finansowej, polityki dywidend, emisji
nowych akgcji czy skupie i pdZniejszym umorzeniu lub od-
sprzedazy wczesniej wyemitowanych akcji oraz ewentu-

alnej sprzedazy aktywdw w celu obnizenia zadtuzenia.

Grupa monitoruje kapitat m.in. za pomoca wskaznikéw
zadtuzenia. WskaZnik ten oblicza sie, jako stosunek zadtu-
zenia netto do tacznej wartosci kapitatu. Zadtuzenie netto
oblicza sie, jako sume kredytow i pozyczek (obejmujacych
biezace i dtugoterminowe kredyty i pozyczki wykazane
w bilansie), powiekszong niewyptacong dywidende i po-
mniejszong o $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty. £gczna
wartos¢ kapitatu oblicza sie, jako kapitat wtasny wykazany
w bilansie wraz z zadtuzeniem netto.

WSKAZNIKI ZADEUZENIA [W TYS. PLN]

Nota 31.12.2016 31.12.2015
Kredyty, pozyczki i obligacje ogotem 16 981 921 4039 765
Zobowiazania z tytutu dywidendy 66 030 -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz $rodki pieniezne 13 (663 429) (910 752)
ograniczonej mozliwosci dysponowania
Zadtuzenie netto 384 522 3129013
Kapitat wtasny razem 1528260 3663 596
Kapitat ogotem (zobowiazania netto + kapitat wiasny) 1912782 6792 609
WskazZnik zadtuzenia 20,10% 46,06%

Wartosci prezentowanych wskaZnikow miescity sie w zatozeniach finansowych Grupy.
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Zdarzenia po dacie bilansowej

Ustanowienie programu emisji publicznych obligacji

Zarzad Echo Investment podjat 27 lutego 2017 r. uchwate w sprawie ustanowienia programu
emisji publicznych obligacji o wartosci do 300 min PLN, lub rownowartosci tej kwoty w euro.
Spotka ztozyta do Komisji Nadzoru Finansowego Prospekt Emisyjny. Planuje wprowadzi¢
wyemitowane obligacje do obrotu na rynku regulowanym Catalyst. Wszelkie szczegoty do-
tyczace emisji, w tym m.in. harmonogram, waluta emisji, termin zapadalnosci czy wysokosc
oprocentowania, beda okreslone w Prospekcie Emisyjnym oraz w ostatecznych warunkach

emisji danej serii obligacji.
Zakup udziatéw w projekcie handlowym Galeria Miociny

Spotki z grupy Echo Investment oraz spotki z grupy Echo Polska Properties zawarty 9 marca
2017 r. umowe wspdlnego zakupu 100% udziatow w spdtce Rosehill Investments Sp. z 0.0.
bedacej posrednio wtascicielem projektu handlowo-biurowego w trakcie realizacji Galeria
Mtociny w Warszawie, zlokalizowanego w rejonie ul. Zgrupowania AK ,Kampinos”. Sprzeda-
jacymi sg spotki Broomfield Investments, Catfield Investments Sp. z 0.0., Powell Real Estate
International B.V., Taberancle Limited, Taberancle Investments Limited oraz Elsoria Trading
Limited. Za inwestycje obydwaj kupujacy zaptaca 104,5 min EUR (z uwzglednieniem zobowia-
zan podmiotu bedacego przedmiotem transakgji). Udziat grupy Echo Investment w transakcji
wynosi 30%, przypadajaca na nig czes¢ ceny - 12 min EUR, a cze$¢ przejetych zobowiazan -
blisko 19 min EUR. Cena zakupu moze zosta¢ zmieniona w wyniku weryfikacji przez audytora
wartosci uzytych przez strony do ustalenia ceny. Strony planujg zamknac transakcje najpdzniej
1 czerwca 2017 r.

Jednoczesnie z zawarciem umowy, podmiot z grupy Echo Investment udzielit spotce celowej
realizujacej Galerie Mtociny pozyczke przeznaczona na sptate zobowigzan wobec generalnego
wykonawcy, w tacznej kwocie do maksymalnej wysokosci 70 min PLN.

Ponadto w ramach transakcji Echo Investment zawarto umowe wspélnikéw z Echo Polska
Properties, regulujacg m.in. zasady tadu korporacyjnego przejmowanych spétek, oraz umowe
zarzadzania budowa nieruchomosci, w ktérej Echo Investment otrzyma funkcje zarzadcy bu-
dowy oraz agenta wynajmu inwestycji.

Sprzedaz biurowca West Link we Wroctawiu i porozumienie ROFO
z Griffin Premium RE

Echo Investment oraz jego podmioty zalezne 9 marca 2017 r. podpisaty z podmiotami z grupy
Griffin Premium RE z siedziba w Holandii przedwstepnag umowe sprzedazy projektu biurowego
West Link we Wroctawiu. Kupujacy jest spdtka powiazang z Griffin Real Estate.

Warunkami zamkniecia transakcji sa:

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

3) pierwsza oferta publiczna akcji Griffin Premium na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w War-
szawie przyniesie Griffin Premium wptywy netto nie mniejsze niz 28 min EUR do 30 czerwca
2017 r. (warunek spetnit sie 19 kwietnia 2017 r.),

4) Kupujacy otrzyma zgode antymonopolowa, jesli taka bedzie wymagana,

5) Wyrazenie zgody na zawarcie transakcji przez Rade Nadzorcza Echo Investment, co nasta-
pito 14 marca 2014 r.

Cena sprzedazy projektu zostata ustalona, jako:

- iloraz przychodéw operacyjnych netto NOI (tj. réznicy miedzy przychodem operacyjnym
a nieodliczanymi kosztami operacyjnymi) oraz wartosci 6,873%,

- powiekszony o szacowany kapitat obrotowy i srodki pieniezne,

- oraz pomniejszony o dtug sprzedawanych spotek, bedgcych wtascicielami projektu.

Cena bedzie podlegac standardowym korektom po zamknieciu transakgcji.

Jednoczesnie grupa Griffin Premium RE zawarta z Echo Investment umowe inwestycyjna
dotyczaca prawa ztozenia pierwszej oferty na nabycie projektéw biurowych realizowanych
w Warszawie, tj. projektu Beethovena etap | i Il oraz Browary Warszawskie etap J. Po za-
konczeniu badania prawnego due dilligence obejmujacego badanie projektéw, i uznaniu jego
wynikow przez Griffin Premium RE za satysfakcjonujace, Griffin Premium RE zainwestuje 25%
kapitatu, jaki zostat juz zainwestowany i przysztego kapitatu koniecznego do ukoriczenia bu-
dowy i sfinalizowania projektéw poprzez objecie obligacji. £aczna szacowana wartos¢ obligacji
to 2,9 min EUR. W zwigzku z dokonang inwestycjg w obligacje, podmiot kontrolowany przez
Griffin Premium RE bedzie uprawniony do 25% udziatu w zyskach z projektéw.

OPIS NIERUCHOMOSCI WEACZONYCH DO UMOWY ROFO

Powierzchnia Przychody Start Koniec
Projekt GLA [mkw.] (NOI) [mIn EUR] budowy budowy
Beethovena | 17 800 3,1 Q4 2017 Q32019
Beethovenal ll 17 400 2,9 Q12018 Q4 2019
Browary Warszawskie J 15 000 3,1 Q2 2017 Q32018

Umowa kredytu biezgcego

Echo Investment S.A. zawarta 11 stycznia 2017 r. umowe kredytowg z Raiffeisen Bank S.A.
o wartosci 62 min PLN. Srodki zostana przeznaczone na finansowanie biezacej dziatalnosci
Spotki. Termin dostepnosci kredytu uptynie 14 grudnia 2018 r.

Umowa kredytowa na budowe West Link

Po zawarciu przedwstepnej umowy sprzedazy biurowca West Link, 23 marca 2017 r. Echo
Investment zawarto z Bankiem Millenium umowe kredytowg o wartosci 16,5 min EUR na jego
budowe. West Link, ktory zgodnie z planami przedstawionymi bankowi zostanie oddany do
uzytku na przetomie 201712018 r., bedzie miattacznie ponad 14 tys. mkw. powierzchni najmu.

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .



36

ECHO

investment

Transakcje z podmiotami powigzanymi

W wyniku transakgcji z podmiotami powigzanymi na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa kapita-
towa Echo Investment S.A. posiadata naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotu
dominujacego w wysokosci 3 599 tys. PLN, z tytutu sprzedazy udziatdw wraz z odsetkami na
kwote: 57 928 tys. PLN i zobowigzania handlowe wobec podmiotu dominujacego wysokosci
3 032 tys. PLN. Na dzien bilansowy Grupa kapitatowa Echo Investment SA posiadata nalez-
nosci z tytutu udzielonych pozyczek oraz naleznosci handlowe od jednostek stowarzyszonych,
odpowiednio w kwotach: 1 206 tys. PLN i 2 812 tys. PLN. Grupa poniosta koszty w wyso-
kosci 17 717 tys. PLN (transakcje z podmiotem dominujgcym) oraz osiagneta przychody od
podmiotu dominujacego w wysokosci 273 tys. PLN i od jednostek stowarzyszonych w kwocie
45 245 tys. PLN.

W wyniku transakgcji z podmiotami powigzanymi na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa kapita-
towa Echo Investment S.A. posiadata naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotu
dominujacego w wysokosci 12 711 tys. PLN i zobowigzania handlowe wobec podmiotu
wspotkontrolowanego w wysokosci 203 tys. PLN. Grupa poniosta koszty w wysokosci 6 230
tys. PLN (transakcje z podmiotem dominujgcym) i 165 tys. PLN (transakcje z podmiotem
wspodtkontrolowanym) oraz osiggneta przychody od podmiotu dominujacego w wysokosci
273 tys. PLN.

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .



ECHO

investment

12

Informacje o wynagrodzeniach
Zarzgdu i Rady Nadzorczej

WYNAGRODZENIE ZARZADU
[W PLN JESLI NIE ZAZNACZONO INACZEJ]

2016 2015

Z Echo Investment S.A. Z jednostek zaleznych, Z jednostek zaleznych,

Wynagrodzenie Premie | wspdtzaleznych i sto- Z Echo Investment wspotzaleznych

podstawowe warzyszonych S.A. i stowarzyszonych

Nicklas Lindberg 768 742 658 890 369 714 EUR - -
(powotany 18.04.2016)

Maciej Drozd 1097 595 440780 401 338 734 000 -
(powotany 16.07.2015)

Piotr Gromniak 618 000 829 000 135 000 1399 000 -

Artur Langner 546 000 766 000 120 000 1238 000 -

Rafat Mazurczak 60 000 - 365 500 - -
(powotany 15.09.2016)

Marcin Materny 60 000 - 115 500 - -
(powotany 15.09.2016)

Waldemar Lesiak 314 491 382 000 969 244 1238 000 -

(zrezygnowat 30.05.2016)

Osoby zarzadzajace Echo Investment S.A. w 2015 r. pobraty dodatkowo premie w tacznej
kwocie 5 561 000 zt.

SYSTEM PREMIOWY
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WYNAGRODZENIE RADY NADZORCZEJ
[W PLN JESLI NIE ZAZNACZONO INACZEJ]

2016 2015
Z jednostek zaleznych, Z jednostek zaleznych,
wspétzaleznych wspotzaleznych
Z Echo Investment S.A. i stowarzyszonych Z Echo Investment S.A. i stowarzyszonych
Karim Khairallah 0 0
(powotany 10.06.2015 r.)
Maciej Dyjas 60 000 25000 EUR 19 000 0
(powotany 10.06.2015)
Stefan Kawalec 180 000 0 31 000 0
(powotany 10.06.2015)
Przemystaw Krych 60 000 0 19 000 0
(powotany 10.06.2015)
Laurent Luccioni 0 0 0 0
(powotany 10.06.2015)
Nebil Senman 60 000 25000 EUR 19 000 0
(powotany 10.06.2015)
Sebastian Zilles - 0 0 0
(powotany 27.10.2015.)
George Graham - 0 0 0
(petnit funkcje od 10.06 2015 do 27.10.2015)
Woijciech Ciesielski - - 0 0
(odwotany 10.06.2015)
Andrzej Majcher - - 32 000 0
(odwotany 10.06.2015)
Mariusz Waniotka - - 32 000 0
(odwotany 10.06.2015)
Robert Oskard - - 19 000 0
(odwotany 10.06.2015)
Karol Zbikowski - - 19 000 0

(odwotany 10.06.2015)
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Umowy z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych

Rada Nadzorcza Spotki, dziatajgc na podstawie z §13 ust.  liste biegtych rewidentéw pod nr 130. Rada Nadzorcza
1 lit. b) Statutu Spotki zgodnie z obowigzujacymi prze-  upowaznita Zarzad do zawarcia umowy z EY Audyt Polska
pisami i normami zawodowymi, wybrata 13 lipca 2016  w przedmiocie badania jednostkowych sprawozdan finan-
r. podmiot uprawniony do badania sprawozdan finanso-  sowych Spétki oraz skonsolidowanych sprawozdan finan-
wych: Ernst & Young Audyt Polska Sp. z 0.0. Sp. K. z sie-  sowych Grupy Kapitatowej Spoétki w latach 2016 - 2017.
dzibg w Warszawie przy ul. Rondo ONZ 1, wpisang na

WYNAGRODZENIE NETTO NALEZNE LUB WYPLACONE ERNST & YOUNG
AUDYT POLSKA SP.Z O.0. SP. K.

Tytut Kwota (PLN)
Przeglad i badanie sprawozdan finansowych Spotki i Grupy za 2015 581 000
Przeglad i badanie sprawozdan finansowych Spétki i Grupy za 2016 415 000
Inne ustugi - list poswiadczajacy 234 500
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Noty objasniajgce do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

NOTA 1
POZYCJE POZABILANSOWE [W TYS. PLN]

31.12.2016 31.12.2015
1. Naleznosci warunkowe
1.1 Od pozostatych jednostek, z tytutu: - 5000
b) roszczen z tytutu przejetych gruntéw - 5000
Naleznosci warunkowe, razem - 5000
2. Zobowigzania warunkowe
2.1 Na rzecz pozostatych jednostek, z tytutu:
a) udzielonych gwarancji i poreczen 840476 372 359
b) spraw sadowych 150 150
Zobowiazania warunkowe, razem 840 626 372 509

Zobowigzania warunkowe przedstawione sg wg wartosci
nominalnej.

W ocenie Spotki wartos¢ godziwa gwarancji i poreczen
jest bliska zeru, ze wzgledu na ich niskie ryzyko zrealizo-
wania. Szczegdtowy opis pozycji pozabilansowych zostat
zaprezentowany w formie tabeli stanowiacej dalsza czes¢
noty.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa posiadata zobowigza-
nia inwestycyjne wynikajace z kontraktéw budowlanych
dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnych w wysokosci
123.246 tys. PLN (27.812 tys. PLN na 31 grudnia 2015
roku) oraz w ramach zapaséw w wysokosci 180.892 tys.
PLN (140.672 tys. PLN na 31 grudnia 2015 roku). Prze-
widuje sie, ze zobowiazania te beda sfinansowane z do-
stepnych srodkéw pienieznych, w ramach zewnetrznego
finansowania biezacego.
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GWARANCIJE
WG STANU NA 31 GRUDNIA 2016 R.
Wartosc

Gwarant Na rzecz [tys. PLN] Termin waznosci Tytutem
Echo Investment S.A. Horta Sp. z o.0. 22120 do 02.07.2020 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aquarius Business House |

we Wroctawiu Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. Skua Sp. z o.0. 39 816 do 30.07.2021 Zabezpieczenie nalezytego wykonania ostatecznej
umowy sprzedazy biurowca Aquarius Business House |l

we Wroctawiu. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A. Skarb Panstwa 40 163 do 22.05.2017 Zabezpieczenie wykonania zobowiazania spotki
/ BZWBKS.A. Outlet Park - Projekt Echo - 126 Sp. z 0.0. Sp. K.
Echo Investment S.A. mBank S.A. 15 674 do dnia potwierdzenia spetnie- Zabezpieczenie zobowiazan spoétki Nobilis - Projekt Echo

nia odpowiednich wskaznikow
finansowych, nie pézniej niz do
31.03.2021

- 117 Sp. z 0.0. Sp. K. wynikajacych z umowy kredytowej
7z 16.06.2016 r. Wystawiona w EUR.

Echo Investment S.A.

BGZ BNP Paribas S.A.

13030

do daty zakonczenia inwestycji

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

w todzi.

Wystawiona w EUR

Echo Investment S.A./ FTF Columbus S.A. 24 600 do 26.02.2017 Zabezpieczenie niewykonania umowy zawartej 22 czerwca
PZU S.A. 2015 r. przez Echo Investment S.A. na rzecz FTF Columbus S.A.
Echo Investment S.A. mBank S.A. 5489  do daty zakonczenia projektu, Zabezpieczenie przekroczenia kosztow realizacji
nie pézniej niz do 31.03.2018 biurowca Nobilis we Wroctawiu.
Echo Investment S.A Nokia Solutions and 8788 do 30.06.2018 Zabezpieczenie zobowigzan wynikajacych z umowy
Networks Sp. z 0.0. najmu z 29.08.2016 r. Wystawiona w EUR
Q22 - Projekt Echo - IREEF - Strykéw Propco 420 000 do 15.12.2019 Gwarancja jakosci na roboty budowlane zwiazane
128 Sp. z0.0.Sp. K./ Sp. z o.0. z obiektem biurowym Q22 w Warszawie.
Echo Investment S.A.
Q22 - Projekt Echo - IREEF - Strykéw Propco 58 887 do 15.12.2021 Gwarancja czynszowa zwiazana ze sprzedaza biurowca Q22
128 Sp.z 0.0. - Sp. K./ Sp.z o.0. w Warszawie. Zabezpieczeniem gwarancji czynszowej jest
Echo Investment S.A. gwarancja bankowa wystawiona przez BZ WBK S.A. na zlecenie
Echo Investment S.A. Gwarancja wystawiona w EUR.
Echo Investment S.A. 152 808 do 15.12.2018 Zabezpieczenie wywigzania sie spotki Q22 -
Projekt Echo - 128 Sp. z 0.0. Sp. K. z zobowigzan wynikajacych
z umowy sprzedazy biurowca Q22 w Warszawie
zawartej 16.12.2016 r. Wystawiona w EUR
Echo - Opolska Bu- Ventry Investments 29 121 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza O3 Business
siness Park Sp. z 0.0. Sp. z 0.0. Sp. K. Campus | w Krakowie. Zabezpieczeniem gwarancji
- Sp. K. / Echo Invest- czynszowej jest gwarancja korporacyjna wystawiona przez
ment S.A. Echo Investment S.A. Czesciowo wystawiona w EUR.
Tryton - Projekt Echo Emfold Investments 44 349 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedazg biurowca
- 127 Sp. zo.0. - Sp. Sp.z0.0.Sp. K. Tryton w Gdansku. Zabezpieczeniem gwarancji czynszowej
K. / Echo Investment jest gwarancja korporacyjna wystawiona przez
S.A. Echo Investment S.A. Czeéciowo wystawiona w EUR.
Symetris - Projekt Flaxton Investments 18 596 do 20.12.2019 Gwarancja czynszowa zwigzana ze sprzedaza biurowca

Echo - 131 Sp. z 0.0.
Sp. K. / Echo Invest-
ment S.A.

Sp.zo0.0.Sp. K.

Symetris | w todzi. Zabezpieczeniem gwarancji czynszowej
jest gwarancja korporacyjna wystawiona przez
Echo Investment S.A. Czeéciowo wystawiona w EUR.
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NOTA 2
ZMIANA WARTOSCI NIEMATERIALNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) [W TYS. PLN]
Nabyte koncesje, Inne Wartosc
patenty, licencje wartosci niematerialne
za okres 0od 01.01.2016 - 31.12.2016 i podobne wartosci niematerialne razem
a) warto$é brutto wartosci niematerialnych na poczatek okresu 6161 2 6163
b) zmiana (z tytutu)
- zakupu 337 14 351
- sprzedaz -26 0 -26
c) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych na koniec okresu 6472 16 6 488
d) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 6001 2 6003
e) umorzenie za okres (z tytutu)
- amortyzacja 215 1 216
- sprzedaz -26 0 -26
f) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 6190 3 6193
g) wartos¢ netto wartosci niematerialnych na koniec okresu 282 13 295
ZMIANA WARTOSCI NIEMATERIALNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) [W TYS. PLN]
Nabyte koncesje, Inne Wartosc
patenty, licencje wartosci niematerialne
Za okres 01.01.2015 - 31.12.2015 i podobne wartosci niematerialne razem
a) warto$é brutto wartosci niematerialnych na poczatek okresu 6067 2 6069
b) zmiana (z tytutu)
- zakupu 95 0 95
- sprzedaz 0 0 0
c) wartos$¢ brutto wartosci niematerialnych na koniec okresu 6162 2 6 164
d) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 5594 2 5596
€) umorzenie za okres (z tytutu) 0
- amortyzacja 408 0 408
- sprzedaz 0 0 0
f) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 6002 2 6 004
g) wartos¢ netto wartosci niematerialnych na koniec okresu 160 0 160
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NOTA 3
ZMIANY RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)
[TYS. PLN]
Urzadzenia Pozostate Razem
Grunty Budynki techniczne $rodki i Srodki trwate Srodki
Za okres 01.01.2016 - 31.12.2016 witasne i Budowle i maszyny transportu w budowie trwate
a) wartosc¢ brutto $rodkdéw trwatych na poczatek 3 669 7374 9 951 11 607 5881 38 482
okresu
b) zwiekszenia z tytutu:
- nabycia - 45 742 11 615 1413
- przeniesienia z zapasow 64 231 - - - 295
) zmniejszenia z tytutu:
- sprzedazy (3468) (4057) (2 939) (5911) (718) (17 093)
d) warto$¢ brutto srodkéw trwatych na koniec 265 3593 7 754 5707 5778 23097
okresu
e) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 6 1946 7522 7322 4041 20837
f) umorzenie za okres (z tytutu)
- amortyzacja 1 103 604 1195 683 2 586
- korekta z tytutu sprzedazy (3) (1414) (2 354) (4 688) (539) (8 998)
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec 4 635 5772 3829 4185 14 425
okresu
h) wartosc¢ netto $rodkow trwatych na koniec 261 2 958 1982 1878 1593 8 672

okresu
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ZMIANY RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)

[TYS. PLN]
Urzadzenia Pozostate Razem
Grunty Budynki techniczne Srodki i $rodki trwate srodki
Za okres 01.01.2015 - 31.12.2015 witasne i Budowle i maszyny transportu w budowie trwate
a) wartosc¢ brutto $rodkdéw trwatych na poczatek 5858 40 156 9799 14 107 6 860 76 780
okresu
b) zwiekszenia z tytutu:
- zakupu 184 728 967 2059 615 4553
) zmniejszenia z tytutu:
- sprzedazy - (10) (453) (4 559) (988) (6 010)
- przeniesienie do innej dziatalnosci (2373) (33 166) (340) - (408) (36 287)
- likwidacji - (334) (22) - (198) (554)
d) warto$¢ brutto srodkéw trwatych na koniec 3669 7 374 9 951 11 607 5881 38 482
okresu
e) skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 5 8228 7321 10 065 4 862 30481
f) umorzenie za okres (z tytutu)
- amortyzacja 28 1082 751 1578 659 4098
- likwidacja - (96) (22) - (113) (231)
- przeniesienia do dziatalnosci inwestycyjnej (27) (7 263) (235) - (396) (7 921)
- korekta z tytutu sprzedazy - (5) (293) (4 321) (971) (5 590)
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec 6 1946 7 522 7 322 4 041 20837
okresu
h) wartosc¢ netto srodkow trwatych na koniec 3663 5428 2429 4285 1840 17 645

okresu

— 45 Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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NOTA L
ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH
[W TYS. PLN]
Nota 31.12.2016 31.12.2015

Stan na poczatek okresu 63 342 4065211
a) zwiekszenia (z tytutu)
- zakupu - -
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 5 1226575 278 951
- przeniesienia z aktywow przeznaczonych do sprzedazy 6 47 027 -
- poniesienia naktadéw na realizacje inwestycji 10 537 96 621
- przeniesienia z Srodkéw trwatych - 29 284
- przeniesienia z zapasow - 47 160
- zmiany wyceny nieruchomosci 129 839 646 503
- wartos$¢ wakacji czynszowych - 7 674

1413978 1106 193
b) zmniejszenia (z tytutu)
- sprzedazy - 16 591
- zmiany wyceny nieruchomosci 9026 -
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 5 - 6396
- przeniesienie do zapasow - 98
- roznic kursowych 575 -
- przeniesienie do aktywow przeznaczonych do sprzedazy 6 1219 682 5084977

1229 283 5108 062
Stan nieruchomosci na koniec okresu 248 037 63 342

Grupa wycenia nieruchomosci wedtug wartosci godziwej
na koniec kazdego kwartatu kalendarzowego.

Na 31 grudnia 2015 r. Grupa w pozycji nieruchomosci
inwestycyjne sklasyfikowata 6 nieruchomosci inwesty-
cyjnych zlokalizowanych w miastach na terenie Polski.

Zwiekszenia w stanie nieruchomosci sg wynikiem prze-
niesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie
obiektéw biurowych oddanych w 2016 r. do uzytkowania.
Na kwote zwiekszenia 1 226 575 tys. PLN sktadaja sie
projekty: Tryton Business House, Etap | - O3 Business
Park, Q22 i Nobilis Business House.

W pozycji zwiekszen wynikajacych z przeniesienia z akty-
wow przeznaczonych do sprzedazy Grupa prezentuje zmia-
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ne zwigzang z zawieszeniem procesu sprzedazowego nie-
ruchomosci inwestycyjnej zlokalizowanej w Budapeszcie.

Ze wzgledu na zamiar sprzedazy Grupa dokonata prze-
niesienia posiadanych nieruchomosci inwestycyjnych do
aktywéw przeznaczonych do sprzedazy. Zmniejszenia
w stanie nieruchomosci inwestycyjnych w roku 2016
o wartosci 1 219 682 tys. PLN dotycza obiektéw Tryton
Business House, Etap | - O3 Business Park, Q22 i nieru-
chomosci gruntowej zlokalizowanej w Lublinie.

Na 31 grudnia 2016 r. Grupa w pozycji nieruchomosci
inwestycyjne ujawnita 7 nieruchomosci inwestycyjnych
zlokalizowanych na terenie Polski i Wegrzech o tacznej
wartosci 248 037 tys. PLN (w tym Babka Tower w War-
szawie i Nobilis Business House w Katowicach).
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NOTA 5
ZMIANA STANU NIERUCHOMOSCI W BUDOWIE
[TYS. PLN]

Nota 31.12.2016 31.12.2015
Stan na poczatek okresu 1398 628 1207 214

a) zwiekszenia (z tytutu)
- zakupu 36 000 -
- poniesienia naktadéw na realizacje inwestycji 505138 473 320
- zmiany wyceny nieruchomosci 285 443 167 476
- przeniesienia z zapasow 3440 714
- réznic kursowych 275 -
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych 4 - 6396
830296 647 906

b) zmniejszenia (z tytutu)
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych 4 1226575 278 951
- sprzedazy 209 815 -
- zmiany wyceny nieruchomosci 44 231 66 258
- réznic kursowych 446 3295
- przeniesienie do aktywéw przeznaczonych do sprzedazy 6 211 166 107 988
1692232 456 492
Stan nieruchomosci w budowie na koniec okresu 536 692 1398 628

Poniesione naktady na realizacje inwestycji dotyczyty kon-
tynuacji realizacji rozpoczetych w roku 2015 oraz nowych
przedsiewziec inwestycyjnych, w tym w szczegdlnosci bu-
dowy O3 Business Park (Etap II) i O3 Business Park (Etap
III) w Krakowie, Nobilis Business House we Wroctawiu,
Sagittarius we Wroctawiu, West Link we Wroctawiu, Sy-
metris (Etap Il) w todzi, Galerii Libero w Katowicach.

W rezultacie otrzymania pozwolen na uzytkowanie pro-
jektéw biurowych grupa dokonata zmniejszenia stanu
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie o wartos¢ 1
226 575 tys. PLN na ktérg sktadaja sie projekty: Tryton
Business House, Etap | - O3 Business Park, Q22 i Nobilis
Business House i sklasyfikowata jako nieruchomosci in-
westycyjne (Nota 4).

W 2016 r. ze wzgledu na zamiar sprzedazy w terminie
do 12 miesiecy jednostka zmnigjszyta stan nieruchomo-
Sci inwestycyjnych w budowie przenoszac do aktywow
przeznaczonych do sprzedazy obiekty o tacznej wartosci
211 166 tys. PLN, w tym: oddany do uzytkowania obiekt
A4 Business Park (etap Il1), projekt realizowany w Kijowie,
pozostate zwigzane z rozbudowa Centrum Handlowego
Galaxy i Outlet Park w Szczecinie i oraz A4 Business Park
w Katowicach.
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Zmniejszenia stanu nieruchomosci inwestycyjnych w bu-
dowie z tytutu sprzedazy dotycza zawartych ostatecznych
umow sprzedazy obiektu biurowego Symetris (Etap I) oraz
obiektu hotelu Cracovia.

Na 31 grudnia 2016 r. Grupa zaprezentowata nieru-
chomosci inwestycyjne pozostajace w procesie budowy
otacznej wartosci 536 692 tys. PLN. Naktady stanowiace
bilans zamkniecia okresu sprawozdawczego poniesione
na obiekty biurowe (w tym: Browary Warszawskie, Etap
[I'i 1l -O3 Business Park w Krakowie, Symetris etap Il
w todzi, West Link i Sagittarius we Wroctawiu) i centrum
handlowego Galeria Libero w Katowicach.

W 2016 r. aktywowana kwota kosztéw finansowania,
przypadajaca na nieruchomosci inwestycyjne w budowie
wyniosta: 9 585 tys. PLN (w 2015 r. - 16 913 tys. PLN)
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ZMIANA STANU AKTYWOW PRZEZNACZONYCH DO SPRZEDAZY

Nota 31.12.2016 31.12.2015
Stan na poczatek okresu 5192965 -
a) zwiekszenia (z tytutu)
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie 5 211 166 107 988
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych 4 1219 682 5084977
- przeniesienia z zapasow 5160
- zmiany wyceny nieruchomosci 223 309
- zmiany réznic kursowych 2 509
1656 666 5198125
a) zmniejszenia (z tytutu)
- przeniesienia do nieruchomosci inwestycyjnych 4 47 027
- zmiany wyceny nieruchomosci 12 022
- sprzedazy 6592416 5160
6 651 465 5160
Stan aktywow przeznaczonych do sprzedazy na koniec okresu 198 166 5192 965

—— u8

Na 31 grudnia 2015 r. w sktad aktywow przeznaczonych
do sprzedazy wchodzito 16 nieruchomosci inwestycyj-
nych, ktére objete byty umowa sprzedazy i subskrypcji
udziatow z Redefine Properties Limited zawartag w 2016
r. oraz 5 nieruchomosci gruntowych. Pozostate nieru-
chomosci gruntowe prezentowane w pozycji aktywow
przeznaczonych do sprzedazy zlokalizowane w Lublinie,
Stupsku, Koszalinie, Brasov i Budapeszcie, ktérych taczna
wartos¢ wynosita 143 min PLN, przeniesiono ze wzgledu
na prowadzone dziatania poszukiwania nabywcow i pla-
nowany termin ich sprzedazy w terminie do 12 miesiecy.

Na 31 grudnia 2015 r. wyceny nieruchomosci inwestycyj-
nych zostaty sporzadzone w walucie EUR i przeszacowa-
ne na PLN wedtug kursu NBP obowigzujacego na dzien
bilansowy. Wycena zostata sporzadzana w EUR z uwagi
na fakt, ze wiekszos¢ umow najmu zawierata stawki czyn-
szu denominowane w EUR.

W marcu 2016 r. Grupa dokonata sprzedazy nieruchomo-
Sci gruntowej w Lublinie, o wartosci 35 min PLN.

W wyniku spetnienia wszystkich warunkéw zawieszaja-
cych i zawarciem umowy sprzedazy czesci udziatow i sub-
skrypcji nowych udziatdw EPP NV z Redefine Propeties
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Limited, 1 czerwca 2016 r., w pozycji sprzedaz zapre-
zentowano wartos¢ 16 nieruchomosci inwestycyjnych
objetych umowa w kwocie 5 227 730 tys. PLN.

W 2016 r. sktad aktywdw przeznaczonych do sprzedazy
zmniejszyt sie w wyniku zawarcia ostatecznych umoéw na
mocy, ktorych Grupa dokonata sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych: Tryton w Gdansku; Q 22 w Warszawie
i O3 Business Park (etap 1) w Krakowie - o tacznej warto-
Sci: 1 328 534 tys. PLN.

W wyniku zawieszenia procesu sprzedazowego Grupa
dokonata przeniesienia do nieruchomosci inwestycyjnych
projektu zlokalizowanego w Budapeszcie.

Ze wzgledu na prowadzone dziatania zwigzane z pla-
nowang w terminie do 12 miesiecy sprzedaza projektu
realizowanego w Kijowie dokonano przekwalifikowania
Z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie.

Na 31 grudnia 2016 r. Grupa jako aktywa dostepne do
sprzedazy ujawnita nieruchomosci gruntowe w Koszalinie,
Stupsku, Rumunii i Kijowie o tacznej wartosci i nierucho-
mos¢ inwestycyjng A4 Business Park (etap Il1).
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KWOTY UJETE W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT KWOTY

31.12.2016 31.12.2015
a) przychody z czynszéw dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnej 204 731 421 151
b) bezposrednie koszty operacyjne (tacznie z kosztami napraw i utrzymania) dotyczacych nieruchomosci inwestycyjnej, (87 722) (153 569)
ktéra w danym okresie przyniosta przychody z czynszéw
¢) bezposrednich kosztéw operacyjnych (facznie z kosztami napraw i utrzymania) dotyczacych nieruchomosci inwestycyj- (164) (687)
nej, ktéra w danym okresie nie przyniosta przychodéw z czynszéw
NOTA 8
AKTYWA FINANSOWE
31.12.2016 31.12.2015
- pozostate naleznosci dtugoterminowe 57 927 -
- kaucje dtugoterminowe 2262 13972
- udzielone pozyczki dtugoterminowe wraz z odsetkami 18 484 62
- udzielone pozyczki krotkoterminowe wraz z odestkami 24011 22774
- inne papiery wartosciowe 553 638
Stan na koniec okresu, w tym: 103 237 37 446
- dtugoterminowe 78 693 14 065
- krotkoterminowe 24 544 23381

W pozycji ,pozostate naleznosci dtugoterminowe” zapre-
zentowano naleznosci z tytutu sprzedazy czesci udziatow
w jednostce stowarzyszonej Echo Polska Properties N.V.
wraz z czescia odsetkowa kwocie: 13,1 min EUR , co na
dzien bilansowy stanowi rownowartos¢ 57,9 min PLN.

Pozyczki zostaty udzielone podmiotom prawnym i osobom
fizycznym w walucie PLN, z oprocentowaniem na pozio-
mie WIBOR + marza oraz EUR o statym oprocentowaniu.
Pozyczki w tacznej kwoce: 3,7 min EUR (na 31 grudnia
2016 r. réwnowartos$¢ 16,4 min PLN) zostaty udzielone
podmiotowi z Grupy EPP. Pozyczka w kwocie 3,5 min PLN
udzielona zostata podmiotowi powigzanemu. Pozostate
pozyczki na rzecz 0séb prawnych i osdb fizycznych bilan-
sowo zamykaja sie kwotg 22,5 min PLN
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Maksymalna wartos¢ ryzyka kredytowego zwigzanego
Z pozyczkami rowna sie ich wartosci bilansowe]. Szaco-
wana wartos$¢ godziwa udzielonych pozyczek ustalona
metoda dochodowa (wartoscig przysztych oczekiwanych
zdyskontowanych przeptywow pienieznych) i réwna sie
bilansowej wartosci udzielonych pozyczek. Wartos¢ godzi-
wa zaklasyfikowana jest to poziomu 2 hierarchii wartosci
godziwej.

Udzielone pozyczki nie sg zabezpieczone.

Udzielone pozyczki nie sg przeterminowane, nie nastapita
utrata wartosci udzielonych pozyczek.
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ZMIANA STANU AKTYWOW (+) | REZERW (-)

ZTYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

31.12.2016 31.12.2015
1. Stan odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu:
- wycena instrumentow finansowych 23312 (380)
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych (208 469) (18 404)
- udziaty w jednostkach zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych * - -
- strata podatkowa 6085 9 103
- zobowiazania z tytutu kredytéw i obligacji (wycena, réznice kursowe itp.) 2295 (2 206)
- zobowiazania z tytutu pozyczek (wycena, roznice kursowe itp.) - -
- pozostate 9733 (1 306)
(167 044) (13193)
2. Zmiana w okresie
- wycena instrumentow finansowych (23 381) 23 692
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych 205 255 (190 065)
- udziaty w jednostkach zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych * 2 855 -
- strata podatkowa 7 647 (3018)
- zobowiazania z tytutu kredytow i obligacji (wycena, réznice kursowe itp.) (1 666) 4501
- zobowiazania z tytutu pozyczek (wycena, roznice kursowe itp.) (4 043) -
- pozostate 31968 11039
218635 (153 851)
3. Stan odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu razem:
- wycena instrumentow finansowych (69) 23312
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych (3214) (208 469)
- udziaty w jednostkach zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych * 2 855 -
- strata podatkowa 13732 6085
- zobowiazania z tytutu kredytow i obligacji (wycena ,réznice kursowe itp.) 629 2295
- zobowiazania z tytutu pozyczek (wycena ,roznice kursowe itp.) (4 042) -
- pozostate 41 699 9733
51590 (167 044)
-z tego
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 93131 78 682
- zmiana w ciggu roku 14 449 14 822
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 41 541 245726
- zmiana w ciagu roku (204 186) 168 673

* Szacowana warto$¢ obciazenia podatkowego dotyczaca przewidywanych zmian w strukturze Grupy wynikajaca z réznicy pomiedzy podatkows i bilansowa warto$cig udziatow

jednostek zaleznych.

Pozycja ,pozostate” na dzien 31 grudnia 2016
r., ujimuje miedzy innymi aktywo z tytutu podat-
ku odroczonego od zobowigzan dotyczacych
projektéw inwestycyjnych oraz wytgczonych
marz, ktére w przysztosci stanowic beda koszt,
nataczna kwote: 64 667 tys. PLN, jak réwniez
rezerwe z tytutu podatku odroczonego doty-
Czaca optaty za wieczyste uzytkowanie i przy-

— 50

sztego przychodu w zwigzku ze zmiang ceny
za sprzedaz projektu Q22, w tacznej kwocie:
17 879 tys. PLN

Pozycja ,pozostate” na 31 grudnia 2016 r. uj-
muje miedzy innymi aktywo z tytutu podatku
odroczonego od zobowigzar dotyczacych pro-
jektow inwestycyjnych oraz wytaczonych marz,
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ktére w przysztosci stanowi¢ bedg koszt - na
taczna kwote: 51 805 tys. PLN, jak réwniez re-
zerwe z tytutu podatku odroczonego w zwiaz-
ku ze zmiang ceny i przysztymi naleznosciami
z tytutu wykonczenia powierzchni najmu za
sprzedaz projektu Q22 - w wysokosci -11
804 tys. PLN.
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NOTA 10
ZAPASY
31.12.2016 31.12.2015
- materiaty 3 228
- potprodukty i produkty w toku 536 252 521 657
- produkty gotowe 93481 48 913
- towary 26 665 24 662
Zapasy, razem 656 401 595 460
Na 31 grudnia 2016 r. nieruchomosci ujete na zapa-  Pozycja ,Towary” zawiera grunty pod zabudowe miesz-
sach o wartosci 65 991 tys. PLN byty obcigzone hipo-  kaniowa, przeznaczone na sprzedaz.
tekami kaucyjnymi do wysokosci 325 350 tys. PLN; na
31 grudnia 2015 r. nieruchomosci ujete na zapasach ~ Zapasy wyceniane sa nie wyzej, niz mozliwa do uzyska-
o wartosci 64 143 tys. PLN byty obcigzone hipotekami  nia wartos¢ sprzedazy netto. Wartos¢ ta uzyskana jest
kaucyjnymi do wysokosci 325 350 tys. PLN. z informacji z aktywnego rynku. Odwrécenie odpisu
wartosci zapasdw nastepuje albo w zwigzku ze sprze-
W 2016 r. aktywowana kwota kosztéw finansowania ze-  daza zapasu lub w zwigzku ze wzrostem ceny sprze-
wnetrznego wynosita 3 751 tys. PLN; w 2015 r. - 4 669  dazy netto. Kwoty odpiséw wartosci zapaséw ujetych
tys. PLN. w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdécenia odpiséw
wartosci zmniejszajacych wartosé zapasow ujetych
Pozycja ,Produkty gotowe” zawiera gotowe lokale miesz-  w okresie jako zmiejszenie kosztu znajdujg sie w ra-
kalne przeznaczone do sprzedazy. chunku wynikéw w pozycji ,Koszt wtasny sprzedazy”.
Pozycja ,Potprodukty i produkty w toku” zawiera gtow-
nie nieruchomosci oraz naktady na projekty mieszka-
niowe w przygotowaniu i w trakcie realizacji.
NOTA 10A
ZAPASY - WPLYW NA WYNIK
01.01.2016- 01.01.2015-
31.12.2016 31.12.2015
- warto$c¢ zapaséw rozpoznanych jako koszt w danym okresie 148 220 130 995
- wartos$¢ odpisdw wartosci zapasow ujetych w okresie jako koszt (1 289) (31 588)
- wartos$¢ odwrdcenia odpisow wartosci zmniejszajacych wartos¢ zapasow ujetych w okresie jako zmniejszenie kosztu 18 550 15 549

Odpisy wartosci zapasdw i ich odwrdcenie dotyczy pro-
jektow mieszkaniowych, ujetych w pozycji ,produkty go-
towe” oraz ,towary”, wykazanych w Nocie 10 i ma na
celu odpisanie wartosci do poziomu ceny mozliwej do
uzyskania.

Zmiana odpisu aktualizujgcego wartos¢ zapaséw na
w 2016 r. wynosita 17 261 tys. PLN (na projektach
mieszkaniowych Czarodziejska w Krakowie oraz Las
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Mtocinski w Warszawie) i znajduje sie w rachunku wyni-
kéw w pozycji ,koszt wiasny sprzedazy”; zmiana odpisu
aktualizujgcego wartos¢ zapaséw na w 2015 r. wynosi-
ta -16 039 tys. PLN i znajduje sie w rachunku wynikow
w pozycji ,koszt wtasny sprzedazy”. Uzyskiwane obecnie
ceny sprzedazy w/w projektow, sugerowaty w 2016 r.
czesciowe odwrdécenie odpisdw aktualizujacych, utwo-
rzonych w latach ubiegtych.
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POCHODNE INSTRUMENTY FINANSOWE (AKTYWA)

31.12.2016 31.12.2015
a) Interest Rate Swap 154 72
b) opcje na kursy walutowe 1020
¢) terminowe kursy walutowe "forward" - 83
Pochodne inwestycje finansowe, razem 154 1175
7 czego o terminie zapadalnosci:
- do 1 roku 154 1175
NOTA 11B
POCHODNE INSTRUMENTY FINANSOWE (ZOBOWIAZANIA)
31.12.2016 31.12.2015
a) Interest Rate Swap 39 1580
b) opcje na kursy walutowe - 316
¢) terminowe kursy walutowe "forward" - 1594
d) opcja gwarantujaca odkup projektu Q22 - 127 579
Pochodne zobowiazania finansowe, razem 39 131 069
7 czego o terminie zapadalnosci:
- do 1 roku - 129 489
-od1do3lat 39 1580
Instrumenty IRS dotyczg zabezpieczenia zmiennej stopy staja z takich danych jak biezace ksztattowanie sie kurséw
procentowej na stata. W 2016 r. IRS stanowity odrebny walut, ich zmiennosci historycznej i stawek oprocento-
instrument zabezpieczajacy zwigzany z wyemitowanymi wania depozytéw (WIBOR, EURIBOR). Warto$¢ godziwa
przez Grupe obligacjami. Na 31 grudnia 2015 r. obowig- instrumentow finansowych zaklasyfikowana jest na po-
zywaty dla kredytow o wartosci nominalnej 355.000 tys. ziomie 2 hierarchii wartosci godziwej.
PLN.
W wyniku sprzedazy 2016 r. obiektu biurowego Q22
Instrumenty IRS wyceniane s3 na podstawie wycen do- w Warszawie zrealizowano opcje gwarantujacg odkup
starczanych przez banki, ktére przy ich wyliczeniu korzy- projektu.
— B2 Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE

31.12.2016 31.12.2015
a) naleznosci handlowe, o okresie spfaty:
- do 12 miesiecy 84 621 18 994
- powyzej 12 miesigcy - -
Aktywa finansowe razem: 84 621 18 994
b) pozostate naleznosci 180 795 4171
¢) rozliczenia miedzyokresowe 5027 18476
Aktywa niefinansowe razem: 185 822 22 647
d) naleznosci z tytutu podatku VAT 20403 44 656
e) naleznosci z tytutu pozostatych podatkow - 8
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkéw razem 20403 44 664
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 290 846 86 305
- odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci 3228 9 858
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 294 074 96 163

— B3

W ramach naleznosci handlowych wykazana zostata m.in.
nieuregulowana na dzien 31 grudnia 2016 r. czes¢ na-
leznosci z tytutu sprzedazy projektéw biurowych: Q22
w Warszawie, Symetris etap | w todzi, Tryton w Gdansku
i O3 etap | w Krakowie w kwocie: 15,2 min EUR (rowno-
wartos$¢ 67,2 min PLN).

W pozostatych naleznosciach wykazano m.in. nieure-
gulowana na dzien bilansowy czes¢ naleznosci z tytutu
sprzedazy udziatow w jednostce Echo Polska Properties
NV wraz z czescig odsetkowa w kwocie: 21,3 min EUR
(rownowartos$¢ 94,3 min PLN) o terminie zapadalnosci
ponizej 12 miesiecy, jak réwniez réwniez przyszte nalez-
nosci z tytutu zwiekszenia ceny sprzedazy i wykonczenia
powierzchni najmu - dotyczace projektu Q22, w tacznej
kwocie: 62,1 min PLN.

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .

Ponadto, pozycja pozostatych naleznosci obejmuije zalicz-
ki na poczet dostaw i przysztych zakupow nieruchomosci
gruntowych, w tacznej kwocie: 18,3 min PLN.

Maksymalne narazenie na ryzyko kredytowe zwigzane
z naleznosciami handlowymi réwna sie wartosci bilan-
sowej kazdej z grup bilansowych naleznosci. Szacowa-
na wartos¢ godziwa naleznosci handlowych i naleznosci
z tyt. pozyczek jest wartoscig przysztych oczekiwanych
przeptywow pienieznych zdyskontowanych aktualng ryn-
kowa stopa procentows i rowna sie bilansowej wartosci
tych naleznosci. Wartos¢ godziwa zaklasyfikowana jest na
poziomie 2 hierarchii wartosci godziwej.
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NOTA 12A
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH
31.12.2016 31.12.2015
Stan na poczatek okresu 9 858 12581
a) zwiekszenia (z tytutu)
- utworzenie odpisu 2 602 2 389
2602 2389
b) zmniejszenia (z tytutu)
- rozwiazanie rezerwy 7 203 4 389
- umorzenie postepowania egzekucyjnego 8 723
- sprzedaz spotek - Grupa EPP 2021 -
9232 5112
Stan odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec okresu 3228 9 858

Utrata wartosci naleznosci wynika z ich przetermino-  Odpisy aktualizujace naleznosci sa tworzone po wyczer-
wania powyzej 6 miesiecy (50% utraty wartosci) lub 12 paniu zabezpieczen z kaucji, jezeli nie ma innych mozli-
miesiecy (100% utraty wartosci). Natomiast w przypadku  wosci Sciggniecia naleznosci.

naleznosci za state ustugi najmu powierzchni w obiektach

komercyjnych Spotka przyjmuje 100% utraty wartosci po

3 miesigcach przeterminowania.

NOTA 12B
NALEZNOSCI HANDLOWE PRZETERMINOWANE (BRUTTO)
- Z PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIE SPEACONE W OKRESIE

31.12.2016 31.12.2015
- do 1 miesigca 3832 10 226
- powyzej 1 miesiaca do 3 miesiecy 1176 3 640
- powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 456 1820
- powyzej 6 miesiecy do 1 roku 103 767
- powyzej 1 roku 2893 6 846
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 8 460 23 299
- odpisy aktualizujace wartos$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (3228) (9 858)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 5232 13441

—— bh Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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NOTA 13

SRODKI PIENIEZNE - AKTYWA FINANSOWE

31.12.2016 31.12.2015
a) $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 663 429 910 752
b) inne $rodki pieniezne - -
c) inne aktywa pieniezne - -
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 663429 910752
Z tego $rodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania:
- na rachunkach escrow - 2418
- stanowiace zabezpieczenie pokrycia kosztow sptaty odsetek i rat kapitatowych 694 55 849
- stanowiace zabezpieczenie pokrycia kosztéw remontéw (zgodnie z umowami kredytowymi) - 3 000
- stanowiace zabezpieczenie zwrotu kaucji 1508 7 855
- wptywy od klientéw mieszkaniowych, zwalniane przez bank wraz z postepem realizacji inwestycji 24 868 20325
27070 89 447

Grupa lokuje nadwyzki pieniezne w renomowanych ban-
kach w Polsce - gtownie w PKO BP, Alior Bank, BZ WBK
oraz DNB Nord.

NOTA 14

Maksymalne ryzyko kredytowe srodkéw pienieznych jest
réwne ich wartosci bilansowe;j.

KAPITAL WEASNY

AKCJONARIUSZE ECHO INVESTMENT S.A.
POSIADAJACY POWYZEJ 5% KAPITAEU AKCYJNEGO
NA 31 GRUDNIA 2016 R.

14,42%
9,99%
9,6%,
65,99%
Liczba akji:
272 375784 - - Lisala
39 625517 - - Nationale-Nederlanden OFE
41269000 - @ - Aviva OFE BZ WBK
59 420 281 - @ - Pozostali akcjonariusze
—— 55
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Kapitat zaktadowy Echo Invesment SA, wg. stanu na 31 grudnia
2015 r.1 31 grudnia 2016 r. dzieli sie na 412 690 582 akcji zwyktych
na okaziciela serii A, B, C, D, E i F. Zadna z akcji nie posiada ogra-
niczonych praw. Kapitat zaktadowy Spotki, czyli wartos¢ nominalna
wszystkich akcji, wynosi 20 635 tys. PLN i zostat optacony gotéwka.
Wartos$¢ nominalna jednej akcji to 0,05 zt.

Liczba akgji jest rowna liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Ak-
cjonariuszy. Lisala Sp. z 0.0. jest podmiotem kontrolowanym bezpo-
Srednio przez spotke Echo Partners B.V., a posrednio - przez fundusze
Oaktree Capital Management, Pacific Investment Management Cor-
poration (PIMCO) oraz Griffin Real Estate.

Powyzsze dane wynikaja z informacji o akcjonariuszach posiadajacych,
bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne, co najmniegj
5% ogdlnej liczby gtosdow na WZA Echo Investment S.A. z 19 grudnia
2016,

Od publikacji ostatniego raportu finansowego tj. od 28 listopada
2016 r. do dnia publikacji niniejszego raportu, Spotka nie otrzymata
zadnych zawiadomien o zmianach w stanie posiadania akgcji znacza-
cych akcjonariuszy.
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KAPITAL ZAPASOWY
31.12.2016 31.12.2015
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 100 943 100 943
b) utworzony z osiagnietych zyskow 977 940 2482 966
¢) fundusz rezerwowy 49 213 555763
Kapitat zapasowy, razem 1128 096 3139672
Wypracowany przez spotke Echo Investment S.A.wroku  wyptacona 8 lipca 2016 r.
2015 zysk netto wynoszacy 2 958 590 tys. PLN zostat
uchwata ZWZA z dnia 28 czerwca 2016 r. podzielony  Zysk wypracowany przez Echo Investment S. A. w 2016
w nastepujacy sposdb: r. proponuje sie w czesci wtgczy¢ do podziatu pomiedzy
- kwota 783 710 tys. zostata przeznaczona na kapitat  akcjonariuszy.
zapasowy spotki;
- kwota 2 174 879 tys. PLN zostata przeznaczona do  Na mocy uchwaty Zarzadu z dnia 23 listopada 2016 r.,
podziatu miedzy wszystkich akcjonariuszy spotki jako  kwota 350 787 tys. PLN zostata przeznaczona na poczet
dywidenda. przysztej dywidendy za rok obrotowy 2016, akcjonariu-
szom Spotki posiadajacym akcje 22 grudnia 2016 r. Pierw-
Na mocy uchwaty dnia 23 grudnia 2015, kwota: 590.148  sza transza zaliczki dywidendowej w wysokosci 284 757
tys PLN zostata wyptacona w dwadch transzach (10 lutego  tys. PLN zostata wyptacona 29 grudnia 2016 r.; pozostata
2016 .1 22 kwietnia 2016 r.), jako zaliczka dywidendowa.  czes¢ tj. 66 030 tys. PLN zostanie wyptacona do konca
Pozostata czes¢ dywidendy tj. 1 584 731 tys. PLN zostata 2017 r.
WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCJE
31.12.2016 31.12.2015
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej (w tys. PLN) 1528 260 3663 596
Liczba akcji (w tys. sztuk) 412 691 412 691
Wartosc¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN) 3,70 8,88
Rozwodniona liczba akcji 412 691 412 691
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedna akcje 3,70 8,88

Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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NOTA 15
ZMIANA STANU REZERW (WG TYTULOW)

31.12.2016 31.12.2015
a) stan na poczatek okresu

- rezerwa na przewidywane koszty ogdlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) - -
- rezerwa na przewidywane kary i straty 10 592 2 000
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 2 066 -
- rezerwa na przewidywane koszty i straty wynikajace z przekazania majatku 1940 -
- rezerwa na zobowiazania zwiazane z projektami inwestycyjnymi -
14 598 2000

b) zwiekszenia (z tytutu)
- rezerwa na przewidywane koszty ogdlnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) 23 -
- rezerwa na przewidywane kary i straty 16 959 8592
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. - 2 066
- rezerwa na przewidywane koszty i straty wynikajace z przekazania majatku - 1940
- rezerwa na zobowiazania zwiazane z projektami inwestycyjnymi 117 842 -
134 824 12 598

c) wykorzystanie (z tytutu)

- poniesionych kosztéw ogdlnego zarzadu - -
- poniesionych kar i strat 3627 -
- poniesionych kosztow napraw gwarancyjnych, remontéw itp. - -
- poniesionych kosztow i strat wynikajacych z przekazania majatku 966 -
- rezerwa na zobowiazania zwiazane z projektami inwestycyjnymi - -
4593 -

d) rozwiazanie (z tytutu)
- rezerwa na przewidywane koszty ogélnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) - -
- rezerwa na przewidywane kary i straty - -
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. - -
- rezerwa na przewidywane koszty i straty wynikajace z przekazania majatku 974 -
- rezerwa na zobowiazania zwigzane z projektami inwestycyjnymi - -
974 -

e) stan na koniec okresu
- rezerwa na przewidywane koszty ogélnego zarzadu (audyt, urlopy, premie itp.) 23 -
- rezerwa na przewidywane kary i straty 23924 10 592
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 2 066 2 066
- rezerwa na przewidywane koszty i straty wynikajace z przekazania majatku - 1940
- rezerwa na zobowigzania zwiazane z projektami inwestycyjnymi 117 842 -
143 855 14 598

— 57 Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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Rezerwa na kary obejmuje wartosc¢ kar, ktérymi moze zo-
sta¢ obcigzona Spotka z tytutu zawartych uméw o praw-
dopodobienstwie obcigzenia wiekszym niz 50%.

Rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych
obejmuje wartos¢ napraw, badZ odszkodowan dotycza-
cych sprzedanych lokali i projektéow, o prawdopodobien-
stwie obcigzenia wiekszym niz 50%.

Rezerwa na zobowigzania inwestycyjne, wynika ze zobo-
wigzania Grupy, przy sprzedazy projektéw, do utrzymania
okreslonego poziomu wynajmu, ponizej ktdrego zobligo-
wana jest do zaptaty czynszéw za niewynajete powierzch-
nie, jak réwniez ze zobowiazania do zaptaty czesci zysku,
wygenerowanego na sprzedazy projektu. Utworzone re-
zerwy dotycza sprzedanych projektéw biurowych: Q22,
Tryton, Symetris Etap I, O3 Etap |, jak rowniez projektu

biurowego Nobilis.

Kwoty rezerw zostaty oszacowane na podstawie najlep-
szej wiedzy Spotki oraz na podstawie przesztych doswiad-
czen.

Daty realizacji rezerw na kary i straty, koszty gwarancyjne
i sprawy sadowe nie s3 mozliwe do oszacowania, przy
czym istnieje duze prawdopodobienstwo ich realizacji
W przeciagu 12 miesiecy od daty bilansowe]. Rezerwa
na zobowiazania zwiazane z projektami inwestycyjnymi
w bilansie zostata podzielona na czes$¢ dtugoterminowa
i krotkoterminowa

KREDYTY | POZYCZKI

31.12.2016 31.12.2015
a) kredyty i pozyczki 102 208 3029930
b) dtuzne papiery wartosciowe 879 140 1 009 835
¢) odsetki od kredytow i pozyczek 573 -
Kredyty i pozyczki, razem 981921 4039 765
- 7z czego czes¢ dtugoterminowa 760 981 3707 943
- z czego czes¢ krotkoterminowa 220 940 331822

W ramach pozycji ,kredyty i pozyczki” Grupa prezentuje
posiadane dtugoterminowe kredyty celowe i linie kredy-
towe w rachunkach biezacych.

Zabezpieczeniem umow kredytowych sa hipoteki na nie-
ruchomosciach, cesje wierzytelnosci z zawartych uméw
i zastawy rejestrowe na udziatach spotek zaleznych. Opro-
centowanie kredytéw denominowanych w EUR oparte
jest o stawke EURIBOR powiekszong o marze banku.
W 2016 r. Grupa stosowata zabezpieczenia stopy pro-
centowe] w postaci instrumentéw IRS.

Zabezpieczeniem linii kredytowych denominowanych
w PLN s3 weksle wtasne in blanco, oswiadczenia o pod-
daniu sie egzekucji i petnomocnictwa do rachunkéw ban-
kowych. Oprocentowanie kredytdéw oparte jest o stawke
WIBOR powiekszong o marze banku.

Na 31 grudnia 2016 r. 95,8% zobowigzan z tytutu kredy-
tow i dtuznych papierdw wartosciowych byto oprocento-
wane stopami zmiennymi, pozostata czes¢ - statymi. Na
31 grudnia 2015 r. 31,7% zobowiazan z tytutu kredytow
i dtuznych papieréw wartosciowych byto oprocentowane
stopami statymi, pozostata czes¢ - stopami zmiennymi.
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Wedtug najlepszych informacji i danych Zarzadu Grupy
w trakcie roku obrotowego i do dnia podpisania sprawoz-
dania finansowego nie nastgpito naruszenie warunkéw
umoéw kredytowych i ustalonych poziomodw zabezpieczen.

W ramach pozycji ,dtuzne papiery wartosciowe” Grupa
prezentuje wyemitowane obligacje - w 2016 r. Grupa
wyemitowata obligacje o wartosci nominalnej 100 min
PLN (w 2015 r. - 230 mIn PLN) oraz wykupita obligacje
o wartosci nominalnej 225 min PLN (w 2015 r. - 135
mIn PLN). Oprocentowanie obligacji oparte jest o stawke
WIBOR powiekszong o marze.

Wartos¢ godziwa zobowigzan z tytutu kredytow i po-
zyczek oraz obligacji nie odbiega istotnie od wartosci
bilansowej. Wartos$¢ godziwa zostata ustalona metoda
dochodowa na podstawie przeptywodw pienieznych zdys-
kontowanych aktualng rynkowa stopa procentowa. Wy-
cena do wartosci godziwe] zostata zaklasyfikowana do
poziomu 2 hierarchii wartosci godziwe;j.
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NOTA 17
ZOBOWIAZANIA HANDLOWE | POZOSTALE
31.12.2016 31.12.2015
a) zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:
- do 12 miesigcy 163927 112 641
- powyzej 12 miesiecy 3 2
163 930 112 643
b) otrzymane kaucje i depozyty 44 310 30418
) pozostate zobowigzania wobec pracownikow 14 80
d) zaktadowy fundusz $wiadczen socjalnych 10 111
e) rozliczenia miedzyokresowe bierne 11 689 6 637
f) pozostate zobowigzania 23996 106
80019 37 352
g) zobowiazania z tytutu podatku VAT 241 851 2 065
h) zobowiazania z tytutu pozostatych podatkow 3374 1307
245225 3372
Zobowiazania handlowe i pozostate, razem 489 174 153 367
Wartos¢ godziwa zobowiazan handlowych i pozostatych  tualng rynkowa stopa procentowa. Wycena do wartosci
nie rozni sie istotnie od ich wartosci bilansowej. Wartos¢  godziwe] zostata zaklasyfikowana do poziomu 2 hierarchii
godziwa zostata ustalona metoda dochodowa na pod-  wartosci godziwe;j.
stawie przeptywow pienieznych zdyskontowanych ak-
NOTA 18
Na 31 grudnia 2016 r. w pozycji zobowigzan dotycza-  z nieruchomoscig A4 Business Park (etap Ill) w kwocie
cych aktywow przeznaczonych do sprzedazy ujawniono 16 341 tys. PLN.
zobowiazania wynikajace z zawartych umow zwigzanych
NOTA 19
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY
1.01.2016- 1.01.2015-
Z tytutu 31.12.2016 31.12.2015
- wynajmu powierzchni w centrach handlowych i handlowo - rozrywkowych 158 276 333398
- sprzedazy powierzchni mieszkaniowej 234129 145 444
- wynajmu powierzchni mieszkaniowe;j 1036 1060
- ustugi realizacji i wynajmu powierzchni w obiektach biurowych 65 961 98 010
- pozostatych ustug 19 941 3776
- pozostatej sprzedazy 732 4367
Przychody netto ze sprzedazy razem 480075 586 055

— B9 Skonsolidowany raport roczny Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2016 .
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NOTA 20
KOSZT WEASNY SPRZEDAZY

1.01.2016- 1.01.2015-
Z tytutu 31.12.2016 31.12.2015
- wynajmu powierzchni w centrach handlowych i handlowo - rozrywkowych (52 494) (103 967)
- sprzedazy i wynajmu powierzchni mieszkaniowej (158 827) (138 451)
- realizacji i wynajmu powierzchni w obiektach biurowych (36 608) (42 672)
- pozostatych (7 974) (15 229)
Koszt wtasny sprzedazy razem (255 903) (300 319)
NOTA 20A

KOSZTY WEDtUG RODZAJU

1.01.2016- 1.01.2015-

31.12.2016 31.12.2015
- amortyzacja 3105 4 506
- zuzycie materiatow i energii 60 558 111 836
- ustugi obce 418 918 253 942
- podatki i optaty 34 980 34 143
- wynagrodzenia 43961 41 882
- ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 6 602 6539
- pozostate koszty rodzajowe 23 687 39 702
- wartosc sprzedanych towardow i materiatow 17 84
Koszty wedtug rodzaju razem 591828 492 634
Zmiana stanu zapasow produktéw gotowych i produkcji w toku (124 233) (21 342)
Koszty wytworzenia produktow na wtasne potrzeby jednostki (56 567) (47 066)
Koszty sprzedazy* (53 586) (35 494)
Koszty ogolnego zarzadu® (101 539) (88 413)
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 255903 300 319

* Spotka w kosztach sprzedazy i kosztach ogdlnego zarzadu prezentuje koszty $wiadczen pracowniczych i amortyzacji.
NOTA 21
ZYSK (STRATA) NETTO Z NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNYCH

1.01.2016- 1.01.2015-

31.12.2016 31.12.2015
Przychody ze sprzedazy nieruchomosci 1665019 20 140
Koszty sprzedazy nieruchomosci (Nota 4, Nota 5, Nota 6) (1581 351) (16 591)
Aktualizacja wartosci nieruchomosci (Nota 4, Nota 5, Nota 6) 476 403 747 721
Zysk (strata) netto z nieruchomosci inwestycyjnych 560071 751270

Pozycja ,zysk netto z nieruchomosci inwestycyjnych” uwzglednia koszty zwigzane z wakatami i wakacjami
czynszowymi na obiektach biurowych Q22, O3 Business Campus |, Tryton Business House, Symetris
etap |, Nobilis i A4 Business Park etap Ill. Wynik pozycji zawiera réwniez udziat EPP w zysku ze sprzedazy

nieruchomosci inwestycyjnych ROFO.
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NOTA 22

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

1.01.2016- 1.01.2015-

31.12.2016 31.12.2015
- zysk ze sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych 1696 499
- aktualizacja wartosci naleznosci 6711 4393
- rozwiazanie rezerw i odpisow 3 641 169
- odsetki z dziatalnosci operacyjnej (lokaty itp.) 5542 5202
- kary umowne 210 4979
- odszkodowania 1749 430
- pozostate 1791 1643
Pozostate przychody operacyjne, razem 21 340 17 315
NOTA 23

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

1.01.2016- 1.01.2015-

31.12.2016 31.12.2015
- strata ze sprzedazy niefinansowych aktywoéw trwatych (453) (4)
- aktualizacja wartosci naleznosci (3026) (1 060)
- darowizny (1831) (558)
- szkody i straty nadzwyczajne (291) (579)
- przekazanie majatku (1872) (2 481)
- utworzone rezerwy (27 181) (11 633)
- koszt sprzedanych i umorzonych naleznosci (4 907) -
- koszty z tytutu gwarancji czynszowe;j (3870) -
- pozostate (2 330) (3 040)
Pozostate koszty operacyjne razem (45 761) (19 355)

Kwota utworzonych rezerw obejmuje m.in. przyszte koszty zwigzane
z transakcjg zakupu zabudowanej nieruchomosci gruntowej w Kiel-
cach, przy obiekcie Galeria Echo oraz przyszte potencjalne zobowiaza-

nie do Urzedu Skarbowego w zwigzku z toczacym sie postepowaniem
przeciw sprzedanej Spotce, a do ktdrego uregulowania zobowigzata

sie Grupa w momencie jej sprzedazy.

NOTA 24
PRZYCHODY FINANSOWE

1.01.2016- 1.01.2015-

31.12.2016 31.12.2015
- przychody z tytutu odsetek z dziatalnosci inwestycyjnej (pozyczki itp.) 5489 773
- zysk ze zbycia inwestycjiw 40 110 1195
- przychody z tytutu aktualizacji innych instrumentéw finansowych (IRS) 2025 2831
- pozostate przychody finansowe 97 75
Przychody finansowe razem 47 721 4874
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Pozycja zysku ze zbycia inwestycji w kwocie 40 110 tys. PLN rozpo-
znana w przychodach finansowych zwigzana jest gtdwnie ze zbyciem
udziatow w jednostkach ,Zaktad Ogrodniczy Naramowice - Pamigtko-

wo Sp. z0.0” Sk.a. i ,Projekt Echo - 133 Sp. z 0.0, W sktad posia-
danych aktywdéw obie jednostki na dzien sprzedazy wchodzity prawa
wiasnosci gruntow zlokalizowanych na terenie Polski.

NOTA 25
KOSZTY FINANSOWE
1.01.2016- 1.01.2015-
31.12.2016 31.12.2015
- koszty z tytutu odsetek (77 922) (100 559)
- wycena kredytéw zamortyzowanym kosztem 6723 13 265
- prowizje finansowe (24 989) (16 862)
- strata ze zbycia inwestycji (124 211) (4118)
- koszty z tytutu aktualizacji udziatdow w jednostkach stowarzyszonych (3228) (1162)
- koszty z tytutu aktualizacji innych instrumentow finansowych (IRS) (1 140) (3 930)
- koszty z tytutu aktualizacji innych instrumentéw finansowych (opcja na odkup projektu Q22) (183 455) (127 579)
- pozostate koszty finansowe (4172) (450)
Koszty finansowe razem (412 394) (241 395)

taczna kwota kosztu zwigzana z realizacjag umowy opcji na odkup pro-
jektu Q22 rozpoznana w 2016 r. wyniosta 236 411 tys. PLN. Kwota
183 455 tys. PLN stanowi réwnowartos¢ kosztu z tytutu aktualizaci
rozpoznanego do dnia 30 wrzesnia 2016 .

Pozycja straty ze zbycia inwestycji (124 211 tys. PLN) uwzglednia
wynik realizacji opcji dla projektu Q22 w kwocie 52 956 tys. PLN.
Pozostata kwote 71 255 tys. PLN stanowig przede wszystkim wyniki
zwigzane z wyjsciem EPP i pdZniejszg sprzedaza czesci udziatow po-
siadanych w jednostce Echo Polska Properties N.V. (Nota 32).

W 2016 r. aktywowana kwota kosztéw finansowania zewnetrznego

wynosita 11 238 tys. PLN (przy czym na nieruchomosci inwestycyjne
w budowie - 9 585 tys. PLN i na zapasy - 1 653 tys. PLN), w 2015r.

NOTA 26

- 21 582 tys. PLN (przy czym na nieruchomosci inwestycyjne w bu-
dowie - 16 913 tys. PLN i na zapasy - 4 669 tys. PLN).

Stopa kapitalizacji kosztéw finansowania zewnetrznego na nierucho-
mosci inwestycyjne i zapasy wyniosta odpowiednio w:

-2016r. - 3,63%

-2015r. - 4,44%

Stopa kapitalizacji stanowi $rednig wazong stope wszystkich kosz-
téw finansowania zewnetrznego dotyczacych pozyczek i kredytéw
zaciggnietych w danym okresie, innych niz pozyczki i kredyty zacia-
gniete specjalnie w celu pozyskania okreslonego dostosowywanego
sktadnika aktywow.

ZYSK (STRATA) Z TYTULU POCHODNYCH INSTRUMENTOW WALUTOWYCH

1.01.2016- 1.01.2015-
31.12.2016 31.12.2015
- zysk/strata z tytutu rozliczenia instrumentéw forward (903) 13 418
- przychody/koszty z tytutu aktualizacji instrumentéw forward 807 736
- przychody/koszty z tytutu aktualizacji opcji - 920
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw walutowych razem (96) 15074
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NOTA 27 -
ZYSK (STRATA) Z TYTULU ROZNIC KURSOWYCH
1.01.2016- 1.01.2015-
31.12.2016 31.12.2015
- dodatnie réznice kursowe zrealizowane - -
- dodatnie réznice kursowe niezrealizowane - 12 593
- ujemne réznice kursowe zrealizowane (59 698) (18 479)
- ujemne réznice kursowe niezrealizowane (38 318) -
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych razem (98 016) (5 886)
NOTA 28
UDZIAt W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH
| WSPOLNYCH PRZEDSIEWZIECIACH
1. Projekt Echo - 138 Sp. z 0.0 S.K.
W dniu 15 wrzesnia 2016 r. Grupa Echo Investment wraz ~ przedsiewzieciu wyniesie docelowo 30%, pozostate 70%
z Grupa Echo Polska Properties zawarty warunkowa umowe  przypadnie na Echo Polska Properties.
kupna, w ramach ktérej zamierzaja naby¢ nieruchomose po-
tozong w Warszawie przy ulicy Towarowej 22, na ktérej zo- ~ Echo Investment S.A. i Echo Polska Properties N.V. po-
stanie zrealizowane wspdlne przedsiewziecie inwestycyjne.  nosza odpowiedzialnos¢ jedynie za ich proporcjonalna
czes¢ ceny zakupu.
Ostateczna umowa zakupu zostata zawarta w dniu 23 grud-
nia 2016 r. Cena sprzedazy nieruchomosci zostata ustalona  Udziat Grupy w Projekt Echo - 138 spdtka z ograniczong
na kwote 77,4 min EUR, jednakze zostanie ona podwyz-  odpowiedzialnoscia S.K. ujawniony w skonsolidowanym
szona do kwoty 119,4 min EUR po spetnieniu warunkéw  sprawozdaniu finansowym jest wyceniany przy uzy-
okreslonych w umowie, Echo Investment zaptacito 35,82  ciu metody praw wtasnosci. Projekt Echo - 138 spdtka
min EUR, natomiast wktad EPP wyniést 41,58 min EUR.  z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K. jest traktowany
Tym samym na dzien bilansowy tj. 31 grudnia 2016 . grupa  jako wspodlne przedsiewziecie.
Echo Investment posiadata 46,26% udziatu w spdtce pro-
jektowe]j bedacej bedacej wtascicielem nieruchomosciprzy ~ Ponizej przedstawiono podsumowanie informacji finan-
ul. Towarowej 22. Pozostate 53,74% byto w posiadaniu EPP.  sowych we wspdlnym przedsiewzieciu, prezentowane
po dostosowaniu do polityki rachunkowosci Grupy Echo
Po spetnieniu sie wszystkich warunkdéw podwyzszajacych  Investment:
cene udziat Echo Investment w transakgji i planowanym
WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]
31.12.2016
Aktywa obrotowe 300 316
Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 343 510
Aktywa razem 643 826
Zobowiagzania dtugoterminowe 811
Zobowigzania krotkoterminowe 303 929
Zobowiazania razem 304 740
Kapitat wtasny 339 086
Udziat Grupy Echo Investment na dzieh 31/12/2016 46,26%
wartos$¢ bilansowa inwestycji 156 864
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WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW (W TYS. PLN)

31.12.2016

Przychody operacyjne 189
Koszty operacyjne (100)
Koszty ogolnego zarzadu (2 270)
Przychody finansowe 299
Koszty finansowe (417)
Zysk (strata) brutto (2 299)
Podatek dochodowy 1
Zysk (strata) netto (2 298)
Dochody catkowite razem (2 298)
Udziat Grupy Echo Investment na dzien 31/12/2016 46,26%
Udziat w dochodach catkowitych z tytutu wspolnego przedsiewziecia (1 063)

2. Echo Polska Properties N.V.

W dniu Grupa na dzien 31 grudnia 2016 r. posiadta 15,34%  zwrotu. Udziat Grupy w Echo Polska Properties N.V. ujaw-

udziatéw w Echo Polska Properties N.V. Dziatalnos$¢ jednost-  niony w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest

ki polega na inwestycjach w wysokiej klasy nieruchomosci  wyceniany przy uzyciu metody praw wtasnosci.

na wynajem w celu zapewnienia inwestorom statej stopy

WYBRANE DANE Z SYTUACJI FINANSOWEJ [W TYS. PLN]
31.12.2016

Aktywa obrotowe 378 533
Aktywa trwate 6241 143
Aktywa razem 6619 676
Zobowigzania dtugoterminowe 3621 240
Zobowigzania krotkoterminowe 296 673
Zobowiazania razem 3917913
Kapitat wtasny 2701763
Udziat Grupy Echo Investment na dzier 31/12/2016 15,34%
wartosc bilansowa inwestycji 407 498
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WYBRANE DANE ZE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW [W TYS. PLN]

31.12.2016
Przychody operacyjne 426 968
Koszty operacyjne (129 222)
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 196 096
Koszty sprzedazy (2 118)
Koszty ogdlnego zarzadu (53 321)
Pozostate przychody/koszty operacyjne (2 219)
Przychody finansowe 42 332
Koszty finansowe (108 395)
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych (2 483)
Zysk (strata) brutto 367 638
Podatek dochodowy (85 932)
Zysk (strata) netto 281 706
Dochody catkowite razem 281 706
Udziat Grupy Echo Investment na dzien 31/12/2016 15,34%
Udziat w dochodach catkowitych w jednostce stowarzyszonej 48 800
NOTA 29
PODATEK DOCHODOWY BIEZACY [TYS. PLN]
1.01.2016- 1.01.2015-
31.12.2016 31.12.2015
1. Zysk brutto 189 634 677 679
2. Podatek wyliczony wedtug stawek krajowych 36 247 130 705
3. Roznice:
- Efekt podatkowy dochodow niepodlegajacych opodatkowaniu (43 364) (40)
- Efekt podatkowy kosztow trwale niestanowigcych kosztéw uzyskania przychodow 27 937 14 342
- Wykorzystanie uprzednio nierozpoznanych strat podatkowych (17 691) (2 515)
- Straty podatkowe, z tytutu ktorych nie rozpoznano odroczonego podatku dochodowego 8446 8876
- Efekt podatkowy ujemnych réznic przejsciowych powstatych w okresie od ktérych nie ujeto podatku odroczonego - (1 703)
- Efekt podatkowy dodatnich réznic przejSciowych powstatych w okresie od ktérych nie ujeto podatku odroczonego - 2299
- Podatek dochodowy z lat poprzednich (3419) 2103
- Wynik okresu spétek osobowych (3219) -
- Wynik FIZ (24 237) -
- Rozwiazanie podatku odroczonego w zwiazku z przeksztatceniem spotek (178 770) 9 525
Réznice razem (234 317) 32887
Obciagzenie wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego (198 070) 163592
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Efektywna stawka podatku dochodowego w 2016 roku wy-
niosta: -104,4% (odpowiednio w 2015 roku: 24,1%).

Decydujacy wptyw za zmiane efektywnej stawki opodatko-
wania miato rozwigzanie podatku odroczonego, w zwiazku

z przeksztatceniem spotek w spotki osobowe i wynik trans-
akcjach w Forum FIZ 60 z podmiotami z poza Grupy Kapi-
tatowe).

NOTA 30
ZYSK NA JEDNA AKCJE
1.01.2016- 1.01.2015-
31.12.2016 31.12.2015
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej (w tys. PLN) 387711 514 091
Srednia wazona liczba akgji zwyktych (w tys. sztuk) 412 691 412 691
Zysk (strata) podstawowy i rozwodniony na jedna akcje zwykta (w PLN) 0,94 1,25
W 2016 r. Spotka nie stosowata instrumentéw rozwadniajacych.
NOTA 31A
SPRAWOZDAWCZOSCE WG SEGMENTOW
Segmenty dziatalnosci Grupy sa prezentowane zgodniezda- - centra handlowe (najem i sprzedaz powierzchni handlo-
nymi pochodzacymi z wewnetrznej sprawozdawczosci za- wych i rozrywkowych),
rzadczej i analizowanymi przez kluczowego decydentaope- - biurowce (najem i sprzedaz powierzchni biurowych),
racyjnego. Kluczowym decydentem operacyjnym, ktéry jest - powierzchnie mieszkalne (najem i sprzedaz powierzchni
odpowiedzialny za alokacje zasobdw oraz ocene wynikow mieszkalnych i ustugowych).
segmentdw operacyjnych, jest Zarzad Echo Investment S.A.
Grupa w ramach segmentdw prezentuje m.in. swiadczone
W Grupie Kapitatowe] wyodrebniono nastepujgce segmen-  ustugi deweloperskie, posrednictwa w wynajmie, finanso-
ty sprawozdawcze, tozsame z segmentami operacyjnymi,  we, doradcze i ksiegowe na rzecz podmiotéw wchodza-
definiowane w oparciu o rodzaj realizowanych projektow: cych w sktad Gtupy EPP.
PRZYPISANIE AKTYWOW DO SEGMENTOW
31.12.2016 31.12.2015
Centra handlowe 183 280 4251181
- w Polsce 101 522 3670 652
- w Rumunii 34754 64 891
- na Wegrzech 47 004 50737
Biurowce 1337705 2739 942
- w Polsce 1295856 1663 344
- na Ukrainie 41 849 10 221
Powierzchnie mieszkalne 700 669 701 373
Aktywa nieprzypisane 1142 504 696 455
Razem aktywa 3364 158 8 388 951

Wartos¢ aktywdw poza granica Polski stanowi 3,67% wartosci aktywow Grupy.
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PRZYPISANIE ZOBOWIAZAN DO SEGMENTOW

31.12.2016 31.12.2015
- centra handlowe 17 496 2 285 408
- biurowce 305 605 1017 141
- powierzchnie mieszkalne 100 826 71313
- zobowiazania nieprzypisane 1412071 1351586
Razem zobowiazania 1835998 4725 448
Aktywa i zobowigzania nieprzypisane obejmujg pozycje,  Wszystkie pozycje aktywow oraz zobowiazan i rezerw
ktore nie mozna jednoznacznie przypisa¢ do poszcze-  Grupy zostaty rozpisane w podziale na segmenty.
gblnych segmentéw (jak rozrachunki z tyt. podatkdéw czy
inwestycje finansowe).
Wycena aktywow i zobowigzan segmentdw jest tozsama
z wyceng aktywow i zobowiazan Grupy.
NOTA 31C L .
PRZYPISANIE PRZYCHODOW OPERACYJNYCH DO SEGMENTOW
1.01.2016- 1.01.2015-
31.12.2016 31.12.2015
- centra handlowe 158 276 333 398
- biurowce 65961 98 010
- powierzchnie mieszkalne 235165 146 504
- pozostate 20 673 8143
Razem przychody operacyjne 480 075 586 055
W 2016 r.iw 2015 r. nie byto transakcji miedzy segmen- W 2016 r. przychody operacyjne od 10 najwiekszych
tami. kontrahentow stanowity 11,2% catosci przychodéw ope-
racyjnych (w 2015 r. - 25,2%).
NOTA 31D L .
PRZYPISANIE KOSZTOW OPERACYJNYCH DO SEGMENTOW
1.01.2016- 1.01.2015-
31.12.2016 31.12.2015
- centra handlowe (52 494) (103 967)
- biurowce (36 608) (42 672)
- powierzchnie mieszkalne (158 827) (138 451)
- pozostate (7 974) (15 229)
Razem koszty operacyjne (255 903) (300 319)
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PRZYPISANIE WYNIKU BRUTO ZE SPRZEDAZY DO SEGMENTOW

1.01.2016- 1.01.2015-

31.12.2016 31.12.2015
- centra handlowe 105 782 229 431
- biurowce 29 353 55338
- powierzchnie mieszkalne 76 338 8053
- pozostate 12 699 (7 086)
Razem wynik brutto 224172 285736

Udziat przychodow i kosztéw z zagranicy stanowi kwote
nieistotna.

1 czerwca 2016 r. pomiedzy Echo Investment, a Redefi-
ne Properties Limited z siedziba w Rosebank w Republice
Potudniowej Afryki podpisano ostateczng umowe sprze-
dazy czesci istniejacych udziatéw oraz subskrypcji nowych
udziatéw w EPP. Zgodnie z umowa, po zamknieciu transak-
cji Redefine posiadato 75% plus jeden udziat w ogdlnej licz-
bie udziatéw w EPP, natomiast Echo Investment posiadato
25% minus jeden udziat - po uwzglednieniu podwyzszenia
kapitatu EPP o nowe udziaty.

Uzgodniona wartos¢ transakcyjna nieruchomosci EPP NV
wyniosta 1 188 000 tys. EUR. Pakiet 16 nieruchomosci
inwestycyjnych, uwzgledniony w umowie sprzedazy, zostat
wyceniony do wartosci godziwej réwnej wartosci transak-
cyjnej na koniec 2015 r.

W skutek opisywanej transakcji, pozycja aktywoéw prze-
znaczonych do sprzedazy ulegta zmniejszeniu o wartosc
5 227 730 tys. PLN stanowigcg 16 nieruchomosci inwe-
stycyjnych: A4 Business Park w Katowicach (etap | oraz
I), Astra Park w Kielcach, Malta Office Park w Poznaniu,
Oxygen w Szczecinie, Park Rozwoju w Warszawie (etap
| oraz Il), West Gate we Wroctawiu, Galeria Amber w Kali-
szu, Galaxy w Szczecinie, Galeria Echo w Kielcach, Galeria
Olimpia w Betchatowie, Outlet Park w Szczecinie, Pasaz
Grunwaldzki we Wroctawiu, Centrum Handlowe Echo
w Przemyslu, Galeria Sudecka w Jeleniej Gorze, Galeria
Veneda w tomzy i Centrum Handlowe Echo w Betchatowie
(transakcja EPP).

Wyniki transakcji sprzedazy czesci udziatbw w EPP
uwzgledniajace subrogacje i sptaty naleznosci z tytutu
pozyczek (kwota 1 155 677 tys. PLN), wptyw z tytutu
dywidendy uprzywilejowanej (kwota: 43 383 tys. PLN),
ujawnienie 25% udziatdw w EPP (kwota: 552 410 tys. PLN)
oraz zmiany stanu zadtuzenia zewnetrznego o kwote: 3
033 382 tys. PLN, zostaty ujete w przeptywach pieniez-
nych z dziatalnosci operacyjnej - pozycja zbycie inwestycji
w nieruchomosci. Zmiana stanu zadtuzenia zewnetrznego
zostata odniesiona do wskazanej pozycji jako sktadowa wy-
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niku ze sprzedazy udziatéw w EPP, bedacego wtascicielem
jednostek posiadajacych prawa do nieruchomosci.

W dniu 30 lipca 2016 r. spodtka Echo Prime Assets B.V.
wydata na rzecz Echo Investment S.A. wtasne udziaty,
ktore zo-staty pokryte w catosci wktadem niepieniez--
nym w postaci posiadanych udziatow spotki Echo Polska
Properties N.V.

Spétka zalezna od Echo Investment - Echo Prime Assets
B.V., wwykonaniu postanowienr umowy sprzedazy zawartej
w dniu 23 sierpnia 2016 r. zawarta umowe nowacji (deed
of novation), na podstawie ktérej Leon Kok przenidst swoje
prawa i obowiazki wynikajace z Umowy na BFI. W zwiazku
ze spetnieniem sie warunkéw zawieszajgcych okreslonych
w Umowie, w dniu 1 grudnia 2016 r. Echo Prime Assets
B.V. sprzedata 25.726.456 akcji stanowigcych ok. 4,4%
kapitatu zaktadowego Echo Polska Properties N.V. na rzecz
The Big Five International Limited. Cena sprzedazy Akgji
zostata okreslona na kwote 25.726.456 EUR, ustalono
termin ptatnosci do dnia 23 sierpnia 2017 r. (wraz z nali-
czonymi odsetkami od dnia zawarcia Umowy).

W dniu zawarcia transakcji kupujacy dokonat wptaty
w kwocie 5.145.291 EUR (wycenione na dzien bilansowy
po kursie Srednim NBP na wartos¢ 22 763 tys. PLN). Po-
zostata naleznos¢ w wysokosci 94 319 tys. PLN na dzien
bilansowy zostata zaprezentowana w pozycji krotkotermi-
nowych naleznosci handlowych i pozostatych.

30 sierpnia 2016 r. Lisala sp. z 0.0. wykonujac swoje
uprawnienie wynikajace z umowy sprzedazy zawartej 23
sierpnia 2016 r. pomiedzy spdtka - Echo Prime Assets
B.V. a Lisala, przeniosta swoje prawa i obowiazki wy-
nikajace z Umowy na Echo Partners BV. W zwigzku ze
spetnieniem sie warunkdw zawieszajacych okreslonych
w Umowie, 6 grudnia 2016 r. Echo Prime Assets B.V.
sprzedata 12.863.228 akcji stanowigcych ok. 2,2% kapi-
tatu zaktadowego Echo Polska Properties N.V. na rzecz
Echo Partners.
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Cena sprzedazy Akcji zostata okreslona na kwote
12.863.228 EUR. Termin ptatnosci zostat ustalony do 1
kwietnia 2018 r. (wraz z naliczonymi odsetkami od dnia
zawarcia umowy blokady sprzedazy akcji do dnia zaptaty).
Na dzien bilansowy tj. 31 grudnia 2016 r. naleznos$¢ w wy-
sokosci 57 928 tys. PLN zostata zaprezentowana w pozycji
,dtugoterminowe aktywa finansowe”.

W dniu 16 grudnia 2016 r. Grupa zawarta ostateczna
umowe sprzedazy projektu biurowego Q22 w Warszawie.
Ponadto 21 grudnia 2016 r., po spetnieniu przewidzianych

umowag warunkdw miato miejsce zamkniecie transakgcji
(Right of First Offer - ROFO) zawartej pomiedzy Echo
Investment a EPP, dotyczacych sprzedazy budynkéw Try-
ton Busines House w Gdarsku, O3 Business Park (etap |)
w Krakowie i Symetris (etap 1) w todzi.

W skonsolidowanym rachunku zyskow i strat w pozycji
,Zysk/strata z nieruchomosci inwestycyjnych” Grupa zapre-
zentowata wyniki na transakcjach sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych, wynidst odpowiednio:

Budynek Kwota [tys. PLN]
Tryton Business House w Gdansku 47 686
Q22 w Warszawie 244 424
O3 Business Park, etap | w Krakowie 68 021
Symetris, etap | w todzi 20070
Razem 380201

W dniu 13 grudnia 2016 r. Echo Investment otrzymato
os$wiadczenie FTF Columbus o zrzeczeniu sie praw do na-
bycia projektu Q22, ktére wynikato z umowy opcji sprze-
dazy i podziatu zysku. taczna kwota kosztu zwigzanego
z realizacja umowy opcji, rozpoznana w 2016 r. wyniosta
236 411 tys. PLN. Z uwagi na charakter transakcji Grupa
rozpoznata je w pozycji kosztéw finansowych (nota 25).

Kwota wyniku na transakcji sprzedazy biurowca Q22 za-
prezentowana w tabeli powyzej nie uwzglednia kwoty
zrealizowanej opcji FTF Columbus. Zafakturowana war-
tos¢ sprzedazy brutto wyniosta odpowiednio:

Budynek Kwota [tys. EUR] Kwota [tys. PLN]
Tryton Business House w Gdansku 58 537 258 312
Q22 w Warszawie 283 233 1259 058
O3 Business Park, etap | w Krakowie 55724 245 900
Symetris, etap | w todzi 26 456 116 743
Razem 423 950 1880013

Na dzien bilansowy wartos¢ 3 512 985 tys. PLN ujaw-
niona w pozycji ,wptywy ze zbycia inwestycji w nieru-
chomosci” dotyczy otrzymanych srodkéw w wysokosci 1
816 033 tys. PLN tytutem zaptaty za sprzedaz obiektow
biurowych Q22, O3 Business Park etap I, Tryton Business
House oraz Symetris etap |. Pozostata kwota - 1 696 952
tys. PLN - uwzglednia wptywy ze sprzedazy nieruchomo-
Sci gruntowych oraz zwigzane z transakcja sprzedazy pa-
kietu 16 nieruchomosci komercyjnych: A4 Business Park
w Katowicach (etap | oraz Il), Astra Park w Kielcach, Malta
Office Park w Poznaniu, Oxygen w Szczecinie, Park Roz-
woju w Warszawie (etap | oraz Il), West Gate we Wrocta-
wiu, Galeria Amber w Kaliszu, Galaxy w Szczecinie, Galeria
Echo w Kielcach, Galeria Olimpia w Betchatowie, Outlet
Park w Szczecinie, Pasaz Grunwaldzki we Wroctawiu,
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Centrum Handlowe Echo w Przemyslu, Galeria Sudec-
ka w Jeleniej Gorze, Galeria Veneda w tomzy i Centrum
Handlowe Echo w Betchatowie (transakcja EPP).

Pozostate na dzien bilansowy nieuregulowane naleznosci
wynikajace ze sprzedazy obiektéw biurowych zostaty za-
prezentowane jako naleznosci handlowe (Nota 10).

Przyszte zobowigzania i naleznosci zwiazane ze sprzedaza
nieruchomosci inwestycyjnych:

- Umowy sprzedazy projektéw biurowych: Q22, Tryton,
Symetris etap I, O3 etap | uwzgledniajg dodatkowe
ptatnosci na podstawie uméw o prace aranzacyjne.
Przewidywana wartos¢ transakcji wzrosnie do 124,5
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Nicklas Lindberg

min EUR dla trzech obiektéw umowy ROFO i 273 min
EUR dla biurowca Q22.

W zwigzku z zawartymi umowami dotyczacymi sprze-
dazy budynkoéw biurowych Q22, O3 Business Campus
[, Tryton Business House i Symetris |, w 2016 r. Grupa
rozpoznata rezerwy na zobowigzania inwestycyjne.
Umowy zobowiazujg sprzedajacego do utrzymania
okreslonego poziomu wynajmu, ponizej ktdrego zo-
bligowany jest do zaptaty czynszéw za niewynajete

Prezes

Artur Langner
Wiceprezes

Anna
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Maciej Drozd
Wiceprezes

Marcin Materny
Cztonek Zarzadu

powierzchnie. Na dzien bilansowy stan rezerw wyniést
96.797 tys. PLN.

- EPP jest wspotinwestorem wszystkich budynkdéw ob-

jetych porozumieniem ROFO i finansuje te projekty
inwestycyjne w 25%, w zwigzku z tym jest uprawniony
do 25% zysku zich sprzedazy. W zwiazku ze sprzedaza
3 obiektéw biurowych Grupa uregulowata zobowigza-
nia w kwocie 23 198 tys. PLN.

Piotr Gromniak
Wiceprezes

Rafat Mazurczak
Cztonek Zarzadu

Gabryszewska-Wybraniec
Gtowny Ksiegowy

Kielce, dnia 25 kwietnia 2017 r.
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Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, roczne skonsolido-
wane sprawozdanie finansowe za 2016 r. i dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie
Z obowiazujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlaja w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. oraz jej wynik finan-
sowy. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A. zawiera prawdziwy
obraz rozwoju i osiagniec¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Echo Investment S.A., w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyka.

Zarzad Echo Investment S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finan-
sowych, dokonujacy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2016 r.
zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania
tego sprawozdania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowiazujacymi przepisami
i normami zawodowymi.

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

Kielce, dnia 25 kwietnia 2017 r.
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