ECHO

investment
Echo Investment S.A.

(spotka akcyjna z siedzibg w Kielcach przy al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce,
zarejestrowana W rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000007025)

Suplement nr 2 zatwierdzony w dniu 7 grudnia 2023 r. przez Komisje Nadzoru Finansowego
do prospektu podstawowego obligacji Echo Investment S.A. (,, Emitent”) (,, Prospekt”)
zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego
w dniu 19 czerwca 2023 r. decyzjg nr DSP-DSPZE.410.9.2023

Terminy pisane wielka litera i niezdefiniowane w niniejszym suplemencie majg znaczenie nadane im w Prospekcie.

Niniejszy suplement do Prospektu zostal sporzadzony na podstawie art. 23 ust. 1 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma by¢ publikowany
w zwiazku z oferta publiczng papieréw warto$ciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (,,Rozporzadzenie Prospektowe”) w zwigzku 2z opublikowaniem w dniu
28 listopada 2023 r. skonsolidowanego raportu Grupy za III kwartat 2023 r.

Aktualizacja 1

W ,,Czynniki ryzyka — Ryzyko zmiany stop procentowych” (str. 11 Prospektu), po zdaniu rozpoczynajagcym sie¢ od
»Ponadto w dniu 21 wrzesnia 2023 r. Grupa wykupita obligacje od inwestoréw indywidualnych o warto$ci nominalne;j
[...]”, dodaje si¢ zdanie 0 nastgpujacej tresci:

Na dzien 30 wrzesnia 2023 r. zadluzenie finansowe Grupy (stan wykorzystania kredytow oraz nominalna warto$é
niewykupionych obligacji) denominowane w EUR i PLN wynosito odpowiednio 174,4 min EUR (kredyty i obligacje
w EUR, warto$¢ nominalna) i 1.600,3 min PLN (kredyty i obligacje w PLN, warto$¢ nominalna).

Aktualizacja 2

W ,, Czynniki ryzyka — Ryzyko zmiany stop procentowych” (str. 11 Prospektu), po zdaniu rozpoczynajacym si¢ od ,,Na
dzien 30 czerwca 2023 r. zadtuzenie Grupy w PLN byto oprocentowane [...]”, dodaje si¢ zdanie 0 nastepujacej tresci:

Na dzien 30 wrzesnia 2023 r. zadtuzenie Grupy w PLN bylo oprocentowane w Oparciu 0 zmienng stope procentowsg
oparta o WIBOR w 73%, a 50% zadluzenia denominowanego w EUR bylo oprocentowane w oparciu 0 zmienna stopg
procentowq oparta o EURIBOR.

Aktualizacja 3

W ,.Czynniki Ryzyka — Ryzyko zmiany kursow walut” (str. 11 Prospektu), po zdaniu rozpoczynajacym si¢ od ,,Na dzien
30 czerwca 2023 r. kwota zaciggnietych przez Grupe Echo kredytéw walutowych i wyemitowanych obligacji [...]”,
dodaje si¢ zdanie 0 nastepujacej tresci:

Na dzien 30 wrzes$nia 2023 r. kwota zaciagnietych przez Grupe Echo kredytow walutowych i wyemitowanych obligacji
w EUR wynosita 170,1 min EUR, a kwota kredytow zaciagnietych przez Grupe Archicom 4,3 min EUR.

Aktualizacja 4

W ,,Czynniki Ryzyka — Ryzyko wzrostu zadtuzenia Grupy” (str. 12 Prospektu), po zdaniu rozpoczynajacym si¢ od ,,Na
dzien 30 czerwca 2023 r. zadluzenie finansowe Grupy (stan wykorzystania kredytow oraz nominalna wartos$¢
niewykupionych obligacji) denominowane w EUR i PLN wynosito odpowiednio [...]”, dodaje si¢ zdanie 0 nastepujacej
tredci:

Na dzien 30 wrzesnia 2023 r. zadtuzenie finansowe Grupy (stan wykorzystania kredytow oraz nominalna wartosé¢
niewykupionych obligacji) denominowane w EUR i PLN wynosito odpowiednio 174,4 min EUR (kredyty i obligacje
w EUR, warto$¢ nominalna) i 1.600,3 mIn PLN (kredyty i obligacje w PLN, warto$¢ nominalna).

Aktualizacja 5



W ,,Czynniki Ryzyka — Ryzyko wzrostu zadtuzenia Grupy” (str. 12 Prospektu), po zdaniu rozpoczynajacym si¢ od
»Ponadto w dniu 21 wrzeénia 2023 r. Grupa wykupita obligacje od inwestoréw indywidualnych o wartosci nominalnej
[...]”, dodaje si¢ zdanie o nastepujacej tresci:

Na dzien 30 wrzesnia 2023 r. zadluzenie finansowe Grupy (stan wykorzystania kredytow oraz nominalna warto$¢
niewykupionych obligacji) denominowane w EUR i PLN wynosito odpowiednio 174,4 min EUR (kredyty i obligacje
w EUR, warto$¢ nominalna) i 1.600,3 min PLN (kredyty i obligacje w PLN, warto$¢ nominalna).

Aktualizacja 6

W ,.Czynniki Ryzyka — Ryzyko wzrostu zadtuzenia Grupy” (str. 12 Prospektu), w zdaniu rozpoczynajagcym si¢ od
»Wskaznik zadluzenia kapitatu witasnego [...]” kropke zastepuje si¢ przecinkiem i dodaje si¢ pkt. (V) 0 nastgpujacej
tresci: koniec 9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2023 r. - 205%.

Aktualizacja 7

W ,,Czynniki Ryzyka — Ryzyko wzrostu zadiuzenia Grupy” (str. 12 Prospektu), po zdaniu rozpoczynajacym si¢ od
»Wskaznik biezacej plynnosci finansowej, rozumiany jako stosunek aktywow obrotowych do zobowigzan
krotkoterminowych minus rezerwy krotkoterminowe [...]”, dodaje si¢ zdanie o nastepujacej tresci:

Wskaznik biezacej ptynnoéci finansowej, rozumiany jako stosunek aktywow obrotowych do zobowigzan
krotkoterminowych minus rezerwy krotkoterminowe, na dzien 30 wrzesnia 2023 r. wynosit 1,44. Natomiast wskaznik
ptynnosci szybkiej, rozumiany jako stosunek aktywoéw obrotowych pomniejszonych o zapasy do zobowigzan
krotkoterminowych, pomniejszonych o rezerwy krotkoterminowe, na dzien 30 wrzesnia 2023 r. wynosit 0,61.

Aktualizacja 8

W czescei ,,Wybrane Historyczne Informacje Finansowe, po sekcji ,,Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkéw
zyskow i strat” (str. 44 Prospektu) dodaje si¢ fragment 0 nastepujacej tresci:

Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkow zyskow i strat na dzien 30 wrzesnia 2023 r.

9 miesiecy zakonczonych Rok zakonczony
30 wrzesnia 2023 r. 31 grudnia
2023 r. 2022r. 2022 r. 2021 r.
(niebadane) (zbadane)
(tys. PLN)

Przychody ze SPrzedazy ...........ccccovvciiiiiiiiiiiiice 650.544 1.023.650 1.394.306 1.532.665
KOSZt WHASTY SPTZEAAZY ...t (426.780) (660.242) (901.913) (1.132.587)
Zysk (strata) Drutto ze SPrzedazy.............cccoveeueeeereeeieinnneiesssseessssseseesseseesnns 223.764 363.408 492.393 400.078
Zysk (strata) z nieruchomo$ci iNWestyCyjaych ... 29.193 63.296 (11.427) 76.591
Koszty administracyjne zwigzane z realizacja projektow (44.653) (49.576) (71.390) (53.531)
KOSZEY SPIZEAAZY ... (32.677) (34.113) (50.038) (45.735)
Ko0szty 020INEZO ZATZAAU .....veuveieiieiiiie e (73.458) (67.925) (84.264) (107.405)
Pozostate przychody Operacyjne, W tym........cccoveiniiciiiiiinicscsecens 14.423 13.827 18.323 57.326
- zysk po Kazdym NabyCIU..........covriiiiiiiiiie s - - - 48.581
P0z0stale KOSZLY OPETACYINE. 1....vvveiiiiiieieietiie ettt eeeenees (16.660) (19.463) (18.194) (18.015)
ZYSK OPEIACYJNY ..ttt 99.932 269.454 275.403 309.309
PrzyChody FINANSOWE ......c..cvviveciecisiieseeicssess st ss 24.436 46.653 50.496 40.704
KOSZEY fINANSOWE.......eiuiiiiiiriit e (141.327) (127.694) (154.699) (119.695)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentOw...........c.covvveverrirererineresnieenenns 403 (4.916) (5.725) (458)
Zysk (strata) z tytutu rozni€ Kursowych ........ocovoviiiiiiiiiiicsssss s 9.150 (61.257) (15.151) 8.670

92.703 80.795 68.677 23.362
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metoda praw wlasnosci......
ZYSK (SEFAtA) DIULLO......co.vvveceeciecse st 85.297 203.035 219.001 261.892
POTALEK AOCROOWY ....vverr oo eeeeesseeeeeeesseseeeseeeseeeeees e e (40.097) (53.700) (62.455) (56.461)
= CZQSE DICZACA .vvviviiiiiici (49.792) (73.915) (115.200) (117.794)



- ¢zg$¢ odroczona 9.695 20.215 52.745 61.333

ZysK (Strata) NEtLO, W LYM: ..ot 45.200 149.335 156.546 205.431
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej ........cocvvvrnenne 33.187 124.809 127.150 188.922
Zysk (strata) udzialowcow niekontrolujacych ..o, 12.013 24.526 29.396 16.509

Przychody ze sprzedazy za 9 miesiecy zakonczonych 30 wrze$nia 2023 r. zmniejszyly si¢ do 650.544 tys. PLN
w stosunku do 1.023.650 tys. PLN za 9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2022 r., tj. 0 373.106 tys. PLN. Ich spadek
w tym okresie wynikat gtownie z mniejszej liczby przekazanych przez Grupe mieszkan (791 mieszkan w okresie trzech
kwartalow 2023 r. wzgledem 1515 mieszkan przekazanych klientom w analogicznym okresie 2022 r.) oraz sprzedazy
biurowcow w 2022 r., ktére uprzednio generowaly przychody z tytulu najmu powierzchni biurowych (Face 2 Face
w Katowicach oraz Moje Migjsce Il w Warszawie).

Koszt wlasny sprzedazy za 9 miesiccy zakonczonych 30 wrzesnia 2023 r. zmniejszyt si¢ do (426.780) tys. PLN
w stosunku do (660.242) tys. PLN za 9 miesi¢ecy zakoniczonych 30 wrzesnia 2022 r., tj. 0 233.462 tys. PLN. Jego
spadek w tym okresie wynikat, tak samo jak spadek przychodow, gléwnie z mniejszej liczby przekazanych mieszkan
oraz nizszej warto$ci kosztow z tytutu najmu.

Zysk operacyjny za 9 miesi¢cy zakonczonych 30 wrzesnia 2023 r. zmniejszyt si¢ do 99.932 tys. PLN w stosunku do
269.454 tys. PLN za 9 miesi¢cy zakonczonych 30 wrzesnia 2022 r., tj. 0 169.522 tys. PLN. Jego spadek w tym okresie
wynikat gtéwnie z opisanego powyzej spadku przychodow ze sprzedazy, spadku wyceny nieruchomos$ci do wartosci
godziwej (spadek kursu EUR/PLN w trzech kwartatach 2023 r. oraz wzrost kursu EUR/PLN w trzech kwartatach 2022
r.).

Przychody finansowe za 9 miesiecy zakonczonych 30 wrze$nia 2023 r. zmniejszyty si¢ do 24.426 tys. PLN w stosunku
do 46.653 tys. PLN za 9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2022 r., tj. 0 22.227 tys. PLN. Ich spadek w tym okresie
wynikat glownie z nizszej wyceny instrumentéw pochodnych (IRS) w trzech kwartatach 2023 r. w stosunku do trzech
kwartatow 2022 r.

Koszty finansowe za 9 miesiecy zakonczonych 30 wrze$nia 2023 r. wzrosty do (141.327) tys. PLN w stosunku do
(127.694) tys. PLN za 9 miesigcy zakonczonych 30 wrze$nia 2022 r., tj. 0 13.633 tys. PLN. Ich wzrost w tym okresie
wynikat gtownie ze wzrostu wysokosci zaptaconych odsetek spowodowanych wzrostem stop procentowych i marzy na
kredytach i obligacjach.

Aktualizacja 9

W czedei ,,Wybrane Historyczne Informacje Finansowe” (str. 44 Prospektu), po sekcji ,,Wybrane dane ze
skonsolidowanych sprawozdan z catkowitych dochodéw” dodaje si¢ fragment 0 nastepujacej tresci:

Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan 7 catkowitych dochodow na dzien 30 wrzesnia 2023 1.

9 miesigcy zakonczonych Rok zakonczony
30 wrze$nia 2023 . 31 grudnia
2023r. 2022r. 2022r. 2021r.
(niebadane) (zbadane)
(tys. PLN)
ZySK 28 TOK ODFOTOWY ... 45.200 149.335 156.546 205.431
Sktadniki pozostatych catkowitych dochoddw, ktére moga by¢
przeklasyfikowane do wyniku w p6zniejszych okresach ...........ccccoceevvviiiiciinns
- roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (60) 217 74 (32)
- Wplyw wyceny do wartosci godziwej prawa do uzytkowania W zwigzku
z zaprzestaniem zajmowania nieruchomosci i przeklasyfikowaniem prawa do
uzytkowania do nieruchomosci inwestycyjnych (z uwzglednieniem wplywu
podatkowego) 733
Inne calkowite dochody netto..............ccccovviiiiiiiiiii s 673 217 74 (32)
Calkowity dochéd za OKIes, W tyM: ..........coooviiiiiiiiiiii e 45.873 149.552 156.620 205.399
Catkowity dochod przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej ............... 33.860 125.026 127.224 188.890



Catkowity dochdd przypadajacy na udzialy nickontrolujace.........c.ocovveiiciiininns

29.396

16.509

Zrédlo: Historyczne Informacje Finansowe.

Zysk netto za 9 miesigcy zakonczonych 30 wrze$nia 2023 r. zmniejszy? si¢ do 45.200 tys. PLN w stosunku do 149.335
tys. PLN za 9 miesigcy zakonczonych 30 wrzesnia 2022 r., tj. 0 104.135 tys. PLN. Jego spadek byt wynikiem opisanego
powyzej spadku zysku operacyjnego, spadku przychodow finansowych oraz wzrostu kosztow finansowych i wyzszej

efektywnej stopy podatkowej w trzech kwartatach 2023 r.

Aktualizacja 10

W czgéei ,,Wybrane Historyczne Informacje Finansowe”, po sekcji ,,Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan

z sytuacji finansowej” (str. 46 Prospektu), dodaje si¢ fragment 0 nastepujace;j tresei:

Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan z sytuacji finansowej na dzier 30 wrzesnia 2023 r.

AKTYWA
Aktywa trwale

Warto$ci NIEMAterialine ..........coviviiiiiiiiiiii
Rzeczowe aktywa trwale ...
Nieruchomo$el INWESLYCYINE ....v.vviiiiiiiir e

Nieruchomosci inwestycyjne W BUGOWIE ..o

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsiewzigciach
wycenianych metoda praw Wlasnosci.........cocecvviiiiiiiiiii

Diugoterminowe aktywa finanSOWE............cccccviiiiiiiiiiiiiii
Pochodne instrumenty fINANSOWE ..........cccciiiiiiiiiiiic e

Pozostate aktywa

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodOwego............ceveirivicininicinccce

Grunty przeznaczone pod ZabUdOWe..........cocivviriiiiiiiiri e

Aktywa obrotowe

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego ........cccvviviiiiiiiiii s
Nalezno$ci z tytutu pozostatych podatkOw ........ccccvviiiiiiiiiiii s

Nalezno$ci handlowe i pozostale....

Krotkoterminowe aktywa finansowe ........ccovvviiiiiiiiiiiiii s
Pochodne instrumenty fINANSOWE ..........ccovciiiiiiiic e
INNe aktyWa fINANSOWE ........cviiiiiiiiiiic s

Srodki pienigzne i ich EKWIWAIBNTY ........c.vervverivrirriieiisie s ssssnees

Aktywa trwate (grupa zbycia) przeznaczone do sprzedazy ...........ccocevvveiiiiciniieiinerennne

AKTYWA RAZEM ..ot
KAPITAL WEASNY 1 ZOBOWIAZANIA

Kapital whasny ...

9 miesigcy
zakonczonych
30 wrzesnia 2023 r.

Rok zakonczony
31 grudnia

2023 r. 2022r. 2021r.

(niebadane) (zbadane)
(tys. PLN) (tys. PLN)

73.178 71.752 70.529

60.480 60.409 64.261

1.222.097 1.094.638 843.576

568.595 486.625 741.663

562.597 478.180 336.737

337.957 326.675 366.360

- 26.251 -

1.276 1.549 1.854

99.035 94.494 74.015

21.739 21.359 19.455

2.946.954 2.661.932 2.518.450

1.784.316 1.592.885 1.602.077

26.934 14.925 13.104

69.987 81.762 64.908

443.502 333.577 120.163

13.176 15.327 41.920

12.777 366 18.922

114.328 88.914 85.205

627.060 941.997 588.680

3.092.080 3.069.753 2.534.979

159.385 355.327 1.381.451

3.251.465 3.425.080 3.916.430

6.198.419 6.087.012 6.434.880

1.971.635 1.806.312 1.863.537



Zobowigzania dlugoterminowe 2.030.636 1.962.076 2.078.844

Zobowigzania KrotkOterMINOWE ..........cvevriveireiriieisiseisessesetssies e ssesenas 2.195.208 2.273.615 2.424.436
Zobowigzania dotyczace aktywow przeznaczonych do sprzedazy ..........co..coovvevererenionns 940 45.009 68.063
KAPITAEL WEASNY I ZOBOWIAZANIA RAZEM.............ccoovvvvvrvrrnrirerarrnrans 6.198.419 6.087.012 6.434.880

Aktywa obrotowe na 30 wrzesnia 2023 r. zwigkszyly si¢ do 3.092.080 tys. PLN w stosunku do 3.069.753 tys. PLN za
31 grudnia 2022 r., tj. 0 22.327 tys. PLN. Ich zmiana 0 22.327 tys. PLN w tym okresie wynikata glownie ze spadku
srodkoéw pienigznych (spadek na 30 wrzesnia 2023 r. 0 314.937 tys. PLN wzgledem 31 grudnia 2022 r.), oraz wzrostu
zapasow 0 191.431 tys. PLN, pozostalych naleznosci 0 109.925 tys. zt (gtownie z tytutu sprzedazy akcji Archicom S.A.
udzialowcom niekontrolujacym) i wzrostu innych aktywow finansowych 0 25.414 tys. PLN.

Zobowiazania dlugoterminowe na 30 wrzesnia 2023 r. zwickszyly si¢ do 2.030.636 tys. PLN w stosunku do
1.962.076 tys. PLN na 31 grudnia 2022 r., tj. 0 68.560 tys. PLN. Ich wzrost w tym okresie wynikat gtownie ze wzrostu
poziomu zadtuzenia z tytutu kredytow i obligacji 0 37.592 tys. PLN (sptata obligacji o krotkim terminie zapadalnosci
oraz emisja obligacji dtugoterminowych).

Zobowigzania krotkoterminowe na 30 wrzeSnia 2023 r. zmniejszyly si¢ do 2.195.208 tys. PLN w stosunku do
2.273.615 tys. PLN na 31 grudnia 2022 r., tj. 0 78.407 tys. PLN. Ich zmiana w tym okresie wynikata glownie ze sptaty
kredytow celowych w zwigzku ze sprzedaza projektow (spadek 0 122.175 tys. PLN), zmniejszenia zobowigzan z tytutu
dywidend w kwocie 90.792 tys. PLN, zmniejszenia zobowigzania Z tytulu pozostatych podatkow (spadek 0 135.659 tys.
PLN) oraz wzrostu zobowigzan z tytulu uméw z klientami o 310.550 tys. PLN.

Aktualizacja 11

W czesci ,,Wybrane Historyczne Informacje Finansowe”, po sekcji ,,Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkow
przeplywow pienigznych” (str. 47 Prospektu), dodaje si¢ fragment 0 nastepujacej tresci:

Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdar z przeplywow pienieznych na dzien 30 wrzesnia 2023 r.

9 miesig¢cy zakonczonych Rok zakonczony
30 wrze$nia 31 grudnia
2023r. 2022r. 2022r. 2021r.
(niebadane) (zbadane)
(tys. PLN)

ZysK [ (Strata) BrUtto .........cccoiiiiiiiicccccce s 85.297 203.035 219.001 261.892
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno§ci Operacyjnegj.........covvvrvverirnicesicenisceennns (318.990) (141.232) 9.184 119.167
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno§ci INWESLYCYJNE] «.vovvvrvererrrieireniceiise e 119.172 328.476 584.836 604.012
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno§ci finaNSOWE]........evvrveeeririeiinicesce e (115.119) (82.559) (240.703) (461.596)
Zmiana stanu §rodkow pienigznych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
FINANSOWE] ... s (314.937) 104.685 353.317 261.583
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu.... 941.997 588.680 588.680 327.097
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu....... 627.060 693.365 941.997 588.680

Zrédlo: Historyczne Informacje Finansowe.

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej za 9 miesi¢ecy zakonczonych 30 wrzesnia 2023 r. zmniejszyty
si¢ do (318.990) tys. PLN w stosunku do (141.232) tys. PLN za 9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2022 r., tj.
0 177.758 tys. PLN. Ich spadek w tym okresie wynikal gléwnie z mniejszego zysku brutto za trzy kwartaty 2023 r.
w porownaniu z analogicznym okresem w 2022 r. (mniejsze przeptywy z dzialalnosci mieszkaniowej w wyniku
znacznie mniejszej ilo§¢ sprzedanych mieszkan, co przetozyto si¢ na nizsze wptywy na rachunki ESCROW przy
wyzszych naktadach na budowe mieszkan) oraz mniejszych wptywow z tytutu najmu powierzchni biurowych (sprzedaz
projektow Moje Miejsce etap Il oraz Face 2 Face).

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnos$ci inwestycyjnej za 9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2023 r. zmniejszyly
si¢ do 119.172 tys. PLN w stosunku do 328.476 tys. PLN za 9 miesiecy zakonczonych 30 wrze$nia 2022 r., tj.
0 209.304 tys. PLN. Ich spadek w tym okresie wynikal gtéwnie z mniejszych wplywow z tytulu sprzedazy projektow
komercyjnych oraz z poniesienia mniejszych wydatkéw inwestycyjnych (CAPEX) w trzech kwartatach 2023 r.
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego, w zwiazku z mniejszymi inwestycjami w nieruchomosci,
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brakiem wydatkow w trzech kwartatach 2023 r. na podwyzszenie kapitatow wiasnych we wspolnych przedsiewzigciach
w stosunku do 110 mln PLN wydatkéw w analogicznym okresie 2022 r.

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej za 9 miesigcy zakonczonych 30 wrzesnia 2023 r. zmniejszyty
si¢ do (115.119) tys. PLN w stosunku do (82.559) tys. PLN za 9 miesi¢cy zakonczonych 30 wrze$nia 2022 r., tj.
0 32.560 tys. PLN. Ich spadek w tym okresie wynikat gléwnie z wyptaconej dywidendy w trzech kwartatach 2023 roku,
nizszej emisji obligacji (251 mIn PLN w trzech kwartatach 2023 r. w poréwnaniu do 289 min PLN w trzech kwartatach
2022 r.), oraz wigkszych kosztow odsetkowych z tytutu zadhuzenia.

Aktualizacja 12

W czgsei ,,Wybrane Historyczne Informacje Finansowe - Alternatywne Pomiary Wynikéw — analiza wskaznikowa” (str.
48 Prospektu), po tabeli przedstawiajacej podstawowy Alternatywny Pomiar Wynikow w zakresie wskaznikow
zadluzenia wykorzystywany przez Zarzad w analizie dziatalnosci Grupy i uwzgledniajacy dane za okres 12 miesigcy
zakonczony 30 czerwca 2023 r., dodaje si¢ fragment 0 nastg¢pujacej tresci:

W tabeli ponizej przedstawiono podstawowy Alternatywny Pomiar Wynikow, w zakresie wskaznikow zadtuzenia,
wykorzystywany przez Zarzad w analizie dziatalnoéci Grupy za wskazane okresy.

12 miesigcy zakoficzonych Rok zakonczony
Wskazniki rentownosci 30 wrzesnia 31 grudnia
2023r. 2022'r. 2022r. 2021r.
Wskaznik marzy zysku operacyjnego .........c.cccevvviviniiiiicininicins 10% 23% 20% 20%
Wskaznik marzy zysku netto 5% 14% 11% 13%
Rentownosé aktywow (ROA) ......cccvviiiiiiiiiiiiiccc s 1% 4% 3% 3%
Rentownos¢ kapitalow wlasnych (ROE)............c.cccovieiniiiiniienninns 3% 13% 9% 11%

Zrédlo: Spéika

Wskaznik marzy zysku operacyjnego za okres 12 miesi¢ecy zakonczony 30 wrzesnia 2023 r. spadt w poréwnaniu do
analogicznego okresu zakonczonego 30 wrze$nia 2022 r. 0 13 p.p. (z 23% do 10%). Wynika to z procentowo wickszego
spadku zysku operacyjnego wzgledem spadku przychodoéw ze sprzedazy. Spadek przychodéw ze sprzedazy oraz zysku
operacyjnego wynikat gldwnie z mniejszej liczby przekazanych mieszkan przez Grupeg, oraz sprzedazy biurowcow
(Face 2 Face w Katowicach oraz biurowca Moje Miejsce w Warszawie) w okresie czwarty kwartat 2022 r. — trzeci
kwartat 2023 r., ktore uprzednio generowaty przychody z tytutu najmu powierzchni biurowych. Dodatkowo na spadek
zysku operacyjnego wpltyw miatl mniejszy zysk z wyceny do wartoéci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych (spadek
kursu EUR/PLN w okresie 30 wrzesnia 2022 r. — 30 wrze$nia 2023 r. przy wzroscie kursu EUR/PLN 30 wrzes$nia 2021
r. -30 wrzesnia 2022 r.

Spadek wskaznika marzy zysku netto za okres 12 miesi¢cy zakonczony 30 wrzesnia 2023 r. w poréwnaniu do
analogicznego okresu zakonczonego 30 wrzesnia 2022 r. 0 9 p.p. (z 14% do 5%), co wynika z procentowo wigkszego
spadku zysku netto wzgledem spadku przychodow ze sprzedazy. Spadek zysku netto wynikat gtdwnie z mniejszej
liczby przekazanych mieszkan, mniejszego zysku z wyceny do wartosci godziwej nieruchomo$ci inwestycyjnych
(spadek kursu EUR/PLN w okresie 30 wrze$nia 2022 — 30 wrzes$nia 2023 przy wzro$cie kursu EUR/PLN 30 wrze$nia
2021 - 30 wrzesénia 2022 oraz wzro$cie kosztow finansowych wynikajace z wyzszych stop procentowych.

Spadek wskaznika rentownoSci aktywow (ROA) za okres 12 miesigcy zakonczony 30 wrzesnia 2023 r. spadt
w porownaniu do analogicznego okresu zakonczonego 30 wrze$nia 2022 r. 03 p.p. (z 4% do 1%), co wynika
Z jednoczesnego spadku wartoSci aktywoOw oraz zysku netto. Spadek wartosci aktywow wynikal ze sprzedazy
biurowcow (Face 2 Face w Katowicach oraz biurowca Moje Miejsce w Warszawie) oraz spadku gotowki i naleznosci
handlowych. Przyczyny spadku zysku netto opisano przy wskazniku marzy zysku netto.

Spadek wskaznika rentownosci kapitalu wlasnego (ROE) za okres 12 miesiecy zakonczony 30 wrze$nia 2023 r.
spadt w poréwnaniu do analogicznego okresu zakonczonego 30 wrze$nia 2022 r. 0 10 p.p. (z 13% do 3%), co wynika
ze spadku zysku netto oraz nieznacznego spadku kapitaldow wihasnych (wyptata dywidendy). Przyczyny spadku zysku
netto opisano przy wskazniku marzy zysku netto.

Aktualizacja 13

W czesci ,, Wybrane Historyczne Informacje Finansowe - Alternatywne Pomiary Wynikow — analiza wskaznikowa” (Str.
48 Prospektu), po tabeli przedstawiajacej podstawowy Alternatywny Pomiar Wynikow W zakresie wskaznikow



zadluzenia wykorzystywany przez Zarzad w analizie dziatalno$ci Grupy iuwzgledniajacy dane za okres 3 miesigcy
zakonczony 30 czerwca 2023 r., dodaje si¢ fragment 0 nastepujacej tresei:

Stan na dzien Stan na dzien
Wskazniki zadluzenia 30 wrze$nia 31 grudnia

2023r. 2022r. 2021r.
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wlasnymi...........coccovviinnnne 32% 30% 29%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatami wlasnymi............ 67% 68% 74%
Wskaznik 0gdlnego zadtuzenia..........ccccevvvviiiiiiiiiiiiiiiccs 65% 67% 67%
Wskaznik zadtuzenia kapitalu wiasnego ............coccovvvviiiiiciinninns 205% 226% 233%
Catkowite Zadtuzenie Netto Spotki do Lacznej Warto$ci
AKEYWOW. ettt s 32% 27% 39%

Zrédlo: Spétka

Wskaznik pokrycia majatku kapitalami wlasnymi wzr6st do 32% na 30 wrzesnia 2023 r. w stosunku do 30% na 31
grudnia 2022 r., tj. 02 p.p. Pozostaje on na bezpiecznym poziomie, ajego niewielki wzrost spowodowany jest
spadkiem aktywow wynikajacego ze sprzedazy projektu Moje Miejsce etap Il, spadkiem $rodkéw pienigznych oraz
nalezno$ci handlowych przy jednoczesnym wzroscie kapitatow wilasnych (wypracowany wynik —pomniejszony
0 wyptacong dywidendg).

Wskaznik pokrycia majatku trwalego kapitalami wlasnymi na dzien 30 wrze$nia 2023 r. spadt do 67% w stosunku
do 68% na 31 grudnia 2022 r., tj. 01 p.p. Pozostaje on na bezpiecznym poziomie, ajego niewielki spadek
spowodowany jest wiekszym tempem wzrostu aktywow trwatych (CAPEX na nieruchomosci inwestycyjne w budowie
oraz wzrost wartosci udziatow w jednostkach kontrolowanych) od tempa wzrostu kapitalu wtasnego (wypracowany
wynik pomniejszony o wyptacong dywidende).

Wskaznik ogolnego zadluzenia na dzien 30 wrzesnia 2023 r. spadt do 65% w stosunku do 67% na 31 grudnia 2022 r.,
tj. 02 p.p. Pozostaje on na bezpiecznym poziomie, a jego niewielki spadek spowodowany jest szybszym tempem
spadku zadtuzenia (sptata kredytu przy sprzedazy projektow Moje Miejsce etap II, mniejsze wykorzystanie kredytow
w rachunku biezacym, spadek zobowigzan handlowych, spadek zobowigzan z tytutu podatku VAT oraz z tytutu nabycia
akcji — realizacja opcji na akcje Archicomu) w stosunku do spadku aktywow (sprzedaz projektu Moje Miejsce etap 1,
spadek $rodkow pienigznych oraz naleznosci handlowych).

Spadek warto$ci wskaznika zadluzenia kapitalu wlasnego z 226% na 31 grudnia 2022 r. do 205% na 30 wrze$nia
2023 r., tj. 0 21 p.p., wynika ze spadku zadluzenia (sptata kredytu przy sprzedazy projektu Moje Miejsce Il, mniejsze
wykorzystanie kredytu w rachunku biezacym, spadek zobowiazan handlowych, zobowiazan z tytutu podatku VAT oraz
z tytutu nabycia akcji — realizacja opcji na akcje Archicomu) przy jednoczesnym wzroscie kapitalow wilasnych
(wypracowany wynik pomniejszony o wyptacong dywidendg).

Warto$¢ wskaznika Calkowitego Zadluzenia Netto Spélki do L.acznej Wartosci Aktywow na 30 wrzesnia 2023 r.
wzrosta do 32% z27% na 31 grudnia 2022 r. ipozostaje na bezpiecznym poziomie, ajego niewielki wzrost
spowodowany jest wzrostem zadtuzenia netto (spadek srodkow pieni¢znych wyzszy niz spadek zadtuzenia na skutek
sptaty kredytu Moje Miejsce Il oraz spadku zobowigzan handlowych) przy jednoczesnym spadku aktywow (sprzedaz
projektu Moje Miejsce I, spadek srodkow pieni¢znych oraz naleznosci handlowych).

Aktualizacja 14

W czgécei ,,0pis dziatalnosci Grupy — Segmenty dziatalnosci” (str. 63 Prospektu), po tabeli przedstawiajacej informacje na
temat zysku (straty) brutto ze sprzedazy Grupy osigganych w poszczegdlnych segmentach jej dziatalnosci w okresach 3
miesigcy zakonczonych 30 czerwca 2023 r. oraz 30 czerwca 2022 r. oraz w latach 2022 i 2021, dodaje si¢ fragment
0 nastgpujacej tresci:

Ponizej przedstawiono informacj¢ na temat poziomu przychodéw ze sprzedazy Grupy osigganych w poszczegdlnych
segmentach jej dziatalno$ci w latach 2022 i 2021 oraz w okresie za 9 miesigcy zakonczonych 30 wrze$nia w latach
2023 i 2022.



9 miesi¢cy zakonczonych 9 miesi¢cy zakonczonych Rok zakonczony Rok zakonczony

30 wrzesnia 2023 r. 30 wrzesnia 2022 r. 31 grudnia 2022 r. 31 grudnia 2021 r.

Przychody Udzial Przychody Udzial Przychody Udzial Przychody Udzial

(w tys. PLN) (%) (w tys. PLN) (%) (w tys. PLN) (%) (w tys. PLN) (%)

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Mieszkania 465.513 72 814.620 80 1.109.627 80 1.255.437 82
Resi4Rent 23.736 4 11.862 1 16.873 1 22.260 1
Nieruchomosci
komercyjne 161.295 25 197.168 19 267.806 19 254.968 17
Eaczne przychody 650.544 100 1.023.650 100 1.394.306 100 1.532.665 100

Zrédlo: Roczne Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe i Srédroczne Sprawozdanie Finansowe.

Ujmowanie przychodéw ze sprzedazy mieszkan uzaleznione jest od termindw oddawania do uzytkowania budynkow
mieszkalnych, a przychody z tej dziatalno$ci wystepuja praktycznie w kazdym kwartale, lecz z r6zng intensywnoscia.
Historycznie Grupa przekazywata najwigcej mieszkan w drugiej potowie roku, a w szczegdlnosci w czwartym kwartale.
Przychody iwyniki z tytutu ustug generalnej realizacji inwestycji, sprzedazy gotowych inwestycji komercyjnych
i obrotu nieruchomos$ciami wystepowaé moga w sposob nieregularny.

Ponizej przedstawiono informacje na temat poziomu kosztu wiasnego sprzedazy Grupy przypisanego poszczegdlnym
segmentom jej dziatalnosci w latach 2022 i 2021 oraz w okresie za 9 miesi¢cy zakonczonych 30 wrzeénia w latach 2023
i 2022.

9 miesigcy zakonczonych 9 miesig¢cy zakonczonych Rok zakonczony Rok zakonczony
30 wrzesnia 2023 r. 30 wrze$nia 2022 r. 31 grudnia 2022 r. 31 grudnia 2021 r.

Koszt wlasny Udzial Koszt wlasny Udzial Koszt wlasny Udzial Koszt wlasny Udzial

(w tys. PLN) (%) (w tys. PLN) (%) (w tys. PLN) (%) (w tys. PLN) (%)

(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Mieszkania (299.917) 70 (536.002) 82 (732.132) 81 (972.456) 86
Resi4Rent (10.129) 2 (5.993) 1 (9.115) 1 (17.656) 1
Nieruchomosci
komercyjne (116.734) 27 (115.336) 18 (160.666) 18 (142.474) 13
Koszt wlasny
sprzedazy, razem (426.780) 100 (657.331) 100 (901.913) 100 (1.132.587) 100

Zrédlo: Roczne Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe i Srédroczne Sprawozdanie Finansowe.

Ponizej przedstawiono informacj¢ na temat zysku (straty) brutto ze sprzedazy Grupy osiaganych w poszczegdlnych
segmentach jej dziatalno$ci w latach 2022 i 2021 oraz w okresie za 9 miesi¢cy zakonczonych 30 wrze$nia w latach
2023 i 2022.

9 miesigcy zakonczony 9 miesiecy zakonczony Rok zakonczony Rok zakonczony
30 wrze$nia 2023 r. 30 wrze$nia 2022 r. 31 grudnia 2022 r. 31 grudnia 2021 r.
Zysk (strata) Zysk (strata) Zysk (strata) Zysk (strata)
brutto ze brutto ze brutto ze brutto ze
sprzedazy (w Udzial sprzedazy (w Udzial sprzedazy (w Udzial sprzedazy (W Udzial
tys. PLN)) (%) tys. PLN)) (%) tys. PLN)) (%) tys. PLN) (%)
(niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Mieszkania 165.596 74 278.618 76 377.495 7 282.980 71
Resi4Rent 13.607 6 5.869 2 7.758 1 4.604 1
Nieruchomosci 44.561 20 81.832 22 107.140 22 112.494 28
komercyjne
Zysk brutto ze sprzedazy 223.764 100 366.319 100 492.393 100 400.078 100

Zrédlo: Roczne Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe i Srédroczne Sprawozdanie Finansowe.

Dziatalno$¢ Grupy w poszczegdlnych segmentach zostata szczegdélowo opisana ponizej.



W ,,0pis Dziatalnosci Grupy — Luka Plynnosci” (str. 80 Prospektu), zmienia si¢ tytul sekcji ,,Analiza ryzyka luki
plynnosci wedlug stanu na dzienn 30 wrzesnia 2023 r.”, ktory otrzymuje nastgpujace brzmienie: ,,Analiza ryzyka luki
plynnosci wediug stanu na dzien 30 wrzesnia 2023 r.”, apo tabeli przedstawiajacej najwazniejsze aktywa
i zobowigzania Emitenta wedlug okresow wymagalno$ci zgodnie ze stanem na dzien 30 czerwca 2023 r. dodaje si¢
fragment o nastepujacej tresci:

Ponizej zostata przedstawiona tabela, ktora porzadkuje najwazniejsze aktywa i zobowigzania Emitenta wedlug okreséw
wymagalno$ci. Zestawienie zawiera wylgcznie wyemitowane iplanowane do emisji obligacje oraz przeptywy
z projektéw posiadanych w ,banku ziemi”. Do przeliczenia wartosci w walucie EUR zostal zastosowany kurs
EUR/PLN z dnia 30 wrze$nia 2023 r. (1 EUR = 4,6356 PLN):

2023 2024 2025 2026 2027 2028

Srodki pienigzne iinne  aktywa
finansowe na dzien 30 wrzesnia 2023
r. 741 388
Zobowiazania z tytulu
wyemitowanych obligacji — warto$é¢
nominalna plus odsetki® (299 518) (475 157) (560 895) (200 312) (214 370) (196 981)
Planowane nowe emisje obligacji —
warto$¢ nominalna plus odsetki® 459 331 (38 297) (38 190) (38 190) (284 263) (214 121)
Kredyty biezace /obrotowe Grupy,
przypadajace do sptaty w danym roku
— stan na dzien 30 wrze$nia 2023 r. - (85 360) (92 951) - - -
Planowane przeplywy zprojektow —
mieszkania®®)®) (128 359) 259 323 1479192 1326 299 994 657 581 246
Saldo planowanych przeptywéow na
projektach komercyjnych@®) 59 015 324 669 100 998 498 357 (21 408) 507 649

Saldo narastajace pozycji: 831 858 817 037 1705190 3291344 3765960 4 443753

Zrédlo: Spéika.

@) Uwzglednia $rodki o ograniczonej dostgpno$ci w zwigzku z wplatami klientéw na deweloperskie rachunki powiernicze.

@ Uwzglednia niesplacone emisje obligacji publicznych wraz z odsetkami. Na dzien 28 listopada 2023 r. poczawszy, od poczatku roku 2029 Spétka nie posiada
zobowigzan z tytulu wyemitowanych obligacji.

@) Uwzglednia nowe emisje obligacji publicznych i ich sptaty, wraz z odsetkami.

@) Planowane przeptywy z projektow mieszkaniowych oznaczaja skumulowang warto$¢ wplywow ze sprzedazy mieszkan pomniejszong o naklady zwiazane zich
realizacja na gruntach znajdujacych si¢ w ,,banku ziemi”.

®) Uwzglednia przeptywy z realizacji platformy Resi4Rent.
© Wplywy ze sprzedazy projektow mieszkaniowych zatozone w okresie ich realizacji i 6 miesigcy po jej zakonczeniu.

(™ Planowane przeptywy zprojektow komercyjnych oznaczaja skumulowang warto$¢ wplywow ze sprzedazy projektow komercyjnych (biura, centra handlowe)
pomniejszong o naklady zwigzane z ich realizacja na gruntach znajdujacych si¢ w ,,banku ziemi” z uwzglednieniem finansowania zewngtrznego.

®) Sprzedaz projektow komercyjnych zalozona po uplywie 12 miesigcy po zakonczeniu ich realizacji. Zalozona splata kredytu deweloperskiego w dacie planowanej
sprzedazy projektu, uruchomienia zgodnie z harmonogramem.

Aktualizacja 15

W ,,Opis Dziatalnosci Grupy — Luka Plynnosci — Analiza ryzyka luki plynnosci wedtug stanu na dzien 31 marca 2023
r.” (str. 80 Prospektu), w akapicie trzecim, po zdaniu rozpoczynajacym si¢ od ,,Wartos¢ nominalna obligacji
pozostajacych do wykupienia przez Grupeg na dzien 30 czerwca 2023 r. [...]” dodaje si¢ zdanie 0 nastgpujacej tresci:

Warto$¢ nominalna obligacji pozostajacych do wykupienia przez Grupe na dzien 28 listopada 2023 r. wynosita 1.533,2
min PLN i 51,7 min EUR.

Aktualizacja 16

W ,,Skroty i Definicje” w definicji Srodrocznych Sprawozdan Finansowych po ostatnim stowie dodaje si¢ fragment o
nastepujacej tresci: oraz za okres zakonczony 30 wrzesnia 2023 r.

Aktualizacja 17
W ,, Zalgcznik 3 Wykaz Odestan Zamieszczonych w Prospekcie” (str. Z-11 Prospektu) dodaje si¢ nastepujacy punkt:

(xii) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za kwartat zakonczony 30 wrzesnia 2023 r., ktore zostato
zamieszczone na Stronie Internetowej Spotki w zaktadce Relacje Inwestorskie pod adresem:

https://www.echo.com.pl/s,44,raporty.html
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