ECHO

investment

Aneks nr 1 zatwierdzony w dniu 4 pazdziernika 2018 r. przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego

do prospektu emisyjnego podstawowego obligacji Echo Investment Spotka Akcyjna
zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego
w dniu 16 kwietnia 2018 r.
decyzja nr DSP-WE.410.41.2018

Terminy pisane wielka litera w niniejszym dokumencie maja znaczenie nadane im
w Prospekcie.

Niniejszy aneks do prospektu emisyjnego podstawowego spdtki Echo Investment Spoétka Akcyjna
(,,Spotka™) zostal sporzadzony w zwigzku z publikacja w dniu 11 wrzesnia 2018 r. niezbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy =zaokres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2018 1.

Aktualizacja 1.

W cezgsci |, Zalgeznik 3 —  Wykaz odestan  zamieszczonych — w Prospekcie”  Prospektu
(str. A-9 Prospektu) dodaje sig:

(iii) niezbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres 6 miesigcy zakonczony
30 czerwca 2018 1.

http://www][.]echo[.]com][.]pl/uploads/media/Raport_polroczny Grupy Kapitalowej Echo Investmen
t S.A. za I polrocze 2018 Ol.pdf

Aktualizacja 2.

W rozdziale ,,Czynniki ryzyka” — ,,Czynniki ryzyka moggce wplyngé na zdolnos¢é Emitenta
do wykonywania jego zobowigzan wynikajgcych z Obligacji” Prospektu (str. 12-24 Prospektu) dodaje
si¢ nastepujacy czynnik ryzyka:

Ryzyko luki plynnosciowej

Grupa jest polskim deweloperem prowadzacym dziatalno$¢ w trzech sektorach rynku nieruchomosci:
biurowym, handlowym i mieszkaniowym.

Na 30 czerwca 2018 roku Emitent posiadal zobowigzania ztytulu wyemitowanych obligacji
publicznych i niepublicznych w wysokosci 1.065,5 mln PLN. W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30
czerwca 2018 roku Grupa wyemitowala obligacje o warto$ci nominalnej 190 min zt (w poréwnaniu
z 605 mln zt 1 100 mln w latach zakonczonych 31 grudnia 2017 1 2016 r.). W analizowanym okresie
Grupa wykupita obligacje o warto$ci nominalnej: 402,9 min PLN (przy odpowiednio 207,1 min zt
1225 mln zt w latach zakonczonych 31 grudnia 201712016 r.).

Analiza ryzyka luki ptynnosci wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2018 roku

Ponizsza tabela przedstawia istotne aktywa izobowigzania Emitenta w podziale na okresy ich
wymagalnosci. Tabela przedstawia wyemitowane i niesptacone obligacje publiczne i niepubliczne
oraz planowane do emisji obligacje w ramach III Programu Emisji Obligacji. Tabela uwzglgdnia
przeplywy z projektow znajdujacych si¢ w fazie realizacji oraz przygotowywanych inwestycji
na posiadanych wedtug stanu na 30 czerwca 2018 r. zasobach gruntéw. Tabela nie uwzglednia
wplywow netto ze sprzedazy przez Grupeg projektow po 30 czerwca 2018 r.: budynkéw Symetris 11 w



Lodzi, Sagittarius we Wroctawiu oraz platformy Resi4Rent. Do przeliczenia warto$ci w walucie EUR
zostat zastosowany kurs EUR/PLN: 4,2.

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
(tys. PLN)
Srodki pieniezne na dzien 30 czerwca 2018 r.." .. 430.777
Zobowiazania z tytutu wyemitowanych obligacji
— warto$¢ nominalna’ ..............oo.eeervrrirrenrvninen. (170.500)  (100.000)  (405.000)  (390.000)

Planowane emisje obligacji w ramach III
Programu Emisji Obligacji w latach 2018-2019 . 100.000 250.000 (100.000)  (250.000)

Kredyty biezace /obrotowe Grupy przypadajace
do sptaty w danym roku - stan na dzien 30

czerwca 2018 I .o (75.000)

Zobowigzania finansowe spotek celowych® ........ (29.607)  (168.230)

Planowane przeplywy z projektow

mieszkaniowych*>® ..., 209.349 253.878 149.120 144.756 68.350 (50)
Planowane przepltywy z projektow

komercyjnych ™8 ..o, 152.856 129.313 825.904 375.502 97.727 768.619
Saldo narastajace pozycji bilansowych: .......... 455.777 867.875 982.837 1.552.800 1.683.118 1.749.195 2.267.764

Zrédlo: Spotka.

! Uwzglednia $rodki o ograniczonej dostepnosci w zwigzku z wplatami klientéw na deweloperskie rachunki powiernicze.

2 Uwzglednia niesplacone emisje obligacji, zaréwno publicznych jak i niepublicznych.

3 Zatozona splata w dacie planowanej sprzedazy projektu.

* Planowane przeplywy z projektow mieszkania oznaczajq skumulowang wartosé wplywow ze sprzedazy mieszkan pomniejszong o naktady
zwigzane z ich realizacjg na gruntach znajdujgcych sie w zasobach Grupy.

S Uwzglednia przeplywy z realizacji platformy Resi4Rent.

* Wplywy ze sprzedazy projektow mieszkaniowych zalozone w okresie ich realizacji oraz w okresie 6 miesiecy po ich zakorczeniu.

7 Planowane przeplywy z projektéw komercyjnych oznaczajq skumulowang wartosé wplywow ze sprzedazy projektow komercyjnych (biura,
centra handlowe) pomniejszong o naktady zwiqzane z ich realizacjg na gruntach.

8 Sprzedaz projektéw komercyjnych zatozona po uptywie 12 miesiecy po zakoriczeniu ich realizacji.

Posiadane aktywa, efektywno$¢ operacyjna, do§wiadczenie i wykwalifikowany personel zapewniaja
zdolno$¢ Grupy do generowania $rodkow pieni¢znych iterminowego wywigzywania si¢ zjej
zarowno biezacych jak iprzysztych zobowigzan. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w przypadku
istotnego pogorszenia si¢ sytuacji na rynku nieruchomosci, na ktéorym dziata Emitent moga wystapic
zmiany popytu skutkujace m.in. opdznieniem sprzedazy zrealizowanych projektow, a w konsekwencji
moze pojawié¢ si¢ zagrozenie dla terminowego regulowania zobowigzan Emitenta. Przeprowadzona
powyzej symulacja wskazuje na margines bezpieczenstwa, co do zdolnosci generowania wolnych
srodkow finansowych i regulowania zobowigzan przez Grupg.

Emisja obligacji stanowi jeden z istotnych elementéw finansowania dziatalnosci Grupy. Wartos¢
obligacji pozostajacych do wykupienia przez Emitenta na dzien 30 czerwca 2018 roku wynosi 1.065,5
mlin PLN.

W przypadku zaistnienia okolicznosci uniemozliwiajgcych dalsze finansowanie poprzez emisj¢
obligacji Emitent dostrzega mozliwosci finansowania swojej dziatalnoSci z kilku alternatywnych
zrodet, takich jak (i) uruchomienie dostepnych limitéw kredytow biezacych i obrotowych; (ii)
pozyskanie nowych kredytéw biezacych iobrotowych w innych instytucjach finansowych; (iii)
dodatkowe finansowanie celowe projektow komercyjnych, oraz (iv) rozpoczecie finansowania
projektow mieszkaniowych w formie celowych kredytow mieszkaniowych.

Emitent posiada dostep do linii kredytowych — kredyty biezace i obrotowe o tacznej wartosci do 287
min PLN, z czego na dzien 30 czerwca 2018 roku uruchomione bylo 75 min PLN. Dostgpne linie
kredytowe zwykle udostepniane sa na okres do dwoch lat, w zwigzku z czym Emitent regularnie
wydhuza ich dostepnos¢. W przysztosci Emitent planuje wspotprace z dotychczasowymi oraz nowymi
instytucjami finansowymi.

Realizacja projektow z segmentu biurowego oraz centrow handlowych finansowana jest kredytami
celowymi oraz zinnych $rodkéw finansowych posiadanych przez Emitenta. W sytuacji
niekorzystnych zmian popytowych w segmencie projektow komercyjnych Emitent podejmie dziatania



majace nacelu maksymalizacj¢ kwot finansowan projektowych oraz przyspieszenia uzyskania
wskaznikow uprawniajacych do uruchamiania tych finansowan (np. wskaznik przedwynajmu,
wskaznik zaangazowania kapitalu wilasnego, itp.) w celu szybszego refinansowania poniesionych
wydatkéw na projekty deweloperskie. W warunkach ograniczonych mozliwosci sprzedazy
zrealizowanych projektow komercyjnych Emitent przystapi do refinansowania celowych kredytow
deweloperskich zastepujac je kredytami inwestycyjnymi w celu zwigkszenia kwot finansowania,
a tym samym uwolnienia nadwyzki uzyskanej z takiego refinansowania w celu zmniejszenia kapitatu
wlasnego zainwestowanego w dany projekt.

W segmencie projektow mieszkaniowych Grupa finansuje swoje projekty gtownie wykorzystujac
kombinacj¢ srodkow pozyskanych od klientow w ramach sprzedazy lokali mieszkalnych, $rodkow
wilasnych, wptywdéw z wyemitowanych obligacji oraz dostgpnych kredytow biezacych od bankow
komercyjnych. W przypadku niekorzystnych zmian popytowych w segmencie projektow
mieszkaniowych Emitent dostrzega mozliwo$¢ finansowania projektow mieszkaniowych ze srodkow
pozyskanych w ramach celowych, mieszkaniowych kredytow deweloperskich. Wskazane zrodto
finansowania nie bylo do tej pory wykorzystywane przez Grupg.

Aktualizacja 3.

W czgsci ,,Dokumenty wiqgczone do Prospektu przez odniesienie” rozdzialu ,lIstotne Informacje”
Prospektu (str. 33-34 Prospektu) dodaje sig:

(iii) niezbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres 6 miesiecy zakonczony
30 czerwca 2018 1.

http://www][.]echo[.]Jcom[.]pl/uploads/media/Raport polroczny Grupy Kapitalowej Echo Investmen
t S.A. za I polrocze 2018 01.pdf

Aktualizacja 4.

W czgsci ,,Podsumowanie - pkt B.12” Prospektu (str. 2 Prospektu) oraz w rozdziale ,,Wybrane
historyczne Informacje Finansowe” Prospektu (str. 49-52 Prospektu) dodaje sig:

Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkéw zyskow i strat

Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca

2018 2017
(niezbadane)
(tys. PLN)
PrZYCHOAY ..ttt 190.764 174.456
Koszt wlasny sprzedazy (155.246) (140.677)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 35.518 33.779
Zysk (strata) z nieruchomosci iInWestyCyjnyCh........ccoevevreirieinenireircceeeene 185.943 166.281
Koszty administracyjne zwiazane z realizacja projektow ............cococceecivneueuenne (20.327) (16.484)
KOSZLY SPIZEAAZY ....c.veueeenieiiieiiieee ettt (11.698) (12.113)
Koszty 080INEZ0 ZATZAAU ......cvemeeiieiiieieitete e (49.574) (42.908)
Pozostate przychody Operacyjie...........ocoeueueevireueucicceninirieieeeneeeeeeeseeneeneee 19.204 36.492
Pozostate KOSZLY OPETACYINE .......covcveueuieiriiieieiiinieieietcicee et (27.212) (30.270)
Zysk operacyjny 131.854 134.777
Przychody fINANSOWE .......ccveuieiiieiiieiirieeeetee et 25.804 113.186
Koszty finansowe (35.220) (59.794)
Zysk (strata) z tytulu pochodnych instrumentow walutowych.............cccccveenennnee (2.450) 1.152
Zysk (strata) z tytuhu rOZni¢ KUrSOWYCh......cvvuerieirieirieiieeiieeseereeeeeeeeene 11.863 (4.621)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metoda praw wtasnosci...... 42.351 23.655
Zysk (strata) brutto 174.202 208.355
Podatek dOChOAOWY .......cveuiieiiieiiierieeee e (47.715) (19.013)
= CZESC DICZACA ..uevinieeiieieeeietee ettt ettt ettt enn (10.117) (5.900)



= CZESC OATOCZONA ...ttt ettt sttt b et

Zysk (strata) netto, w tym:
Zysk (strata) udzialowcodw niekontrolujacychi........ccooeeereincienenncnncnccece

Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej.........coeveueee

(37.598) (13.113)

126.487 189.342
@ Q)
126.489 189.346

Zrodlo: Skonsolidowane Srodroczne Sprawozdanie Finansowe

Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan z calkowitych dochodéw

Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca

2018 2017
(niezbadane)
(tys. PLN)

Zysk (strata) netto 126.487 189.342
Inne catkowite dochody:

- rdznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych...........cocoveveeecrrenienencne 7.282 (3.978)
- kapitat z aktualizacji WYCENY ....c.ccveirueririiieiiieerieeree et (2.257) (17.923)
Inne calkowite dochody netto 5.025 (21.901)
Calkowity dochéd za okres, w tym: 131.512 167.441
Catkowity dochod przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej ............ 131.514 167.445
Catkowity dochod przypadajacy na udzialowcow niekontrolujacych .................. (2) 4

Zrédlo: Skonsolidowane Srédroczne Sprawozdanie Finansowe

Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan z sytuacji finansowej

Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca

2018 2017
(niezbadane)
(tys. PLN)

AKTYWA

Aktywa trwale 1.685.239 1.685.367
Warto$ci niematerialne i PraWne. .........cocvveueueereeriereueeeueereneeeeteeeeeseeeeseseseeseenenenens 183 286
Rzeczowe aktywa trwale.........ccovviueuiiniiiiieci e 10.204 8.772
NieruchOmoSCl INWESLYCYIIE .......ueureieriiciiieieicieieeeeteiese et 148.749 231.152
Nieruchomosci inwestycyjne W budOWie ........c.ccoeeeevvueueeirinieecuccrinreceecneenee 1.129.178 1.106.602
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspélnych przedsigwzigciach

wycenianych metoda praw WIasnoSCi........ueueueeeriririeeeieinininieieeireeiee e 258.364 217.577
Dlugoterminowe aktywa fINanSOWE ..........cceeveerieerieirieieieceeeeeee e 81.386 20.513
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego ..........ccceveeirieirieicieinene 57.175 100.465
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 395.415 65.586
Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy 71.240 275.441
Aktywa obrotowe 1.545.888 1.485.233
ZAPASY .ottt h et h et a et b bt b e b bt eae bt bt n et e benten 743.341 682.904
Naleznosci z tytutu podatku dochOdOWEZO0 ......covevvvviieiiieiiicieeeeeee 980 7.631
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkOw..........cccvvevveirieirieciieeeeeeeee 56.949 56.231
Naleznosci handlowe i pozostate...... 293.296 292.622
Kroétkoterminowe aktywa finansowe .. 20.545 80.884
Pochodne instrumenty finansowe ... e - -
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania... 88.122 60.447
Srodki pienigzne i ich eKWIWAIENLY .......uuuvvvveeersnerrereseessserssssssessseesssssseessnns 342.655 304.514
Aktywa obrotowe i aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy razem................. 395.415 65.586
AKTYWA RAZEM 3.697.782 3.511.627




KAPITAL WLASNY 1 ZOBOWIAZANIA

Kapital wlasny 1.515.070 1.496.151
Zobowigzania dtUGOtEIMINOWE..........coueuirieiriiiiierieerec et 1.062.609 607.416
Zobowigzania KrotkOterMINOWE ........co.eirueirieiiieieieniecreee et 813.007 1.132.726
REZEIWY ..t 307.096 275.334

Zobowigzania dotyczace aktywOw przeznaczonych do sprzedazy ...........c.c.c...... - -
KAPITAL WLASNY 1 ZOBOWIAZANIA RAZEM 3.697.782 3.511.627

Zrédio: Skonsolidowane Srédroczne Sprawozdanie Finansowe
Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkéw przeplywoéw pienieznych

Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca

2018 2017
(niezbadane)
(tys. PLN)

Zysk/ (strata) brutto 174.202 208.355
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci Operacyjnej .......coceeveveveverveerieereeennenes (95.674) (140.581)
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci iInWestyCyjnej.......ooevvererveereeereerennenes 36.113 (171.860)
Przepltywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej .........cceeveveveeverieenieerieennene. (274.118) (19.404)
Zmiana stanu srodkow pienigznych w skonsolidowanym sprawozdaniu

Z SYtUAC)T fINANSOWE] ...ttt e (333.679) (331.845)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek oKresu ...........ccooveeveeeverveeeenne. 676.334 636.359
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec oKIesu..............coooovververrvrrvrreen. 342.655 304.514

Zrodto: Skonsolidowane Srédroczne Sprawozdanie Finansowe

W okresie 6 miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2018 r. Grupa odnotowata zysk netto w wysokosci
126,5 min zt. Napowyzszy wynik wplyw mial: (i) wzrost wartosci budowlanych projektow
komercyjnych — w tym w szczegdlnosci Galerii Mtociny oraz (ii) oddanie klientom 174 mieszkan.
Zgodnie ze strategig, w czerwcu 2018 r. Grupa sprzedata 35,4 mln akcji w EPP. Transakcja sprzedazy
przyniosta wplywy w wysokosci ok. 40 mln EUR. We wskazanym okresie Grupa utrzymywata
wysoka pozycje gotowkowa, a wskaznik catkowitego zadtuzenia netto do tacznej wartosci aktywow
na dzien 30 czerwca 2018 roku wyniost 32%.

W okresie 6 miesi¢cy zakonczonym 30 czerwca 2018 r. Grupa sprzedala 558 mieszkan i przekazata
klientom 174 lokale (przy odpowiednio 551 sprzedanych mieszkaniach i 158 przekazanych lokalach
w analogicznym okresie w 2017 r.).

W analizowanym okresie Grupa oddala do uzytkowania budynki O3 Business Campus III w
Krakowie oraz Sagittarius Businness House i West Link we Wroclawiu. W stosunku do kazdego z
budynkow zawarta zostata przedwstgpna umowy sprzedazy. W czerwcu 2018 roku Grupa
sfinalizowata sprzedaz biurowca West Link we Wroctawiu.

W okresie zakonczonym 30 czerwca 2018 r. przychody ze sprzedazy wyniosty 190,8 mln zt (przy
174,4 mln zt w analogicznym okresie w 2017 r.).

Dbajac o diugofalowy i bezpieczny rozwoj, dzial zakupow Grupy jest bardzo aktywny na rynku
gruntow inwestycyjnych. W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2018 r. Grupa nabyla
dzialtki, na ktoérych planowanych jest wybudowanie 110 tys. mkw. powierzchni biur i mieszkan

Zgodnie ze strategia Grupa dokonala sprzedazy wigkszosci nieruchomosci poza Polska oraz znaczng
wigkszo$¢ nieruchomo$ci w Polsce, ktore nie odpowiadaty gldwnej dziatalnosci. W okresie 6
miesigcy zakonczonym 30 czerwca 2018 r. transakcje te przyniosty wptywy w wysokosci 97 min zt.

Alternatywne Pomiary Wynikow — analiza wskaZnikowa

Wskazniki rentownosci Okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca

2018 2017

Wskaznik marzy zZySku Operacyjnego.......ccoveervererreerierirreniereiereieseeeseseeseseesensenes 43% 92%



Wskaznik marzy zysku NEtt0 ...........cccocoiiiiiiiiiiiniiiiiiiiiccccsec e 39% 76%
Rentownos$¢ aktyWow (ROA) .....c.ooiiiriiiiiinieeieee e 7% 8%
Rentownos¢ kapitalow wlasnych (ROE) ........cccoivieiiieiniiieieieeeeeeee e 16% 19%
Zrédlo: Spétka

‘Wskazniki zadluzenia OkKkres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca
2018 2017
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami whasnymi..........c.cocccooeoiiiiiiiinics 41% 43%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitalami wlasnymi.. 90% 89%
Wskaznik 0golnego zadtuzenia.............cocueueiiniiiiiiiiiiiiiiicccccee 51% 50%
Wskaznik zadtuzenia kapitalu wiasnego ... 124% 116%
Catkowite Zadtuzenie Netto Spotki do Lacznej Wartosci Aktywow Spotki........ 32% 26%

Zrédlo: Spétka
Aktualizacja 5.
W czgsci ,,Podsumowanie - pkt B.13” Prospektu (str. 4-5 Prospektu) dodaje sie:

Od daty opublikowania niezbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres
6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2018 r. nie wystapily zadne niekorzystne zmiany, ktdre miatyby
istotne znaczenie dla oceny wyplacalnosci Spotki.

Aktualizacja 6.
W czesci ,,Skroty i Definicje” Prospektu dodaje si¢:

Skonsolidowane niezbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres
Srédroczne Sprawozdanie 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2018 1.
Finansowe

Aktualizacja 7.

W czgsci ,Informacje Finansowe — Historyczne informacje finansowe” Prospektu (str. 82 Prospektu)
po stowach ,,Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe” dodaje si¢:

,,oraz Skonsolidowane Srodroczne Sprawozdanie Finansowe”
Aktualizacja 8.

W czgsci . Informacje Dodatkowe — Dokumenty udostepnione do wglgdu” Prospektu (str. 123
Prospektu) dodaje si¢:

(ix) Skonsolidowane Srodroczne Sprawozdanie Finansowe



