ECHO

investment
Echo Investment S.A.

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

Suplement nr 3 zatwierdzony w dniu 5 kwietnia 2024 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. r. decyzjg nr DSP-DSPZE.410.9.2023,
zmienionego suplementem nr 1 zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego
w dniu 20 paidziernika 2023 r. decyzjg nr DSP-DSPZE.411.86.2023 oraz suplementem nr 2 zatwierdzonym przez
Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 7 grudnia 2023 r. decyzjg nr DSP-DSPZE .411.106.2023

Terminy pisane wielka litera i niezdefiniowane w niniejszym suplemencie maja 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 zwigzku z oferta publiczng papierow wartoSciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (,,Rozporzadzenie Prospektowe”) w zwiazku z opublikowaniem w dniu 28 marca
2024 r. skonsolidowanego raportu Grupy za 2023 r.

Aktualizacja 1

W ,,Czynniki ryzyka — Ryzyko zmiany stop procentowych” (str. 11 Prospektu), po zdaniu rozpoczynajacym si¢ od ,,Na
dzien 30 wrzes$nia 2023 r. zadtuzenie finansowe Grupy [...]”, dodaje si¢ zdanie o nastgpujacej tresci:

Na dzien 31 grudnia 2023 r. zadluzenie finansowe Grupy (stan wykorzystania kredytoéw oraz nominalna warto$é
niewykupionych obligacji) denominowane w EUR i PLN wynosito odpowiednio 213,3 min EUR (kredyty i obligacje
w EUR, warto$¢ nominalna) i 1.735,6 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 wrze$nia 2023 r. zadtuzenie Grupy w PLN byto oprocentowane [...]”, dodaje si¢ zdanie o nastepujacej tresci:

Na dzien 31 grudnia 2023 r. zadtuzenie Grupy w PLN bylo oprocentowane w oparciu 0 zmienng stopg procentowsg
oparta o WIBOR w 75%, a 50% zadtuzenia denominowanego w EUR bylo oprocentowane w oparciu 0 zmienng stopg
procentowa oparta o EURIBOR.

Aktualizacja 3

W ,,Czynniki Ryzyka — Ryzyko zmiany kurséw walut” (str. 11 Prospektu), po zdaniu rozpoczynajacym si¢ od ,,Na dzien
30 wrzesnia 2023 r. kwota zaciagnietych przez Grupe Echo kredytow walutowych i wyemitowanych obligacji [...]”,
dodaje si¢ zdanie o nastepujace;j tresci:

Na dzien 31 grudnia 2023 r. kwota zaciagnigtych przez Grup¢ Echo kredytéw walutowych i wyemitowanych obligacji
w EUR wynosita 200,9 min EUR, a kwota kredytow zaciagnigetych przez Grupe Archicom 12,4 min EUR.

Aktualizacja 4

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

Na dzien 31 grudnia 2023 r. zadluzenie finansowe Grupy (stan wykorzystania kredytéw oraz nominalna warto$é
niewykupionych obligacji) denominowane w EUR i PLN wynosito odpowiednio 213,3 min EUR (kredyty i obligacje
w EUR, warto$¢ nominalna) i 1.735,6 min PLN (kredyty i obligacje w PLN, warto$¢ nominalna).

Aktualizacja 5

W ,,Czynniki Ryzyka — Ryzyko wzrostu zadtuzenia Grupy” (str. 12 Prospektu), po zdaniu rozpoczynajagcym si¢ od ,,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 [...]”, dodaje si¢ zdanie o nastgpujacej
tresci:



Na dzien 31 grudnia 2023 r. zadluzenie finansowe Grupy (Stan wykorzystania kredytéw oraz nominalna warto$¢
niewykupionych obligacji) denominowane w EUR i PLN wynosito odpowiednio 213,3 min EUR (kredyty i obligacje
w EUR, warto$¢ nominalna) i 1.735,6 min PLN (kredyty i obligacje w PLN, warto$¢ nominalna).

Aktualizacja 6

W ,,Czynniki Ryzyka — Ryzyko wzrostu zadtuzenia Grupy” (str. 12 Prospektu), w zdaniu rozpoczynajacym si¢ od
»Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego [...]” kropke zastepuje si¢ przecinkiem i dodaje sie¢ pkt (Vi) 0 nastgpujacej
treSci: koniec 12 miesigey zakonczone 31 grudnia 2023 r. — 192%.

Aktualizacja 7

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

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej, rozumiany jako stosunek aktywow obrotowych do zobowiagzan
krétkoterminowych minus rezerwy krotkoterminowe, na dzief 31 grudnia 2023 r. wynosit 1,60, na dzien 30 wrze$nia
2023 r. wynosit 1,44, na dzien 30 czerwca 2023 r. wynosit 1,52, na dzien 31 marca 2023 r. wynosit 1,47, a na dzien 31
grudnia 2022 r. — 1,38. Natomiast wskaznik plynno$ci szybkiej, rozumiany jako stosunek aktywow obrotowych
pomniejszonych o zapasy do zobowigzan krotkoterminowych, pomniejszonych o rezerwy krotkoterminowe na dzien na
dzien 31 grudnia 2023 r. wynosit 0,73, na dzien 30 wrzesnia 2023 r. wysnosit 0,61 na dzien 30 czerwca 2023 r. wynosit
0,60, na dzien 31 marca 2023 r. wynosit 0,64, a na dzien 31 grudnia 2022 r. — 0,66.

Aktualizacja 8

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

Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkéw zyskow i strat na dzien 31 grudnia 2023 r.

Rok zakonczony

31 grudnia
2023 r. 2022 r.

(zbadane)

(tys. PLN)
Przychody Z€ SPIZedazy .........coooevrveririiriieereinseeisesieieissesseenens 1.573.293 1.394.306
KOSzt WHSIY SPIZEAAZY ......vvcvoivreiesiisieieicieseesess e (1.085.831) (901.913)

487.462 492.393

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy ...............ccccooeriiiiieniininnenne.
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestyCyjnych.........c..coovurrervennens, (75.920) (11.427)
Koszty administracyjne zwigzane z realizacja projektow............... (61.891) (71.390)
KOSZLY SPIZEAAZY .v.vvovvveeresceeieeeesseeeeeeeesseessesses e eesnsenienees (49.412) (50.038)
KOSZty 0Z0INEZ0 ZAIZAAU ......voveececeiiieieeeeneeecenese e eeeeseeenees (105.983) (84.264)
Pozostale przychody operacyjne, W tym:.........ccooeeveverreverrenennnn, 12.846 18.323
Pozostale KOSZty OPEIaCyjNe ..........covcvvviriivieiirieiiiei e (26.407) (18. 194)
ZYSK OPEFACYJNY ...v.vovoeececeieeeeeeeiee e 180.695 275.403
Przychody fINANSOWE ............cvvververrisinsieseeeseeessssss s neenesnens 18.750 50.496
KOSZtY FINANSOWE ..o (187.122) (154.699)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych inStrumentoW...................coo..... 403 (5.725)
Zysk (strata) z tytutu roznic KUISOWYCh...........ccoovvverveeerreesrenenans 68.232 (15.151)
Udzial w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metodg 97.363 68.677

Praw WIASNOSCI.....oiviiviiiiiiiiiin i



ZySK (SEFAta) DIULLO ........veveeieeeeeeeeeee e 178.321 219.001

Podatek dOChOAOWY ............veeeeereeeeeees e eeeseee e, (60.458) (62.455)
= CZESC DICZACA ..evveiiirei ettt (66.808) (115.200)
= CZESEC OATOCZONA ..t ettt 6.350 52.745
ZysK (Strata) NEttO, W tYM:......cocvvervrivirreeeesneesensnseneniesesnesnens 117.863 156.546
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki 67.428 127.150
AOMUINUJACE] 1ttt

Zysk (strata) udziatlowcow niekontrolujacych..........c..cccviinnnnnn. 50.435 29.396

Zrédlo: Historyczne Informacje Finansowe.

Przychody ze sprzedazy w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zwigkszyty si¢ do 1.573.293 tys. PLN w stosunku do
1.394.306 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 178.987 tys. PLN. Ich wzrost w tym okresie wynikat
gltownie z przekazania mieszkan w wyzszych cenach sprzedazy w roku 2023 oraz wyzszych przychodéw wynikajacych
z umoéw o zarzadzanie budowami projektow inwestycyjnych realizowanych w wariancie JV.

Koszt whasny sprzedazy w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zwigkszyt sie do (1.085.831) tys. PLN w stosunku do
(901.913) tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. o 183.918 tys. PLN. Jego wzrost w tym okresie
wynikat z wyzszych kosztow realizacji inwestycji w 2023 roku.

Zysk operacyjny w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zmniejszyt si¢ do 180.695 tys. PLN w stosunku do 275.403
tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 94.708 tys. PLN. Jego spadek w tym okresie wynikat gtéwnie z
nizszego zysku z tytulu wyceny warto$ci nieruchomoséci inwestycyjnych lub ich sprzedazy co byto wynikiem mniejszej
ilosci pierwszych wycen oraz odwrotnej tendencji kursowej - odpowiednio wzrostu kursu EUR/PLN pomigdzy 31
grudnia 2021 r. a 31 grudnia 2022 r. (z 4,5994 do 4,6899) i spadku kursu w okresie miedzy 31 grudnia 2022 r. a 31
grudnia 2023 r. (z 4,6899 do 4,3480).

Przychody finansowe w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zmniejszyty sie do 18.750 tys. PLN w stosunku do
50.496 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 31.746 tys. PLN. Ich spadek w tym okresie wynikat
glownie z nizszej wyceny instrumentéw pochodnych (IRS) w czterech kwartatach 2023 r. w stosunku do czterech

kwartatow 2022 r. oraz ze spadku odsetek od udzielonych pozyczek.

Koszty finansowe w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zwigkszyly si¢ do (187.122) tys. PLN w stosunku do
(154.699) tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 32.423 tys. PLN. Ich wzrost w tym okresie wynikat
glownie z jednorazowej transakcji zmniejszenia rezerwy na profit share na jednym z projektow w 2022 r., co zmienito
prezentacje roku 2022 r. oraz wzrostu wysokosci zaplaconych odsetek od kredytow, co spowodowane byto m.in.
wzrostem zobowigzan odsetkowych.

Aktualizacja 9

W czedci ,,Wybrane Historyczne Informacje Finansowe” (str. 44 Prospektu), po sekcji ,,Wybrane dane ze
skonsolidowanych sprawozdar z catkowitych dochodoéw” dodaje si¢ fragment o nastgpujace;j tresci:

Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan z catkowitych dochodow na dzien 31 grudnia 2023 r.

Rok zakonczony

31 grudnia
2023 r. 2022 r.

(zbadane)

(tys. PLN)
ZySK Za FOK OBFOTOWY .......vooveceececesees e, 117.863 156.546
Sktadniki pozostatych catkowitych dochodow, ktore moga by¢
przeklasyfikowane do wyniku w p6zniejszych okresach ...................
- roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (314) 74
- wplyw wyceny do warto$ci godziwej prawa do uzytkowania w
zwigzku z  zaprzestaniem zajmowania nieruchomos$ci i
przeklasyfikowaniem prawa do uzytkowania do nieruchomosci
inwestycyjnych (z uwzglgdnieniem wpltywu podatkowego) 733 -
Inne calkowite dochody netto................c.ccooovviiiiiiniiiie 419 74

Calkowity dochéd za OKIes, W tYM: .........ccoeverveverreeesienesenenenenins 118.282 156.620



Catkowity dochod przypadajacy akcjonariuszom jednostki
AOMUINUJACE] 1ttt 67.847 127.224

Catkowity dochdd przypadajacy na udzialy niekontrolujace............... 50.435 29.396

Zrédlo: Historyczne Informacje Finansowe.

Zysk netto w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zmniejszyt si¢ do 117.863 tys. PLN w stosunku do 156.546 tys.
PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 38.683 tys. PLN. Jego spadek byt wynikiem opisanego powyzej
spadku zysku operacyjnego, spadku przychodow finansowych oraz wzrostu kosztow finansowych i wyzszej efektywnej
stopy podatkowej w czterech kwartatach 2023 r.

Aktualizacja 10

W czesci ,,Wybrane Historyczne Informacje Finansowe”, po sekcji ,,Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdar z
sytuacji finansowe;j” (str. 46 Prospektu), dodaje si¢ fragment o nastgpujacej tresci:

Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan z sytuacji finansowej na dzienn 31 grudnia 2023 r.

Rok zakonczony

31 grudnia
2023 r. 2022 r.
(zbadane)
(tys. PLN)
AKTYWA
Aktywa trwale
Warto$ei NEMAtErialie ............v..rverrierciererreereeeseses e 76.365 71.752
RZECZOWE AKEYWA TIWALE ........oveieverees et ettt 56.489 60.409
NieruchOmOSCI INWESTYCYING ..vvvvvvererresiresieeeseeeseeesesessensesenseseseesesaesessesnns 1.144.456 1.094.638
Nieruchomosci inwestycyjne W BUAOWIE ...........ccovevviveiriviieiiieciceeiea, 583.506 486.625
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych
przedsiewzieciach wycenianych metoda praw WHasnoSCi............ovevvrverervnnns 642.468 478.180
Diugoterminowe aktywa fiNaNSOWE. ..............crveverrererierieseiessiessesesesenns 267.757 326.675
Pochodne instrumenty fiNANSOWE ..............c..ceveeverireesererceeseeeeserees e, - 26.251
POZOSEATE BKEYWA. ... veverieea ettt 1.655 1.549
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodoWego ............ccev.vveververerunans 112.993 94.494
Grunty przeznaczone pod ZabUdOWE ...........coveveeverrerrrrirerssesnsnsenseneneenns 63.063 21.359
2.948.752 2.661.932
Aktywa obrotowe
ZAPASY . v veveteeeteie ettt bbb 1.553.824 1.592.885
Naleznosci z tytutu podatku dochOdOWEEO ...........vevveeveeeeeereeseesnieeeeennen, 15.199 14.925
Naleznosci z tytutu pozostalych PodatkOW...............eeveveeresvsrreseneesnnnen, 80.801 81.762
Nalezno$ci handlowe i POZOSLALE. ............cvrvevervevrrirsesesessessessessienennas 291.400 333.577
Krotkoterminowe aktywa fiNaNSOWE ...........cco..oeveeerieessieesireeseseeseseeseneennns 38.392 15.327
Pochodne instrumenty fiNANSOWE ..............c..cevvevericuesserenieesieee s, 11.065 366
INNE aKLYWa FINANSOWE ........cviveieiiiceieesees e 59.730 88.914
Srodki pieniezne i ich EKWIWAIBNLY .............ooevvriveeeeirieesseesseessesiesssnnees 813.836 941.997
2.864.247 3.069.753
Aktywa trwale (grupa zbycia) przeznaczone do sprzedazy.............ccovuerens 148.839 355.327
3.013.086 3.425.080
AKTYWA RAZEM......ooiiiiiiiiitinieoseees s 5.961.838 6.087.012

KAPITAL WLASNY I ZOBOWIAZANIA
Kapital whasny............cooooiiiiii 2.028.089 1.806.312



Zobowigzania dtugoterminOWe ............ccuvieiiiieiiiiiiiiii e 2.116.182 1.962.076

Zobowigzania KrOtKOteIrMINOWE ..........cvvvieiiiieiiiiiee it 1.816.514 2.273.615
Zobowiazania dotyczace aktywow przeznaczonych do sprzedazy................. 1.053 45,009
KAPITAL WEASNY I ZOBOWIAZANIA RAZEM ............ccccoovevinnans 5.961.838 6.087.012

Zrédlo: Historyczne Informacje Finansowe.

Aktywa obrotowe w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zmniejszyly si¢ do 2.864.247 tys. PLN w stosunku do
3.069.753 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 205.506 tys. PLN. Ich spadek w tym okresie wynikat
glownie ze spadku nalezno$ci handlowych, $rodkéw pienieznych (w wyniku nakladéw na mieszkania w trakcie
budowy), innych aktywow finansowych (zwigzane m.in. ze zwolnieniem $rodkéw klientow mieszkaniowych z
rachunkow powierniczych) oraz zapasow.

Zobowiazania dlugoterminowe w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zwigkszyly si¢ do 2.116.182 tys. PLN w
stosunku do 1.962.076 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 154.106 tys. PLN. Ich wzrost w tym
okresie wynikal gtéwnie ze wzrostu poziomu zadtuzenia z tytulu kredytow i obligacji o 99.775 tys. PLN (sptata
obligacji o krotkim terminie zapadalnosci oraz emisja obligacji dlugoterminowych).

Zobowigzania krotkoterminowe w roku zakoficzonym 31 grudnia 2023 r. zmniejszyty si¢ do 1.816.514 tys. PLN w
stosunku do 2.273.615 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 457.101 tys. PLN. Ich zmiana w tym
okresie wynikata gléwnie ze spadku zobowigzan z tytutu uméw z klientami o 156.302 tys. PLN, zmniejszenia
zobowigzan z tytutu pozostatych podatkow (spadek o 134.808 tys. PLN), zmniejszenia zobowigzan z tytutu dywidend
(spadek 0 83.806 tys. PLN) oraz zmniejszenia zobowigzan z tytutu nabycia akcji (spadek o0 51.478 tys. PLN).

Aktualizacja 11

W czesci ,,Wybrane Historyczne Informacje Finansowe”, po sekcji ,,Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkow
przeplywow pienieznych” (str. 47 Prospektu), dodaje si¢ fragment o nastepujace;j tresci:

Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan z przeplywéw pieniginych na dzien 31 grudnia 2023 r.

Rok zakonczony

31 grudnia
2023 r. 2022 r.

(zbadane)

(tys. PLN)
ZySK/ (SErata) BIUTEO .........c..ovoeeeeeeeeeeeee e 178.321 219.001
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej.........c.covevvervrrnrene. (274-784) 9.184
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej ........ccocovevvvrnrenne. (106-951) 584.836
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci finansowej..........cocovvvvervrrnnenne. 253.574 (240.703)
Zmiana stanu $rodkéw pieni¢znych w skonsolidowanym sprawozdaniu (128_161) 353.317
Z SYUACHT FINANSOWE] ...eevvveeeiiie ettt seee e
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu..................co........ 941.997 588.680
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec oKresu............................... 813.836 941.997

Zrédlo: Historyczne Informacje Finansowe.

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnoSci operacyjnej w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zmniejszyly si¢ do
(274.784) tys. PLN w stosunku do 9.184 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 283.968 tys. PLN.

Ich spadek w tym okresie wynikat glownie ze zmiany kapitatu obrotowego o (214.591) tys. PLN (zmiany stanu
naleznosci i zobowigzan krotkoterminowych opisane powyzej), mniejszego zysku brutto w 2023 r. w poréwnaniu z
2022 r. (spadek 0 40.680 tys. PLN).

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zmniejszyly si¢ do
(106.951) tys. PLN w stosunku do 584.836 tys. PLN w roku zakoficzonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 691.787 tys. PLN.
Ich spadek w tym okresie wynikat glownie z mniejszych wptywow z tytutu sprzedazy projektéw komercyjnych oraz z
poniesienia mniejszych wydatkow inwestycyjnych (CAPEX) w 2023 r. w stosunku do roku poprzedniego, w zwigzku z
mniejszymi inwestycjami w nieruchomosci, nizszymi wydatkami na podwyzszenie kapitatow wiasnych we wspdlnych
przedsiewzigciach (ok. 6 min PLN w 2023 r. w stosunku do ok. 110 min PLN wydatkéw w analogicznym okresie 2022
r.).

Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci finansowej w roku zakonczonym 31 grudnia 2023 r. zwickszyty si¢ do
253.574 tys. PLN w stosunku do (240.703) tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2022 r., tj. 0 494.277 tys. PLN.
Ich wzrost wynikal glownie z wigkszej wartosci wyemitowanych obligacji niz w 2022 roku (nowe emisje w 2023 r. na



taczng warto$¢ nominalng 698.964 tys. PLN, a w 2022 roku na 495.000 tys. PLN) oraz wykupu przez udziatowcow
niekontrolujacych akcji Archicom S.A. (nabycie 6,1 min sztuk akcji Archicom S.A. od Spotki DKR Echo Investment
Sp. z 0.0. przez udzialowcow niekontrolujacych oraz nabycie 3,9 min sztuk akcji zwyktych Archicom S.A. (emisja serii
D) przez udziatowcow niekontrolujacych).

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 wskaznikoéw
zadluzenia wykorzystywany przez Zarzad w analizie dziatalnosci Grupy i uwzgledniajacy dane za okres 12 miesiecy
zakonczony 30 wrzesnia 2023 r., dodaje si¢ fragment o nastgpujacej tresci:

W tabeli ponizej przedstawiono podstawowy Alternatywny Pomiar Wynikow, w zakresie wskaznikéw zadhuzenia,
wykorzystywany przez Zarzad w analizie dziatalno$ci Grupy za wskazane okresy.

Rok zakonczony

Wskazniki rentownosci 31 grudnia
2023 r. 2022r.
Wskaznik marzy zysku Operacyjnego ........ccceoevvverinereniinnens 11% 20%
Wskaznik marzy zysku netto..........cccevvvveiniiiiniiieniinennnnn 7% 11%
Rentowno$é aktywow (ROA) ........ceveeveceerieessonesseeessenennn, 2% 3%
Rentownos¢ kapitatow wlasnych (ROE)...........ccccovevinnennnn 6% 9%

Zrédto: Spétka

Wskaznik marzy zysku operacyjnego za okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2023 r. spadt w poréwnaniu do
analogicznego okresu zakonczonego 31 grudnia 2022 r. 0 9 p.p. (z 20% do 11%). Wynika to ze spadku zysku
operacyjnego przy jednoczesnym wzroscie przychodoéw ze Sprzedazy. Jest to rezultat przede wszystkim przekazan
mieszkan w lokalizacjach mniej rentownych anizeli w poprzednim roku (w ktérym to przekazywane byly takie projekty
jak Osiedle Krk czy Stacja Wola) oraz wyzszej ujemnej zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych
(spadek kursu EUR/PLN w okresie 31 grudnia 2022 r. - 31 grudnia 2023 r. (z 4,6899 do 4,3480), przy wzroscie kursu
EUR/PLN w okresie 31 grudnia 2021 r. - 31 grudnia 2022 r. (z 4,5994 do 4,6899).

Spadek wskaznika marzy zysku netto za okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2023 r. w poréwnaniu do
analogicznego okresu zakonczonego 31 grudnia 2022 r. 0 4 p.p. (z 11% do 7%) wynika z opisanego wcze$niej spadku
zysku operacyjnego, a takze wzrostu kosztow finansowych (wyzsze stopy procentowe), przy jednoczesnym wzroscie
przychodow ze sprzedazy (przekazanie drozszych mieszkan w roku 2023 oraz wyzsze przychody wynikajace z uméw o
zarzgdzanie budowami projektow inwestycyjnych realizowanych w wariancie JV).

Spadek wskaznika rentownosci aktywow (ROA) za okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2023 r. w poréwnaniu
do analogicznego okresu zakonczonego 31 grudnia 2022 r. 0 1 p.p. (z 3% do 2%), wynika gtéwnie ze spadku zysku
netto (spadek zysku operacyjnego i wzrost kosztow finansowych) przy niemal niezmienionej wartoéci aktywow.

Spadek wskaznika rentownos$ci kapitalu wlasnego (ROE) za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2023 r. w
poréownaniu do analogicznego okresu zakonczonego 31 grudnia 2022 r. 0 3 p.p. (z 9% do 6%), spowodowany jest
spadkiem zysku netto przy jednoczesnym wzroécie kapitatu wiasnego (m.in. nizsza warto$¢ wyptaconej dywidendy niz
wypracowany zysk za rok).

Aktualizacja 13

W czgsci ,, Wybrane Historyczne Informacje Finansowe - Alternatywne Pomiary Wynikéw — analiza wskaznikowa” (Str.
48 Prospektu), po tabeli przedstawiajacej podstawowy Alternatywny Pomiar Wynikow w zakresie wskaznikow
zadtuzenia wykorzystywany przez Zarzad w analizie dziatalnosci Grupy i uwzgledniajacy dane za okres 3 miesiecy
zakonczony 30 wrze$nia 2023 r., dodaje si¢ fragment o nastepujacej tresei:

Stan na dzien

Wskazniki zadluzenia 31 grudnia

2023 r. 2022 r.
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wiasnymi............. 34% 30%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatami
WASILYIM ..o 69% 68%
Wskaznik ogdélnego zadtuzenia ...........cocovevviviiiiincniinnnns 65% 69%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego............cccevenninne 192% 234%
Catkowite Zadtuzenie Netto Spotki do Lacznej
Warto$ci AKEYWOW.......ovviriuiiiiiiiiiiiiiciiie e 33% 27%

Zrédlo: Spétka



Wskaznik pokrycia majatku kapitalami wlasnymi wzrdst do 34% na 31 grudnia 2023 r. w stosunku do 30% na 31
grudnia 2022 r., tj. 0 4 p.p. Wzrost wskaznika spowodowany jest zwickszeniem poziomu kapitatu wlasnego (mniejsza
wyptata dywidendy niz wypracowany zysk za rok) przy stosunkowo nieznacznym spadku aktywow.

Wskaznik pokrycia majatku trwalego kapitalami wlasnymi wzrost do 69% na 31 grudnia 2023 r. w stosunku do
68% na 31 grudnia 2022 r., tj. 0 1 p.p. Wzrost tego wskaznika wynika ze wzrostu kapitalu wtasnego przy wzroscie
poziomu aktywow trwatych (naktady budowlane na inwestycje oraz wzrost wartosci udziatu w spotce Resi4Rent).

Spadek warto$ci wskaznika zadluzenia kapitalu wlasnego z 234% na 31 grudnia 2022 r. do 192%, tj. o 42 p.p.
wynika ze spadku zadtuzenia przy jednoczesnym wzroscie wartosci kapitatu wlasnego.

Wskaznik Calkowitego Zadluzenia Netto Spolki do L.gcznej Wartosci Aktywow na 31 grudnia 2023 r. wzrosta do
33% z 27% na 31 grudnia 2022 r. i pozostaje na bezpiecznym poziomie, a jego niewielki wzrost spowodowany jest
zwigkszeniem poziomu zobowigzan bankowych (nowa emisja obligacji oraz zaciaggniecie kredytow inwestycyjnych na
nieruchomog$ci Brain Park, React oraz Citi2).

Aktualizacja 14

W czeéei ,,0Opis dzialalnosci Grupy — Segmenty dziatalnosci” (str. 63 Prospektu), po tabeli przedstawiajacej informacje na
temat zysku (straty) brutto ze sprzedazy Grupy osiaganych w poszczeg6élnych segmentach jej dziatalnosci w latach
2022 i 2021 oraz w okresie za 9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia w latach 2023 i 2022, dodaje si¢ fragment o
nastepujacej tresci:

Ponizej przedstawiono informacje¢ na temat poziomu przychodow ze sprzedazy Grupy osigganych W poszczeg6lnych
segmentach jej dziatalno$ci w latach 2023 i 2022.

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 r.

Rok zakonczony
31 grudnia 2022 r.

Przychody Udzial Przychody Udzial
(w tys. PLN) (%) (w tys. PLN) (%)

(zbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Mieszkania 1.293.422 82,21% 1.109.627 79,58%
Resi4Rent 35.409 2,25% 16.873 1,21%
Nieruchomosci 244.462 15,54% 267.806 19,21%
komercyjne
Laczne przychody 1.573.293 100% 1.394.306 100%

Zrédlo: Roczne Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe.

Ujmowanie przychodoéw ze sprzedazy mieszkan uzaleznione jest od terminéw oddawania do uzytkowania budynkow
mieszkalnych, a przychody z tej dziatalno$ci wystepuja praktycznie w kazdym kwartale, lecz z r6zng intensywnos$cia.
Historycznie Grupa przekazywata najwiecej mieszkan w drugiej potowie roku, a w szczegdlnosci w czwartym kwartale.
Przychody iwyniki ztytulu ustug generalnej realizacji inwestycji, sprzedazy gotowych inwestycji komercyjnych
i obrotu nieruchomo$ciami Wystgpowa¢ moga w sposob nieregularny.

Ponizej przedstawiono informacje natemat poziomu kosztu wlasnego
do poszczegdlnych segmentow jej dziatalnosci w latach 2023 i 2022.

sprzedazy Grupy przypisanego

Rok zakonczony
31 grudnia 2023 r.

Rok zakonczony
31 grudnia 2022 r.

Koszt wlasny Udzial Koszt wlasny Udzial
(w tys. PLN) (%) (w tys. PLN) (%)
(zbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane)

Mieszkania (890.262) 81,99% (732.132) 81,18%
Resi4Rent (15.126) 1,39% (9.115) 1,01%
Nieruchomosci (180.443) 16,62% (160.666) 17,81%
komercyjne
Koszt wlasny (1.085.831) 100% (901.914) 100%

sprzedazy, razem

Zrédlo: Roczne Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe.

Ponizej przedstawiono informacje na temat zysku (straty) brutto ze sprzedazy Grupy osiggnictego W poszczegolnych
segmentach jej dziatalnosci w latach 2023 i 2022.



Rok zakonczony Rok zakonczony

31 grudnia 2023 r. 31 grudnia 2022 r.
Zysk (strata) brutto ze Udzial Zysk (strata) brutto ze Udzial
sprzedazy (w tys. PLN) (%) sprzedazy (w tys. PLN) (%)
(zbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane)

Mieszkania 403.160 82,71% 377.495 76,67%
Resi4Rent 20.283 4,16% 7.758 1,58%
Nieruchomosci 64.019 13,13% 107.140 21,76%
komercyjne
Zysk brutto ze sprzedazy 487.462 100% 492.393 100%

Zrédlo: Roczne Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe.
Dziatalno$¢ Grupy w poszczegdlnych segmentach zostata szczegétowo opisana ponizej.
Aktualizacja 15

W ,,Opis Dziatalnosci Grupy — Zrédta finansowania” (str. 76 Prospektu) dodaje sie kolejny akapit o nastepujacej tresci:
Dnia 27 pazdziernika 2023 r. Spotka wyemitowala obligacje serii 31/2023 o0 tacznej wartosci nominalnej 43,0 min
EUR.

Aktualizacja 16

W ,,Opis Dziatalnosci Grupy — Luka Plynnosci” (str. 80 Prospektu), zmienia si¢ tytut sekcji ,,Analiza ryzyka luki
plynnosci wedtug stanu na dzien 31 czerwca 2023 r.”, ktory otrzymuje nastepujace brzmienie: ,,Analiza ryzyka luki
plynnosci wediug stanu na dzienn 31 grudnia 2023 r.,”, a po tabeli przedstawiajacej najwazniejsze aktywa i
zobowigzania Emitenta wedlug okresow wymagalno$ci zgodnie ze stanem na dzien 30 wrzesnia 2023 r. dodaje si¢

fragment o nastepujacej tresci:

Ponizej zostala przedstawiona tabela, ktora porzadkuje najwazniejsze aktywa i zobowigzania Emitenta wedtug okresow
wymagalno$ci. Zestawienie zawiera wylgcznie wyemitowane i planowane do emisji obligacje oraz przeptywy z
projektow posiadanych w ,,banku ziemi”. Do przeliczenia wartosci w walucie EUR zostal zastosowany kurs EUR/PLN
z dnia 31 grudnia 2023 r. (1 EUR = 4,3480 PLN):

2024 2025 2026 2027 2028 2029

Srodki pieniezne i inne aktywa finansowe
na dzien 31 grudnia 2023 r. @ 873.566
Zobowigzania z tytulu wyemitowanych
obligacji — wartoé¢ nominalna plus (684.259) (396.330) (237.587) (547.666) (347.818) -
odsetki®
Planowane nowe emisje obligacji — warto$¢
nominalna plus odsetki® 775.811 (75.950) (75.950) (466.233) (229.617) (210.027)
Kredyty biezace /obrotowe Grupy, - -

edyty biezgce /obrotowe Grupy (61.370) (91.079) )

przypadajace do sptaty w danym roku —
stan na dzien 31 grudnia 2023 r.

Planowane ' przeplywy 2 projektow - (62.924) 1583554 1621391 1319955 1126037  1.591.680
mieszkania®®®)

Saldo planowanych przeptywéw na 211.949 (18.761) 372.614 (43.550) 573.885 16.530
projektach komercyjnych®®)

Saldo narastajace pozycji: 1.052.773 2.054.207 3.734.675 3.997.181 5.119.669 6.517.851

Zrédlo: Spéika.

® Uwzglednia érodki o ograniczonej dostepnosci.

@ Uwzglednia niesptacone emisje obligacji publicznych wraz z odsetkami. Na Date Prospektu poczawszy, od poczatku roku 2030 Spotka
nie posiada zobowigzan z tytutu wyemitowanych obligacji.

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

@ Planowane przeptywy z projektéw mieszkaniowych oznaczaja skumulowang warto$¢ wplywow ze sprzedazy mieszkan pomniejszong
0 naktady zwigzane z ich realizacja na gruntach znajdujgcych si¢ w ,,banku ziemi”.

® Uwzglednia przeplywy z realizacji platformy Resi4Rent.

©® Wptywy ze sprzedazy projektéw mieszkaniowych zatozone w okresie ich realizacji i 6 miesigcy po ich zakoficzeniu.

(™ Planowane przeplywy z projektéw komercyjnych oznaczaja skumulowang warto$¢ wpltywow ze sprzedazy projektow komercyjnych
(biura, centra handlowe) pomniejszong o naktady zwigzane zich realizacja na gruntach znajdujacych si¢ w,banku ziemi”




z uwzglednieniem finansowania zewnetrznego.

® Sprzedaz projektéw komercyjnych zatozona po uplywie 12 miesiccy po zakonczeniu ich realizacji. Zalozona sptata kredytu
deweloperskiego w dacie planowanej sprzedazy projektu, uruchomienia zgodnie z harmonogramem.

Aktualizacja 17

W ,,Opis Dzialalnosci Grupy — Luka Plynnosci — Analiza ryzyka luki plynnosci wedlug stanu na dzien 31 marca 2023
r.” (str. 80 Prospektu), w akapicie trzecim, po zdaniu rozpoczynajacym si¢ od ,Warto§¢ nominalna obligacji
pozostajacych do wykupienia przez Grupe na dzien 30 wrzesnia 2023 r. [...]” dodaje si¢ zdanie o nastepujgcej tresei:

Warto$¢ nominalna obligacji pozostajagcych do wykupienia przez Grupe na dzien 31 grudnia 2023 r. wynosita 1.583,2
min PLN i 51,7 min EUR.

Aktualizacja 18

»Skroty i Definicje” w definicji Rocznych Skonsolidowanych Sprawozdaniach Finansowych po ostatnim stowie dodaje
si¢ fragment o nastepujacej tresci: oraz za okres zakonczony 31 grudnia 2023 r.

Aktualizacja 19
W ,,Zalacznik 3 Wykaz Odestan Zamieszczonych w Prospekcie” (str. Z-11 Prospektu) dodaje si¢ nastepujacy punkt:

(xiii) ~ Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2023 r. wraz ze
sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z badania, ktore zostaly zamieszczone na Stronie
Internetowej Spotki, w zaktadce Relacje Inwestorskie, pod adresem:

https://www.echo.com.pl/s,44, raporty.html?year=2023&cid=

Maciej Drozd
Wiceprezes Zarzadu

Artur Langner
Wiceprezes Zarzadu





