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Skonsolidowany

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat [tys. PLN]

rachunek zyskow i strat

1.01.2025 - 1.01.2024 -

Nota 31.12.2025 31.12.2024

Przychody ze sprzedazy 1 2 012720 1083 405
Koszt wtasny sprzedazy 2 (1348 973) (718 167)
Zysk brutto ze sprzedazy 663 747 365238
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 3 (188 649) (4 530)
Koszty administracyjne zwigzane z realizacjg projektow 2 (81409) (82 883)
Koszty sprzedazy 2 (99 042) (80 631)
Koszty ogdlnego zarzgdu 2 (95 040) (97 961)
Pozostate przychody operacyjne 6 13 076 26795
Pozostate koszty operacyjne 7 (27 389) (15 926)
Zysk operacyjny 185 294 110102
Przychody finansowe 8 47 097 52 642
Koszty finansowe 9 (204 418) (229 535)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw 24 (1648) 327
Zysk z tytutu réznic kursowych 10 6770 21070
Udziat w zyskach jednostek ujmowanych metodg praw wiasnosci 18 22 932 129 017
Zysk brutto 56 027 83 623
Podatek dochodowy 12 (67 570) (68 000)
- czese biezgca (106 514) (97 712)
- cze$¢ odroczona n 38 944 29712
Zysk (strata) netto, w tym: (11543) 15623
Strata przypadajgea akcjonariuszom jednostki dominujgeej (33535) (14.175)
Zysk udziatowcow niekontrolujgcych 21992 29798
Strata przypadajgca akcjonariuszom jednostki dominujgcej (33 535) (14.175)
Srednia wazona liczba akaji zwyklych (w tys. sztuk) bez posiadanych akcji wiasnych 412 691 412 691
Podstawowa strata na jedng akcje zwyktg (w PLN) (0,08) (0,03)
Rozwodniona strata na jedng akcje zwyktg (w PLN) (0,08) (0,03)
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1 2 Skonsolidowane
° sprawozdanie

z sytuacji finansowej

Skonsolidowane sprawozdanie
z sytuaciji finansowej [tys. PLN]

Stan na Stan na
Nota 31.12.2025 31.12.2024
Aktywa
Aktywa trwate
Wartoéci niematerialne 16 81553 81579
Rzeczowe aktywa trwate 17 123 748 74 497
Nieruchomosci inwestycyjne 13 630757 1493 493
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 14 559 071 519 218
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach wycenianych metodqg praw 18 833988 876 309
wiasnosci
Dtugoterminowe aktywa finansowe 19 436 296 483780
Naleznoéci z tytutu leasingu 21 4 884 5070
Pozostate aktywa 456 167
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego il 184 319 151928
Grunty przeznaczone pod zabudowe 78 546 83 930
2933618 3769971
Aktywa obrotowe
Zapasy 20 2 664 975 2161728
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 7162 21437
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 21 105 942 81738
Naleznosci handlowe i pozostate 21 182 869 252 221
Krotkoterminowe aktywa finansowe 19 16 874 1674
Inne aktywa finansowe 25 149 266 17 912
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 25 377 452 366 205
3504540 3002915
Aktywa trwate (grupa zbycia) przeznaczone do sprzedazy 15 138 539 -
3643079 3002915
Aktywa razem 6576 697 6772886
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Skonsolidowane sprawozdanie
z sytuaciji finansowej [tys. PLN]

Stan na Stan na
Nota 31.12.2025 31.12.2024
Kapitat wlasny i zobowigzania
Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 26 20 635 20 635
Kapitat zapasowy 27 Q67 356 1057735
Kapitat z tytutu programow opcyjnych 20 896 -
Zyski zatrzymane 309 058 506 814
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (15206) 300
Kapitat wlasny przypisany akcjonariuszom jednostki dominujqcej 1316 419 1675484
Kapitaty udziatowcow niekontrolujgcych 28 342150 336 698
1658 569 2012182
Zobowiqzania dlugoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje 30 1826 082 2 268 961
Pochodne instrumenty finansowe 24,33 - 554
Rezerwy diugoterminowe 32 9 864 8 304
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego il 159 613 163 377
Zobowigzania z tytutu leasingu 31,33 161 301 171610
Zobowigzania pozostate 33 76 836 85736
2233696 2698 542
Zobowiqzania krétkoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje 30 QUL 7T 714 387
Kredyty, pozyczki i obligacje finansujgce nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy 30 83 659 -
Pochodne instrumenty finansowe 24,33 76 -
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 33034 11985
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkow 33 45 669 65 676
Zobowigzania handlowe 33 192 922 158 121
Zobowigzania z tytutu dywidendy 33 - -
Zobowigzania z tytutu leasingu 31,33 69 113 90 428
Rezerwy krotkoterminowe 32 24 550 28 327
Zobowigzania pozostate 33 191573 152 975
Zobowigzania z tytutu umow z klientami 1 1084120 840 263
2 669 487 2062162
Zobowigzania dotyczgce aktywow przeznaczonych do sprzedazy 15 14 945 -
2684432 2062162
Kapitat wlasny i zobowiqgzania razem 6576 697 6772886
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z catkowitych dochodéw

Skonsolidowane sprawozdanie
z catkowitych dochodéw [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -
31.12.2025 31.12.2024
Zysk (strata) za rok obrotowy (11543) 15623
Sktadniki pozostatych catkowitych dochodow, ktére mogq byc¢
przeklasyfikowane do wyniku w podzniejszych okresach:
- réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (1826) (394)
Inne catkowite dochody netto (1826) (394)
Catkowity dochéd za okres, w tym: (13369) 15229
Catkowity dochod przypadajgey akcjonariuszom jednostki dominujgcej (35 361) (14 569)
Catkowity dochod przypadajgcey na udziaty niekontrolujgce 21992 29798
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1.4

Zestawienie zmian
w skonsolidowanym
kapitale wiasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym
kapitale wiasnym [tys. PLN]

Kapitat
wiasny
przypisany Kapitaty
Kapitat Réznice akcjona- udzia-
z tytulu Zakumulo- kursowe riuszom fowcéw Kapitat
Kapitat Kapital programéw wane zyski  z przelicze- jednostki niekontro- wiasny
zakladowy zapasowy opcyjnych  zatrzymane nia dominujqcej lujgcych razem
za okres 1.01.2025 - 31.12.2025
Stan na poczqtek okresu 20635 1057735 - 596 814 300 1675 484 336 698 2012182
Zysk (strata) netto danego okresu - - - (33 535) - (33 535) 21992 (11 543)
Inne catkowite dochody - - - - (182¢) (182¢6) (182¢)
Catkowite dochody netto za okres - - - (33535) (1826) (35361) 21992 (13 369)
Transakcje z udziatowcami nie- - - - (13 052) - (13 052) 13 230 178
kontrolujgcymi
Koszty programu opcyjnego - - 20 896 - - 20 896 - 20 896
Zaliczki na poczet dywidendy - (288152) - (42 000) - (330152) (330152)
Dywidenda wyptacona - - - - - - (29 770) (29 770)
Transakcje z wlascicielami - (288 152) 20 896 (55 052) - (322308) (16540) (338848)
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 197 773 - (197 773) - - -
Inne - - - (1396) - (1396) (1396)
Stan na koniec okresu 20 635 967 356 20896 309 058 (1526) 1316 419 342150 1658569
za okres 1.01.2024 - 31.12.2024
Stan na poczqtek okresu 20635 1057378 - 611346 694 1690 053 338036 2028089
Zysk (strata) netto danego okresu - - - (14.175) - (14.175) 29798 15 623
Inne catkowite dochody - - - - (394) (394) (394)
Catkowite dochody netto za okres - - - (14 175) (394) (14 569) 29798 15229
Zaliczki na poczet dywidendy - - - - - - (21 416) (21 416)
Dywidenda wyptacona - - - - - - (9720) (9720)
Transakcje z wlascicielami - - - - - - (3113¢) (3113¢)
Podziat wyniku z lat ubiegtych - 357 - (357) - - - -
Stan na koniec okresu 20 635 1057735 - 596 814 300 1675 484 336 698 2012182

M
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Skonsolidowane
sprawozdanie

z przeplywow
pienieznych

Skonsolidowane sprawozdanie
z przeptywéw pienieznych [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -
Nota 31.12.2025 31.12.2024
A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej - metoda posrednia
I. Zysk brutto 56 027 83623
Il. Korekty razem
Udziat w (zyskach) netto jednostek ujmowanych metodqg praw wiasnosci (22 933) (129 017)
Amortyzacja srodkow trwatych i wartosci niematerialnych 2 18 764 15786
(Zyski) straty z tytutu roznic kursowych (14 523) (2100¢)
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 157 668 182 636
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych 188 649 4530
Strata z dziatalnosci inwestycyjnej 1654 33N
Zmiana stanu rezerw (1428) (3992)
Koszty programu opcyjnego 20 896 -
(Zysk) strata z tyt realizacji instrumentéw finansowych 374 (550)
349121 51698
11l. Zmiany kapitatu obrotowego:
Zmiana stanu zapasow (243 922) (570 852)
Zmiana stanu naleznosci (118 636) (57 352)
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjgtkiem pozyczek i kredytow 38 331 345 483 929
Zmiana stanu innych aktywow finansowych (31 354) (58181)
(62567) (202 456)
IV. Srodki pienigzne netto wygenerowane z dziatalnosci operacyjnej (1+11+111) 342581 (67135)
Podatek dochodowy zaptacony (71191) (96 777)
V. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 271390 (163 912)
B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wplywy
Zbycie rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych 197 1689
/bycie inwestycji w nieruchomosci 502 361 144693
Zwrot udzielonych pozyczek wraz z odsetkami 152 284 87 901
Odsetki z tytutu leasingu 394 353
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Skonsolidowane sprawozdanie
z przeptywéw pienieznych [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -
Nota 31.12.2025 31.12.2024
Sptata naleznosci z tytutu leasingu 819 544
Zbycie inwestycji 77 326 4
733 381 235184
Il. Wydatki
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych (6 762) (22 495)
Inwestycje w nieruchomosci (332 793) (253 658)
Udzielone pozyczki (81533) (221 887)
7 tytutu nabycia jednostek zaleznych po potrgceniu o srodki pieniezne iich ekwiwalenty (445) -
w nabytych jednostkach
Przeptywy z tytutu zbycia udziatéw w jednostkach zaleznych (613) -
Podwyzszenie kapitatow we wspolnych przedsiewzieciach (7 454) (100 19¢)
(429 600) (598 236)
Ill. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (1+11) 303781 (363 052)
C. Przeplywy srodkéw pienigeznych z dzialalnosci finansowej
I. Wplywy
Kredyty i pozyczki 30 482 873 237773
Emisja diuznych papierow wartosciowych 30 19 040 855120
601913 1092893
Il. Wydatki
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli 27 (360 648) (38123)
Sptaty kredytow i pozyczek 30 (398 288) (116 809)
Wykup dtuznych papierow wartosciowych 30 (111 814) (594 610)
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu (47 208) (48 258)
Odsetki zaptacone (247 879) (214 880)
Wydatki zwigzane z emisjg akcji Archicom S.A. przeprowadzong w poprzednim roku - (880)
(1165 837) (1013 560)
lll. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (1+11) (563 924) 79333
D. Przeplywy pienigzne netto, razem (A.V+B.III+C.III) 1247 (447 631)
E. Zmiana stanu srodkéw pienieznych w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej 1247 (447 631)
F. $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczqtek okresu 366 205 813836
G. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu (D+F) 377 452 366 205
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Informacje ogoélne
- opis dziatalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalnos$ci Grupy Echo Investment jest budowa
i sprzedaz inwestycji mieszkaniowych, budowa, wynajem i sprzedaz nieruchomosci
handlowych i biurowych, a takze obrét nieruchomosciami.

Spoétka matka — Echo Investment S.A. z siedzibg w: Kielce, al. Solidarnosci 36 — zostata
zarejestrowana w Kielcach 30 czerwca 1994 r. i jest wpisana do Krajowego Rejestru
Sqgdowego pod numerem 0000007025 przez Sqd Rejonowy w Kielcach X Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.

Akcje Spoétki od 5 marca 1996 r. sqg notowane na Gietdzie Papieréw Wartoéciowych

w Warszawie. Nalezg do Warszawskiego Indeksu Gietdowego WIG, subindeksu
sWIG80, oraz indeksu branzowego — WIGNieruchomosci. Miejscem prowadzenia
dziatalnosci Spoétki jest Polska. Jednostkg dominujgcq wobec Echo Investment spétka
akceyjna jest Lisala sp. z 0.0., a jednostkg dominujgcg najwyzszego szczebla grupy jest
Dayton-Invest Kft., ktérg kontroluje na najwyzszym poziomie Tibor Veres. Czas trwania
Spotki jest nieograniczony.

Od zakonczenia poprzedniego okresu sprawozdawczego nie nastgpity zmiany
w nazwie jednostki sprawozdawczej lub innych danych identyfikacyjnych.

Informacje na temat Zarzgdu i Rady Nadzorczej zostaty przedstawione w Sprawozdaniu

Zarzgdu z dziatalnosci spétki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2025 r.
w czesci 1.1 ,Podstawowe informacje o Spoétce i Grupie”.
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Informacja
o sprawozdaniu
finansowym

W skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Echo Investment prezentowane sg dane
finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2025 r. i dane poréwnawcze za
okres 12 miesiecy zakonczony 31 grudnia 2024 .

Wszystkie dane finansowe w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy, o ile

nie zaznaczono inaczej, prezentowane sq w tysigcach ztotych (PLN), ktéra jest réwniez
walutqg funkcjonalng spétki dominujgce;.

Oswiadczenie o zgodnosci

Sprawozdanie zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) przyjetymi do stosowania w Unii Europejskiej.

Zatozenie kontynuacji dziatalnosci

Sprawozdanie sporzgdzono przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej
w dajqgcej sie przewidzieé przysztosci, majgc na uwadze fakt, ze nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok zakonczony 31 grudnia 2025,
zostato zatwierdzone do publikacji 25 marca 2026 r.
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Grupa Kapitatowa
Echo Investment

Skiad Grupy Kapitatowej

W skitad Grupy Kapitatowej na 31 grudnia 2025 r. wchodzito 137 spdtek zaleznych,
konsolidowanych metodq petng oraz 58 spdtek wspdtzaleznych, konsolidowanych
metodq praw wiasnosci.

Najwazniejszqg role w strukturze Grupy petni Echo Investment S.A., ktéra nadzoruje,
wspodtrealizuje i zapewnia srodki finansowe na realizacje prowadzonych projektéw
deweloperskich. Wiekszo$¢ spétek wechodzgeych w sktad Grupy zostato powotane
lub nabyte w celu realizacji okre$lonych zadan inwestycyjnych, w tym wynikajgcych
z procesu realizacji konkretnego projektu.

Echo Investment S.A. bezposrednio i posrednio — poprzez DKR Echo Investment sp.

z 0.0. — jest gtébwnym akcjonariuszem Archicom S.A., w ktérym na 31 grudnia 2025 .
posiadato 73,40% akcji uprawniajgcych do 75,95% gtoséw na WZA. Echo Investment S.A.
konsoliduje metodq petng wszystkie spdtki Grupy Archicom S.A.

W ramach spétek wspodtzaleznych Grupa posiada mniejszosciowe udziaty we
wspolnych przedsiewzigciach - tj.: w spdtkach bedqgcych wiascicielami gotowych,
budowanych lub projektowanych inwestycji z mieszkaniami na wynajem Resi4Rent,
domow studenckich, centrum handlowego Galeria Mtociny w Warszawie, projektu
wielofunkcyjnego Towarowa 22 w Warszawie czy projektu mieszkan na sprzedaz
Browarna we Wroctawiu.

Informacje o trendach rynkowych i otoczeniu branzy opisane zostaty w punktach
od 1.11 do 1.14 Sprawozdania Zarzqgdu z dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej Echo

Investment.
Jednostki zalezne
% posiadane-

Lp. Nazwa spétki Siedziba go kapitatu Jednostka dominujgca
1 City Space - GP sp. z 0.0. w likwidacji Warszawa 100% Echo Investment S.A.
2 City Space Management sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
3 Dellia Investments - Projekt Echo - 115 sp. z 0.0. sp.k. Kielce 100% Pudsey sp. z 0.0.
4 DKR Echo Investment sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
5 Duze Naramowice - Projekt Echo - 111 sp. z 0.0. SKA. Kielce 100% Echo Investment S.A.
6 Echo - Advisory Services sp. 7 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
7 Echo - Arena sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
8 Echo - Aurus sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
% Echo Investment Project Management S.R.L. Brasov 100% Echo Investment S.A.
10 Echo - SPV 7 sp.z oc.0. Kielce 100% Echo Investment S A.
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Jednostki zalezne

% posiadane-

Lp. Nazwa spétki Siedziba go kapitatu Jednostka dominujqca
n Elektrownia RE sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
12 Face2Face - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Kielce 100% Echo Investment S.A.
13 Fianar Investments sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
14 Galeria Libero - Projekt Echo 120 sp. z 0.0. sp.k. Kielce 100% Fianar Investments sp. z 0.0.
15 GRO Nieruchomosci sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
16 Grupa Echo sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
7 Metropolis - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Kielce 100% Echo Investment S.A.
18 Midpoint 71 - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Kielce 100% Echo Investment S.A.
19 Opolska Business Park — Grupa Echo sp. z 0.0. sp.k. Warszawa 100% Pudsey sp. z 0.0
20 Projekt 17 - Grupa Echo sp. z 0.0. S.KA. Kielce 100% Echo Investment S.A.
21 Projekt 144 - Grupa Echo sp. z 0.0. spk. Kielce 100% Echo - Arena sp. z 0.0.
22 Projekt Beethovena - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Kielce 100% Echo Investment S.A.
23 Projekt Echo - 99 sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
24 Projekt Echo - 108 sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
25 Projekt Echo - M sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
26 Projekt Echo - 115 sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
27 Projekt Echo - 120 sp. z o.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
28 Projekt Echo - 123 sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
29 Projekt Echo - 129 sp. z 0.0. Kielce 100% Selmer Investments sp. z 0.0. sp.k.
30 Projekt Echo - 130 sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
31 Projekt Echo 139 - Seaford sp. z 0.0. sp.k. Kielce 100% Echo Investment S.A.
32 Projekt Echo - 140 sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
33 Projekt Echo - 142 sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
34 Projekt Echo - 144 sp. z 0.0 Kielce 100% Echo Investment S.A.
35 Projekt Echo - 145 sp. z 0.0. Kielce 100% Echo Investment S.A.
36 Projekt Naramowice - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Kielce 100% Echo Investment S.A.
37 Pudsey sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
38 Q22 - Grupa Echo sp. z 0.0. sp.k. Kielce 100% Pudsey sp. z 0.0.
39 React - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Kielce 100% Pudsey Sp z o.0.
40 Sagittarius - Grupa Echo sp. z 0.0. sp.k. Kielce 100% Pudsey sp. z 0.0.
4] Seaford sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
42 Selmer Investments sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
43 Selmer Investments sp. z 0.0. sp.k. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
44 Strood sp. 7z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
45 Swanage sp. z 0.0. w likwidacji Warszawa 100% Echo Investment S.A.
46 Tasmowa - Grupa Echo sp. z 0.0 SKA. Kielce 100% Echo Investment S.A.
47 Villea Investments sp. z 0.0. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
48 Wotoska Development Capital Prosta S A. Warszawa 100% Echo Investment S.A.
49 Service Hub sp. z 0.0. Kielce 86,70% Echo Investment S.A.
50 Service Hub Commercial - Grupa Echo sp. z 0.0. sp.k. Kielce 86,70% Service Hub sp. z 0.0.
51 Service Hub Resi sp. z 0.0. Wroctaw 86,70% Service Hub sp. z 0.0.
52 12 - Archicom Projekt 127 sp. z 0.0. SK.A. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
53 AD Management sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Residential 2 sp. z 0.0.
54 Altona Investments sp. z 0 .0. Wroctaw 73,40% Archicom Nieruchomosci Residential sp.

z0.0.
55 Archicom Advisory sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
56 Archicom Bowen sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Browary Warszawskie sp. z 0.0.

sp.k.
57 Archicom Browary Warszawskie sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
58 Archicom Browary Warszawskie sp. z 0.0. sp.k. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
59 Archicom Byczynska 1sp. z o.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
60 Archicom Cadenza Hallera sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
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Jednostki zalezne

% posiadane-

Lp. Nazwa spétki Siedziba go kapitatu Jednostka dominujqca
61 Archicom Dobrzykowice Park sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Residential 2 sp. z 0.0.
62 Archicom Fin sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S A.
63 Archicom Gdansk sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
64 Archicom Gosford Investments sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
65 Archicom Investment sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
66 Archicom Jagodno 5 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
67 Archicom Jagodno sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Residential 2 sp. z 0.0.
68 Archicom Jagodno sp. z 0.0. spk. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
69 Archicom Krakow sp. z 0.0. Krakow 73.40% Archicom S.A.
70 Archicom Lofty Platinum 1sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
71 Archicom £odz 1sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
72 Archicom Marina 3 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
73 Archicom Marina 4 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
A Archicom Marina 5 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
75 Archicom Nieruchomosci sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Holding sp. z 0.0.
76 Archicom Nieruchomosci 2 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
77 Archicom Nieruchomosci 3 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Residential 2 sp. z 0.0.
78 Archicom Nieruchomosci 4 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
79 Archicom Nieruchomosci 5 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
80 Archicom Nieruchomosci 6 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
81 Archicom Nieruchomosci 7 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
82 Archicom Nieruchomosci 8 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
83 Archicom Nieruchomosci @ sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
84 Archicom Nieruchomosci 10 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom Residential 2 sp. z 0.0.
85 Archicom Nieruchomosci 11 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
86 Archicom Nieruchomosci 12 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
87 Archicom Nieruchomosci 14 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
88 Archicom Nieruchomosci 17 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Nieruchomoséci 20 sp. z 0.0.
89 Archicom Nieruchomosci 18 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
Q0 Archicom Nieruchomosci 19 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
91 Archicom Nieruchomosci 20 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Residential 2 sp. z 0.0.
92 Archicom Nieruchomoséci JNTsp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Altona Investments sp. z 0.0.
Q3 Archicom Nieruchomoséci JN2 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
Q4 Archicom Nieruchomosci JN3 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
95 Archicom Nieruchomosci Residential sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Residential 2 sp. z 0.0.
Q6 Archicom Nowy Mokotow sp. 7z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
Q7 Archicom Perth sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
98 Archicom Potton sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
Q9 Archicom Poznan sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
100 Archicom Projekt 127 sp.z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
101 Archicom Projekt 136 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
102 Archicom Projekt 136 sp. z 0.0. sp.k. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
103 Archicom Projekt 139 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
104 Archicom Residential sp. z 0. o. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
105 Archicom Residential 2 sp. z 0. o. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
106 Archicom RW sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
107 Archicom S.A. Wroctaw 73,40% DKR Echo Investment sp. z 0.0./Echo
Investment S.A.

108 Archicom Sales Services sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Residential 2 sp. z 0.0.
109 Archicom Senja 2 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Browary Warszawskie sp. z 0.0.
sp.k.

10 Archicom Services sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
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Jednostki zalezne

% posiadane-

Lp. Nazwa spétki Siedziba go kapitatu Jednostka dominujqca
m Archicom sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
12 Archicom sp. z 0.0. Realizacja Inwestycji sp.k. Wroctaw 73,40% Archicom S A.
n3 Archicom sp. z 0.0. Slgsk sp.k. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
n4 Archicom Stabtowice sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom Residential 2 sp. z 0.0.
15 Archicom Warszawa sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
16 Archicom Warszawa 2 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
7 Archicom Warszawa 3 sp. z 0.0. Krakow 73,40% Archicom S.A.
18 Archicom Wroctaw sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
ne Archicom Wroctaw 3 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
120 Archicom Wroctaw 4 sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
121 Archicom ZAM sp. z 0.0 Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
122 Bartoszowice 1sp. z 0.0. Wroctaw 73.40% Archicom S.A.
123 EASS500 sp. z 0.0. Krakow 73.40% Archicom S.A.
124 EASS5003 sp. z 0.0. Krakow 73.40% Archicom S.A.
125 Galeria Nova - Archicom Projekt 127 sp. z 0.0. S.K.A. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
126 Himawari Investment sp. z 0.0. Krakow 73.40% Archicom S.A.
127 Keshi sp. z 0.0. Krakow 73.40% Archicom S.A.
128 Mioga Investment sp. z 0.0. Krakow 73,40% Archicom S.A.
129 P16 Inowroctawska sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
130 Projekt Echo - 137 sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
131 Projekt Echo - 143 sp. z 0.0. Kielce 73,40% Archicom S.A.
132 Rentierresidence sp. z 0.0. Krakow 73,40% Archicom S.A.
133 RPGZ 16 sp. z 0.0 Krakow 73,40% Archicom S.A.
134 Space Investment Strzegomska 3 Kamienskiego sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
135 Space Investment Strzegomska 3 Otynska sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
136 Strzegomska Nowa sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% AD Management sp. z 0.0.
137 TN Stabtowice 1sp. z 0.0. Wroctaw 73,40% Archicom S.A.
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Jednostki wspétzalezne

% posiadane-

Lp. Nazwa spétki Siedziba go kapitatu Jednostka dominujqca
GALERIA MLOCINY
1 Berea sp. z c.0. Warszawa 30% Rosenhill Investments sp. z 0.0.
2 Rosehill Investments sp. z 0.0. Warszawa 30% Echo Investment S.A.
TOWAROWA 22
3 Projekt Echo - 138 sp. z 0.0. Warszawa 30% Echo Investment S.A.
4 Project Towarowa 22 sp. z 0.0. Warszawa 30% Strood sp. z c.0.
5 Talea Spzo.o.
RESI4RENT
6 Hotel Gdansk Zielony Trojkgt sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
7 Hotel Krakow Mtynska sp. z 0.0. Krakow 30% R4R Poland sp. z o.0.
8 Hotel Krakow Romanowicza sp. z. 0.0. Krakow 30% R4R Poland sp. z 0.0.
9 Hotel Krakow Zabtocie sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
10 Hotel Poznan Dmowskiego sp. z 0.0. Poznan 30% R4R Poland sp. z 0.0.
il Hotel Warszawa Wotoska sp. z 0.0. Warszawda 30% R4R Poland sp. z 0.0.
12 Hotel Wroctaw Bardzka sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
13 Hotel Wroctaw Grabiszynska sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
14 M2 Biuro sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
15 M2 Hotel sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
16 Pimech Invest sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
7 R4R Gdarisk Kotobrzeska sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
18 R4R Gdarisk Stocznia sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
19 R4R Krakow 3 Maja sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
20 R4R Krakow JPII sp. z 0.0. Warszawda 30% R4R Poland sp. z 0.0.
21 R4R Leasing sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
22 R4R £odz Kilinskiego sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
23 R4R k6dZz Wodna sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
24 R4R Poland sp. z 0.0. Warszawa 30% Echo Investment S.A.
25 R4R Poznan Nowe Miasto sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
26 R4R Poznan Szczepanowskiego sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
27 R4R RE sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
28 R4R RE Wave 3 sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
29 R4R RE Wave 4 sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
30 R4R SPV 10 sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
31 R4R Warszawa Browary sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
32 R4R Warszawa Opaczewska sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
33 R4R Warszawa Tasmowa sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
34 R4R Warszawa Wilanowska sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
35 R4R Warszawa Woronicza sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
36 R4R Wroctaw Jaworska Il sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
37 R4R Wroctaw Kepa sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
38 R4R Wroctaw Park Zachodni sp. z 0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z 0.0.
39 R4R Wroctaw Rychtalska sp. z o0.0. Warszawa 30% R4R Poland sp. z o.0.
RESI ARCHICOM
40 Projekt Browarna sp. z 0.0. Wroctaw 55% Archicom S.A.
StudentSpace
41 SGE JVco SARL Luxemburg 30%  Echo Investment S.A./SGE Poland Holdco
S.arl
42 SGE Operating company sp. z 0.0. Warszawa 30% SGE JVco SARL
43 SGE Propco 1SARL Luxemburg 30% SGE JVco SARL
4L, SGE Propco 1SARL sp. z 0.0. Oddziat w Polsce Warszawa 30% SGE JVco SARL
45 SGE Propco 2 SARL Luxemburg 30% SGE JVco SARL
46 SGE Propco 2 SARL sp. z 0.0. Oddziat w Polsce Warszawa 30% SGE JVco SARL
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Jednostki wspétzalezne

% posiadane-

Lp. Nazwa spétki Siedziba go kapitatu Jednostka dominujqca
47 SGE Propco 3 SARL Luxemburg 30% SGE JVco SARL
48 SGE Propco 3 SARL sp. z 0.0. Oddziat w Polsce Warszawa 30% SGE JVco SARL
49 SGE Propco 4 SARL Luxemburg 30% SGE JVco SARL
50 SGE Propco 4 SARL sp. z 0.0. Oddziat w Polsce Warszawa 30% SGE JVco SARL
51 SGE Propco 5 SARL Luxemburg 30% SGE JVco SARL
52 SGE Propco 5 SARL sp. z 0.0. Oddziat w Polsce Warszawa 30% SGE JVco SARL
53 SGE Propco 6 SARL Luxemburg 30% SGE JVco SARL
5S4 SGE Propco 6 SARL sp. z 0.0. Oddziat w Polsce Warszawa 30% SGE JVco SARL
55 SGE Propco 7 SARL Luxemburg 30% SGE JVco SARL
56 SGE Propco 8 SARL Luxemburg 30% SGE JVco SARL
57 SGE Propco 7 SARL sp. z 0.0. Oddziat w Polsce Warszawa 30% SGE JVco SARL
58 SGE Propco 8 SARL sp. z 0.0. Oddziat w Polsce Warszawa 30% SGE JVco SARL

22

SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA 2025 ROK



Zmiany w skiadzie Grupy

Kapitatowej w 2025 r.

Zwiekszenie Grupy

Kapitat zaktadowy

Spétka Dziatanie Data (PLN)

EASSS500 sp. z 0.0. Zakup udziatow w spodice przez Archicom S.A. 19.02.2025 5000

Fit-out Center Archicom sp. z 0.0. Zakup udziatow w spotce przez Archicom S.A. 17.04.2025 50 000

RPGZ 16 sp. z 0.0 Zakup udziatow w spoditce przez Archicom S.A. 18.07.2025 5000

° ° (]
Zmniejszenie Grupy

Kapitat zaktadowy

Spétka Dziatanie Data (PLN)

Avatar - Grupa Echo sp. z 0.0. S KA. Przejecie spotki przez Tasmowa - Projekt Echo - 116 sp. 10.01.2025 12 794 350
7z 0.0. SKA.

Cinema Asset Manager - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA.  Przejecie spotki przez Tasmowa - Projekt Echo - 116 sp. 10.01.2025 50 000
z0.0. SKA.

Galaxy - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Przejecie spotki przez Tasmowa - Projekt Echo - 116 sp. 10.01.2025 3825990
z 0.0. SKA.

Galeria Tarnow - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Przejecie spotki przez Tasmowa - Projekt Echo - 116 sp. 10.01.2025 767 053
z0.0. SKA.

PPR - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Przejecie spofki przez Tasmowa - Projekt Echo - 116 sp. 10.01.2025 327 661
z0.0. SKA.

Symetris - Grupa Echo sp. z 0.0. sp.k. Przejecie spofki przez Tasmowa - Projekt Echo - 116 sp. 10.01.2025 50 000
z0.0. SKA.

Projekt Saska sp. z 0.0. Rozwigzanie spofki 28.02.2025 50 000

Park Rozwoju lll = Grupa Echo sp. z 0.0. sp.k. Rozwigzanie spofki 4.03.2025 10 505 000

Park Rozwoju lll-= Grupa Echo sp. z 0.0. sp.k. Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 2.04.2025 10 505 000

Rondo 1City Space - GP sp. z 0.0. sp.k. Rozwigzanie spofki 22.09.2025 5000

Rondo 1 City Space - GP sp. z 0.0. sp.k. Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 0711.2025 5000

Dagnall sp. z o.0. Przejecie spotki przez Projekt Echo - 115 Sp. z 0.0. 271.2025 5000

Echo - Property Poznan 1sp. z c.0. Przejecie spotki przez Projekt Echo - 115 Sp. z o.0. 271M.2025 2 755 000

Malta Office Park - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Przejecie spotki przez Projekt Echo — 115 Sp. z 0.0. 2711.2025 T4 995

PHS - Grupa Echo sp. z 0.0. sp.k. Przejecie spotki przez Projekt Echo - 115 Sp. z c.0. 271M.2025 1637 007

Projekt 16 - Grupa Echo sp. z 0.0. SKA. Przejecie spotki przez Projekt Echo — 115 Sp. z 0.0. 2711.2025 50 000

RPGZ X sp. zo.0. Przejecie spotki przez Projekt Echo - 115 Sp. z o.0. 271M.2025 5000

Fit-out Center Archicom sp. z 0.0. Sprzedaz udziatow w spotce przez Archicom S.A. 18.12.2025 50 000

Echo Investment Project 1S.R.L. Sprzedaz udziatow w spodtce przez Echo - Aurus Sp. 1912.2025 121941144
z0.0.

Projekt Saska sp. z 0.0. Wykreslenie z Rejestru Przedsiebiorcow 2912.2025 50 000
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Nabycie Fit-Out Center Archicom Sp. z o.0.

17 kwietnia 2025 r. Archicom S.A. zawart z osobami godziwa tych pozabilansowych wartosci niematerialnych
fizycznymi umowe kupna udziatéw, na mocy ktérej nabyt zostata wyceniona na 12 107 tys. zt
100% udziatéw w spodtce Fit-Out Center Archicom sp.

Z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu (dawniej Anicar sp. z 0.0. Spétka, poza know-how, dysponuje elementami takimi
z siedzibg w Warszawie) za kwote 500 tys. zt. Transakcja jak logo, domena internetowa oraz strona WWW.
stanowita nabycie biznesu. Ponizej zaprezentowano Ze wzgledu na ograniczong rozpoznawalno$é marki
ujete w wyniku potqgczenia nabyte aktywa oraz przejete oraz mieszane opinie klientéw widoczne w ocenach
zobowigzania, ktérych warto$é¢ godziwa, w ocenie internetowych, elementy te nie zostaty uznane za
Zarzgdu, nie odbiega istotnie od ich wartosci ksiegowe;j. kluczowe z punktu widzenia wartosci ekonomiczne;j.
Wycena wartosci godziwej nabywanych aktywéw
Nabyta spoétka, poza wykazanymi nizej aktywami i zobowiqgzan koncentrowata sie na tych sktadnikach
i zobowigzaniami posiada zasoby niematerialne majgtku oraz aspektach operacyjnych, ktére majg realne
w postaci know-how, rozumianego jako wiedza znaczenie dla potencjalnego, niezaleznego inwestora
techniczna i pozatechniczna (handlowa, administracyjna, i mogq wptywaé na jego decyzje zakupowq.
organizacyjna, finansowa) oraz do$wiadczenie,
niezbedne do efektywnego prowadzenia swojej Wartosci godziwe nabytych aktywdw i zobowigzan
dziatalnosci. Zasoby te, w mys$l MSSF 3 nie spetniajg przedstawia ponizsza tabela:

kryteriéw ujecia odrebnie od wartosci firmy. Wartosé

Nabyte Aktywa [tys. PLN]

Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 58
58
Aktywa obrotowe
Zapasy 3151
Naleznosci handlowe i pozostate 3465
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 45
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 63
6724
Aktywa razem A 6782
Nabyte zobowigzania
Zobowigzania diugoterminowe
Kredyty, pozyczkii obligacje 3630
Rezerwy diugoterminowe 1324
4954
Zobowiqzania krétkoterminowe
Zobowigzania handlowe 8154
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 21
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkow 193
8368
Zobowiqzania razem B 13322
Wartosé aktywéw netto C=A-B (6 540)
Cena nabycia D 500
Rozpoznana wartosé firmy E=D-C 7040
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Przychody oraz wynik finansowy netto nabytej jednostki
ujete w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat za okres
sprawozdawczy [tys. PLN]

18.04.2025 -
31.12.2025
Przychody ze sprzedazy 6300
Pozostate przychody operacyjne 413
Zysk (strata) netto (12135)
Przychody oraz wynik finansowy netto polqczonych jednostek,
jakie bylyby ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu z wyniku
za okres sprawozdawczy, gdyby dniem potqgczenia byt
poczqtek tego okresu [tys. PLN]
1.01.2025 -
31.12.2025
Przychody ze sprzedazy 13 326
Pozostate przychody operacyjne 631
Przychody finansowe 28
Zysk (strata) netto (13 576)
Zbycie Fit-Out Center Archicom sp. z o.0.
i Echo Investment Project 1S.R.L.
18 grudnia 2025 r. Archicom S.A. przenidst, na mocy Echo Investment Project 1S.R.L. w kwocie 7 379 tys.
umowy sprzedazy udziatow, tytut wiasnosci 100% RON, ktére przeniosta na rzecz jednostki niepowigzane;j.
udziatéw w jednostce zaleznej Fit-Out Center W zamian za przejecie dtugu Echo - Aurus sp. z o.0.
Archicom sp. z 0.0. (obecnie Fit-Out Center Polska przenidst posiadane przez siebie udziaty, stanowigce
sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie) na rzecz jednostki 100% kapitatu zaktadowego jednostki zaleznej Echo
niepowigzanej za cene 500 tys. zt. W wyniku sprzedazy Investment Project 1S.R.L., na rzecz tej jednostki
udziatéw Grupa utracita kontrole nad jednostka. niepowigzanej. W wyniku tej transakcji Grupa utracita

kontrole nad jednostkg.
19 grudnia 2025 r. spétka Echo - Aurus sp. z o.0. posiadata
zobowigzanie z tytutu zaciggnietej pozyczki od spoiki
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Wartosé aktywow oraz zobowiqzan
na dzien zbycia [tys. PLN]

Fit-Out Center Archicom sp. z o.0. Echo Investment Project 1S.R.L.

Aktywa trwate
Wartosc firmy 7 040 -
Rzeczowe aktywa trwate 2 407 -
Pozostate 3398 -
12845 -
Aktywa obrotowe
Zapasy 3170 -
Naleznosci handlowe i pozostate 3851 1
Krotkoterminowe aktywa finansowe - 6107
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow - 1255
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 113 334
Pozostate 155 -
8289 7697
Aktywa razem 21134 7697
Zobowiqzania dlugoterminowe
Zobowigzania z tytutu leasingu 1386 -
Pozostate 1940 -
3326 -
Zobowiqzania krétkoterminowe
Zobowigzania handlowe 9733 10
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkow - 20
Pozostate 2m 1256
11844 1286
Zobowiqzania razem 15170 1286

26 SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA 2025 ROK



2.4

Najwazniejsze zasady rachunkowosci zastosowane

przy sporzgdzeniu niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przedstawione zostaty
ponizej. Zasady te stosowane byty we wszystkich
prezentowanych okresach w sposéb ciggty, o ile nie
podano inaczej. Ewentualne roznice w sumach wynikajg
z matematycznych zaokrgglen do petnych tysiecy
ztotych (PLN).

Waluta funkcjonalna i waluta
prezentacji

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych
poszczegdlnych jednostek Grupy wycenia sie

w podstawowej walucie srodowiska gospodarczego,

w ktérym dana jednostka prowadzi dziatalno$é (,waluta
funkcjonalna"). Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy prezentowane jest w ztotych polskich (PLN), ktéra
jest walutg funkcjonalng i walutg prezentaciji jednostki
dominujqgce;j.

Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza sie
na walute funkcjonalng wedtug kursu obowigzujgcego
w dniu transakgji lub wyceny, kiedy pozycje podlegajg
przeszacowaniu. Zyski i straty kursowe z tytutu rozliczenia
tych transakcji oraz wyceny bilansowej aktywéw

i zobowiqgzan pienieznych wyrazonych w walutach
obcych ujmuje sie w wyniku finansowym, z wyjgtkiem
zyskow i strat kursowych dotyczgcych kosztow odsetek
w zakresie w jakim odsetki te podlegajqg kapitalizaciji

w wartosci aktywa, ktére ujmuje sie w wartosci
bilansowej aktywa

W sktad Grupy wchodzg jednostki, ktére majqg inng
walute funkcjonalng niz PLN. Dane sprawozdawcze tych
spotek, wchodzgce w sktad niniejszego sprawozdania
zostaty przeliczone na PLN zgodnie z zasadami MSR 21.
Pozycje bilansowe zostaty przeliczone wg kursu z dnia
bilansowego, poza odpowiednimi pozycjami kapitatow,
ktore zostaty przeliczone po kursach historycznych.
Pozycje bilansowe zostaty przeliczone wg kursu z dnia

Podstawowe zasady
rachunkowosci

bilansowego, natomiast pozycje rachunku wynikéw
zostaly przeliczone wg kursu éredniego za okres (chyba
ze kurs $redni nie stanowi zadowalajgcego przyblizenia
skumulowanego wptywu kurséw z dni transakcji —

w takim przypadku dochody i koszty przelicza sie wedtug
kurséw z dni transakgji). Powstate w wyniku przeliczenia
réznice kursowe zostaty wykazane w pozostatych
catkowitych dochodach, a kwoty skumulowane ujete

w osobnej pozycji kapitatu wiasnego. W momencie
zbycia podmiotu zagranicznego, zakumulowane réznice
kursowe ujete w kapitale wiasnym, dotyczgce danego
podmiotu zagranicznego ujmowane sg w rachunku
zyskéw i strat jako wynik na zbyciu.

Rzeczowe aktywa trwate

Do rzeczowych aktywoéw trwatych zalicza sie stanowigce
wiasnos$¢ Grupy srodki trwate.

W sktad posiadanych przez Grupe $srodkéw trwatych

zalicza sie:

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

— maszyny i urzgdzenia,

— $rodki transportu,

— inne kompletne i zdatne do uzytku przedmioty
o przewidywanym okresie uzytkowania dtuzszym niz
rok.

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

Srodki trwate ksieguje sie na kontach zbiorczych wedtug
grup Klasyfikacji Srodkéw Trwatych oraz prowadzi
szczegotowq ewidencje srodkéw trwatych.

Srodki trwate amortyzuje sie liniowo za pomocq stawek
wykazanych w tabeli ponizej, ktére odzwierciedlajg okres
ekonomicznej uzytecznosci:
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Stawki

Rzeczowe aktywa trwate amortyzacyjne
Prawo wieczystego uzytkowania gruntow 1,3%-1,5%
Budynki 2,5%-4,5%
Urzgdzenia techniczne i maszyny 10%-60%
Srodki transportu 20%

Pozostate rzeczowe aktywa trwate

Pdzniejsze naktady uwzglednia sie w wartosci bilansowej
danego $rodka trwatego lub ujmuje, joko odrebny srodek
trwaty (tam, gdzie jest to whasciwe) tylko wéwczas, gdy
jest prawdopodobne, ze z tytutu tej pozycji nastgpi
wptyw korzysci ekonomicznych do Spétki, zas koszt danej
pozycji mozna wiarygodnie zmierzy¢. Wszelkie pozostate
wydatki na naprawe i konserwacje odnoszone sg do
rachunku zyskow i strat w okresie obrotowym, w ktérym je
poniesiono.

Rzeczowe aktywa trwate podlegajqg weryfikacji pod
kgtem ewentualnej utraty wartosci, jezeli zdarzenia lub
zmiany okolicznosci wskazujqg, ze wartos$¢ bilansowa
moze by¢ niemozliwa do zrealizowania. Odpis
aktualizujgcy wykazywany jest w wysokosci, o ktérg
wartos$¢ bilansowa sktadnika aktywow lub osrodka
generujgcego $rodki pieniezne przewyzsza wartosé
odzyskiwalng i rozpoznawana jest w rachunku zyskéw
i strat. Wartos$¢ odzyskiwalna stanowi wyzszqg z dwoch
kwot: wartosci godziwej pomniejszonej o koszty
sprzedazy lub wartosci uzytkowe;.

Zyski i straty z tytutu zbycia $rodkéw trwatych stanowigce
réznice pomiedzy przychodami ze sprzedazy i wartoscig
bilansowq zbywanego $rodka trwatego ujmowane sq

w rachunku zyskéw i strat w pozycji pozostate przychody
/ koszty operacyjne.

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne sq rozpoznawane, jezeli jest
prawdopodobne, ze w przysztosci spowodujg one wptyw
korzysci ekonomicznych, ktére mogqg by¢ bezposrednio
powigzane z tymi aktywami. Poczgtkowe ujecie wartosci
niematerialnych nastepuje we dtug cen nabycia lub
kosztu wytworzenia.

Po ujeciu poczgtkowym wartosci niematerialne sg
wyceniane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o umorzenie (za wyjgtkiem aktywéw,
ktére majqg nieokreslony okres uzytkowania)

i odpisy z tytutu utraty wartosci. Ewidencje wartosci
niematerialnych prowadzi sie analitycznie. W planie
amortyzacyjnym przyjeto stawki amortyzacyjne od
2,5% do 50%, ktére odzwierciedlajg okres ekonomicznej
uzytecznoséci. Wartosci niematerialne amortyzuje sie
metodq liniowq.

Wartosci niematerialne podlegajg weryfikacji pod kgtem
ewentualnej utraty wartosci, jezeli zdarzenia lub zmiany
okolicznosci wskazujqg, ze warto$¢ bilansowa moze by¢
niemozliwa do odzyskania. Odpis aktualizujgcy wykazuje
sie w wysokosci, o ktorg wartosé¢ bilansowa sktadnika
aktywoéw przewyzsza warto$¢ mozliwg do uzyskania.

W przypadku identyfikacji wérdd przejetych aktywow
znaku towarowego Zarzqd ocenia, czy wartos$é
niematerialna jest o okreslonym lub nieokreslonym
okresie uzytkowania. Warto$é niematerialna

o nieokreslonym okresie uzytkowania nie podlega
amortyzacji. Grupa przeprowadza analize pod kgtem
ewentualnej utraty wartosci poprzez poréwnanie
wartosci bilansowej znaku towarowego z jego wartosciq
odzyskiwalng, nie rzadziej niz raz w roku, a ewentualne
odpisy aktualizujgce wartos$¢ znaku towarowego
obcigzajq biezgcy wynik finansowy Grupy.

Nieruchomosci inwestycyjne,
nieruchomosci inwestycyjne
w budowie

Do nieruchomosci inwestycyjnych zaliczane sqg
stanowigce wiasnos$¢ Grupy wynajete nieruchomosci
wraz z gruntami bezposrednio zwigzanymi z tymi
nieruchomos$ciami oraz zakupione i utrzymywane w celu
zwiekszenia wartosci grunty. Nieruchomosci inwestycyjne
w budowie to prowadzone przez Grupe inwestycje

z przeznaczeniem na wynajem, bedqgce w trakcie
realizacji. Grupa zalicza nieruchomosci inwestycyjne

w budowie do nieruchomosci inwestycyjnych

w momencie, gdy sg dostepne do uzytkowania -
uzyskujg pozwolenie na uzytkowanie budynku.

Ponadto Grupa zalicza do nieruchomosci inwestycyjnych
nieruchomosci nabyte w celu realizacji w przysztosci
projektéw deweloperskich, ktdre obecnie generujg
istotne przychody z czynszéw. Prezentacja w ramach
nieruchomosci inwestycyjnych jest do momentu
rozpoczecia projektu deweloperskiego i wyburzenia tej
nieruchomosci.

Nieruchomosci inwestycyjne ujmowane sg poczgtkowo
wedhug ceny nabycia / kosztu wytworzenia. Pézniejsze
naktady uwzglednia sie w wartosci bilansowej danej
nieruchomosci inwestycyjnej lub ujmuje, jako odrebng
nieruchomos$¢ inwestycyjng (tam, gdzie jest to wtasciwe)
tylko wéwczas, gdy jest prawdopodobne, ze z tytutu tej
pozycji nastgpi wptyw korzysci ekonomicznych do Grupy,
zas$ koszt danej pozycji mozna wiarygodnie zmierzy¢.
Wszelkie pozostate wydatki na naprawe i konserwacje
odnoszone sq do sprawozdania z catkowitych dochodéw
w okresie obrotowym, w ktérym je poniesiono. W wartosci
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nieruchomosci inwestycyjnych w budowie uwzgledniane
sq koszty pozostajgce w bezposrednim zwigzku

z niezakonczongq inwestycjqg. Sktadajg sie na nie wydatki
poniesione na nabycie nieruchomosci gruntowych,
naktady na projektowanie i realizacje obiektow
budowlanych (gtéwnie ustugi obce), aktywowane koszty
finansowe oraz inne koszty ponoszone w trakcie realizacji
bezposrednio zwigzane z inwestycjq.

Po poczgtkowym ujeciu, na kazdy dzien bilansowy,
nieruchomosci inwestycyjne w budowie, ktére

spetniajq przestanki do ich wyceny, oraz nieruchomosci
inwestycyjne sq wykazywane wedtug wartosci godziwe;j.
Wycena wartos$ci godziwej jest aktualizowana co
najmniej raz na kwartat. Zyski lub straty wynikajgce ze
zmiany wartos$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych
sq ujmowane w rachunku zyskéw i strat w tym okresie,

w jakim powstaty. Wynik z wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych prezentowany jest w pozycji zysk/strata
z nieruchomosci inwestycyjnych.

Dla nieruchomosci w budowie, przestanki do wyceny
uznaje sie za spetnione w przypadku projektéw, gdzie
znaczna czes$é ryzyk, zwigzanych z realizacjg procesu
budowy zostata wyeliminowana i istnieje mozliwosé
wiarygodnej wyceny w wartosci godziwej. W pozostatych
przypadkach, gdy nie jest mozliwe wiarygodne

ustalenie wartosci godziwej, wartosci nieruchomosci

w budowie wyceniane sq wedtug cen nabycia lub kosztu
wytworzenia pomniejszonych o odpisy z tytutu utraty
wartosci.

Grupa okreslita warunki, po ktérych spetnieniu
rozpoczynd proces analizy, czy wyeliminowane zostaty
istotne ryzyka dotyczqgce nieruchomosci inwestycyjnych
w budowie. Do tych warunkéw nalezq:
— uzyskanie pozwolenia na budowe,
— zakontraktowanie robét budowlanych o wartosci co
najmniej 30% budzetu inwestyciji,
— wynajecie co najmniej 20% powierzchni
w realizowanym projekcie.

Przedstawione warunki stanowiq brzegowe kryteria
analizy. Kazda nieruchomos¢ inwestycyjna w budo wie
jest analizowana indywidualnie pod kgtem mozliwosci
uzyskania wiarygodnej wyceny do wartosci godziwej,
biorgc, oprécz warunkdw opisanych powyzej pod uwage
takze ogdlng sytuacje gospodarczq i sytuacje rynkowq,
dostepnos$¢ danych dla analogicznych nieruchomosci

i oczekiwania wzgledem zmiennosci czynnikéw bedgcych
podstawqg wycen oraz sposdb finansowania projektu
inwestycyjnego.

Wartosci godziwe gruntéw i budynkéw wycenianych
wedtug wartosci godziwej sg uaktualniane w taki
sposdb, by odzwierciedlaty warunki rynkowe wystepujgce
na koniec okresu sprawozdawczego. Wartoscig godziwg
jest cena, ktérg otrzymanoby za sprzedaz sktadnika
aktywoéw lub zaptaconoby za przeniesienie zobowigzania

w transakcji przeprowadzonej na zwyktych warunkach
miedzy uczestnikami rynku na dzien wyceny. Wartosci
godziwe nieruchomosci sq ustalane przez wewnetrzny
Dziat Analiz w porozumieniu z Zarzgdem, na podstawie
danych z aktywnego rynku, ofert, uméw przedwstepnych
oraz wiedzy i doswiadczenia lub w oparciu o zewnetrzne
wyceny przygotowywane przez rzeczoznawcow. Co do
zasady wyceny nieruchomosci biurowych, w ktérych
Grupa prowadzi aktywny proces przygotowywania
nieruchomosci na sprzedaz przygotowywane sq
wewnetrznie przez Grupeg, w oparciu o dostepne dane
rynkowe, w szczegdlnosci poziom stopy dyskonta

(yield) dyskutowany z potencjalnymi nabywcami oraz

W oparciu o poziomy czynszéw i innych warunkéw najmu
wynikajgce z podpisywanych bgdz negocjowanych
umow najmu.

Do ustalenia wartosci godziwej wykorzystywana jest
metoda zdyskontowanych przeptywow netto (DCF).

W przypadku nieruchomosci inwestycyjnych w budowie
wycena jest pomniejszana o zdyskontowane naktady
konieczne do zakornczenia inwestycji, z uwzglednieniem
marzy dewelopera (tzw. development profit). W ramach
wyceny nieruchomosci do wartosci godziwej Grupa
szacuje powierzchnig, ktéra przez pewne okresy
pozostaje niewynajeta.

W przypadku zmiany uzytkowania nieruchomosci,
nastepuje odpowiednia jej reklasyfikacja

w sprawozdaniu finansowym. Przeniesienie
nieruchomosci i wykazanie jej w pozycji rzeczowych
aktywoéw trwatych czy zapasdéw nastepuje w wykazanej
poprzednio wartosci bilansowe;j.

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

Grupa przenosi nieruchomosci inwestycyjne do kategorii
aktywdw przeznaczonych do sprzedazy jedynie

w sytuacji, kiedy nieruchomos¢ podlega sprzedazy
poza zwyktym cyklem dziatalnosci operacyjnej i kiedy
zostang spetnione kryteria MSSF 5. Wynika to z przyjetej
strategii Grupy Echo, zgodnie z ktérg nieruchomosci sq
utrzymywane przez Grupe i sprzedawane w najlepszym,
zdaniem Zarzgdu, momencie, ktéry uwzglednia
oczekiwania co do zwrotu na zainwestowanym kapitale,
dostepnos¢ kapitatu na inne inwestycje a takze
opierajgc decyzje o sytuacje rynkowq i oczekiwania

co do jej dalszego rozwoju. Celem Grupy jest budowa
nieruchomosci i wzrost ich wartosci poprzez aktywne
zarzgdzanie projektami inwestycyjnymi. W zwigzku

z powyzszym Grupa klasyfikuje projekty inwestycyjne
jako nieruchomosci inwestycyjne (lub nieruchomosci
inwestycyjne w budowie) i reklasyfikuje je do aktywow
przeznaczonych do sprzedazy jedynie w rzadkich
sytuacjach.
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Aktywa przeznaczone
do sprzedazy

Aktywa (lub grupa do zbycia) sq klasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy, jesli ich wartos¢ bilansowa
zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze
transakcji sprzedazy a nie poprzez jego dalsze
wykorzystanie. Warunek ten uznaje sie za spetniony
wytgcznie wéwczas, gdy wystgpienie transakcji zbycia
jest wysoce prawdopodobne, a sktadnik aktywéw (lub
grupa do zbycia) jest dostepny do natychmiastowego
zbycia w swoim obecnym stanie (zgodnie z ogdélnie
przyjetymi warunkami handlowymi). Klasyfikacja
sktadnika aktywdéw jako przeznaczonego do zbycia
zaktada zamiar kierownictwa Grupy do dokonania
transakcji zbycia w ciggu roku od momentu zmiany
klasyfikaciji.

Nieruchomosci inwestycyjne wyceniane wg wartosci
godziwej zgodnie z MSR 40, po przeklasyfikowaniu
do aktywow przeznaczonych do sprzedazy nadal
wycenianie sg wg wartosci godziwej i jednoczesnie
wylgczone sqg z zasad wyceny wg MSSF 5.

Zapasy

W pozycji zapaséw ujmuje sie: pétprodukty i produkty
w toku, produkty gotowe, towary. Ze wzgledu na
specyfike dziatalnosci grunty $wiezo zakupione
prezentowane sq jako grunty a grunty przeznaczone
pod zabudowe Grupa dzieli pomiedzy aktywa trwate

i obrotowe na podstawie szacowanej dtugosci cyklu
operacyjnego. Cykl operacyjny to okres srednio okoto

5 lat, indywidualnie szacowany dla kazdego projektu,
sktadajgcy sie z 2 faz: (1) etap przygotowawczy
(obejmujgcy uzyskanie niezbednych uzgodnien
administracyjnych, pozwolen, decyzji Srodowiskowych,
pozwolen na budowe czy sporzgdzenia koncepciji
architektonicznej i projektu) trwajgcy najczesciej do 3 lat
oraz nastepnie (2) etap budowy trwajgcy od momentu
zakonhczenia etapu przygotowawczego do uzyskania
pozwolenia na uzytkowanie. Projekty znajdujgce sie

w cyklu operacyjnym (1 lub 2 etap) prezentowane sqg

w aktywach krétkoterminowych w pozycji Zapasy
(Produkcja w toku), a projekty wykraczajgce poza cykl
operacyjny w aktywach dtugoterminowych w pozycji
,Grunty przeznaczone pod zabudowe”. Indywidualna
ocena kazdego projektu, pod kgtem spetnienia zasad
klasyfikacji, dokonywana jest na kazdy dzien bilansowy.
Produkcja w toku obejmuje réwniez poniesione
naktady zwigzane z procesem redlizacji projektéw na
sprzedaz (ustugi projektowania, roboty budowlane itp.
$wiadczone przez firmy zewnetrzne). Wyroby gotowe
obejmujg gtéwnie sprzedawane umowami ostatecznymi
lokale mieszkalne i uzytkowe. Towary zawierajq grunty
przeznaczone do sprzedazy

Zapasy rzeczowych sktadnikéw majgtku obrotowego
wycenia sie wedtug wartosci odpowiadajgcych cenie
nabycia nieruchomosci gruntowych oraz kosztéw
wytworzenia produktéw dziatalnosci deweloperskiej
powiekszonych o aktywowane koszty finansowe, przy
czym nie wyzej niz mozliwa do uzyskania warto$¢ netto.
Wartoé¢ ta jest uzyskana na podstawie rynkowych cen
transakcji na rynku nieruchomosci mieszkaniowych.
Odwrécenie odpisu wartosci zapaséw nastepuje albo

w zwigzku ze sprzedazqg zapasu lub w zwigzku ze
wzrostem ceny sprzedazy netto. Kwoty odpiséw wartosci
zapasow ujetych w okresie jako koszt oraz kwoty
odwrécenia odpisdw wartosci zmniejszajgcych wartosé
zapasow, ujetych w okresie jako zmniejszenie kosztu
wykazywane sg w rachunku zyskéw i strat w pozyciji koszt
wiasny sprzedazy.

Leasing

Grupa jako leasingobiorca

Aby umowa zostata zakwalifikowana jako umowa

leasingu muszq by¢ spetnione nastepujgce warunki:

— umowa musi dotyczy¢ zidentyfikowanego sktadnika
aktywow, dla ktérego dostawca nie ma istotnego
prawa do zamiany,

— umowa powinna dawa¢ Grupie prawo kontroli
uzytkowania zidentyfikowanego sktadnika aktywoéw
przez okreslony czas. Oznacza to, ze Grupa ma prawo
do pobierania korzysci ekonomicznych ptyngcych
z wykorzystywania danego sktadnika oraz prawo
decydowania o jego wykorzystaniu,

— umowa musi by¢ odptatna.

Grupa korzysta z nastepujgcych uproszczen
polegajgcych na nieujmowaniu zobowiqgzan z tytutu
leasingu:

— leasingi krotkoterminowe: krétkoterminowa umowa
leasingu to umowa bez mozliwosci zakupu sktadnika
aktywoéw, zawarta na okres krotszy niz 12 miesiecy od
momentu rozpoczecia umowy,

— leasingi nisko wartosciowe: podstawq oceny niskiej
wartosci jest warto$¢ nowego sktadnika aktywow.
Zarzgd Grupy podjgt decyzje, ze odnosi sie to do
umow leasingu dotyczgcych aktywoéw, ktérych wartosé
nie przekraczata 15 tys. zt (kiedy byly nowe), co moze
by¢ traktowane jako gérna granica uznania za
przedmiot o niskiej wartosci.

Grupa ujmuje jako umowe leasingowq prawo
wieczystego uzytkowania gruntéw udzielone decyzjg
administracyjng. Dotyczy to wszystkich gruntéw,

w tym tych dotyczgcych projektéw deweloperskich
prezentowanych na zapasach.
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Grupa stosuje liniowg metode amortyzacji oraz stawki
amortyzacyjne: metoda renty wieczystej, albo przez
okres objety uzytkowaniem w zaleznosci od umowy.

W przypadku identyfikacji w umowie elementéw
leasingowych i elementéw nieleasingowych Grupa
wybiera praktyczne rozwigzanie zgodnie z ktérym
ujmuje kazdy element leasingowy oraz jakiekolwiek
towarzyszqce elementy nieleasingowe jako pojedynczy
element leasingowy.

Dodatkowo w przypadku do portfela leasingdéw

o podobnych cechach Grupa stosuje standard do
catego portfelq, kiedy racjonalnie oczekuje, ze wptyw
jaki zastosowanie niniejszego standardu w stosunku do
portfela bedzie miato na sprawozdanie finansowe, nie
bedzie istotnie réznit sie od wptywu zastosowania go do
pojedynczych leasingdw w ramach tego portfela.

Okres trwania umowy leasingu jest definiowany jako
nieodwotywany okres obowigzywania umowy leasingu
obejmujgcy takze mozliwe okresy przediuzenia umowy
leasingu, jezeli leasingobiorca ma wystarczajgcq
pewnos¢, ze skorzysta z tej mozliwosci oraz mozliwe
okresy wypowiedzenia umowy leasingu, jezeli
leasingobiorca ma wystarczajgcg pewnosé, ze nie
skorzysta z tej opciji.

Na moment pierwszego ujecia, Grupa ujmuje
zobowigzanie z tytutu leasingu wycenione w wartosci
biezgcych ptatnosci leasingowych naleznych
leasingodawcy w okresie leasingu zdyskontowanych
stopq leasingu, a jesli nie jest ona dostepna

- to krancowq stopqg oprocentowania diugu
charakterystyczng dla danego sktadnika aktywow.

W sktad ptatnosci leasingowych wchodzg:

— state optaty pomniejszone o wszelkie nalezne zachety
leasingowe,

- zmienne optaty leasingowe, ktére zalezqg od indeksu
lub stawki, wycenione poczgtkowo z zastosowaniem
indeksu lub stawki obowigzujgcych na date
rozpoczecia trwania umowy,

— kwoty, ktérych zaptaty przez leasingobiorce oczekuje
sie w ramach gwarantowanej wartosci koncowej,

— cene wykonania opcji kupna, jezeli mozna
z wystarczajgcg pewnosciq zatozyé, ze leasingobiorca
skorzysta z tej opcji,

- kary pieniezne za wypowiedzenie leasingu, jezeli
okres leasingu odzwierciedla skorzystanie przez
leasingobiorce z opcji wypowiedzenia leasingu.

Jednoczesénie Grupa ujmuje aktywo z tytutu prawa do
uzytkowania w tej samej wysokosci co zobowigzanie,
skorygowanej o wszelkie optaty leasingowe zaptacone

w dacie rozpoczecia lub przed tg datg, pomniejszone

o wszelkie otrzymane zachety leasingowe oraz
powiekszone o wszelkie poczgtkowe koszty bezposrednie

poniesione przez leasingobiorce. Po poczgtkowym ujeciu

Grupa ujmuje zobowigzanie z tytutu leasingu poprzez:

— zwiekszenie wartosci bilansowej w celu
odzwierciedlenia odsetek od zobowigzania z tytutu
leasingu,

— zmniejszenie wartosci bilansowej w celu uwzglednienia
zaptaconych optat leasingowych oraz

- zaktualizowanie wyceny wartosci bilansowej w celu
uwzglednienia wszelkiej ponownej oceny lub zmiany
leasingu, wymienionych ponizej (zmiany w umowie
leasingu), lub w celu uwzglednienia zaktualizowanych
zasadniczo statych optat leasingowych.

Zmiany w umowie leasingu, ktére powodujqg koniecznos¢

zaktualizowania wartosci zobowigzania obejmujqg:

— zmiana okresu leasingu,

— zmiana dotyczgca oceny opcji kupna bazowego
sktadnika aktywow.

Dla powyzszych zmian Grupa stosuje zaktualizowang
stope dyskontowq.

Dla ponizszych zmian:

— zmiana w kwocie, ktérej zaptaty oczekuje sie
w ramach gwarantowanej wartosci kornicowej,

— zmiana w przysztych optatach leasingowych
wynikajgca ze zmiany w indeksie lub stawce
stosowanej do ustalania tych optat, wliczajgc w to
na przyktad zmiane w celu uwzglednienia zmian
w stawkach czynszéw na wolnym rynku w nastepstwie
przeglgdu tych czynszéw.

Grupa stosuje niezmienionq stope dyskontowq, chyba
ze zmiana w optatach leasingowych wynika ze zmiany
zmiennych stép procentowych. W tym przypadku
Grupa stosuje zaktualizowanq stope dyskontowq, ktéra
odzwierciedla zmiany w stopie procentowe;j.

Grupa uznaje kwote aktualizacji wyceny zobowigzania

z tytutu leasingu jako korekte sktadnika aktywoéw z tytutu
prawa do uzytkowania. Jezeli jednak warto$¢ bilansowa
sktadnika aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania
zostata zmniejszona do zera i ma miejsce dalsze
zmniejszenie wyceny zobowigzania z tytutu leasingu,
Grupa ujmuje pozostatq kwote aktualizacji wyceny

w wyniku.

Po dacie rozpoczecia leasingu sktadnik aktywow

z tytutu prawa do uzytkowania wycenia sie wedtug
kosztu pomniejszonego o tgczne odpisy amortyzacyjne
(umorzenie) i tgczne straty z tytutu utraty wartosci
oraz skorygowanego z tytutu jakiejkolwiek aktualizacji
wyceny zobowigzania z tytutu leasingu. Amortyzacja
jest kalkulowana przy uzyciu metody liniowej przez
szacowany okres ekonomicznego uzytkowania.

W przypadku, gdy umowa leasingowa przenosi

na Spotke tytut wtasnosci danego sktadnika przed
koricem okresu leasingu lub gdy koszt aktywa
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z tytutu prawa do uzytkowania odzwierciedla fakt,

ze Grupa zrealizuje opcje wykupu wartosci koncowej
przedmiotu leasingu, Grupa amortyzuje aktywo z tytutu
prawa do uzytkowania od momentu rozpoczecia
umowy leasingu do konca okresu szacowanego
ekonomicznego uzytkowania danego aktywa. W innych
przypadkach Grupa amortyzuje aktywa z tytutu

prawa do uzytkowania od daty rozpoczecia umowy

do wczesniejszej z dwdch dat: daty zakonczenia

okresu ekonomicznego uzytkowania aktywa lub daty
konca umowy leasingu. Dla uméw leasingu, ktérych
przedmiotem jest sktadnik majgtku, ktéry zgodnie

z politykami rachunkowosci Grupy wyceniany jest

w wartosci godziwej, Grupa nie amortyzuje takiego
aktywa z tytutu prawa do uzytkowania a wycenia je

w wartosci godziwej.

Typ umowy oraz sposéb prezentacji w bilansie

Grupa zdecydowata u ujeciu aktywoéw z tytutu prawa
do uzytkowania w tej samej linii sprawozdania z sytuacji
finansowej, w ktérej prezentowane sg odpowiadajgce
leasingowanym aktywa, gdy stanowig wtasnos$é
Grupy. Zobowigzania sg prezentowane odpowiednio
w diugoterminowych — gdy aktywo z tytutu prawa

do uzytkowania jest klasyfikowane jako $rodek

trwaty, nieruchomos¢ inwestycyjna lub nieruchomoséé
inwestycyjna w budowie, bgdz krétkoterminowych

— gdy uzytkowanie wieczyste dotyczy aktywow
klasyfikowanych jako zapasy.

Grupa klasyfikuje aktywa z tytutu prawa do uzytkowania
wynikajgce z podpisanych uméw/wydanych decyzji

do nastepujgcych pozycji bilansowych i stosuje
odpowiedniq dla danej pozycji polityke rachunkowosci:

Sposéb wyceny
na dzien bilansowy

Wplyw
na rachunek wynikéw

Umowy najmu powierzchni biurowych:

- nieruchomosci inwestycyjne, lub Wycena do wartosci godziwej Tak
- $rodki trwate Amortyzacja Tak
Umowy najmu srodkow transportu:

- $rodki trwate Amortyzacja Tak
Uzytkowanie wieczyste gruntow:

- nieruchomosci inwestycyjne, lub Wycena do wartosci godziwej Tak
- nieruchomosci inwestycyjne w budowie, niewyceniane do Amortyzacja, przy rownolegte] kapitalizacji kosztow amorty- Nie

wartosci godziwej, lub
- $rodki trwate

- zapasy

Zobowigzania z tytutu leasingu objete sq zakresem MSSF
9 w odniesieniu do ustalania, kiedy zobowigzania te
spetniajqg kryteria usuniecia ich z bilansu. Zobowigzanie
zgodnie z MSSF 9 par. B.3.31-B.3.34 usuwa sie z bilansu,
gdy zostato uregulowane, wygasto lub diuznik zostat
prawnie zwolniony z dtugu np. poprzez przeniesienie
diugu na inng strone. Szczegdlnym przypadkiem jest
prawo wieczystego uzytkowania gruntéw, w stosunku,
do ktérego Grupa zostaje prawnie zwolniona z diugu
wynikajgcego z obowigzku zaptaty optat za wieczyste
uzytkowanie lub optat przeksztatceniowych dopiero

w momencie prawnego (notarialnego) przeniesienia

na nabywce udziatu w gruncie przynaleznym do
sprzedanego lokalu. W zwigzku z tym, do momentu
przeniesienia ww. wtasnosci, zobowigzania z tytutu
leasingu gruntu jak i odpowiadajgce im aktywa

z tytutu prawa do korzystania z gruntéw w uzytkowaniu
wieczystym pozostajq ujete w bilansie, pomimo iz
zgodnie z politykami opisanymi w czeéci 2.5. Metody
ustalania wyniku finansowego przychody z tytutu
sprzedazy lokali mieszkalnych i ustugowych ujmowane sqg
w dacie wydania kupujgcemu nieruchomosci.

zacji w wartosci nieruchomosci inwestycyjnej w budowie

Amortyzacja Tak

Amortyzacja, przy rownolegtej kapitalizacji kosztow amorty- Nie

zacji w wartosci zapasow

Z tego wzgledu, w momencie przekazania nabywcy
lokalu (ktéry jest jednocze$nie momentem ujecia
przychodu ze sprzedazy lokalu) nastepuje przeniesienie
zwigzanej z tym lokalem czesci aktywa z tytutu
leasingu z zapaséw na naleznosci od nabywcy,

w kwocie korespondujqgcej z ujetym zobowigzaniem

z tytutu leasingu danego gruntu. Do momentu
przeniesienia (notarialnego) na nabywce wtasnosci,
zaréwno naleznos¢ jak i zobowigzanie wykazywane

sq jako krétkoterminowe, gdyz ich rozliczenie nastgpi
poprzez przeniesienie na nabywce w okresie ,cyklu
operacyjnego”. W dacie przeniesienia na nabywce
wtasnosci nastepuje wyksiegowanie zobowigzania

z tytutu leasingu gruntu oraz naleznosci z tego tytutu od
nabywcéw lokali.

Grupa jako leasingodawca

W przypadku uméw, w ktérych Grupa wystepuje jako
leasingodawca, kazda umowa leasingu podlega
klasyfikacji jako leasing operacyjny lub finansowy.
Umowy leasingowe, w ramach, ktérych leasingodawca
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zachowuje istotnqg czes¢ ryzyka i pozytkédw wynikajgcych
z tytutu posiadania przedmiotu leasingu klasyfikowane
sq jako leasing operacyjny. Umowa leasingowa jest
klasyfikowana jako leasing finansowy, jezeli w wyniku

tej umowy nastepuje przeniesienie zasadniczo catego
ryzyka i pozytkéw wynikajgcych z tytutu posiadania
przedmiotu leasingu na leasingobiorce.

W przypadku umoéw leasingu operacyjnego,

Grupa ujmuje liniowo przychody z tytutu leasingu

w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw. W przypadku
umoéw leasingu finansowego Grupa wyksiegowuje
sktadnik majgtku bedqgcy przedmiotem umowy ujmujgc
jednoczes$nie naleznoé¢ z tytutu leasingu.

Subleasing - transakcja, w ktérej bazowy sktadnik
aktywoéw jest dalej oddawany w leasing przez
leasingobiorce (,posredniego leasingodawce”) osobie
trzeciej, a leasing (,gtowny leasing”) miedzy gtéwnym
leasingodawcq a leasingobiorcg pozostaje w mocy.

Subleasing Grupa klasyfikuje nastepujgco:

- jezeli zdecydowano sie na wybér zwolnienia z tytutu
leasingu krétkoterminowego dla leasingu gtéwnego,
subleasing jest klasyfikowany jako leasing operacyjny,

— w przeciwnym wypadku subleasing jest klasyfikowany
w odniesieniu do sktadnika aktywoéw z tytutu prawa
do uzytkowania z leasingu gtéwnego, a nie bazowego
sktadnika aktywow.

Jezeli umowa subleasingu jest klasyfikowana jako
leasing operacyjny posredni leasingodawca (Grupa),
kontynuuje ujecie zobowigzania leasingowego oraz
sktadnika aktywoéw z tytutu prawa do uzytkowania

z leasingu gtéwnego. Jednoczesnie w okresie leasingu

rozpoznaje przychody z subleasingu. Jezeli umowa

subleasingu jest klasyfikowana jako leasing finansowy
posredni leasingodawca (Grupa):

— zaprzestaje ujmowania sktadnika aktywoéw z tytutu
prawa do uzytkowania zleasingu gtéwnego w dacie
poczgtkowej umowy subleasingu,

- w to miejsce rozpoznaje inwestycje netto z subleasingu
i ocenia jg pod kgtem utraty wartosci (naleznoéé
leasingowa),

— kontynuuje ujmowanie pierwotnego zobowigzania
leasingowego.

Aktywa finansowe

Zgodnie z MSSF 9 Grupa zalicza swoje aktywa finansowe

do nastgpujgcych kategorii:

— aktywa finansowe wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu,

— aktywa finansowe wycenia w wartosci godziwej przez
pozostate catkowite dochody,

— aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik finansowy.

Klasyfikacja sktadnikéw jest dokonywana na moment
poczgtkowego ujecia. Uzalezniona jest od przyjetego
przez jednostke modelu zarzgdzania instrumentami
finansowymi oraz analizy charakterystyki umownych
przeptywdw pienieznych z tych instrumentow.

Pozyczki udzielone, naleznosci handlowe i pozostate
naleznosci oraz $rodki pieniezne o ograniczonej
mozliwosci dysponowania niespetniajgce definicji
ekwiwalentéw $srodkéw pienieznych zgodnie z MSR 7
Rachunek przeptywow pienieznych (tj. zabezpieczenie
gwarancji bankowych oraz srodki zgromadzone na
otwartych mieszkaniowych rachunkach powierniczych)
Grupa wycenia wedtug zamortyzowanego kosztu,

jako ze spetnione sg dla nich dwa warunki: aktywa
utrzymywane sqg w ramach modelu biznesowego,
ktérego zamiarem jest utrzymywanie aktywéw w celu
uzyskiwania przeptywéw wynikajgcych z kontraktu oraz
warunki umowne tych sktadnikéw aktywéw finansowych
powodujg powstanie w okreslonych momentach
przeptywdw pienieznych stanowigcych wytgcznie sptate
kapitatu oraz odsetek od niesptaconej czesci kapitatu.

Aktywa wprowadza sie do ksigg pod datqg zawarcia
transakcji, zas wytgcza z bilansu, gdy wygasajg umowne
prawa do przeptywdw pienieznych ze sktadnika aktywow
finansowych lub gdy sktadnik aktywéw finansowych

jest przenoszony tgcznie z catym ryzykiem i korzysciami
wynikajgcymi z posiadania owego sktadnika aktywow.
Grupa stosuje $rednig wazong z instrumentéw
finansowych o takim samym rodzaju i ryzyku, jako
obowigzujgcg metode rozchodu w zakresie instrumentow
finansowych.

Jezeli renegocjacja lub innego rodzaju modyfikacja
umownych przeptywdw pienieznych generowanych
przez sktadnik aktywoéw finansowych skutkuje jego
wyksiegowaniem zgodnie z MSSF 9, zmodyfikowany
instrument traktuje sie jako nowy. W przypadku
renegocjacji lub innej modyfikacji umownych przeptywéw
pienieznych generowanych przez dany sktadnik
aktywow, ktéra nie powoduje wyksiegowania, Grupa
przeszacowuje warto$¢ bilansowq brutto tego sktadnika
aktywow finansowych (tj. kwote jego zamortyzowanego
kosztu przed uwzglednieniem odpisu na straty
kredytowe). Przeszacowanie polega na zdyskontowaniu
nowych oczekiwanych umownych przeptywow
pienieznych (po modyfikacji) przy uzyciu pierwotnej
efektywnej stopy procentowej. Wynikajgcqg z przeliczenia
roznice ujmuje sie jako zysk/strate w wyniku finansowym.
Od tego momentu jednostka ocenia, czy ryzyko
kredytowe danego instrumentu finansowego znaczgco
wzrosto po jego poczgtkowym ujeciu, porownujgc
ryzyko kredytowe na dzieh sporzgdzenia sprawozdania
finansowego (na zmodyfikowanych warunkach)

z ryzykiem na moment poczgtkowego ujecia (na
warunkach sprzed modyfikaciji).
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Naleznosci

Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci stanowigce
aktywa finansowe ujmuje sie w bilansie w cenie
transakcyjnej a nastepnie wedtug zamortyzowanego
kosztu, metodq efektywnej stopy procentowej,
pomniejszajgc je przy tym o odpisy z tytutu utraty
wartosci przy zastosowaniu modelu oczekiwanych
strat kredytowych. Kiedy réznica pomiedzy wartosciq
wedtug zamortyzowanego kosztu i wartoscig w kwocie
wymaganej zaptaty nie wywiera istotnego wptywu na
wyniki finansowe Grupy, takie naleznoéci ujmuje sie

w bilansie w kwocie wymaganej zaptaty.

Wartos$¢ naleznoéci aktualizuje sie uwzgledniajgc stopien
prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez dokonanie
odpisu aktualizujgcego. Zasady tworzenia odpiséw
aktualizujgcych opisano ponizej w sekcji Utrata wartosci
aktywoéw finansowych.

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

Pozyczki udzielone

Pozyczki udzielone to instrumenty dtuzne utrzymywane
w celu pozyskania umownych przeptywoéw, ktére
obejmujq wytgcznie sptaty kapitatu i odsetek (,SPPI”).

Aktywa te wprowadza sie do ksigg pod datg zawarcia
transakciji, zas wytqgcza z bilansu, gdy wygasajg umowne
prawa do przeptywdw pienieznych ze sktadnika aktywoéw
finansowych lub gdy sktadnik aktywéw finansowych

jest przenoszony tgcznie z catym ryzykiem i korzy$ciami
wynikajgcymi z posiadania owego sktadnika aktywow.

Udzielone pozyczki wykazuje sie na dzien wprowadzenia
do ksigg w wartosci godziwej powiekszonej

o koszty transakcji, pézniej na dzien bilansowy wg
zamortyzowanego kosztu ustalonego metodq efektywne;j
stopy procentowe;j.

Zasady tworzenia odpiséw aktualizujgcych opisano
ponizej w sekcji ,Utrata wartosci aktywdw finansowych”.

Utrata wartosci aktywow
finansowych ('ECL')

Zgodnie z MSSF 9, na kazdy dzien sprawozdawczy
Grupa szacuje kwote odpisu z tytutu utraty wartosci

w wysokosci rownej oczekiwanym stratom kredytowym
(‘"ECL).

Grupa kalkuluje odpis w nastepujgcy sposoéb dla
poszczegdlnych kategorii aktywow:

Naleznosci handlowe

Grupa stosuje uproszczone podejscie i w zwigzku z tym
nie monitoruje zmian ryzyka kredytowego w trakcie
zycia, a odpis z tytutu utraty wartosci wycenia w kwocie
rownej oczekiwanym stratom kredytowym (‘ECL’)

w horyzoncie zycia naleznoéci. Grupa do kalkulacji
wartosci odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci
handlowych stosuje macierz rezerw wykonang

raz do roku na 31 grudnia na podstawie danych
historycznych (za okres ostatnich 5 lat skorygowanych

o wartos$¢ pienigdza w czasie oraz informacje, ktore

sq dostepne bez nadmiernych kosztéw lub staran na
dzien sprawozdawczy, dotyczgce przesztych zdarzen,
obecnych warunkéw i prognoz dotyczgcych przysztych
warunkéw gospodarczych) dotyczgeych sptat naleznosci
przez kontrahentéw. Odpis z tytutu utraty wartosci jest
aktualizowany na kazdy dzien sprawozdawczy. Macierz
rezerw oparta jest na analizie sptacalnosci naleznosci

w poszczegdlnych grupach przeterminowania i okresleniu
prawdopodobienstwa niesptacenia naleznosci z danego
przedziatu wiekowania na bazie danych historycznych.
Na potrzeby analizy naleznosci handlowe podzielone sq
na dwie grupy: naleznosci z tytutu sprzedazy mieszkan

i najmu oraz pozostate naleznosci.

Tak wyliczone prawdopodobienstwo niesptacenia

sie naleznosci w kazdej z grup przeterminowania dla
poszczegdlnych kategorii naleznosci jest przyktadane
do biezgcego salda naleznosci w kazdej z grup
przeterminowania i kalkulowany jest odpis na
oczekiwane straty kredytowe naleznosci.

Dodatkowo Grupa poddaje indywidualnej analizie
naleznosci handlowe i pozostate naleznosci ze znacznym
stopniem prawdopodobienstwa niesciggalnosci,

w przypadkach uzasadnionych rodzajem prowadzonej
dziatalnosci lub strukturg odbiorcéw — i rozpoznaje odpis
w wiarygodnie oszacowanej wartosci. Zaklasyfikowanie
sktadnika aktywéw do tej kategorii jest dokonywane

na bazie informacji o aktualnej sytuacji finansowej
kontrahenta oraz na podstawie informacji o innych
zdarzeniach, ktére mogg mie¢ znaczqgcy wptyw na
odzyskiwalnos$¢ aktywa.

Takie naleznosci sg wytqczane z analizy macierzowej,
a ewentualny odpis jest rozpoznawany na bazie analizy
indywidualne;j.
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Pozyczki udzielone
oraz objete obligacje

Grupa kalkuluje oczekiwane straty kredytowe ('ECL’)
dotyczqce pozyczek oraz obligacji jako réznica miedzy
przeptywami pienieznymi wynikajgcymi z podpisanych
umoéw a przeptywami pienieznymi, ktére jednostka
spodziewa sie otrzymac.

Jezeli na dzien sprawozdawczy ryzyko kredytowe
zwigzane z udzielonymi pozyczkami nie wzrosto
znaczgco od momentu poczgtkowego ujecia, Grupa
wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe z tytutu
tego instrumentu finansowego w kwocie réwnej
12-miesiecznym oczekiwanym stratom kredytowym.

Znaczqgcy wzrost nastepuje po dokonaniu analiz
sytuacji finansowych podmiotéw, ktérym Grupa udzielita
pozyczek, w szczegdlnosci:

— prognoz finansowych oraz wartosci godziwej
posiadanych nieruchomosci, oraz informacji na temat
projektéw inwestycyjnych prowadzonych przez te
spotki,

— analizy wartosci kapitatéw tych spdtek i jego zmian
w analizowanych okresach,

— analizy wynikéw finansowych.

W przypadku wzrostu ryzyka kredytowego od
poczqgtkowego ujecia, oczekiwane starty kredytowe
kalkulowane sg w catym okresie zycia danego
instrumentu finansowego.

Grupa kalkuluje przeptywy pieniezne, ktére spodziewa sie
otrzymac¢ na podstawie wskaznika defaultu ustalonego
w oparciu o ryzyko kredytowe podmiotow, ktérym
udzielono pozyczek oraz dla ktérych wyemitowano
obligacje i skorygowanego o wskaznik odzysku jako
wiarygodnego szacunku poziomu ryzyka kredytowego.

Dodatkowo Grupa poddaje indywidualnej analizie
pozyczki udzielone i obligacje objete ze znacznym
stopniem prawdopodobienstwa niesciggalnosci,

w przypadkach uzasadnionych rodzajem prowadzonej
dziatalnosci lub strukturg odbiorcéw — i rozpoznaje
odpis w wiarygodnie oszacowanej wartosci. Takie
pozyczki i obligacje sq wylgczane z analizy macierzowej,
a ewentualny odpis jest rozpoznawany na bazie analizy
indywidualne;.

Instrumenty pochodne

Instrumenty pochodne ujmowane sq w ksiegach

w momencie, gdy Grupa staje sie strong wigzqcej
umowy. Grupa korzysta z instrumentéw pochodnych
w celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze zmianami

kurséw walut czy stép procentowych. Grupa nie stosuje
rachunkowosci zabezpieczen.

Na dzien bilansowy instrumenty pochodne wyceniane sq
w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Instrumenty
pochodne o wartosci godziwej wiekszej od zera sq
aktywami finansowymi, za$ instrumenty o ujemnej
wartosci godziwej stanowiqg zobowigzania finansowe.

Zysk lub strata z instrumentéw pochodnych ujmowana
jest odpowiednio w przychodach lub kosztach
finansowych (IRSy) bqdz w zyskach/stratach

z tytutu pochodnych instrumentéw (Forwardy), zas

w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywoéw
pienieznych jako przeptywy z dziatalnosci operacyjnej
(forwardy) i finansowej (IRSy).

Srodki pieniezne

Srodki pieniezne w banku i w kasie oraz lokaty
krotkoterminowe (do 3 miesiecy od daty zatozenia),

a takze inne aktywa finansowe spetniajgce definicje
ekwiwalentu srodkéw pienieznych wyceniane sq weditug
wartosci nominalnej powiekszonej o naroste odsetki.
Grupa ocenia na kazdy dzien bilansowy przestanki do
utraty wartosci srodkéw pienieznych, w tym koniecznosc¢
utworzenia odpisu na oczekiwane straty kredytowe.

Srodki pieniezne w walutach obcych wycenia sie

na dzien sprawozdawczy. Do rachunku przeptywdéw
pienieznych przyjmuje sie tg samgqg definicje srodkow
pienieznych.

Zobowiqzania

Zobowiqgzania finansowe

Zobowigzania finansowe obejmujqg kredyty, pozyczki,
diuzne papiery wartosciowe, zarachowywane zgodnie

z zasadg memoriatowqg odsetki nie zapadte od kredytow
bankowych, jak réwniez dyskonto od dtuznych papieréw
wartosciowych do rozliczenia w nastepnych okresach
obrachunkowych. Kredyty w walutach obcych wycenia
sie wg kursu $redniego NBP. Linia kredyty, obligacje,
pozyczki obejmuje takze Zobowigzania z tytutu profit
share, a zmiana wyceny ujmowana jest jako koszt
odsetkowy, w okresie kiedy ta zmiana nastgpita.

Profit share jest integralng czescig pozyczki co wynika

z postanowien umownych. Pozyczka wraz z naleznymi
dodatkowymi odsetkami stanowi udziat pozyczkodawcy
w pozyczkobiorcy, ktéry podlega wykupowi w momencie
sprzedazy projektu (lub w ostatecznym terminie
zapadalnosci).
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Zobowigzania finansowe ujmuje sie poczgtkowo

w wartosci godziwej pomniejszonej o koszty
transakcyjne, a nastepnie wycenia sie metodqg
.Zamortyzowanego kosztu". W wycenie zobowigzan
ujmuje sie wszystkie koszty pozyskania finansowania,
obejmujgce bezposrednio zwigzane z finansowaniem
koszty prowizji bankowych, koszty posrednikéw

i agentéw, koszty prawne, rzeczoznawcodw oraz
bankowego monitora.

Zobowiqzania pozostate

Zobowigzania handlowe wycenia sie poczgtkowo

w wartosci godziwej, w okresie pdzniejszym,
dtugoterminowe zobowigzania wycenia sie wediug
zamortyzowanego kosztu, stosujgc metode efektywnej
stopy procentowej. W przypadkach, kiedy réznicq
pomiedzy wartoscig wedtug zamortyzowanego kosztu

i wartoscig w kwocie wymaganej zaptaty nie wywiera
istotnego wptywu na wyniki finansowe Grupy, takie
zobowigzania ujmuje sie w bilansie w kwocie wymaganej
zaptaty.

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego

i pozostatych podatkdéw obejmujg zobowigzania Grupy
wynikajgce z rozrachunkéw publicznoprawnych czyli

w gtéwnej mierze z tytutu podatkéw: dochodowy, VAT, od
nieruchomoséci, ubezpieczen spotecznych itd.

W zobowigzaniach z tytutu dywidend Grupa prezentuje
niewyptacone na dzien bilansowy dywidendy dla
akcjonariuszy.

Grupa ma zobowigzania z tytutu kaucji od wykonawcow,
ktére stanowiq forme zabezpieczenia nalezytego
wykonania robét przez wykonawcdw oraz dotrzymania
przez nich okresu gwarancyjnego bgdz stuzg do pokrycia
ewentualnych kosztéw wynikajgcych z niewywigzania

sie przez nich z powyzszego. Kaucje sg dyskontowane na
dzien bilansowy w oparciu o date zapadalnosci i stope
dyskontowq przyjetg na dzienh zaksiegowania kauciji.
Dyskonto jest odnoszone na warto$é zapasow, jesli
spetnia kryteria kapitalizacji.

Zobowigzania z tytutu umoéw z klientami obejmujg
wptaty od klientéw mieszkaniowych zablokowane

na rachunkach powierniczych oraz wptaty zwolnione

z tych rachunkéw. Zobowigzania z tytutu umoéw

z klientami prezentowane sg w ramach zobowigzan
krétkoterminowych. W ramach tych zobowigzan Zarzgd
nie identyfikuje istotnego elementu finansowania.

Umowy wystawionych
gwarancji finansowych

Grupa wycenia udzielone gwarancje finansowe po
poczgtkowym ujeciu wedtug wyzszej z nastepujgcych
wartosci:

(i) kwoty odpisu na oczekiwane straty kredytowe oraz
(i) poczgtkowo ujetej kwoty w odpowiednich
przypadkach pomniejszonej o skumulowang kwote
dochodéw ujmowanych zgodnie z zasadami MSSF 15.

Zgodnie z zasadami MSSF 9 Grupa kalkuluje oczekiwane
straty kredytowe ('ECL’) dotyczgce udzielonych
gwarancji jako oczekiwane ptatnosci majgce na celu
zrekompensowanie posiadaczowi gwarancji poniesionej
straty kredytowej. Grupa w pierwszej kolejnosci

okresla wartos$¢ ekspozycji Grupy z tytutu udzielonych
gwarancji (faktyczna catkowita warto$é¢ zobowigzania
warunkowego na dzien bilansowy). Tak ustalona
ekspozycja netto z tytutu gwarancji jest mnozona przez
wskaznik defaultu (ustalonego w oparciu o ryzyko
kredytowe podmiotéw, ktérym udzielono gwaranciji

i skorygowanego o wskaznik odzysku).

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy od zysku lub straty za rok obrotowy
obejmuje podatek dochodowy biezgcy i odroczony.
Podatek dochodowy ujmuje sie w rachunku zyskéw

i strat, z wyjgtkiem kwot dotyczgcych pozycji ujetych
bezposrednio w kapitale wtasnym lub w pozostatych
catkowitych dochodach, w ktérym to przypadku podatek
dochodowy wykazuje sie odpowiednio w kapitale
wiasnym i pozostatych catkowitych dochodach.

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

Podatek odroczony jest wyliczany metodq bilansowqg
jako podatek podlegajgcy zaptaceniu lub zwrotowi

w przysztosci na réznicach pomiedzy wartosciami
bilansowymi aktywoéw i zobowigzan a odpowiadajgcymi
im wartosciami podatkowymi wykorzystywanymi do
wyliczenia podstawy opodatkowania, za wyjgtkiem
réznic przej$ciowych, ktére powstajg na moment
poczqgtkowego ujecia sktadnikéw aktywow lub
zobowiqgzan i nie wptywajg ani na wynik ksiegowy

ani na wynik podatkowy. W momencie rozpoczecia
leasingu, aktywo z tytutu prawa do uzytkowania oraz
zobowigzanie z tytutu leasingu sq sobie réwne, nie
wystepuje zatem réznica przej$ciowa i nie jest tworzony
podatek odroczony. W trakcie okresu leasingu powstaje
réznica pomiedzy wartosciq aktywa a zobowigzaniem
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leasingowym. Grupa nalicza odroczony podatek
dochodowy na réznicy miedzy tymi wartosciami.
Podejscie to ma na celu odzwierciedlenie zwigzku
miedzy aktywem z tytutu prawa do uzytkowania

a zobowigzaniem z tytutu leasingu oraz ujecie
podatku odroczonego na podstawie tgcznych réznic
przejsciowych. Ta metoda zapewnia efektywnq stawke
podatkowdq, ktéra lepiej odzwierciedla ekonomike
catej transakciji leasingu. Zgodnie z ostatnimi zmianami
w zakresie MSR 12, Grupa ujmuje, opisane powyzej
réznice przej$ciowe, w szyku rozwartym w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej.

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

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

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

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
tworzy sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przysziosci
do odliczenia od podatku dochodowego w zwigzku

Z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktére spowodujg

w przysztos$ci zmniejszenie pod stawy obliczenia podatku
dochodowego oraz straty podatkowej mozliwej do
odliczenia.

Kapitat wiasny

Grupa posiada nastepujgce rodzaje kapitatu wiasnego:

— kapitat zaktadowy,

— kapitat zapasowy,

- kapitat z tytutu programéw opcyjnych,

— zyski zatrzymane,

- réznice kursowe z przeliczenia jednostek
zagranicznych,

— kapitaty udziatowcédw niekontrolujgcych.

Kapitat zaktadowy (akeyjny) wycenia sie w wartosci
nominalnej wykazywanej w KRS.

W kapitale zapasowym ujmowane sq réznice miedzy
wartos$ciq godziwg uzyskanej zaptaty i wartosciqg
nominalng ze sprzedazy akcji

Kapitat z tytutu programéw opcyjnych dotyczy
diugoterminowego programu motywacyjnego opartego
na wielkos$ci wyptaconej dywidendy, ktérym objeci sq
cztonkowie Zarzgdu.

Koszty emisji akcji zmniejszajq kapitat zapasowy Grupy.

W ramach zyskéw zatrzymanych Grupa ujmuje zysk
(strate) netto za biezqgcy rok obrotowy oraz niepodzielony

zysk lub niepokrytq strate z roku obrotowego i lat
ubiegtych,

Roéznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych
— Grupa ujmuje réznice kursowe powstate przy
przeliczeniu na walute polskg poszczegdlnych

pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej jednostki
zagranicznej.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wéwczas, gdy na Grupie

cigzy istniejgcy obowigzek wynikajqcy ze zdarzeh
przesztych oraz prawdopodobne jest, ze wypetnienie
tego obowigzku spowoduje koniecznos$¢ wyptywu
Srodkéw uosabiajgcych korzysci ekonomiczne oraz
mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty
tego zobowigzania. Rezerwy wycenia sie wedtug
wartosci biezgcej kosztéw oszacowanych zgodnie

z najlepszg wiedzq przez kierownictwo Grupy, ktérych
poniesienie jest niezbedne w celu rozliczenia biezgcego
zobowiqgzania na dzien bilansowy.

Grupa tworzy rezerwy na niewykorzystane urlopy
pracownikéw. Rezerwa jest kalkulowana raz na
kwartat. Rezerwa jest szacowana dla kazdego
pracownika indywidualnie, jako iloczyn wynagrodzenia
brutto powiekszonego o sktadki ZUS, bedgce

kosztem pracodawcy oraz dni przystugujgcego,

a niewykorzystanego urlopu na dzien bilansowy,

na ktoéry liczona jest rezerwa. Rezerwy na
niewykorzystywane urlopy prezentowane sq w pozycji
rezerwy krétkoterminowe w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej, a zmiana wartosci rezerwy w okresie
odnoszona jest w koszty wynagrodzen. Grupa

tworzy rezerwy na odprawy emerytalne. Odprawy
emerytalne sq wyptacane jednorazowo w momencie
przejscia pracownika na emeryture. Wysokos$¢ odpraw
emerytalnych zalezy od stazu pracy oraz sredniego
wynagrodzenia pracownika.

Grupa tworzy rezerwe na przyszte zobowigzania z tytutu
odpraw emerytalnych w celu przyporzqgdkowania kosztéw
do okreséw nabywania uprawnien przez pracownikow.
Naliczone rezerwy sqg réwne zdyskontowanym
ptatnosciom, ktére w przysziosci zostang dokonane

i dotyczg okresu do dnia bilansowego. Informacje
demograficzne oraz o rotacji zatrudnienia oparte sg

na danych historycznych. Skutki wyceny rezerwy na
przyszte zobowigzania z tytutu odpraw emerytalnych sqg
ujmowane w wyniku.

Grupa tworzy rezerwy na naprawy gwarancyjne.
Rezerwa jest tworzona co kwartat, na danym projekcie
w momencie oddania do uzytkowania - docelowo

na okres 5-ciu lat. Wartosc¢ rezerwy jest kalkulowana
jako iloczyn wartosci kosztéw realizacji projektu oraz
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wspodtczynnika poziomu rezerwy. Wspodtczynnik ten jest
ustalany na bazie historycznych danych. Wyjsciowa
kwota rezerwy kazdego kwartatu jest korygowana

o poniesione juz naktady na realizacje napraw.

Grupa prowadzi co kwartat analize poniesionych oraz
przysztych naktaddéw na poszczegdlnych projektach. Jesli
wyjsciowa kwota rezerwy skorygowana o poniesione
naktady jest mniejsza od zaktadanej przez dziat serwisu
gwarancyjnego wartosci napraw, to wéwczas wysokosé
rezerwy jest wartoscig podang przez wspomniany dziat.
Skutki wyceny rezerwy sq ujmowane w Rachunku Zyskéw
i Strat w pozyciji ,Koszt wtasny sprzedazy”.

Grupa prezentuje powyzsze rezerwy w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej w podziale na rezerwy
dtugoterminowe i rezerwy krétkoterminowe.

Platnosci w formie akgcji

W transakcjach ptatnosci w formie akcji rozliczanych

w $rodkach pienieznych Grupa wycenia nabyte ustugi

i zaciggniete zobowigzanie w wartosci godziwej
zobowigzania. Do czasu, gdy zobowigzanie zostanie
uregulowane, Grupa na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego, a takze na dzien rozliczenia wycenia
zobowigzanie w wartosci godziwej, a ewentualne zmiany
wartosci ujmuje w zysku lub stracie danego okresu.
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5 Metody ustalania
®

wyniku finansowego

Przychody ze sprzedazy

Kwota przychodéw odpowiada wartosci wynagrodzenia
ustalonego w umowach z klientami z wytgczeniem kwot
pobranych w imieniu oséb trzecich. Zgodnie z MSSF

15 Grupa ujmuje przychody w momencie spetnienia

(lub w trakcie spetniania) zobowigzania do wykonania
Swiadczenia poprzez przekazanie przyrzeczonego dobra
lub ustugi (tj. sktadnika aktywdw) klientowi. Przekazanie
sktadnika aktywéw nastepuje w momencie, gdy klient
uzyskuje kontrole nad tym sktadnikiem aktywéw. Po
spetnieniu (lub w trakcie spetniania) zobowigzania

do wykonania $wiadczenia jednostka ujmuje jako
przychéd kwote réwnq cenie transakcyjnej, ktéra
zostata przypisana do tego zobowigzania do wykonania
$wiadczenia. W celu ustalenia ceny transakcyjnej
jednostka uwzglednia warunki umowy oraz stosowane
przez nig zwyczajowe praktyki handlowe. Cena
transakcyjna to kwota wynagrodzenia, ktére — zgodnie
z oczekiwaniem jednostki — bedzie jej przystugiwaé

w zamian za przekazanie przyrzeczonych doébr lub

ustug na rzecz klienta, z wytgczeniem kwot pobranych
w imieniu oséb trzecich (na przyktad niektérych
podatkéw od sprzedazy). Wynagrodzenie okreslone

w umowie z klientem moze obejmowacé kwoty state,
kwoty zmienne lub oba te rodzaje kwot.

Przychody z tytutu sprzedazy lokali mieszkalnych

i ustugowych ujmowane sq w dacie wydania kupujgcemu
nieruchomosci. Nastepuje to na podstawie podpisanego
przez strony protokotu odbioru wytgcznie po zakonczeniu
procesu budowlanego nieruchomosci i otrzymaniu
pozwolenia na uzytkowanie, a takze pod warunkiem
dokonania przez kupujgcego 100% wptat na poczet
ceny nabycia nieruchomosci. Za mieszkania optacone
uznaje sie takze przypadki drobnych niedoptat (do

500 zi), wigkszych niedoptat, ktérych Grupa decyduje
nie windykowa¢ od klientéw, bgdz w przypadku
wystepowania naleznosci z tytutu zmian lokatorskich
oraz koncowych obmiaréw powierzchni, ktére zgodnie

z uzgodnieniami sq do optacenia w terminie pdzniejszym
niz moment wydania lokalu.

Premie os6b zatrudnionych na umowie o prace

(innych niz kierownicy biur sprzedazy), zajmujgcych sig
sprzedazqg mieszkan na danej inwestycji mieszkaniowej
podlegajg aktywowaniu na zapasy w okresie do dnia
oddania danej inwestycji mieszkaniowej do uzytkowania.

Przychody z tytutu sprzedazy nieruchomosci
ujmowane sg w momencie przeniesienia kontroli nad
nieruchomos$ciq inwestycyjng kupujgcemu, co ma
miejsce gdy prawnie przeniesiono wiasnos$¢ i wydano
nieruchomos$¢ kupujgcemu.

Grupa analizuje czy umowa sprzedazy zawiera kilka

obowigzkéw $wiadczenia. Zwykle umowa sprzedazy

moze zawiera¢ nastepujgce obowiqgzki swiadczenia:

— sprzedaz nieruchomosci,

- wykonanie prac aranzacyjnych (fit out) oraz innych
prac wykonczeniowych po przeniesieniu kontroli nad
nieruchomoscig na kupujgcego,

— wykonanie ustugi posrednictwa w najmie
nieruchomosci (szukanie klientéw na najem).

Do poszczegdlnych obowigzkéw swiadczen Grupa
alokuje ceny transakcyjne na bazie ich proporcjonalnej
indywidualnej ceny sprzedazy.

Przychody z tytutu sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych wraz z kosztami ich sprzedazy sq
prezentowane w pozycji ,Zysk (strata) z nieruchomosci
inwestycyjnych” w rachunku zyskoéw i strat.

Grupa ujmuje przychody ze sprzedazy ustug (wykonanie
prac aranzacyjnych oraz ustugi posrednictwa w najmie)
w okresie spetniania zobowigzania do wykonania
Swiadczenia.

Grupa mierzy stopien zaawansowania ustugi na bazie
zaawansowania wykonywanych swiadczen/prac.

Grupa dziata jako principal w odniesieniu do wszystkich
tych $wiadczen i wykazuje z tytutu ich wykonania koszt
wiasny i przychdd w okresie spetniania zobowigzania do
wykonania $wiadczenia.
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Element ceny transakcyjnej alokowany do wykonania
prac aranzacyjnych (fit out) oraz innych prac
wykonczeniowych, po przeniesieniu kontroli nad
nieruchomosciq na kupujgcego oraz wykonanie ustugi
posrednictwa w najmie nieruchomosci (szukanie klientéw
na najem) jest ujmowany jako zobowigzania z tytutu
kontraktéw z klientami.

Przychody z tytutu najmu powierzchni mieszkalnych

i komercyjnych sg ujmowane liniowo w okresie
obowigzywania zawartych uméw. Dotyczy to réwniez
sytuacji potencjalnych obnizek czynszu oraz udzielonych
wakacji bezczynszowych.

Przychody z pozostatych uméw o $wiadczenie ustug
(prawnych, konsultingowych, informatycznych,
finansowych, marketingowych, zabezpieczajgcych

i pozostatych ustug) Grupa ujmuje w momencie
spetnienia zobowigzania do wykonania $wiadczenia.

Koszt wiasny sprzedazy

Na koszty wytworzenia sprzedanych towaréw, produktéw
i ustug sktadajqg sie poniesione koszty dotyczqgce
przychoddédw danego roku obrotowego oraz koszty
zarachowane, ktére nie zostaty jeszcze poniesione.

Koszt sprzedanych towardéw i produktéw wycenia sie na
poziomie kosztéw wytworzeniq, stosujgc metode Scistej
identyfikacji rzeczywistych kosztéw sprzedawanych
sktadnikéw aktywoéw lub procentowy udziat np.
sprzedanej powierzchni gruntu, sprzedanych udziatéw
itp. W szczegdlnosci, koszt wiasny sprzedanych lokali

i gruntéw ustalany jest proporcjonalnie do ich udziatu
w catym koszcie budowy danego obiektu oraz w catym
gruncie stanowigcym dany projekt.

W ramach kosztu wtasnego sprzedazy Grupa ujmuje
rezerwy na naprawy gwarancyjne.

Koszty administracyjne
zwiqzane z realizacjq
projektow

Koszty administracyjne zwigzane z projektami obejmujg
koszty o charakterze administracyjnym posrednio
zwigzane z realizacjqg projektéw deweloperskich, do
ktérych nalezqg: podatek od nieruchomosci, optaty
eksploatacyjne, ochrona mienia, koszty wynagrodzen
oraz koszty utrzymania pracownikéw odpowiedzialnych
za realizacje projektéw, w czeséci w ktérej nie mozna ich
przypisa¢ do konkretnego projektu bgdz dotyczqg one
projektéw, ktérych realizacja zostata zakonczona oraz

pozostate koszty zwigzane z utrzymaniem projektéw
deweloperskich. Koszty wynagrodzen pracownikéow
odpowiedzialnych za realizacje projektéw, w czesci

w ktérej mozna je przypisa¢ do konkretnego projektu

w trakcie realizacji sq kapitalizowane w wartosé¢ projektu.
Alokacja kosztéw odbywa sie na podstawie godzin pracy
zaraportowanych przez pracownikow.

Koszty te, pomimo posredniego zwigzku z realizacjg

projektéw deweloperskich, nie sq kapitalizowane

w wartosci zapaséw / nieruchomosci inwestycyjnych,

poniewaz:

— w $wietle MSR 2, koszty te podlegajg wylgczeniu
z ceny nabycia lub kosztu wytworzenia zapaséw
z uwagi na to, ze nie sq ponoszone w celu
doprowadzenia zapaséw do ich aktualnego stanu
i miejsca,

— w $wietle MSR 40, ktéry odwotuje w niniejszym
zakresie do zapiséw MSR 16, nie dopuszcza mozliwosci
kapitalizowania kosztéw administracyjnych
i ogdlnozaktadowych w wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych.

Koszty finansowania

Koszty finansowe dotyczqgce okresu biezgcego sq
ujmowane w rachunku zyskéw i strat wg metody
zamortyzowanego kosztu, z wyjgtkiem kosztéw
podlegajgcych aktywowaniu zgodnie z rozwigzaniem
ujetym w MSR 23.

Grupa aktywuje te czes¢ kosztéw finansowych, ktére sq
bezposrednio powigzane z nabyciem i wytworzeniem
sktadnikéw majgtkowych ujetych jako zapasy

i inwestycje rozpoczete. W przypadku finansowania
celowego, zaciggnietego na realizacje projektu,
aktywowaniu podlega kwota kosztéw finansowych,
pomniejszona o przychody uzyskane z tymczasowego
lokowania $rodkéw pienieznych (czyli kwot odsetek

od lokat bankowych z wyjgtkiem lokat wynikajgcych

z blokad rachunkéw, uméw akredytywy). W przypadku
finansowania ogdlnego, koszty finansowania
podlegajgce kapitalizacji ustala sie przy zastosowaniu
Sredniej wazonej wszystkich kosztéw finansowania
zewnetrznego w odniesieniu do poniesionych naktadéw
na dany sktadnik aktywow, pomniejszone o $rodki
wptacone przez klientéw. W przypadku leasingu,
aktywowane sq koszty odsetkowe od zobowigzania
leasingowego dotyczgcego konkretnego projektu

w koszt tego projektu (finansowanie celowe).

Zgodnie z wymogami MSR 23 Grupa rozpoczyna
aktywowanie kosztéw finansowych w momencie, gdy
podejmuje dziatania niezbedne do przygotowania
sktadnika aktywéw do jego zamierzonego uzytkowania
lub do sprzedazy. Dziatania te, obejmujqg wiecej
czynnosci anizeli tylko zwigzane z jego fizyczng
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budowgq. Sktadajg sie na nie takze prace techniczne

i administracyjne poprzedzajgce przystgpienie

do fizycznej budowy, takie jaok dziatania zwigzane

z otrzymaniem niezbednych pozwolen, prace projektowe
i przygotowawcze. Rozpoczecie aktywowania kosztéw
odbywa sie w sytuaciji, gdy nie jest oczekiwana istotna
réznica w czasie miedzy rozpoczetymi czynnosciami

administracyjnymi a rozpoczetymi pracami budowlanymi.

Do dziatan takich nie zalicza sie jednak utrzymywania
sktadnika aktywow, jezeli nie towarzyszqg temu zadne
procesy wptywajgce na zmiane stanu sktadnika
aktywoéw. Grupa konczy aktywowanie kosztow
finansowych w momencie gdy sktadnik aktywow jest
oddany do uzytkowania.

Konsolidacja jednostek
zaleznych

Jednostki zalezne to wszystkie jednostki, nad ktérymi
Grupa sprawuje kontrole, co ma miejsce wtedy, kiedy
Spoétka sprawuje witadze nad jednostkq, polega
ekspozycji na zmienne zwroty lub posiada prawa do
zmiennych zwrotéw, posiada mozliwo$¢ wykorzystania
sprawowanej wtadzy nad jednostkg, w ktérej dokonano
inwestycji, do wywierania wptywu na wysokos$¢ swoich
Zwrotow.

Jednostki zalezne sg konsolidowane metodq petng
od momentu objecia kontroli do czasu utraty nad nimi
kontroli.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych
sporzgdzane sg za ten sam okres sprawozdawczy co
sprawozdanie jednostki dominujgcej przy wykorzystaniu
spdjnych zasad rachunkowosci. W procesie konsolidaciji
eliminowane sg wszystkie transakcje wewngtrzgrupowe
oraz salda rozrachunkoéw. Eliminacji podlega takze
wartos¢ udziatéw posiadanych przez Spotke i inne
jednostki objete konsolidacjg w jednostkach zaleznych,
ktéra odpowiada udziatowi Spétki i innych jednostek
Grupy Kapitatowej objetych konsolidacjg w kapitale
wtasnym jednostek zaleznych.

Najwazniejszq role w strukturze Grupy Kapitatowej

petni spétka Echo Investment S.A., ktéra jako wiasciciel
jednostek wchodzqgcych w sktad Grupy, nadzoruje,
wspodtrealizuje i zapewnia srodki finansowe na realizacje
prowadzonych projektéw deweloperskich. Spotki
wchodzqgce w jej sktad zostaty powotane lub nabyte

w celu readlizacji okre$lonych zadan inwestycyjnych

i w wiekszosci nie prowadzqg dziatalnoséci gospodarczej
innej niz ta, ktéra wynika z procesu realizacyjnego
konkretnego projektu, a nastepnie swiadczenia ustug
najmu sktadnikéw majgtku juz zrealizowanych lub innych
ustug.

Polqczenia jednostek
gospodarczych

Grupa posiada spétki zalezne posiadajgce
nieruchomosci. W momencie przejecia Grupa rozwaza,
czy nabycie stanowi nabycie przedsiewziecia czy tez
nabycie sktadnika aktywéw. Grupa analizuje czy nabycie
spetnia definicje przedsiewziecia zgodnie z MSSF 3.

W szczegdlnosci Grupa wykonuje test koncentracii
umozliwiajgcy uproszczong ocene tego, czy nabyty
zespot dziatan i aktywdw nie stanowi przedsiewziecia.
Pozytywny wynik testu koncentracji oznacza, ze nabycie
nie stanowi przedsiewziecia i nie jest wymagana

zadna dodatkowa ocena. Wynik testu koncentracji jest
pozytywny, jezeli zasadniczo cata wartos¢ godziwa
nabytych aktywodw brutto jest skoncentrowana

w pojedynczym, mozliwym do zidentyfikowania sktadniku
aktywdéw lub w grupie podobnych, mozliwych do
zidentyfikowania aktywéw. Negatywny wynik powoduje
koniecznos$¢ przeprowadzenia szczegétowej analizy czy
nabycie spetnia definicje przedsiewziecia.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe, z wyjgtkiem
nabycia jednostek znajdujgcych sie pod wspdlng
kontrolg, rozlicza sie wedtug metody przejecia.
Zaptate przekazang w transakcji potgczenia jednostek
gospodarczych wycenia sie w wartosci godziwej,
obliczonej jako zbiorcza kwota wartoséci godziwych na
dzien przejecia przekazanych przez Grupeg aktywow,
zobowigzan zaciggnietych przez Grupe wobec
poprzednich wiascicieli jednostki przejmowanej oraz
instrumentéw kapitatowych wyemitowanych przez
Grupe w zamian za przejecie kontroli nad jednostkg
przejmowangq. Koszty zwigzane z przejeciem ujmuje sie
w wynik w momencie ich poniesienia.

Wartosé¢ firmy wycenia sie jako nadwyzke sumy
przekazanej zaptaty, kwoty udziatéw niedajgcych
kontroli w jednostce przejmowanej oraz wartosci
godziwej poprzednio posiadanych przez jednostke
przejmujgcq udziatdéw w jednostce przejmowanej nad
kwotqg wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania
przejetych aktywdw netto i zobowigzan wycenionych

na dzien przejecia. Jezeli po ponownej weryfikacji
wartos¢ netto wycenionych na dzien przejecia
mozliwych do zidentyfikowania aktywéw i zobowigzan
przekracza sume przekazanej zaptaty, wartosci udziatow
niedajgcych kontroli w jednostce przejmowanej oraz
wartosci godziwej udziatéw w tej jednostce uprzednio
posiadanych przez jednostke przejmujgcq, nadwyzke

te ujmuje sie bezposrednio w wyniku jako zysk na
okazyjnym nabyciu.

Udziaty niedajgce kontroli stanowigce czes$é¢ udziatéw
wtascicielskich i uprawniajgce posiadaczy do
proporcjonalnego udziatu w aktywach netto jednostki
w przypadku jej likwidacji mozna poczgtkowo wycenié
w wartosci godziwej lub odpowiednio do proporcji
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udziatéw niedajgcych kontroli w ujetej wartosci
mozliwych do zidentyfikowania aktywdéw netto jednostki
przejmowanej. Wyboru metody wyceny dokonuje sie
indywidualnie dla kazdej transakcji przejecia.

W przypadku, gdy przejecie jednostek zaleznych
nie stanowi przejecia dziatalnosci, ujmuje sie je jako
przejecie grupy aktywow i pasywoéw. Koszt przejecia
jest alokowany do aktywdw i zobowigzan nabytych
w oparciu o ich wzgledne wartosci godziwe i nie
rozpoznaje sie z tego tytutu wartosci firmy ani
odroczonego podatku dochodowego.

Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych oraz
wspolnych przedsiewzieciach

Jednostki stowarzyszone sq to jednostki, na ktére
jednostka dominujgca bezposrednio lub poprzez spotki
zalezne wywiera znaczgcy wptyw i ktére nie sq ani jej

jednostkami zaleznymi, ani wspolnymi przedsiewzieciami.

Wspdlne przedsiewzigcia to wspdlne ustalenia umowne,
na mocy ktérych dwie lub wiecej stron podejmuje
dziatalnos$¢ gospodarczq podlegajgcq wspdtkontroli.
Wspdlne przedsiewziecie jest wspdlnym ustaleniem
umownym, w ktérym strony sprawujgce wspotkontrole
nad ustaleniem majqg prawa do aktywdw netto
wynikajgcych z ustalenia umownego.

Rok obrotowy jednostek stowarzyszonych, wspdlnych
przedsiewzie¢ i jednostki dominujgcej jest jednakowy.

Inwestycje Grupy w jednostkach stowarzyszonych

i wspolnych przedsiewzieciach sg ujmowane

w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym metodqg
praw wiasnoséci. Zgodnie z metodg praw wiasnosci
inwestycje w jednostce stowarzyszonej lub wspdlnym
przedsiewzieciu ujmuje sie poczgtkowo wedtug ceny
nabycia, a nastepnie uwzglednia sie udziat Grupy

w wyniku finansowym i innych catkowitych dochodach

jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia.

Jezeli udziat Grupy w stratach jednostki stowarzyszonej
lub wspdlnego przedsiewzigcia przekracza wartosé

jej udziatéw w tym podmiocie, Grupa zaprzestaje
ujmowania swojego udziatu w dalszych stratach.
Dodatkowe straty ujmuje sie wytgcznie w zakresie
odpowiadajgcym prawnym lub zwyczajowym
zobowigzaniom przyjetym przez Grupe lub ptatnosciom
wykonanym w imieniu jednostki stowarzyszonej lub
wspdlnego przedsiewziecia.

Inwestycje w jednostce stowarzyszonej lub wspdlnym
przedsiewzieciu ujmuje sie metodq praw wiasnosci od
dnia, w ktérym dany podmiot uzyskat status wspdlnego

przedsiewziecia lub jednostki stowarzyszonej. W dniu
dokonania inwestycji w jednostke stowarzyszong lub we
wspolne przedsiewziecie kwote, o jakqg koszty inwestycji
przekraczajg warto$¢ udziatu Grupy w wartosci
godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywow
i zobowigzan tego podmiotu, ujmuje sie jako wartos¢
firmy i wigcza w wartosé bilansowq tej inwestycji.

Kwote, o jakqg udziat Grupy w wartosci godziwej

netto w mozliwych do zidentyfikowania aktywach

i zobowigzaniach przekracza koszty inwestycji, uymuje sie
bezposrednio w wyniku finansowym w okresie, w ktérym
dokonano tej inwestycji.

Przy ocenie koniecznosci ujecia utraty wartosci
inwestycji Grupy w jednostce stowarzyszonej lub
wspolnym przedsiewzieciu stosuje sie wymogi MSR 28.
W razie potrzeby catosé kwoty bilansowej inwestycji
testuje sie na utrate wartosci zgodnie z MSR 36 ,Utrata
wartosci aktywow” jako pojedynczy sktadnik aktywow,
poréwnujgc jego warto$é odzyskiwalng z wartosciq
bilansowq. Ujeta utrata wartosci stanowi czes¢ wartosci
bilansowej inwestycji. Odwrdcenie tej utraty wartosci
ujmuje sie zgodnie z MSR 36 w stopniu odpowiadajgcym
pozniejszemu zwiekszeniu wartosci odzyskiwalnej
inwestycji.

Grupa przestaje stosowaé metode praw wtasnosci

w dniu, kiedy dana inwestycja przestaje by¢ jej jednostkg
stowarzyszong lub wspdélnym przedsiewzieciem

oraz w sytuacji, gdy zostaje sklasyfikowana jako
przeznaczona do sprzedazy. Réznice miedzy wartosciq
bilansowq jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego
przedsiewziecia na dzien zaprzestania stosowania
metody praw wiasnosci a wartoscig godziwg
zatrzymanych udziatéw i wptywoéw ze zbycia czesci
udziatéw w tym podmiocie uwzglednia sie przy
obliczaniu zysku lub straty ze zbycia danej jednostki
stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia.

Jezeli Grupa zmniejsza udziat w jednostce
stowarzyszonej lub we wspdlnym przedsiewzieciu, ale
nadal rozlicza go metodqg praw wtasnosci, przenosi

na wynik finansowy cze$¢ zysku lub straty uprzednio
ujmowang w pozostatych catkowitych dochodach,
odpowiadajgcg zmniejszeniu udziatu, jezeli ten zysk lub
strata podlega reklasyfikacji na wynik finansowy w chwili
zbycia zwigzanych z nim aktywoéw lub zobowigzan.

Niezrealizowane zyski i straty wynikajgce z transakcji
pomiedzy Grupq a jednostkg ujmowang metodq praw
wiasnosci podlegajg wytgczeniom konsolidacyjnym
zgodnie z udziatem Grupy w kapitale jednostki
ujmowanej metodq praw wiasnosci.

Grupa udziela pozyczek jednostkom w ramach
wspdlnych przedsiewzieg¢, ktdrych sptata jest planowana
zgodnie z terminem wynikajgcym z zawartych umoéw.
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Wycena do wartosci godziwej

Grupa wycenia instrumenty finansowe takie jak
instrumenty wyceniane w wartosci godziwej przez

inne catkowite dochody oraz instrumenty pochodne
oraz aktywa niefinansowe takie jak nieruchomosci
inwestycyjne w wartosci godziwej na kazdy dzien
bilansowy. Warto$¢ godziwa jest rozumiana jako

cenaq, ktéra bytaby otrzymana ze sprzedazy sktadnika
aktywoéw, bqgdz zaptacona w celu przeniesienia
zobowigzania w transakcji przeprowadzonej na
zwyktych warunkach zbycia sktadnika aktywéw miedzy
uczestnikami rynku na dzien wyceny w aktualnych
warunkach rynkowych. Wycena wartosci godziwej
opiera sie na zatozeniu, ze transakcja sprzedazy
sktadnika aktywoéw lub przeniesienia zobowigzania
odbywa sie na dostepnym dla Grupy gtéwnym rynku
dla danego sktadnika aktywéw bgdz zobowigzania
albo w przypadku braku gtéwnego rynku, na
najkorzystniejszym rynku dla danego skfadnika aktywoéw
lub zobowigzania.

Warto$¢ godziwa sktadnika aktywdw lub zobowigzania
jest mierzona przy zatozeniu, ze uczestnicy rynku przy
ustalaniu ceny sktadnika aktywéw lub zobowigzania
dziatajg w swoim najlepszym interesie gospodarczym.

Wycena wartosci godziwej sktadnika aktywow
niefinansowych uwzglednia zdolno$¢ uczestnika rynku
do wytworzenia korzysci ekonomicznych poprzez jak
najwieksze i najlepsze wykorzystanie sktadnika aktywow
lub jego zbycie innemu uczestnikowi rynku, ktéry
zapewnitby jak najwieksze i jak najlepsze wykorzystanie
tego sktadnika aktywoéw.

Grupa stosuje techniki wyceny, ktére sq odpowiednie
do okolicznosci i w przypadku ktérych sq dostepne
dostateczne dane do wyceny wartosci godziwej,

przy maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich

obserwowalnych danych wejsciowych i minimalnym

wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejsciowych.

Wszystkie aktywa oraz zobowigzania, ktére sq

wyceniane do wartosci godziwej lub ich wartosé

godziwa jest ujawniana w sprawozdaniu finansowym sg
klasyfikowane w hierarchii wartosci godziwej w sposdb
opisany ponizej na podstawie najnizszego poziomu
danych wejsciowych, ktéry jest istotny dla wyceny do
wartos$ci godziwej traktowanej jako catosé:

- Poziom 1 - Notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe
na aktywnym rynku dla identycznych aktywéw lub
zobowiqgzan,

— Poziom 2 — Techniki wyceny, dla ktérych najnizszy
poziom danych wejsciowych, ktéry jest istotny
dla wyceny do wartosci godziwej jako catosci jest
bezposrednio bgdz posrednio obserwowalny,

— Poziom 3 — Techniki wyceny, dla ktérych najnizszy
poziom danych wejsciowych, ktéry jest istotny

dla wyceny do wartosci godziwej jako catosci jest
nieobserwowalny.

Na kazdg date bilansowqg, w przypadku aktywdow

i zobowigzan wystepujgcych na poszczegdlne daty
bilansowe w sprawozdaniu finansowym Grupa oceniq,
czy miaty miejsce transfery miedzy poziomami hierarchii
poprzez ponowng ocene klasyfikacji do poszczegdlnych
poziomow, kierujgc sie istotnoscig danych wejsciowych
z najnizszego poziomu, ktéry jest istotny dla wyceny do
wartosci godziwej traktowanej jako catosé.

Sprawozdawczosé
wg segmentow

Segmenty dziatalnosci Grupy sg prezentowane

zgodnie z danymi pochodzgcymi z wewnetrznej

sprawozdawczosci zarzgdczej i analizowanymi przez

kluczowego decydenta operacyjnego. Kluczowym
decydentem operacyjnym, ktéry jest odpowiedzialny

za alokacje zasobdéw oraz ocene wynikdw segmentéw

operacyjnych, jest Zarzgd Echo Investment S.A. W Grupie

wyodrebniono nastepujgce segmenty sprawozdawcze,
tozsame z segmentami operacyjnymi, definiowane

w oparciu o rodzaj realizowanych projektow:

- segment mieszkan na sprzedaz (sprzedaz powierzchni
mieszkalnych i ustugowych w ramach projektow
mieszkaniowych),

- segment mieszkan na wynajem Resi4Rent (wycena
projektéw oraz ustugi zwigzane z nadzorem nad
przygotowaniem i realizacjq projektéw),

- segment domow studenckich StudentSpace (wycena
projektéw oraz ustugi zwigzane z nadzorem nad
przygotowaniem i realizacjg projektéw),

— segment nieruchomosci komercyjnych: centra
handlowe i biurowce (najem, wycena i sprzedaz
projektéw, sprzedaz ustug oraz pozostate ustugi dla
zewnetrznych kontrahentow - ksiegowe, leasingowe,
deweloperskie).

Zasady ustalania przychoddéw, kosztéw, pomiaru

wyniku segmentu, wyceny aktywoéw i zobowigzan
segmentu sg zasadami rachunkowosci przyjetymi

do sporzgdzania i prezentacji skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy, jak réwniez zasadami
rachunkowosci, ktére odnoszq sie konkretnie do
sprawozdawczosci dotyczgcej segmentdw. Miernikiem
wyniku segmentu operacyjnego jest ,zysk/ strata brutto
ze sprzedazy”.

Dane finansowe dotyczgce segmentdw sq ujete w nocie
36 do sprawozdania finansowego.
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Zysk (strata) netto na akcje

Zysk (strata) netto na akcje dla kazdego okresu jest
obliczony poprzez podzielenie zysku (straty) netto za
dany okres przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy
jednostki dominujqgcej przez srednig wazonq liczbe
wyemitowanych akgcji wystepujgcych w ciggu okresu.

Rachunek przeptywow
pienieznych

Rachunek przeptywoéw pienieznych sporzgdza sie
metodq posrednig. Zobowigzania z tytutu kredytéw

w rachunku biezgcym prezentowane sq jako zadtuzenie
z tytutu kredytéw, a nie ekwiwalent srodkéw pienieznych.
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Nowe standardy
oraz interpretacje,
ktére obowiqzujq od
1stycznia 2025 r.

Nastepujgce standardy i zmiany standardéw staty sie obowigzujgce
z 1 stycznia 2025 .

Zmiany do MSR 21 Skutki zmiany kurséw
walut obcych: Brak wymienialnosci

(opublikowane 15 sierpnia 2023 r.)

Majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2025 r. lub
pdzniej.

Powyzsze zmiany nie miaty istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy za 2025r.
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Opublikowane

standardy

i interpretacje, ktore
jeszcze nie obowiqzujq
i nie zostaly wczesniej
zastosowane

przez Grupe

Nowe standardy oraz zmiany
do istniejqcych standardow
wydane przez RMSR, ale
jeszcze niezatwierdzone

do stosowania w UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rézniq sie
obecnie w znaczqgcy sposéb od regulacji wydanych przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(RMSR), z wyjgtkiem ponizszych nowych standardéw oraz
zmian do standardéw, ktére wedtug stanu na 31 grudnia
2025 r. nie zostaty jeszcze zatwierdzone do stosowania

w UE (ponizsze daty wejscia w zycie odnoszq sie do
standardow w wersji petnej):

MSSF 14 ,,Odroczone salda
z regulowanej dziatalnosci”

Obowigzuje w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2016 r. lub pdzniej.
Komisja Europejska postanowita nie rozpoczynaé
procesu zatwierdzania tego tymczasowego standardu
do stosowania na terenie UE do czasu wydania
ostatecznej wersji MSSF 14.

MSSF 18 Prezentacja
i ujawnienia w sprawozdaniach

finansowych

(opublikowane 9 kwietnia 2024 r.)
Majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczyndjgcych sie 1stycznia 2027 r. lub pdzniej.

MSSF 19 Jednostki zalezne
niepodlegajgce wymogom
nadzoru publicznego:

Ujawnianie informacji
(opublikowane 9 maja 2024 r.)

Do dnia zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez
UE — majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1stycznia 2027 r. lub pdzniej.

L6 SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA 2025 ROK



Zmiany do MSSF 9 i MSSF
7: Klasyfikacja i wycena
instrumentow finansowych
(opublikowane 30 maja 2024 r.)

Majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1stycznia 2026 r. lub pdzniej.

Roczne zmiany do MSSF
(opublikowane 18 lipca 2024 r.)

Zmiany majqg zastosowanie do standardéw: MSSF

1 ,Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy”, MSSF
7 .Instrumenty finansowe: ujawnianie informac;ji”, MSSF
9 .Instrumenty finansowe", MSSF 10 ,Skonsolidowane
sprawozdania finansowe" oraz MSR 7 ,Sprawozdanie

z przeptywdw pienieznych”.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zmiany te nie zostaty jeszcze
zatwierdzone przez Unie Europejskq.

Wedtug szacunkéw Grupy wyzej wymienione nowe
standardy oraz zmiany do isthiejgcych standardéw nie
miatyby istothnego wptywu na sprawozdanie finansowe,
jezeli zostatyby zastosowane przez Grupe na dzien
bilansowy.

Zmiany do MSSF 9 oraz MSSF

7 Umowy odnoszqce sie do
energii elektrycznej zaleznej od
czynnikow naturalnych

(opublikowane 18 grudnia 2024 r.)

Majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajqgcych sie 1stycznia 2026 r. lub pdzniej.

Zmiany do MSR 21 Skutki zmian
kurséw wymiany walut obcych

Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
niezatwierdzony przez UE - obowigzuje w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2027 r.
lub pdznie;.

Nadal poza regulacjami zatwierdzonymi przez UE
pozostaje rachunkowo$¢ zabezpieczenh portfela aktywow
i zobowigzan finansowych, ktérych zasady nie zostaty
zatwierdzone do stosowania w UE.
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Noty objasniajqce do
skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat

Przychody ze sprzedazy wg tytuléw [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -
31.12.2025 31.12.2024
Przychody z tytutu uméw z klientami
Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej (Segment: Mieszkania) 1642 916 746 820
Sprzedaz ustug do Resi4Rent (Segment: Resi4Rent) 64088 39 069
Ustugi realizacji w obiektach biurowych (Segment: Nieruchomosci komercyjne) 21247 47159
Ustugi realizacji w centrach handlowo - rozrywkowych (Segment: Nieruchomosci komercyjne) 677 658
Pozostata sprzedaz (Segment: Nieruchomosci komercyjne) 13168 13 244
Sprzedaz ustug do StudentSpace (Segment: StudentSpace) 69 694 39 094
Przychody z tytutu uméw z klientami 1811790 886 044
Przychody z tytutu najmu /leasingu (MSSF 16)
Najem powierzchni mieszkaniowe] (Segment: Mieszkania) 8 187
Najem powierzchni w obiektach biurowych (Segment: Nieruchomoéci komercyjne) 128 439 116 923
Najem powierzchni w centrach handlowo-rozrywkowych (Segment: Nieruchomosci komercyjne) 69 838 77657
Najem pozostatych powierzchni (Segment: Nieruchomoséci komercyjne) 2 645 2593
Przychody z tytutu najmu /leasingu (MSSF 16) 200930 197 360
Przychody razem 2012720 1083 404
Ponizej przedstawiono ujawnienia, w odniesieniu oraz niepewnosciami zwigzanymi z przychodami
do gtéwnych grup przychodéw, ktére umozliwig i przeptywami pienieznymi wynikajgcymi z zawartych
uzytkownikom sprawozdan finansowych zapoznanie umow.
sie z charakterem, kwotami, terminami uzyskania
Przyszie minimalne przeplywy pieniezne wynikajqce
z umow leasingu operacyjnego , w ktérych grupa
jest leasingowdawcq [tys. PLN]
31.12.2025 31.12.2024
do 1roku 60715 96 263
powyzej 1roku do 2 lat 50 149 84 605
powyzej 2 lat do 3 lat 49 545 82 536
powyzej 3 lat do 4 lat 34 837 36 834
powyzej 4 lat do 5 lat 29 403 35924
powyzej 5 lata 45217 64190
Razem 269 865 400 353
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Nieruchomosci inwestycyjne wynajmowane sg najemcom
na podstawie umoéw leasingu operacyjnego z ratami
miesiecznymi. W przypadkach, gdy uzna to za konieczne
w celu ograniczenia ryzyka kredytowego, Grupa moze
uzyska¢ gwarancje bankowe na okres trwania leasingu.
Grupa narazona jest na zmiany wartosci rezydualnej
nieruchomosci na koniec obowigzujgcych uméw najmu.
Ryzyko wartosci rezydualnej ponoszone przez Grupe jest
ograniczane poprzez aktywne zarzgdzanie portfelem
nieruchomosci w celu optymalizacji struktury najemcéw
w celu:
— osiggniecia najdiuzszego mozliwego $redniego
wazonego okres najmu,
— minimalizacji powierzchni niewynajetych we wszystkich
nieruchomosciach,
— minimalizacji rotacji najemcéw o wysokiej
wiarygodnosci kredytowe;j.

Przychody [tys. PLN]

Grupa stosuje rowniez zachety leasingowe gtéwnie

w postaci wakacji czynszowych oraz wykonczenia
wnetrza wynajmowanej powierzchni, aby

zacheci¢ wysokiej klasy najemcow do pozostania

w nieruchomosciach na dtuzsze okresy najmu.

W przypadku gtéwnych najemcoéw przycigga to rowniez
innych najemcdéw do nieruchomosci, przyczyniajgc

sie w ten sposdb do ogdlnego poziomu obtozenia
nieruchomosci. Umowy najmu mogq zawieraé klauzule
zobowigzujgcg najemce do przywrdcenia wynajmowanej
powierzchni do stanu z momentu przekazania
powierzchni najemcy, gdy najemca zdecyduje sie

nie przedtuza¢ umowy najmu. Przyczynia sie to do
utrzymania nieruchomosci i umozliwia szybkie ponowne
wynajecie powierzchni po odejsciu najemcy.

1.01.2025 - 1.01.2024 -

31.12.2025 31.12.2024
Sprzedaz 1642916 746 820
Wynajem 8 187
Mieszkania 1642924 747 007
Wynajem 128 439 116 923
Ustugi fit-out 21247 47159
Biura 149 686 164 082
Wynajem 69 838 77 657
Ustugi development 677 658
Centra 70515 78 315
Sprzedaz ustug 64088 39 069
Resi4Rent 64088 39069
Sprzedaz ustug 69 694 39 094
StudentSpace 69 694 39 094
Sprzedaz 3795 2330
Wynajem 2 645 2593
Ustugi 9 373 10 914
Pozostate 15813 15 837

Wartos$¢ przychoddéw Grupy rozpoznanych w momencie
spetnienia zobowigzania do wykonania $wiadczenia
wyniosta 1789 866 tys. zt (838 227 tys. zt w 2024 r.)

Wartos$¢ przychodéw Grupy rozpoznawanych w trakcie
spetnienia zobowigzania do wykonania $wiadczenia
wyniosta 222 854 tys. zt (245 177 tys. zt w 2024 1.)
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(A)
Przychody zwiqgzane z dziatalnosciq deweloperskq -

sprzedaz powierzchni mieszkaniowej i komercyjnej
w projektach mieszkaniowych

Grupa ujmuje przychody w momencie spetnienia przychodéw nie zawierajg elementu zmiennego
zobowigzania do wykonania $wiadczenia. Zobowigzanie  wynagrodzenia. Ponadto, w ocenie Grupy, zawarte

do wykonania $wiadczenia uzngje sie za spetnione, umowy nhie zawierqjq istotnego elementu finansowania.
w chwili wydania kupujgcemu nieruchomosci, ktére W zwiqgzku z tym, Grupa, co do zasady, nie wykazuje
nastepuje na podstawie podpisanego przez strony naleznosci bgdz innych sald aktywdw z tytutu umoéw
protokotu odbioru wytgcznie po zakonczeniu procesu zwigzanych z tg grupg przychoddéw. Zobowigzania
budowlanego nieruchomosci i otrzymaniu pozwolenia z tytutu umoéw odzwierciedlajg wptacone zaliczki

na uzytkowanie, a takze pod warunkiem dokonania dokonane przez klientéw. Ponizsza tabela prezentuje
przez kupujgcego 100% wptat na poczet ceny nabycia zmiany w saldzie zobowigzan z tytutu umoéw
nieruchomosci. Umowy zawarte w ramach tej grupy w odniesieniu do tej grupy przychodoéw.

Zobowiqzania z tytulu uméw z klientami [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -
31.12.2025 31.12.2024
Zobowiqzania z tytulu uméw z klientami - stan na poczqtek okresu 840 263 457 377
Zwiekszenia — wptaty 1886773 1129 706
Ujete jako przychody w okresie (1642 916) (746 820)
- w tym przychody ujete w okresie, uwzglednione w saldzie otrzymanych zaliczek na poczgtek okresu (501997) (392 076)
Zobowiqzania z tytutu uméw z klientami - stan na koniec okresu 1084120 840 263
tgczna wartoéé¢ przychoddéw do ujecia w przysztosci, 989 852 tys. zt. Przychody te zostanq rozpoznane
wynikajgcych z umoéw sprzedazy powierzchni w momencie wydania kupujgcym nieruchomosci, po
mieszkaniowych podpisanych na dzien bilansowy 31 zakonczeniu budowy i uzyskaniu niezbednych decyzji
grudnia 2025 r. wynosi 5 142 313 tys. zt, z czego do administracyjnych, co nastepuje srednio po okresie ok.
dnia bilansowego Grupa otrzymata zaliczki w kwocie 1do 3 miesiecy po zakoriczeniu budowy.
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Przychody do ujecia w przyszlosci, wynikajgce z uméw sprzedazy
powierzchni mieszkaniowych wg stanu na 31 grudnia 2025 r. [tys. PLN]

tgczna war-
tosé przycho-
déw do ujecia
w przyszlosci

zwiqzanych
z zawartymi Otrzymane Kaucje na
Catkowita zobowiq- zaliczki/ mieszkania/
Oczekiwany ter- oczekiwa- zaniamido Zobowiqzania Zobowiqzania
min zakonczenia na wartosé wykonania z tytuluuméw  z tytutlu uméw
Projekty budowy projektu umowy zklientami*  z klientami **
Projekty mieszkaniowe
Fuzja Lofty I, £odz projekt zakonczony 73 524 19 557 -3 930 6174
Fuzja Lofty I, kodz projekt zakonczony 105 463 73 665 3273 10 048
Boho, kodz projekt zakornczony 108 069 247 610 144
Empark |, Warszawa projekt zakonczony 591669 73 624 4076 18 267
Wita Stwosza, Krakow projekt zakonczony 165 211 11569 9 462 5494
Awipolis etap 4a, Wroctaw projekt zakonczony 36 410 - - -
Bonarka Living Il C, Krakow projekt zakonczony 103 682 54 54 -
Bonarka Living Il D, Krakow projekt zakonczony 88 095 37 37 -
Browary Wroctawskie BA1,BL3, Wroctaw projekt zakonczony 105 580 148 148 -
Browary Wroctawskie BA2-3, Wroctaw projekt zakonczony 183 484 1528 1528 -
Browary Wroctawskie BL1-2, BP3-4 Wroctaw projekt zakonczony 164 718 720 720 -
Browary Wroctawskie BP1-2, Wroctaw projekt zakonczony 63 591 356 356 -
Browary Wroctawskie BPS-6, Wroctaw projekt zakonczony 109 107 140 140 -
Modern Mokotow VI, Warszawa projekt zakonczony 277 457 1759 10 461 1297
Olimpia Port M1-4, Wroctaw projekt zakonczony 71923 33 33 -
Olimpia Port M21,M22,M23, Wroctaw projekt zakonczony 72 638 64 64 -
Olimpia Port M37M39, Wroctaw projekt zakonczony 81871 7 7 -
Olimpia Port S16a, S16b, S17, Wroctaw projekt zakornczony 54184 8 8 -
Planty Ractawickie R10, Wroctaw projekt zakonczony 70 424 70 424 635 2
River Point 4, Wroctaw projekt zakornczony 123 471 227 227 -
River Point 6 , Wroctaw projekt zakonczony 104134 16 16 -
Sady nad Zielong 2 Al, C, Wroctaw projekt zakonczony 56 552 39 39 -
Sady nad Zielong 2B, Wroctaw projekt zakonczony 73 422 19 1059 60
Wieza Jezyce |, Poznan projekt zakornczony min 2580 2 500 80
Zenit |, kodz projekt zakonczony 65720 27 27 -
Zenit I, kodz projekt zakonczony 52 461 1534 1534 -
Zenit lll, kodz projekt zakonczony 65 410 3107 2 955 152
Dgbrowskiego D3, Krakow IV Q 2025 26703 26703 414 2
Wieza Jezyce II, Poznan IV Q2025 166 358 166 358 10 435 89
Zenit IV, £6dz IV Q 2025 74 040 74 040 3474 638
Flow (Fab - Gh) I, kodz Q2026 85 645 85 645 77726 7087
Potudnik 17 K1, Wroctaw Q2026 187 368 187 368 45190 2583
Potudnik 17 K2, Wroctaw 1Q 2026 120 877 120 877 358M 1640
Apartamenty M7, Warszawa I1Q 2026 514 443 S14. 443 172 622 -
Flare Apartamenty Grzybowska, Warszawa I1Q 2026 174283 174283 37017 -
Wieza Jezyce V, Poznan I1Q 2026 152 006 152 006 82 560 931
Flow (Fab - Gh) II, £6dz Q2026 175 086 175 086 67 350 2822
Wieza Jezyce VI, Poznan Q2026 165185 165185 56 576 3
29 listopada |, Krakow IV Q 2026 198 981 198 981 17 380 333
Apartamenty Esencja Il, Poznan IV Q 2026 92 357 92 357 12871 1206
Duza Gora, Krakow IV Q 2026 55187 55187 6899 777
Modern Mokotow Ill, Warszawa IV Q2026 289100 289100 56748 2 362
Przystan Reymonta WR1-3, Wroctaw IV Q 2026 276 590 276 590 83203 2534
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Przychody do ujecia w przyszlosci, wynikajgce z uméw sprzedazy
powierzchni mieszkaniowych wg stanu na 31 grudnia 2025 r. [tys. PLN]

tqczna war-
tosé przycho-
déw do ujecia
w przyszlosci

zwiqzanych
z zawartymi Otrzymane Kaucje na
Catkowita zobowiq- zaliczki/ mieszkania/
Oczekiwany ter- oczekiwa- zaniamido Zobowiqzania Zobowiqzania
min zakonczenia na wartosé wykonania z tytuluuméw  z tytulu uméw
Projekty budowy projektu umowy zklientami*  z klientami **
Przystan Reymonta WR2, Wroctaw IV .Q 2026 130 350 130 350 25938 260
Zenit VI, £6dz IV Q 2026 78142 78142 1558 555
P. Skargi, Katowice 1 Q2027 188 908 188 908 34719 1422
Browary Wroctawskie R1R2, Wroctaw I1Q 2027 Q1017 Q1017 5336 359
Bociana 5, Krakow Q2027 207 721 207721 3519 1765
Flow IV, todz Q2027 100 093 100 093 899 1186
Goralska 1, Wroctaw Q2027 235796 235796 13796 992
Gwarna, Wroctaw Q2027 68 696 68 696 17 597 793
Juliusza, Krakow Q2027 160 478 160 478 481 -
Powstancow 7D, Wroctaw Q2027 225 422 225 422 42 699 2 332
Stacja Wola lll, Warszawa Q2027 242104 242104 38057 2918
Modern Mokotow IV, Warszawa IV Q 2027 293885 293 885 1188 5125
Czarnieckiego - M, Wroctaw Q2028 92 903 92 903 1750 415
Razem Projekty Mieszkaniowe 8 049 165 5142313 989 853 85 954
Projekty pozostate
Pozostate 8 314 8 314 8 314 -
Razem projekty pozostate 8314 8314 8314 -
Razem projekty mieszkaniowe i pozostate 8 057 479 5150 627 998 167 85954

* Zaliczki zwolnione z rachunkéw powierniczych (dot. projektéow mieszkaniowych)

** Zaliczki pozostate (kwota brutto) do zwolnienia z rachunkéw powierniczych (dot. projektéw mieszkaniowych)

W pozycji "Zobowigzania z tytutu umoéw z klientami”
Grupa prezentuje otrzymane i odblokowane z rachunkéw
powierniczych wptaty od klientéw na mieszkania

w projektach mieszkaniowych w trakcie realizacji oraz
wptaty od klientéw mieszkaniowych zablokowanych
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na rachunkach powierniczych. Na 31 grudnia 2025 .

kwota odblokowanych wptat wyniosta 989 852 tys. zt. Na
31 grudnia 2024 r. kwota odblokowanych wptat wyniosta
682 100 tys. zt.



Przychody do ujecia w przyszlosci, wynikajgce z uméw sprzedazy
powierzchni mieszkaniowych wg stanu na 31 grudnia 2024 r. [tys. PLN]

tqczna wartosé
przychodéw do
ujecia w przy-

sztosci zwiqza- Otrzymane Kaucje na
Catkowita nych z zawartymi zaliczki/ mieszkania/
Oczekiwany ter- oczekiwa- zobowigzaniami Zobowiqzania Zobowiqgzania
min zakonczenia na wartosé do wykonania ztytuluuméw z tytulu uméw
Projekty budowy projektu umowy zklientami*  z klientami **
Projekty mieszkaniowe
Boho, kodz projekt zakonczony 107 643 4754 215 2 496
Fuzja |, kodz projekt zakonczony 108 895 1853 172 -
Fuzja ll, kodz projekt zakonczony 101 Q64 8 106 -
Fuzja lll, kodz projekt zakonczony 83792 181 42 64
Nowa Dzielnica, kodz projekt zakonczony 30 434 1121 - -
Osiedle Enter IA, Poznan projekt zakonczony 42191 125 34 -
Osiedle Enter IB, Poznan projekt zakonczony 39 009 99 24 -
Osiedle Enter II, Poznan projekt zakonczony 61826 262 10 -
Osiedle Enter lll, Poznan projekt zakonczony 65 559 1666 7 3
Fuzja Lofty |, todz Q2025 73075 68 656 17 475 2829
Empark I, Warszawa Q2025 590163 590 164 168 248 28 330
Fuzja Lofty II, todz IV Q 2025 99 252 99 252 1925 8135
Wita Stwosza, Krakow IV Q 2025 165 850 165 850 32552 4855
Awipolis Etap 2, Wroctaw projekt zakonczony 79 986 4 4 -
Bonarka Living Il C, Krakow projekt zakonczony 103 682 56 56 -
Bonarka Living Il D, Krakow projekt zakonczony 88 095 108 108 -
Browary Wroctawskie BP1-2, Wroctaw projekt zakonczony 63 591 398 398 -
Browary Wroctawskie BA1,BL3, Wroctaw projekt zakonczony 105 580 361 361 -
Browary Wroctawskie BA2-3, Wroctaw projekt zakonczony 183 484 1731 1731 -
Browary Wroctawskie BL1-2, BP3-4 Wroctaw projekt zakonczony 164718 846 846 -
Browary Wroctawskie BP5-6, Wroctaw projekt zakonczony 109107 176 176 -
Olimpia Port M1-4, Wroctaw projekt zakonczony 71923 78 78 -
Olimpia Port M28-33, Wroctaw projekt zakonczony 142 270 2 2 -
Olimpia Port M21,M22 M23, Wroctaw projekt zakonczony 72 638 108 108 -
Olimpia Port M34,M35, Wroctaw projekt zakonczony 76 9N 21 21 -
Olimpia Port M37M39, Wroctaw projekt zakonczony 81871 2 2 -
Olimpia Port S16a, S16b, S17, Wroctaw projekt zakonczony 54184 135 135 -
Planty Ractawickie R9, Wroctaw projekt zakonczony 120 797 8 1 7
River Point 4, Wroctaw projekt zakonczony 123 471 227 227 -
River Point 6 , Wroctaw projekt zakonczony 104134 1788 783 1005
Rytm Kabaty, Warszawa projekt zakonczony 290 397 - - -
Zenit |, kodz projekt zakonczony 65720 27 27 -
Sady nad Zielong 2 Al, C, Wroctaw projekt zakonczony 56 552 7 959 2093 5866
Stacja Wola Il, Warszawa projekt zakonczony 145768 124 124 -
Awipolis etap 4, Wroctaw 1 Q2025 108 416 108 416 94716 -
Zenit Il, k6dz Q2025 50 484 50 484 42 307 3592
Awipolis etap 4a, Wroctaw Q2025 36 627 36 627 28 260 435
Modern Mokotow VI, Warszawa Q2025 275 874 275 874 28150 344
Sady nad Zielong 2B, Wroctaw Q2025 72 238 72 238 33162 971
Zenit lll, kodz Q2025 65 949 65 949 5859 635
Dgbrowskiego D3, Krakow IV Q 2025 26 689 26 689 6802 523
Flow (Fab - Gh) I, kodz IV Q 2025 83 642 83 642 23066 469
Planty Ractawickie R10, Wroctaw IV Q 2025 70 432 70 432 30 425 1
Wieza Jezyce Il, Poznan IV Q 2025 165 714 165 714 28 343 778
Potudnik 17 K1, Wroctaw I1Q 2026 187 344 187 344 15707 1245
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Przychody do ujecia w przyszlosci, wynikajgce z uméw sprzedazy
powierzchni mieszkaniowych wg stanu na 31 grudnia 2024 r. [tys. PLN]

tqczna wartosé
przychodéw do

ujecia w przy-
szlosci zwiqza-

Catkowita nych z zawartymi

Otrzymane
zaliczki/

Kaucje na
mieszkania/

Oczekiwany ter- oczekiwa-  zobowiqzaniami Zobowiqzania Zobowiqzania

min zakonczenia na wartosé do wykonania z tytuluuméw z tytulu uméw
Projekty budowy projektu umowy z klientami * z klientami **
Potudnik 17 K2, Wroctaw I1Q 2026 123 499 123 499 8 457 1082
Wieza Jezyce V, Poznan I Q 2026 154107 154107 12 415 3621
Apartamenty M7, Warszawda Q2026 510 506 510 506 39180 -
Flow (Fab - Gh) Il, kodz Q2026 178 067 178 067 13212 1174
Wieza Jezyce VI, Poznan Q2026 164 386 164 386 2 562 1161
Gwarna, Wroctaw IV Q2026 68 681 68 681 6 747 742
Przystan Reymonta WR1-3, Wroctaw IV Q 2026 275 847 275 847 13700 2161
Przystan Reymonta WR2, Wroctaw IV Q2026 129 822 129 822 6850 2216
P. Skargi, Katowice IV Q 2026 188 256 188 256 5304 266
Stacja Wola lll, Warszawa 1 Q2027 242109 242109 2290 15 593
Powstancow 7D, Wroctaw Q2027 221878 221878 8 495 735
Razem Projekty Mieszkaniowe 7 275 099 4348717 682100 91334
Projekty pozostate
Pozostate 66 828 66 828 66 828 -
Razem projekty pozostate 66 828 66 828 66 828 -
Razem projekty mieszkaniowe i pozostate 7341927 &4 415 545 748 928 91334

* Zaliczki zwolnione z rachunkow powierniczych (dot. projektow mieszkaniowych)
** Zaliczki pozostate (kwota brutto) do zwolnienia z rachunkow powierniczych (dot. projektow mieszkaniowych)

(B)

Sprzedaz nieruchomosci komercyjnych

- biurowce i centra handlowe

Grupa rozpoznaje rodzaje i liczby swiadczen, do
ktérych zobowigzata sie na rzecz kupujgcego

w ramach umowy sprzedazy nieruchomosci. W ramach
sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych Grupa ujmuje
przychéd w momencie spetnienia zobowigzania do
wykonania $wiadczeniq, tj. w momencie podpisania
aktu notarialnego, ktéry jest momentem przeniesienia
kontroli nad nieruchomoscig na nabywce. Grupa
ujmuje kwote przychodu w wysokosci ceny wynikajgcej

z transakgcji okreslonej w drodze umowy kupna-sprzedazy

miedzy jednostkq a kupujgcym. Jej poziom ustala sie
wedtug wartosci godziwej zaptaty, przy uwzglednieniu
kwoty przysztych zobowigzan wynikajgcych z tresci
ekonomicznej zawartej umowy. Wystepujgcym w tego

rodzaju kontraktach elementem zmiennym (z uwagi na jej

zalezno$¢ od przysztych wydarzen) jest kwota dotyczgca
gwarancji czynszowych (rental guarantee). Pomimo

niepewnosci, Grupa jest w stanie wiarygodnie oszacowaé

ptatnosci, jakich bedzie musiata ponies¢ z tytutu

niewynajetej powierzchni budynku w okresie wskazanym
w umowie, na moment zawarcia umowy. Oszacowane
ptatnosci pomniejszajg wynagrodzenie z umowy, a tym
samym rozpoznawany przychdd z tytutu jej wykonania.
Wynik na sprzedazy nieruchomosci komercyjnych, ktére
klasyfikowane sq jako nieruchomosci inwestycyjne,
zgodnie z MSR 40 ,Nieruchomosci inwestycyjne”,
prezentowany jest w sprawozdaniu z catkowitych
dochodoéw jako Zysk (strata) z nieruchomosci
inwestycyjnych. Szczegdty dotyczgce zobowigzania

z tytutu zabezpieczenia przychoddéw za okresy
bezczynszowe lub z obnizonym czynszem rozpoznanych
przez Grupe na dzien 31 grudnia 2025 r. przedstawiono
w nocie 33. Dodatkowe koszty doprowadzenia do
zawarcia umowy sprzedazy Grupa ujmuje jako element
skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat, w momencie
rozpoznania przychodu ze sprzedazy sktadnika majgtku.
Ponadto, w ocenie Grupy, zawarte umowy nie zawierajqg
istotnego elementu finansowania. Cena sprzedazy
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nieruchomosci uzyskiwana od nabywecy jest z reguty

w tego typu umowach uiszczana w momencie sprzedazy.
W zwiqgzku z takqg charakterystykg zawieranych umoéw,
Grupaq, co do zasady, nie wykazuje naleznosci bqdz

(C)

Przychody z najmu

Budynki komercyjne - centra handlowe i biura, oddane
do uzytkowania, oraz pojedyncze lokale w projektach
mieszkaniowych przeznaczone na najem stanowiqg dla
Grupy zrédto przychodoéw z najmu. Zgodnie z MSSF

16 Leasing przychody z tytutu najmu powierzchni
mieszkalnych i komercyjnych sg ujmowane liniowo

w okresie obowigzywania zawartych umoéw.

(D)
Przychody z realizacji prac
wykonczeniowych (fit-out)

W ramach ustug realizacji inwestycji biurowych
standardem rynkowym jest realizacja prac
wykonczeniowych na powierzchniach, przed ich
przekazaniem najemcom. Grupa $wiadczy ustugi
prac wykonczeniowych, co obejmuje przygotowanie

i uzgodnienie zakresu prac, organizacje i obstuge
przetargdw na roboty budowlane oraz nadzér

i koordynacje robét budowlanych. Grupa ujmuje
przychody w momencie spetnienia zobowigzania do
wykonania $wiadczenia, tj. w momencie zakornczenia
prac. Wynagrodzenie wynikajgce z zawartych uméw
jest state i nalezne Grupie po przekazaniu powierzchni
biurowej najemcy. Czas trwania kontraktow jest
relatywnie krétki i wynosi od 1 do 2 miesiecy. Ponadto,

innych sald aktywoéw z tytutu uméw zwigzanych z tq
grupq przychodoéw.

Szczegodty dotyczgce transakcji sprzedazy, ktére miaty
miejsce w 2025 r. zostaly zaprezentowane w nocie 5.

Umowy najmu zawierajg element nie leasingowy opisany
w pkt (D) ponizej.

Grupa przypisuje cene transakcyjng do kazdego
zobowigzania do wykonania $wiadczenia (lub do
odrebnego dobra lub odrebnej ustugi) w kwocie, ktéra
odzwierciedla kwote wynagrodzenia, ktére - zgodnie
z oczekiwaniem Grupy - przystuguje jej w zamian za
przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug klientowi.

w ocenie Grupy, zawarte umowy nie zawierajqg
istotnego elementu finansowania. W zwiqgzku z takg
charakterystykqg podpisanych uméw nie wystepujg
istotne salda aktywéw bqdz zobowigzan z tytutu umow,
poza naleznos$ciami handlowymi (patrz nota 21).

tgczna warto$¢ przychoddw do ujecia w przysztosci
zwigzanych ze zobowigzaniami do wykonania umowy
realizacji prac wykorczeniowych (fit-out) podpisanych
na dzien bilansowy 31 grudnia 2025 r. wynosi 7 066 tys.
zt (31 grudnia 2024 r. wynosi 1100 tys. zt). Przychody te
zostang rozpoznane w momencie zrealizowania prac co
w zaleznosci od obiektu biurowego przewidywane jest
w nastepujgcych okresach:

Przychody do ujecia w przyszlosci, wynikajqgce z uméw realizacji prac
wykonczeniowych wg stanu na 31 grudnia 2025 r. [tys. PLN]

Budynek Termin realizacji Wartosé
Fuzja CD 2026/02 1414
City2 2026/06 3528
City2 2026/06 696
City?2 2027/M 627
City2 2028/09 802
Razem 7066
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Przychody do ujecia w przyszlosci, wynikajgce z umoéw realizacji prac
wykonczeniowych wg stanu na 31 grudnia 2024 r. [tys. PLN]

Budynek Termin realizacji Wartosé
React | 2025/04 651
Cityl 2025/05 449
Razem 1100

(E)

Przychody z ustug realizacji inwestycji

W ramach ustug realizacji inwestycji Grupa

Swiadczy ustugi przygotowania i organizacji

procesu inwestycyjnego w odniesieniu do projektéw
deweloperskich, ktérych wtascicielem sq inne podmioty,
jednostki wspotzalezne od Grupy Echo oraz podmioty
niepowigzane. W ramach swych obowigzkéw Grupa
podejmuje sie wykonania czynnosci doradczych,
zarzqgdczych, prawnych oraz innych czynnosci
niezbednych do zarzgdzania realizacjg inwestyciji. Proces
ten obejmuje przygotowanie inwestycji, organizacje

i obstuge przetargdéw na roboty budowlane, nadzér

(F)

i koordynacje robét budowlanych oraz obstuge
klientéw. Grupa ujmuje przychody w momencie
spetnienia zobowigzania do wykonania $wiadczenia,
tj. w okresie $wiadczenia ustug. Wynagrodzenie
wynikajgce z zawartych uméw jest state i nalezne
Grupie miesiecznie. Ponadto, w ocenie Grupy, zawarte
umowy nie zawierdjq istotnego elementu finansowania.
W zwiqgzku z takg charakterystykg podpisanych umoéw
nie wystepujq istotne salda aktywéw bgdz zobowigzan
z tytutu uméw, poza naleznos$ciami handlowymi (patrz
nota 21).

Pozostale przychody osiqgane przez Grupe

Zarzqgd dokonat analizy pozostatych uméw o swiadczenie
ustug, w tym ustug $wiadczenia posrednictwa w zakresie
nieruchomosci, $wiadczenia ustug ksiegowych,
prawnych, konsultingowych, informatycznych,
finansowych, marketingowych i pozostatych. Grupa
ujmuje przychody w momencie spetnienia zobowigzania
do wykonania $wiadczeniaq, tj. dla pewnych uméw

— w momencie zakonczenia danego rodzaju ustugi

(np. podpisanie umowy sprzedazy nieruchomosci

w wyniku $wiadczenia ustugi posrednictwa w zakresie
nieruchomosci) albo w okresie $wiadczenia

danego rodzaju ustug (np. w okresie $wiadczenia

ustug prowadzania ksigg rachunkowych, ustug
marketingowych, doradztwa, prawnych czy zarzgdzania
nieruchomosciami). W wiekszosci przypadkow, ustugi

realizowane sg w okresach miesiecznych i w takim
samym okresie sq rozliczane, a wynagrodzenie dla Grupy
staje sie nalezne. Dla czesci umoéw (np. posrednictwa

w zakresie sprzedazy nieruchomosci), wynagrodzenie
wynikajgce z zawartych umoéw zawiera element zmienny,
jednakze z charakteru tych uméw wynika, ze Grupa

ma prawo do wynagrodzenia dopiero w momencie
wykonania zobowigzania umownego. To oznacza, ze
wynagrodzenie zmienne jest znane w momencie ujecia
przychodu, a jego warto$¢ nie ulega pdzniej zmianom.
Ponadto, w ocenie Grupy, zawarte umowy nie zawierajq
istotnego elementu finansowania. W zwiqgzku z takg
charakterystykg podpisanych umoéw nie wystepujq
istotne salda aktywéw bqgdz zobowigzan z tytutu umow,
poza naleznosciami handlowymi (patrz nota 21).
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(G)
Przychody ze sprzedazy mieszkan
pod wynajem

W ramach sprzedazy nieruchomosci zaliczanych do na nabywce. Grupa ujmuje kwote przychodu w wysokosci
kategorii R4R, dot. platformy mieszkan pod wynajem, ceny wynikajgcej z transakcji okreslonej w drodze umowy
Grupa ujmuje przychéd w momencie spetnienia kupna-sprzedazy miedzy jednostkg a kupujgcym. Jej
zobowigzania do wykonania $wiadczeniaq, tj. poziom ustala sie wedtug wartosci godziwej zaptaty.

w momencie przeniesienia kontroli nad nieruchomoscig
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NOTA 2 Koszt wlasny sprzedazy

Koszt wiasny sprzedazy [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024-

31.12.2025 31.12.2024
Sprzedaz powierzchni mieszkaniowej (1082 620) (489 732)
Ustugi realizacji powierzchni w obiektach biurowych (30 463) (62 169)
Ustugi realizacji powierzchni w centrach handlowo — rozrywkowych 163) (147)
Sprzedaz Resi4Rent (45 212) (16 908)
Sprzedaz StudentSpace (58 415) (26 414)
Pozostate (22 555) (16 160)
Koszt wltasny sprzedazy, razem (1239 428) (611524)
Najem powierzchni w obiektach biurowych (Segment: Nieruchomoéci komercyjne) (71 474) (66 586)
Najem powierzchni w centrach handlowo-rozrywkowych (Segment: Nieruchomosci komercyjne) (35973) (37 730)
Najem pozostatych powierzchni (Segment: Nieruchomoéci komercyjne) (2 098) (2.327)
Koszt wtasny z tytutu najmu /leasingu (MSSF 16) (109 545) (106 643)
Koszt wiasny sprzedazy, razem (1348 973) (718 167)
Koszty wedtlug rodzaju

1.01.2025- 1.01.2024-

31.12.2025 31.12.2024
Amortyzacja (18 764) (15 786)
Zuzycie materiatow i energii (128 146) (91108)
Ustugi budowlane (1080 450) (662 337)
Pozostate ustugi obce (437 029) (291 635)
Podatki i optaty (36 384) (34 557)
Wynagrodzenia (1519006) (110 509)
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia (17 700) (17 743)
Pozostate koszty rodzajowe (38 778) (53 350)
Koszty wedtug rodzaju, razem (1909 157) (1277 024)
/miana stanu zapasow produktow gotowych i produkcji w toku 284 693 297 383
Koszty administracyjne zwigzane z realizacjq projektow 81409 82 883
Koszty sprzedazy 99 042 80 631
Koszty ogolnego zarzgdu 95 040 97 961
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw (1348 973) (718167)
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NOTA 3 Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych

Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024-

31.12.2025 31.12.2024
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych, w tym: (16 630) (6156)
- koszty zabezpieczenia przychodow czynszowych (master lease) (27 586) (12 678)
Aktualizacja wartosci nieruchomosci (zysk/strata z wyceny do wartosci godziwej), w tym: (172 019) 1626
- rozliczenie przychodow w czasie z tytutu najmu (5137) (656)
- zmiany wyceny nieruchomosci inwestycyjnych (nota nr 13) (131 407) 20 302
- zmiany wyceny nieruchomosci inwestycyjnych w budowie (nota nr 14) 1578 665
- zmiany wyceny aktywow przeznaczonych do sprzedazy (nota nr15) (37 059) (18 685)
Zysk (strata) netto z nieruchomosci inwestycyjnych (188 649) (4 530)

W 2025 r. Grupa sprzedata biurowce City 2 we Wroctawiu
i Brain Park etap Il w Krakowie oraz Centrum handlowe
Libero w Katowicach. Transakcje zostaty opisane w nocie
5.

W pozyciji zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych prezentowane sg m.in. koszty
zabezpieczenia przychoddéw czynszowych (master lease),
ktére dotyczqg gtéwnie projektéw West4 Business Hub

I, Midpoint i City 2 we Wroctawiu, Fuzja Office w todzi,
Face2Face oraz Libero w Katowicach.

W zwigzku ze spetnieniem w 2025 r. warunkéw do
wyceny wskazanych w polityce rachunkowosci, Grupa
dokonata pierwszej wyceny nieruchomosci Wita Stwosza
w Krakowie.

W pozycji aktualizacja wartoséci nieruchomosci
prezentowane sq gtéwnie wyceny projektéw biurowych
Brain Park | i ll, Wita w Krakowie, Fuzja w todzi oraz
centrum handlowego Libero w Katowicach.

W zwiqgzku z decyzjq Zarzgdu Grupy o sprzedazy
projektu biurowego Brain Park Il w Krakowie i centrum
handlowego Libero w Katowicach w Q2 i Q3 2025 r.
zostata dokonana wycena, ktéra odzwierciedlata cene
mozliwg do uzyskania na obecnym rynku. Zmiana
wartosci wyceny dla Brain Park Il wyniosta (-) 17 062 tys.
zt, natomiast dla Libero (-) 109 510 tys. zt. Dostosowano
réwniez warto$¢ Brain Park | a zmiana wyceny wyniosta
(-) 34 976 tys. zt.

NOTA 4 Kwoty dotyczqgce nieruchomosci ujete w rachunku zyskéw i strat

Kwoty dotyczqce nieruchomosci ujete w rachunku

zyskéw i strat [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024-
31.12.2025 31.12.2024
Przychody z czynszéw dotyczgcych nieruchomosci inwestycyjnej 198 277 194 580
Bezposrednie koszty operacyjne (tgcznie z kosztami napraw i utrzymania) dotyczgce nieruchomosci inwestycyjnej, (107 447) (104 316)
ktora w danym okresie przyniosta przychody z czynszéow
Bezposrednie koszty operacyjne (fgcznie z kosztami napraw i utrzymania) dotyczgce nieruchomosci inwestycyjnej, (1047) (948)

ktora w danym okresie nie przyniosta przychodow z czynszow

Szczegdtowe informacje na temat kwot dotyczgcych
nieruchomosci ujetych w rachunku zyskéw i strat
znajdujq sie dodatkowo w nocie 3.
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NOTA 5 Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych

Biurowiec City 2 we Wroctawiu

23 czerwca 2025 r. Grupa sprzedata nieruchomosé
inwestycyjng City 2 - drugi budynek kompleksu
biurowego City Forum, za cene 31000 tys. EUR
powiekszonych o podatek od towardw i ustug. Po
przeliczeniu ceny wg obowigzujgcego kursu rozpoznano
przychéd w kwocie 132 398 tys. zt, z czego 5 652 tys. zt
ujeto w zobowigzaniach Grupy jako przychdd przysztych
okreséw obejmujgcy przychodéw ze sprzedazy ustug
aranzaciji. Przychéd przysztych okreséw ma zosta¢ ujety
w wyniku finansowym Grupy w momencie wypetnienia
okreslonych w umowie zobowigzanh sprzedajgcego
wobec kupujgcego. Cena zostata zaptacona Grupie

w catoséci do dnia bilansowego. Z otrzymanej zaptaty
zostat sptacony kredyt w kwocie 11,9 min EUR wynikajgcy
z umowy kredytu zawartej przez sprzedawce z bankiem
Polska Kasa Opieki S.A. w dniu 12 czerwca 2019 r. wraz

z pdzniejszymi zmianami.

Z tytutu sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej City
2 Grupa rozpoznata strate w wysokosci 11 443 tys.

zt, wykazang w pozycji Zysk (strata) z nieruchomosci
inwestycyjnych w skonsolidowanym rachunku zyskéw
i strat.

Biurowiec Brain Park etap Ii
w Krakowie

7 listopada 2025 r. spotka zalezna Echo Investment S.A.,
tj. Echo - Arena sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach zawarta
ze spotkg Greenstone Brain Park sp. z 0.0. sp. k. z siedzibg
w Warszawie umowe sprzedazy biurowca Brain Park
etap Il w Krakowie.

Wartos$¢ transakcji 33 047 tys. EUR powiekszone

o VAT zostata pomniejszona o warto$¢ okreséw
bezczynszowych co w rezultacie dato kwote 32 373 tys.
EUR powigkoszng o VAT.

W ramach transakcji Strony zawarty rébwniez umowy
gwarancji jakosci Budynku, umowe gwaranciji
czynszowych, za$ Umowa Sprzedazy zawiera
szczegotowe postanowienia w zakresie wykonania przez
Sprzedajgcego prac wykonczeniowych. Podstawowe
postanowienia Umowy Gwarancji Jakosci przewidujg
udzielenie Kupujgcemu gwarancji jakosci na Budynek

W ramach transakcji zawarta zostata réwniez umowa
gwarancji czynszowej. Podstawowe postanowienia
umowy przewidujg udzielenie na rzecz nabywcy
nieruchomosci gwaranciji pokrycia przez sprzedajgcego
ptatnosci czynszowych oraz optat eksploatacyjnych za
niewynajete powierzchnie w budynku na okres 5 lat od
zawarcia umowy oraz ptatnosé przez sprzedajgcego
kupujgcemu kwoty wartosci zachet przyznanych
najemcom budynku, wymaganych na dzien zawarcia
umowy.

W zwiqgzku z zawarciem umowy gwarancji czynszowej,
Grupa wycenita i ujeta w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym zobowigzanie na oczekiwane koszty tej
gwaranciji, ktérego wysokos$¢ na dzien bilansowy wynosi
3 445 tys. zt.

Réznica pomiedzy cenqg sprzedazy a historycznie
poniesionymi naktadami i naktadami koniecznymi do
poniesienia wyniosta 18 646 tys. zt.

i budowle znajdujgce sie na Nieruchomosci. Podstawowe
postanowienia Umowy Gwarancji Czynszowych
przewidujg zapewnienie kupujgcemu pokrycia przez
Sprzedajgcego ptatnosci czynszowych oraz optat
eksploatacyjnych dla poszczegdlnych czesci Budynku,
ktore nie zostaty wynajete podmiotom trzecim w dniu
podpisania Umowy oraz tych, ktére zostaty wynajete,
ale ich przekazanie do odpowiednich najemcéw jeszcze
nie nastgpito. Podstawowe postanowienia Umowy

o Prace Wykonczeniowe przewidujg zobowigzanie
Sprzedajgcego do przeprowadzenia prac aranzacyjnych
i budowlanych na Nieruchomosci, w zakresie w jakim

nie zostaty one wykonane przed zawarciem Umowy
Sprzedazy.

Réznica pomiedzy cenq sprzedazy a historycznie
poniesionymi naktadami i naktadami koniecznymi do
poniesienia wyniosta (-) 16 223 tys. zt.
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Centrum handlowe Libero
w Katowicach

29 pazdziernika 2025 r. spotka zalezna Echo Investment
S.A., tj. Galeria Libero - Projekt Echo - 120 sp. z 0.0. sp.

k. z siedzibg w Kielcach zawarta ze spdtkg Espliego Sp.

z 0.0. z siedzibg w Warszawie umowe sprzedazy Centrum
Handlowego Libero w Katowicach.

Wartos¢ transakeji wyniosta 103 min EUR powiekszone

o VAT.

Ponadto, w dniu Umowy Strony zawarty umowe gwarancji
przychoddéw operacyjnych netto generowanych przez
Nieruchomo$¢, z ktérej prawa i obowiqzki Sprzedajgcego
zostaty nastepnie przeniesione na Echo Investment

S.A. Podstawowe postanowienia Umowy Gwaranciji
przewidujq (i) udzielenie na rzecz Kupujgcego gwarancji
pokrycia przez Echo Investment S.A. przychodéw
generowanych przez Nieruchomo$¢ w zakresie, w jakim
przychody w danym okresie nie osiggnqg okresélonej
kwoty wskazanej w Umowie Gwarancji, (i) ptatnosé¢ przez

NOTA 6 Pozostate przychody operacyjne

Echo Investment S.A. Kupujgcemu odpowiedniej czesci
kwot wartosci zachet przyznanych najemcom Budynku

w zwigzku z zawarciem nowych uméw najmu po dacie
zawarcia Umowy Gwarancji oraz (i) zobowigzanie Echo
Investment S.A do wykonania prac w Budynku w zakresie,
w jakim na podstawie odpowiedniej umowy najmu takie
zobowigzanie bedzie spoczywaé na wynajmujgcym.
Umowa Gwarancji wygasnie najpdzniej w dniu 31 grudnia
2030r.

Réznica pomiedzy cenq sprzedazy a historycznie
poniesionymi naktadami i naktadami koniecznymi do
poniesienia wyniosta 19 841 tys. zt.

Pozostale przychody operacyjne [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024-

31.12.2025 31.12.2024
Rozwigzanie rezerw 5497 7221
Odsetki z dziatalnosci operacyjnej 2 660 5805
Kary umowne 1742 878
Odszkodowanie za straty gornicze - 8 501
Korekty podatkow i optat (w tym VAT) 910 2 396
Zysk ze zbycia inwestycji w jednostkach zaleznych 1148 -
Pozostate 19 1994
Pozostate przychody operacyjne razem 13076 26795
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NOTA 7 Pozostate koszty operacyjne

Pozostale koszty operacyjne [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024-
31.12.2025 31.12.2024
Utworzone rezerwy (6 540) (2 043)
Aktualizacja wartoséci aktywow (3865) (£13)
Korekty podatkow i optat (w tym VAT) (8 445) -
Kary umowne (1928) (3589)
Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych (195) (3223)
Zwrot optat z tytutu stuzebnosci (512) (1679)
Darowizny (310) (473)
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych (245) (770)
Pozostate (5349) (3736)
Pozostate koszty operacyjne razem (27 389) (15 926)
W pozycji "Utworzone rezerwy" prezentowane sq gtéwnie
rezerwy na sprawy sgdowe dla projektéw sprzedanych
w latach ubiegtych.
NOTA 8 Przychody finansowe
Przychody finansowe [tys. PLN]
1.01.2025- 1.01.2024-
31.12.2025 31.12.2024
Przychody z tytutu odsetek od pozyczek 30 476 29 901
Przychody z tytutu wyceny nabytych pakietéw wierzytelnosci 1721 10 380
Zysk ze zbycia inwestycji we wspolnych przedsiewzieciach 7 455 -
Umorzenie pozyczek | odsetek 3837 -
Przychody z tytutu instrumentow pochodnych Interest Rate Swap - 8 362
Przychody z tytutu pozostatych odsetek 2084 3868
Przychody z tyt dyskonta 829 -
Pozostate przychody finansowe 695 131
Przychody finansowe razem 47 097 52 642
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NOTA 9 Koszty finansowe

Koszty finansowe [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024-

31.12.2025 31.12.2024
Koszty z tytutu odsetek od obligadji (143 836) (163 090)
Koszty 7z tytutu odsetek od kredytow (58 472) (53 473)
Koszty z tytutu podziatu zysku (profit share) 10 486 3766
Koszty z tytutu odsetek od leasingu (8 239) (M 756)
Koszty z tytutu dyskonta - (3175)
Koszty z tyt instrumentow pochodnych (4 292) -
Pozostate koszty finansowe (65) (18006)
Koszty finansowe, razem (204 418) (229 535)

Zgodnie z MSR 23, Grupa aktywuje te czes$¢ kosztow
finansowych, ktére sg bezposrednio powigzane

z nabyciem i wytworzeniem sktadnikéw majgtku.

W przypadku finansowania ogélnego, koszty
finansowania podlegajgce kapitalizacji ustala sie
przy zastosowaniu $redniej wazonej wszystkich
kosztéw finansowania zewnetrznego w odniesieniu do
poniesionych naktadéw na dany sktadnik aktywow.

Aktywowana kwota kosztéw ogdlinego finansowania
zewnetrznego wyniosta w 2025 r. 50 743 tys. zt wg rocznej
stopy kapitalizacji 794% (w tym: na zapasy 48 427 tys.

zt, na nieruchomosci inwestycyjne w budowie 2 316 tys.

zt). W 2024 r. byto to 40 549 tys. zt wg rocznej stopy
kapitalizacji 10,23% (w tym: na zapasy 33 694 tys. zt, na
nieruchomosci inwestycyjne w budowie: 6 855 tys. zi).

W 2025 r. kwota aktywowanych kosztéw finansowania
celowego na nieruchomosciach inwestycyjnych

w budowie wyniosta 1424 tys. zt (brak w 2024 r.) wg stopy
kapitalizacji EURIBOR 1M + marza.

W pozycji koszty z tytutu podziatu zysku (profit share)
prezentowane sq koszty, ktére dotyczg gtdwnie Centrum
handlowego Libero w Katowicach.
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NOTA 10 Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych

Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024-

31.12.2025 31.12.2024

Zyski z tytutu zrealizowanych dodatnich roznic kursowych oraz ujemnych 7 352 1344
Zyski/straty z tytutu niezrealizowanych dodatnich roznic kursowych oraz ujemnych (582) 19726
Zysk z tytutu réznic kursowych, razem 6770 21070
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NOTA 11 Zmiana stanu aktywéw (+) i rezerw (-) z tytutu odroczonego
podatku dochodowego

Zmiana stanu aktywéw (+) i rezerw (=) z tytutu
odroczonego podatku dochodowego [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024-
31.12.2025 31.12.2024
1. Stan odr 1ego podatku dochodowego na poczqtek okresu:
- wycena instrumentow finansowych - (2712)
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych (51547 (49 666)
- udziaty we wspolnych przedsiewzieciach * (66 433) (44 500)
- strata podatkowa 50 654 54 600
- zobowigzania z tytutu kredytow i obligacji (wycena, réznice kursowe itp.) (4512) (1499)
- zobowigzania z tytutu pozyczek (wycena, réznice kursowe itp.) 27 333 21198
- naleznosci z tytutu pozyczek (odsetki, roznice kursowe itp.) (49 477) (40 056)
- zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi (master lease) 1874 2 306
- aktywowane koszty na projekty w okresie realizacji 41691 30130
- koszty z tytutu utworzonych rezerw 27 817 28 606
- MSSF 16 leasing 2 347 4 385
- roznica pomiedzy wartoscig bilansowq i podatkowqg zapasow 35021 112 077
- réznica pomiedzy wartosciq bilansowq i podatkowg przedptat na lokale (10 936) (145 598)
- roznica pomiedzy wartosciq bilansowq i podatkowqg pozostatych aktywdw (12 987) (12 864)
- zobowigzania i rezerwy na $wiadczenia pracownicze 844 1783
- pozostate (3146) 651
(1M451) (41164)
2. Zmiana w okresie
- wycena instrumentow finansowych - 2712
- wycena nieruchomosci inwestycyjnych 42 347 (1876)
- udziaty we wspolnych przedsiewziecioch * 3204 (21927)
- strata podatkowa 3440 (3 9406)
- zobowigzania z tytutu kredytow i obligacji (wycena, roznice kursowe itp.) (555) (3014)
- zobowigzania z tytutu pozyczek (wycena, roznice kursowe itp.) (1464) 6135
- naleznosci z tytutu pozyczek (odsetki, réznice kursowe itp.) (8147) (9 427)
- zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi (master lease) 658 (432)
- aktywowane koszty na projekty w okresie realizacji 1377 11561
- koszty 7z tytutu utworzonych rezerw 14291 (789)
- MSSF 16 leasing (789) (2 038)
- réznica pomiedzy wartoscig bilansowq i podatkowq zapasow 26 022 (77 0506)
- roznica pomiedzy wartoscig bilansowq i podatkowqg przedptat na lokale (45 330) 134 662
- roznica pomiedzy wartoscig bilansowq i podatkowq pozostatych aktywodw 472 (124)
- zobowigzania i rezerwy na $wiadczenia pracownicze 254 (939)
- pozostate 378 (3797)
36158 297
3. Stan odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu razem:
- wycena instrumentow finansowych - -
- wycena nieruchomoséci inwestycyjnych (9196) (51547)
- udziaty we wspolnych przedsiewzieciach * (63 229) (66 433)
- strata podatkowa 54 094 50 654
- zobowigzania z tytutu kredytow i obligacii (wycena, roznice kursowe itp.) (5067) (4 512)
- zobowigzania z tytutu pozyczek (wycena, réznice kursowe itp.) 25 870 27 333
- naleznoéci z tytutu pozyczek (odsetki, réznice kursowe itp.) (57 624) (49 477)
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Zmiana stanu aktywéw (+) i rezerw (-) z tytutu
odroczonego podatku dochodowego [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024-
31.12.2025 31.12.2024
- zobowigzania zwigzane z projektami inwestycyjnymi (master lease) 2532 1874
- aktywowane koszty na projekty w okresie realizacji 43068 41 691
- koszty z tytutu utworzonych rezerw 42107 27 817
- MSSF 16 leasing 1558 2 347
- roznica pomiedzy wartoscig bilansowq i podatkowg zapasow 61 046 35021
- réznica pomiedzy wartoéciq bilansowq i podatkowq przedptat na lokale (56 266) (10 93¢)
- roznica pomiedzy wartoscig bilansowq i podatkowq pozostatych aktywodw (12 516) (12 987)
- zobowigzania i rezerwy na $wiadczenia pracownicze 1098 844
- pozostate (2 769) (3146)
24706 (11451)

- ztego
Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego 184 319 151928
- zmiana w ciggu roku 32 392 38 934
- Sprzedaz jednostki zaleznej (2787) -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 159 613 165377
- zmiana w ciggu roku (3765) 9223
- Sprzedaz jednostki zaleznegj 6 -

* Szacowana wartos$¢ obcigzenia podatkowego dotyczgca przewidywanych zmian w strukturze Grupy wynikajgca z réznicy pomiedzy podatkowqg

i bilansowq wartoscig udziatéw we wspdlnych przedsiewzieciach.

Grupa na dzien 31 grudnia 2025 r. nie ujeta aktywow
z tytutu odroczonego podatku dochodowego na kwote
46 987 tys. zt z tytutu strat podatkowych.

Terminy wygasniecia prawa do obnizenia podatku
dochodowego przypadajg na rok 2026 (1115 tys. zt), 2027
(10 830 tys. zt), 2028 (74 832 tys. zl), 2029 (84 298 tys. zi),
2030 (113 624 tys. z).

Grupa na dzien 31 grudnia 2024 r. nie ujeta aktywoéw
z tytutu odroczonego podatku dochodowego na kwote
44 296 tys. zt z tytutu strat podatkowych.

Terminy wygasnigcia prawa do obnizenia podatku
dochodowego przypadajqg na rok 2025 (10 987 tys. zt),

2026 (16 566 tys. zt), 2027 (27 951 tys. zi), 2028 (103 524 tys.
z1), 2029 (107 570 tys. zi).

W 2025 r. Grupa wykorzystata straty podatkowe

w kwocie 82 960 tys. zt (2024 r.: 86 027 tys. zf). Kwota
obejmuje wykorzystanie strat, niezaleznie od tego, czy
na dzien ich powstania rozpoznano aktywo z tytutu
podatku odroczonego, obejmuje réwniez straty powstate
w wyniku korekt rozliczen podatkowych lat ubiegtych.

W pozycji "MSSF 16 leasing” ujeto podatek odroczony
dla aktywa z tytutu prawa do uzytkowania w kwocie

12 563 tys. zt (31 grudnia 2024 r. w kwocie 11188 tys.

zt) oraz dla zobowigzania z tytutu leasingu w kwocie

11 005 tys. zt (31 grudnia 2024 r. w kwocie 8 841 tys. zt).
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NOTA 12 Podatek dochodowy - efektywna stawka podatkowa

Podatek dochodowy - efektywna
stawka podatkowa [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -

31.12.2025 31.12.2024
1. Zysk brutto 56 027 83 624
2. Podatek wyliczony wedtug stawek krajowych 10 645 15 889
3. Roznice:
Efekt podatkowy dochodéw niepodlegajgeych opodatkowaniu (4 018) (4 377)
Efekt podatkowy dochodow z tytutu zmiany na rezerwach i zobowigzaniach niepodlegajgcych opodat- (3097) (797)
kowaniu
Odpisy na oczekiwane straty kredytowe - naleznosci rozwigzanie (Mo) (732)
Efekt podatkowy kosztow trwale niestanowigeych kosztéw uzyskania przychoddw 24920 10 419
Efekt podatkowy kosztow finansowych trwale niestanowigcych kosztow uzyskania przychododw 1086 3756
Ustugi inansowe ponad limit ebidta 27 744 21340
Wykorzystanie uprzednio nierozpoznanych strat podatkowych (393) -
Straty podatkowe, z tytutu ktorych nie rozpoznano odroczonego podatku dochodowego 3520 8059
Podatek dochodowy z lat poprzednich 31 825
Straty podatkowe z lat ubiegtych dla ktérych rozpoznano odroczony podatek dochodowy (1014) (2537)
Wynik okresu spotek osobowych - (3 543)
Efekt zmiany stawki podatkowe] (192) (255)
Rozliczenie transakeji sprzedazy akcji Archicom S.A. w Grupie - 19 947
Rozwigzanie aktywo od nadwyzki kosztow finansowania dtuznego 8 454 -
Réznice razem 56 925 521m
Obcigzenie wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego, w tym: 67570 68000
- czesc¢ biezgca 106 514 97 712
- czes¢ odroczona (38 Q44) (29 712)
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Noty objasniajqce do
skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Zmiana stanu nieruchomosci inwestycyjnych [tys. PLN]

Aktywo

z tytulu

Centra prawa do
Biura Handlowe Grunty uzytkowania Razem
Stan na 1.01.2024 438 328 573519 12536 120 073 1144 456
- zakup 124 805 - - 46192 170 997
- poniesienie naktadow na realizacje inwestycji 38589 3016 - 6l 41 666
- zmiany wyceny nieruchomoséci - zysk/strata z wyceny do wartosci 25 466 15977 596 (217306) 20 302

godziwej (Nota 3)
- przeniesienie do aktywow przeznaczonych do sprzedazy (128 662) - - - (128 662)
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie m738 6 44] - 2 429 120 608
- przeniesienie z aktywow przeznaczonych do sprzedazy 131069 - - - 131069
- przeniesienie do naleznosci z tytutu leasingu - - - (6 942) (6 942)
Stan na 31.12.2024 741333 598 952 13132 140 076 1493 493
- zakup 68 285 - - 29 321 97 606
- poniesienie naktaddw na realizacje inwestycji 4 568 20M - - 7479
- zmiany wyceny nieruchomoséci - zysk/strata z wyceny do wartosci (55 648) (65 254) Q282 (19787) (131407
godziwej (Nota 3)

- przeniesienie do aktywdw przeznaczonych do sprzedazy (244 714) (471 008) - (8 750) (724 472)
- przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnych w budowie - 16194 - - 16194
- sprzedaz (128 142) - - - (128 142)
Stan na 31.12.2025 385 682 81795 22414 140 866 630757

Grupa wycenia nieruchomosci inwestycyjne

wedtug wartosci godziwej na koniec kazdego

okresu sprawozdawczego. Wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych zostaty wykonane przez wewnetrzny dziat
analiz z wyjgtkiem nieruchomosci po stronie Archicom
S.A. wycenionej przez zewnetrznego rzeczoznawce

w kwocie 21969 tys. zt.

Na warto$¢ stanu nieruchomosci na 31 grudnia 2025 r.
sktada sie miedzy innymi biurowiec Brain Park B

w Krakowie. Jednoczednie w warto$ci nieruchomosci
inwestycyjnych ujeto warto$¢ prawa uzytkowania
wieczystego gruntu, ktéra na 31 grudnia 2025 r.
wynosi 140 866 tys. zt (na 31 grudnia 2024 r. wynosi
140 076 tys. zt).

Ze wzgledu na zamiar sprzedazy w terminie do 12
miesiecy, Grupa zmniejszyta stan nieruchomosci
inwestycyjnych, przenoszqc do pozycji aktywow
przeznaczonych do sprzedazy biurowiec Brain Park

Il w Krakowie o wartosci 111 730 tys. zt, w tym z tytutu
prawa uzytkowania wieczystego gruntu 2 697 tys. zt,
biurowiec Brain Park A w Krakowie o wartosci 138 539
tys. zt, w tym z tytutu prawa uzytkowania wieczystego
gruntu 2 858 tys. zt oraz centrum handlowe Libero

w Katowicach o wartosci 474 203 tys. zt, w tym z tytutu
prawa uzytkowania wieczystego gruntu 3 195 tys. zt.

Zmniejszenie stanu nieruchomosci inwestycyjnych wynika
ze sprzedazy biurowca City 2 we Wroctawiu o wartosci
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128 142 tys. zt. Szczegdty dotyczgce transakcji sprzedazy
nieruchomosci w 2025 r. zostaty opisane w nocie 5.

W hierarchii wartosci godziwej dla nieruchomosci
inwestycyjnych Grupa przyporzgdkowata poziom

3, z wyjgtkiem nieruchomos$ci inwestycyjnej
przyporzqgdkowanej do poziomu 2 w kwocie 1369 tys. zt.
Szczegodtowe informacje znajdujg sie w czesci

4.1 "Znaczqce szacunki i osgdy Zarzgdu Grupy”.

NOTA 14 Zmiana stanu nieruchomosci inwestycyjnych w budowie

Zmiana stanu nieruchomosci inwestycyjnych w budowie [tys. PLN]

Aktywo
z tytulu
Centra prawa do
Biura Handlowe Grunty uzytkowania Razem

Stan na 1.01.2024 518 803 50834 - 13869 583506
- zakup - - - 4739 4739
- poniesienie naktadoéw na realizacje inwestycji 68703 14114 - - 82 817
- przeniesienie do zapasow (19 619) - - (404) (20 023)
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych (M11738) (6 447) - (2 429) (120 608)
- sprzedaz (9 040) - - (2 837) ms77)
- zmiany wyceny nieruchomosci - zysk/strata z wyceny do wartosci 919 (254) - - 665
godziwej (Nota 3)

Stan na 31.12.2024 448 028 58 253 - 12938 519 218
- zakup 89 546 - - 2093 91639
- poniesienie naktadoéw na realizacje inwestycji 130 518 40 807 - - 171 325
- przeniesienie do zapasow (142 850) - - (6 698) (149 548)
- przeniesienie do $rodkow trwatych - (51680) - - (51680)
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych - (16 194) - - (16 194)
- przeniesienie do rozliczen miedzyokresowych (pozostate naleznosci) (7 268) - - - (7 268)
- zmiany wyceny nieruchomosci - zysk/strata z wyceny do wartosci 1609 22 - (53) 1578

godziwej (Nota 3)

Stan na 31.12.2025 519583 31208 - 8280 559 071

Grupa wycenia nieruchomosci inwestycyjne w budowie,
ktére spetniajg kryteria do wyceny do wartosci
godziwej, zgodnie z politykg rachunkowosci Grupy,
wedtug wartosci godziwej na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego. Metodologia wyceny opisana jest
w czesci 2.4 ,Podstawowe zasady rachunkowosci”.
Wyceny nieruchomosci inwestycyjnych w budowie
zostaty wykonane przez wewnetrzny dziat analiz.

Poniesione naktady na realizacje inwestycji dotyczyty
gtdéwnie projektéw inwestycyjnych zlokalizowanych
w Krakowie, todzi oraz Wroctawiu.

Grupa dokonata pierwszy raz aktualizacji wartosci
godziwej biurowca Wita w Krakowie w kwocie 9 627 tys.

zt oraz aktualizacji nieruchomosci Fuzja w kodzi w kwocie

(-) 11234 tys. zt i Swobodna | we Wroctawiu w kwocie 3
185 tys. zt.

W sprawozdaniu na 31 grudnia 2025 r. Grupa
zaprezentowata nieruchomosci inwestycyjne w budowie
o tgcznej wartosci 559 071 tys. zt. Na bilans zamkniecia
okresu sprawozdawczego sktadaty sie przede wszystkim
biurowiec Swobodna | we Wroctawiu, Wita Stwosza

w Krakowie oraz projekt w przygotowaniu Fuzja I_O1

w todzi. W wartosci nieruchomosci inwestycyjnych

w budowie ujeto prawo uzytkowania wieczystego gruntu
w kwocie 8 280 tys. zt (31 grudnia 2024 r. w kwocie 12 938
tys. zi).

W hierarchii wartosci godziwej dla nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie Grupa przyporzgdkowata
poziom 3. Szczegdty zostaty przedstawione w czesci 4.1
"Znaczgce szacunki i osqdy Zarzgdu Grupy”.
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NOTA 15 Zmiana stanu aktywéw przeznaczonych do sprzedazy

Zmiana stanu aktywéw przeznaczonych do sprzedazy [tys. PLN]

Aktywo

z tytulu

Centra prawa do
Biura Handlowe Grunty uzytkowania Razem
Stan na 1.01.2024 148 839 - - - 148 839
- zmiany wyceny nieruchomosci - strata z wyceny do wartosci godziwej (Nota 3) (18 685) - - - (18 685)
- przeniesienie z nieruchomoséci inwestycyjnych 128 662 - - - 128 662
- poniesienie naktadoéw na realizacje inwestycji 996 - - - 996
- przeniesienie do nieruchomosci inwestycyjnych (131 069) - - - (131 069)
- sprzedaz (128 743) - - - (128 743)
Stan na 31.12.2024 - - - - -
- zmiany wyceny nieruchomosci - strata z wyceny do wartosci godziwej (Nota 3) 6292 (43162) - (189) (37 059)
- przeniesienie z nieruchomosci inwestycyjnych 244714 471008 - 8750 724 472
- sprzedaz (M5 325) (427 846) - (5703) (548 874)
Stan na 31.12.2025 135 681 - - 2858 138539

Grupa wycenia nieruchomosci inwestycyjne stanowigce
aktywa przeznaczone do sprzedazy wedtug wartosci
godziwej na koniec kazdego okresu sprawozdawczego.
Metodologia wyceny opisana jest w czesci 2.4
+Podstawowe zasady rachunkowosci”. Wyceny aktywow
przeznaczonych do sprzedazy zostaty wykonane przez
wewnetrzny dziat analiz.

Zmniejszenie stanu aktywdw przeznaczonych do

sprzedazy wynika ze sprzedazy:

— Brain Park Il w Krakowie o wartosci 117 933 tys. zt

— Centrum handlowe Libero w Katowicach o wartosci
430 941 tys. zt

Szczegdty dotyczqgce transakcji sprzedazy nieruchomosci
w 2025 r. zostaty opisane w nocie 5.

Ze wzgledu na zamiar sprzedazy w terminie do

12 miesiecy, Grupa zwiekszyta stan aktywow
przeznaczonych do sprzedazy, przenoszqc z pozycji

Zobowiqgzania dotyczqce aktywow

nieruchomosci inwestycyjne biurowiec Brain Park Il

w Krakowie o wartosci 111730 tys. zt, w tym z tytutu
prawa uzytkowania wieczystego gruntu 2 697 tys. zi,
biurowiec Brain Park A w Krakowie o wartosci 138 539
tys. zt, w tym z tytutu prawa uzytkowania wieczystego
gruntu 2 858 tys. zt oraz centrum handlowe Libero

w Katowicach o wartosci 474 203 tys. zt, w tym z tytutu
prawa uzytkowania wieczystego gruntu 3 195 tys. zt.

W sprawozdaniu na 31 grudnia 2025 r. Grupa
zaprezentowata aktywa przeznaczone do sprzedazy
o tgcznej wartosci 138 539 tys. zt. Na bilans zamkniecia
okresu sprawozdawczego sktadat sie biurowiec Brain
Park A w Krakowie.

W hierarchii wartosci godziwej dla nieruchomosci
inwestycyjnych zaklasyfikowanych jako przeznaczone do
sprzedazy Grupa przyporzgdkowata poziom 3. Szczegdty
zostaty przedstawione w czesci 4.1 "Znaczgce szacunki

i osqdy Zarzqdu Grupy"”.

przeznaczonych do sprzedazy [tys. PLN]

31.12.2025  31.12.2024
Otrzymane kaucje (Nota 33) 4932 -
Instrumenty pochodne (Nota 33) 67 -
Leasing (Nota 33) 2858 -
Inne (Nota 33) 7088 -
Razem 14 945 =

W skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuaciji
finansowej w pozycji ,zobowigzania dotyczqgce
aktywoéw przeznaczonych do sprzedazy”

prezentowane sq zobowigzania dotyczqgce biurowca
Brain Park A w Krakowie.
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NOTA 16 Zmiany wartosci niematerialnych

Zmiany wartosci niematerialnych (wg grup rodzajowych) [tys. PLN]

Nabyte koncesje, Inne i wartosci Wartosci
Znak patenty, licencje niematerialne niematerialne
towarowy i podobne wartosci w budowie razem

1.01.2025 - 31.12.2025
Wartosé brutto wartosci niematerialnych na poczqtek okresu 66704 19 337 7352 93393
- zakupu - 715 2299 3014
- sprzedazy - (5) (21) (26)
- likwidagiji - (4 9m) (571) (5 482)
-inne - (129) (1248) (1377)
Wartosé brutto wartosci niematerialnych na koniec okresu 66704 15007 781 89521
Skumulowana amortyzacja na poczqtek okresu (9 828) (1986) (11814)
- amortyzacja - (917) (2124) (3 041)
- sprzedazy - 1 1 2
- likwidacji - 5066 1819 6885
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu - (5 678) (2290) (7 968)
Wartos¢ netto wartosci niematerialnych na koniec okresu 66704 9329 5521 81553

1.01.2024 - 31.12.2024
Wartosé brutto wartosci niematerialnych na poczqtek okresu 66704 10 254 9222 86180
- zakupu - 120 9 390 9 510
- likwidagiji - (1008) (1289) (2 297)
- inne - 9971 (9971) -
Wartosé brutto wartosci niematerialnych na koniec okresu 66704 19 337 7 352 93393
Skumulowana amortyzacja na poczqgtek okresu - (9 024) (790) (9 814)
- amortyzacja - (1725) (517) (2 243)
- likwidacji - - YA 241,
-inne - 922 (922) -
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu - (9 828) (1986) (11 813)
Wartosé netto wartosci niematerialnych na koniec okresu 66704 9509 5366 81579

Znak towarowy

W wyniku nabycia w 2021 r. akcji DKR Invest S.A. oraz
udziatéw DKR Investment sp. z 0.0. (posrednio Archicom
S.A.) Grupa, w ramach wartoéci niematerialnych,
ujeta rozpoznany znak towarowy ,Archicom”.
Warto$¢ znaku wyniosta na dzieh przejecia 66 704
tys. zt. Od rozpoznanego znaku Grupa ujeta rezerwe
na podatek odroczony w wysokosci 12 674 tys. zt.
Zarzqgd Grupy uznat, ze nie istniejg zadne dajgce sie
przewidzie¢ ograniczenia okresu, w ktérym mozna
spodziewac¢ sie, ze ustugi i towary sprzedawane pod
zarzgdzanym przez Grupe znakiem towarowym bedq
generowaty korzysci finansowe i w zwigzku z tym znak
towarowy jest traktowany jako wartoéé niematerialna
o nieokreslonym okresie uzytkowania, od ktérych nie
dokonuje sie odpiséw amortyzacyjnych. W kazdym

okresie sprawozdawczym nastepuje weryfikacja
okresu uzytkowania, w celu ustalenia, czy zdarzenia

i okolicznosci nadal potwierdzajg ocene, ze okres
uzytkowania tego sktadnika nadal jest nieokreslony.
Grupa corocznie przeprowadza test na utrate wartosci
znaku towarowego.

Na 31 grudnia 2025 r. Grupa przeprowadzita test

na utrate wartosci znaku towarowego ,Archicom”,
szacujgc warto$¢ godziwg przy zastosowaniu metody
zdyskontowanych optat licencyjnych na podstawie
piecioletniego planu finansowego obejmujgcego
lata 2026 - 2030 dla Grupy Archicom S.A. W analizie
uwzgledniono podstawowe przeptywy pieniezne

72 SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA 2025 ROK



wynikajgce m.in. z przychodéw ze sprzedazy produktéw
i ustug oraz kosztéw naktaddéw marketingowych.

Dane wsadowe wykorzystane do powyzszej wyceny
nie sq obserwowalne bezposrednio ani posrednio na
aktywnych rynkach — wycena jest zaklasyfikowana do
Poziomu 3 w hierarchii wartosci godziwe.

Do przeprowadzenia testu na utrate wartosci przyjeto

ponizsze zatozenia:

- Warto$¢ godziwg ustalono na podstawie metody
zdyskontowanych przeptywéw pienigznych (DCF) -
metoda optat licencyjnych.

— Podstawq ustalenia wartosci odzyskiwalnej jest
sktadnik aktywéw w postaci znaku towarowego.

— Stopa optat licencyjnych zostata ustalona na poziomie

3,55% (4,14% w 2024 r.), po uwzglednieniu branzowej
sity marki, wysokosci udziatu stép optat licencyjnych
w wynikach podmiotéw w sektorze o poréwnywalnych
gtéwnych parametrach przyjetego modelu
biznesowego w zakresie ksztattowania cen i potrzeb
kapitatowych, wysokosci rynkowych stép optat
licencyjnych dla sektora, w ktérym dziata podmiot.

- Sredni wazony koszt kapitatu (WACC) zostat przyjety
na poziomie 13,88% (14,74% w 2024 r.), zas stopa
dyskontowa dla zasobéw niematerialnych wyniosta
14,82% (20,42% w 2024 1.).

— Okres projekcji przeptywodw pienieznych przyjeto dla
5 lat (od 2026 r. do 2030 r.). (Przyjeto ten sam okres
projekcji w 2024 r. tj. 5 lat od 2025 r. do 2029 r.)

— Wozrost przychoddw ze sprzedazy w okresie projekcji
zostat ustalony na $rednim poziomie okoto 9% (30%
w 2024 1.).

— Dla wartosci koncowej przyjeto zerowq stope wzrostu
dlugoterminowego (takie samo zatozenie w 2024 r.)

Na podstawie przeprowadzonej analizy Zarzgd Grupy
nie stwierdzit utraty wartosci znaku Archicom. Wobec
powyzszego wartos$¢ znaku na dzien 31 grudnia 2025 r.
wynosi nadal 66 704 tys. zt.

Grupa przeprowadzita analize wrazliwosci na zmiane
podstawowych zatozen przyjetych do testu na utrate
wartosci znaku Archicom. Ponizej zaprezentowano
wptyw, jaki miatoby zwiekszenie i zmniejszenie stopy
optaty licencyjnej i stopy dyskonta, postugujgc sie
nastepujgcymi zatozeniami:

— Stopa optaty licencyjnej — dodatkowego oszacowania
przedziatu wartosci dokonano poprzez weryfikacje
wartosci znaku towarowego dla obliczonej optaty
licencyjnej, skorygowanej odpowiednio o wskaznik:
-15%, -10%, +10% i +15%.

— Stopa dyskonta — w celu analizy wrazliwosci
zweryfikowano wartos$¢ znaku przy obnizeniu
i podwyzszeniu stopy dyskonta odpowiednio o: -1,5%,
-1,0%, +1,0% i +1,5%.

Analize przeprowadzono przy zatozeniu, ze wszystkie inne
zatozenia nie ulegajg zmianie.

Analiza wrazliwosci wartosci od stopy oplaty licencyjnej

Wysokosé stopy opflaty licencyjnej

3,01% 3,19% 3,37% 3,55% 3,72% 3,90% 4,08%

13,3% 57022 98154 139 286 179 394 219 264 260 396 301528

g 13,8% 54 392 93 678 132 964 171272 209 353 248 639 287 925
(-]

‘5‘ 14,3% 51984 89 580 127177 163 837 200 281 237877 275 473
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T
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NOTA 17 Zmiany wartosci rzeczowych aktywéw trwatych

Zmiany wartosci rzeczowych aktywoéw trwatych
(wg grup rodzajowych) [tys. PLN]

Pozostate Aktywo
i Srodki z tytulu
Urzqdzenia i trwatle prawa do Razem
Grunty Budynki techniczne Srodki wbudo- uzytkowa- Srodki
1.01.2025 - 31.12.2025 wlasne iBudowle imaszyny transportu wie nia trwate
Wartosé brutto srodkéw trwatych na poczqtek okresu 107 9786 7764 1760 21494 82856 123767
- nabycia - 272 1174 569 1527 - 3542
- objecia kontroli nad spotkami zaleznymi - 42 6 - 13 - ol
- z tytutu leasingu MSSF 16 - - - - - 14 292 14292
- sprzedazy - - (2767) (198) (520) (121) (3 600)
- likwidagji - - (1798) (237) (2 691) (6 615) (M 347)
- utrata kontroli nad spétkami zaleznymi - (42) (6) (2) (13) (2 988) (3 051)
- przeniesienie z nieruchomosci inwestycyjnych w budo- 681 50 912 - - 87 - 51680
wie
Wartosé brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 788 60970 4373 1892 19 897 87424 175 344
Skumulowana amortyzacja na poczqtek okresu (1) 1980 (5406) (1032) (12130) (32680) (49 270)
- amortyzacja (5) (2 354) (514) (31) (1750) - (4 654)
- likwidacji - 244 1681 180 2 626 2 310 7 041
- utrata kontroli nad spotkami zaleznymi - 1 2 2 6 632 643
- z tytutu leasingu MSSF 16 amortyzacja - - - - - (11 069) (11069)
- korekta z tytutu sprzedazy - - 2 405 83 159 66 2713
-inne - - - - - 3000 3000
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu (6) (129) (1832) (798) (11089) (37741) (51596)
Wartosé netto srodkéw trwatych na koniec okresu 782 60 840 2540 1093 8809 49 683 123748
Pozostate Aktywo
i Srodki z tytulu
Urzqgdzenia 3 trwale prawa do Razem
Grunty Budynki techniczne Srodki w budo- uzytkowa- Srodki
1.01.2024 - 31.12.2024 wlasne iBudowle imaszyny transportu wie nia trwate
Wartosé brutto srodkéw trwatych na poczqtek okresu 200 6915 6047 218 16 902 64384 96566
- nabycia 7 5177 1788 36 5851 - 12 859
- z tytutu leasingu MSSF 16 - - - - - 23002 23002
- sprzedazy (100) (697) (30) (363) (793) - (1984)
- likwidagiji - (1609) (%) (32) (465) (4 530) (6 676)
Wartosé brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 107 9786 7764 1760 21494 82856 123767
Skumulowana amortyzacja na poczqtek okresu (13) 2435 (5027) (1343) (1 273) (24857) (40077)
- amortyzacja (1 (1292) (461) (35) (1863) - (3652)
- likwidacji - 641 62 - 337 2068 3108
- 7 tytutu leasingu MSSF 16 amortyzacja - - - - (9891) (9897
- korekta z tytutu sprzedazy 13 195 19 345 669 - 1242
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu (1) 1980 (5 406) (1032) (12130) (32680) (49 270)
Wartosé netto srodkéw trwatych na koniec okresu 106 11766 2357 727 9365 50176 74 497
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NOTA 18 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspélnych przedsiewzieciach
wycenianych metodq praw wiasnosci

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
i wspolnych przedsiewzieciach wycenianych
metodq praw wlasnosci [tys. PLN]

Wartos$¢ inwestycji we wspdlnych przedsiewzieciach
wycenianych metodg praw wiasnosci przedstawia
tabela ponizej:

Rosehill
Investments Projekt
sp. z 0.0., Towarowa
Berea sp. 22 sp. z 0.0. R4RPoland SGE JVco S. Projekt
z 0.0. (Gale- (Towarowa Sp. 2 0.0. ar.l (Stu- Browarna
ria Miociny) 22) (Resi4Rent) dentSpace) Sp. 2 0.0. Razem
Stan na 1.01.2024 281303 101351 259 814 - - 642 468
- nabycie udziatow - - - 48 - 48
- ujawnienie w zwigzku ze zbyciem udziatow - - - - 6 6
- podwyzszenie kapitatow - - - 100 045 - 100 045
- udziat Grupy Echo w zysku/stracie netto wspolnego (4 086) 40187 71173 18 493 (650) 125116
przedsiewziecia
- roznice kursowe z przeliczenia - - - (219) - (219)
- tgczne skumulowane nieujete udziaty w stracie wspol- - - - - 5247 5247
nego przedsiewziecia
- eliminacja transakcji pomiedzy jednostkg a Grupg - 815 7432 38 (4 602) 3683
(przychodow, kosztow, zyskow ze sprzedazy)
- pozostate - - - (84) - (84)
Stan na 31.12.2024 277 217 142 353 338418 118 321 - 876 309
- udziat Grupy Echo w zysku/stracie netto wspolnego (10 715) 24161 5704 3199 (1203) 21146
przedsiewziecia
- roznice kursowe z przeliczenia - - - (1302) - (1302)
- nabycie udziatow - 3 - 7 451 - 7 454
- sprzedaz udziatéw oraz rozliczenie udziat Grupy Echo - (69 542) - - - (69 542)
w zysku/stracie netto z lat ubiegtych
- fgczne skumulowane nieujete udziaty w stracie wspol- - - - - 5316 5316
nego przedsiewziecia
- eliminacja transakcji pomiedzy jednostkg a Grupg - 191 (43) (33) (4M3) (3997)
(przychodow, kosztow, zyskow ze sprzedazy)
- pozostate - - (1396) - - (1396)
Stan na 31.12.2025 266502 97166 342 683 127 636 - 833988

75 SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA 2025 ROK



Rosehill

Investments Projekt
Sp. z 0.0, Towarowa
Berea sp. 22 sp. z 0.0. R4RPoland SGE JVcoS. Projekt
z 0.0. (Gale- (Towarowa Sp. 2 0.0. ar.l (Stu- Browarna
ria Miociny) 22) (Resi4Rent) dentSpace) Sp. 2 0.0. Razem
Dochody catkowite razem 815188 326 601 1161010 425435 (3360) 2724874
Udziat % Grupy Echo 30% 30% 30% 30% 55%
Udziat Grupy Echo w aktywach netto 244556 97980 348 303 127 631 (1848) 816 622
Wartose firmy po uwzglednieniu odpisu 21946 - - - - 21946
Eliminacja transakcji pomiedzy jednostkg a Grupg (przy- - (816) (5619) 6 1848 (4 581)
choddw, kosztow, zyskow ze sprzedazy ) oraz pozostate
korekty
Udziat Grupy Echo w aktywach netto = wartosé bilansowa 266502 97166 342 683 127 636 - 833988
inwestycji wycenianej metoda praw wlasnosci
Udzielone pozyczki - 46917 350175 - 14332 51424
tgczne zaangazowanie Grupy Echo we wspélnych przed- 266 502 144 083 692 858 127 636 14332 13454M

siewzigciach na 31.12.2025 r.

Rosehill Investments sp. z 0.0., Berea sp. z 0.0.
(Galeria Mtociny)

31 maja 2017 r. Grupa Echo wraz z Grupg EPP N.V. zawarty
umowe kupna nieruchomosci w Warszawie, przy ul.
Zgrupowania AK Kampinos. Zawartqg transakcjqg jednostki
nabyty udziaty w spétce Rosehill Investments sp. z o.0.,
ktéra poprzez posiadane 100% udziatdw w spodtce

Berea sp. z 0.0. jest wiascicielem nieruchomosci Galeria
Mtociny. Warto$¢ nieruchomosci zostata ustalona na
kwote 104,5 min EUR. Na dzieh nabycia oraz na dzieh
bilansowy tj. 31 grudnia 2025 r. Grupa Echo posiadata
30% udziatu w spdice projektowej bedqgcej wiascicielem

Ponizej przedstawiono podsumowanie informaciji
finansowych we wspdlnym przedsiewzieciu. Wartosé
bilansowa inwestycji na 31 grudnia 2025 r. wyniosta

266 502 tys. zt. Jednoczesnie, od poczqgtku trwania
inwestycji, Grupa Echo udzielita spétkom Rosehill
Investments sp. z o0.0. i Berea sp. z 0.0. pozyczek o tgcznej
wartosci 71 min zt, ktére w czwartym kwartale 2023 r.
zostaty przeznaczone na podwyzszenie kapitatdw we
wspolnym przedsiewzieciu. Na dzien 31 grudnia 2025 r.
Grupa Echo nie posiada udzielonych pozyczek do spdtek

nieruchomosci, pozostate 70% byto w posiadaniu
Grupy EPP. Echo Investment S.A. i EPP N.V. ponoszqg
odpowiedzialno$¢ jedynie za ich proporcjonalng
czes$¢ ceny zakupu. Udziat Grupy w spétkach Rosehill
Investments sp. z 0.0. oraz Berea sp. z 0.0. ujawniony
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jest
wyceniany przy uzyciu metody praw wiasnosci. Na
podstawie umowy spotki, wszystkie strategiczne
decyzje finansowe i operacyjne (w tym w szczegolnosci
dokonanie zakupu istotnego aktywa, zawarcia
umowy najmu itd.) wymagajg jednomysinej zgody obu
udziatowcow.

W 2022 r. Grupa Echo wraz z Grupg EPP N.V. dokonaty
proporcjonalnego podwyzszenia kapitatéw w spotce
Rosehill Investments sp. z 0.0. w wysokosci 76,3 min EUR
(Grupa EPP N.V. - 53,4 miIn EUR, Grupa Echo - 22,9 min
EUR).

Rosehill Investments sp. z 0.0. i Berea Sp. z 0.0.

W 2019 r. spétka dokonata analizy utraty wartosci
inwestycji netto wycenianej metodq praw witasnosci

w spotce wspodtkontrolowanej Rosehill Investments

sp. z 0.0. (Galeria Mtociny). W pierwszym pétroczu

2019 ., w zwigzku z otwarciem Galerii Mtociny, zostata
zaktualizowana warto$¢ godziwa projektu w aktywach
netto jednostki wspodtkontrolowanej. Spoétka ocenita,

ze wartos¢ odzyskiwalna inwestycji netto na dzien
bilansowy jest nizsza niz warto$¢ udziatéw w aktywach
netto na ten dzien i w rezultacie spétka zdecydowata sie
rozpozna¢ odpis aktualizujgcy. Wysokos$é odpisu na 31
grudnia 2025 r. wynosi 13 091 tys. zt i nie ulegta zmianie
w poréwnaniu do 31 grudnia 2024 .
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Dane finansowe wspoélnego przedsiewziecia — Galeria Mlociny
Wybrane dane ze sprawozdania z sytuacji finansowej [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024

Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 1573145 1659 892
Aktywa obrotowe - pozostate 8 947 1152
Aktywa obrotowe - srodki pieniezne 27 064 30 898
Aktywa razem 1609155 1701942
Zobowiqzania dlugoterminowe 782 452 836 572
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) 610180 651950
Pozostate zobowigzania diugoterminowe 172 271 184 622
Zobowiqzania krétkoterminowe 11515 14 466
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) S174 5696
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 6 342 8770
Zobowiqzania razem 793 967 851038
Kapitat wiasny 815188 850 904
Udziat % Grupy Echo 30,00% 30,00%
Udziat Grupy Echo w aktywach netto 244 556 255 271
Wartosc firmy 35037 35037
Odpis z tytutu utraty wartosci (13.097) (13.091)
Wartosc¢ bilansowa inwestycji wycenianej metoda praw wiasnosci 266 502 277 217

Dane finansowe wspoélnego przedsiewziecia — Galeria Mlociny
Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochodéw [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -

31.12.2025 31.12.2024

Przychody operacyjne N7 624 10 527
Koszty operacyjne. w tym: (44 029) (44 388)
Amortyzacja - -
Zyski/straty z aktualizacji wartoéci nieruchomosci do wartosci godziwej (64 250) (2281)
Koszty ogolnego zarzqdu (2 454) (2726)
Koszty sprzedazy (1582) (822)
Pozostate przychody/koszty operacyjne (483) 1472
Przychody i koszty finansowe, w tym: (45 414) (69 941)
Koszty z tytutu odsetek finansowych (34 601) (67 374)
Zysk (strata) brutto (40 588) (8159)
Podatek dochodowy 4873 (5462)
Zysk (strata) netto (35716) (13 621)
Dochody catkowite razem (35716) (13 621)
Udziat % Grupy Echo 30,00% 30,00%
Udziat Grupy Echo w zysku/stracie netto wspolnego przedsiewziecia (10 715) (4 086)
Udziat Grupy Echo w catkowitych dochodach z tytutu wspolnego przedsiewziecia (10 715) (4 086)
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Projekt Towarowa 22 sp. z o.0.
(Towarowa 22)

15 wrzesnia 2016 r. Grupa Echo wraz z Grupg EPP N.V.
zawarty warunkowg umowe kupna nieruchomosci
potozonej w Warszawie przy ulicy Towarowej 22, na
ktérej zostanie zrealizowane wspdlne przedsiewziecie
inwestycyjne. Ostateczna umowa zakupu zostata
zawarta 23 grudnia 2016 r. Cena sprzedazy
nieruchomosci zostata ustalona na kwote 77,4 min
EUR gdzie Echo Investment zaptacito 35,82 min EUR,
natomiast wkitad EPP wynidst 41,58 min EUR.

8 czerwca 2022 r. miaty miejsce nastepujgce transakcje

dotyczqgce tej nieruchomosci:

— Grupa EPP N.V. podwyzszyta kapitat we wspdlnym
przedsiewzieciu o 36 min EUR, a nastepnie
odsprzedata wszystkie swoje udziaty nowemu
inwestorowi, tj. spdtce AFI Europe N.V. (spbtka w petni
zalezna od AFI Properties Ltd., bedgcqg spoétkg
publiczng zarejestrowanqg w Izraelu i notowang na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Tel Awiwie),

— Echo Investment i AFI Europe N.V. dokonato
proporcjonalnego wycofania wktadéw we wspdlnym
przedsiewzieciu: Echo Investment w wysokosci 7,1 min
EUR, natomiast AFI Europe N.V. — w wysokosci 16,6 min
EUR,

- Echo Investment podpisato przedwstepng umowe
zakupu czesci nieruchomosci potozonej przy ul.
Towarowej 22 (cze$¢ wspodlnego przedsiewzigcia),
ktéra jest przeznaczona pod budowe mieszkan, oraz
wptacito zaliczke na te dziatke w kwocie 23,7 min EUR,
co stanowi 50% wartosci dziatki.

W pazdzierniku 2023 r. i grudniu 2024 r. spotka

zalezna Echo Investment - Projekt Echo - 137 sp. z 0.0.
dokonata zakupu czeséci nieruchomosci potozonej przy
ul. Towarowej 22 przeznaczong pod budowe mieszkan na
tgczng kwote 177,6 min zt od spoétki Projekt Towarowa 22
sp. z 0.0.

4 wrzes$nia 2025 r. Strood sp. z 0.0., podmiot w 100%
zalezny od Echo Investment S.A., w wykonaniu opciji
put zawart umowe sprzedazy udziatdéw z Pebworth
sp. z 0.0., bedqgcq spoétkq zalezng AFI Europe N.V.,
dotyczqcqg sprzedazy przez Strood 30% udziatéw

w kapitale zaktadowym T22 Budynek B sp. z 0.0.,
posiadajgcej projekt obejmujgcy budynek biurowy
Office House w kompleksie Towarowa 22 w Warszawie.
Wstepna cena sprzedazy udziatdw zostata ustalona

na poziomie 17 391 tys. EUR, a kwota sptaty zadtuzenia
wewngtrzgrupowego zwigzanego z Transakcjg wyniosta
28 291 tys. zt.

Wstepna cena sprzedazy udziatdéw w kapitale
zaktadowym T22 Budynek B bedzie podlegaé¢ dalszym
korektom, zgodnie z procedurami opisanymi w Umowie

i warunkami w niej okreslonymi. Zgodnie z Umowq,
obecne zadtuzenie wewnqgtrzgrupowe T22 Budynek B,

w jego czesci zwigzanej z finansowaniem zapewnionym
przez Echo — Aurus sp. z 0.0., spétke zalezng

Emitenta, zostato rozliczone poprzez catkowitg sptate
wierzytelnosci na rzecz ,Echo-Aurus” i ich przejecie przez
AFIl Europe N.V.

Po zrealizowaniu powyzszych transakcji oraz na dzien
bilansowy, tj. 31 grudnia 2025 r., Grupa Echo jest
posiadaczem 30% udziatéw, a AFI Europe N.V. 70%.
udziatéw we wspolnym przedsiewzieciu.

Na podstawie umowy spotki wszystkie strategiczne
decyzje finansowe i operacyjne (w tym w szczegdlnosci
dokonanie zakupu istotnego aktywa, zawarcia
umowy najmu itd.) wymagajg jednomysinej zgody
obu udziatowcdw. Echo Investment S.A. i AFI Europe
N.V. ponoszg odpowiedzialnos¢ jedynie za ich
proporcjonalng cze$¢ ceny zakupu. Udziat tego
wspdlnego przedsiewziecia w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Echo jest ujmowany
metodq praw wiasnosci. Wartosé bilansowa

inwestycji na 31 grudnia 2025 r. wyniosta 97 166 tys. zt.
Jednoczesdnie, od poczgtku trwania inwestyciji, Grupa
Echo udzielita spétkom Projekt Towarowa 22 Sp. z 0.0.

i Projekt Echo 138 sp. z 0.0. pozyczek o tgcznej wartosci
46 917 tys. zt.

Ponizej przedstawiono podsumowanie informaciji
finansowych we wspdlnym przedsiewzieciu.
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Dane finansowe wspédlnego przedsiewziecia - Towarowa 22
Wybrane dane ze sprawozdania z sytuacji finansowej [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024

Aktywa trwate - nieruchomosc inwestycyjna 376 268 769122
Aktywa trwate - pozostate 14 627 33080
Aktywa obrotowe - srodki pieniezne 11990 21615
Aktywa obrotowe 103 629 15 303
Aktywa razem 506 514 839119
Zobowiqzania dlugoterminowe 108 555 301468
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) 85008 249 032
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 23 547 52 435
Zobowiqzania krétkoterminowe 71358 59785
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) 10 049 4755
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 61309 55030
Zobowiqzania razem 179 913 361253
Kapitat wtasny 326 601 477 866
Udziat % Grupy Echo 30,00% 30,00%
Eliminacja transakcji pomiedzy jednostkg a Grupg (przychodéw, kosztow, zyskow ze sprzedazy w wysokosci 30%) (816) (1006)
Udziat Grupy Echo w aktywach netto = wartose¢ bilansowa inwestycji wycenianej metoda praw wtasnosci Q7166 142 353

Dane finansowe wspédlnego przedsiewziecia - Towarowa 22

Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochodéw [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -

31.12.2025 31.12.2024

Przychody operacyjne 10 493 124 475
Koszty operacyjne, w tym: (14 506) (108 931)
Amortyzacja - -
Zyski/straty z aktualizacji wartosci nieruchomosci do wartosci godziwej 121587 141 510
Koszty ogolnego zarzqdu (751) (162)
Pozostate przychody i koszty operacyjne (132) 347
Przychody i koszty finansowe, w tym: (6583) (1364)
Koszty z tytutu odsetek finansowych (3107) (1651)
Zysk (strata) brutto 110109 155 876
Podatek dochodowy (29 572) (21920)
Zysk (strata) netto 80537 133956
Dochody catkowite razem 80537 133956
Udziat % Grupy Echo 30,00% 30,00%
Udziat Grupy Echo w zysku/stracie netto wspolnego przedsiewziecia (30%) 24161 40187
Udziat Grupy Echo w catkowitych dochodach z tytutu wspdlnego przedsiewziecia 24161 40187
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R4R Poland sp. z o.0. (Resi4Rent)

20 lipca 2018 r. Echo Investment S.A. nabyto 30% udziatéw
i gtoséw we wspolnym przedsiewzieciu inwestycyjnym

R4R Poland sp. z 0.0. Pozostate 70% udziatow i gtosow
nabyta jednostka R4R S.a.r.l. Na podstawie umowy spétki
wszystkie strategiczne decyzje finansowe i operacyjne

(w tym w szczegdlnosci dokonanie zakupu istotnego
aktywa) wymagajq jednomysinej zgody obu udziatowcéw.

Zgodnie z umowgq, przedsiewziecie dziata jako
platforma mieszkan na wynajem w Polsce. W ramach
przedsiewziecia powstaty budynki z mieszkaniami

na wynajem — poczgtkowo w trzech lokalizacjach

w Warszawie, todzi i Wroctawiu. Na postawie

umowy Echo Investment S.A. zapewnia planowanie,
projektowanie oraz ustugi realizacji inwestyciji,
podczas gdy R4R Poland sp. z 0.0. jest samodzielnie
odpowiedzialne za zarzgdzanie operacyjne platforma.

Echo Investment S.A., wypetniajgc swoje zobowigzanie do
wspotfinansowania przedsiewziecia, zasilita kapitatowo
spotke R4R Poland sp. z 0.0. obejmujgc nowe udziaty

w podwyzszonym kapitale zakiadowym tgcznie na kwote
39 236 tys. zt.

Jednoczes$nie Echo Investment udzielito R4R Poland
sp. z 0.0. pozyczek o tgcznej wartosci 350 175 tys. zt.

W latach 2018 - 2025 zostaty utworzone nowe spofki
zalezne R4R Poland sp. z 0.0. do realizacji kolejnych
projektéw zlokalizowanych w Warszawie (ul. Grzybowska,
ul. Tasmowa, Woronicza, Wilanowska, Opaczewska,
Wotoska), Gdansku (ul. Kotobrzeska, Zielony Tréjkat),
Krakowie (ul. 3 Maja, ul. Jana Pawta Il, ul. Puszkarska,

ul. Romanowicza, Zabtocie, Mlynska), Poznaniu

(ul. Szczepanowskiego, Nowe Miasto, ul. Dmowskiego),
todzi (ul. Wodna, ul. Kilinskiego) oraz Wroctawiu

(ul. Grabiszynska, ul. Jaworska, ul. Rychtalska, Kepa, Park
Zachodni, ul. Bardzka).

16 sierpnia 2025 r., R4R Poland sp. z o.0. zawarta
przedwstepng umowe sprzedazy udziatéw z Vantage
Development S.A. z siedzibg we Wroctawiu, dotyczgcg
sprzedazy przez R4R Poland 100% udziatéw w 18
spoétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig bedgcych
spotkami zaleznymi od R4R Poland sp. z 0.0.. Cena
sprzedazy ustalona zostata na poziomie 2 400 min zt

i zostanie skorygowana miedzy innymi o ustalone na
dzien transakcji warto$¢ kapitatu obrotowego netto,
kwote zadtuzenia wewnetrznego i zewnegtrznego oraz
stan srodkéw pienieznych. W ramach umoéw R4R zbywa
5 322 gotowych lokali z przeznaczeniem na wynajem.

Oczekuije sig, ze zawarcie umowy przyrzeczonej sprzedazy
udziatéw w spotkach zaleznych nastgpi do dnia 15 maja
2026 r. Umowa Przedwstepna Sprzedazy przewiduje
nastepujgce warunki zawieszajgce: (i) uzyskanie zgody
Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na
koncentracje w ramach Transakgcji oraz (i) uzyskanie

pism dotyczgcych sptaty od bankéw udzielajgcych
finansowania spétkom zaleznym.

Udziat Grupy Echo w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym jest ujmowany metodq praw wtasnosci.
Ponizej przedstawiono podsumowanie informaciji
finansowych we wspdlnym przedsiewzieciu.

Wartosé¢ bilansowa inwestycji na 31 grudnia 2025 r.
wyniosta 342 684 tys. zi.
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Dane finansowe wspédlnego przedsiewziecia — Resi4Rent
Wybrane dane ze sprawozdania z sytuacji finansowej [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024
Aktywa trwate - nieruchomosc¢ inwestycyjna 435 545 2 316 339
Aktywa trwate - nieruchomosci inwestycyjne w budowie 974753 1085 650
Aktywa trwate - pozostate 16 583 28 614
Aktywa obrotowe - $rodki pieniezne 48 088 150 874
Aktywa obrotowe - pozostate 45757 56 982
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 2992727 709 301
Aktywa razem 4 513 453 4347760
Zobowiqzania dlugoterminowe 1771333 2706 348
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) 1691149 2 397 414
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 80184 308 934
Zobowiqzania krétkoterminowe 1581110 494762
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) 1313 48760
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 69 074 134 345
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) dotyczgcee aktywow przeznaczonych do sprzedazy 1230 992 293 957
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe dotyczgce aktywow przeznaczonych do sprzedazy 267 930 17 700
Zobowiqzania razem 3352443 3201110
Kapitat wiasny 1161010 1146 650
Udziat % Grupy Echo 30,00% 30,00%
Eliminacja transakcji pomiedzy jednostkg a Grupg (przychodow, kosztow, zyskow ze sprzedazy w wysokosci 30%) (5619) (5577)
Udziat Grupy Echo w aktywach netto = wartos¢ bilansowa inwestycji wycenianej metoda praw wiasnosci 342 684 338 418
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Dane finansowe wspédlnego przedsiewziecia — Resi4Rent
Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochodéw [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -

31.12.2025 31.12.2024

Przychody operacyjne 14.4M 176 730
Zyski/straty z aktualizacji wartosci nieruchomosci do wartosci godziwej 147 904 274 244
Koszty administracyjne zwigzane z projektami (16 104) (47 547)
Koszty ogolnego zarzgdu, w tym: (31108) (31423)
Amortyzacja (823) (680)
Pozostate przychody / koszty operacyjne 1080 (15)
Przychody i koszty finansowe, w tym: (77 280) (79 148)
Koszty z tytutu odsetek finansowych (73790) (78 489)
Zysk (strata) brutto 38903 292 841
Podatek dochodowy (19572) (55 599)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 19 331 237 242
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanegj (317) -
Zysk (strata) netto 19014 237 242
Dochody catkowite razem 19 014 237 242
Udziat % Grupy Echo 30,00% 30,00%
Udziat Grupy Echo w zysku/stracie netto wspodlnego przedsiewziecia 5704 71173
Udziat Grupy Echo w catkowitych dochodach z tytutu wspolnego przedsiewziecia 5704 71173

SGE JV co S. ar. . (StudentSpace)

6 marca 2024 r. Echo Investment S.A. nabyto 30%.
udziatéw i gtoséw we wspolnym przedsiewzieciu
inwestycyjnym (StudentSpace), w ramach ktérego
bedq realizowane projekty budowy doméw
studenckich w Polsce. Pozostate 70% udziatéw i gtoséw
nabyta jednostka Signal Alpha 3 R1S.a r.l. z siedzibg

w Luksemburgu. Na podstawie umowy spotki wszystkie
strategiczne decyzje finansowe i operacyjne (w tym

w szczegdlnosci dokonanie zakupu istotnego aktywa)
wymagajqg jednomysinej zgody obu udziatowcow.

W realizacje Przedsiewziecia Echo Investment S.A.
zamierza zaangazowaé do 31,3 min EUR. Zaktadany
horyzont czasowy realizacji Przedsiewziecia wyniesie od
3do5lat.

Zaktadana liczba tézek, ktére majqg by¢ zrealizowane

w ramach Przedsiewziecia, wyniesie co najmniej 5 000.
Zaktadane proporcje zrédet finansowania przedsiewzigcia
wyniosq (i) 40%-50% - finansowanie ze $rodkdéw stron, (ii)
pozostate 60%-50% — dtug.

Pierwsze dwa projekty zostaty uruchomione w Krakowie.
Przy ul. Wita Stwosza oraz w al. 29 Listopada

z 1230 miejscami dla studentéw. Z kolei ukonczenie
pierwszego projektu w Warszawie planowane jest
jesieniq 2026 .

Echo Investment S.A., wypetniajgc swoje zobowigzanie do
wspoétfinansowania przedsiewziecia, zasilita kapitatowo
spotke SGE JV co S. ar. |. obejmujgc nowe udziaty

w podwyzszonym kapitale zaktadowym na kwote

107 496 tys. zt.

Udziat Grupy Echo w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym jest ujmowany metodq praw wtasnosci.
Ponizej przedstawiono podsumowanie informaciji
finansowych we wspdlnym przedsiewzieciu.

Wartos¢ bilansowa inwestycji na 31 grudnia 2025 r.
wyniosta 127 636 tys. zt.
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Dane finansowe wspoélnego przedsiewziecia — StudentSpace
Wybrane dane ze sprawozdania z sytuacji finansowej [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024

Aktywa trwate - nieruchomosci inwestycyjne 531123 290 520
Aktywa trwate - pozostate 28 642 1477
Aktywa obrotowe - srodki pieniezne 23 967 97 Q43
Aktywa obrotowe - pozostate 23 349 45767
Aktywa razem 607 080 435707
Zobowiqzania dlugoterminowe 164 652 16180
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) 136 874 -
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 27778 16180
Zobowiqzania krétkoterminowe 16 993 25253
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) - -
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 16 993 25253
Zobowiqzania razem 181645 41433
Kapitat wiasny 425 435 394274
Udziat % Grupy Echo 30,00% 30,00%
Eliminacja transakcji pomiedzy jednostkg a Grupq (przychodow, kosztow, zyskow ze sprzedazy w wysokosci 30%) 6 38
Udziat Grupy Echo w aktywach netto = wartose bilansowa inwestycji wycenianej metoda praw wtasnosci 127 636 18 321

Dane finansowe wspolnego przedsiewziecia — StudentSpace
Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochodéw [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -

31.12.2025 31.12.2024

Zyski/straty z aktualizacji wartosci nieruchomosci do wartosci godziwe) 26 999 78056
Koszty ogolnego zarzgdu, w tym: (18 257) (2129)
Amortyzacja (2) (3)
Pozostate przychody / koszty operacyjne 4 642 a71)
Przychody i koszty finansowe 4 44] 801
Zysk (strata) brutto 17825 76 557
Podatek dochodowy (7162) (14 914)
Zysk (strata) netto 10 663 61643
Dochody catkowite razem 10 663 61643
Udziat % Grupy Echo 30,00% 30,00%
Udziat Grupy Echo w zysku/stracie netto wspolnego przedsiewziecia 3199 18 493
Udziat Grupy Echo w catkowitych dochodach z tytutu wspdlnego przedsiewziecia 3199 18 493
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Projekt Browarna sp. z o.0.

(poprzednia nazwa Archicom Wroctaw 2 Sp. z 0.0.)

7 marca 2024 r. zostata podpisana dokumentacja
dotyczgca utworzenia joint venture przez Archicom S.A.

i Rank Progress S.A., w wyniku ktoérej spétka Archicom
Wroctaw 2 sp. z 0.0. (obecnie: Projekt Browarna sp. z 0.0.)
stata sie przedmiotem wspdtwiasnosci obu ww. spotek.
Udziat Archicom we wspdlnym przedsiewzieciu wynosi
55%, a Rank Progress 45%. W wyniku transakcji Spotka
utracita wylgczng kontrole nad jednostkq. Na podstawie
umowy spotki wszystkie strategiczne decyzje finansowe

i operacyjne (w tym w szczegodlnosci dokonanie zakupu
istotnego aktywa) wymagajqg jednomysinej zgody obu
udziatowcow.

Inicjatywa JV dotyczy realizacji inwestycji mieszkaniowej
na terenie znajdujgcym sie przy ul. Browarnej we
Wroctawiu. Projekt zaktada wniesienie przez Rank
Progress do spotki gruntu, a kompleksowq realizacjg
inwestycji zajmie sie Archicom. W ramach trzyetapowej
inwestycji planowana jest budowa osiedla o ponad 45
tys. mkw. PUM, z uwzglednieniem blisko 800 mieszkan.

28 marca 2024 r. podmiot wspoétkontrolowany oraz Rank
Progress S.A. zawarty, w wykonaniu umowy przedwstepnej
i warunkowej z dnia 7 marca 2024 r., umowe sprzedazy

i umowe przenoszqcqg dotyczqcg nabycia przez Projekt
Browarna sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: Archicom
Wroctaw 2 sp. z 0.0.) od Rank Progress S.A. nieruchomosci
potozonej przy ul. Browarnej we Wroctawiu.

W marcu 2025 r. Archicom S.A. udzielit spétce
wspodtkontrolowanej Projekt Browarna sp. z 0.0. pozyczki
na tgczng kwote 3 400 tys. zt. Na 31 grudnia 2025 . saldo
udzielonych pozyczek przez Archicom S.A. spotce Projekt
Browarna sp. z 0.0. wynosito 114 332 tys. zi.

Udziat Grupy Echo w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym jest ujmowany metodq praw wtasnosci.
Ponizej przedstawiono podsumowanie informaciji
finansowych we wspdlnym przedsiewzieciu.

Dane finansowe wspoélnego przedsiewziecia

- Projekt Browarna sp. z o0.0.

Wybrane dane ze sprawozdania z sytuacji finansowej [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024

Aktywa trwate - pozostate 5022 2032
Aktywa obrotowe - Zapasy 206 868 188 054
Aktywa obrotowe - pozostate 3693 952
Aktywa obrotowe - $rodki pieniezne 6672 2210
Aktywa razem 222 255 193 249
Zobowiqzania dlugoterminowe 213177 191909
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) 209 099 190182
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 4078 1726
Zobowiqzania krétkoterminowe 12438 2513
Zobowigzania finansowe (bez zobowigzan z tytutu dostaw i ustug) 185 131
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 12253 2382
Zobowiqzania razem 225 615 194 422
Kapitat witasny (3360) (1173)
Udziat % Grupy Echo 55% 55%
Udziat Grupy Echo w aktywach netto (1848) (645)
Eliminacja transakcji pomiedzy jednostkg a Grupg (przychoddw, kosztéw, zyskow ze sprzedazy w wysokosci 55%) (8 715) (4 602)
kgczne skumulowane nieujete udziaty w stracie wspolnego przedsiewziecia 10 563 5247

Wartose bilansowa inwestycji wycenianej metoda praw wiasnosci
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Dane finansowe wspoélnego przedsiewziecia
- Projekt Browarna sp. z o.0.
Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochodéw [tys. PLN]

1.01.2025 - 1.01.2024 -
31.12.2025 31.12.2024

Przychody operacyjne 242 5
Koszty operacyjne (247) -
Koszty administracyjne zwigzane z realizacjq projektow (218) (163)
Koszty ogolnego zarzgdu (153) (105)
Koszty sprzedazy (2052) (1074)
Pozostate przychody/koszty operacyjne (32) -
Przychody i koszty finansowe, w tym: (238) (123)

Koszty z tytutu odsetek finansowych (3006) (239)
Zysk (strata) brutto (2692) (1460)
Podatek dochodowy 505 277
Zysk (strata) netto (2187) (1183)
Dochody catkowite razem (2187) (1183)
Udziat % Grupy Echo 55% 55%
Udziat Grupy Echo w zysku/stracie netto wspolnego przedsiewziecia (1203) (650)
Udziat Grupy Echo w catkowitych dochodach z tytutu wspolnego przedsiewziecia (1203) (650)
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NOTA 19 Aktywa finansowe

Aktywa finansowe [tys. PLN]

31.12.2025  31.12.2024
Udzielone pozyczki diugoterminowe wraz z odsetkami 409 276 457 444
Udzielone pozyczki krotkoterminowe wraz z odsetkami 16 874 1674
Kaucje diugoterminowe 1774 4 667
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 25 246 21669
Stan na koniec okresu, w tym: 453170 485 454
- dtugoterminowe 436296 483780
- krotkoterminowe 16 874 1674

Pozyczki zostaty udzielone podmiotom prawnym w PLN,
z oprocentowaniem WIBOR + marza lub o statym
oprocentowaniu. Na dzien bilansowy, pozyczki o tgcznej
wartosci 418 132 tys. zt zostaty udzielone jednostkom
ujmowanym metodg praw wiasnosci: Towarowa 22,
Resi4Rent, Projekt Browarna do sptaty w latach 2026-
2032. Wartos$¢ bilansowa pozyczek udzielonych na rzecz
pozostatych podmiotédw wynosi 8 018 tys. zt, do sptaty

w 2026.

Maksymalna wartosé¢ ryzyka kredytowego zwigzanego

z pozyczkami réwna sig ich wartosci bilansowej, ale
Zarzqgd bierze pod uwage, ze pozyczkobiorcy sq spotkami
celowymi prowadzgcymi projekt nieruchomosciowy,

ktoéry stanowi zrédto potencjalnych odzyskéw. Zarzgd
Grupy aktywnie monitoruje dtuznikéw i ocenia mozliwos$é
zrealizowania przez nich zobowigzan pozyczkowych.

W szczegdlnosci jest to mozliwe w przypadku pozyczek
udzielonych jednostkom powigzanym, przez co

Grupa ma mozliwoéé¢ oceny i identyfikacji pozyczek,

w przypadku ktérych ryzyko kredytowe znaczqgco
wzrosto. Zarzgd Grupy nie stwierdzit takich pozyczek.
Zarzqd ocenit takze pozyczki pod kgtem utworzenia
odpisu z tytutu oczekiwanych strat kredytowych i ocenit
taki odpis jako nieistotny. Szacunkowa warto$é godziwa
udzielonych pozyczek jest w przyblizeniu réwna ich
wartosci bilansowe;j.
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NOTA 20 Zapasy

Zapasy [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024
Potprodukty i produkty w toku 2 409 899 2 015 246
— aktywo z tytutu prawa do uzytkowania gruntu (wieczyste uzytkowanie) 24159 49 Lb4
Produkty gotowe 253085 14792
Towary 1991 131 690
Zapasy, razem 2664975 2161728

Pozycja produkty gotowe obejmuje gtéwnie
sprzedawane umowami ostatecznymi lokale mieszkalne
i uzytkowe.

Pozycja poétprodukty i produkty w toku zawiera

gtéwnie posiadane przez Grupe nieruchomosci oraz
naktady na projekty mieszkaniowe w przygotowaniu

i realizacji (np. ustugi projektowania, roboty budowlane
itp. $wiadczone przez firmy zewnetrzne). Dodatkowo

w pozycji tej wykazywane jest prawo do uzytkowania
gruntu (wieczyste uzytkowanie), na ktérym budowane
sq lokale mieszkalne i uzytkowe. Pozostata wartosé
pozycji dotyczy poniesionych naktadéw na $wiadczone
ustugi wykonczenia lokali (fit-out). Ze wzgledu na
specyfike dziatalnosci grunty swiezo zakupione
prezentowane sqg jako grunty, a grunty przeznaczone
pod zabudowe Grupa dzieli pomiedzy aktywa trwate

i obrotowe na podstawie szacowanej diugosci cyklu
operacyjnego. Szczegdty podziatu zostaty opisane

w czesci 2.4 "Podstawowe zasady rachunkowosci'.

Pozycja towary zawiera grunty przeznaczone do
sprzedazy.

Zapasy wyceniane sq wedtug kosztu wytworzenia lub
zakupu, jednak nie wyzej niz mozliwa do uzyskania
wartos¢ sprzedazy netto. Wartos¢ ta uzyskana jest
wedle aktualnych cen rynkowych pozyskanych z rynku
deweloperskiego. Odwrécenie odpisu wartosci
zapaséw nastepuje albo w zwigzku ze sprzedazqg
zapasu lub w zwigzku ze wzrostem ceny sprzedazy
netto. Kwoty odpiséw wartosci zapaséw ujetych

w okresie jako koszt oraz kwoty odwrdcenia odpiséw
wartosci zmniejszajgcych wartos¢ zapaséw ujetych
w okresie jako przychdéd znajdujqg sie w rachunku
zyskéw i strat w pozycji koszt wtasny sprzedazy.

Zarzqd Grupy dokonat przeglgdu projektéw na dzien
bilansowy i analizy ich cyklu operacyjnego. W zwigzku
z zidentyfikowaniem projektéw wykraczajgcych

poza standardowy cykl operacyjny Grupy, Zarzqd
Grupy podjgt decyzje o zaprezentowaniu ich

w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej
jako aktywa diugoterminowe, w pozycji "Grunty
przeznaczone pod zabudowe".

Zgodnie z MSR 23, Grupa aktywuje te czes¢ kosztéw
finansowych, ktére sg bezposrednio powigzane

z nabyciem i wytworzeniem sktadnikéw majgtkowych
ujetych jako zapasy. W przypadku finansowania
celowego, zaciggnietego na realizacje projektu
aktywowaniu podlega kwota kosztéw finansowych,
pomniejszona o przychody uzyskane z tymczasowego
lokowania $rodkow pienieznych (czyli kwot odsetek
od lokat bankowych z wyjgtkiem lokat wynikajgcych

z blokad rachunkéw, umow akredytywy). W przypadku
leasingu aktywowane sq koszty odsetkowe od
zobowigzania leasingowego dotyczgcego konkretnego
projektu w koszt tego projektu (finansowanie

celowe). W przypadku finansowania ogdélnego,

koszty finansowania podlegajgce kapitalizacji ustala
sie przy zastosowaniu Sredniej wazonej wszystkich
kosztow finansowania zewnetrznego w odniesieniu do
poniesionych naktadéw na dany sktadnik aktywow.

Aktywowana kwota kosztéw ogdlnego finansowania
zewnetrznego na zapasy wynosita w 2025 r. 48 427 tys.
zt (stopa rocznej kapitalizacji 79%), natomiast w 2024 r.
- 33 694 tys. zt (stopa rocznej kapitalizacji 10,23%).

Wartos¢ zapaséw na 31 grudnia 2025 r. wynosi
2 664 975 tys. zt, w tym do sprzedazy w ciggu
12 miesiecy 1357 077 tys. zt.
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Zapasy - wplyw na wynik [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024-

31.12.2025 31.12.2024

Wartoéc zapasdw rozpoznanych jako koszt w danym okresie (1208 052) (549 484)
Warto$¢ odpisow aktualizujgeych zapasy ujeta w okresie jako koszt (844) (480)
Wartos¢ odwrdconych odpisow aktualizujgecych zapasy ujeta w okresie jako zmniejszenie kosztu L 750

Odpisy wartosci zapaséw i ich odwrdcenia dotyczg
projektéw mieszkaniowych i majg na celu odpisanie
wartosci do poziomu ceny mozliwej do uzyskania.

Warto$é zapaséw rozpoznanych jako przychédd/koszt
w danym okresie, znajduje sie w rachunku wynikow
w pozycji ,Koszt wtasny sprzedazy”.

Zmiana stanu odpisu aktualizujgcego wartosé¢ zapasow
do 31 grudnia 2025 r. wyniosta (-) 750 tys. zt (31 grudnia
2024 . 269 tys. ).

Odwrécenie odpiséw aktualizujgcych w 2025 r.
dotyczyto gtdéwnie projektéw mieszkaniowych
zlokalizowanych w Poznaniu.
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NOTA 21 Naleznosci krétkoterminowe

Naleznosci krétkoterminowe [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024
Naleznosci handlowe, o okresie splaty:
- do 12 miesiecy 108 688 122 287
Naleznosci handlowe razem: 108 688 122 287
Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania gruntu i powierzchni biurowej (wieczyste uzytkowanie) 1610 1193
Rozliczenia miedzyokresowe - polisy 703 2 356
Rozliczenia miedzyokresowe - pozostate 13742 12748
Rozliczenia miedzyokresowe - wieczyste uzytkowanie 264 -
Rozliczenia miedzyokresowe - rozliczenie czynszow w czasie 1240 1024
Rozliczenia miedzyokresowe - koszt przekazanej infrastruktury 7 386 -
Cesja wierzytelnosci - 66 051
Pozostate naleznosci 1127 3689
Aktywa niefinansowe razem 26 072 97 061
Wadium na zakup nieruchomosci - 2585
Kaucje wptacone 4997 -
Zaliczki z tytutu pozostatych dostaw 12 353 14788
Zaliczki z tytutu zakupu gruntow 30758 15500
Pozostale aktywa finansowe razem: 48108 32873
Naleznosci handlowe i pozostale razem: 182 868 252 221
Naleznosci z tytutu podatku VAT 104 889 75 341
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkow 1054 6 397
Naleznosci z tytutu pozostatych podatkéw razem 105 943 81738
Naleznosci krétkoterminowe netto razem 2888M1 333 959
- odpisy na oczekiwane straty kredytowe - naleznosci handlowe 22 471 15 304
Naleznosci krétkoterminowe brutto razem 311282 349 263

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug wynikajg

ze $wiadczonych ustug deweloperskich, ustug
wykonczeniowych, wynajmu powierzchni komercyjnych
i mieszkaniowych oraz pozostatych ustug.

Grupa na biezgco kontroluje kondycje i zdolno$¢
ptatniczg kontrahentéw. W stosunku do zadnego
z klientéw Grupy Echo nie wystepuje znaczqgca
koncentracja ryzyka.

Maksymalna wartosé ryzyka kredytowego zwigzanego

z naleznosciami handlowymi nie odbiega istotnie od
wartosci bilansowej. Szacowana wartos¢ godziwa
naleznosci handlowych jest biezqgcq wartosciq przysztych
oczekiwanych zdyskontowanych przeptywow pienieznych

i nie odbiega istotnie od bilansowej wartosci tych
naleznosci.

Grupa stosuje zabezpieczenia i gwarancje na
naleznosciach z tytutu dostaw i ustug - najem w postaci
kaucji w kwocie 5 084 tys. zt (2024 r. 4 036 tys. zi) oraz

w postaci gwarancji, ktére nie wystgpity w 2025 r. (2024 .
1872 tys. zt).

W 2025 r. rozpoznano w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej Grupy naleznosci z tytutu leasingu w zwigzku
z subleasingiem czesci powierzchni budynku biurowego
City 1. Warto$¢ naleznosci na 31 grudnia 2025 r. wyniosta
6 494 tys. zt (w tym czes$¢ dlugoterminowa 4 884 tys. zt).

89 SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA 2025 ROK



NOTA 22 Zmiana stanu odpisow na oczekiwane straty kredytowe
- naleznosci kréotkoterminowych

Zmiana stanu odpiséw na oczekiwane straty kredytowe
- naleznosci krétkoterminowych [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024
Stan na poczqtek okresu 15304 16 015
Zwiekszenia z tytutu:
- utworzenie odpisu 12726 2483
12726 2483
Zmniejszenia z tytutu:
- rozwigzanie odpisu (3007) (3126)
- splata (2552) (68)
(5559) (3194)
Stan odpiséw na oczekiwane straty kredytowe - naleznosci krétkoterminowych na koniec okresu 2247 15304
Grupa oszacowata warto$¢ odpisu z tytutu utraty rezerw opracowanej na podstawie danych historycznych
wartosci naleznosci z tytutu najmu i sprzedazy dotyczqcych sptat naleznosci przez kontrahentéw.
mieszkan w kwocie 14 428 tys. zt (2024 r. 4 465 tys. z1), Macierz zostata zaprezentowana w rozdziale dotyczgcym
naliczonych kar od odsetek w kwocie 4 395 tys. zt. zarzgdzania ryzykiem finansowym, w czesci dotyczqgcej
(2024 r. 4 503 tys. zt), oraz pozostatych ustug w kwocie ryzyka kredytowego.
3 648 tys. zt (2024 1. 6 336 tys. zt). na bazie macierzy
NOTA 23 Naleznosci handlowe i pozostate (brutto) - z podziatem
na naleznosci niesptacone w okresie
Naleznosci handlowe i pozostate (brutto) — z podziatem
na naleznosci niesptacone w okresie [tys. PLN]
31.12.2025 31.12.2024
niewymagalne 124730 181077
do 1 miesigca 22196 57 431
powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 18 549 5883
powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 9 649 1978
powyzej 6 miesiecy do 1roku 2793 4663
powyzej 1roku 27 422 18 493
Naleznosci handlowe i pozostate, razem (brutto) 205 339 267525
Odpisy na oczekiwane straty kredytowe - warto$c¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych (22 477) (15 304)
Naleznosci handlowe i pozostate, razem (netto) 182 868 252221
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NOTA 24 Pochodne instrumenty finansowe

Pochodne instrumenty finansowe (zobowigzania)

31.12.2025 31.12.2024
- Interest Rate Swap 143 554
Pochodne instrumenty finansowe, razem 143 554
7 czego o terminie zapadalnosci:
- dolroku 143 -
- powyzej 3 lat 554
°
Pochodne instrumenty finansowe
° ° L] y 4 (]
(ujecie w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat)
1.01.2025 - 1.01.2024 -
31.12.2025 31.12.2024
- przychody/ (koszty) z tytutu aktualizacji instrumentow forward 25 327
- przychody/ (koszty) z tytutu aktualizacji instrumentow opcji kupna/sprzedazy (1673) -
Forward, opcje kupna/sprzedazy, razem (ujete w pozyciji "Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentéw") (1648) 327
- przychody/ (koszty) z tytutu aktualizacji instrumentow Interest Rate Swap (Nota 9/8) (4292) 8 362
Interest Rate Swap, razem (ujete w pozycji "Przychody finansowe/Koszty finansowe") (4 292) 8362
Zysk z tytutu pochodnych instrumentéw, razem (5 940) 8 689
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NOTA 25 Srodki pieniezne oraz inne aktywa finansowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 377 452 366 205
$rodki pieniezne razem 377 452 366 205

Grupa lokuje nadwyzki pieniezne w bankach: PKO BP
S.A., Pekao S.A., Alior Bank Polska S.A., Santander Bank

réwne ich wartosci bilansowej.
Polska S.A., mBank S.A. oraz Bank Millennium S.A.

Inne aktywa finansowe [tys. PLN]

Maksymalne ryzyko kredytowe $rodkéw pienieznych jest

31.12.2025 31.12.2024
Inne aktywa finansowe:
- wptywy od klientow mieszkaniowych, zablokowane na rachunkach powierniczych, zwalniane przez bank 130 997 Q1335
wraz z postepem realizacji inwestycji
- stanowigce zabezpieczenie zwrotu kaucji 6 894 13 050
- stanowigce zabezpieczenie pokrycia kosztow sptaty odsetek i rat kapitatowych 1 375 13 527
Inne aktywa finansowe razem 149 266 117 912
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NOTA 26 Kapitat zakladowy

Akcjonariusze Echo Investment S.A.

na 31 grudnia 2025 r.

Akcjonariusze

Liczba gloséw/akeji % kapitatu akcyjnego % gloséw na WZA

Lisala sp. z c.0.
Nationale-Nederlanden OFE
Allianz Polska PTE

Nicklas Lindberg

Maciej Drozd

Bence Sass

Maciej Dyjas

Nebil Senman

Pozostali akcjonariusze

Opis akcji

Kapitat zaktadowy Echo Investment S.A. dzieli sie na
412 690 582 akcji zwyktych na okaziciela serii A, B, C, D,
E i F. Wszystkie wyemitowane akcje Spéitki sq tozsame
w prawach i obowigzkach tzn. sqg akcjami tego samego
rodzaju i inkorporujq takie same prawa i obowiqgzki.

Zadna z akcji nie posiada ograniczonych praw. Kapitat
zaktadowy Spdiki, czyli warto$é nominalna wszystkich
akciji, wynosi 20 635 tys. zt i zostat optacony gotowkg.
Wartos$¢ nominalna jednej akcji to 0,05 zt.

Akcjonariat

Gtéwnym akcjonariuszem Echo Investment S.A. jest
spotka Lisala sp. z o.0., ktérej wiascicielami sq wegierski
Wing IHC Zrt. Jednostkg dominujgcqg najwyzszego
szczebla grupy jest Dayton-Invest Kft., ktérg kontroluje
na najwyzszym poziomie Tibor Veres.

257 395116 62,37% 62,37%
46201000 11,20% 11,20%
39781769 9,64% 9,64%
1004 283 0,24% 0,24%
291065 0,07% 0,07%
92830 0,02% 0,02%

7 490 334 1,81% 1,81%

7 490 334 1,81% 1,81%
52 943 851 12,83% 12,83%
412 690 582 100,00% 100,00%

Liczba akciji jest rowna liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Papiery wartosciowe
wyemitowane przez Echo Investment S.A. nie dajqg
specjalnych uprawnien kontrolnych ich posiadaczom.
Spoétka Echo Investment S.A. nie posiada informaciji

o ograniczeniach w wykonywaniu prawa gtosu, ani

W przenoszeniu praw wtasnosci przez posiadaczy jej
papieréw wartosciowych.

Dane o strukturze akcjonariatu wynikajg z zawiadomien
od akcjonariuszy oraz informacji o stanie posiadania
OFE na 31 grudnia 2025 r.
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NOTA 27 Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024
Ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 100 748 100 748
Utworzony z osiggnietych zyskow 653 466 650 952
Fundusz rezerwowy na poczet wyptaty dywidendy 213142 306 035
Kapitat zapasowy razem 967 356 1057735

Dywidenda z zysku za 2024 r.

Wypracowany przez Echo Investment S. A. w 2024 r.
zysk netto wynoszqgcy 2 085 tys zt. zostat uchwatqg dnia
26 czerwca 2025 r. przeznaczony w catosci na kapitat
ZApaASOwWY.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Archicom S.A. odbyto sie 25 czerwca 2025 r. Akcjonariusze
podijeli uchwate o przeznaczeniu wypracowanego

w 2024 r. zysku w kwocie 197 448 tys. zt w nastepujgcy
sposodb:

(i) zysk netto w wysokosci 197 132 tys. zt zostat
przeznaczony na wyptate dywidendy,

(i) zaliczono na poczet dywidendy kwote 82 479 tys.

zt wyptaconq 7 listopada 2024 r. tytutem zaliczki na

Zaliczka dywidendowa
z zysku za 2025 r.

Zarzqd Echo Investment S.A. 3 listopada 2025 r. podjgt
uchwate o wyptacie akcjonariuszom Spétki zaliczki
na poczet przysziej dywidendy za rok obrotowy

poczet dywidendy za rok obrotowy 2024 (wyptacona
zaliczka dla akcjonariuszy mniejszo$ciowych wynosita
21 416 tys. zi),

(iii) postanowiono wyptaci¢ tytutem dywidendy kwote
pomniejszong o wyptacong zaliczke dywidendowq

tj. kwote w wysokosci 114 653 tys. zi,

(iv) zysk w kwocie 317 tys. zt zostat przeznaczony na
Fundusz rezerwowy na poczet wyptaty dywidendy.

Dywidenda przypadajgca do wyptaty akcjonariuszom
mniejszo$ciowym w kwocie 30 497 tys. zt, tj. 1,96 zt na
jednqg akcje, zostata wyptacona 17 listopada 2025 r.

2025. tgczna kwota przeznaczona na zaliczke
wyniosta 330 152 tys. zi, tj. 0,80 zt na 1 akcje. Zaliczka
dywidendowa zostata wyptacona 10 grudnia 2025 .
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NOTA 28 Udziaty niekontrolujqgce

Udzialy niekontrolujqgce [tys. PLN]

Miejsce prowa-
dzenia dziatal-

Proporcja udzia-

Proporcja posia-
danych praw glo-

Zysk lub strata
przypadajqca

Skumulowany
udziat niekontro-

Dywidendy wy-
placone udziatow-

{éw niekontrolujq- su udzialowcéw udzialowcom nie- lujgcy w jednostce  com niekontrolu-
nosci cych udzialy niekontrolujqcych kontrolujgcym zaleznej jacym w okresie
Rok zakoriczony 31 Wroctaw, Polska 26,60% 24,05% 22 003 342150 (29 770)
grudnia 2025
Archicom S.A.
Rok zakonczony 31 Wroctaw, Polska 2596% 23,47% 29 812 336 863 (31136)
grudnia 2024
Archicom S.A.
Skrécone informacje finansowe spoétek zaleznych
przedstawiajq sie nastepujgco:
Na 31 grudnia Rok zakonczony 31 grudnia
Zobowiqza- Zobowiqza- Catkowite
Aktywa Aktywa nia krétko- nia dlugo- dochody
obrotowe trwate terminowe terminowe Przychody zysk razem cash flow
2025
Archicom S.A. 3019733 779 205 1672 496 821 349 966 470 82 695 82 695 22 649
2024
Archicom S.A. 2 034226 857 314 831166 739737 752 388 14 816 14 816 (397 383)
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NOTA 29 Wartosé ksiegowa i zysk (strata) na jednq akcje

Wartosé ksiegowa na jednq akcje

31.12.2025 31.12.2024
Kapitat wtasny przypisany okcjonariuszom jednostki dominujgcej (w tys. PLN) 1316 419 1675 484
Liczba akcji (w tys. sztuk) 412 691 412 691
Wartosé ksiggowa na jednq akcje (w PLN) 3,19 4,06
Rozwodniona liczba akcji 412 691 412 691
Rozwodniona wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje 319 4,06
Zysk (strata) na jednq akcje
1.01.2025- 1.01.2024-
31.12.2025 31.12.2024
Strata przypadajgca akcjonariuszom jednostki dominujgeej (w tys. PLN) (33535) (14.7175)
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w tys. sztuk) 412 691 412 691
Strata podstawowa na jednq akcje zwykiq (w PLN) (0,08) (0,03)
Zysk (strata) przypadajgey akcjonariuszom jednostki dominujgeej (w tys. PLN) (33535) (14.175)
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych (w tys. sztuk) 412 691 412 691
Rozwodniona strata na jednq akcje zwykiq (w PLN) (0,08) (0,03)

W 2025 r. oraz 2024 r. spotka nie stosowata instrumentéw
rozwadniajgcych.
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NOTA 30 Kredyty, pozyczki i obligacje

Kredyty, pozyczki i obligacje [tys. PLN]

31.12.2025  31.12.2024
Kredyty i pozyczki 725 301 Q24 413
Kredyty i pozyczki finansujgce nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy 83 659 -
Dtuzne papiery wartosciowe 2 044 397 2 047 293
Zobowigzania z tytutu podziatu zysku (profit share) 1155 11642
Kredyty, pozyczkii obligacje, razem 2854512 2983 348
- z czego czes¢ diugoterminowa 1826 082 2 268 961
- z czego czes¢ krotkoterminowa 1028 430 714 387

W skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuaciji
finansowej, w pozycji kredyty, pozyczki i obligacje
finansujgce nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy
prezentowane sqg zobowigzania (kredyty bankowe,
obligacje, pozyczki, profit share) dotyczqce projektéw
przeznaczonych do sprzedazy i prezentowanych w linii
aktywa przeznaczone do sprzedazy. Zobowigzania te
nie zostang przeniesione na kupujgcego aktywa lecz
podlega¢ bedq sptacie przez Grupe Echo Investment
ze $rodkdéw pochodzqgcych ze sprzedazy aktywow, stgd
nie zostaty wykazane jako ,Zobowigzania dotyczqce
aktywoéw przeznaczonych do sprzedazy”.

W pozycji kredyty i pozyczki Grupa prezentuje
posiadane kredyty celowe i wykorzystane linie
kredytowe w rachunkach biezgcych. Zabezpieczeniem
umoéw kredytowych na finansowanie projektéw sq
przede wszystkim hipoteki na nieruchomosciach,

cesje wierzytelnosci z zawartych uméw najmu,

umow realizacyjnych, polis oraz zastawy rejestrowe

i finansowe na udziatach, rachunkach oraz zbiorze rzeczy
i praw spodtek zaleznych. Oprocentowanie kredytow
denominowanych w EUR oparte jest o stawke EURIBOR
powiekszong o marze.

Zabezpieczeniem linii kredytowych biezgcych

i obrotowych (o wartosci 90 985 tys. z}) sq o$wiadczenia
o poddaniu sie egzekucji i petnomocnictwa do
rachunkéw bankowych. Oprocentowanie kredytéw
oparte jest o stawke WIBOR powiekszong o marze
banku.

Wedtug najlepszych informaciji i danych Zarzqgddéw spétek
z Grupy, w trakcie roku obrotowego, na dzien bilansowy

i do dnia podpisania sprawozdania finansowego nie
nastgpito naruszenie warunkéw umoéw kredytowych

i ustalonych pozioméw zabezpieczen.

W pozycji diuzne papiery wartosciowe Grupa prezentuje

wyemitowane obligacje. Oprocentowanie obligac;ji
oparte jest o stawke WIBOR powigkszong o marze.

97

Grupa wyemitowata tez obligacje w PLN oparte na
stopie statej jak réwniez obligacje w EUR posiadajgce
state oprocentowanie.

Wartos¢ godziwa zobowigzan z tytutu kredytéw

i pozyczek nie odbiega istotnie od wartosci bilansowe;.
Dla obligacji notowanych wartoé¢ godziwa zostata
ustalona na bazie cen notowan z dnia bilansowego,
natomiast dla obligacji nienotowanych wartos¢
godziwa zostata ustalona metodq dochodowq na
podstawie przeptywdw pienieznych zdyskontowanych
aktualng rynkowq stopg procentowq. Stopa dyskonta
(usredniona dla wszystkich wycen) wyniosta w 2025

. 9,36% dla zadtuzenia w PLN (10,66% w 2024 r.) oraz
798% dla zadtuzenia w EUR (8,1% w 2024 r.). Wycena do
wartosci godziwej dla obligacji notowanych zostata
zaklasyfikowana do poziomu 1, a dla nienotowanych do
poziomu 2 w hierarchii wartos$ci godziwej okreslonego
w standardach rachunkowych.

Szczegdtowe informacije na temat kredytéw i obligac;i
znajdujg sie w czesci 1.21 sprawozdania Zarzgdu
Zobowigzania finansowe Spofki i Grupy.

Profit share jest udziatem w zysku inwestora
mniejszos$ciowego. Wynika on z zawartych umoéw zgodnie
z ktérymi inwestor zobowigzany jest do wptaty kapitatu
stanowigcego udziat w inwestyciji. Kapitat wnoszony jest
do jednostek realizujgcych projekt w formie udzielonej
pozyczki lub emisji obligacji partycypacyjnych.

W momencie sprzedazy projektu inwestorowi

zwracany jest kapitat wraz z naleznym mu udziatem

w zysku (kalkulowany joko cena sprzedazy — koszty).
Zobowigzania z tytutu profit share sq szacowane dla
projektéw wycenianych metodq dochodowq w proporcji
do uwalnianego wyniku na nieruchomosci. Stqd tez
pierwsze zobowigzanie z tytutu profit share tworzone jest
wraz z pierwszq wyceng projektu w warto$ci godziwe.

Zobowiqgzania z tytutu podziatu zysku zostaty
podzielone zgodnie z terminem wymagalnosci od dnia
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bilansowego. Na 31 grudnia 2025 r. brak zobowigzan
dtugoterminowych (10 474 tys. zt na 31 grudzien 2024 r.)
natomiast krotkoterminowe wynoszqg 1155 tys. zt (1168 tys.
zt na 31 grudzien 2024 r.)

Ponizej zestawienie wartosci godziwej i bilansowej

diuznych papieréw wartosciowych:

Dluzne instrumenty finansowe [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024
Wartosc¢ bilansowa 2038739 2039792
Wartos¢ godziwa 2 075 265 2 066 288
(] (] °
Zobowiqzania finansowe: prognoza do
(] ° (1]
skonsolidowanego sprawozdania z sytuaciji
[ ] °
finansowej na 31 grudnia 2025 r.
Prognoza Sprawozdanie na 31.12.2025 Réznica
Wartosé Udziat % Wartosé Udziat % Wartosé
(w mid PLN) w sumie pasy- (w mid PLN) W sumie pasy- (w mid PLN)
wéw bilansu wéw bilansu
Rodzaj zobowiqzania Grupy Grupy
Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek 0,5 8% 0,8 12% 0,3
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papierow warto- 17 27% 2 31% 0,3
sciowych
Zobowigzania z tytutu leasingu 0,2 3% 0,2 4% 0

Zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu

z sytuaciji finansowej na 31 grudnia 2025 r. zobowigzania
finansowe Grupy przedstawiajq réznice w stosunku

do wczesniej opublikowanych przez Grupe prognoz

w pozycji : Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek

i Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw
wartosciowych.

Réznice wynikajg z zaktadanej w prognozie na rok 2025,
a przesunietej na 2026 rok sprzedazy nieruchomosci
biurowych: Brain A i C oraz przesunigcia zgodnie

z Aneksem nr 1z dnia 1 grudnia 2025 ostatecznego
terminu podpisania umowy przyrzeczonej zbycia

18 gotowych inwestycji przez R4R na rok 2026.

Brak planowanych wptywow ze sprzedazy nieruchomosci
biurowych i zbycia 18 gotowych inwestycji R4R
spowodowat brak prognozowanej sptaty kredytéw
celowych i biezgcych Grupy oraz brak planowanego
przedterminowego wykupu obligaciji.

Grupa zawarta umowy kredytowe, ktére zawierajq
standardowe dla tego typu uméw kowenanty finansowe.

Umowy kredytéw celowych oparte sg o wzorce LMA

i zawierdjqg gtéwnie wskazniki: w okresie budowy projektu
LTC oraz ISCR a w okresie inwestycyjnym projektu LTV
oraz DSCR.

Grupa jest zobowigzana do utrzymania wymaganych
w umowach kredytowych poziomdw wskaznikdw.

W przypadku naruszenia kowenantéw, kredytodawcy
majqg prawo zgodnie z zapisami umoéw kredytowych
wezwac kredytobiorce do naprawy wskaznika.

Zarzqgd Jednostki dominujgcej monitoruje zgodnos$é

z kowenantami na biezgco, aby zapewni¢ ich spetnienie.
Na dzien bilansowy, Grupa spetnia wszystkie wymagane
warunki kowenantow.

Na dzien bilansowy i dzien sporzgdzenia sprawozdania
Zarzqd nie jest swiadomy faktéw i okolicznosci
wskazujgcych na to, ze wystepowatyby trudnosci ze
spetnieniem warunkéw kowenantéw.
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Obligacje

Zobowigzania z tytulu wyemitowanych obligacji

na 31 grudnia 2025 r.

Wartosé
nominalna Termin

Seria Kod ISIN Bank/dom maklerski [tys. PLN] wykupu  Warunki oprocentowania
Obligacje dla inwestoréw instytucjonalnych wyemitowane przez Echo Investment S.A.
11/2022 PLOO17000079 lpopema Securities S.A. 180 000 8.12.2027 WIBOR 6M + marza 4,5%
21/2023 PLO0O17000087 lpopema Securities S.A. 140 000 24.05.2028 WIBOR 6M + marza 4,5%
41/2024 PLOO17000103 Ipopema Securities S.A. 100 000 27.02.2029 WIBOR 6M + marza 4,5%
51/2024 PLOO170001M lpopema Securities S.A. 100 000 13.05.2029 WIBOR 6M + marza 4,5%
61/2024 PLOO17000129 Ipopema Securities S.A. 200 000 1.08.2029 WIBOR 6M + marza 4,5%
Razem 720 000
Obligacje dla inwestoréw instytucjonalnych wyemitowane przez Grupe Archicom S.A.
M8/2023 PLO221800116 mBank S A. 210 000 8.02.2027 WIBOR 3M + marza 3,4%
M9/2024 PLO221800124 mBank S.A. 168 000 1.06.2027 WIBOR 3M + marza 3,25%
M10/2024 PLO221800132 mBank S.A. 190 000 19.06.2028 WIBOR 3M + marza 3,10%
M11/2025 PLARHCMOO0172 mBank S.A. 120 000 14.03.2029 WIBOR 3M + marza 2,55%
Razem 688 000
Obligacje dla inwestoréw indywidualnych wyemitowane przez Echo Investment S.A.
Serial PLECHPS00332 DM PKO BP 50 000 22.02.2026 WIBOR 6M + marza 4,0%
SeriaM PLECHPS00340 DM PKO BP 40 000 27.04.2026 WIBOR 6M + marza 4,0%
SeriaN PLECHPS00357 DM PKO BP 40 000 27.06.2026 WIBOR 6M + marza 4,0%
Seria O PLECHPS00365 DM PKO BP 25000 6.09.2026 WIBOR &M + marza 4,0%
Seria P/P2 PLECHPS00373 DM PKO BP 50 000 28.06.2027 WIBOR &M + marza 4,0%
SeriaR PLECHPS00381 DM PKO BP 50 000 1511.2027 WIBOR 6M + marza 4,0%
Seria S/S2 PLECHPS00399 DM PKO BP 140 000 31.01.2028 WIBOR 6M + marza 4,0%
SeriaT PLECHPSO00415 DM PKO BP 60 000 26.04.2028 WIBOR 6M + marza 3,8%
Razem 455000
Obligacje w PLN razem 1863000

Obligacje w EUR dla inwestorow instytucjonalnych
wyemitowane przez Echo Investment S.A.

Wartosé nominalna Termin
Seria Kod ISIN Bank/dom maklerski [tys. EUR] wykupu Warunki oprocentowania
31/2023 PLO017000095 lpopema Securities S.A 43000  2710.2028 stata stopa oprocentowania 7,4%
Obligacje w EUR/PLN razem 43000

Wartos¢ obligaciji odpowiada niezdyskontowanym
przeptywom pienieznym, bez uwzglednienia

wartos$ci odsetek. Zmiana warunkdéw biznesowych

i ekonomicznych nie miata istotnego wptywu na wartosé
godziwg zobowigzanh finansowych.

Obligacje wyemitowane przez Echo Investment S.A.

nie sq zabezpieczone. Wszystkie sg hotowane na
prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych

w Warszawie rynku instrumentéw diuznych pod nazwg
Catalyst, na platformach transakcyjnych prowadzonych
przez GPW (w formule rynku regulowanego i ASO) oraz
przez Bondspot (analogiczne dwa rynki).
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Zmiana stanu zobowiqzan
z tytutu obligacji w 2025 r.

Obligacje wykupione przez Echo Investment S.A.

Warto$é nominalna

Seria Kod ISIN Data [tys. PLN]
Seria K PLECHPS00324 10.01.2025 50 000
Razem 50000

Obligacje wykupione
przez Grupe Archicom

Warto$é nominalna

Seria Kod ISIN Data [tys. PLN]
M7/2023 PLO221800108 17.03.2025 62 000
Razem 62000

Obligacje wyemitowane
przez Grupe Archicom

Wartos$é nominalna

Seria Kod ISIN Data emisji [tys. PLN]
M11/2025 PLARHCMOO0172 14.03.2025 120 000
Razem 120 000
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NOTA 31 Leasing

Leasing 2025 r. [tys. PLN]

Pozostate umowy
Zapasy Nieruchomosci Nieruchomosci Aktywa Rzeczowe Nieruchomosci Razem
inwestycyjne  inwestycyjne przeznaczone aktywa inwestycyjne
w budowie do sprzedazy trwate
Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania
Stan na 1stycznia 2025r. 49 444 2071 12938 - 50177 119 365 252 635
Amortyzacja (5 472) (1194) - - (11 068) - (17 734)
Wycena do wartosci godziwej - (6) - - 58 910 9162
Zwiekszenia 10 800 4090 2967 2858 14 302 840 35857
Zmniejszenia (30 613) (12 326) (7 624) - (3785) 276 (54 072)
Stan na 31grudnia 2025r. 24159 11275 8 281 2858 49 684 129 591 225 848
Pozostate umowy
Zapasy Nieruchomosci Nieruchomosci Zobowiqzania do- Rzeczowe Nieruchomosci Razem
inwestycyjne  inwestycyjne tyczqce aktywéw aktywa inwestycyjne
w budowie  przeznaczonych trwale
do sprzedazy
Zobowiqzania z tytutu leasingu
Stan na 1stycznia 2025r. 43 660 17535 12 695 - 49803 138 344 262037
Koszt odsetkowy 1767 857 1020 99 1889 4 557 10189
Sptaty zobowigzania wraz z odset- (9 024) (2 055) (1033) (100) (14 287) (24 937) (51436)
kami
/wiekszenia nan 3502 3021 5954 18162 36193 78 643
Zmniejszenio (26 316) (8 564) (7 423) (3095) (7 921) (12 842) (66 161)
Stan na 31 grudnia 2025 r. 21898 1275 8280 2858 47 646 141315 233272
Pozostate umowy
Zapasy Nieruchomosci Nieruchomosci Zobowiqzania do- Rzeczowe Nieruchomosci Razem
inwestycyjne  inwestycyjne tyczqce aktywéw aktywa inwestycyjne
w budowie  przeznaczonych trwate
do sprzedazy
Zobowiqzania z tytutu leasingu
krétkoterminowe 21898 2092 1016 2858 20 397 23710 nm
dtugoterminowe - 2183 7264 - 27 249 17 605 161301

Pozycja zwiekszen aktywa z tytutu prawa do uzytkowania
oraz zobowigzania z tytutu leasingu jest zwigzana
gtéwnie z zakupem Srodkéw trwatych w kwocie

17 978 tys. zt, przeniesieniem prawa do uzytkowania
z Nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na
Zapasy w kwocie 6 698 tys. zt, przeniesieniem prawa
do uzytkowania z Nieruchomosci inwestycyjnych na
Zobowigzania dotyczgce aktywdw przeznaczonych
do sprzedazy w kwocie 2 858 tys. zt oraz zmiang
szacunkowych ptatnosci leasingowych w kwocie

8 323 tys. zt.
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Pozycja zmniejszen aktywa z tytutu prawa do
uzytkowania oraz zobowigzania z tytutu leasingu
jest zwigzana gtéwnie ze sprzedazqg Nieruchomosci
Inwestycyjnych i Zapaséw w kwocie 38 491 tys. zt,
przeniesieniem prawa do uzytkowania z Nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie na Zapasy w kwocie

6 698 tys. zt, przeniesieniem prawa do uzytkowania
z Nieruchomosci inwestycyjnych na Zobowigzania
dotyczqgce aktywdw przeznaczonych do sprzedazy
w kwocie 2 858 tys. zt. oraz zmiang szacunkowych
ptatnosci leasingowych w kwocie 6 025 tys. zt.
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1.01.2025 - 1.01.2024 -
31.12.2025 31.12.2024
Koszty zwigzane z leasingiem aktywdw o niskiej wartosci (4 870) (3898)
Koszty zwigzane z leasingiem krétkoteminowym (38 209) (44 824)
Przychody z podnajmu (subleasingu) aktywow z tytutu prawa do uzytkowania 61268 50 019

Catkowity wyptyw $rodkéw pienieznych z tytutu sptaty
zobowiqgzan leasingowych wyniést w 2025 r. 51 436 tys. zi

(w 2024 1. 52 914 tys. zi).

Leasing 2024 r. [tys. PLN]

opisane w nocie nr 1.

Szczegodty dotyczgce leasingu operacyjnego zostaty

Pozostate umowy
Zapasy Nieruchomosci Nieruchomosci Aktywa Rzeczowe Nieruchomosci Razem
inwestycyjne  inwestycyjne przeznaczone aktywa inwestycyjne
w budowie do sprzedazy trwate
Aktywo z tytutu prawa do uzytkowania
Stan na 1stycznia 2024 r. 33307 12253 13 869 - 39528 107 820 206777
Amortyzacja (2971) (252) - - (9 891) - (13 114)
Wycena do wartosci godziwej - - - - - (21736) (21736)
/wiekszenia 20 206 8710 2 310 - 23953 45 521 100700
Zmniejszenia (1098) - (3 247) - (3 413) (12 240) (19 992)
Stan na 31 grudnia 2024 r. 49 444 2071 12938 - 50177 119 365 252 635
Pozostate umowy
Zapasy Nieruchomosci Nieruchomosci Zobowiqzania do- Rzeczowe Nieruchomosci Razem
inwestycyjne  inwestycyjne tyczqce aktywoéw aktywa inwestycyjne
w budowie  przeznaczonych trwate
do sprzedazy
Zobowiqzania z tytutu leasingu
Stan na 1stycznia 2024 r. 30336 1621 13 491 - 39519 119167 214134
Koszt odsetkowy 3122 1041 735 - 1448 5070 1416
Sptaty zobowigzania wraz z odset- (6836) (1302) (815) - (16 542) (27 £19) (52 914)
kami
Zwiekszenia 17 501 6175 1986 - 28191 43745 97 598
Zmniejszenia (463) - (2702) - (2 813) (2219) (8197)
Stan na 31 grudnia 2024 r. 43 660 17535 12 695 - 49803 138 344 262038
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Pozostate umowy
Zapasy Nieruchomosci Nieruchomosci Zobowiqzania do- Rzeczowe Nieruchomosci Razem

inwestycyjne  inwestycyjne tyczqce aktywéw aktywa inwestycyjne

w budowie  przeznaczonych trwate
do sprzedazy
Zobowiqzania z tytutu leasingu

krotkoterminowe 43 659 1459 571 - 18 627 26 1M 90 428
dtugoterminowe - 16 076 12125 - 31179 12 230 171610

W pozycji zwiekszen aktywa z tytutu prawa do
uzytkowania oraz zobowigzan z tytutu leasingu zostaty
wykazane gtéwnie zawarte nowe umowy leasingu

w kwocie 58 769 tys. zt, zmiany szacunkowych ptatnosci
leasingowych w kwocie 23 155 tys. zt oraz modyfikacje
umow leasingu w kwocie 18 776 tys.zi.

Pozycja zmniejszen aktywa z tytutu prawa do
uzytkowania oraz zobowiqgzan z tytutu leasingu jest
zwigzana gtéwnie z modyfikacjami umoéw leasingowych,
rozwigzaniem umow najmu, sprzedazqg Nieruchomosci
Inwestycyjnych i Zapaséw oraz zmianami szacunkowych
ptatnosci leasingowych.
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NOTA 32 Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu rezerw - wg tytultéw [tys. PLN]

31.12.2025  31.12.2024
Stan na poczqtek okresu
- rezerwa na koszty ogolnego zarzgdu 12186 1 324
- rezerwa na przewidywane kary 7 389 10 767
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 10 307 10 091
- rezerwa na sprawy sgdowe 6750 8 361
- rezerwa na pozostate koszty - 79
36 632 40 622
Zwiekszenia z tytutu
- rezerwa na koszty ogolnego zarzgdu 10138 13914
- rezerwa na przewidywane kary - 174
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 3994 5941
- rezerwa na sprawy sqgdowe 6850 1641
- rezerwa na pozostate koszty - -
20982 21670
Wykorzystanie i rozwigzanie z tytutu
- poniesionych kosztow ogolnego zarzqdu (9148) (13 055)
- poniesionych kar (7 389) (3552)
- poniesionych kosztéw napraw gwarancyjnych, remontow itp. (5369) (5725)
- poniesionych kosztow wynikajgeych ze spraw sgdowych (1294) (3252)
- poniesionych kosztow na pozostate koszty - (79)
(23 200) (25 663)
Stan na koniec okresu
- rezerwa na koszty ogolnego zarzgdu 13176 12186
- rezerwa na przewidywane kary - 7 389
- rezerwa na przewidywane koszty napraw gwarancyjnych itp. 8 932 10 307
- rezerwa na sprawy sgdowe 12 306 6750
- rezerwa na pozostate koszty - -
34414 36632
w tym:
- rezerwy dlugoterminowe 9864 8304
24550 28 327

- rezerwy krétkoterminowe

Daty realizacji rezerw na kary, koszty gwarancyjne
i sprawy sqdowe sq trudne do oszacowania, przy

czym istnieje duze prawdopodobierstwo ich realizacji

w terminie do 12 miesiecy od daty bilansowe;j.

Rezerwa na kary obejmuje wartos¢ kar, ktérymi moze

zosta¢ obcigzona Grupa z tytutu zawartych umoéw,

o prawdopodobienstwie obcigzenia wiekszym niz 50%.

Rezerwa na przewidywane koszty napraw

gwarancyjnych obejmuje wartos$¢ napraw, bgdz
odszkodowania dotyczgcego sprzedanych lokali
i projektéw, o prawdopodobienstwie obcigzenia

wiekszym niz 50%.

Kwoty rezerw zostaty oszacowane na podstawie
najlepszej wiedzy Zarzgdu Grupy oraz na podstawie

doswiadczen.
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NOTA 33 Zobowiqgzania handlowe i pozostate

Zobowiqgzania handlowe i pozostate [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024
Zobowiqzania z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci
Do 12 miesiecy 192 922 158 119
Razem 192922 158 119
Zobowiqzania z tytutu leasingu
Dtugoterminowe 161 301 171610
Krotkoterminowe 6913 90 428
Zobowigzania dot. aktywow przeznaczonych do sprzedazy (nota 15) 2 858 -
Razem 233272 262038
Zobowiqzania niefinansowe
Zobowigzania z tytutu kontraktow z klientami dotyczgeych prac wykonczeniowych (fit-out) 20736 13913
Zobowigzania z tytutu kontraktow z klientami dotyczgeych projektow inwestycyjnych 10 861 19768
Rozliczenia miedzyokresowe bierne - naktady na projekty nieruchomosciowe do poniesienia w zwigzku z zawar- 65842 26 848
tymi umowami
Rozliczenia miedzyokresowe bierne - premie dla Zarzgdu i pracownikow 14 048 37 543
Rozliczenia miedzyokresowe bierne - pozostate 5396 8 695
Razem 116 883 106 767
Zobowiqzania finansowe
Zobowigzania z tytutu zakupu gruntow - 9 600
Kaucje od wykonawcow i otrzymane zaliczki Q0 794 90 650
Kaucje od wykonawcow i otrzymane zaliczki - zobowigzania dot. aktywow przeznaczonych do sprzedazy (nota 15) 4932 -
Pochodne instrumenty finansowe 76 554
Pochodne instrumenty finansowe- zobowigzania dot. aktywow przeznaczonych do sprzedazy (nota 15) 67 -
Zobowigzania z tytutu zabezpieczenia przychodow za okresy bezczynszowe lub z obnizonym czynszem (master 39 326 27 580
lease)
Pozostate zobowigzania 21406 4Mé
Pozostate zobowigzania - zobowigzania dot. aktywow przeznaczonych do sprzedazy (nota 15) 7088 -
Razem 163 689 132500
Zobowigzania z tytutu podatku VAT 38 620 43770
Zobowigzania z tytutu pozostatych podatkow 7 049 21906
Razem 45 669 65 676
Zobowiqzania handlowe i pozostale razem 752 435 725100
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1.01.2025 - 1.01.2024 -

31.12.2025 31.12.2024

Zobowiqzania z tytutu kontraktéw z klientami (fit out, projekty inwestycyjne) 33681 67034

- stan na poczqtek okresu

Zwiekszenia 19163 13 806
Ujete jako przychody w okresie (21247) (47159)
- w tym przychody ujete w okresie, uwzglednione w saldzie na poczgtek okresu (12 083) (40 679)
Zobowiqzania z tytutu kontraktéw z klientami (fit out, projekty inwestycyjne) 31597 33681

- stan na koniec okresu

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

Wartos¢ zobowigzan z tytutu zabezpieczenia
przychodéw za okresy bezczynszowe lub z obnizonym
czynszem (master lease) szacowana jest w oparciu

o plan wynajmu nieruchomosci przez dziat leasingu
powierzchni biurowych. Plan ten jest aktualizowany
kazdego kwartatu i dopasowywany do aktualnych
warunkéw rynkowych zaréwno, jezeli chodzi o terminy
wynajmu oraz stawki najmu.

Na 31 grudnia 2025 r. zobowigzania z tytutu
zabezpieczenia przychoddw za okresy bezczynszowe
lub z obnizonym czynszem (master lease) dotyczq
projektéw: Face2Face, React |, MidPoint, West 4 HUB |,
Fuzja CD, Browary GH, J, Brain Park Il, Libero, City2

(w 2024 r.: Face2Face, React |, Midpoint, West 4 HUB |,
Fuzja CD, Browary GH,J). Grupa udziela zabezpieczenia
przychodéw za okresy bezczynszowe (master lease)
maksymalnie do 2032 r. (w 2024 r. maksymalnie do
2032r.).

Zobowigzania z tytutu zabezpieczenia przychodéw

za okresy bezczynszowe lub z obnizonym czynszem
(master lease) zostaty podzielone zgodnie z terminem
wymagalnosci od dnia bilansowego tj. diugoterminowe
w kwocie 22 727 tys. zt (18 130 tys. zt na 31 grudnia 2024 v.),
krotkoterminowe w kwocie 16 599 tys. zt (9 450 tys. zt na
31 grudnia 2024 r.). Zobowigzania z tytutu zabezpieczenia
przychodéw za okresy bezczynszowe (master lease)
rozliczg sie do jednego roku w kwocie 16 599 tys. zi

(9 450 tys. zt za 2024 1), powyzej jednego roku do trzech
lat w kwocie 17 126 tys. zt (12 912 tys. zt za 2024 r.), powyzej
trzech do pieciu lat w kwocie 3 850 tys. zt (4 224 tys. zt za
2024 1) i powyzej pieciu do dziesigciu lat w kwocie 1751
tys. zt (994 tys. zt za 2024 v.).

Zobowigzania z tytutu zabezpieczenia przychoddéw za
okresy bezczynszowe lub z obnizonym czynszem (master
lease) - przy sprzedazy projektéw inwestycyjnych zdarza
sig, ze budynki nie sqg skomercjalizowane w catosci

w momencie sprzedazy. Cene kalkuluje sie w oparciu

o przewidywane przychody NOI projektu, przy czym
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Grupa podpisuje umowe o zabezpieczenie okreséw
bezczynszowych (master lease).

Zabezpieczenie wptywdw czynszowych (master

lease) szacowane jest na podstawie informacji
uzyskanych od zespotu wynajmu projektow

biurowych, zaakceptowanych przez Cztonka Zarzgdu
odpowiedzialnego za ten segment dziatalnosci,
dotyczqgcych:

- warunkéw podpisanych uméw najmu,

- zatozen dla powierzchni nie wynajetych, takich jak,
przewidywane daty przekazania powierzchni, szacunki
dotyczqgce stawek najmu oraz wakacji czynszowych.

Na tej podstawie obliczany jest:

- dla wakatow: czynsz jaki bytby ptacony przez
potencjalnego przysztego najemce,

- dla podpisanych uméw: wakacje czynszowe (jezeli
istniejq).

Szacunek jest robiony od dnia bilansowego na okres
jaki przewiduje zabezpieczenie wptywdw czynszowych.
W kazdym kalkulowanym miesigcu:

— jesli na powierzchni w danym miesigcu przewiduje
sie wakat, to koszt zabezpieczenia przychoddéw
czynszowych jest petnym czynszem, jaki przewidziany
jest na tej powierzchni,

- jesli na danej powierzchni przewiduje sig, ze zostanie
ona oddana, a najemca ma wakacje czynszowe, koszt
zabezpieczenia wplywdw czynszowych dotyczgcy tej
powierzchni w danym miesigcu réwny jest wartosci
wakacji czynszowych,

— jesli w danym miesigcu przewiduje sie, ze wakacje
czynszowe najemcy sie skonczyty, to koszt
zabezpieczenia wpltywdw czynszowych jest rdwny zeru.

W ten sposdéb kalkuluje sie zaréwno czynsz podstawowy,
jak i optaty eksploatacyjne, z tym wyjgtkiem, ze na
optatach eksploatacyjnych nie ma wakacji czynszowych.
Zdyskontowana na dzien bilansowy suma tych wartosci
stanowi warto$¢ zobowigzania z tytutu zabezpieczenia
okreséw bezczynszowych (master lease). Zobowigzanie
na zabezpieczenie okresdw bezczynszowych (master
lease) kalkulowana jest dla projektéw sprzedanych.
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NOTA 34 Informacje o instrumentach finansowych

Informacje o instrumentach finansowych

Grupa zalicza swoje aktywa finansowe do nastepujgcych

kategorii:

- aktywa finansowe wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu,

— aktywa finansowe wycenia w wartosci godziwej przez
pozostate catkowite dochody,

— aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik finansowy.

Klasyfikacja sktadnikéw jest dokonywana na moment
poczqgtkowego ujecia. Uzalezniona jest od przyjetego
przez jednostke modelu zarzgdzania instrumentami
finansowymi oraz analizy charakterystyki umownych
przeptywéw pienieznych z tych instrumentow.

Wartosé Wartosé
bilansowana bilansowa na
Rodzaj instrumentu Nota Klasyfikacja wg MSSF 9 31.12.2025 31.12.2024
Aktywa finansowe
Udzielone pozyczki dtugoterminowe 19 /amortyzowany koszt 409 276 457 444
Udzielone pozyczki krotkoterminowe 19 Zamortyzowany koszt 16 874 1674
Naleznosci handlowe i pozostate 21 Zamortyzowany koszt 156 796 155 160
Pochodne instrumenty finansowe 24 Wartos¢ godziwa przez wynik - -
Srodki pieniezne i inne aktywa finansowe 25 /amortyzowany koszt 526718 484117
Zobowiqzania finansowe
Zobowigzania z tyt. emisji dtuznych papierdw wartosciowych 30 Zamortyzowany koszt 2 044 397 2 047 293
Zobowigzania z tytutu podziatu zysku (profit share) 30 /amortyzowany koszt 1155 N 642
Pochodne instrumenty finansowe 33 Wartos¢ godziwa przez wynik 143 554
Zobowigzania handlowe i pozostate 33 /amortyzowany koszt 356 468 290 065
Zobowigzania z tytutu leasingu 33 Wycena poza zakresem MSSF 9 233272 262 038
Kredyty i pozyczki 30 Zamortyzowany koszt 808 960 Q24413

Pozyczki udzielone, naleznosci handlowe i pozostate
naleznosci Grupa wycenia wedtug zamortyzowanego
kosztu, jako ze spetnione sqg dla nich dwa warunki:

1. aktywa utrzymywane sqg w ramach modelu
biznesowego, ktérego zamiarem jest utrzymywanie
aktywow w celu uzyskiwania przeptywow
wynikajgcych z kontraktu

2. warunki umowne tych sktadnikéw aktywow
finansowych powodujqg powstanie w okreslonych
momentach przeptywdw pienieznych stanowigcych
wylqgcznie sptate kapitatu oraz odsetek od
niesptaconej czesci kapitatu.

Zgodnie z MSSF 9, na kazdy dzieh sprawozdawczy

Grupa szacuje kwote odpisu z tytutu utraty wartosci

w wysokosci réwnej oczekiwanym stratom kredytowym:

— w najblizszych 12 miesigcach, jezeli ryzyko kredytowe
zwigzane z danym instrumentem nie wzrosto znaczgco
od momentu poczgtkowego ujecia tego instrumentu;
lub

— do konca oczekiwanego okresu wymagalnosci
(tzw. okresu zycia) danego sktadnika aktywow
finansowych, jezeli ryzyko kredytowe zwigzane
z danym instrumentem znaczqgco wzrosto od momentu
poczgtkowego ujecia tego instrument oraz jezeli
wystgpito zdarzenie niewyptacalnoéci (default),
ktore jest identyfikowane po uptywie 90 dni od daty
wymagalnosci.

Okreslajgc przyszig oczekiwang strate kredytowq,
Grupa uwzglednia wszelkie uzasadnione i potwierdzone

informacje, w tym takie, ktére odnoszq sie do przysztosci.

Grupa zastosuje dozwolone uproszczenie pomiaru utraty
wartosci na podstawie oczekiwanych strat w catym
okresie zycia dla wszystkich naleznosci w ramach

zakresu przewidzianego w MSSF 9. W przypadku
naleznosci handlowych, Grupa stosuje uproszczone
podejscie i w zwigzku z tym nie monitoruje zmian ryzyka

kredytowego w trakcie zycia, a odpis z tytutu utraty
wartosci wycenia w kwocie réwnej oczekiwanym stratom
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kredytowym w horyzoncie zycia naleznosci. Grupa

do kalkulacji wartos$ci odpisu z tytutu utraty wartosci
naleznosci handlowych stosuje macierz rezerw wykonang
na podstawie danych historycznych dotyczgcych

sptat naleznosci przez kontrahentéw. Dodatkowo

Grupa poddaje indywidualnej analizie naleznosci
handlowe i pozostate naleznosci ze znacznym stopniem
prawdopodobienstwa niesciggalnosci, w przypadkach
uzasadnionych rodzajem prowadzonej dziatalnosci lub

Zmiany do MSSF 9, MSR 39, MSSF
7, MSSF 4 oraz MSSF 16 zwiqzane
z reformq IBOR.

W odpowiedzi na oczekiwang reforme stép
referencyjnych (reforma IBOR) Rada Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci opublikowata drugqg czesé
zmian do MSSF 9, MSR 39, MSSF 7, MSSF 4 i MSSF 16.
Zmiany odnoszq sie do kwestii ksiegowych, ktére pojawiq
sie w momencie, gdy instrumenty finansowe oparte

na IBOR przejdg na nowe stopy procentowe. Zmiany

od 1stycznia 2021 r. wprowadzity szereg wytycznych

i zwolnien, w szczegdlnosci praktyczne uproszczenie

w przypadku modyfikacji uméw wymaganych przez
reforme, ktére bedqg ujmowane poprzez aktualizacje
efektywnej stopy procentowej, zwolnienie z obowigzku
zakonczenia rachunkowosci zabezpieczen, tymczasowe
zwolnienie z koniecznosci identyfikacji komponentu
ryzyka, a takze obowigzek zamieszczenia dodatkowych
ujawnien.
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strukturg odbiorcéw — i rozpoznaje odpis w wiarygodnie
oszacowanej wartosci. Zaklasyfikowanie sktadnika
aktywdw do tej kategorii jest dokonywane na bazie
informaciji o aktualnej sytuacji finansowej kontrahenta
oraz na podstawie informaciji o innych zdarzeniach, ktére
mogqg mie¢ znaczgcy wpltyw na odzyskiwalnos¢ aktywa.
Odpis z tytutu utraty wartosci jest aktualizowany na
kazdy dzieh sprawozdawczy.

Wprowadzone ww. zmiany zostaty przeanalizowane
przez Zarzqd Grupy i nie majq istotnego wptywu na
sytuacje finansowq, wyniki dziatalnosci Grupy, ani tez
na zakres informacji prezentowanych w niniejszym
sprawozdaniu finansowym. Stopy procentowe, na
ktérych oparte sqg instrumenty finansowe sq nadal
publikowane oraz sqg zgodne z Rozporzgdzeniem BMR.
Narodowa Grupa Robocza ds. reformy wskaznikéw
referencyjnych (NGR), powotana przez Urzgd Komisji
Nadzoru Finansowego pracuje nad wdrozeniem
nowego wskaznika referencyjnego typu RFR - WIRON
(WarsawlInterest Rate Overnight), ktory zastgpi WIBOR
i WIBID.

Mapa Drogowa opublikowana przez NGR wyjasnia, ze
zmiana nastepuje zgodnie z Rozporzgdzeniem BMR jako
czes¢ reformy IBOR. Zakoriczenie reformy planowane jest
do konhca 2027 r.
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NOTA 35 Wykaz hipotek na nieruchomosciach inwestycyjnych oraz zapasach

Wykaz hipotek na nieruchomosciach

inwestycyjnych oraz zapasach

Wykaz hipotek na nieruchomosciach inwestycyjnych
Grupy Echo na 31 grudnia 2025 r.

Wartosé hipoteki

Wartosé
Spétka Nieruchomosé aktywa tys.EUR tys. PLN Na rzecz Komentarz
Echo - Arena sp. z 0.0. Krakow, Al. Pokoju / 299 329 131120 1192100 Bank PKO BP S.A. w zwigzku z finansowaniem
ul. Fabryczna oraz Pekao S.A. projektu Brain Park |
18 000 w Krakowie
Projekt ECHO 139 — Seaford  Wroctaw / Swobodna 120 595 40 950 48 200 Bank PKO BP S A. w zwigzku z finansowaniem
Sp. 2 0.0. sp.k. SPOT projektu Swobodna SPOT we
7 500 Wroctawiu
Razem 419 924
°
Wykaz hipotek na zapasach Grupy Echo
L]
na 31 grudnia 2025 r.
Wartosé hipoteki
Wartosé
Spétka Nieruchomos§é aktywa tys.EUR tys.PLN Na rzecz Komentarz
Archicom Perth sp. z c.0. Warszawa / Modemn 109 509 360 000 Bank PKO BP S A. w zwigzku z kredytem
Mokotow |lI w rachunku biezgcym udzie-
Archicom Perth sp. z 0.0. Warszawa / Modemn 7L 447 lonym Archicom S.A.
Mokotow IV
Razem 183 956
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Noty objasniajqce do
segmentow operacyjnych

Strategiczny komitet sterujgcy Grupy, w sktad ktérego Przychody od zadnego z klientéw Grupy nie przekraczaty
wchodzi Zarzgd, analizuje dziatalno$é¢ z punktu widzenia 10% przychodéw ze sprzedazy wypracowanych
typu produktu/ustugi i wyrdznia 4 segmenty: mieszkania,  przez Grupe w okresie 12 miesiecy zakoriczonym dnia

Resi4Rent, StudentSpace i nieruchomosci komercyjne. 31 grudnia 2025 r.
Przychody rozpoznawane we wszystkich segmentach Zaréwno w 2025 r., jak i 2024 r., Grupa osiggata
dziatalnosci Grupy sq rozpoznawane w momencie przychody ze sprzedazy wytgcznie na terenie Polski.

spetnienia zobowigzania do wykonania $wiadczeniaq,
z wyjgtkiem przychoddw z najmu powierzchni, ktdre sg
rozpoznawane w czasie.

Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania
z sytuacji finansowej na 31 grudnia 2025 r.
w podziale na segmenty

Student- Nieruchomosci

Razem Mieszkania Space Resi4Rent komercyjne
Nieruchomosci inwestycyjne 630 757 - - 630757
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 559 071 - - 559 071
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsie- 833 988 - 127 636 342 684 363 668
wzieciach wycenianych metodq praw wtasnosci oraz w jednostkach
powigzanych
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 184 319 156 073 - 28 246
Zapasy 2664975 2 658 701 3466 358 2 450
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 377 452 149 516 560 934 226 442
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 138 539 - - 138 539
Pozostata aktywa segmentow 1187595 700 725 1551 290 469 194 850
Aktywa segmentéw 6576 697 3665015 133213 634 445 2144023
Kredyty, pozyczki i obligacje - diugoterminowe 1826 082 938 440 64270 217 960 605 413
Kredyty, pozyczki i obligacje - krotkoterminowe 94477 346 881 29877 101 321 466 692
Kredyty, pozyczki i obligacje finansujgce nieruchomosci przeznaczone - - - -
do sprzedazy - dtugoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje finansujgce nieruchomosci przeznaczone 83 659 - - 83 659
do sprzedazy - krotkoterminowe
Program motywacyjny 15793 - - 15793
Zobowigzania pozostate 191573 97 368 257 70 93878
Zobowigzania z tytutu umow z klientami 1084120 1060 805 - 23 315
Zobowigzania dotyczgce aktywow przeznaczonych do sprzedazy 14 945 - - 14 945
Pozostate zobowigzania segmentow 757183 384223 2644 5461 364 856
Zobowiqzania segmentéw 4918125 2827715 97 048 324 811 1668 551
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Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw
i strat za okres 1.01.2025 - 31.12.2025
w podziale na segmenty

Student- Nieruchomosci

Razem Mieszkania Space Resi4Rent komercyjne
Przychody ze sprzedazy (od zewnetrznych odbiorcow/klientow), tym: 2012720 1642 923 69 694 64088 236 015
Przychody z tytutu umow z klientami 1811790 1642 915 69 694 64088 35093
Przychody z tytutu najmu /leasingu (MSSF 16) 200 930 8 - 200 922
Koszt wiasny sprzedazy (1348 973) (1082 621) (58 414) (45 212) (162 726)
Zysk brutto ze sprzedazy 663 747 560 302 1280 18 876 73289
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych (16 629) - - (16 629)
Aktualizacja wartosci nieruchomosci (zysk/strata z wyceny do warto- (172 020) - - - (172 020)
$ci godziwej)
Odpis z tytutu utraty wartoéci (3865) (2 067) 7) 9) (1787)
Amortyzacja srodkow trwatych i wartosci niematerialnych (18 764) (12177) (453) (1024) (51
Przychody z tytutu odsetek od pozyczek 30476 10 508 16 072 3896
Koszty z tytutu odsetek od kredytéw (58 472) (9162) -258 (1427) (47 624)
Koszty z tytutu odsetek od obligacii (143 836) (62 375) (13 538) (67 923)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metodg praw 22 932 - 3166 5704 14 062
wiasnosci
Zysk brutto 56 027 275 945 9829 10 681 (240 428)
Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania
z sytuacji finansowej na 31 grudnia 2024 r.
w podziale na segmenty

Student- Nieruchomosci

Razem Mieszkania Space Resi4Rent komercyjne
Nieruchomosci inwestycyjne 1493 493 - - 1493 493
Nieruchomosci inwestycyjne w budowie 519 218 - - 519 218
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspolnych przedsie- 876 309 - 18 321 338 419 419 569
wzieciach wycenianych metodqg praw wiasnosci oraz w jednostkach
powigzanych
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 151928 113 581 1194 865 36288
Zapasy 2161728 2078 831 36 643 44,560 1694
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 366 205 125 394 8 522 240 281
Aktywa przeznaczone do sprzedazy - - - -
Pozostata aktywa segmentow 1204 005 619 829 3762 317 570 262 844
Aktywa segmentéw 6772886 2937 635 159 928 701936 2973388
Kredyty, pozyczki i obligacje - diugoterminowe 2268961 831544 84 666 315 583 1037167
Kredyty, pozyczki i obligacje - krdtkoterminowe 714 387 152 337 11 331 42 233 508 486
Kredyty, pozyczki i obligacje finansujgce nieruchomosci przeznaczone - - - -
do sprzedazy - dtugoterminowe
Kredyty, pozyczki i obligacje finansujgce nieruchomosci przeznaczone - - - -
do sprzedazy - krotkoterminowe
Program motywacyjny 21308 - - 21308
/obowigzania pozostate 152 975 74 567 - 78 408
Zobowigzania z tytutu umow z klientami 840 263 779 669 30 000 30 000 594
/obowigzania dotyczgce aktywow przeznaczonych do sprzedaozy - - - - -
Pozostate zobowigzania segmentow 762 810 301516 4 829 1329 445136
Zobowiqzania segmentéw 4760704 2139634 130 825 399146 2091099
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Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

za okres 1.01.2024 - 31.12.2024
w podziale na segmenty

Student- Nieruchomosci
Razem Mieszkania Space Resi4Rent komercyjne
Przychody ze sprzedazy (od zewnetrznych odbiorcow/klientow), tym: 1083 405 747 006 39 094 39 069 258 236
Przychody z tytutu umow z klientami 886 045 746 820 39 094 39 069 61062
Przychody z tytutu najmu / leasingu (MSSF 16) 197 361 187 - - 197 174
Koszt wiasny sprzedazy (718 167) (489 732) (26 £14) (16 908) 185 13)
Zysk brutto ze sprzedazy 365 238 257 274 12 680 22161 73123
Zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych (6156) - 4096 - (10 252)
Aktualizacja wartosci nieruchomosci (zysk/strata z wyceny do warto- 1626 596 - - 1030
$ci godziwej)
Odpis z tytutu utraty wartoéci (413) (79) - - (335)
Amortyzacja srodkow trwatych i wartosci niematerialnych (15786) (9176) (190) (1263) (5157)
Przychody 7z tytutu odsetek od pozyczek 29901 12720 - 135382 3799
Koszty z tytutu odsetek od kredytow (53 473) (7 253) - (402) (45 818)
Koszty z tytutu odsetek od obligagiji (163 091) (64 245) - (14 499) (84 348)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metodq praw 129 017 (5) 18 493 79 849 30 681
wiasnosci
Zysk brutto 83 623 22 817 26 669 78 805 (44 668)
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Noty objasniajqce do
skonsolidowanego sprawozdania
z przeptywow pienieznych

Zmiana zobowiqzan wynikajgcych
z dziatalnosci finansowej [tys. PLN]

zobowiqgzania z tytulu

zobowiqgzania

zobowigzania

kredytéw, pozyczek i obligaciji z tytulu leasingu  z tytulu dywidendy
stan na poczqtek okresu 1.01.2025 2983 348 262038 -
Przeptywy finansowe
- wptywy 601913 - -
- wydartki (6920 107) (5143¢) (360 649)
Zmiany niepienigzne (40 648) 22670 360 649
- naliczone odsetki 227 627 10185 -
- wycena roznic kursowych (8 001 - -
- sptata kredytu naleznosciami inwestycyjnymi * (261 321) - -
- pozostate zmiany zobowigzan 1047 - -
- pozostate zmiany leasingu - 12 485 -
- podziat wyniku i uchwata o wyptacie zaliczki - - 360 649
stan na koniec okresu 31.12.2025 2854512 233 272 -

* sptata kredytu przez nabywce nieruchomosci z pominigciem rachunkéw bankowych Grupy (ze srodkéw ze sprzedanej nieruchomosci)

13
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Zmiana zobowiqzan wynikajgcych
z dziatalnosci finansowej [tys. PLN]

zobowiqgzania z tytulu zobowiqgzania zobowigzania
kredytéw, pozyczek i obligaciji z tytulu leasingu  z tytulu dywidendy
stan na poczqtek okresu 1.01.2024 2663527 214134 6986
Przeptywy finansowe
- wptywy 1092893 - -
- wydatki (954 746) (52 914) (38123)
Zmiany niepieniezne 181674 100 818 31137
- naliczone odsetki 240 395 Ay -
- wycena roznic kursowych (19 498) - -
- sptata kredytu naleznosciami inwestycyjnymi * (39 223) - -
- pozostate zmiany leasingu - 89 401 -
- podziat wyniku i uchwata o wyptacie zaliczki - - 31137
stan na koniec okresu 31.12.2024 2983348 262038 -

* sptata kredytu przez nabywce nieruchomosci z pominigciem rachunkéw bankowych Grupy (ze $rodkéw ze sprzedanej nieruchomosci)

NOTA 38 Zmiana stanu zobowiqgzan krétkoterminowych,
z wyjqtkiem pozyczek i kredytow

Zmiana stanu zobowiqgzan krotkoterminowych,
z wyjqtkiem pozyczek i kredytéw [tys. PLN]

1.01.2025- 1.01.2024~
31.12.2025 31.12.2024
Zmiana stanu zobowiqzan krétkoterminowych z wyjqtkiem pozyczek i kredytéw, w tym: 331345 483 929
- z tytutu umow z klientami 492 363 36839
- z tytutu zobowigzan handlowych i pozostatych 68 948 55 307
- 7 tytutu zobowigzan z tytutu pozostatych podatkow (21154) 54 092
- 7 tytutu rozliczen miedzyokresowych biernych 44,569 (1042)
- 7 tytutu zobowigzan z tyt. kaucji mieszkaniowych zablokowanych na rachunkach powierniczych 1206 23720
- z tytutu zobowigzan z tyt. kaucji od wykonawcow i otrzymanych zaliczek (254 587) 309 081
- zobowigzania dotyczgce aktywow przeznaczonych do sprzedazy - (1053)
- zobowigzania z tytutu dywidend - 6986
(] -~ o L] L]
Dodatkowe objasnienia do skonsolidowanego
sprawozdania z przeptywéw pienieznych
W skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywow Natomiast w ramach dziatalnosci operacyjnej klasyfikuje:
pienieznych w ramach dziatalnosci finansowej — optaty z tytutu leasingu krétkoterminowego,
leasingobiorca klasyfikuje: - opftaty za leasing obejmujgce aktywa o niskiej

- ptatnosci pieniezne gtéwnej czeséci wraz z odsetkami, wartosci oraz
— zmienne optaty leasingowe nieuwzglednione
w wycenie zobowigzania z tytutu leasingu.
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Pozostate noty objasniajgce

Pozycje pozabilansowe [tys. PLN]

31.12.2025 31.12.2024
Zobowigzania warunkowe na rzecz pozostatych jednostek:
- z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen 211 251 215780
- z tytutu spraw sqgdowych 16 686 19 220
Razem 227 937 235000

Zobowigzania warunkowe przedstawione sg wg wartosci
nominalne;.

W ocenie Grupy, warto$¢ godziwa gwarancji
i poreczen jest bliska zero, ze wzgledu na ich niskie

ryzyko zrealizowania. Szczegdtowy opis pozycji
pozabilansowych jest zaprezentowany w tabelach noty
40. Natomiast informacje na temat oczekiwanych strat
kredytowych znajdujq sie w czesci 4.2 - Zarzgdzanie
ryzykiem finansowym.
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NOTA 40 Zmiany w strukturze gwarancji

przez Grupe Echo Investment

Poreczenia

Brak zmian w strukturze poreczen wystawionych przez
Grupe Echo w 2025 r.

Gwarancje

Gwarancje wystawione przez Grupe Echo
na 31 grudzien 2025 r.

Gwarancje finansowe

Gwarant

Podmiot otrzymujqcy
gwarancje

Beneficjent

Wartosé
[tys. PLN]

Termin
waznosci

i poreczen wystawionych

Tytulem

Archicom Nierucho-
mosci 14 sp. z 0.0.

Echo Investment S.A.

Echo - Aurus sp. z 0.0.

Echo Investment S.A.

16

Sandomiria Bokwa &
Bowka sp..

Projekt Towarowa 22
Sp. Z 0.0.

Nobilis - City Space
GP sp. zo.0. sp.k.

Nobilis - City Space
GP sp. zo.0. sp.k.

Sandomiria Bokwa &
Bowka sp.j.

Miasto stoteczne
Warszawa

Nobilis Business Ho-
use sp. Z 0.0.

Nobilis Business Ho-
use sp. Z 0.0.

15083

13 500

764

551

29 898

do 22.06.2030

26.06.2034

3110.2027

3110.2027

Umowa gwarancji czynszowej zawar-
ta w celu ustanowienia gwarancji na
tgczng kwote czynszu i optat eksplo-
atacyjnych zwigzanych z niewynajetymi
powierzchniami budynku City 2.

Gwarancja dotyczgca zrzeczenid sie
roszczen zwigzanych z planowanym
uchwaleniem miejscowego planu zago-
spodarowania przestrzennego rejonu
ulicy Twardej.

Gwarancja zabezpieczajgca zobowig-
zania wynikajgce z umowy Najmu za-
wartej] 28.02.2017 r. Wystawiona w EUR.

Gwarancja zabezpieczajgca zobowig-
zania wynikajgce z aneksu do umowy
najmu. Gwarancja wystawiona w EUR.
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Gwarancje dobrego wykonania i pozostate

Podmiot otrzymujqcy Wartosé Termin
Gwarant gwarancje Beneficjent [tys. PLN] waznosci Tytulem
Echo - SPV 7 sp.zo.0. M2 Biuro sp. z 0.0. Santander Bank 44097 3112.2027  Zabezpieczenie zobowigzan diuznikdow
Polska S.A. z tytutu pokrycia kosztow realizacji
inwestyciji, ktére przekroczqg budzet
okreslony w umowie kredytu.
Echo Investment S.A. Echo Investment S A. Nobilis Business 40 000 31.10.2026 Gwarancja jakosci na roboty budow-
House sp. z 0.0. lane zwigzane z obiektem biurowym
Nobilis we Wroctawiu.
Echo - SPV7sp.zo.0. R4R Wroctaw Jaworska  Bank Pekao S A. 97 256 3112.2033  Zabezpieczenie zobowigzan dtuznikow
II'sp.zo.0. z tytutu pokrycia kosztow realizacji in-
westycji, ktore przekroczg budzet okre-
slony w umowie kredytu oraz pokrycia
odsetek od transzy budowlanej.
/abezpiecza pokrycie kosztow wzrostu
budzetu. Gwarantujemy dotozenie
equity lub udzielenie pozyczki. Gwaran-
cja wsparta przez Pimco.
Razem 181353
Razem gwarancje finansowe, dobrego wykonania i pozostate 211251
L] (1] (]
Zmiany w strukturze gwarancji wystawionych
przez Grupe Echo w 2025 r.
Podmiot otrzymu- Wartosé Termin
Zmiana Gwarant jacy gwarancje Beneficjent [tys. PLN] waznosci Tytulem
Wygasniecie Echo - SPV 7 sp.zo0.0. R4R Warszawa Wi~ Bank Pekao 19 541 3112.2029 Zabezpieczenie zobowigzan diuz-

17

lanowska sp. 7z 0.0, SA.

nikow z tytutu pokrycia kosztow
realizacji inwestycji, ktére przekroczg
budzet okreslony w umowie kredytu
oraz pokrycia odsetek od transzy
budowlanej.
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NOTA 41 Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi [tys. PLN]
31.12.2025 31.12.2024

Rezultaty transakcji z wlascicielami

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek - 12 207
Zobowigzania handlowe 2 661 3795
Poniesione koszty z tytutu umow o zarzgdzanie 19128 18 529
Rozpoznane przychody z tytutu odsetek 2 630 1753
Rezultaty transakcji z podmiotami powigzanymi osobowo

Naleznosci handlowe 18 852
Rozpoznane przychody z tytutu zarzgdzania i refaktur 753 2 999
Program motywacyjny 41929 22 834
Rezultaty transakcji z kluczowym personelem

Rozpoznane przychody z tytutu sprzedazy mieszkan, miejsc parkingowych 6530 1208
Otrzymane zaliczki 18169 816
Naleznosci handlowe Q0 91

Rezultaty transakcji z podmiotami wspétkontrolowanymi

Naleznoséci z tytutu udzielonych pozyczek 418 943 452 039
Naleznoéci handlowe 18 749 35946
Zobowigzania 1474 9
Poniesione koszty 4268 3842
Zakupy aktywowane na zapas w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntow 2726 174248
Rozpoznane przychody z tytutu najmu, ustug doradczych, ksiegowych i pozostatych 24 860 36 507
Rozpoznane przychody z tytutu sprzedazy gruntdw, nieruchomosci, wsparcie realizacji inwestycji 135785 83205
Rozpoznane przychody z tytutu odsetek 24 245 19 921
Wyptacona zaliczka na zakup gruntu - 624
Otrzymane kaucje i zaliczki - 57 000

Zmiana stanu odpisow na oczekiwane straty kredytowe
- pozyczki [tys. PLN]

31.12.2025  31.12.2024

Stan na poczqtek okresu 1649 1417
Zmiany z tytutu

- utworzenie odpisu 522 232
Stan odpiséw na koniec okresu 217 1649
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Nota 42 Znaczqce zdarzenia po dacie bilansowej

Rezygnacja Wiceprezesa
Zarzqdu Pana Artura Langnera

19 lutego 2026 r. cztonek Zarzgdu Pan Artur Langner ztozyt rezygnacije z petnienia
funkcji Wiceprezesa Zarzgdu Spoftki oraz z cztonkostwa w Zarzgdzie Spoiki ze skutkiem
natychmiastowym.

W ztozonym o$wiadczeniu nie zostata podana przyczyna rezygnacji.

Zmiana funkcji Pana Rafata
Mazurczaka w Zarzqgdzie Spétki

26 lutego 2026 r. Rada Nadzorcza Spétki powierzyta Panu Rafatowi Mazurczakowi,
dotychczasowemu cztonkowi Zarzgdu, funkcje Wiceprezesa Zarzgdu.

Brain Park A sprzedany

1 marca 2026 podmiot zalezny od Echo Investment podpisat ostateczng umowe
sprzedazy biurowca Brain Park A w Krakowie na rzecz funduszu SCPI Transitions Europe,
zarzgdzanego przez Arkéa REIM.

W petni wynajety budynek A oferuje niemal 14 tys. mkw. powierzchni najmu i posiada
certyfikat BREEAM na poziomie ,Excellent”.

Cena wynikajgca z Umowy Sprzedazy wyniosta 34.000.000 EUR + VAT.
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NOTA 43 Wynagrodzenie Zarzqgdu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie Zarzqdu
wyptacone w danym roku [PLN]

2025 2024
Z Echo Investment
Z Echo Investment S.A. S.A.
S S

¢ §2 2 §E

‘e c
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o % = N O 3 T < S % SN© 3 T <

€3 El 82258 o3 B £3 £l 38258 o8 ;]

22 al N2 £3 g E &| NRE22 £3 S
Nicklas Lindberg 1268 695 355227 3912163 55 326 5591411 1290 385 411518 3281135 50543 5033581
Maciej Drozd 485 070 201245 1666570 60 126 2 413 0N 495 697 193 481 1445 015 55343 2189536
Artur Langner 264 000 161962 868 562 7 398 1301922 258 000 191 040 925 080 7 310 1381430
Rafat Mazurczak 372 000 315 019 1293732 18 512 1999 263 355500 225522 1092 090 16 449 1689 561
Malgorzata Turek 315 019 191 648 980 900 10 401 1497 968 325800 214 200 1234 000 6710 1780 710
Razem 2704784 1225101 8721927 151763 12803575 | 2725382 1235761 7977 320 136355 12074818
Razem w roku 2704784 1225101 8721927 151763 12803575 | 2725382 1235761 7977 320 136355 12074818

Program premii dlugoterminowej

prezesa i wiceprezesa zarzqdu

17 lipca 2025 r. Echo Investment S.A. (,Spdétka”) zawarto
aneksy do uméw z 21 lipca 2021r. o warunkach
dodatkowego wynagrodzenia motywacyjnego

w postaci premii dtugoterminowej zawartych z Nicklasem
Lindbergiem, prezesem zarzgdu oraz z Maciejem
Drozdem, wiceprezesem zarzgdu. Takie dodatkowe
wynagrodzenie jest zgodne z Politykg Wynagrodzenh.

Nicklas Lindberg oraz Maciej Drozd majqg prawo do
dodatkowego wynagrodzenia motywacyjnego w postaci
premii dtugoterminowej. Jej wysokoé¢ bedzie uzalezniona
od sumy wyptaconych dywidend.

Zgodnie z zawartymi aneksami, wysokos¢ premii
diugoterminowej jest ustalana w oparciu o procentowy
wspodtczynnik zalezny od wysokosci dywidendy
przypadajgcej na jednqg akcje w kapitale zaktadowym
Echo Investment S.A. w okresach rocznych (pierwszy
okres obejmuje rok obrotowy rozpoczynajqgcy sie
1stycznia 2025 r.). W przypadku, gdy suma wartosci
dywidend przypadajgcych na jednqg akcje otrzymanych
po 1stycznia 2025 r. wynosi¢ bedzie 4,00 zt lub mniej,
wspotczynnik rowny bedzie wartoéci sumy wszystkich
wyptat na jedng akcje otrzymanych po 1 stycznia 2025
r. podzielony przez 4,00 zt. W przypadku, gdy suma

120

wysokosci dywidend przypadajgcych na jedng akcje
otrzymanych po 1 stycznia 2025 r. wynosi¢ bedzie wiecej
niz 4,00 zt, wspdiczynnik obliczany bedzie na podstawie
nastepujgcego wzoru:

100% + (plus) (suma wysokosci dywidend przypadajgcych
na jednq akcje otrzymanych po 1 stycznia 2025 r. — (minus)
4,00 zt) / (podzielone przez) 12,00 zt, jednakze w zadnym
wypadku wspoétczynnik procentowy nie bedzie wyzszy

niz 120%.

Prawo do premii diugoterminowej bedzie nabywane

w okresach rocznych przez okres trwania programu, to
jest od 1stycznia 2025 r. do 31 grudnia 2029 r., chyba ze
wczesniej nastgpi przypadek istotnej zmiany w strukturze
akcjonariatu Spotki. Prawa do premii diugoterminowej
bedqg nabywane co roku, od 20% 31 grudnia 2025 r. do
100% 31 grudnia 2029 r. (tj. 20% w kazdym roku). W razie
wystgpienia istotnej zmiany w strukturze akcjonariatu
Spaétki nastgpi przyspieszenie nabycia prawa do premii
diugoterminowej, w ten sposdéb, ze Maciej Drozd oraz
Nicklas Lindberg uprawnieni bedqg do otrzymania 100%
premii dtugoterminowej obliczonej z uwzglednieniem
stosownego wspdtczynnika procentowego.
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Premia diugoterminowa ma by¢ realizowana w akcjach
Spoiki (istniejgcych bgdz nowej emisji) corocznie, na
koniec okresu oceny, a jesli nie bedzie to mozliwe

do zrealizowania, zostanie wyptacona jednorazowo

w gotéwce na koniec pigcioletniego okresu trwania
programu.

Umowy okreslajg ponadto szczegdtowe warunki
wyptaty premii diugoterminowej, jak réwniez sytuacije,
gdy czionek Zarzgdu traci prawo do otrzymania
premii dlugoterminowej lub jej czesci, w szczegdlnosci
w przypadku wyrzgdzenia szkody Spodice lub
podejmowania dziatan naruszajgcych obowigzujgce
przepisy prawa oraz akty wewnetrzne Spoiki.

Rozwigzanie umowy dotyczqcej programu
Premii Dlugoterminowej z Panem
Waldemarem Olbrykiem

Echo Investment S.A. oraz Pan Waldemar Olbryk —
prezes zarzgdu spdiki zaleznej Archicom S.A. 17 lipca
2025 r. rozwigzali umowe o warunkach dodatkowego
wynagrodzenia motywacyjnego w postaci premii
dtugoterminowe.

Objecie Nicklasa Lindberga, Macieja
Drozda oraz Waldemara Olbryka i Dawida
Wrony diugoterminowym programem
motywacyjnym przyjetym w Archicom S.A.
na lata obrotowe 2025-2029.

Prezes zarzgdu Nicklas Lindberg, wiceprezes zarzqdu
Maciej Drozd oraz prezes zarzqgdu spétki zaleznej
Archicom S.A. Waldemar Olbryk zostali objeci
programem motywacyjnym przyjetym na lata 2025-2029
uchwatq nr 30/06/2025 Zwyczajnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Archicom S.A. z 25 czerwca 2025 .

W ramach realizacji programu motywacyjnego, 17 lipca
2025 r. wybrane osoby uprawnione nabyty tgcznie 371
000 istniejgcych akcji Archicom S.A., tj. Nicklas Lindberg
nabyt 237 000 akcji za cene 0,01 zt za jednqg akcje, Maciegj
Drozd nabyt 118 500 akcji za cene 0,01 zt za jednqg akcje
oraz Waldemar Olbryk nabyt 15 500 akciji za cene 0,01 zt
za jednq akcje.

Program ma na celu zmotywowanie i wzmocnienie
dziatan wykwalifikowanych oséb, w dgzeniu do realizacji
kluczowej strategii Spoétki, zapewnienie optymalnych
warunkéw dla wzrostu wynikéw finansowych, poprzez
umozliwienie tym osobom nabycia lub objecia

akciji zwyktych na okaziciela Spétki i uczestniczenie
w partycypacji zysku.

Redalizacja drugiego $wiadczenia Programu
Motywacyjnego obejmuje przyznanie uprawnienia

do objecia warrantéw subskrypcyjnych. Prezesowi
Zarzqdu Archicom Waldemar Olbryk i Cztonkowi
Zarzgdu Dawidowi Wronie, po zawarciu umowy
uczestnictwa, bedq przyznawane w rocznych transzach,
warranty subskrypcyjne, uprawniajgce do objecia
tgcznie, nie wiecej niz 337 tys. akcji Spotki nowej emis;ji,
stanowigcych, na dzien przyjecia programu, 0,58%
kapitatu zaktadowego Spoiki.

Maksymalna liczba akcji Spoétki, ktére bedg mogty nabyé¢
osoby uprawnione w ramach Programu nie przekroczy
tgcznie 708 tys. akcji Spoétki, co stanowi, na moment
przyjecia programu, 1,21% kapitatu zaktadowego Spdiki.

Przyznanie warrantéw subskrypcyjnych za dany rok
obrotowy bedzie uzaleznione od poziomu osiggnietego
przez Spoétke celu finansowego okreslonego dla
danego roku obrotowego przez Rade Nadzorczq, oraz
pozostawienie w stosunku wspodtpracy ze Spotkg lub
innym podmiotem z grupy kapitatowej kontrolowanej
przez Akcjonariusza Wiekszo$ciowego przez caty okres,
za ktéry przyznana ma zostaé dana transza warrantéw
subskrypcyjnych.

Rozszerzenie programu Premii
Dlugoterminowej

Echo Investment S.A. zawarto 15 czerwca 2022 r. z Rafatem
Mazurczakiem i Matgorzatg Turek, cztonkami zarzqgdu
Spétki umowy o warunkach dodatkowego wynagrodzenia
motywacyjnego w postaci premii dtugoterminowe).

Takie dodatkowe wynagrodzenie jest zgodne z Politykg
Wynagrodzen.

Zgodnie z umowami, Rafat Mazurczak, Matgorzata

Turek majg prawo do dodatkowego wynagrodzenia
motywacyjnego w postaci premii dtugoterminowej.

Jej wysokos¢ bedzie uzalezniona od wzrostu wartosci
Spotki mierzonej sumq wyptaconych dywidend oraz
wzrostem kursu akcji na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie w rocznych okresach oceny.

Umowy okreslajg zasady ustalenia wysokosci premii
diugoterminowej w oparciu o wzrost éredniego
szedciomiesiecznego kursu akcji Spotki obliczanego

w okresach rocznych powiekszonego o wyptacone
przez Spotke dywidendy ponad wartosé poczgtkowq
akgcji Spoétki ustalong w wysokosci 4,07 zt za jednqg akcje.
Prawo do premii diugoterminowej bedzie nabywane

w okresach rocznych przez okres trwania programu,
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to jest od 31 grudnia 2022 r. do dnia 31 grudnia 2025 .,
chyba ze wczesniej nastgpi przypadek istotnej zmiany

w strukturze akcjonariatu Spétki. Maksymalna wysoko$é
premii dtugoterminowej (warto$¢ bazowa) moze wynie$é
1 min EUR dla kazdego z uprawnionych w przypadku,
gdy na koniec czteroletniego okresu wzrost sredniego
sze$ciomiesiecznego kursu akcji Spoétki powiekszonego

o dywidendy wyptacone w okresie trwania programu
wyniesie 5,60 zt ponad kwote poczgtkowego kursu

akcji, tj. suma wyptaconych dywidend powiekszonych

o $redni szesciomiesieczny kursu akcji Spotki osiggnie
9,67 zt na akcje. W razie wystgpienia istotnej zmiany

w strukturze akcjonariatu Spétki, w miejsce $redniego
sze$ciomiesiecznego kursu akgcji, podstawe do obliczenia
wysokosci premii diugoterminowej bedzie stanowita cena
za akcje Spoétki obliczona w oparciu o cene okreslong

w transakgeiji skutkujgcej takq istotng zmiang w strukturze
akcjonariatu.

Umowy zawarte miedzy Spétkq

a osobami zarzqdzajgcymi

W 2025 r. oraz na dzien przekazania raportu nie
istniaty umowy zawarte miedzy Spdtkg, a osobami
zarzqgdzajgcymi, przewidujgce rekompensate

w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia

Okres trwania programu zakonczyt sie 31 grudnia

2025 . i nie zostat przedtuzony do 31 grudnia 2026 .
Rozliczenie z osobami objetymi premiqg diugoterminowq
nastgpi w 2026 r.

Na 31 grudnia 2025 r. Spotka rozpoznata w sprawozdaniu
finansowym rezerwe w kwocie 4 246 tys. zt z tytutu premii
zarzqgdu opartych o cene akcji. Zmiana wysokosci rezerwy
w 2025 r. wptyneta na zwigkszenie wyniku finansowego
Spotki w kwocie 17 062 tys. zt brutto. Kwoty te nie sq
uwzglednione w powyzszej tabeli. Na 31 grudnia 2025 r.
Spotka rozpoznata w sprawozdaniu finansowym rezerwe
w kwocie 11 548 tys. zt z tytutu premii zarzqdu opartych

o wyptacong dywidende. Zmiana wysokosci rezerwy

w 2025 r. wptyneta na zmniejszenie wyniku finansowego
Spotki w kwocie 11 548 tys. zt brutto. Kwoty te nie sg
uwzglednione w powyzszej tabeli. Sumarycznie zmiana
rezerw z tego tytutu wptyneta na wynik finansowy
zwiekszajgc go o 5 514 tys. zt.

z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub
gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potgczenia Echo Investment S.A. lub z powodu przejecia.

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej wyptacone

w danym roku [PLN]

2025
Z jednostek
zaleznych,
ZEcho wspoétzaleznych
Investment S.A. | i stowarzyszonych
Noah M. Steinberg 240 000 -
Tibor Veres 84 000 -
Margaret Dezse 180 000 -
Maciej Dyjas 60 000 -
Stawomir Jedrzejczyk 180 000 -
Péter Kocsis 29166 -
Bence Sass 60 000 -
Gal Balazs 30833 -
Nebil Senman 60 000 -
Razem 923 999 -

2024

Z jednostek

zaleznych,
Inne ZEcho wspoétzaleznych Inne
$wiadczenia | Investment S.A. | i stowarzyszonych s$wiadczenia
- 240 000 - -
- 84 000 - -
- 180 000 - -
- 60 000 - -
- 180 000 - -
- 60 000 - -
- 60 000 - -
- 60 000 - -
- 924000 - -
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NOTA 44 Umowy z firmq audytorskq

Do badania jednostkowych sprawozdan finansowych
Echo Investment oraz skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitatowej Echo Investment

w latach 2024-2025 Rada Nadzorcza Spotki,

po rekomendacji Komitetu Audytu, wybrata
Pricewaterhousecoopers Polska sp. z 0.0. Audyt sp.k.

z siedzibg w Warszawie przy ul. Polnej 11, wpisang na
liste firm audytorskich pod nr 144. Umowa z audytorem
zostata zawarta przez Zarzqd, na podstawie
upowaznienia od Rady Nadzorczej.

Zarzgd Echo Investment S.A. informuje, ze wybér firmy
audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego
sprawozdania finansowego zostat dokonany zgodnie
z przepisami polskiego prawa, w tym na podstawie
obowiqgzujgcej polityki i procedury wyboru i firmy
audytorskiej uchwalonej przez Komitet Audytu

w 15 wrzednia 2022 r.

Firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego
badanie spetniali warunki do sporzgdzenia bezstronnego

i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego
sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami, standardami wykonywania zawodu

i zasadami etyki zawodowej.

Echo Investment S.A. przestrzega obowigzujgcych
przepisdw zwigzanych z rotacjq firmy audytorskiej

i kluczowego biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi
okresami karencji. Echo Investment S.A. posiada polityke
w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke

w zakresie $wiadczenia na rzecz emitenta przez firme
audytorskg, podmiot powigzany z firmg audytorskg lub
cztonka jego sieci, dodatkowych ustug niebedqgcych
badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych

z zakazu $wiadczenia przez firme audytorskq. Polityka

i procedura wyboru firmy audytorskiej oraz Polityka
zakupu ustug nie audytowych sg dostepne na stronie
internetowej spotki w zaktadce Relacje inwestorskie/
Strategia i tad korporacyjny i zostaty przyjete uchwatami
Komitetu Audytu z, odpowiednio, 15 wrzeénia 2022 r. oraz
2 lutego 2023 r.

Wynagrodzenie netto nalezne audytorowi uprawnionemu
do badania sprawozdan finansowych spélki i grupy

Kwota
Tytut [PLN]
Dodatkowe badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za pierwsze potrocze 2025 r. Echo Investment S.A. 190 000
Przeglgd érodrocznego sprawozdania finansowego Grupy Echo 212 000
Badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2025 r. Grupa Echo 793 000
Badanie skonsolidowanego oswiadczenia o zrownowazonym rozwoju Grupy Kapitatowej Echo Investment za 2025 1. 380 000
Badanie sprawozdania z wynagrodzen za 2025 r. Grupa Echo 32 000
Badanie rocznych sprawozdan finansowych Archicom S.A. oraz Grupy Archicom 737 000
Badanie srodrocznego sprawozdania finansowego Archicom S.A. 124 000
Przeglgd $rodrocznego sprawozdania finansowego Grupy Archicom 181000
Badanie sprawozdania z wynagrodzen Archicom za 2025 . 30 000
Razem 2679 000
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4.1

Znaczqce szacunki

i osqdy Zarzqdu Grupy

Sporzgdzenie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy wymaga od Zarzgdu jednostki
dominujgcej przyjecia pewnych zatozen oraz dokonania
szacunkéw i osqdow, ktére wptywajg na wielkosci
wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Zatozenia i szacunki sq oparte na najlepszej wiedzy
kierownictwa na temat biezgcych i przysztych zdarzen
oraz dziatan, jednak rzeczywiste wyniki mogq sie rézni¢

od przewidywanych. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia
podlegajqg biezgcej weryfikacji. Zmiana szacunkéw
ksiegowych jest rozpoznawana w okresie, w ktérym
zostaty one zmienione, jesli dotyczy to wylgcznie tego
okresu, lub w okresie biezgcym i przysztym, jesli zmiany
dotyczq zaréwno okresu biezgcego jak i przysztego.
Podstawowe obszary, w ktérych szacunki Zarzgdu majqg
istotny wptyw na sprawozdanie finansowe oraz kluczowe
zrédta niepewnosci wystepujgce na dzien bilansowy to:

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie /

Nieruchomosci inwestycyjne /

Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Nieruchomosci inwestycyjne to obiekty wynajmowane
klientom przez spoétki wechodzgce w sktad Grupy. Wartosé
godziwa nieruchomosci inwestycyjnych zaklasyfikowana
jest na poziomie 2 i 3 hierarchii wartosci godziwe;.

Nie byto transferéw pomiedzy poziomami. Grupa
najczesciej w wartosci godziwej wycenia nieruchomosci
w trakcie budowy i/ lub trakcie komercjalizacji. Wycena
nieruchomosci oparta jest na metodzie dochodowej
technikg zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych,

w ktorej uwzglednia sie przyszte wpltywy z najmu (w tym
gwarancje ptatnosci czynszu), sprzedazy nieruchomosci
oraz naktady pozostate do poniesienia. Stopy
kapitalizacji (yield) do ustalenia wartoéci rezydualnych
ujetych w przeptywach pienieznych wynikajg

z szacunkow Zarzgdu opartych na przedwstepnych
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umowach sprzedazy nieruchomosci, listach intencyjnych,
wycenach zewnetrznych rzeczoznawcdw lub na
znajomosci rynku. Uzyte stopy uwzgledniajq réwniez
ryzyko, a poziom ryzyka jest indywidualnie oceniany

dla kazdej nieruchomosci w zaleznosci od jej statusu.
Warto$¢ godziwa nieruchomosci skomercjalizowanych
niemal w 100% i przynoszqcych staty dochéd moze

by¢ ustalana przez jednostke metodqg dochodowq,
stosujgc technike kapitalizacji prostej jako iloraz
dochodu operacyjnego netto projektu (NOI) oraz stopy
kapitalizacji (yield), lub stosujgc warto$é wynikajgcqg

z zewnetrznej wyceny, przedwstepnej umowy sprzedazy
nieruchomoséci, listu intencyjnego lub oferty kupna -
jezeli takie istniejq.
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Ponizej przedstawiono wptyw poszczegdlnych wskaznikéw na
warto$¢ godziwg nieruchomosci na dzien 31 grudnia 2025 r.:

Stopa Stopa
llo§¢ Wartosé NOI kapitalizacji  dyskonto-
Segment obiektéw [tys. PLN] Podejscie [mIin PLN] % (Yield %) wa % Wrazliwosé (zmiana wartosci brutto tys. PLN)
Biura 5 568 946 podejscie 584 5,87% - 8,07% 5,87% - Yield [p.p]
dochodowe 8,57%
-0,25 p.p. Opp. +025pp.
-1% 17 324 (7151) (30 077)
0% 24724 - (23160)
1% 32125 7151 (16 244)
CitySpace 13 126 406 podejscie 4L49 - 617% Yield [p.p]
dochodowe
-0,25p.p. Opp. +025pp.
-1% (479)  (1264) (2039)
0% 793 - (783)
1% 2 065 1264 473
Centra 65751 podejscie
Handlowe porownaw-
cze
Biura 249 397 podejscie
porownaw-
cze
Pozostate nieruchomosci 290 525 wg kosztu
wytworzenia
Razem 1301025
cena za
llo§¢ Wartosé powierzch- metr Stopa dys-
Segment obiektéw [tys. PLN] Podejscie  nia(mkw) (PLN/mkw) kontowa % Wrazliwosé (zmiana wartosci brutto tys. PLN)
Centra Han- 5 27 342 podejscie 2 310,02 10 000 - 715%
dlowe dochodowe 18 000
za metr ( -0,25 p.p Opp. +025pp.
-1% 701 765 829
0% (62) - 62
1% (798) (737) (677)
Razem 27 342
Razem 1328 367

127

SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA 2025 ROK



Ponizej przedstawiono wptyw poszczegdlnych wskaznikéw na
wartosci godziwg nieruchomosci na dzien 31 grudnia 2024 r.:

llosé Stopa kapi- Stopa
obiek-  Wartosé NOI [min talizacji%  dyskonto-
Segment téw [tys. PLN] Podejscie PLN] (Yield %) wa % Wrazliwosé (zmiana wartosci brutto tys. PLN)
Centra Han- 1 538 316 podejscie 38,5 700% 7,50% Yield [p.p]
dlowe dochodowe
-0,25 p.p. Opp. +025pp.
-1% 14915 (5090) (23 724)
0% 20 212 - (18 816)
1% 25510 5096 (13908)
Biura 4 675 313 podejscie 61,3 6,75% - 810%
dochodowe
-0,25 p.p. Opp. +025pp.
22917 (8228) (37 202)
0% 31463 - (29 270)
1% 40 009 8228 (21338)
CitySpace 13 117 800 podejscie 439 - 7.09%
dochodowe
-0,25 p.p. Opp. +025pp.
(317)  (1073) 313
0% 763 - (753)
1% 1842 1073 313
Centra Handlowe 59 483 podejscie
porownawcze
Biura 149161 podejscie wg
ceny nabycia
Biura 12 687 podejscie
porownawcze
Pozostate nieruchomosci 437 933 wg kosztu
wytworzenia
Razem 1990 693
po-
llosé wierzch- cena za Stopa
obiek-  Wartosé nia metr dyskonto-
Segment téw  [tys. PLN] Podejscie (mkw)  (PLN/mkw) wa % Wrazliwosé (zmiana wartosci brutto tys. PLN)
Centra 4 22 018 podejscie 179895 11000 715%
Handlowe dochodowe -18 000
za metr ( -025pp. Opp. +025pp.
-1% (52)  (200) (360)
0% 156 - (155)
1% 364 206 50
Razem 22018
Razem 2012711
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Nieruchomosci inwestycyjne

w budowie

Wedtug wycen sporzgdzonych przez Grupe wartos¢ Ponizsza tabela przedstawia analize nieruchomosci
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na inwestycyjnych w budowie wykazywanych wedtug

31 grudnia 2025 r. wyniosta 559 071 tys. zt i sktadata sie wartosci godziwej w skonsolidowanym sprawozdaniu
z nieruchomosci wycenianych w wartosci godziwej (268 z sytuacji finansowej wedtug poziomdw hierarchii

991 tys. zH) oraz pozostatych nieruchomosci (290 080 wartosci godziwe.

tys. zt) wycenianych w kwocie nabycia, ktéra najlepiej
odzwierciedla na dzieh bilansowy warto$¢ godziwg
aktywa.

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie
- poziomy hierarchii wartosci godziwej [tys. PLN]

Wartosé godziwa -

Poziom 1* Poziom 2** Poziom 3*** RAZEM
31.12.2025
Biura - - 260 948 260 948
Centra - - 8043 8043
RAZEM - - 268 991 268 991

* Poziom 1 - notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe na aktywnych rynkach dla identycznych aktywéw lub pasywow

** Poziom 2 - techniki wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe najnizszego poziomu, istotne dla ustalenia wartosci godziwej, sg bezposrednio

lub posrednio obserwowalne

*** Poziom 3 - techniki wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe na najnizszym poziomie, istotne dla ustalenia wartosci godziwej, sg

nieobserwowalne

Kluczowe dane wejsciowe i zatozenia przyjete dla
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie wycenianych
w wartosci godziwej sq nastepujqce:

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie
- sposoby okreslenia wartosci

Wycena [tys. PLN] Podejscie Stopa dyskontowa % Stopa kapitalizacji %
31.12.2025
Biura 260 948 podejscie dochodowe 8,00% 750%
Centra 8043 podejscie dochodowe 715% -
RAZEM 268 991

* dla projektow Fuzja Retail, wartos$é rezydualna liczona jest na podstawie metra kwadratowego planowanej ceny sprzedazy lokalu.
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Ponizej w tabeli zostaty przedstawione podstawowe
informacje dla projektéw biurowych w budowie na

31 grudnia 2025 .

Planowane Planowane
przychody NOI Przewidywany Poniesione Rozpoczecie zakonczenie
Projekt / adres GLA [mkw.]* [min EUR] budzet [min PLN] naklady [%] budowy budowy
WROCLAW
Swobodna | 16 200 33 1493 72% Q32023 Q12026
ul. Swobodna
KRAKOW
Wita Stwosza 18 700 4.6 190,3 65% Q2 2024 Q12026
ul. Wita Stwosza
Razem 34900 8 340
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Nieruchomosci inwestycyjne
w budowie

Wedtug wycen sporzgdzonych przez Grupe wartos¢
nieruchomosci inwestycyjnych w budowie na

31 grudnia 2024 r. wyniosta 519 218 tys. zt i sktadata sie
z nieruchomosci wycenianych w wartosci godziwej
(81729 tys. zt) oraz pozostatych nieruchomosci (437 489

Ponizsza tabela przedstawia analize nieruchomosci
inwestycyjnych w budowie wykazywanych wedtug
wartosci godziwej w skonsolidowanym sprawozdaniu
z sytuacji finansowej wedtug poziomdw hierarchii
wartosci godziwe.

tys. zt) wycenianych w kwocie nabycia, ktéra najlepiej
odzwierciedla na dzieh bilansowy warto$¢ godziwg
aktywa.

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie
- poziomy hierarchii wartosci godziwej [tys. PLN]

Wartosé godziwa -

Poziom 1* Poziom 2** Poziom 3*** RAZEM
31.12.2024
Biura - - 67 652 67 652
Centra - - 14077 14077
RAZEM - - 81729 81729

* Poziom 1 - notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe na aktywnych rynkach dla identycznych aktywéw lub pasywow

** Poziom 2 - techniki wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe najnizszego poziomu, istotne dla ustalenia wartosci godziwej, sg bezposrednio
lub posrednio obserwowalne

*** Poziom 3 - techniki wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe na najnizszym poziomie, istotne dla ustalenia wartosci godziwej, sg
nieobserwowalne

Kluczowe dane wejsciowe i zatozenia przyjete dla w wartos$ci godziwej sq nastepujgce:

nieruchomosci inwestycyjnych w budowie wycenianych

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie
- sposoby okreslenia wartosci

Wycena
[tys. PLN] Podejscie Stopa dyskontowa % Stopa kapitalizacji %
31.12.2024
Biura 67 652 podejscie dochodowe 7,25% - 810% 6,75% - 7,60%
Centra 14077 podejscie dochodowe 7,50% -
RAZEM 81729

* dla projektéw Fuzja Retail, warto$¢ rezydualna liczona jest na podstawie metra kwadratowego planowanej ceny sprzedazy lokalu.

131 SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA 2025 ROK



Ponizej w tabeli zostaty przedstawione podstawowe
informacje dla projektéw biurowych w budowie na
31 grudnia 2024 1.

Planowane Poniesione Planowane

GLA przychody NOI Przewidywany naktady Rozpoczecie zakornczenie
Projekt / adres [mkw.]* [min EUR] budzet [min PLN] [%] budowy budowy
LoDz
Fuzja 101 8 300 14 794 63% Q12022 Q4 2025
ul. Tymienieckiego
WROCLAW
Swobodna | 16100 33 42,7 40% Q32023 Q32025
ul. Swobodna
KRAKOW
Wita Stwosza 18 700 4.2 1761 31% Q2 2024 Q4 2025
ul. Wita Stwosza
Razem 43100 8,9 398,2
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Nieruchomosci inwestycyjne

Wedtug wycen sporzgdzonych przez Grupe wartosé
nieruchomosci inwestycyjnych na 31 grudnia 2025 r.
wyniosta 630 757 tys. zt i sktadata sie z nieruchomosci
wycenianych w wartoéci godziwej (630 312 tys. zi) oraz
pozostatych nieruchomosci (445 tys. zH) wycenianych wg
kosztu ze wzgledu na brak mozliwosci wiarygodnego
ustalenia wartosci godziwe;j.

Ponizsza tabela przedstawia analize nieruchomosci
inwestycyjnych wykazywanych wedtug wartosci godziwe;j
w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej
wedtug poziomow hierarchii wartosci godziwej.

Nieruchomosci inwestycyjne
- poziomy hierarchii wartosci godziwej [tys. PLN]

Wartosé godziwa -

Poziom 1* Poziom 2** Poziom 3*** RAZEM
31.12.2025
Centra - - 85 050 85050
Biura - 1369 417 487 418 856
Biura - CitySpace - - 126 406 126 406
RAZEM - 1369 628 943 630 312

* Poziom 1 - notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe na aktywnych rynkach dla identycznych aktywédw lub pasywow

** Poziom 2 - techniki wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe najnizszego poziomu, istotne dla ustalenia wartoséci godziwej, sq bezposrednio
lub posrednio obserwowalne

*** Poziom 3 - techniki wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe na najnizszym poziomie, istotne dla ustalenia wartoséci godziwej, sq
nieobserwowalne

Kluczowe dane wejsciowe i zatozenia przyjete dla
nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych w wartosci
godziwej sq nastepujgce:

Nieruchomosci inwestycyjne
- sposoby okreslenia wartosci

Wycena
[tys. PLN] Podejscie Stopa dyskontowa % Stopa kapitalizacji %
31.12.2025
Centra 19 299 podejscie dochodowe 715% -
Centra 65751 podejscie porownawcze - -
Biura 169 459 podejscie dochodowe 5,87% - 8,41% 587% - 791%
Biura - CitySpace 126 406 podejscie dochodowe 617% -
Biura 249 397 podejscie porownawcze - -
RAZEM 630 312

* dla projektéw Fuzja Retail, warto$¢ rezydualna liczona jest na podstawie metra kwadratowego planowanej ceny sprzedazy lokalu
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Nieruchomosci inwestycyjne

Wedtug wycen sporzgdzonych przez Grupe wartosé Ponizsza tabela przedstawia analize nieruchomosci
nieruchomosci inwestycyjnych na 31 grudnia 2024 r. inwestycyjnych wykazywanych wedtug wartosci godziwe;j
wyniosta 1493 493 tys. zt i sktadata sie z nieruchomosci w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej

wycenianych w wartosci godziwej (1493 049 tys. z4) oraz wedtug poziomoéw hierarchii wartosci godziwej.
pozostatych nieruchomosci (444 tys. zt) wycenianych

wg kosztu ze wzgledu na brak mozliwosci ustalenia

wiarygodnego wartosci godziwe;j.

Nieruchomosci inwestycyjne
- poziomy hierarchii wartosci godziwej [tys. PLN]

Wartosé godziwa -

Poziom 1* Poziom 2** Poziom 3*** RAZEM
31.12.2024
Centra - - 605 740 605 740
Biura - 12 687 756 822 769 509
Biura - CitySpace - - 17 800 17 800
RAZEM - 12687 1480 362 1493 049

* Poziom 1 - notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe na aktywnych rynkach dla identycznych aktywédw lub pasywow

** Poziom 2 - techniki wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe najnizszego poziomu, istotne dla ustalenia wartoséci godziwej, sq bezposrednio
lub posrednio obserwowalne

*** Poziom 3 - techniki wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe na najnizszym poziomie, istotne dla ustalenia wartoséci godziwej, sq
nieobserwowalne

Kluczowe dane wejsciowe i zatozenia przyjete dla
nieruchomosci inwestycyjnych wycenianych w wartosci
godziwej sq nastepujgce:

Nieruchomosci inwestycyjne
- sposoby okreslenia wartosci

Wycena [tys. PLN] Podejscie Stopa dyskontowa % Stopa kapitalizacji %
31.12.2024
Centra 546 257 podejscie dochodowe 715% - 750% 700%"
Centra 59 483 podejscie porownawcze - -
Biura 607 661 podejscie dochodowe 692% - 810% 6,75% - 810%
Biura - CitySpace 17 800 podejscie dochodowe 7.09% -
Biura 149161  podejscie wg ceny nabycia - -
Biura 12 687 podejscie porownawcze - -
RAZEM 1493 049

* dla projektéw Fuzja Retail, wartos$¢ rezydualna liczona jest na podstawie metra kwadratowego planowanej ceny sprzedazy lokalu
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Aktywa przeznaczone
do sprzedazy

Wedtug wycen sporzgdzonych przez Grupe wartosé Ponizsza tabela przedstawia analize aktywoéw

aktywow przeznaczonych do sprzedazy na 31 grudnia przeznaczonych do sprzedazy wykazywanych wedtug

2025 r. wyniosta 138 539 tys. zt i dotyczy nieruchomosci wartoséci godziwej w skonsolidowanym sprawozdaniu

wycenianych w wartoéci godziwej. z sytuacji finansowej wedtug poziomdw hierarchii
wartosci godziwej.

Aktywa przeznaczone do sprzedazy
- poziomy hierarchii wartosci godziwej

Wartosé godziwa -

Poziom 1* Poziom 2** Poziom 3*** RAZEM
31.12.2025
Biura - - 138 539 138 539
RAZEM - - 138 539 138 539

* Poziom 1 - notowane (nieskorygowane) ceny rynkowe na aktywnych rynkach dla identycznych aktywédw lub pasywow

** Poziom 2 - techniki wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe najnizszego poziomu, istotne dla ustalenia wartoséci godziwej, sq bezposrednio
lub posrednio obserwowalne

*** Poziom 3 - techniki wyceny, w przypadku ktérych dane wejsciowe na najnizszym poziomie, istotne dla ustalenia wartoséci godziwej, sq
nieobserwowalne

Kluczowe dane wejsciowe i zatozenia przyjete dla
aktywow przeznaczonych do sprzedazy wycenianych
metodq dochodowq sq nastepujqgce:

Aktywa przeznaczone do sprzedazy - techniki wyceny

Wycena Technika wyceny Stopa dyskontowa % Stopa kapitalizacji %
31.12.2025
Biura 138 539 podejscie dochodowe 8,57% 8,07%
RAZEM 138 539
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Aktywa przeznaczone
do sprzedazy

Na 31 grudnia 2024 r. nie wystgpity aktywa przeznaczone
do sprzedazy.

Prace wykonczeniowe (fit-out)

Na 31 grudnia 2025 r. warto$¢ utworzonych zobowigzan
z tytutu kontraktéw z klientami dotyczgcych prac
wykonczeniowych (fit-out) wyniosta 20 736 tys. zt. Na

31 grudnia 2024 r. warto$¢ utworzonych zobowigzan

z tytutu kontraktéw z klientami dotyczgcych prac
wykonczeniowych (fit-out) wyniosta 13 913 tys. zt.

Zapasy

Przy szacowaniu kwoty odpisu aktualizujgcego warto$é
zapaséw posiadanych przez Grupe na dzien bilansowy,
analizowane sq informacje wedle aktualnych cen
rynkowych pozyskanych z rynku deweloperskiego,
dotyczqgce oczekiwanych cen sprzedazy i aktualnych
trendéw rynkowych oraz informacje wynikajgce

z zawartych przez Grupe przedwstepnych umow
sprzedazy. Zatozenia stosowane przy kalkulacji

odpisu opierajg sie gtéwnie na cenach rynkowych
nieruchomosci obowigzujgcych w danym segmencie
rynku. W przypadku gruntéw ujetych w pozycji zapaséw,
wartosci dokonanych odpiséw wynikajg z oszacowanej
przez Zarzqd przydatnosci danego gruntu dla potrzeb
obecnej i przysztej dziatalnosci Grupy. Dane dotyczgce
odpiséw aktualizujgcych wartoéé zapaséw do wartosci
netto mozliwej do uzyskania i odwrécenia odpiséw z tego
tytutu zaprezentowane sq w nocie 20.

Instrumenty finansowe
wyceniane wg wartosci
godziwej

Grupa kieruje sie osgdem przy wyborze metod
wyceny i przyjmuje zatozenia oparte na warunkach
rynkowych wystepujgcych na kazdy dzien bilansowy.
W szczegdlnosci zawarte umowy forward i zawarte
umowy opcji wyceniane sq na podstawie wycen
dostarczanych przez banki, bazujg na metodzie
zdyskontowanych przeptywdw pienieznych

z wykorzystaniem danych obserwowalnych takich jak
kursy walutowe, stopy procentowe ( WIBOR, EURIBOR)
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oraz krzywe stép procentowych. Na 31 grudnia 2025 r.
Grupa nie zmieniata zasad wyceny instrumentéw
finansowych, nie nastqgpity zmiany w klasyfikacji ani
przesuniecia w poziomach hierarchii wartosci godziwych
instrumentéw. Nie wystepuje réznica pomiedzy wartoscig
bilansowq a godziwg instrumentéw finansowych. Grupa
zalicza pochodne instrumenty typu forward i opcji do
drugiego poziomu w hierarchii warto$ci godziwe;.

Aktywo z tytulu odroczonego
podatku dochodowego

Grupa rozpoznaje aktywo z tytutu podatku odroczonego
bazujgc na zatozeniu, ze w przysziosci zostanie
osiggniety zysk podatkowy pozwalajgcy na jego
wykorzystanie. Zatozenie to statoby sie nieuzasadnione
w sytuacji pogorszenia uzyskiwanych wynikéw
podatkowych w przysztosci.

Zarzqgd weryfikuje przyjete szacunki dotyczqce
prawdopodobienstwa odzyskania aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w oparciu

o zmiany czynnikéw branych pod uwage przy ich
dokonywaniu, nowe informacje oraz doswiadczenia
Z przesztosci.

Leasing

Wdrozenie i stosowanie MSSF 16 wymagato w Grupie
dokonania réznego rodzaju szacunkdéw oraz
zaangazowania profesjonalnego osqgdu. Gtéwny obszar,
w ktérym miato to miejsce dotyczyt oceny okreséw
leasingu, w umowach na czas nieokreslony oraz

w umowach, w przypadku ktérych Grupie przystugiwata
opcja przedtuzenia umowy. Przy ustalaniu okresu
leasingu Grupa musiata rozwazy¢ wszystkie fakty

i okolicznosci, w tym istnienie zachet ekonomicznych

do skorzystania lub nie z opciji przediuzenia umowy

oraz z ewentualnej opcji wypowiedzenia umowy. Grupa
dokonata takze szacunku stopy dyskonta stosowanej
przy kalkulacji zobowigzania z tytutu leasingu — jako
stopy odzwierciedlajgcej koszt finansowania podobnego
aktywa na analogiczny okres. Sredniowazona stopa
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IBR uzyta do dyskontowania wartosci zobowigzania
leasingowego na 1 stycznia 2019 r. wyniosta 5,73%.

Szacunkowy okres uzytkowania
znaku towarowego

Zgodnie z MSR 38 par. 88 Grupa ocenita, czy

znak towarowy ,Archicom” jako sktadnik wartosci
niematerialnych, ktéry powstat w wyniku transakcji
przejecia przedsiebiorstwa i zostat wyceniony na dzieh
przejecia w 2021 r. na kwote 67 min zt, ma nieokreslony
czy ograniczony okres uzytkowania. Nieokreslony

nie oznacza ,nieskonczony” (MSR 38 par. 91), ale po
prostu oznacza, ze w oparciu o odpowiednie czynniki,
na dzieh wyceny, nie ma mozliwego do przewidzenia
ograniczenia okresu, w ktérym oczekuje sig, ze sktadnik
aktywow bedzie generowat wptywy pieniezne netto
jednostce. W szczegdlnosci w ocenie przyjetego okresu
wzieto pod uwage, ze Grupa Echo jest wiascicielem

i kontroluje marke ,Archicom”; nie istniejq przestanki,
ktére ograniczatyby okres korzystania z tej marki przez
Grupe Echo i planuje uzywaé marki bezterminowo oraz
nie istniejg inne czynniki, ktére ograniczatyby okres
uzytkowania marki. Dodatkowo, w ocenie Zarzgdu

nie ma przewidywalnego limitu czasu uzywania

tej marki, znak towarowy jest rozpoznawalny na

rynku wroctawskim, a ktéry posiada istotny udziat

z tendencjqg rosnqgcq, nie przewiduje sie technicznego,
technologicznego ani handlowego starzenia sie

marki, poniewaz Grupa stale doskonali swojg technike
i technologie budowlang, aby podgza¢ za rynkiem

i zamierza podqgzac za preferencjami i oczekiwaniami
klientéw, w szczegdlnosci w zakresie warunkéw
zycia/mieszkania. Branza jest stosunkowo stabilng,

a najsilniejsze marki w tej branzy istniejg ok. 20 - 30 lat.
Zgodnie z MSR 38 par. 109, okres uzytkowania sktadnika
wartosci niematerialnych, ktéry nie podlega amortyzaciji,
jest weryfikowany w kazdym okresie w celu ustalenia
czy zdarzenia i okolicznosci nadal przemawiajg za
nieokreslonym okresem uzytkowania tego sktadnika
aktywow.
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Diugoterminowy program
motywacyjny

Grupa posiada dtugoterminowy program motywacyjny
oparty na wielkosci wyptaconej dywidendy spetniajgcy
definicje programu opartego na akcjach MSSF 2
«Ptatnosci w formie akcji”, ktérym objeci sg cztonkowie
Zarzqdu. Z uwagi na oczekiwanie przez Grupe rozliczenia
programu w formie $rodkéw pienieznych ujeto w okresie
odpowiednio kwote zobowigzania w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowe w pozycji "Kapitat

z tytutu programéw opcyjnych " oraz koszt w ramach
kosztéw ogdlnego zarzgdu w skonsolidowanym rachunku
zyskoéw i strat. Wycena programu oparta jest o model
binominalny (lattice) i takie zmienne, jok cena akgij,
okres do konca programu, oczekiwana cena akgciji

w momencie zakonczenia programu oraz dividend yield.
Uwzglednienie danych historycznych oraz rynkowych
standardéw pozwala na prawdopodobne oszacowanie
wartosci opcji w perspektywie diugoterminowej. W roku
2025 skonhczyt sie jeden z programdéw wycenianych

w oparciu o MSSF2 dla czesci cztonkéw Zarzgdu.
Rozliczenie tego programu nastgpi w 2026 r., w oparciu
o uchwate Walnego Zgromadzenia, na dzieh bilansowy
ujeto rezerwe w oparciu o osiggnietg cene akc;ji.

Identyfikacja istotnego
elementu finansowania
w ramach umoéw z klientami

Grupa uznata, ze umowy z klientami nie zawierajq
znaczqgcego elementu finansowania. Za uznaniem, ze
umowa nie zawiera znaczgcego elementu finansowania
przemawia fakt, iz zaliczki od klientéw majg na celu
zabezpieczenie realizacji umowy (tj. gwarantujg
deweloperowi ze klient nie wycofa sie z zakupu oraz

z punktu widzenia klienta stanowig zabezpieczenia ze
dany lokal zostanie mu sprzedany po uzgodnionej cenie)
wiec dokonywane sq z innych powoddw niz zapewnienie
finansowania deweloperowi (MSSF 15 par. 62c).
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bL.2

Zarzqgdzanie ryzykiem

finansowym

Ryzyko zmiany przepltywow

pienieznych oraz wartosci godziwej

zwiqzane ze stopq procentowq

Narazenie Grupy na ryzyko zmiany stép procentowych
zwigzane jest z aktywami i zobowigzaniami finansowymi,
w szczegdlnosci z udzielonymi pozyczkami, lokatami
bankowymi, otrzymanymi kredytami bankowymi

i emitowanymi obligacjami. Pozyczki, kredyty i obligacje
oprocentowane wedtug zmiennej stopy narazajqg Grupe
na ryzyko zmian stép procentowych, z kolei pozyczki
oprocentowane wedtug statej stopy procentowej - na
wahania wartosci godziwej instrumentéw finansowych.
Ponadto, Grupa jest narazona na ryzyko wahan

stoép procentowych w wypadku zaciggania nowego
kredytu lub refinansowania obecnego zadtuzenia na
finansowanie diugoterminowe.

Na 31 grudnia 2025 r. 10,83% zobowigzan z tytutu
kredytow i dtuznych papieréw wartosciowych byto

oprocentowane stopami statymi, pozostata czes¢

- stopami zmiennymi. Na 31 grudnia 2024 r. 6,18%
zobowigzan z tytutu kredytow i dtuznych papieréw
wartosciowych byto oprocentowane stopami statymi,
pozostata czes¢ - stopami zmiennymi.

Na 31 grudnia 2025 r. 94,15% udzielonych pozyczek
oprocentowanych byto stopami statymi, pozostata
czes$¢ - stopami zmiennymi. Na 31 grudnia 2024 r. 91,27%
udzielonych pozyczek oprocentowanych byto stopami
statymi, pozostata czeéé - stopami zmiennymi.

Na 31 grudnia 2025 r. Grupa stosowata ekonomiczne
zabezpieczenia stopy procentowej dla kredytu w spodtce
Echo - Arena sp. z 0.0., w postaci instrumentow IRS (tj.
zamiana stopy zmiennej na statq).

Ryzyko stop procentowych - zobowiqzania z tytutu
emisji dluznych papieréw wartosciowych [tys. PLN]

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy

31.12.2025 31.12.2024
Stan zobowigzan z tytutu emisji dtuznych papierow wartosciowych oprocentowanych stopg 1862 648 1862 648 1863 554 1863 554
zmienng
Koszty finansowe z tytutu odsetek od emisji diuznych papierow wartosciowych 12 988 12 988 148777 148777
Szacowana zmiana stop procentowych +/-1p.p +/-5p.p. +/-1p.p. +/-5p.p.
Koszty finansowe z tytutu odsetek od emisji dtuznych papierow wartosciowych z uwzglednie- 18 626 93132 18 636 93178
niem wzrostu / (spadku) stop procentowych
Razem wplyw na wynik brutto okresu 18 626 93132 18 636 93178
Podatek dochodowy 3539 17 695 3541 17 704
Razem wplyw na wynik netto okresu 15087 75 437 15095 75 474
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Ryzyko stop procentowych - zobowiqzania

z tytutu kredytéw i pozyczek [tys. PLN]

Wartoéé obliczona dla celéw analizy

31.12.2025 31.12.2024
Stan zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek oprocentowanych stopg zmienng 681819 681819 Q24 413 Q24 413
Koszty finansowe z tytutu odsetek 47 264 47 264 58 571 58 571
Szacowana zmiana stop procentowych +/-1p.p. +/-5p.p. +/-1p.p. +/-5p.p.
Zmiana odsetek ze wzgledu na zmiane stopy procentowej (w skali roku) 6818 34091 9 244 46 221
Razem wptyw na wynik brutto okresu 6818 34091 9 244 46221
Podatek dochodowy 1295 6 477 1756 8782
Razem wptyw na wynik netto okresu 5523 27 614 7488 37439

Ryzyko stop procentowych
— §rodki pieniezne [tys. PLN]

Wartoéé obliczona dla celéw analizy

31.12.2025 31.12.2024
Stan $rodkow pienieznych 377 452 377 452 366 205 366 205
Pozostate przychody operacyjne z tytutu odsetek 2 660 2 660 5805 5805
Szacowana zmiana stop procentowych +/-1p.p. +/-5p.p. +/-1p.p. +/-5p.p.
Pozostate przychody operacyjne z tytutu odsetek z uwzglednieniem zmian poziomu stop pro- 3775 18873 3662 18 310
centowych
Razem wptyw na wynik brutto okresu 3775 18 873 3662 18 310
Podatek dochodowy 717 5586 696 3479
Razem wplyw na wynik netto okresu 3057 15287 2966 14 831
Ryzyko stéop procentowych
— udzielone pozyczki [tys. PLN]

Wartosé obliczona dla celéw analizy

31.12.2025 31.12.2024
Stan udzielonych pozyczek oprocentowanych stopg zmienng 27 623 27 623 36202 36202
Przychody finansowe z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek 10 413 10 413 12 996 12 996
Szacowana zmiana stop procentowych +/-1p.p. +/-5p.p. +/-1p.p. +/-5p.p.
Przychody finansowe z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek z uwzgl. zmian poziomu 276 1381 362 1810
stop procentowych
Razem wptyw na wynik brutto okresu 276 1381 362 1810
Podatek dochodowy 52 262 69 344
Razem wplyw na wynik netto okresu 224 ime 293 1466
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Ryzyko kredytowe

W przypadku naleznosci oraz pozyczek, podmioty

z ktérymi Grupa posiada te rozrachunki nie majg
publikowanych zewnetrznych ratingéw. W przypadku
instytucji finansowych zewnetrzny rating kredytowy byt
miedzy Al (wg agencji ratingowej Moody's Investors
Service), a BB+ (wg agenciji ratingowej FitchRatings).
Grupa udzielita pozyczek do jednostek ujmowanych
metodq praw wiasnosci: Towarowa 22, Resi4Rent

i Projekt Browarna wobec czego wystepuje ryzyko
koncentracji. Wszystkie te pozycje zaklasyfikowano do
poziomu 1w modelu oczekiwanych strat kredytowych,
poniewaz ryzyko kredytowe nie wzrosto od momentu
poczgtkowego ujecia. Nie wystgpity ruchy na

wartosci brutto i odpisie pomiedzy poziomami.
Pozyczkobiorcy nie posiadajg zewnetrznych ratingow,
grupa ocenita pozyczkobiorcéw jako bardzo dobrych,
charakteryzujgcych sie wysokqg zdolnoscig regulowania
umownych przeptywdw pienieznych. Maksymalna
ekspozycja na ryzyko kredytowe jest rbwna wartosci
bilansowej udzielonych pozyczek.

Ryzyko kredytowe dotyczy srodkdéw pienieznych,
udzielonych pozyczek, pochodnych instrumentéw
finansowych oraz depozytéw w bankach i instytucjach
finansowych, a takze klientéw i najemcéw Grupy -

jako nierozliczone naleznosci. Specyfika dziatalnosci
Grupy w obszarze sprzedazy mieszkan, wynajmu oraz
Swiadczenia ustug sprawia, ze Grupa nie jest narazona
na istotne ryzyko kredytowe. Na 31 grudnia 2025 r. Grupa
oszacowata wartos$¢ odpisu z tytutu utraty wartosci
naleznosci z tytutu dostaw i ustug na bazie macierzy
rezerw opracowanej na podstawie danych historycznych
dotyczqgcych sptat naleznosci przez kontrahentéw

w podziale na typy przychoddéw ze sprzedazy. Wskazniki
strat kredytowych zostaty skalkulowane w oparciu

o model bazujgcy na historycznych sptatach naleznosci
w poszczegdlnych grupach przeterminowania. Ponizsza
tabela prezentuje dane na temat ekspozyciji oraz
wartosci odpisu na oczekiwane straty kredytowe.

Srednia wazona wskaznika nie- Warto$é brutto naleznosci Odpis na oczekiwane straty
31.12.2025 wyptlacalnosci handlowych [tys. PLN] kredytowe [tys. PLN]
biezgce 18,01% 50 550 9106
1-30 dni 2,29% 22196 508
31-90 dni 5,81% 18 549 1078
91-360 dni 15,29% 12 442 1903
powyzej 361 dni 36,01% 27 422 9 876
RAZEM 131159 2247

Dodatkowo Grupa posiada procedury pozwalajgce
oceni¢ wiarygodnos$¢ kredytowq klientéw i najemcoéw,
a w przypadku najemcdéw stosowane sq takze
zabezpieczenia w postaci kaucji i gwarancji. W stosunku
do zadnego z klientoéw Grupy Echo nie wystepuje
znaczqca koncentracja ryzyka. W przypadku srodkdéw
pienieznych i depozytéw w instytucjach finansowych

i bankach oraz wptat klientdéw mieszkaniowych na
rachunkach powierniczych prezentowanych jako

inne aktywa finansowe , Grupa korzysta z ustug
renomowanych jednostek.

W odniesieniu do wymienionych kategorii wystepuje
ryzyko koncentracji wynikajgce z utrzymywania ponad
73% srodkéw w banku PKO Bank Polski.

Instytucje finansowe, z ktérych korzysta Grupa posiadajg
rating zewnetrzne.

Kwota srodkéw pienieznych i innych

Agencja Ratingowa Rating aktywéw finansowych [tys. PLN]
Moody's Investors Service Al 387775
FitchRatings A- 2022
FitchRatings BBB+ 79 270
FitchRatings BBB 56782
FitchRatings BBB- 18
FitchRatings BB+ 851

526718
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wraz z wptatami
klientéw mieszkaniowych na rachunkach
powierniczych prezentowanych jako inne aktywa
finansowe zostaty zaklasyfikowane do poziomu

1w modelu oczekiwanych strat kredytowych,

a oszacowana strata z tytutu utraty wartos$ci zostata
uznana przez kierownictwo za nieistotng.

Zdaniem Zarzgdu, wobec przedstawionej charakterystyki
dziatalnosci, ryzyko niewykonania zawartych zobowigzan

Ryzyko utraty plynnosci

Ryzyko utraty ptynnosci to ryzyko, ze Grupa nie bedzie
w stanie regulowa¢ swoich zobowigzan finansowych

w terminie ich wymagalnosci. Grupa zarzqgdza ryzykiem
ptynnosci utrzymujgc odpowiedniq wielko$¢ dostepnej

umownych jest niewielkie. Dtuznicy Grupy majqg wysokqg
krétkoterminowq zdolnos$¢ spetniania swych obowigzkéw
w zakresie wynikajgcych z zawartych z Grupg

umow, a ewentualne niekorzystne zmiany warunkéw
gospodarczych i biznesowych w dtuzszej perspektywie
mogg - lecz niekoniecznie muszq, i zdaniem Zarzqgdu

nie powinny — ograniczy¢ ich zdolnosci do wypetniania
obowigzkéw w zakresie wynikajgcych z zawartych umaoéw.

rezerwy $rodkéw pienieznych, wykorzystujgc oferte ustug
bankowych i rezerwowe linie kredytowe oraz monitorujgc
stale prognozowane i rzeczywiste przeptywy pienigzne.

Dostepne kredyty biezqgce i obrotowe

oraz $rodki pieniezne [min PLN]

31.12.2025 31.12.2024

kredyty biezgce i obrotowe 435 355
w tym wolny limit 73 165
srodki pieniezne bez ograniczen co do mozliwosci ich dysponowania na 372 366

rachunkach bankowych

Ze wzgledu na dynamiczny charakter prowadzonej
dziatalnosci Grupa zachowuje elastycznos$é finansowania
poprzez dostepnosé srodkdw pienieznych i réznorodnosc
zrédet finansowania. Grupa ma wystarczajgcq ilos¢
srodkéw pienieznych do terminowego regulowania
wszelkich zobowigzan. Minimalizacja ryzyka ptynnosci

w dtuzszej perspektywie czasu realizowana jest poprzez
dostepnosc¢ kredytdow bankowych. Grupa moze w kazdej
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chwili skorzysta¢ z finansowania, uruchamiajgc $rodki
z przyznanych linii kredytowych w bankach.

Analiza niezdyskontowanych zobowigzan finansowych
Grupy, ktére zostang rozliczone w odpowiednich
przedziatach czasowych, na podstawie pozostatego
okresu do uptywu umownego terminu zapadalnosci na
dzien bilansowy 31 grudnia 2025 r.:
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Analiza niezdyskontowanych zobowiqzan finansowych
na 31 grudnia 2025 r. [tys. PLN]

Zobowiqgzania Zobo-
z tyt. zabez- wiqgzania
pieczenia z tyt.
Pochodne Zobo- przychodéw podziatu
Gwaran- instru- wigzania za okresy zysku
cjeipore- menty handlowe  beczynszowe (profit
Okres Kredyty Pozyczki Obligacje Leasing czenia finansowe ipozostale (masterlease) share) RAZEM
Do 1 miesigca 334527 - 25995 4685 - - 300 341 2 44 - 667 962
Powyzej T miesig- 10 013 - 98 564 20 492 - - 2784 3757 - 135 610
ca do 3 miesiecy
Powyzej 3 miesie- 456 826 - 381091 41921 40 143 - 10 428 1155 891604
cy do 1roku
Powyzej 1roku do 39706 - 1509 691 86 662 45 - - 17126 - 1653 230
3lat
Powyzej 3 roku do 40 351 - 497 442 59 375 12 - - 3850 - 601130
Slat
Powyzej 5 lat do - - - 32 314 14 - - 1750 - 34078
10 lat
Powyzej 10 lat - - - 86 815 - - - - - 86 815
Razem 881423 - 2512783 332264 21 143 303125 39 325 1155 4070429
(] ° (] -~
Analiza niezdyskontowanych zobowiqzan finansowych
°
na 31 grudnia 2024 r. [tys. PLN]
Zobowiqgzania Zobo-
z tyt. zabez- wiqgzania
pieczenia z tyt.
Pochodne Zobo- przychodéw podziatu
Gwaran- instru- wigzania za okresy zysku
cje i pore- menty handlowe beczynszowe (profit
Okres Kredyty Pozyczki Obligacje Leasing czenia finansowe ipozostale (masterlease) share) RAZEM
Do 1 miesigca 464606 - 71098 5735 - 151598 1189 - 694226
Powyzej T miesig- 10 040 1223 116 007 19158 - - 6114 2 001 - 154 543
ca do 3 miesiecy
Powyzej 3 miesie- 24741 - 244107 56 407 - 407 6259 1168 333089
cy do 1roku
Powyzej 1roku do 433801 8199 1082784 87 831 85 484 - 12912 10 474 1721485
3lat
Powyzej 3 roku do 48 532 - 1121723 73 486 19 541 554 - 4225 - 1268 061
5lat
Powyzej 5 lat do - - - 59208 10 756 - 994 - 170 958
10 lat
Powyzej 10 lat - - - 158 161 - - - - 158 161
Razem 981720 9422 2635719 459986 215781 554 158 119 27580 1642 4500523

W analizie zostaty uwzglednione szacowane przyszie
ptatnosci odsetkowe.

143

SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA 2025 ROK



Wartosci wskaznikéw plynnosci

31.12.2025 31.12.2024
Wskaznik biezgcy current ratio 1,37 1,48
Wskaznik szybki quick ratio 0,37 0,41
Wskaznik natychmiastowy cash ratio 0,20 0,24

Wskazniki ptynnosci

W 2025 r. zanotowano spadek wszystkich wskaznikow
ptynnosci finansowej, przy czym pozostajg one nadal
na bezpiecznych poziomach. Wynika to gtéwnie

z mniejszej dynamiki przyrostu zapaséw (nastgpito
czes¢ przekazan mieszkan zmniejszajgcych zapasy)
oraz $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wobec
wiekszego przyrostu zobowigzan krétkoterminowych (co
w duzej mierze wynika z przesuniecia dtugu bankowego
i obligacji z dlugoterminowego na krétkoterminowy).

Ryzyko walutowe

Ryzyko zmian kursowych jest zwigzane z zacigganymi

kredytami budowlanymi i pozyczkami wyrazonymi

w walutach obcych w ramach Grupy (na 31 grudnia 2025

r. wynosity 114 103 tys. EUR, natomiast na 31 grudnia 2024

r. 169 025 tys. EUR), umowami najmu, w ktérych czynsze

uzaleznione sq od kursu PLN/EUR oraz pozostatymi

naleznos$ciami wyrazonymi w walutach obcych. Ryzyko
to powstaje przy nastepujgcych rodzajach zdarzen
finansowych:

- przewalutowaniu otrzymanych kredytéw (transz
kredytow), pozyczek oraz srodkow ze sprzedazy
projektow komercyjnych z EUR na PLN

— sptacie rat kredytowych

— otrzymaniu naleznosci z tytutu czynszéw najmu
nieruchomosci

— przewalutowaniu pozostatych naleznosci w walucie
obcej.
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Wskaznik biezqcy current ratio
(aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe)

Wskaznik szybki quick ratio
(aktywa obrotowe — zapasy / zobowigzania
krotkoterminowe)

Wskaznik natychmiastowy cash ratio
($rodki pieniezne / zobowigzania krotkoterminowe)

Grupa stosuje hedging naturalny: umowy z najemcami
wyrazone sg w walucie kredytu, ktéry zostat zaciggniety
w celu finansowania danej inwestycji. Uzyskane w ten
sposdb ptatnosci od najemcédw przeznaczane sqg na
sptate wspomnianych kredytéw. Takie powigzanie
finansowania ze zrédtami przychoddéw ogranicza ryzyko
kursowe do minimum lub je catkowicie eliminuje.

Na 31 grudnia 2025 r. Grupa miata zawarte forwardy
zabezpieczajgce kolejne transze wyptat kredytu
celowego przed ryzykiem kursowym. Transakcje
dokonane na podstawie uméw zawartych z bankami

nie miaty charakteru spekulacyjnego i zawierane byty

w ramach prowadzonej polityki zabezpieczen (ale

nie traktowane byly przez Grupe jako rachunkowos$é
zabezpieczen w rozumieniu MSR 39) - w celu zapewnienia
przysziego poziomu przeptywdw pienieznych z tytutu
przewalutowania transz kredytéw w EUR oraz $rodkéow ze
sprzedazy projektéw komercyjnych.
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Podstawowe dane o dlugoterminowych
pochodnych instrumentach finansowych

na 31 grudnia 2025 r.

Nominaine

zabezpieczenie
[tys. EUR] Oprocentowanie Data zawarcia Data zakoniczenia
IRS - 40519509 15 385 EURIBOR 3M 31.03.2025 30.06.2026
IRS - 52280 15 040 EURIBOR 3M 31.03.2025 30.06.2026

Podstawowe dane o dlugoterminowych
pochodnych instrumentach finansowych

na 31 grudnia 2024 r.

Nominalne
zabezpieczenie
[tys. EUR] Oprocentowanie Data zawarcia Data zakonczenia
IRS - 30597132 8750 EURIBOR 3M 2812.2023 13.11.2028

Grupa prowadzi jednolitg polityke zarzgdzania ryzykiem
zmian kursowych oraz prowadzi staty monitoring
obszardw ryzyka, wykorzystujgc dostepne strategie

i mechanizmy w celu zminimalizowania ujemnych
efektéw zmiennosci rynku i zabezpieczenia przeptywdw

pienieznych. Grupa stara sie utrzymywaé nadwyzki
finansowe gtéwnie w PLN. Kwoty znajdujgce sie na
rachunkach bankowych w innych walutach stuzqg

w gtéwnej mierze do biezgcych transakcji.

Struktura walutowa srodkéw pienieznych

posiadanych przez Grupe

31.12.2025 31.12.2024
PLN 78,7% 891%
EUR 21,3% 109%

Na podstawie przeprowadzonych symulacji stwierdzono,
ze wptyw 10% zmiany kursu EUR/PLN na zysk netto
stanowitby maksymalny wzrost lub odpowiednio

spadek, w obrebie poszczegdlnych kategorii naleznosci
i zobowiqgzan:

Ryzyko walutowe - naleznosci z tytulu sprzedazy

projektéw i pozostatych [tys. PLN]

Wartosé obliczona dla celéw analizy:

31.12.2025 31.12.2024
Stan naleznosci z tytutu sprzedanych projektow i pozostatych w EUR 18 070 55 353
Szacowana zmiana kursu EUR +/-10 p.p. +/-10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 1807 5535
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 343 1052
Wplyw netto na wynik 1464 4483
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Ryzyko walutowe - zobowiqgzania
z tytutu pozyczek [tys. PLN]

Wartosé obliczona dla celéw analizy:

31.12.2025 31.12.2024
Stan zobowigzan z tytutu pozyczek w EUR - 6814
Szacowana zmiana kursu EUR +/-10 p.p. +/-10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu - 681
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy - 129
Wplyw netto na wynik - 552

Ryzyko walutowe - zobowiqgzania
z tytutu kredytéw [tys. PLN]

Wartoéé obliczona dla celéw analizy:

31.12.2025 31.12.2024
Stan zobowigzan z tytutu kredytow w EUR 482 277 715 431
Szacowana zmiana kursu EUR +/-10 p.p. +/-10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 48 228 71543
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 9163 13 593
Wplyw netto na wynik 39 065 57950

Ryzyko walutowe - zobowigzania
z tytulu wyemitowanych obligaciji [tys. PLN]

Wartosé obliczona dla celéw analizy:

31.12.2025 31.12.2024
Stan obligacji w EUR 182 318 183113
Szacowana zmiana kursu EUR +/-10 p.p. +/-10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 18 232 1831
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 3464 3479
Wplyw netto na wynik 14768 14 832

Ryzyko walutowe - Srodki pieniezne
i ich ekwiwalenty [tys. PLN]

Wartos¢ obliczona dla celéw analizy:

31.12.2025 31.12.2024
Stan srodkow pienieznych, ich ekwiwalentow w EUR 102 931 38 042
Szacowana zmiana kursu EUR +/-10 p.p. +/-10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmianeg kursu 10 293 3804
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 1956 723
Wplyw netto na wynik 8337 3081
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Ryzyko walutowe - inne aktywa finansowe
[tys. PLN]

Wartosé obliczona dla celéw analizy:

31.12.2025 31.12.2024
Stan innych aktywow finansowych w EUR 2 050 14 599
Szacowana zmiana kursu EUR +/-10 p.p. +/-10 p.p.
Réznice kursowe ze wzgledu na zmiane kursu 905 1460
Szacowany (odroczony) podatek dochodowy 172 277
Wplyw netto na wynik 733 1183

147 SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY GRUPY KAPITALOWEJ ECHO INVESTMENT ZA 2025 ROK



4 3 Zarzqgdzanie ryzykiem
® o
kapitatowym

Celem Grupy w zarzgdzaniu kapitatem jest ochrona Wskazniki zadluzenia

zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci, tak aby

byto mozliwe realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy, [tyS- PI-N]

a takze utrzymanie optymalnej struktury kapitatu Nota  31.12.2025  31.12.2024

w celu obnizenia jego kosztu. Kredyty, pozyczki | obligacje 30 2854512 2983348
ogotem

Grupa zarzgdzajgc kapitatem podejmuje Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 25 (377 452) (366 205)

decyzje dotyczqce poziomu dzwigni finansowej, Zadiuzenie netto 2 477 060 2 617143

polityki dywidend, emisji nowych akgciji czy skupu Aktywa razem 6576697 6772886

i péZniejszym umorzeniu lub odsprzedazy wczesniej Aktywa netto 6100245 6406 681

wyemitowanych akcji oraz ewentualnej sprzedazy Wekaznik zadiuzenia 3006% 40,85%

aktywéw w celu obnizenia zadtuzenia.

Grupa monitoruje kapitat m.in. za pomocqg Wartosci prezentowanych wskaznikdéw miescity sie

wskaznikéw zadtuzenia. Wskaznik ten oblicza sig, w zatozeniach finansowych Grupy.

jako stosunek zadtuzenia netto do aktywdéw netto.

Zadtuzenie netto oblicza sig, jako sume kredytow,

pozyczek i obligacji (obejmujgcych biezgce

i dlugoterminowe kredyty i pozyczki wykazane

w bilansie) pomniejszonqg o $rodki pienigezne, ich

ekwiwalenty. Aktywa netto oblicza sie, jako aktywa

razem wykazane w bilansie pomniejszone o $rodki

pieniezne i ich ekwiwalenty.

Nicklas Lindberg Maciej Drozd Rafalt Mazurczak Malgorzata Turek

Prezes Wiceprezes Wiceprezes Cztonek Zc

Anna Gabryszewska-Wybraniec
Gtowna Ksiegowa

Kielce, 24 marca 2026 r. Dokument zostat podpisany
kwalifikowanym podpisem
elektronicznym
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Oswiadczenie Zarzqdu

Zarzgd Echo Investment S.A. oéwiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy,
Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe spétki Echo Investment
S.A. i Grupy Kapitatowej za 2025 r. i dane poréwnywalne zostaty sporzgdzone
zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg

w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowq i finansowq Spoiki

i Grupy oraz ich wynik finansowy.

Sprawozdanie zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacii
Echo Investment S.A. i Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych
zagrozen i ryzyka.

Nicklas Lindberg Maciej Drozd Rafat Mazurczak Matgorzata Turek
Prezes Wiceprezes Wic =X

Cztonek Zarzgdu

Kielce, 24 marca 2026 r. Doku‘ment zostat podpisony
kwalifikowanym podpisem

elektronicznym
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Echo Investment Projekt layoutu i sktad:
Ko nta kt . 0 3 Sl Damian Chomgtowski
biuro w Warszawie, Biura przy Willi

be.net/chomatowski
ul. Grzybowska 60, 00-844 Warszawa
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