Korekta raportu okresowego za 1 pétrocze roku obrotowego 2022

Zarzad Korporacji Gospodarczej ,,efekt” S.A. przekazuje do publicznej wiadomosci korekte
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 1 pétrocze 2022 roku,
opublikowanego w dniu 5 wrzes$nia 2022 roku. Korekta dotyczy ujawnien W nocie nr 6:
Nieruchomosci inwestycyjne

Dane Przed zmiang i po zmianie zostaly opisane ponizej:

W tabeli Model wyceny - byto:

Do wyceny nieruchomosci inwestycyjnych dla ktdrych trwajg umowy dzierzawy dtugoterminowej
skorzystano z metody dochodowej. W celu ustalenia wtasciwej wartosci wynik wyceny metodg
dochodowa skonfrontowano z wynikami wyceny metodami rynkowymi. Przyjete zatozenia metody
dochodowej przedstawione sg ponizej:

Zrealizowane i oczekiwane przychody oraz koszty z tytutu dzierzawy
Wspétczynnik dyskontujacy
Prognoza rozwoju PKB- dla 5 letniego okresu predykcji
Podatek CIT-19%
W tabeli Model wyceny - jest:

Do wyceny nieruchomosci inwestycyjnych dla ktérych trwajg umowy dzierzawy dtugoterminowej
skorzystano z metody dochodowej. W celu ustalenia wtasciwej wartosci wynik wyceny metodg
dochodowg skonfrontowano z wynikami wyceny metodami rynkowymi. Przyjete zatozenia metody
dochodowej przedstawione s3 ponizej:

2.

Po tabeli Model wyceny - byto:

Zgodnie z MSSF 13 Grupa z uwagi na trwajgce umowy dzierzawy obiektéw hotelowych, w celu
uzyskania racjonalnej pewnosci odnosnie wartosci szacowanych nieruchomosci weryfikuje otrzymane
wyniki wycen. Wyceny rynkowe weryfikowane sg metodami dochodowymi, natomiast wyceny
dochodowe grupa weryfikuje metodami rynkowymi. Kierujgc sie Dyrektywq Parlamentu
Europejskiego i Rady 2013/34/UE , Roczne sprawozdania finansowe powinny by¢ sporzqdzane przy
zastosowaniu zasady ostroznosci, w sposob prawdziwy i rzetelny przedstawia¢ stan aktywow i
pasywow jednostki, jej sytuacje finansowq oraz wynik finansowy...” do sprawozdania finansowego
Grupa przyjmuje wartos¢ nizszg z dwdch dostepnych wartosci wycen.

Po tabeli Model wyceny - jest:

Zatozenia iloSciowe wraz z opisami jakosciowymi zastosowana modelach wycen hoteli:




W tym miejscu sq tabele:
Hotel Lider z opisem przychoddw ze sprzedazy oraz opisem zatozen.

Hotel Efekt z opisem przychoddw ze sprzedazy oraz opisem.

Zastosowana stopa dyskonta jest suma dwdch ponizszych elementéw:

Stopa wolna od ryzyka-Wspdtczynnik dyskontujgcy oparto o rentownos¢ obligacji rzadowych — 4
letnich.

Przyjeta rentownos¢ obligacji rzgdowych jest sktadowg stopy dyskonta zgodnie z ogdlnodostepna
literaturg przedmiotu- jako stopa wolna od ryzyka przyjeta do dyskontowania przysztych przeptywow
pienieznych z uméw wyznaczona na podstawie danych dostepnych z rynku kapitatowego.

Premia za ryzyko -Zgodnie z cytowang literatura podmiotu na stope dyskonta sktada sie stopa wolna
od ryzyka oraz sktadnik premii za ryzyko. Wartosc¢ przyjetego sktadnika premii za ryzyko inwestowania
na rynku nieruchomosci sktada sie z ponizszych elementow:

za matg ptynnos¢ (w przypadku duzych, trudno podzielnych nieruchomosci wymagajacych
zaangazowania duzego kapitatu) - do 2 (przyjeto — 2,00 ).

za nizszg atrakcyjnos¢ lokalnego rynku nieruchomosci w odniesieniu do innych form
inwestowania: w fazie ozywienia — 1, stagnacji -2 i w fazie recesji — 3 (przyjeto 3,0 ).

tacznie sktadnik premii za ryzyko wynosi — 5,00

Stopa dyskonta przyjeta w modelu : ok 9 %.

Zastosowany wspétczynnik wzrostu po okresie prognozy (g) wynosi 3%.

Przyjecie wspodtczynnika prognozy rozwoju opartego na skorygowanym wspoétczynniku rozwoju
NBP :

Dla lat 2024-2026 Emitent przyjat rozwdj strumieni dochoddw zgodny z suma agregatow
makroekonomicznych ( inflacja CPI, PKB, zmiana wynagrodzen) majgcych wptyw na branze hotelarska
skorygowany o (-5%). Korekta rozwoju NBP zawiera w sobie ryzyko potencjalnych ponownych
restrykcji gospodarczych w zwigzku z pandemia Covid-19. Zbieznos$¢ zastosowania powyziszego
parametru z danymi historycznymi przedstawia , Analiza zbieznosci dynamiki przesztych okreséw z
projekcjami NBP zastosowanymi w modelach wyceny metoda dochodowq” zaprezentowana ponize;j.

Opis procesu wyceny:




Do wyceny nieruchomosci metodg dochodowg zostat zastosowany model DCF- dyskontowanych
przeptywdw pienieznych. Strumienie dochoddw zdyskontowano wskazanym w nocie wspétczynnikiem
dyskontujgcym. Po okresie prognozy przyjeto wartos¢ wzrostu g- 3%.

Analiza istotnych zatozen modelu wyceny. rdinice miedzy prognozowanymi wartosciami a
zrealizowanymi:

dodana jest tabela:

Stan na dzieri 06.2022 (Przychody prognozowane wg modelu, Przychody zrealizowane, réznica, zmiana
%)

Niewielka rdznica ( in plus) miedzy zrealizowanymi przychodami z uméw dzierzaw a zatozeniami w
modelach wskazuje na mozliwos¢ realizacji scenariusza zatozonego w modelach wycen. Emitent nie
dokonat korekty in plus strumieni dochodéw.

Emitent w zwigzku z prognozowanymi w modelach zmianami strumieni dochoddéw wykonat
analize przesztych strumieni dochodéw w celu zweryfikowania zbieznosci zatozen przyjetych w
projekcjach w stosunku do danych z okresdéw historycznych:

dodana jest tabela:

Analiza zbieznosci dynamiki przesztych okreséw z projekcjami NBP zastosowanymi w modelach
wyceny metoda dochodowg

Emitent w zwigzku z niewielka rdéznica miedzy zrealizowana dynamika strumieni dochodéw
a zaktadanymi w projekcjach NBP zmianami , uznat dane z projekcji NBP za wiarygodne i mozliwe do
zaimplementowania w modelach wycen. Emitent w wycenie strumieni dochoddw za okres 2024-2026
korzysta ze skorygowanego wspodtczynnika rozwoju NBP. Korekta wspdtczynnika rozwoju wyniosta (-
5%) od wartosci wskazywanych w prognozach NPB, z uwagi na mozliwos¢ wystgpienia ponownych
obostrzen covidowych.

Niepewnos¢ szacunkdéw i mozliwych zmian w przysztosci:

Przyjete w sprawozdaniu finansowym wartosci nieruchomosci, s wartosciami szacowanymi na
podstawie dostepnych informacji i zgodnie z najlepsza wiedza zarzadu. Jednak z uwagi na fakt,
ze przyjete w zatozeniach zdarzenia pozostajg poza kontrolg spétki, wyceny mogg sie istotnie
zmieniad z przysztosci.

3.

W tabeli Aktywa — Pasywa, po stronie Aktywa nie byto danych w kolumnie ,,Poziom 3”

W tabeli Aktywa — Pasywa dodano dane w kolumnie ,,Poziom 3”

Aktywa - Nieruchomosci inwestycyjne — Poziom 3 — dodano ,,98 096”



Po tabeli Aktywa-Pasywa dodano:
Zmiana techniki wyceny oraz powody tej zmiany:

W biezgcym okresie Emitent wykonat wycene nieruchomosci hotelarskich metoda dochodowg oparta
o ztozenia wskazane w powyzszej nocie. Zdaniem emitenta wycena dochodowa wydzierzawionych
nieruchomosci inwestycyjnych lepiej odzwierciedla jej wartos¢ godziwg. Emitent zgodnie z MSSF 13
Grupa z uwagi na trwajgce umowy dzierzawy obiektdw hotelowych, w celu uzyskania racjonalnej
pewnosci odnosnie wartosci szacowanych nieruchomosci weryfikuje otrzymane wyniki wycen.
Wyceny rynkowe weryfikowane sg metodami dochodowymi, natomiast wyceny dochodowe grupa
weryfikuje metodami rynkowymi. Kierujac sie Dyrektywq Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/34/UE ,Roczne sprawozdania finansowe powinny by¢ sporzqdzane przy zastosowaniu zasady
ostroznosci, w sposob prawdziwy i rzetelny przedstawiac stan aktywow i pasywdw jednostki, jej
sytuacje finansowq oraz wynik finansowy...” do sprawozdania finansowego Grupa przyjmuje warto$é
nizszg z dwdéch dostepnych wartosci wycen.

Przesuniecia pomiedzy poziomami hierarchii wartosci godziwej:

W biezgcym okresie nastgpito przesuniecie wycen wydzierzawionych nieruchomosci hotelowych
uprzednio ujetych na poziomie drugim (98 min zt) z poziomu drugiego hierarchii wartosci godziwej do
poziomu trzeciego hierarchii wartos$ci godziwej. Uprzednio Emitent ustalat warto$¢ godziwg dla tych
obiektéw za pomocg metody poréwnawczej- danymi wsadowymi byly obserwowalne dane rynkowe
wyznaczone przez wykwalifikowany personel jednostki jak i niezaleznych rzeczoznawcéw majakowych.
Powodem przesuniecia miedzy poziomami hierarchii wartosci godziwej byto zastosowanie do wyceny
nieruchomosci hotelowych metody dochodowej w sktad ktérej weszty nieobserwowalne dane
wejsciowe do ustalenia wartosci godziwych- opracowane przy uzyciu wiasnych danych. Sktadowe
wycen zaprezentowano w powyzszej nocie objasniajace;j.

Jednoczes$nie, Zarzad Korporacji Gospodarczej ,,efekt” S.A. informuje, ze korekta nie ma
wplywu na pozostate pozycje skréconego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej ,.efekt” S.A. za | potrocze 2022 r.

Korekta nie ma wplywu na skrocone $rédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
Korporacji Gospodarczej ,,efekt” S.A. za I potrocze 2022. Informacje i dane finansowe
zawarte w raporcie okresowym zostaty przedstawione prawidtowo i nie ulegty zmianie.
Korekta nie ma wptywu na sprawozdanie Zarzadu opublikowane ponownie w zatgczeniu oraz
na przeglad raportu bieglego rewidenta, ktéry zapoznat si¢ z przestang przez notg i nie wniost
uwag. W przekonaniu biegtego rewidenta nie ma to istotnego wptywu na ich raport i nie
wymaga ponownego przegladu.

Podstawa prawna: § 15 ust. 4 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku
W sprawie informacji biezacych i1 okresowych przekazywanych przez emitentow papierow

warto$ciowych oraz warunki uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim.

Raport biezgcy nr 25 / 2022

Correction of the periodic report for the first half of the financial year 2022



Management Board of the Economic Corporation "Efekt" S.A. publishes the
correction of the condensed consolidated financial statements for the first half of
2022, published on September 5, 2022. The correction applies to disclosures in note
6: Investment properties

Data Before and after the change were described in the report.

The correction does not affect the condensed interim separate financial statements of
the "Effect” S.A. Economic Corporation. for the first half of 2022. The information and
financial data contained in the periodic report have been presented correctly and
have not changed.

Legal basis: § 15 sec. 4 of the Regulation of the Minister of Finance of March 29,

2018 on current and periodic information provided by issuers of securities and the
conditions for recognizing as equivalent information required by the law of a non-

member state.
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Michat Kawczynski Prezes Zarzadu Michat Kawczynski
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