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(spotka akcyjna 7 siedzibg W Kielcach przy al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce,
zarejestrowana W rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000007025)

IV PROGRAM EMISJI OBLIGACJI
DO KWOTY 300.000.000 PLN

Niniejszy prospekt podstawowy (,,Prospekt”) zostal sporzadzony w zwiazku z: (i) ofertami publicznymi (,,Oferta”) na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej niezabezpieczonych obligacji na okaziciela (,,Obligacje™) spotki Echo Investment S.A. (,,Spotka” lub
»Emitent”), spotki akcyjnej utworzonej i dziatajacej zgodnie z prawem polskim, z siedziba w Kielcach, emitowanych przez Emitenta
w ramach IV programu emisji obligacji do kwoty 300.000.000 z (stownie: trzystu milionéw ztotych) lub rownowarto$ci tej kwoty
wyrazonej W euro (,Program Emisji”); oraz (ii) zamiarem ubiegania si¢ 0 dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu
(,Dopuszczenie do Obrotu”) narynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez Gietd¢ Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie S.A. (, GPW?).

Obligacje emitowane sg w ramach Programu Emisji ustanowionego przez Emitenta na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 26
sierpnia 2021 r. oraz napodstawie uchwaty Rady Nadzorczej Spotki z dnia 13 sierpnia 2021 r. w sprawie wyrazenia zgody
na zaciagnigcie nowych zobowigzan w ramach programu emisji obligacji publicznych (,,Uchwaly o Programie”). Obligacje beda
emitowane w seriach. Warunki emisji obligacji w rozumieniu art. 5 ust. 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (,,Ustawa
o0 Obligacjach™) dotyczace Obligacji danej serii beda sklada¢ si¢ z podstawowych warunkéw emisji Obligacji (,,Podstawowe
Warunki Emisji”) zawartych w rozdziale ,,Podstawowe Warunki Emisji Obligacji” niniejszego Prospektu oraz szczegdtowych
warunkéw emisji Obligacji danej serii, ktore zostang zawarte w Ostatecznych Warunkach Obligacji danej serii, ktérych wzér stanowi
Zalgcznik 1 do Prospektu (,,Ostateczne Warunki Danej Serii”).

Niniejszy Prospekt stanowi prospekt podstawowy papieréw warto§ciowych o charakterze nieudzialowym w ramach programu emisji,
w rozumieniu art. 8 ust. 1 Rozporzadzenia Prospektowego oraz art. 25 i art. 26 Rozporzadzenia Delegowanego. Prospekt zostat
przygotowany w oparciu o zalacznik 6 i zatacznik 14 Rozporzadzenia Delegowanego.

Inwestowanie w Obligacje laczy si¢ z ryzykiem wlasciwym dla instrumentow rynku kapitalowego o charakterze nieudzialowym
oraz ryzykiem zwiazanym z dzialalno$cia Emitenta i Grupy (zgodnie z definicja zawarta w innej czeSci Prospektu), a takze z
otoczeniem, w ktérym prowadzi on dzialalnos$é. W szczego6lnosci zwraca si¢ uwage inwestoréw, iz Obligacje nie sa depozytami
(lokatami) bankowymi i nie sa objete systemem gwarantowania depozytéw jak réwniez, iz w przypadku niewyplacalnoS$ci
Emitenta spowodowanej pogorszeniem si¢ jego sytuacji finansowej, w tym utrata ptynno$ci przez Emitenta lub zmieniajaca si¢
sytuacja na rynku kapitalowym, cze$¢ lub calo$¢ zainwestowanego kapitalu moze zosta¢ utracona jak réwniez inwestorzy mogg
nie otrzyma¢ odsetek przewidzianych w Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Zwraca si¢ réwniez uwage inwestorow, iz
wycofanie si¢ z inwestycji przed uplywem okresu, na jaki Obligacje beda wyemitowane (tj. przed data wykupu Obligacji) moze
by¢ utrudnione lub niemozliwe ze wzgledu na ryzyko ograniczenia ptynnosci lub ryzyko braku plynnosci Obligacji, (czyli
mozliwosci odsprzedazy Obligacji), a cena za zbywane Obligacje moze odbiega¢ od ich warto$ci nominalnej lub ceny nabycia.
Dodatkowo zwraca si¢ uwage inwestorow na potrzebe dywersyfikacji inwestycji (podzialu posiadanych $rodkow na
poszczegolne rodzaje inwestycji i emitentéw) oraz wskazuje sig, ze inwestycja wszystkich posiadanych §rodkow w Obligacje
zwieksza ryzyko inwestora. Poszczegolne ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Obligacje zostaly przedstawione w Rozdziale
,.Czynniki Ryzyka”.

Obligacje w ramach Programu Emisji beda emitowane i oferowane w seriach w okresie 12 miesiecy od Daty Prospektu. Obligacje nie
bedg miaty formy dokumentu. Obligacje beda zdematerializowane poprzez rejestracje W depozycie papierow wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. (,KDPW”). Spoétka zamierza wystepowaé z wnioskiem
o0 dopuszczenie kolejnych serii Obligacji do obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez GPW.

Obligacje beda oprocentowane wedlug stalej lub zmiennej stopy procentowej, arodzaj oprocentowania zostanie wskazany
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Stopa bazowa stanowiacg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji
bedzie stawka referencyjna WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), ktora jest ustalana przez GPW Benchmark S.A. lub stawka
referencyjna EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate), ktdra jest ustalana przez European Money Markets Institute (EMMI). Na date
prospektu GPW Benchmark S.A. oraz EMMI sg wpisani W rejestrze uprawnionych administratorow oraz wskaznikow referencyjnych
prowadzonym przez Europejski Urzad Nadzoru Gield iPapierdéw Wartosciowych (European Securities and Market Authority),
o0 ktérym mowa w art. 36 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indeksow stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw
funduszy inwestycyjnych izmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr596/2014 (Stawki
referencyjne WIBOR ustalane przez GPW Benchmark S.A. oraz stawki referencyjne EURIBOR ustalane przez EMMI mogg by¢
stosowane przez podmioty nadzorowane w rozumieniu Rozporzadzenia o Stawkach Referencyjnych na zasadach okre$lonych w
Rozporzadzeniu o Stawkach Referencyjnych.

OBLIGACJE NIE ZOSTALY ANI NIE ZOSTANA ZAREJESTROWANE ZGODNIE Z AMERYKANSKA USTAWA
O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH, ANI PRZEZ ZADEN ORGAN REGULUJACY OBROT PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI
JAKIEGOKOLWIEK STANU LUB PODLEGAJACY JURYSDYKCJI STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI ORAZ NIE
MOGA BYC OFEROWANE NA TERYTORIUM STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI.

Prospekt zostanie udostepniony do publicznej wiadomosci w formie elektronicznej na Stronie Internetowej Spotki. Termin wazno$ci
niniejszego Prospektu wynosi 12 miesigcy 0d dnia jego zatwierdzenia przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego, nie dtuzej niz do dnia



Dopuszczenia do Obrotu wszystkich Obligacji objetych Programem Emisji. Obowiazek uzupetnienia Prospektu w przypadku nowych
znaczacych czynnikow, istotnych btedow lub istotnych niedoktadno$ci nie ma zastosowania gdy Prospekt straci waznos¢.

Firma inwestycyjna poSredniczaca w ofercie publicznej
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Oddzial — Biuro Maklerskie w Warszawie

o
ﬁ Biuro Maklerskie

Prospekt zostat zatwierdzony w dniu 26 listopada 2021 r. przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego.

Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzajac prospekt, stosownie do art. 33 ust. 6 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrument6éw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, weryfikuje,
czy tre§¢ i forma zawartych w nim informacji o emitencie oraz papierach warto§ciowych, bedacych przedmiotem oferty publicznej lub
ubiegania si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym, odpowiadaja wymogom okreslonym w przepisach prawa.
Zatwierdzajac prospekt, Komisja Nadzoru Finansowego nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego emitenta, metod
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz sposobu jej finansowania. W postepowaniu W sprawie zatwierdzenia prospektu ocenie nie
podlega prawdziwos$¢ zawartych w tym prospekcie informacji, ani poziom ryzyka zwigzanego z prowadzong przez emitenta
dziatalnoscia, oraz ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z nabyciem tych papierow wartosciowych.
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OPIS PROGRAMU EMISJI

Niniejszy opis Programu Emisji stanowi ogolny opis programu ofertowego w rozumieniu art. 25 ust. 1 lit. b)
Rozporzadzenia Delegowanego. Program Emisji zostat ustanowiony na podstawie uchwaty Zarzadu z dnia 26
sierpnia 2021 r. oraz uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 13 sierpnia 2021 r. Niniejszy opis zawiera podsumowanie
podstawowych parametréw Programu Emisji i jest oparty na tresci Prospektu i uchwaly Zarzadu z dnia 26 sierpnia
2021 r. oraz uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 13 sierpnia 2021 r. oraz powinien by¢ czytany acznie z pozostatymi
cze$ciami niniejszego Prospektu oraz, w odniesieniu do emisji poszczegodlnych serii Obligacji, odpowiednimi
Ostatecznymi Warunkami Danej Serii.

Wyrazenia zdefiniowane w rozdziale ,,Podstawowe warunki emisji Obligacji” zachowuja swoje znaczenie w

niniejszym rozdziale.
Emitent:
Opis:

Firma inwestycyjna:

Warto$¢ Programu Emisji:

Przeznaczenie Prospektu:

Zatwierdzenie Prospektu:

Waluty:

Zapadalno$¢:

Cena emisyjna:

Oprocentowanie Obligaciji:

Echo Investment S.A.
Program niezabezpieczonych obligacji na okaziciela

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Oddziat — Biuro
Maklerskie w Warszawie

300.000.000 PLN

Prospekt zostat sporzadzony w zwiazku z zamiarem prowadzenia ofert
publicznych Obligacji na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i
zamiarem ubiegania si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do
obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez
GPW.

Prospekt zostat zatwierdzony przez KNF bedaca wlasciwym organem na
podstawie Rozporzadzenia Prospektowego. KNF zatwierdza Prospekt
wylacznie jako spetiajacy standardy kompletnosci, zrozumiato$ci i
spojnosci natozone Rozporzadzeniem Prospektowym. Zatwierdzenie
Prospektu przez KNF nie powinno by¢ uznawane za zatwierdzenie
Emitenta ani jakos$ci Obligacji objetych Prospektem.

emisje Obligacji beda wyrazone w PLN lub EUR.

Spotka dokona wykupu wszystkich pozostajacych do wykupu Obligacji
danej serii w Dniu Ostatecznego Wykupu, wskazany w Ostatecznych
Warunkach Danej Serii, poprzez zaptate kazdemu Obligatariuszowi
Wartosci Nominalnej kazdej Obligacji posiadanej przez niego w Dniu
Ustalenia Uprawnionych.

Cena emisyjna Obligacji danej serii bedzie okreslona w Ostatecznych
Warunkach Danej Serii. Spoétka moze okre$lic w Ostatecznych
Warunkach Danej Serii r6zng Ceng Emisyjng Obligacji w ramach danej
serii, w zalezno$ci od dnia, w jakim Inwestor ztozy zapis na Obligacje.
Spotka moze ponadto postanowi¢ w Ostatecznych Warunkach Danej
Serii, ze Cena Emisyjna bedzie rosta kazdego kolejnego dnia
przyjmowania zapisow. Cena Emisyjna jednej Obligacji nie bedzie
wyzsza niz cena maksymalna wynoszaca 110% warto$ci nominalnej
pojedynczej Obligacji.

Obligacje sa oprocentowane wedlug stalej lub zmiennej stopy
procentowej wskazanej w Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Dla
Obligacji 0 oprocentowaniu statym Stopa Procentowa podana jest
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Dla Obligacji o oprocentowaniu
zmiennym Stopa Procentowa jest zmienna warto$¢ stanowigca sume (i)
zmiennej Stopy Bazowej wskazanej w Ostatecznych Warunkach Danej
Serii i(ii) stalej Marzy okre$lonej przez Spotke w Ostatecznych



Stopa bazowa:

Wykup Obligacji:

Warto$¢ nominalna jedne;j
Obligacji:

Reprezentacja posiadaczy
Obligacji:

Rating:

Notowanie:

Zbywalno$é:

Podsumowanie:

Warunkach Danej Serii. W przypadku gdy Stopa Procentowa ustalana
zgodnie z warunkami powyzej jest mniejsza niz zero, przyjmuje sig, ze
zmienna Stopa Procentowa wynosi zero. Stopa Procentowa podawana
jest w ujeciu rocznym.

Stopa bazowa stanowigca podstawe do wyznaczenia oprocentowania
zmiennego Obligacji bedzie stawka referencyjna WIBOR, ktora jest
ustalana przez GPW Benchmark S.A., ktéra jest wpisana w rejestrze
uprawnionych administratorOw oraz wskaznikow referencyjnych
prowadzonym przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow
Wartosciowych zgodnie z art. 36 Rozporzadzenia o Stawkach
Referencyjnych.

Stopa bazowa stanowigca podstawe do wyznaczenia oprocentowania
zmiennego Obligacji emitowanych w euro bedzie stopa procentowa
EURIBOR. Stopa procentowa EURIBOR, zgodnie z regulacjami EMMI,
ustalana jest na fixingu z doktadnos$cig do 0,001 punktu procentowego i
publikowana przez upowaznione do tego podmioty, przy czym na
potrzeby ustalenia stopy bazowej zostanie ona ustalona z doktadno$cig do
0,01 punktu procentowego. Lista podmiotéw publikujacych wysokosé
stopy procentowej EURIBOR dostgpna jest na stronie internetowej
EMMI.

Obligacje beda wykupywane w Dniu Ostatecznego Wykupu wskazanym
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Ostateczne Warunki Danej Serii
moga przewidywac¢ wezesniejszy wykup Obligacji na zadanie Spotki.

Zamieszczenie w Prospekcie informacji o Dniu Wykupu nie jest
mozliwe. Informacja ta bgdzie uzupeliona w Ostatecznych Warunkach
Danej Serii udostgpnionych do publicznej wiadomosci przed
rozpoczgciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Warto$¢ nominalna jednej Obligacji danej serii zostanie wskazana w
Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Nie zostal powotany bank-reprezentant posiadaczy Obligacji w
rozumieniu art. 78 Ustawy o Obligacjach.

Na Date¢ Prospektu nie zostaly przyznane Spotce lub jej papierom
warto$ciowym zadne ratingi kredytowe na jej wniosek lub we wspotpracy
ze Spotka podczas procesu ratingowego. Spotka nie planuje ubiegac si¢ o
uzyskanie ratingu dla Obligacji.

Emitent bedzie ubiegat si¢ o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do
obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez
GPW.

Z zastrzezeniem art. 8 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, Obligacje sa
zbywalne bez ograniczen. Przeniesienie Obligacji nastgpuje zgodnie z
postanowieniami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,
Regulacjami KDPW oraz Regulacjami Catalyst dotyczgcymi
przenoszenia praw ze zdematerializowanych papieréw wartosciowych.

Zgodnie z art. 8 ust. 8 Rozporzadzenia Prospektowego podsumowanie
sporzadza si¢ dopiero wtedy, gdy ostateczne warunki zostang
zamieszczone w prospekcie podstawowym lub suplemencie, lub gdy
zostang ztozone, a podsumowanie to dotyczy okreslonej pojedynczej
emisji. Podsumowanie zostanie sporzadzone przez Emitenta
samodzielnie i dofaczone do Ostatecznych Warunkow danej serii
Obligacji, ktore zgodnie z art. 8 ust. 5 Rozporzadzenia Prospektowego
zostang udostepnione do publicznej wiadomosci zgodnie z zasadami



Ograniczenia oferowania:

okreslonymi w art. 21 Rozporzadzenia Prospektowego i ztozone do
wlasciwego organu macierzystego panstwa czlonkowskiego.

Rozpowszechnianie niniejszego Prospektu i oferowanie Obligacji
podlegaja  ograniczeniom  wynikajacym z  przepisow  prawa
obowiazujacych w UE oraz na terytorium Polski.



CZYNNIKI RYZYKA

Potencjalni Inwestorzy powinni przeanalizowa¢ wszystkie informacje zawarte W niniejszym Prospekcie, lgcznie
Z dokumentami wigczonymi przez odniesienie oraz opisanymi ponizej czynnikami ryzyka. Jezeli ktorekolwiek
Z nizej opisanych zdarzen rzeczywiscie wystgpi, moze ono miec¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy, jej
sytuacje finansowq lub wyniki z dziatalnosci, co0 moze wplyngé na mozliwosé wykonania przez Spotke swoich
zobowigzan 7 tytutu Obligacji, wtym na zdolnosé¢ Spétki do dokonywania platnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na wartosé lub rentownosé Obligacji. W szczegdlnosci zdarzenia opisane ponizej
mogq indywidualnie lub kumulatywnie doprowadzié do trwalej niezdolnosci Emitenta do obstugi swoich
zobowigzan finansowych, przejsciowej utraty plynnosci, mogg wplyngé na wysokos¢ stopy bazowej Ilub
rentownos¢ Obligacji, lub mogg wplyngé na oceng ryzyka Emitenta i Obligacji przez Inwestoréw, powodujgc
obnizenie wartosci rynkowej Obligacji. Ponadto, nizej opisane czynniki ryzyka nie sq jedynymi czynnikami,
na ktore narazona jest Grupa. Dodatkowe czynniki ryzyka, ktore obecnie nie sq znane lub ktore sq obecnie
uwazane 7a nieistotne, mogq takze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosé Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki
Z dziatalnosci oraz na zdolnosé¢ Spotki do wykonywania zobowigzan wynikajgcych z Obligacii.

Wskazane ponizej czynniki ryzyka, wedtug najlepszej wiedzy Spotki, stanowiq zidentyfikowane przez Spotke
czynniki ryzyka, ktore mogg miec¢ negatywny wplyw na dziatalnosc, sytuacje finansowgq, perspektywy rozwoju oraz
wyniki Spotki.

Czynniki ryzyka zostaly zaklasyfikowane wedlug nastepujgcych kategorii:

czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta;

czynniki ryzyka zwigzane z sytuacjq finansowg Emitenta;

czynniki ryzyka zwigzane z sytuacjg gospodarczq,

czynniki ryzyka zwigzane z przepisami prawa i regulacjami; oraz

czynniki ryzyka zwigzane z Ofertq, Dopuszczeniem do Obrotu oraz Obligacjami.

arwbdE

Na poczqtku kazdej z ponizszych kategorii czynnikow ryzyka, wskazano wedtug najlepszej wiedzy Emitenta —
najbardziej istotne czynniki ryzyka.

Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalno$cia Emitenta
Ryzyko braku moZliwosci nabywania odpowiednich gruntow

Realizacja obranej strategii Grupy oraz osiaganie przez nig oczekiwanych wynikow sa uzaleznione od zdolnosci
do wyszukiwania oraz nabywania odpowiednich nieruchomosci po konkurencyjnych cenach oraz finansowania
tego nabycia na odpowiednich warunkach. Mozliwo$¢ wczesnej identyfikacji oraz pozyskiwania gruntow pod
realizowane projekty deweloperskie o odpowiedniej intensywnosci zabudowy w atrakcyjnych lokalizacjach
zalezy z jednej strony od sprawnosci dziatania Grupy, zdrugiej za$ od prawnych aspektéw dziatalnosci
operacyjnej Grupy oraz od obiektywnych czynnikow otoczenia rynkowego, takich jak, miedzy innymi: (i) wysoka
konkurencja na rynku nieruchomosci w zakresie pozyskiwania gruntow; (ii) brak mozliwosci szybkiej zmiany
prawnego przeznaczenia wielkich obszar6w miejskich i podmiejskich umozliwiajacych realizacje na nich
inwestycji wywolany op6znieniami w uchwalaniu miejscowych plandéw zagospodarowania przestrzennego lub
ich brakiem; oraz (iii) ograniczony zas6b teren6éw z odpowiednig infrastrukturg. Grupa nie jest w Stanie
zagwarantowac, ze w przysztosci nie wystapia zaktocenia w procesie identyfikacji oraz pozyskiwania nowych
terendw pod projekty deweloperskie, ktére moga spowodowaé ograniczenie dziatalnos$ci operacyjnej Grupy,
aprzez tomie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje¢ finansowa iwyniki dziatalnosci Grupy,
a w konsekwencji, na zdolnoé¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na wartos¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie w przypadku
pojedynczych nieruchomosci, ale nie miato to istotnego wplywu na dzialalno§¢ Grupy. Na Dzien Prospektu
Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie waznosci
Prospektu jako niskie oraz jego istotnos¢ jako $rednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego
wplywu na sytuacj¢ finansowa i operacyjna Grupy bytaby dos¢ znaczaca.

Ryzyko braku pozyskania najemcéw

Jednym 7z filaréw dziatalno$ci Grupy jest sprzedaz wynajetych nieruchomosci komercyjnych. Wynajem
powierzchni w nieruchomos$ciach handlowych i biurowych jest jednym z warunkéw niezbednych do dokonania
sprzedazy nieruchomos$ci. Pozyskanie dobrych najemcow, a szczegdlnie najemcéw kluczowych (ang. anchor
tenants) dla projektdow Grupy, jest niezwykle istotne dla zapewnienia sukcesu sprzedazy nieruchomosci.
W przypadku nieruchomos$ci handlowych, Kluczowi najemcy, wtym przede wszystkim znaczacy najemcy



sieciowi, odgrywaja wazna rol¢ w generowaniu ruchu klientow oraz przyciaganiu innych, mniejszych najemcow,
co wptywa na wyceng nieruchomosci i mozliwa do uzyskania ceng¢ sprzedazy. Grupa moze napotkaé¢ trudnosci
w pozyskiwaniu najemcdw w przypadku silnej konkurencji ze strony innych obiektow. Nie mozna wykluczy¢, ze
jezeli Grupa nie bedzie w stanie wynaja¢ powierzchni komercyjnych atrakcyjnym najemcom, moze by¢ zmuszona
do ponoszenia dodatkowych kosztéw zwigzanych z utrzymywaniem w portfelu danej nieruchomosci komercyjnej
dtuzej niz zaktadano.

Brak kluczowych, atrakcyjnych najemcéw moze uniemozliwi¢ osiagnigcie zaktadanych przychodéw
ze sprzedazy nieruchomosci. To w konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$é¢, sytuacje
finansowg i wyniki dziatalno$ci Grupy, a takze na zdolno$¢ Spétki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowe]j dziatalnoéci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato sie historycznie w przypadku
pojedynczych powierzchni przeznaczonych na wynajem, ale nie miato to istotnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy.
Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka
w okresie wazno$ci Prospektu jako niskie oraz jego istotno$¢ jako $rednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia
skala negatywnego wptywu na sytuacj¢ finansowsa i operacyjng Grupy bytaby dos¢ znaczaca.

Ryzyko braku sprzedazy nieruchomosci
Strategia Grupy zaktada generowanie przychodéw ze sprzedazy nieruchomosci komercyjnych i mieszkalnych.

Nieruchomos$ci komercyjne sg aktywami o relatywnie niskim poziomie ptynnosci w poréwnaniu z innymi
sktadnikami majatku, aich sprzedaz to zazwyczaj ztozony i dtugotrwaty proces. Pomiedzy podjeciem przez
Grupe decyzji o rozpoczgciu procesu sprzedazy nieruchomosci a terminem, w ktérym taka sprzedaz zostanie
dokonana, moze uptynaé znaczny okres czasu, ktory moze by¢ dtuzszy od terminu pierwotnie zaktadanego przez
Grupe, zuwagi naszereg czynnikow niezaleznych od Grupy. W tym czasie moga pogorszy¢ si¢ warunki
rynkowe, a podmiot zainteresowany nabyciem okre$lonej nieruchomo$ci moze odstapi¢ od zamiaru jej nabycia.
W konsekwencji, Spotka nie moze zagwarantowaé, ze begdzie w stanie sprzeda¢ nieruchomosci lub ze uzyska
przychody ze sprzedazy w wysokoéci odpowiadajgcej jej oczekiwaniom. Powyzsze okoliczno$ci mogg
negatywnie wplyna¢ na zdolno$¢ Grupy do przeprowadzania transakcji i generowania $rodkéw pieni¢znych
W miar¢ zapotrzebowania na nie poprzez sprzedaz nieruchomosci po okreslonych cenach i w przewidywanym
terminie.

W przypadku nieruchomosci mieszkaniowych, klienci Grupy zawieraja umowy deweloperskie albo przedwstgpne
umowy ustanowienia odrgbnej wlasnosci isprzedazy lokali, a takze dokonuja, zgodnie z ustalonym
harmonogramem, wptat na poczet ceny za nabywane lokale. Do czasu zawarcia ostatecznej umowy ustanowienia
odrebnej wlasnosci lokalu, klientom Grupy przystuguje prawo odstgpienia od umowy, a podmiotowi z Grupy
sprzedajgcemu lokal - do zatrzymania zadatku (chyba, ze przyczyna odstgpienia lezy po stronie podmiotu
z Grupy), jednakze pozostata czgs¢ ceny sprzedazy uiszczona przez klienta podlega zwrotowi. Odstepowanie
klientéw od umoéw deweloperskich albo przedwstepnych moze by¢ spowodowane wystgpieniem szeregu
czynnikéw, w tym nieuzyskaniem przez klienta kredytu na sfinansowanie nabycia lokalu, co w konsekwencji
bedzie si¢ wigzato dla Grupy z niezrealizowaniem lub opdznieniem w realizacji przychodéw ze sprzedazy lokali.

Powyzsze czynniki moga mie¢ negatywny wptyw na dzialalnosc, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy,
a w konsekwencji, na zdolnos¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na wartos¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie w przypadku
pojedynczych projektow, ktore zostaty sprzedane pozniej lub znajdujg si¢ w portfelu Grupy z przeznaczeniem na
sprzedaz. Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego zmaterializowania si¢
powyzszego ryzyka w okresie waznosci Prospektu jako niskie oraz jego istotno$¢ jako $rednia, poniewaz w
przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowa i operacyjna Grupy bytaby dosé¢
znaczaca.

Ryzyko kwestionowania tytulow prawnych przystugujgcych Grupie do nieruchomosci inwestycyjnych
i projektow deweloperskich

W wyniku prowadzonej w Polsce w latach powojennych nacjonalizacji wiele nieruchomosci i przedsigbiorstw
znajdujgcych si¢ w rekach osob prawnych i fizycznych zostato przejetych na rzecz Skarbu Pafistwa. Po przejsciu
Polski do systemu gospodarki rynkowej w 1989 roku wielu bytych wiascicieli nieruchomosci lub ich nastepcoéw
prawnych podjeto kroki prawne w celu odzyskania utraconych po wojnie nieruchomosci i przedsiebiorstw lub
uzyskania odszkodowan. Cze$¢ z wszczgtych postgpowan sadowych lub administracyjnych konczy sig
odzyskaniem tytutu prawnego do okreslonych nieruchomosci przez nastgpcoOw prawnych bytych wiascicieli badz
uzyskaniem odszkodowania od Skarbu Panstwa. Dzieje si¢ tak z uwagi na fakt, ze w wielu indywidualnych



przypadkach proces wywlaszczenia poszczegdlnych nieruchomosci odbyt sie z naruszeniem przepisow prawa.
W zwiazku z powyzszym spotki deweloperskie, w tym podmioty z Grupy, ktore w zwyklym toku swojej
dzialalno$ci nabywaja nieruchomosci pod realizacj¢ projektéw budowlanych, musza bra¢ pod uwage ryzyka
zwigzane z nieuregulowanym statusem prawnym wielu nieruchomosci potozonych w Polsce lub ryzykiem
zakwestionowania istniejacego stanu prawnego nieruchomo$ci w wyniku uwzglednienia roszczen
reprywatyzacyjnych. W konsekwencji, nie mozna catkowicie wykluczy¢é utraty tytulu prawnego
do nieruchomosci w wyniku uwzglednienia roszczefh reprywatyzacyjnych. Samo prowadzenie postgpowania
reprywatyzacyjnego nie powinno mie¢ bezposredniego wptywu na prowadzenie procesu inwestycyjnego, w tym
uzyskiwanie stosownych pozwolen. Jednakze nie mozna catkowicie wykluczy¢ posredniego wptywu na proces
inwestycyjny, m.in. na finasowanie zewnetrzne takich inwestycji lub proces wydzielania nowych lokali. Utrata
tytutu prawnego do istotnych nieruchomo$ci Grupy w wyniku takich roszczen (szczegdlnie w przypadku
nieruchomosci potozonych na terenie m.st. Warszawy i objetych tzw. Dekretem Bieruta, ktore to nieruchomosci
stanowia ok. 10% (pod wzgledem PUM) wszystkich inwestycji realizowanych na Dzien Prospektu przez Grupe,
ze wzgledu na wigksza liczbe postgpowan w porownaniu do innych lokalizacji w Polsce) moze mie¢ negatywny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje¢ finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolnos¢ Spotki
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji. Na dzien
niniejszego Prospektu wedtug wiedzy Spotki tocza si¢ postepowania reprywatyzacyjne, jednak nie toczy sie zadne
postepowanie dotyczace kwestionowania posiadanych przez Grupg tytuldéw prawnych do nieruchomosci
inwestycyjnych i projektéw deweloperskich.

W przypadku wystapienia opisanych powyzej roszczen, w ocenie Spotki nie doprowadza one do utraty tytutu
prawnego przez obecnego wiasciciela, a zdecydowanie czgsciej do wyptaty odszkodowania przez Skarb Panstwa
lub wiasciwg jednostke samorzadu terytorialnego (z uwzglednieniem m.in. zasady dotyczacej zaistnienia
nicodwracalnych skutkéw prawnych oraz zasady r¢kojmi wiary publicznej ksiag wieczystych).

W dotychczasowej dziatalnos$ci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato si¢. Na Dzien Prospektu Emitent
ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie wazno$ci Prospektu jako
bardzo niskie oraz jego istotnos¢ jako $rednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wptywu
na sytuacj¢ finansowa i operacyjna Grupy bylaby dos¢ znaczaca.

Ryzyko zwigzane z prowadzeniem przez Grupe dziatalnosci w strukturze holdingowej i wplywu takiej struktury
na zakres uprawnieni Obligatariuszy wynikajgcych z \Warunkow Emisji

Grupa dziala w strukturze holdingowej. Wigkszo$¢ przychodéw Grupy osiagana jest na poziomie podmiotéw
zaleznych Spotki, dodatkowo wigkszos¢ aktywow Grupy stanowi wilasno$¢ podmiotow zaleznych Spotki,
pozostata cze$¢ przychoddéw i aktywodw jest, odpowiednio, osiggana i ulokowana w Spoétce. Warunki Emisji
Obligacji dotycza Spotki i przewidujg powstanie r6znego rodzaju uprawnien Obligatariuszy w przypadku zdarzen
zwigzanych z dziatalno$cig Spotki (w tym uprawnienie dotyczace mozliwosci zadania natychmiastowego wykupu
Obligacji w przypadku wystgpienia takich zdarzen jak miedzy innymi ewentualna utrata istotnej czeSci aktywow,
naruszenie istotnego zadluzenia, powstanie stanu niewyptacalnosci lub ogloszenie upadtoséci Spotki). Warunki
Emisji Obligacji nie zawieraja natomiast analogicznych postanowien w przedmiocie zdarzen dotyczacych spotek
zaleznych Spotki. Ewentualne wystapienie zdarzen na poziomie spotek zaleznych Spétki o potencjalnie istotnym
znaczeniu dla Grupy spowoduje powstanie uprawnienia dotyczacego mozliwos$ci zadania przez Obligatariuszy
natychmiastowego wykupu Obligacji jedynie wtedy, gdy w nastepstwie takich zdarzen wystapia zdarzenia
dotyczace bezposrednio Spoitki, wskazane w Warunkach Emisji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato si¢, ale w zwiazku z istotnym
powigkszeniem struktury Grupy poprzez zakup Grupy Archicom, Grupa bierze pod uwage mozliwosé
wystapienia takiego ryzyka. Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢
powyzszego ryzyka w okresie waznos$ci Prospektu jako niskie oraz jego istotnos$¢ jako $rednig, poniewaz w
przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wplywu na sytuacje finansowa i operacyjng Grupy bylaby
znaczaca.

Ryzyko nieosiggnigcia planowanych efektow synergii w wyniku przejecia Archicom

Procesy fuzji i przejg¢ prowadzone przez Grupe obarczone sg istotnym ryzykiem operacyjnym. W szczegolnosci,
niedawno zrealizowany przez Grupe¢ proces przejecia Grupy Archicom moze okaza¢ si¢ mniej korzystny dla
Grupy niz pierwotnie zaktadano w sytuacji, gdy przewidywane efekty synergii nie zostang osiggnigte. W zwiazku
z przejeciem Grupy Archicom, Emitent identyfikuje rowniez ryzyka zwiazane z kapitatem ludzkim oraz r6znicami
w kulturze organizacyjnej pomigedzy Grupa a przejeta Grupg Archicom.

Proces integracji wigze si¢ z potrzeba poniesienia przez Grupe dodatkowych kosztow, co w przypadku
nieosiagnigcia wspotmiernych korzysci, moze negatywnie przetozy¢ si¢ na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki
finansowe Grupy Kapitalowej Emitenta oraz na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.



Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
waznosci Prospektu jako niskie oraz jego istotnos¢ jako $rednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala
negatywnego wptywu na sytuacje finansowa i operacyjna Grupy bytaby do$¢ znaczaca.

Realizacja projektow deweloperskich w miastach przez spotki z Grupy moZe rodzi¢ sprzeciwy lub protesty
spoleczne, a konsekwencji decyzje administracyjne mogg by¢ zaskariane przez sqsiadow bedgcych stronami
postepowania administracyjnego

Na Dzieni Prospektu, Grupa realizuje projekty deweloperskie na nieruchomosciach potozonych w miastach,
sasiadujacych z gesta zabudowa mieszkaniowa wielorodzinng.

Ze wzgledu na wielko$¢ niektorych projektow realizowanych przez podmioty Grupy, realizacja duzych
kubaturowo czy powierzchniowo projektéw deweloperskich na tych nieruchomosciach moze rodzi¢ sprzeciwy
badZz protesty mieszkancow czy uzytkownikoéw okolicznych budynkow. Protesty te moga z kolei wptynaé
negatywnie na bieg postepowan administracyjnych dotyczacych projektow badz tez spowodowaé wzmozong
kontrole realizacji projektu przez organy administracji powotane do nadzoru budowlanego. Ponadto nie mozna
wykluczyé¢, ze przeciwko podmiotom z Grupy podnoszone begda roszczenia i zadania majace swe podstawy w
przepisach prawa budowlanego, prawa o gospodarowaniu nieruchomosciami czy tzw. prawa sasiedzkiego.

W przypadku uzasadnionych roszczen i zadan spétki z Grupy moga by¢ zmuszone do ich zaspokojenia. W kazdym
za$ z przypadkow protesty badz podnoszone roszczenia moga powodowac opdznienia lub inne utrudnienia w
realizacji projektu deweloperskiego, co za tym idzie na opoznienia lub brak mozliwosci zwrotu $rodkow
pozyskanych od Emitenta.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie w przypadku
pojedynczych nieruchomosci, ale nie mialo to istotnego wptywu na dziatalno$¢ Grupy. Na Dzien Prospektu
Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie waznosci
Prospektu jako niskie oraz jego istotno$¢ jako $rednig, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego
wplywu na sytuacj¢ finansowg 1 operacyjng Grupy bytaby dos¢ znaczaca.

Koniecznos¢ uzgadniania decyzji 7 partnerem konsorcjalnym niekontrolowanym przez Grupe w ramach
projektow joint venture

Wybrane projekty deweloperskie w ramach Grupy (facznie 21 projektow w eksploatacji, w budowie lub w
przygotowaniu), tj. Projekt Towarowa 22 w Warszawie, projekt Galeria Mtociny w Warszawie oraz 19 projektow
prowadzonych za posrednictwem Resi4Rent, w ktorym Spotka ma 30% udziatow, realizowane sg w formule joint
venture (JV) przy udziale podmiotéw niekontrolowanych przez Grupg, tj. EPP oraz Resi4Rent.

Realizacja projektow deweloperskich moze ulega¢ wydtuzeniu lub wstrzymaniu wskutek zmian organizacyjnych,
wilasnosciowych u partneréw joint venture lub zmian w ocenie ryzyka projektow, co moze skutkowa¢ brakiem
terminowego uzgodnienia decyzji inwestycyjnych z partnerem konsorcjalnym, przedtuzeniem realizacji
projektow budowlanych lub zaniechaniem ich realizacji w przysztosci.

Ponadto, realizacja projektéw w formule joint venture wymaga biezacego uzgadniania okreslonych decyzji z
partnerem konsorcjalnym. Opéznienia przy podejmowaniu decyzji moga wptynaé na termin realizacji projektu i
opodznienia zwrotu pozyskanych od Spotki srodkéw. Moze to mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ lub wyniki
finansowe Grupy oraz na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie w przypadku
pojedynczych nieruchomosci, ale nie mialo to istotnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy. Na Dzien Prospektu
Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie waznosci
Prospektu jako niskie oraz jego istotno$¢ jako $rednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego
wplywu na sytuacj¢ finansowa i operacyjna Grupy bytaby dos¢ znaczaca.

Ryzyko wyboru niewlasciwej lokalizacji nieruchomosci pod projekty deweloperskie oraz ryzyko spadku
atrakcyjnosci nieruchomosci Grupy

Warto$¢ nieruchomosci pod realizacje projektow deweloperskich oraz atrakcyjnos¢ tych projektéw, zaleza w
duzej mierze od lokalizacji nieruchomosci oraz mozliwosci ich zabudowy. Niewtasciwa ocena atrakcyjnosci danej
lokalizacji oraz mozliwosci realizacji projektu zgodnie z zalozeniami mogg skutkowaé trudno$ciami w sprzedazy
danego projektu za zakladang cen¢ w okreslonym czasie i powodowa¢ konieczno$¢ obnizenia tej ceny, co moze
mie¢ wpltyw na rentowno$¢ danego projektu deweloperskiego. Nie mozna wykluczyé, ze Grupa nie bedzie w
stanie rozpozna¢ wszystkich zagrozen zwiazanych z lokalizacja nieruchomos$ci pod poszczegélne projekty
deweloperskie, a w konsekwencji, ze zaktadane przychody ze sprzedazy danego projektu zostana osiggnigte.
Dodatkowo atrakcyjnos$¢ lokalizacji kazdej z nieruchomosci podlega wptywom sytuacji makroekonomicznej



panujacej w danym regionie, jak rowniez szczeg6lnych lokalnych uwarunkowan panujacych na danym rynku
regionalnym.

Dokonanie niewlasciwej oceny atrakcyjnosci lokalizacji nieruchomosci Grupy lub negatywne zmiany w kilku
lokalizacjach dotyczacych istotnych nieruchomo$ci Grupy moga mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowg i wyniki dziatalnoséci Grupy, a w konsekwencji na zdolno$¢ Spotki do dokonywania ptatnosci
z Obligacji, ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie w przypadku
pojedynczych nieruchomosci, ale nie miato to istotnego wptywu na dziatalno$¢ Grupy. Nieruchomoséci te zostaty
przeznaczone na sprzedaz lub zmienione zostato ich przeznaczenie z punktu widzenia segmentu rynkowego. Na
Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego zmaterializowania si¢ powyzszych czynnikow
ryzyka w okresie wazno$ci Prospektu jako niskie, oraz ich istotno$¢ jako niska, poniewaz w przypadku ich
zaistnienia skala negatywnego wplywu na sytuacje finansowg i operacyjng Grupy hie bytaby znaczaca.

Ryzyko nieterminowej realizacji projektow inwestycyjnych

Realizacja projektow inwestycyjnych jest przedsigwzigciem dlugoterminowym, na ktore wpltyw ma wiele
czynnikOw otoczenia rynkowego oraz czynniki wewngtrzne, jak zasoby Grupy, mozliwos$¢ uzyskania
wymaganych pozwolen, finansowania zewngtrznego, zaangazowania rzetelnych wykonawcow oraz pozyskania
odpowiednich nabywcow. Ponadto, realizacja niektorych projektow moze stac si¢ nieoptacalna lub niewykonalna
z powodow, ktore sa poza kontrolg Grupy, jak zmiana warunkoéw rynkowych, w szczegdlnosci spowolnienie
narynku nieruchomo$ci iwzrost konkurencji, ktéra moze ograniczy¢ zdolnos¢ Grupy do pozyskania
finansowania dla swoich projektow, zmniejszy¢ ceny, atakze zmiana kursow walut, ktore mogg znaczaco
zwigkszy¢ koszty budowy.

Wplyw tych czynnikow moze spowodowaé opdznienia w realizacji inwestycji deweloperskich. Op6znienia
w realizacji poszczegdlnych projektéw lub catkowity brak ich realizacji moga spowodowaé koniecznos$¢ zaptaty
kar umownych, aponadto negatywnie wpltywaé napoziom rentowno$ci poszczegdlnych projektow
inwestycyjnych, a przez to moga mie¢ negatywny wpltyw na dziatalno$¢, sytuacj¢ finansowa i wyniki dziatalnosci
Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Spétki do dokonywania platnosci z Obligacji oraz ich terminowego
wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowe]j dzialalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowalo si¢ historycznie w przypadku
pojedynczych nieruchomosci, ale nie mialo to istotnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy. Na Dzien Prospektu
Emitent ocenia prawdopodobienistwo ponownego zmaterializowania si¢ powyzszych czynnikoéw ryzyka w okresie
wazno$ci Prospektu jako niskie, oraz ich istotno$¢ jako niska, poniewaz w przypadku ich zaistnienia skala
negatywnego wptywu na sytuacje finansowa i operacyjng Grupy nie byltaby znaczaca.

Ryzyko zmniejszenia i utraty zdolnosci kredytowej potencjalnych klientow mieszkaniowych Grupy

Ewentualne spowolnienie gospodarcze moze negatywnie wptywaé na plynnos¢ i sytuacje finansowg nabywcow
mieszkan, co Z kolei moze skutkowa¢ ostabieniem popytu na nieruchomosci oferowane przez Grupe i obnizenie
przychodéw Grupy. Popyt narynku mieszkaniowym jest w znacznym stopniu uzalezniony od dostepnosci
kredytoéw inwestycyjnych i mieszkaniowych oraz zdolno$ci do ich obstugi. Spétka stara sie efektywnie reagowad
na zmiany makroekonomiczne np. poprzez etapowa realizacj¢ inwestycji, dostosowanie wielkosci sprzedawanych
lokali do oczekiwan rynkowych, jak réwniez dostosowanie tempa ich realizacji do oczekiwan popytu icen
na rynkach lokalnych. Nie mozna zagwarantowac, ze takie dzialania beda wystarczajace. Ewentualny spadek
dostepnosci tych kredytow moglby negatywnie wptynaé¢ na wysokos¢ przychodow Spotki. Podobnie, zdolnosé
kredytowa klientow Grupy moze ulec zmianie na skutek m.in. zmian w polityce regulacyjnej, zwlaszcza majacej
wplyw na ocen¢ zdolnosci kredytowej kredytobiorcow przez banki oraz odpowiadajacej tej ocenie polityce
bankéw w zakresie udzielania kredytow, w tym denominowanych w walutach obcych. Dodatkowo podwyzszenie
poziomu wymaganego minimalnego wkladu wilasnego nabywcéw lokalu mieszkalnego moze spowodowaé
zmniejszenie si¢ liczby potencjalnych klientow.

Wystapienie wyzej opisanych zdarzen moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki
dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Spoétki do dokonywania platnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato si¢. Na Dzien Prospektu Emitent
ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszych czynnikow ryzyka w okresie waznos$ci Prospektu
jako $rednie, oraz ich istotno$¢ jako niska, poniewaz w przypadku ich zaistnienia skala negatywnego wptywu na
sytuacje finansows i operacyjng Grupy hie bylaby znaczaca.



Ryzyko odpowiedzialnosci z tytutu wad nieruchomosci wobec nabywcéw i 0s6b trzecich po sprzedazy inwestycji

Sprzedaz nieruchomosci, w tym lokali, wigze si¢ z odpowiedzialnoscia z tytulu wad. Podmioty z Grupy ponosza
odpowiedzialno$¢ wobec nabywcow nieruchomoscei z tytutu rekojmi (lub gwarancji jako$ci) za wady fizyczne
i prawne budynkéw (lub odpowiednio lokali) oraz gruntu, naktérym wybudowane sa budynki. W ramach
sprzedazy projektow podmioty z Grupy moga zosta¢ zobowigzane do udzielenia okreslonych o$wiadczen
i zapewnien, gwarancji (w tym udzielenia gwarancji jakos$ci) oraz do podjecia innych zobowigzan, a takze
do zaptaty odszkodowan (lub spetnienia innych $§wiadczen) w przypadku ich naruszenia. Grupa wprowadzita,
monitoruje i na biezaco aktualizuje procedury majace zapewni¢ nalezytg jakos¢ realizowanych inwestycji (w tym
poprzez odpowiednie zabezpieczenia z wykonawcami), jednakze Emitent nie moze zapewnié, ze w przysztosci
nie zostang zgloszone powyzsze roszczenia, a prace zmierzajace do usunigcia stwierdzonych wad nie okazg si¢
kosztowne lub czy beda one w ogole wykonalne. Ponadto, wszelkie roszczenia wniesione przeciwko Grupie,
niezaleznie odich zasadno$ci, moga mie¢ negatywny wplyw na wizerunek Grupy ijej inwestycji oraz
na postrzeganie dziatalnosci Grupy i jej projektdw przez docelowych klientéw lub inwestoréw.

Powyzsze czynniki moga negatywnie wptynac na dzialalnos¢, sytuacje finansowsq i wyniki dziatalnosci Grupy,
a w konsekwencji, na zdolno$¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na wartos¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie, ale nie miato to
istotnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka
w okresie waznosci Prospektu jako niskie oraz jego istotno$¢ jako niska, poniewaz w przypadku jego zaistnienia
skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowa i operacyjng Grupy nie bylaby znaczaca

Ryzyko braku skuteczmosci dochodzenia roszczen ztytulu rekojmi igwarancji od wykonawcow robot
budowlanych

Spotki z Grupy zawieraja umowy o generalne wykonawstwo lub umowy o wykonanie rob6t budowlanych.
Umowy te przewidujg odpowiedzialno$§¢ wykonawcoéw w zakresie prawidlowego i terminowego wykonania
zleconych ustug lub robo6t budowlanych. W celu zabezpieczenia ewentualnych roszczen Grupy wobec
wykonawcow, wykonawcy przekazujg kaucj¢ gwarancyjna w wysokosci okolo 2,5% wartosci umowy oraz
gwarancj¢ bankowa lub polis¢ ubezpieczeniowa w wysokosci okoto 3% wartosci umowy. Okres gwarancji na
wykonane roboty budowlane w zaleznosci od rodzaju rob6t budowlanych, wynosi 3 lata lub 5 lat Iub 10 lat, liczac
od daty podpisania protokolu koncowego. Odpowiedzialnosci z tytutu gwarancji moze towarzyszy¢ rowniez
odpowiedzialno$¢ z tytutu rekojmi zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa. Pomimo ustanowienia
zabezpieczen, roszczenia Grupy z tytutu rekojmi lub gwarancji moga zosta¢ niezaspokojone w znacznym stopniu
z uwagi na sytuacje¢ finansowa wykonawcy, w zakresie przekraczajagcym warto$¢ zabezpieczenia. Ponadto, w
przypadku nabywania nieruchomosci przez klientdéw po zakonczeniu realizacji inwestycji przez wykonawce i
podpisaniu protokotu koncowego odbioru, okres rekojmi przystugujacej nabywcom nieruchomosci Grupy nie
bedzie pokrywal si¢ z okresem odpowiedzialno$ci wykonawcy w stosunku do podmiotu z Grupy z tytutu
gwarancji lub rekojmi, a w konsekwencji koszt zaspokojenia roszczen klientow zgloszonych w okresie nieobjetym
okresem gwarancji udzielonej przez wykonawcow spoczywaé bedzie na podmiocie z Grupy. Wystapienie
powyzej wskazanych roszczen moze mie¢ negatywny wpltyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci Grupy.

Wystapienie powyzej wskazanych roszczen moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa
i wyniki dziatalnoéci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz
ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato si¢. Na Dzien Prospektu Emitent
ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie waznosci Prospektu jako niskie
oraz jego istotno$¢ jako niska, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wplywu na sytuacje
finansows i operacyjna Grupy hie bytaby znaczaca.

Ryzyko wynikajqce z warunkow uiytkowania wieczystego

Prawo uzytkowania wieczystego gruntu jest prawem rzeczowym na rzeczy cudzej, co oznacza, ze uzytkownik
wieczysty planujac inwestycje musi uwzgledniac interesy wiasciciela gruntu, tj. Skarbu Panstwa, jednostek
samorzadu terytorialnego lub ich zwigzkéw. Planujgc inwestycje konieczna jest weryfikacja zgodnosci celu
i sposobu korzystania z gruntu oddanego w uzytkowanie wieczyste z celem i sposobem okre§lonym w umowie
0 oddanie gruntu w uzytkowanie wieczyste lub wynikajacym ztresci decyzji dotyczacej ustanowienia lub
powstania uzytkowania wieczystego. W konsekwencji, uzytkownik wieczysty realizujac inwestycje na danym
gruncie musi si¢ liczy¢ z dodatkowymi ryzykami. Wiasciciel gruntu jest uprawniony wszcza¢ postgpowanie



sadowe w celu wczesniejszego rozwigzania uzytkowania wieczystego, jesli w ocenie wiasciciela uzytkownik
wieczysty korzysta z gruntu w sposdb oczywiscie sprzeczny zjego przeznaczeniem, w szczegolnosci jesli
realizuje zabudowe sprzecznie zjego przeznaczeniem lub nie realizuje wterminie inwestycji okreslonej
w umowie o oddanie gruntu wuzytkowanie wieczyste. Kazdorazowa zmiana umowy o oddanie gruntu
w uzytkowanie wieczyste w celu dostosowania przeznaczenia i sposobu korzystania z uzytkowania wieczystego
do celu planowanej inwestycji wigze si¢ z dodatkowymi optatami oraz procedurami moggcymi wydtuzy¢ termin
realizacji danej inwestycji. W przypadku gruntéw oddanych w uzytkowanie wieczyste wymagane jest uzyskanie
zgody wlasciciela na takie kluczowe dziatania prawne, jak np. dokonanie podziatu nieruchomosci. Grupa realizuje
inwestycje rowniez na gruntach oddanych w uzytkowanie wieczyste, w zwiazku z tym nie mozna wykluczy¢
zaistnienia wyzej wskazanych ryzyk.

Opisane powyzej czynniki moga mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci
Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Spétki do dokonywania platnosci z Obligacji oraz ich terminowego
wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowe]j dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato sie historycznie w przypadku
pojedynczych nieruchomosci, ale nie miato istotnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy. Na Dzien Prospektu Emitent
ocenia prawdopodobienstwo ponownego zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie waznosci
Prospektu jako niskie oraz jego istotno$¢ jako niska, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego
wplywu na sytuacje finansowg i operacyjng Grupy nie bytaby znaczaca.

Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacja finansowa Emitenta
Ryzyko naruszenia zobowigzan przewidzianych w umowach kredytowych oraz warunkach emisji obligacji

Dokumentacja finansowania Grupy przewiduje szereg zobowigzan, w tym, m.in. zobowigzanie do utrzymywania
okreslonych wskaznikow finansowych. Niektore dokumenty finansowania podmiotéw z Grupy zawierajg ponadto
postanowienia przewidujgce tzw. naruszenia krzyzowe (ang. cross-default), tj. naruszenie jednej umowy lub
warunkow emisji obligacji danej serii powoduje automatycznie naruszenie drugiej umowy lub warunkéw emisji
obligacji innej serii. W przypadku niedotrzymania zobowiazan z jednej umowy finansowania, istnienie zapiséw
W zakresie naruszen krzyzowych moze automatycznie spowodowaé niedotrzymanie zobowigzan w innych
umowach. Jesli takie postanowienia o niedotrzymaniu zobowigzan w innych umowach zostang uruchomione,
mogloby to doprowadzi¢ do znacznych strat dla Grupy i znacznego zmniejszenia jej dostgpu do kapitatu.

Ewentualne niewykonanie zobowigzan wynikajacych z umow kredytu moze spowodowa¢ wymagalnos¢ dtugu
przed pierwotnie przewidzianym terminem sptaty, a takze skorzystanie przez bank z zabezpieczen okreslonych
w umowach kredytu, w tym egzekucj¢ z hipotek oraz zastawdw na udziatach w spotkach celowych realizujacych
inwestycje. Tym samym istnieje ryzyko, ze nieruchomosci nalezgce do Grupy moga zosta zajete, a udzialy
w spotkach celowych przejete w celu zaspokojenia zobowigzan wobec bankoéw kredytujacych, co tym samym
moze doprowadzi¢ do utraty czesci istotnych aktywow przez Grupe.

Zdarzenia wskazane powyzej mogg mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki
dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Spétki do dokonywania platnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato si¢. Na Dzien Prospektu Emitent
ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie waznosci Prospektu jako niskie
oraz jego istotno$¢ jako $rednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wptywu na sytuacje
finansowa 1 operacyjna Grupy bytaby dos$¢ znaczaca.

Ryzyko braku pozyskania z emisji srodkéw w oczekiwanej wysokosci i braku realizacji strategii Grupy

Spoétka planuje wykorzysta¢ wptywy z emisji Obligacji wszystkich serii na finansowanie biezacej dziatalnosci
oraz dalszy rozwdj dziatalnoéci Spolki, w szczegdlnoSci Spotka moze przeznaczy¢ je na nabywanie
nieruchomosci i realizacje projektow zar6wno bezposrednio przez Spoétke, jak i przez Spotki z Grupy.

Nie mozna wykluczy¢, ze Spotka nie osiggnie wplywow zemisji w kwocie rownej maksymalnej warto$ci
Programu Emisji, co moze uniemozliwi¢ Spotce, w przypadku braku pozyskania finansowania z innych zrédet
(np. finansowanie bankowe, emisje obligacji dokonywane poza Programem Emisji), sfinansowanie rozwoju
dziatalno$ci Spotki w stopniu mozliwym do osiggni¢cia w przypadku pozyskania wpltywow z emisji w kwocie
rownej maksymalnej warto$ci Programu Emisji.

Zdarzenia wskazane powyzej moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci Grupy.
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Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
wazno$ci Prospektu jako niskie oraz jego istotnos¢ jako $rednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala
negatywnego wptywu na sytuacje finansowa i operacyjna Grupy bytaby dos¢ znaczaca.

Ryzyko zmiany stop procentowych

Grupa posiada zadluzenie zaciagnigte na podstawie umoéw kredytowych oraz wyemitowanych obligacji
korporacyjnych. Zadluzenie to w znacznej czeSci oprocentowane jest przy zastosowaniu zmiennych stop
procentowych opartych o0 WIBOR i EURIBOR. Na dzien 30 czerwca 2021 r., zadluzenie finansowe Grupy
denominowane w EUR i PLN wynosito, odpowiednio 342,37 min EUR (kredyty i obligacje w EUR, bez
zadtuzenia podmiotow konsolidowanych metoda praw wtasnosci) i 1,77 mld PLN (obligacje i kredyty w PLN,
bez zadtuzenia podmiotow konsolidowanych metoda praw wiasnosci). W ramach tacznego poziomu zadtuzenia
Grupy nie jest uwzgledniane zadluzenie wspolnych przedsigwzie¢ (JV) Grupy oraz podmiotéw trzecich, w
ktorych udziat Grupy wynosi 30%, tj. projektow Galeria Mtociny, Towarowa 22 oraz Resi4Rent. Zadluzenie
Grupy w PLN bylto oprocentowane w oparciu o zmienng stopg procentowa oparta o WIBOR w 84%, a 78%
zadhuzenia denominowanego w EUR bylo oprocentowane w oparciu o zmienng stopg procentowa oparta o
EURIBOR. Wysoko$¢ stop procentowych jest uzalezniona od wielu czynnikdéw, na ktoére Grupa nie ma wptywu,
m.in. takich jak: biezaca inflacja, oczekiwania inflacyjne, wzrost gospodarczy, zmiany polityki pieni¢znej NBP
oraz Europejskiego Banku Centralnego, krajowe i migdzynarodowe warunki gospodarcze i inne czynniki. Wobec
powyzszego, przy analizie zadluzenia Grupy nalezy bra¢ pod uwagg ryzyko zwigkszenia si¢ rzeczywistych
kosztow jego obstugi w odniesieniu do zar6wno zadtuzenia juz zaciagnietego jak i zadtuzenia przysztego. Wzrost
stop procentowych a tym samym wzrost kosztow obshugi zadluzenia moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc,
sytuacj¢ finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji, na zdolnos¢ Spotki do dokonywania ptatnosci
z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligacji.

W dotychczasowe] dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie, ale nie mialo to
istotnego wptywu na dziatalno$¢ Grupy. Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego
zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie wazno$ci Prospektu jako $rednie oraz jego istotnos¢ jako
$rednig, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wplywu na sytuacje finansowa i operacyjng
Grupy bylaby dos$¢ znaczaca.

Ryzyko zmiany kurséw walut

Wahania kursow walut moga mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Grupy. Spotki z Grupy finansuja realizacj¢ projektow
biurowych i handlowych ze $rodkéw wiasnych oraz kredytami walutowymi w EUR. Kontrakty budowlane
zawierane w zwigzku z budowsg projektow denominowane sa w PLN. Na dzien 30 czerwca 2021 roku kwota
zaciggnietych przez Grupe kredytow walutowych i wyemitowanych obligacji w EUR wynosita 392,8 min EUR,
natomiast kwota kredytow zaciaggnietych przez Archicom 4,5 min EUR. Umocnienie si¢ ztotego wzgledem euro
moze by¢ niekorzystne dla wyceny aktywow Grupy i dla prognozowanej wielko$ci przychodéw z powierzchni
komercyjnej. Analogicznie, ostabienie sie ztotego wzgledem euro moze niekorzystnie wptyngé na proces splaty
przez spoiki Grupy zobowigzan denominowanych w EUR. Grupa ogranicza ryzyko walutowe poprzez zaciaganie
kredytow w euro oraz aktywng polityke hedgingows, tj stosuje czesciowe zabezpieczanie kursdw walutowych na
przyszte uruchomienia podpisanych kredytow. Spotka nie zawiera transakcji walutowych o charakterze
spekulacyjnym. Sita ztotego jest w pewnym stopniu skorelowana z koniunktura gospodarcza, tzn. im lepsza
koniunktura tym silniejszy ztoty, aim gorsza koniunktura, tym stabszy zloty. W zwiazku z powyzszym,
do stopnia, w jakim ta korelacja wystepuje, Grupa jest w naturalny sposéb zabezpieczona przed wahaniami kursu
walutowego. przy czym nie mozna zapewnic, ze takie zabezpieczenia okazg si¢ wystarczajace. Znaczace wahania
kurséw walutowych moga mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci
Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Spoétki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego
wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowalo si¢ historycznie, ale nie miato to
istotnego wptywu na dziatalno$¢ Grupy. Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego
zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie wazno$ci Prospektu jako $rednie oraz jego istotnos¢ jako
wysoka, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wplywu na sytuacje finansowg i operacyjna
Grupy bytaby znaczaca.

Ryzyko wzrostu zadluzenia Grupy

Grupa korzysta i zamierza nadal korzysta¢ z finansowania dluznego dla potrzeb finansowania inwestycji
nieruchomos$ciowych. Na dzien 30 czerwca 2021 r., taczny poziom zadtuzenia Grupy, denominowanego w euro i
ztotych wynosit, odpowiednio 342,37 min EUR (kredyty i obligacje w EUR, bez zadluzenia podmiotow
konsolidowanych metoda praw wtasnosci) i 1,77 mld PLN (obligacje i kredyty w PLN, bez zadluzenia podmiotéw
konsolidowanych metoda praw wtasnosci). W ramach tacznego poziomu zadtuzenia Grupy nie jest uwzgledniane
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zadtuzenie wspolnych przedsiewzieé (JV) Grupy oraz podmiotow trzecich, w ktorych udziat Grupy wynosi 30%,
tj. projektow Galeria Mtociny, Towarowa 22 oraz Resi4Rent. Wskaznik zadluzenia kapitalu wlasnego
(szczegbtowo opisanego w rozdziale ,,Wybrane historyczne informacje finansowe — Alternatywne Pomiary
Wynikéw - analiza wskaznikowa”) na koniec poszczegdlnych okresow wynosit: (i) koniec polrocza
zakonczonego 30 czerwca 2021 r. — 273%; (ii) koniec pdtrocza zakonczonego 30 czerwca 2020 r. - 203%; (iii)
koniec roku obrotowego zakoficzonego 31 grudnia 2020 r. — 217%; (iv) koniec roku obrotowego zakonczonego
30 czerwca 2019 r. — 190%.

Wskaznik biezacej pltynnosci finansowej, rozumiany jako stosunek aktywoéw obrotowych do zobowigzan
krétkoterminowych, na dziefn 30 czerwca 2021 r. wynosit 0,93, a na dzien 31 grudnia 2020 r. — 0,81. Natomiast
wskaznik ptynnosci szybkiej, rozumiany jako stosunek aktywoéw obrotowych pomniejszonych o zapasy do
zobowigzan krotkoterminowych, na dzien 30 czerwca 2021 r. wynosit 0,35, a na dzien 31 grudnia 2020 r. — 0,34.
Pomimo ksztattowania si¢ wskaznikow ptynnosci w sposob wskazany w zdaniu poprzedzajacym, Emitent nie ma
probleméw z ptynnoscia finansowa ani z regulowaniem zobowigzan krotkoterminowych. Dotychczas, zaden z
kredytéw udzielonych podmiotom z Grupy nie zostat postawiony w stan natychmiastowej wymagalnosci ani nie
doszto do przypadku naruszenia warunkow emisji obligacji emitowanych przez Emitenta lub Archicom, ktérego
wystapienie skutkowaloby wczedniejszym wykupem danej serii na zadanie obligatariuszy. Nie dochodzito
réwniez do naruszen zadnych wskaznikéw finansowych uwzglednionych w umowach kredytu lub warunkach
emisji obligacji emitowanych przez Emitenta lub Archicom. Wskazniki ptynnosci pozostaja na podobnych
poziomach do roku poprzedniego i w ocenie Spotki utrzymuja sie na bezpiecznych poziomach w kontekscie
rodzaju dziatalno$ci prowadzonej przez Grupe oraz przyjetego modelu biznesowego.

Grupa jest narazona na pogorszenie sytuacji ekonomicznej lub niekorzystne zmiany na rynku nieruchomosci,
poniewaz moze by¢ zobowigzana do dokonywania platnosci odsetkowych oraz platnosci kwot gtdwnych
zobowigzan rowniez w okresie, w ktorym bedzie osiagala gorsze wyniki z powodu nizszej sprzedazy mieszkan
lub obnizenia innych generowanych przychodow. Wigkszo$¢ umoéw kredytowych zawiera obowigzek utrzymania
przez Grupe wskaznikow finansowych na okreslonym poziomie.

Projekty w fazie rozwoju zazwyczaj wymagaja znaczacych naktadéw kapitatowych na dtugo przed okresem,
w ktérym mozna osiggnaé zysk z dokonanej inwestycji. Dziatalno$¢ Grupy bedzie w znaczacym stopniu narazona
i zalezna od opdznien budowlanych, przekroczenia planowanych kosztow lub innych czynnikoéw utrudniajgcych
zakonczenie projektu. Ponadto, poziom zadtuzenia moze mie¢ wptyw na swobodg¢ Grupy w zakresie planowania
oraz reagowania na zmiany i pojawiajace si¢ mozliwosci na rynku nieruchomosci.

Ograniczony co do ptynnosci charakter inwestycji nieruchomosciowych zmniejsza mozliwo$¢ ich szybkiej
zamiany na gotéwke w celu splaty zadtuzenia, a w przypadku konieczno$ci szybkiej sprzedazy moze wymagaé
zaoferowania znacznego dyskonta. Ponadto wzrost stop procentowych moze spowodowaé wzrost kosztow
pozyskanego przez Grupe finansowania dluznego i tym samym moze mie¢ wptyw na jej rentownos$¢.

Zaistnienie ktéregokolwiek ze wskazanych powyzej czynnikow moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg i wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji, na zdolnos¢ Spotki do dokonywania ptatno$ci
z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

Szczegbtowe informacje na temat zadluzenia Grupy zawarto m.in. w rozdziatach ,,Wybrane historyczne
informacje finansowe” oraz ,,Informacje finansowe”.

W dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie, ale nie mialo to
istotnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy. Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego
zmaterializowania si¢ powyzszych czynnikow ryzyka w okresie waznos$ci Prospektu jako niskie, oraz ich istotnos¢
jako niska, poniewaz w przypadku ich zaistnienia skala negatywnego wptywu na sytuacj¢ finansowg i operacyjng
Grupy nie bytaby znaczaca.

Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacjg gospodarcza
Ryzyko zwigzane 7 epidemig COVID-19

Zgodnie z obecnym stanem wiedzy oraz ocen, rozprzestrzenianie si¢ koronawirusa SARS-CoV-2 oraz
zachorowan na COVID-19, a takze zwigzane z nimi ograniczenia wprowadzane przez wtadze moga, w zaleznosci
od okresu ich trwania i intensywno§ci, istotnie oraz negatywnie wptynac na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Grupy,
w szczegolnoscei na: (a) przychody generowane przez centra handlowe (w zwigzku z tym, ze Spotka posrednio
posiada nastepujace obiekty handlowe: ,,.Libero” w Katowicach oraz udziat wynoszacy 30% w ,,Galerii Mtociny”
w Warszawie), ze wzgledu na ograniczenia w funkcjonowaniu centréw handlowych, w tym rowniez kin i
gastronomii; (b) dynamike sprzedazy mieszkan, w szczegodlnosci w przypadku potencjalnego zaostrzenia
kryteriow przyznawania kredytow hipotecznych przez banki lub innych zaklocen na rynku mieszkaniowym lub
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bankowym; (c) terminowos$¢ realizacji projektow lub transakcji realizowanych przez Spoétke oraz jej podmioty
powigzane m.in. w zwigzku z mozliwymi opdznieniami w realizacji robot budowlanych spowodowanymi przez
potencjalne braki w personelu budowlanym lub zachwianie ciagto$ci dostaw materiatéw i komponentow; (d)
harmonogram sprzedazy projektéw komercyjnych oraz ceny, ktdére moga zosta¢ osiagnigte w procesie ich
sprzedazy; oraz (e) dostepnos¢ i warunki nowego finansowania, jezeli banki i inni pozyczkodawcy zostang istotnie
dotknigci przedtuzajacym si¢ spowolnieniem gospodarczym.

Przez okres minionych 16 miesi¢cy pandemia SARS-CoV-2 miala nastgpujacy wptyw na segmenty dziatalnosci
Emitenta: a) sektor handlowy przeszedt kilka okreséw tzw. ,,twardego lock-downu”, kiedy to ograniczona zostata
dziatalno$¢ sklepow i restauracji w centrach handlowych (z wyjatkiem sklepow spozywczych, drogerii, aptek,
sklepow z zywnoS$cig dla zwierzat i ustug). W przypadku Grupy Emitenta dotyczylo to centrum handlowego
Libero w Katowicach oraz Galerii Mtociny w Warszawie (w ktorej Grupa posiada 30% udziatow). W okresach
lock-downu prowadzenie dziatalnosci wigkszosci najemcow obu obiektow byto bardzo ograniczone, i w zwigzku
z tym utrzymanie pracy pozostalych najemcéw wymagato podjecia dodatkowych Srodkow ostroznosci,
stosowania materiatdw zabezpieczajacych oraz utrzymania obstugi obiektu (ochrony, sprzatania, biezacej
eksploatacji). ,,Odmrazanie” dziatalno$ci najemcdéw od poczatku maja wiaze si¢ z koniecznoscig renegocjacji
umoOw najmu oraz Osiggnigcia porozumienia z najemcami w sprawie pokrycia strat poniesionych w czasie
zamknigcia. Zgodnie ze strategia relacji z najemcami, Echo Investment dazyto do jak najszybszego osiggnigcia
porozumienia z najemcami i powrotu Libero i Galerii Mlociny do normalnej dziatalno$ci w jak najkrétszym
mozliwym czasie. W wyniku pandemii sktad najemcéw w obu centrach handlowych zmienit si¢ nieznacznie o
pojedyncze punkty ustugowe, ktorych wiasciciele zaprzestali dziatalnosci. Obiekty sg nadal wynajete w 97-98%
i przyciggaja nowe marki handlowe. Co wigcej, w obydwu obiektach podpisana zostata zdecydowana wiekszo$¢
porozumiefi z najemcami o podziale kosztow przestojow spowodowanych ograniczeniami zwigzanymi z
pandemig oraz platnosciach czynszu, b) w sektorze mieszkaniowym pandemia nie miata istotnego wptywu na
realizacje planu sprzedazy i przekazan mieszkan. Sprzedaz oferowanych do sprzedazy projektow przewyzszyta
zatozony plan we wszystkich miastach, gdzie Grupa Emitenta jest obecna. Sprzedaz napgdzaja wcigz bardzo
niskie w poréwnaniu z inflacjg stopy procentowe. Akcja kredytowa bankéw utrzymuje si¢ na wysokim a nawet
rekordowym poziomie juz od wielu miesi¢cy. Ceny sprzedazy mieszkan oferowanych przez Emitenta od poczatku
roku wzrosly, podobnie jak na catym rynku mieszkaniowym. Najwigksze zmiany s3a obserwowane w cennikach
projektow, ktorych sprzedaz dopiero si¢ rozpoczyna. Wzrosty srednich cen sprzedazy przy obecnie zaktadanych
przychodach w poréwnaniu do pierwotnych cen budzetowych to $rednio ok. 6% dla catego portfela projektow w
przygotowaniu. Negatywny wplyw pandemii na biznes mieszkaniowy przejawit si¢ jednak w wydluzeniu
postepowan administracyjnych. Powoduje to przesunigcie w czasie rozpoczecia realizacji projektow, co moze
mie¢ odzwierciedlenie w pdzniejszej realizacji planu sprzedazy w kolejnych okresach, c) w sektor biurowy po
istotnym spadku transakcji wynajmu i sprzedazy gotowych budynkéw biurowych od poczatku 2021 r. widoczne
byto ozywienie wsrdd najemcow oraz inwestoréw, Emitentowi udalo si¢ utrzymac rozmowy dotyczace wynajmu
powierzchni w projektach budowanych przez spotke oraz przeksztatca¢ je w podpisane umowy. W rezultacie
osiagnigcia wysokiego poziomu najmu mozliwe bylo zawarcie umoéw sprzedazy budynkow Biura przy Willi i
Biura przy Warzelni w kompleksie Browarow Warszawskich.. Grupa kontynuuje takze procesy sprzedazy
kolejnych gotowych budynkdw biurowych: Moje Miejsce w Warszawie, Face2Face w Katowicach oraz West_4
l.

Zarzad podjat rowniez okreslone dziatania majace na celu ograniczenie, w mozliwym zakresie, negatywnego
wplywu powyzszych czynnikoéw, ktdry moze w szczegolnosci zostaé czgsciowo skompensowany potencjalnym
obnizeniem kosztow robot budowlanych w przysztosci w wyniku spadku popytu na nie. Przedhuzajacy si¢ stan
pandemii oraz utrzymywanie obostrzen majacych na celu jej zwalczanie moga mie¢ negatywny wplyw na
dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy, a w konsekwencji na zdolno§¢ Spotki do dokonywania platnosci z
Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie. Na Dzien Prospektu
Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie waznosci
Prospektu jako érednie oraz jego istotno$¢ jako S$rednig, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala
negatywnego wplywu na sytuacj¢ finansowa i operacyjna Grupy bytaby do$¢ znaczaca

Ryzyko cyklicznosci oraz niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci

Rynek nieruchomosci jest cykliczny. W rezultacie, liczba projektow ukonczonych przez Grupg byta i moze by¢
rbézna w poszczegdlnych latach, w zaleznosci od, migdzy innymi, ogdlnych czynnikéw makroekonomicznych,
zmian demograficznych dotyczacych okre§lonych obszarow miejskich, dostgpnosci nieruchomosci
w atrakcyjnych lokalizacjach, dtugosci i skomplikowania proceséw administracyjnych, obecnosci na rynku
potencjalnych nabywcow projektow Grupy, dostepnosci finansowania oraz cen rynkowych istniejacych i nowych
projektéw Grupy. Co do zasady, rosngcy popyt przyczynia si¢ do wzrostu oczekiwan co do realizowanego zysku
oraz wigkszej liczby nowych projektéw, jak réwniez do wzrostu aktywnosci ze strony konkurentéw Grupy.
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Ze wzglgdu na dtugi okres pomiedzy podjeciem decyzji 0 rozpoczeciu budowy projektu aterminem jego
faktycznej realizacji, czgsciowo wynikajacym z dlugotrwalej procedury pozyskiwania wymaganych prawem
pozwolen administracyjnych oraz czasu budowy, istnieje ryzyko, ze z chwilg zakonfczenia projektu, rynek bedzie
nasycony, a deweloper nie bedzie mogl sprzeda¢ projektu przy oczekiwanym poziomie zysku. Po okresie
poprawy koniunktury na rynku przewaznie nastepuje pogorszenie koniunktury, a deweloperzy sa zniechgcani
do rozpoczynania nowych projektdw ze wzgledu naryzyko braku osiggniecia stopy zwrotu z inwestycji
w oczekiwanej wysoko$ci. Nie ma pewnosci, ze w czasie pogorszenia koniunktury narynku Grupa bedzie
w stanie wybiera¢ do realizacji projekty, ktore wypelnia rzeczywisty popyt w okresie ozywienia na rynku.

Wyniki finansowe Grupy sa rowniez uzaleznione od poziomu cen nieruchomosci w Polsce. Wplyw na ceny
nieruchomosci majg z kolei m.in. wahania popytu na oferowane lokale, zmiana sytuacji makroekonomicznej w
Polsce, dostepnos¢ zrodet finansowania dla klientow, w tym w szczegolnosci kredytow hipotecznych, podaz lokali
na okreslonym obszarze oraz zmiany w oczekiwaniach nabywcow co do standardu, lokalizacji lub wyposazenia
danego lokalu.

Grupa zaktada sprzedaz okoto 80% mieszkan w danym projekcie jeszcze na etapie budowy, co wezesnie dostarcza
informacje o popycie na rynku i pozwala odpowiednio reagowaé¢ na mniej zaawansowanych projektach
(przys$pieszac, opozniac, zmienia¢ wielko$¢ i jakos¢ mieszkan). Podejmowanie takich dziatan umozliwia rowniez
stale utrzymywanie wysokiego poziomu gotowki i dostgpnych limitow kredytowych oraz realizowanie inwestycji
mieszkaniowych z wptat od klientow, bez korzystania z finansowania zewngtrznego oraz dostosowywanie tempa
i harmonogramu realizacji projektéw do warunkéw rynkowych.

Istotny wptyw na wyniki Grupy moze mie¢ rowniez wzrost cen gruntow. Ceny zakupu gruntow mogg mie¢ wplyw
na konkurencyjno$¢ i rentowno$¢ nowych projektéw Grupy, poniewaz koszty nabycia gruntdw pod projekty
deweloperskie stanowig istotny czynnik decydujgcy o optacalnosci danego projektu deweloperskiego. Z drugiej
strony, wzrost cen gruntow mogtby zwickszy¢ konkurencyjno$é projektow realizowanych na gruntach nabytych
po nizszych cenach.

Niezaleznie od podejmowanych przez Grupe dziatan, wszystkie wyzej opisane okoliczno$ci mogg mieé
niekorzystny wplyw na dzialalno$¢, sytuacj¢ finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji
na zdolnos¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji, ich terminowego wykupu, atakze na warto$é
Obligacji.

W dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie, ale nie miato istotnego
wplywu na dziatalnos¢ Grupy. Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego
zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie wazno$ci Prospektu jako niskie oraz jego istotno$¢ jako
$rednig, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wplywu na sytuacj¢ finansowa i operacyjng
Grupy bylaby dos¢ znaczaca.

Czynniki ryzyka zwigzane z przepisami prawa i regulacjami

Ryzyko niespelnienia przez Grupe wymogow dotyczgcych rozpoczecia inwestycji oraz ryzyko wydania przez
organy administracji decyzji opozniajgcych lub uniemoZliwiajgcych rozpoczecie inwestycji

Realizacja projektow Grupy wigze sie z konieczno$cig spelnienia wielu wymagan okreslonych w przepisach
prawa. Potwierdzeniem spetnienia wigkszosci z nich jest uzyskanie réznego rodzaju zgdd, uzgodnien i pozwolen
(w tym decyzji o warunkach zabudowy, pozwolen $rodowiskowych i pozwolef na budowe¢) wydawanych przez
organy administracyjne. Uzyskanie odpowiednich decyzji administracyjnych stanowi formalnoprawny warunek
rozpoczgcia, prowadzenia oraz oddania do uzytkowania inwestycji deweloperskiej, za$ jakiekolwiek biedy,
wewnetrzne sprzeczno$ci w tych dokumentach lub tez realizacja inwestycji w sposdb niezgodny z warunkami
w nich okre$lonymi, moga doprowadzi¢ do wstrzymania lub opdznienia procesu inwestycyjnego. Z uwagi
na fakt, ze wydawanie odpowiednich dokumentéw dotyczacych procesu deweloperskiego podlega kompetenc;ji
organdw administracji publicznej i nastepuje w trybie okre$lonym przepisami postgpowania administracyjnego,
ze szczegbdlnym uwzglednieniem intereséw spotecznosci lokalnej (np. niektore kwestie ochrony srodowiska oraz
zagadnienia planistyczne podlegaja szerokiej konsultacji spotecznej), Grupa nie ma pelnej kontroli nad sprawnym
przebiegiem procesu uzyskiwania wymaganych decyzji administracyjnych, ani nie moze zagwarantowaé, ze
wszystkie niezbedne dokumenty zostang wydane w zaplanowanym terminie oraz, ze przed ich
uprawomocnieniem si¢ nie ulegng zaskarzeniu, lub ze uzyskane zgody lub decyzje nie zostang cofnigte. Proces
uzyskiwania niezbednych decyzji administracyjnych moze podlegaé roéwniez opodznieniom zwigzanym
z niekorzystnymi dzialaniami podmiotéw trzecich, uprawnionych do wnoszenia $rodkow zaskarzenia wobec
wydanych decyzji, wtym, m.in. podmiotow posiadajacych tytul prawny do nieruchomos$ci sgsiadujacych
Z nieruchomog$ciami, na ktérych jest lub maby¢ prowadzony proces inwestycyjny Grupy. Nieuzyskanie
chociazby czeg$ci wymaganej dokumentacji, opdznienie w ich uzyskaniu lub ich zmiana, moga negatywnie
wptynaé¢ na zdolno$¢ rozpoczecia, prowadzenia lub zakonczenia obecnych lub nowych projektow Grupy.
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Ponadto, nie mozna catkowicie wykluczy¢ ryzyka zmian decyzji administracyjnych dotyczacych zakonczonych
juz projektow inwestycyjnych, a takze ich wzruszalno$ci w przypadku stwierdzenia wad prawnych takich decyzji,
a nawet stwierdzenia niewazno$ci decyzji administracyjnych wydanych z naruszeniem przepisow prawa.

Wszystkie te czynniki moga mieé¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci
Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Spotki do dokonywania platnosci z Obligacji oraz ich terminowego
wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowalo si¢ historycznie, ale skala negatywnego
wplywu na sytuacj¢ finansowa i operacyjna Grupy nie byla znaczaca.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka
w okresie wazno$ci Prospektu jako niskie oraz jego istotno$¢ jako $rednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia
skala negatywnego wptywu na sytuacj¢ finansowa i operacyjng Grupy bytaby dos¢ znaczaca.

Postgpowania sqdowe, administracyjne lub inne mogg wywrzeé niekorzystny wplyw na dziatalnosé¢ Grupy

W zwiazku z prowadzong dziatalnos$cig Grupa jest narazona na wszczecie przeciwko Spotce lub Spotkom Grupy
postepowan sagdowych, administracyjnych lub innych. Typowe postgpowania sadowe prowadzone z udziatem
spotek z Grupy dotycza gltéwnie roszczen zwigzanych z wykonaniem umoéw sprzedazy nieruchomosci, umow
0 roboty budowlane oraz postepowan w sprawie aktualizacji optaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego. Sa
to w szczeg6lnosci  postepowania o zaplate odszkodowan ztytulu umoéw sprzedazy, o zaplate spornego
wynagrodzenia za roboty budowlane, a takze o zaptate wynagrodzenia dla podwykonawcow.

Na dzien 30 czerwca 2021 r. Spotka wystepowata w charakterze pozwanego w dwoch istotnych postepowaniach
sadowych o zaplate wynagrodzenia z umowy o roboty budowlane i odszkodowania zwigzanego z realizacja tych
rob6t budowlanych dotyczacych centrum handlowego. L.aczna warto$¢ przedmiotu sporu w tych sprawach wynosi
okoto 14.654.884 PLN. W ramach jednego wyzej wskazanego toczacego si¢ postepowania spotka z Grupy
zglosita na wypadek uznania roszczen powodow zarzut ewentualny potracenia z jej roszczeniami w tgcznej
wysokos$ci okoto 11.041.838 PLN. Ponadto spétka z Grupy wystepuje w charakterze powoda w postepowaniu
sagdowym o zwrot kosztow zabezpieczenia przed szkodami gérniczymi na kwote okoto 9.978.274 PLN (patrz:
,»Opis dziatalnosci Grupy — Postepowania sqdowe, administracyjne i arbitrazowe”).

Spotka nie moze ponadto wykluczy¢, ze w przysztosci bedzie strong podobnych lub innych postgpowan.

Powyzsze, lub ewentualne przyszte postepowania, o ile zakoncza si¢ wynikiem negatywnym dla Spoétki lub
Spotek Grupy, moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalnoé¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy,
a w konsekwencji na zdolno$¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na warto$¢ Obligacji.

Ponadto, w zwigzku z prowadzonym postgpowaniem karnym przeciwko bytemu cztonkowi Zarzadu oraz bytemu
cztonkowi Rady Nadzorczej, w zaleznosci od terminu i sposobu zakonczenia tego postgpowania nie mozna
wykluczy¢, ze wplynie ono negatywnie na dziatalno$¢ i odpowiedzialno$¢ Spoétki oraz jej reputacje.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi, administracyjnymi lub innymi postgpowaniami wystepuje w toku
zwyklej dziatalnosci Spoiki, jednak dotychczas nie miato ono istotnego niekorzystnego wptywu na dziatalno$é
Grupy. Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszych czynnikow
ryzyka w okresie waznosci Prospektu jako $rednie oraz ich istotno$¢ jako $rednig, poniewaz w przypadku ich
zaistnienia skala negatywnego wplywu na sytuacje finansowa i operacyjng Grupy bytaby dos$¢ znaczaca.

Ryzyko zwigzane 7 ochrong srodowiska

Zgodnie z obowiazujacymi przepisami, podmioty wladajace gruntami, na ktérych wystepuja niebezpieczne
substancje, zanieczyszczenie, albo naktérych doszto do niekorzystnego przeksztalcenia naturalnego
uksztattowania terenu, mogg by¢ zobowigzane do ich usunigcia, ponoszenia kosztow remediacji. Pomimo tego,
ze przed nabyciem tytulu prawnego do gruntu Grupa zleca dokonanie badania $rodowiskowego
wyspecjalizowanym podmiotom, nie mozna wykluczyé ryzyka, ze w przysziosci podmioty z Grupy mogg by¢
zobowigzane do poniesienia kosztow remediacji wynikajacych z zanieczyszczenia $rodowiska na gruntach
posiadanych lub nabywanych przez Grupg. Wykrycie obecnosci niebezpiecznych lub toksycznych substancji
W gruncie moze opo6zni¢ zabudowe lub przebudowe takiej nieruchomosci lub podnies¢ koszty inwestycji.
Ponadto, realizacja projektéw wymaga na etapie przygotowywania inwestycji decyzji $rodowiskowej (czasem
poprzedzonej raportem Srodowiskowym), atakze kolejnych decyzji i zezwolen zwigzanych z uzytkowaniem
okreslonych obiektow. Dodatkowo, organy administracji publicznej moga prowadzi¢ inspekcje i kontrole
zwigzane z przestrzeganiem prawa ochrony $rodowiska, co moze spowodowaé przestdj w realizacji projektu
budowlanego, a przez to zwigkszenie kosztow oraz opdznienia w realizacji projektu.
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W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ historycznie, ale nie ma to
znaczacego wplywu na dziatalno$¢ Grupy. Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo ponownego
zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie wazno$ci Prospektu jako niskie oraz jego istotnos¢ jako
niska, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wplywu na sytuacj¢ finansowa i operacyjna
Grupy nie bytaby znaczaca.

Czynniki ryzyka zwigzane z Oferta, Dopuszczeniem do Obrotu oraz Obligacjami
Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji

Warunkiem przydzielenia Inwestorowi Obligacji jest prawidlowe zlozenie zapisu na Obligacje oraz optacenie
zapisu w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny Emisyjnej. Wszelkie
konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypelnienia formularza zapisu na Obligacje ponosi Inwestor. Zapis,
ktory pomija jakikolwiek z wymaganych elementow, moze zosta¢ uznany za niewazny. Brak wptat na Obligacje
danej serii w okreslonym terminie powoduje niewazno$¢ catego zapisu i brak podstawy do przydzielenia
Inwestorowi Obligacji danej serii.

Ponadto emisja Obligacji poszczegolnej serii nie dojdzie do skutku w przypadku, gdy w okresie trwania Oferty
nie zostanie prawidtowo subskrybowana i optacona przynajmniej jedna Obligacja danej serii albo w przypadku,
gdy nie dojdzie do zarejestrowania danej serii Obligacji w KDPW. Zaistnienie powyzszego przypadku moze
spowodowac¢ zamrozenie srodkoéw finansowych na pewien czas i utrate potencjalnych korzysci przez Inwestorow,
bowiem wplacone kwoty zostang zwrocone subskrybentom bez odsetek i odszkodowan.

Dodatkowo zapisy na Obligacje danej serii moga podlega¢ redukcji w przypadkach i na zasadach opisanych w
rozdziale ,,Informacje O Warunkach Oferty” Prospektu. Istnieje ryzyko, iz w szczegdlnych okolicznosciach, jak
przyktadowo duza redukcja zapisow i niewielki zapis na Obligacje danej serii, Inwestorowi nie zostanie
przydzielona ani jedna Obligacja.

W przypadku nieprzydzielenia Inwestorowi catosci lub czesci Obligacji danej serii, na ktore ztozyt zapis na skutek
redukcji zapisow, zlozenia przez Inwestora niewaznego zapisu lub niedoj$cia emisji danej serii Obligacji do
skutku, wptacona przez Inwestora kwota zostanie mu zwrdcona w sposob okreslony w formularzu zapisu w ciggu
7 dni roboczych bez odsetek lub odszkodowan.

Zapisy zlozone pod warunkiem lub z zastrzezeniem terminu beda uznane przez Emitenta za niewazne.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
waznos$ci Prospektu jako s$rednie oraz przewidywana skale negatywnego wpltywu powyzszego ryzyka jako
$rednig.

Ryzyko nieodzyskania przez Obligatariusza calosci lub czesci Srodkow zainwestowanych w Obligacje

Swiadczenia z Obligacji polegaja na wykupie Obligacji poprzez zaptate¢ Wartosci Nominalnej Obligacji oraz na
zaptacie Odsetek. Swiadczenia te nie bedg wykonane, albo ich wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli na skutek
pogorszenia sytuacji finansowej Emitent nie bedzie dysponowac odpowiednimi srodkami pienieznymi w terminie
wymagalnosci. Odsetki mogg takze nie zostaé wyplacone na skutek zajecia $rodkdéw pienigznych Emitenta
w egzekucji prowadzonej przeciwko Emitentowi lub probleméw technicznych. Dodatkowo Podstawowe Warunki
Emisji Obligacji zawierajg szereg klauzul, ktérych naruszenie daje prawo Obligatariuszowi (po spetieniu
okreslonych dziatan i wypelnieniu odpowiedniej procedury) do zadania wezesniejszego wykupu Obligacji przez
Emitenta. W szczegolnosci istnieje ryzyko, ze w przypadku zazadania wczesniejszego wykupu Obligacji, Emitent
nie bedzie posiadat wystarczajacych $rodkéw na realizacje takiego zadania wczesniejszego wykupu Obligacji.
Jezeli Emitent nie dokona wykupu Obligacji, Obligatariusz moze nie odzyskaé¢ calosci lub czgsci srodkow
zainwestowanych w Obligacje.

Ponadto Emitent moze sta¢ si¢ niewyptacalny, jezeli utraci zdolno$¢ do wykonywania swoich wymagalnych
zobowigzan pieni¢znych, w tym wykonywania w terminie zobowigzan z Obligacji, albo gdy jego zobowigzania
pieni¢zne, w tym zobowigzania z Obligacji, beda przekracza¢ warto$¢ jego majatku. W takich przypadkach moze
zosta¢ ogloszona upadlos¢ Emitenta. W przypadku ogloszenia upadlosci Emitenta jego wierzyciele beda
zaspokajani w kolejnosci wskazanej w przepisach Prawa Upadlosciowego. Zgodnie z tymi przepisami
Obligatariusze zaspokajani beda po zaspokojeniu m.in. kosztéw postepowania upadtosciowego, naleznosci
pracownikow powstatych przed ogloszeniem upadtosci, sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy ostatnie lata
przed ogloszeniem upadtosci. Pomimo niewyptacalnoéci Emitenta, wniosek o ogloszenie upadtosci moze zostac
oddalony lub postepowanie upadio$ciowe moze zostaé umorzone z braku majgtku Emitenta na zaspokojenie
kosztow postgpowania. W razie niewyptacalnosci lub zagrozenia niewyptacalnos$cig Emitenta jego zobowigzania,
w tym zobowigzania z Obligacji, moga rowniez podlega¢ restrukturyzacji na mocy przepisow Prawa
Restrukturyzacyjnego. Restrukturyzacja moze polega¢ na odroczeniu terminu sptaty zobowigzan z Obligacji,
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roztozeniu splaty na raty, zmniejszeniu wysokosci zobowiazan lub ich konwersji na akcje Emitenta. Ponadto, w
razie wszczgcia postgpowania upadtosciowego lub postgpowania restrukturyzacyjnego moze nie by¢ mozliwe
prowadzenie egzekucji wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji.

W przypadku upadlosci, restrukturyzacji lub niewyptacalnosci Emitenta posiadacze Obligacji moga nie odzyskac
istotnej czesci zainwestowanych srodkéw lub nie odzyskac¢ ich wcale, a prowadzenie egzekucji wobec Emitenta
moze by¢ utrudnione albo niemozliwe lub moze nie doprowadzi¢ do pelnego zaspokojenia wierzytelnosci
posiadaczy Obligacji.

Obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie sa objete zadnym systemem gwarantowania depozytow. Inwestorzy
podejmujac decyzje inwestycyjne powinni wiec by¢ w szczegolnosci §wiadomi wysokiego ryzyka zwigzanego z
inwestowaniem wszystkich srodkéw w obligacje jednego podmiotu i zwigzanej z tym konieczno$ci zachowania
stosownej dywersyfikacji inwestycji.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania sie¢ powyzszego ryzyka w okresie
waznosci Prospektu jako niskie oraz przewidywang skale negatywnego wptywu powyzszego ryzyka jako $rednia.

Ryzyko zwigzane 7 trudnoscig lub niemozliwoscig zbycia Obligacji w dowolnym terminie i po satysfakcjonujgcej
cenie

Obroét obligacjami notowanymi na Catalyst wigze si¢ z ryzykiem zmienno$ci kursu. Kurs zalezy od wyceny
Obligacji, ktéra moze si¢ waha¢ w wyniku zmian w sytuacji finansowej Emitenta, ksztattowania si¢ rynkowych
stop procentowych i innych warunkéw na rynku kapitalowym. Ponadto, kurs ksztaltuje si¢ pod wptywem relacji
podazy i popytu, ktora jest wypadkowa wielu czynnikow i skutkiem trudno przewidywalnych reakcji Inwestorow.
W przypadku znacznego wahania kurséw, Obligatariusze moga by¢ narazeni na ryzyko niezrealizowania
zaplanowanego zysku. Notowania Obligacji Emitenta moga znacznie odbiega¢ od Ceny Emisyjnej Obligacji.
Moze to wynikac z polepszenia lub pogorszenia wynikow dziatalnosci Emitenta, z polepszenia lub pogorszenia
wynikow dziatalno$ci Grupy, operujacej w sektorze nieruchomoéci, ptynnosci na rynku obligacji, ogdlnej
koniunktury na Catalyst, sytuacji na gietdach $§wiatowych oraz zmian czynnikéw ekonomicznych i politycznych.
Ponadto moze si¢ okaza¢, ze plynnos¢ Obligacji bedzie bardzo niska, co utrudni sprzedaz Obligacji po
oczekiwanej przez Obligatariusza cenie. Nie mozna wigc zapewnic, iz osoba, ktora nabgdzie Obligacje bedzie
mogla je zby¢ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
waznosci Prospektu jako niskie oraz przewidywang skale negatywnego wptywu powyzszego ryzyka jako niska.

Ryzyko obnizenia rentownosci Obligacji

Oprocentowanie Obligacji poszczegolnych serii w zalezno$ci od decyzji Emitenta bedzie state lub zmienne oparte
o odpowiednie stawki rynku pienigznego WIBOR lub inne. Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie
od Dnia Emisji danej serii Obligacji do Dnia Ostatecznego Wykupu (zgodnie z definicjg zawartg w Podstawowych
Warunkach Emisji Obligacji) moga nastapi¢ znaczgce zmiany stopy bazowej Obligacji. Obnizenie Stopy Bazowej
Obligacji, w szczegdlnoSci zwigzane z pogarszajacymi si¢ warunkami gospodarczymi, w szczegolnosci
dotyczacymi sektora nieruchomosci, wptywajacymi na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta lub Grupy, moze
wptyna¢ na obnizenie rentownosci Obligacji.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
wazno$ci Prospektu jako niskie oraz przewidywana skale negatywnego wptywu powyzszego ryzyka jako niska.

Ryzyko skrocenia okresu inwestycji poprzez wcezesniejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta

Emitent, w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, moze przewidzie¢ mozliwo$¢ wczesniejszego wykupu
Obligacji danej serii na wniosek Emitenta. W takim wypadku Obligacje beda podlega¢ wykupowi przed
Ostatecznym Terminem Wykupu wskazanym w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, a Inwestor nie bedzie mogt
uzyska¢ przychodéw z Odsetek w zalozonym przez siebie horyzoncie inwestycyjnym. Dodatkowo, opcja
wczesniejszego wykupu Obligacji moze obnizy¢ ich warto§¢ rynkowa. W okresie, w ktorym Emitentowi bedzie
przystugiwato prawo wcze$niejszego wykupu Obligacji, warto$¢ rynkowa Obligacji co do zasady nie powinna
wzrosng¢ znaczaco ponad wartos¢, po ktorej Emitent moze dokona¢ ich wczesniejszego wykupu. Taka sytuacja
moze nastgpi¢ réwniez w okresie poprzedzajacym okres, w ktorym Emitentowi bedzie przystugiwato prawo
weczesniejszego wykupu Obligacji. W takim okresie Inwestor moze nie mie¢ mozliwosci zainwestowania srodkow
uzyskanych z wczesniejszego wykupu Obligacji w sposob, ktory zapewnitby mu stope zwrotu w takiej wysokosci
jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem wczesniejszego wykupu.

Mozna si¢ spodziewaé, ze Emitent skorzysta z prawa do wczeéniejszego wykupu Obligacji w sytuacji, gdy jego
potencjalne koszty finansowania beda nizsze niz oprocentowanie Obligacji. W takim okresie inwestorzy moga
nie mie¢ mozliwosci zainwestowania Srodkow uzyskanych z wczesniejszego wykupu Obligacji w sposob, ktory
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zapewnilby im stope zwrotu w takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem
wczesniejszego wykupu.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobiefistwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
waznos$ci Prospektu jako niskie oraz przewidywang skale negatywnego wptywu powyzszego ryzyka jako niska.

Ryzyko odstgpienia od Oferty lub jej zawieszenia

Emitent moze podja¢ w kazdym czasie decyzje o odstapieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji W
porozumieniu z Agentem Oferujacym. Jezeli odstapienie od przeprowadzenia Oferty nastapi przed rozpoczeciem
przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii od Inwestoréw, Emitent nie b¢dzie zobowigzany do podania
powodow takiego odstgpienia. Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapisow od Inwestorow do dnia rejestracji
Obligacji Emitent, w porozumieniu z Agentem Oferujacym, moze odstapi¢ od przeprowadzenia Oferty danej serii
Obligacji, przy czym takie odstgpienie moze nastgpi¢ z powododéw, ktoére w ocenie Emitenta sg powodami
waznymi. Do takich waznych powodéw mozna zaliczyé w szczegélnosci: (i) nagle zmiany w sytuacji
gospodarczej, politycznej kraju, regionu lub $wiata, ktéore moga mie¢ istotny negatywny wplyw na rynki
finansowe, polska gospodarke, oferte danej serii Obligacji lub na dziatalno$¢ Emitenta; (ii) naglte zmiany w
sytuacji Emitenta, ktore moga mie¢ istotny negatywny wptyw na jego dziatalnos¢; (iii) nagte zmiany w otoczeniu
Emitenta majace bezposredni wplyw na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta; (iv) wystapienie innych
nieprzewidzianych okoliczno$ci powodujacych, iz przeprowadzenie Oferty i przydzielenie Obligacji danej serii
bytoby niemozliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta.

Informacja o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji zostanie podana do publicznej
wiadomosci w formie komunikatu aktualizujacego w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt tj. na Stronie
Internetowej Spotki. Dodatkowo, w celach informacyjnych informacja o odstapieniu od przeprowadzenia Oferty
moze by¢ udostepniona na Stronie Internetowej Agenta Oferujacego.

W przypadku odstgpienia od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji wszystkie ztozone zapisy na Obligacje
danej serii zostang uznane za niewazne, a wptaty dokonane przez inwestoréw zostang zwrdcone bez jakichkolwiek
odsetek i odszkodowan, nie pdzniej niz w terminie 7 dni roboczych od ogloszenia o odstgpieniu od
przeprowadzenia Oferty.

Emitent, w porozumieniu z Agentem Oferujacym, moze podjac¢ decyzj¢ o zawieszeniu Oferty w trakcie jej
trwania, w przypadku gdy wystapig zdarzenia lub zjawiska, ktore moglyby w negatywny sposob wptyna¢ na
powodzenie Oferty lub powodowaé podwyzszone ryzyko inwestycyjne dla inwestorow subskrybujacych
Obligacje. Informacja o zawieszeniu Oferty zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie Suplementu.
Zawieszenie Oferty danej serii Obligacji nie moze nastapi¢ po wystawieniu zlecenia rozrachunku przez
Oferujgcego (w trybie przewidzianym w §5 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW) lub rejestracji tych Obligacji
w Depozycie.

Podjecie decyzji o zawieszeniu Oferty moze zosta¢ dokonane bez jednoczesnego wskazania nowych terminow
Oferty, ktore moga zosta¢ ustalone i przekazane do publicznej wiadomos$ci w terminie pozniejszym w formie
Suplementu, w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt.

Jezeli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjeta w trakcie trwania subskrypcji Obligacji, ztozone przez
inwestoréw zapisy na Obligacje oraz dokonane przez inwestorow wplaty uwazane beda za wazne, jednakze
inwestorzy beda mogli uchyli¢ si¢ od skutkow prawnych ztozonych zapisow poprzez ztozenie Stosownego
oswiadczenia w dowolnym punkcie obslugi klienta firmy inwestycyjnej, ktora przyjeta zapis, w terminie
wskazanym w tresci Suplementu, jednak nie krotszym niz trzy dni robocze od dnia opublikowania Suplementu.
Whtaty dokonane przez inwestorow zostang zwrocone bez jakichkolwiek odsetek 1 odszkodowan, nie pdzniej niz
w terminie 7 dni roboczych od dnia zlozenia przedmiotowego o$wiadczenia, bez jakichkolwiek odsetek lub
odszkodowan.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
waznos$ci Prospektu jako niskie oraz przewidywana skale negatywnego wptywu powyzszego ryzyka jako niska.

Ryzyko zmiany harmonogramu oferty

Po rozpoczeciu przyjmowania zapisow na Obligacje, Emitent moze podja¢ decyzje o wydtuzeniu terminu
przyjmowania zapisow.

W przypadku wydtuzenia terminéw zapisow, Emitent poda do publicznej wiadomosci stosowna informacj¢ w
formie, w jakiej opublikowany zostat Prospekt.

Wydhuzenie terminu zapisow moze spowodowaé czasowe zamrozenie srodkow finansowych inwestorow, ktore
zostaly przeznaczone na objegcie i optacenie Obligacji Emitenta, az do przesunigtego dnia przydziatu Obligacji.

18



Ponadto wydtuzenie terminu przyjmowania zapisow moze spowodowac odsunigcie w czasie daty dopuszczenia i
wprowadzenia Obligacji danej serii do obrotu zorganizowanego. Moze to spowodowa¢ odroczenie terminu, w
ktorym bedzie mozliwe dokonywanie transakcji na Obligacjach w obrocie zorganizowanym.

Ponadto w sytuacji, o ktdrej mowa w art. 23 ust. 2 Rozporzadzenia Prospektowego, w przypadku gdy suplement,
o ktérym mowa w art. 23 ust. 1 Rozporzadzenia Prospektowego, jest udostgpniany do publicznej wiadomosci po
rozpoczgciu subskrypcji, osoba, ktora ztozyla zapis przed udostgpnieniem suplementu, moze uchyli¢ si¢ od
skutkéw prawnych zlozonego zapisu, pod warunkiem, ze nowy znaczacy czynnik, istotny blad lub istotna
niedoktadno$¢ odnoszaca si¢ do informacji zawartych w prospekcie, ktore moga wptyna¢ na ocene Obligacji
wystapity lub zostaly zauwazone przed zakonczeniem okresu oferowania lub dostarczeniem Obligacji, w
zalezno$ci ktore z tych zdarzen nastapi wezeséniej. Uchylenie si¢ od skutkow prawnych zapisu nastepuje przez
oswiadczenie zlozone na piSmie w dowolnym punkcie obstugi klienta firmy inwestycyjnej, ktora przyjeta zapis
na Obligacje, w terminie trzech dni roboczych od dnia udostepnienia suplementu o ile Emitent nie wyznaczy
terminu dluzszego. Szczegdtowe zasady odstgpienia od zapisu beda kazdorazowo przedstawiane w suplemencie.
W zwiazku z powyzszym Emitent moze dokonaé przydziatu Obligacji nie wezesniej niz po uptywie terminu do
uchylenia si¢ przez Inwestora od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.

Z uwagi na powyzsze Emitent moze by¢ zmuszony do zmiany terminu przydziatu Obligacji lub Dnia Emisji lub
obu tych termindw zgodnie z art. 23 Rozporzadzenia Prospektowego, co bedzie skutkowaé przesunigciem w
szczegblnosci Dnia Emisji.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
waznosci Prospektu jako niskie oraz przewidywang skale negatywnego wptywu powyzszego ryzyka jako niska.

Ryzyko nie dojscia emisji do skutku

W przypadku, gdy emisja Obligacji danej serii nie dojdzie do skutku, wptaty dokonane przez Inwestorow zostana
zwrocone na rachunki pieni¢zne wskazane w formularzu zapisu na Obligacje danej serii bez odsetek lub
odszkodowan. Srodki przelane przez Inwestoréw z tytutu wptat na Obligacje danej serii nie bedg oprocentowane.
Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
waznos$ci Prospektu jako niskie oraz jego istotnos$¢ jako niska, poniewaz w przypadku ich zaistnienia skala
negatywnego wptywu na sytuacje finansowa i operacyjng Grupy nie bytaby znaczaca.

Ryzyko opdznienia lub braku rejestracji Obligacji w depozycie prowadzonym przez KDPW

Emisja Obligacji nastapi poprzez zapisanie Obligacji na rachunkach Inwestorow prowadzonych przez
uczestnikow KDPW. Emisja Obligacji moze ulec opodznieniu, lub moze nie doj$¢ do skutku, w przypadku
opoznienia w rejestracji Obligacji w KDPW lub gdy nie dojdzie do zarejestrowania Obligacji w KDPW. W takim
przypadku, wplaty dokonane przez Inwestorow zostang zwrdcone na rachunki pieni¢zne wskazane w formularzu
zapisu na Obligacje danej serii bez odsetek lub odszkodowan. Srodki przelane przez Inwestoréw z tytutu wplat
na Obligacje danej serii nie beda oprocentowane.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
waznos$ci Prospektu jako niskie oraz przewidywang skale negatywnego wpltywu powyzszego ryzyka jako niska.

Ryzyko braku zabezpieczen Obligacji

Obligacje sa i beda obligacjami niezabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o Obligacjach i zgodnie z Warunkami
Emisji Obligacji. W szczegdlnosci oznacza to, ze ani Emitent, ani zaden inny podmiot nie obcigzyt swoich
aktywow na rzecz uprawnionych z Obligacji ani tez nie dokonal wyodrgbnienia $rodkéw pienigznych z
przeznaczeniem na ten cel.

W zwiazku z powyzszym istnieje ryzyko, ze w sytuacji trwatej utraty przez Emitenta ptynnosci finansowej aktywa
posiadane przez Emitenta moga okaza¢ si¢ niewystarczajace do zaspokojenia roszczen Obligatariuszy.

Dochodzenie ewentualnych roszczef od Emitenta bedzie moglo by¢ prowadzone na zasadach ogolnych, tj. w
sposob przewidziany w przepisach kodeksu cywilnego i kodeksu postgpowania cywilnego. Obligatariusze beda
mogli dochodzi¢ zaspokojenia swych roszczefi: i) jedynie z majatku Emitenta, ii) dopiero po zaspokojeniu innych
wierzycieli Emitenta, ktorych roszczenia zgodnie z przepisami prawa bgda zaspokajane w wyzszej kolejnosci lub
z wyodrebnionych czesci majatku Emitenta. Tym samym wierzytelno$ci Obligatariuszy z tytutu Obligacji, moga
zosta¢ zaspokojone w niepeinej wysokosci lub wcale. Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo
zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie waznosci Prospektu jako niskie oraz przewidywang skale
negatywnego wpltywu powyzszego ryzyka jako niska.

19



Ryzyko braku dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynek Catalyst

Spotka wystapi z wnioskiem do GPW o dopuszczenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym w ramach
Catalyst prowadzonym przez GPW. W wypadku stwierdzenia naruszenia lub zaistnienia podejrzenia naruszenia
przepiséw prawa w odniesieniu do Oferty lub wniosku o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na
rynku regulowanym, KNF moze, miedzy innymi, zakaza¢ przeprowadzenia Oferty lub zawiesi¢ Ofertg, a takze
nakaza¢ wstrzymanie ubiegania si¢ lub zakaza¢ ubiegania si¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji do
obrotu na rynku regulowanym.

Ponadto w przypadku niedopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym w zwiazku z decyzja GPW z
powodu niespetnienia warunkow wskazanych w Regulaminie GPW, Zarzad GPW moze odméowi¢ dopuszczenia
Obligacji do obrotu gietdowego.

Wystapienie powyzszych czynnikow moze mie¢ negatywny wpltyw na powodzenie Oferty , ptynno$¢ finansowa
Emitenta oraz na warto$¢ Obligacji, co w konsekwencji moze powodowac utrate potencjalnych korzysci przez
Inwestorow.

Jezeli nie bgdzie mozliwe dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym w ramach
Catalyst prowadzonym przez GPW, Emitent moze podja¢ starania w celu dopuszczenia lub wprowadzenia
Obligacji do obrotu na innych rynkach, w tym w alternatywnych systemach obrotu.

Na Dzien Prospektu Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie
waznosci Prospektu jako niskie oraz przewidywang skalg negatywnego wptywu powyzszego ryzyka jako niska.
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ISTOTNE INFORMACJE

Zastrzezenia

Potencjalni Inwestorzy powinni polegaé¢ wylgcznie nainformacjach zawartych w niniejszym Prospekcie
i Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Zadna osoba prawna nie zostata upowazniona do udzielania informacji
lub skladania oswiadczen innych niz zawarte W niniejszym Prospekcie, Ostatecznych Warunkach Danej Serii,
aw przypadku udzielenia innych informacji lub zfozenia innego oswiadczenia, nie nalezy ich traktowaé jako
informacje lub oswiadczenia, na ktore Spotka wyrazita zgode. Potencjalnym Inwestorom zwraca sie uwage, ze
inwestycja w Obligacje pocigga za sobg ryzyko finansowe i przed podjeciem decyzji dotyczgcej nabycia Obligacji
powinni wnikliwie zapoznaé si¢ I tresciq Prospektu, W szczegolnosci 7 trescig rozdziatu ,, Czynniki ryzyka”.
Obligacje mogq nie by¢ wlasciwg inwestycjq dla wszystkich potencjalnych Inwestorow. Kazdy Inwestor powinien
dokona¢ wiasnej oceny zasadnosci inwestowania W Obligacje, uwzgledniajgc wszelkie istotne dla siebie
okolicznosci. Tres¢ niniejszego Prospektu 1 Ostatecznych Warunkdw Danej Serii nie moze by¢ interpretowana
Jjako porada prawna, finansowa ani podatkowa. Kazdy potencjalny Inwestor powinien zasiggng¢ porady wlasnego
doradcy prawnego, finansowego lub podatkowego w celu uzyskania stosownej porady. Nalezy pamigtaé, ze cena
papierow wartosciowych oraz ich dochodowos¢ moze ulega¢ zmianom. Spotka nie sktada zadnego zapewnienia
co do zgodnosci z prawem dokonania inwestycji w Obligacje przez jakiegokolwiek Inwestora.

Niniejszy Prospekt zostal sporzadzony zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Prospektowego oraz innymi
przepisami regulujacymi rynek kapitalowy na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej; w szczegdlnosci
Rozporzadzeniem Prospektowym oraz Ustawg o Ofercie Publicznej. Zwraca si¢ uwagg, ze subskrybowanie lub
nabywanie Obligacji wiaze si¢ z okreslonymi ryzykami wiasciwymi dla tego rodzaju inwestycji. Czynniki ryzyka
zostaty szczegdétowo opisane w czgsci ,,Czynniki Ryzyka”. Prospekt nie zawiera wszystkich informacji
niezbe¢dnych do podjecia decyzji inwestycyjnej, poniewaz ostateczne warunki emisji danej serii Obligacji zostang
okreslone dopiero w odpowiednich Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Prospekt zawiera ogélne informacje
dotyczace Obligacji, jakie mogg by¢ emitowane na podstawie niniejszego Prospektu.

Nie nalezy podejmowaé decyzji inwestycyjnej przed zapoznaniem si¢ z Ostatecznymi Warunkami Danej Serii
oraz wszelkimi suplementami do Prospektu.

Oferty Obligacji w ramach Programu Emisji beda przeprowadzane wylacznie na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej. Ani Prospekt, ani Obligacje nie zostaly zarejestrowane ani zatwierdzone, ani nie
sa przedmiotem zawiadomienia zlozonego jakiemukolwiek organowi regulacyjnemu w jakiejkolwiek
jurysdykcji poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w Obligacje

Inwestowanie w Obligacje aczy si¢ z ryzykiem whasciwym dla instrumentéw rynku kapitalowego o charakterze
nieudzialowym oraz ryzykiem zwigzanym z dziatalno$cia Emitenta i Grupy, a takze z otoczeniem, w ktérym
prowadzi on dzialalno§¢. W szczegdlnosci zwraca si¢ uwage inwestorow, iz Obligacje nie sa depozytami
(lokatami) bankowymi i nie sg objete systemem gwarantowania depozytow jak réwniez, iz w przypadku
niewyptacalnosci Emitenta spowodowanej pogorszeniem si¢ jego sytuacji finansowej, w tym utratg ptynnosci
przez Emitenta lub zmieniajaca si¢ sytuacjg na rynku kapitatowym, cze$¢ lub cato$¢ zainwestowanego kapitatu
moze zosta¢ utracona jak rowniez inwestorzy moga nie otrzymac odsetek przewidzianych w Ostatecznych
Warunkach Danej Serii. Zwraca si¢ rOwniez uwage inwestorow, iz wycofanie si¢ z inwestycji przed uplywem
okresu, na jaki Obligacje bgda wyemitowane (tj. przed data wykupu Obligacji) moze by¢ utrudnione lub
niemozliwe ze wzgledu na ryzyko ograniczenia ptynnosci lub ryzyko braku plynnosci Obligacji, (czyli
mozliwos$ci odsprzedazy Obligacji), a cena za zbywane Obligacje moze odbiega¢ od ich wartoéci nominalnej lub
ceny nabycia. Dodatkowo zwraca si¢ uwage inwestoréw na potrzebe dywersyfikacji inwestycji (podzialu
posiadanych $rodkdw na poszczegdlne rodzaje inwestycji i emitentdw) oraz wskazuje sie, ze inwestycja
wszystkich posiadanych srodkéw w Obligacje zwigksza ryzyko inwestora. Inwestowanie w papiery wartosciowe
objete Prospektem wigze si¢ z wysokim ryzykiem wlasciwym dla instrumentdw rynku kapitatlowego o charakterze
dluznym oraz ryzykiem zwigzanym z dziatalno$ciag Emitenta oraz Grupy, a takze z otoczeniem, w ktorym
prowadza oni dziatalnos$¢.

Poszczegolne ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Obligacje zostaly przedstawione w Rozdziale ,,Czynniki
Ryzyka”.
Brak zwolnienia podmiotéw powigzanych z podatku dochodowego

W celu wypetnienia obowigzku wynikajacego z art. 26 ust. laa-lac Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Prawnych oraz art. 41 ust. 24-26 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych, Emitent niniejszym

21



informuje, ze zwolnienie z podatku dochodowego dla podatnikow niebgdacych polskimi rezydentami z
przychoddw z odsetek (dyskonta), wynikajace z art. 17 ust. 1 pkt 50c Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b
Prawnych oraz art. 21 ust. 1 pkt 130c Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych nie ma zastosowania
do podmiotéw powigzanych w rozumieniu przepiséw o cenach transferowych z Emitentem Obligacji, oraz jezeli
posiada, bezposrednio lub posrednio, tacznie z innymi podmiotami powigzanymi w rozumieniu przepisOw o
cenach transferowych wigcej niz 10% wartosci nominalnej tych obligacji. W czgsci ,,Opodatkowanie” niniejszego
Prospektu zaprezentowany zostal zakres, zastosowanie tego zwolnienia jak réwniez definicja podmiotow
powiazanych wynikajaca z przepiséw o cenach transferowych.

Wylaczenie tresci strony internetowej

Za wyjatkiem dokumentéw wilaczonych do tresci Prospektu przez odniesienie (patrz ,,Dokumenty wigczone
do Prospektu przez odniesienie” ponizej oraz rozdzialy ,Informacje finansowe” i,,Informacje dodatkowe —
Dokumenty udostgpnione do wglgdu™), treéci zawarte na stronach internetowych Spétki ani stronach
internetowych spotek wchodzacych w sktad Grupy nie stanowig czesci niniejszego Prospektu.

Dokumenty wlaczone do Prospektu przez odniesienie

Spotka jest spotka publiczna, ktorej akcje sa dopuszczone doobrotu narynku regulowanym (rynku
podstawowym) prowadzonym przez GPW. Spoétka podlega obowigzkom informacyjnym wynikajacym
Z obowigzujacych przepisOw prawa oraz regulacji gietdowych. Z tego tez wzgledu mozliwe jest zamieszczenie
w Prospekcie pewnych informacji przez odniesienie, na zasadach wskazanych przez odpowiednie przepisy prawa,
w szczego6lnosci przez Rozporzadzenie Prospektowe.

Do Prospektu przez odniesienie zostaty wiaczone:

(i) zbadane skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy za lata zakonczone 31 grudnia 2020 r. oraz 31
grudnia 2019 r. sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowe;j
zatwierdzonymi przez UE (,,MSSF”), wraz z opiniami bieglego rewidenta z badania tych sprawozdan
finansowych (,,Roczne Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe”); oraz

(i) skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy za potrocza zakonczone 30 czerwca 2021 r. oraz 30
czerwca 2020 r. sporzadzone zgodnie z MSSF (razem z Rocznymi Skonsolidowanymi Sprawozdaniami
Finansowymi, ,,Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe”).

(iii) Statut Spotki.

Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe oraz Statut zostaty opublikowane na Stronie Internetowej Spotki.
Szczegodtowe informacje na temat dokumentéw zamieszczonych w Prospekceie przez odniesienie zostaty zawarte
W Zalaczniku 3 do Prospektu.

Stwierdzenia dotyczace przyszlosci

Niniejszy Prospekt zawiera stwierdzenia dotyczgce przysztosci, ktore odzwierciedlajg obecng oceng Spoiki lub,
w zalezno$ci od kontekstu, Zarzadu, odno$nie do czynnikdéw zewnetrznych, strategii biznesowej, planow i celéw
Spoiki dotyczacych jej przysztej dziatalnosci (w tym planéw rozwoju dotyczacych produktow i ustug Grupy).

Stwierdzenia dotyczgce przysziosci odnoszg sie do Grupy oraz sektoréw i branzy, w ktdrych Grupa prowadzi
dziatalno$¢. Do stwierdzen dotyczgcych przysztosci nalezg stwierdzenia zawierajace stowa takie jak ,,0czekuje”,
zamierza”, ,planuje”, ,,sadzi”, , przewiduje”, ,,spodziewa sie”, ,,bedzie”, ,,ma w planach”, ,stawia sobie za cel”,
»moze”,  bytby”, , mogltby”, ,,bedzie nadal” oraz inne podobne stwierdzenia odnoszace si¢ do przysztych zdarzen
Iub okolicznosci.

Wszystkie stwierdzenia dotyczace przysztoSci zawarte W niniejszym Prospekcie odnosza si¢ do kwestii
obarczonych ryzykiem i niepewno$cia. W zwigzku z tym stanowia lub moga stanowi¢ one wazne czynniki, ktore
moga spowodowac, ze faktyczne okolicznosci beda sig istotnie roéznity od okolicznos$ci przewidywanych w tych
stwierdzeniach lub z nich wynikajacych. Wérod czynnikow takich wystepuja miedzy innymi:

M wzrosty lub spadki popytu na produkty i ustugi Grupy;
(i) wptyw konkurencji;
(iii) presja cenowa;

(iv) wzrosty kosztow dziatalnosci;
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(v) dostepnos¢ funduszy, pozyskiwanych w drodze kredytu lub winny sposdb, na potrzeby przysziej
dziatalno$ci Grupy i zaplanowanych naktadow inwestycyjnych;

(vi) zdolno$¢ Grupy do skutecznego wdrazania swoich strategii biznesowych lub finansowych;
(vii) Zmiana prawa, przepisow i polityki rzadu dotyczacych dziatalnosci Grupy;

(viii)  znaczna inflacja, stopy procentowe i wahania kurséw wymiany walut;

(ix) zmiany w zdolnoéci Grupy do pozyskiwania, utrzymywania lub odnawiania uméw niezbednych
do prowadzenia przez nig dziatalnosci;

(x) skutki migdzynarodowych wydarzen politycznych; oraz

(xi) skuteczno$¢ Grupy W rozpoznawaniu dodatkowych ryzyk zagrazajacych jej dziatalnosci i zarzadzaniu

ryzykami towarzyszacymi wymienionym wyzej czynnikom.

Wszelkie stwierdzenia dotyczace przysztosci zawarte W niniejszym Prospekcie odzwierciedlaja obecne
przewidywania Spotki co do przysztych zdarzen i podlegaja oddziatywaniu zar6wno wymienionych, jak i innych
ryzyk, niepewnosci i zalozen dotyczacych dziatalnosci Grupy, jej wynikow, strategii rozwoju i ptynnoéci.

Przed podje¢ciem decyzji inwestycyjnej potencjalni Inwestorzy W szczegdlnosci powinni wzig¢ pod uwage wyzej
wskazane czynniki, ktore moga powodowaé, ze faktyczne wyniki beda rézni¢ sie od tych wyrazonych
w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci.

Prezentacja informacji finansowych i innych danych

W niniejszym Prospekcie wszelkie odniesienia do ,,Spotki” dotycza Echo Investment S.A., awszelkie
odniesienia do ,,Grupy” dotycza Spotki i podmiotow podlegajacych konsolidacji na dzien 30 czerwca 2021 r.,
oile zkontekstu (wszczegblnosci W zakresie historycznych danych objetych  Skonsolidowanymi
Sprawozdaniami Finansowymi) nie wynika inaczej.

Dane finansowe

Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe zostaty wiaczone do Prospektu przez odniesienie (patrz” ,,Dokumenty
wilgczone do Prospektu przez odniesienie” powyzej oraz rozdzialy ,, Informacje finansowe” i ,Informacje
dodatkowe — Dokumenty udostepnione do wglgdu”).

O ile w Prospekcie nie wskazano inaczej, dane finansowe Grupy za lata zakonczone 31 grudnia 2020 r. i 31
grudnia 2019 r. pochodza ze Skonsolidowanych Sprawozdan Finansowych lub zostaly obliczone na podstawie
danych w nich zawartych. Niektére dane finansowe i operacyjne znajdujace si¢ W Prospekcie zostaty zaczerpnigte
z, opracowane lub obliczone na podstawie innych zrodet niz Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe,
W szczeg6Olnosci  na podstawie dokumentow oraz zalacznikow do nich  opracowanych na potrzeby
sprawozdawczosci zarzadczej w ramach Grupy do uzytku wewnetrznego. Dane te nie podlegaly badaniu ani
przegladowi przez niezaleznego bieglego rewidenta. W takim przypadku jako zrédto takich informacji wskazano
Spotke.

Prezentacja informacji finansowych, zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu dokonywania rdéznych szacunkow
i zalozen, ktore moga mie¢ wptyw na wartosci podane w sprawozdaniu finansowym i informacji dodatkowej.
Rzeczywiste wartosci mogg odbiega¢ od wartosci okreslonych na podstawie takich zatozen. Niektore dane
arytmetyczne zawarte w niniejszym Prospekcie, wtym dane finansowe i operacyjne, zostaly zaokraglone.
W zwigzku z tym w niektorych wypadkach suma liczb w poszczegélnych kolumnach lub wierszach tabel
zawartych w Prospekcie moze nie odpowiada¢ doktadnie tacznej sumie wyliczonej dla danej kolumny lub
wiersza.

Dane operacyjne

Zawarte w Prospekcie dane natemat powierzchni obiektow Grupy (tj. mieszkan, centréw handlowych, biur
i hoteli) sg plynne ze wzgledu na fakt, ze powierzchnia tych obiektow ulega zmianie W zaleznos$ci od sposobu
zagospodarowania danej powierzchni. W zwigzku z powyzszym, podawane W Prospekcie warto$ci mogg
nieznacznie odbiega¢ od rzeczywistej powierzchni obiektow Grupy w okreslonym momencie.

Informacje pochodzgce od 0s6b trzecich

W przypadku informacji pochodzacych od 0sob trzecich, ktore znajduja si¢ w Prospekcie, informacje te zostaty
doktadnie przytoczone w zakresie, w jakim Spotka jest W stanie stwierdzi¢ oraz ustali¢ na podstawie informacji
pochodzacych od 0sob trzecich, ze nie pominigto zadnych faktow, ktdrych pominigcie mogloby sprawic, ze
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informacje pochodzace od 0s6b trzecich bytyby niedokladne badz wprowadzatyby w blad. Z zastrzezeniem
stanowisk Biegtych Rewidentow dotyczacych Skonsolidowanych Rocznych Sprawozdan Finansowych,
w Prospekcie nie wykorzystywano informacji stanowigcych o$wiadczenia lub raporty ekspertow i 0s6b trzecich.

Prezentacja waluty

O ile nie wskazano inaczej, w niniejszym Prospekcie wszelkie odniesienia do ,,EUR” lub ,,euro” sg odniesieniami
do prawnego $rodka ptatniczego Panstw Cztonkowskich Unii Europejskiej, ktore wprowadzity wspolng walute
na mocy traktatu WE, tj. traktatu ustanawiajagcego Wspélnote Europejska (podpisanego w Rzymie w dniu 25
marca 1957 r.), zmienionego Traktatem o Unii Europejskiej (podpisanym w Maastricht w dniu 7 lutego 1992 r.)
i Traktatem Amsterdamskim (podpisanym w Amsterdamie w dniu 2 pazdziernika 1997 r.) oraz obejmujacego
Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 1103/97 i 974/98; wszelkie odniesienia do ,,PLN”, ,zI” lub ,zletych” sa
odniesieniami do prawnego $rodka ptatniczego na terytorium Polski.

Odniesienia do terminéw zdefiniowanych

Definicje niektérych terminow uzytych w Prospekcie, wtym termindéw pisanych wielkg literg (ktore moga
réwniez by¢ zdefiniowane W tresci Prospektu) oraz niektorych terminéw technicznych iinnych terminow,
znajdujg sie w rozdziale ,,Skroty i definicje”.

O ile nie wskazano inaczej, os§wiadczenia wyrazajace przekonania, oczekiwania, szacunki i opinie Spotki odnosza
si¢ do przekonan, oczekiwan, szacunkow i opinii Zarzadu Emitenta.
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PODSTAWOWE WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

Niniejszy dokument (,,Podstawowe Warunki Emisji”) okre$la podstawowe warunki emisji, wtym prawa
i obowiagzki Spotki oraz Obligatariuszy, w odniesieniu do Obligacji emitowanych przez Echo Investment S.A.
(-Spotka”, ,Emitent”) w jednej lub wickszej liczbie serii w ramach IV Programu Emisji Obligacji do kwoty
300.000.000 PLN lub rownowartosci tej kwoty wyrazonej w euro (,,Program Emisji”).

Szczegbtowe warunki emisji Obligacji danej serii bedg zawarte w Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Niniejsze
Podstawowe Warunki Emisji wraz z Ostatecznymi Warunkami Danej Serii stanowig tgcznie warunki emisji
obligacji danej serii w rozumieniu art. 5 ust. 1 Ustawy o Obligacjach (,,Warunki Emisji”), powinny by¢ czytane
tacznie ze wszelkimi suplementami i komunikatami aktualizujacymi do Prospektu i tacznie stanowia jednolity
dokument, o ktdrym mowa w art. 5 ust. 2 Ustawy o Obligacjach.

1. DEFINICJE | INTERPRETACJA
1.1. Definicje
W Warunkach Emisji nastgpujace terminy beda mie¢ znaczenie przypisane im ponizej:

Agent Dokumentacyjny” podmiot wskazany w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, ktéry
bedzie przechowywaé, zgodnie zart. 16 Ustawy o Obligacjach,
wydruki  wszelkich  dokumentéw, informacji i komunikatéw
publikowanych na Stronie Internetowej Spotki w wykonaniu Ustawy
o0 Obligacjach.

»Agent Kalkulacyjny” Powszechna Kasa Oszczgdnosci Bank Polski S.A., z siedzibg w
Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsigbiorcoOw rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydzial Gospodarczy, pod
numerem KRS 0000026438.

»,Banki Referencyjne” banki wskazane w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

»Calkowite Zadluzenie Netto Spotki” rzeczywista, tj. wynikajaca z danych przedstawionych w najnowszym
publicznie dostepnym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Spotki, sporzadzonym zgodnie z MSSF, suma wartosci okreslonych
zobowiazan bilansowych: warto§¢ wyemitowanych obligacji,
dhugoterminowe kredyty i pozyczki, krotkoterminowe kredyty i
pozyczki oraz zobowigzania handlowe wynikajace z jakiegokolwiek
tytulu pomniejszona o: (a) gotowke; (b) ekwiwalenty pienigzne w
zakresie, w jakim pozycje, o ktérych mowa w lit. (a)—(b), nie sg w
zaden sposGb ograniczone co do dysponowania przez jakikolwiek
podmiot badz obcigzone na czyjakolwiek rzecz, osoby lub podmiotu.

,,Calkowite Zadluzenie Netto

Spélki/Eaczna Wartosé Aktywow wyrazony w procentach stosunek Catkowitego Zadluzenia Netto

Spotki do Lacznej Wartosci Aktywow Spotki.

Spotki”

»Catalyst” rynek regulowany dla dluznych papierow wartoSciowych
prowadzony przez GPW.

»Certyfikat Rezydencji” certyfikat rezydencji podatkowej, o ktbrym mowa w art. 5a pkt 21
oraz art. 29 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych lub
art. 4a pkt 12 oraz art. 26 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b
Prawnych.

»,Depozytariusz” podmiot prowadzacy Rachunek Papierow  Wartosciowych
Obligatariusza albo podmiot prowadzacy Rachunek Zbiorczy,
na ktorym zarejestrowane sg Obligacje.

,Dluzne Papiery Warto$ciowe” obligacje, weksle lub inne dtuzne papiery wartosciowe o podobnym
charakterze.

»Dzien Emisji” dla Obligacji danej serii - dzien, w ktérym Obligacje danej serii

zostang poraz pierwszy zapisane na Rachunkach Papieréw
Wartosciowych lub na Rachunkach Zbiorczych.
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»Dzien Ostatecznego Wykupu”

,.Dzien Platnosci Odsetek”

,Dzien Platnos$ci”’

»,Dzien Przedterminowego Wykupu”

»Dzien Roboczy”

»Dzien Ustalenia Uprawnionych”

»Dzien Ustalenia Stopy Procentowej’

»Dzien Wykupu”
~EUR” lub ,,euro”
»GPW”

»KDPW”

~KNF”

»Kodeks Cywilny”
,Kwota Platnos$ci”

»Kwota Wykupu”

»L.aczna Wartos¢ Aktywow Spotki”

»,Marza”

dzien, w ktorym przypada termin ostatecznego wykupu Obligacji,
wskazany w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

dzien, w ktorym przypada termin platnosci Odsetek, wskazany
w Ostatecznych ~ Warunkach ~ Danej  Serii, atakze Dzien
Przedterminowego Wykupu.

Dzien Platnosci Odsetek lub Dzien Wykupu.

dzien, w ktorym Spoélka dokonuje przedterminowego wykupu
Obligacji, wramach Opcji Przedterminowego Wykupu, zgodnie
z Punktem 5.2.

kazdy dzien tygodnia, z wylgczeniem sobot i niedziel, w ktérym
KDPW prowadzi normalng dziatalno$¢ operacyjng.

dzien ustalenia Obligatariuszy uprawnionych do otrzymania
$wiadczen z Obligacji danej serii, tj. 6 (sz6sty) Dzien Roboczy przed
Dniem Wykupu Iub odpowiednio Dniem Platnos$ci Odsetek, a takze,
w przypadku zdarzen opisanych w Punkcie 11 (Likwidacja, Podzial,
Polgczenie i Przeksztalcenie) lub wystgpienia sytuacji, w ktdrej
zgodnie z Punktem 9 (Wczesniejszy Wykup w Przypadku Wystgpienia
Podstawy Wezesniejszego Wykupu) oraz Punktem 10 (Brak Platnosci)
niniejszych Warunkow Emisji, gdy zostanie zlozone zadanie
weczesniejszego wykupu — odpowiednio dzien otwarcia likwidacji lub
dzien ztozenia zadania weze$niejszego wykupu, chyba ze — w kazdym
Z powyzszych przypadkow — taki dzien nie bedzie mogt by¢ Dniem
Ustalenia Uprawnionych zgodnie z Regulacjami Catalyst lub
Regulacjami KDPW - inny najblizszy dzien przypadajacy przed
takim dniem zgodny z aktualnie obowigzujacymi Regulacjami
Catalyst oraz Regulacjami KDPW w zakresie majacym zastosowanie
do ustalenia podmiotéw uprawnionych do otrzymania $wiadczen
z tytutu Obligacji.

3 (trzeci) Dzien Roboczy przypadajacy przed poczatkiem danego
Okresu Odsetkowego, chyba ze taki dzien nie bedzie mogt by¢ Dniem
Ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z Regulacjami Catalyst lub
Regulacjami KDPW - inny najblizszy dzien przypadajacy przed
takim dniem zgodny z aktualnie obowiazujacymi Regulacjami
Catalyst oraz Regulacjami KDPW w zakresie majacym zastosowanie
do ustalenia Stopy Procentowej.

Dzien Ostatecznego Wykupu lub Dzien Przedterminowego Wykupu.
wspolna waluta Uczestniczacych Krajow Cztonkowskich.

Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Komisja Nadzoru Finansowego

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny.

w zaleznosci od kontekstu, Odsetki lub Kwota Wykupu.

w odniesieniu do kazdej Obligacji, kwota przypadajaca do zaptaty
w Dniu Wykupu, dniu otwarcia likwidacji Emitenta lub odpowiednio
w dniu wezesniejszego wykupu, tj. Wartos¢ Nominalna.

laczna wartos¢ bilansowa aktywow Spotki, wskazana w najnowszym
dostepnym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spotki,
sporzadzonym zgodnie z MSSF.

warto$¢ procentowa okre§lona przez Spotke w Ostatecznych
Warunkach Danej Serii, stuzaca do ustalenia Stopy Procentowej
Obligacji danej serii 0 oprocentowaniu zmiennym.
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»MSSF”

,Obligacje”

,Obligatariusz”

,Odsetki”
,Okres Odsetkowy”
,Opcja Przedterminowego Wykupu”

,Ostateczne Warunki Danej Serii”
~PLN”

»Pierwszy Dzien Pierwszego Okresu
Odsetkowego”

»Podstawa WczeSniejszego Wykupu”

»PosSwiadczenie Zgodnosci”

»Prawo Upadlosciowe”

»Program Emisji”

»Prospekt”

»Rachunek Papierow
Wartosciowych”
»Rachunek Zbiorczy”
»,Regulacje Catalyst”

»-Regulacje KDPW”

»Stopa Bazowa”

Migdzynarodowe  Standardy  Sprawozdawczos$ci
zatwierdzone przez Uni¢ Europejska

Finansowej

obligacje danej serii emitowane przez Spotke w ramach Programu
Emisji, a ,,Obligacja” oznacza kazda z nich.

osoba bedaca posiadaczem Rachunku Papierow Warto$ciowych,
na ktérym jest zarejestrowana przynajmniej jedna Obligacja, lub inna
osoba, jezeli to wynika z wlasciwych przepisdéw prawa oraz osoba
wskazana Depozytariuszowi jako uprawniona z Obligacji zapisanych
na Rachunku Zbiorczym.

kwota odsetek nalezna od Emitenta z tytutu Obligacji danej serii.
okres, za jaki naliczane sa Odsetki, zgodnie z Punktem 6.6.

posiada znaczenie nadane temu terminowi w Punkcie 5.2.1

Podstawowych Warunkéw Emisji.

ostateczne warunki w odniesieniu do danej serii Obligacji w formie
zgodnej ze wzorem stanowigcym Zatacznik 1 do Prospektu.

zloty polski, prawny $rodek ptatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej.
pierwszy dzien pierwszego Okresu Odsetkowego danej serii,
wskazany w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

kazde ze zdarzen lub okolicznosci opisanych w Punkcie 9.1
Podstawowych Warunkéw Emisji.

dokument podpisany przez osoby uprawnione do reprezentacji
Spotki, zawierajacy wartos¢ Catkowitego Zadluzenia Netto Spotki
do Lacznej Wartosci Aktywow Spotki, wyliczanego i publikowanego
zgodnie z zasadami wskazanymi w Punkcie 8.1 Podstawowych
Warunkéw Emisji, wraz ze wskazaniem odpowiednich pozycji
w sprawozdaniach finansowych, w oparciu o ktére takich kalkulacji
dokonano.

ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadto$ciowe.

Program Emisji Obligacji w trybie oferty publicznej, ustanowiony
na podstawie Uchwat o Programie, w ramach ktorego emitowane sa
Obligacje.

prospekt podstawowy sporzadzony przez Spoétke i zatwierdzony
przez Komisje Nadzoru Finansowego w zwigzku z oferta publiczng
Obligacji wramach Programu Emisji iwcelu ubiegania si¢
o0 dopuszczenie Obligacji do obrotu narynku regulowanym, wraz
z suplementami i komunikatami aktualizujgcymi.

rachunek papieréw wartoSciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy
0 Obrocie Instrumentami Finansowymi.

rachunek zbiorczy w rozumieniu art.
Instrumentami Finansowymi.

8a Ustawy o Obrocie

regulaminy iinnego rodzaju regulacje obowigzujace na rynku
regulowanym Catalyst prowadzonym przez GPW.

obowigzujace regulaminy, uchwaty, procedury iinnego rodzaju
regulacje przyjete przez KDPW, okre$lajace sposdb prowadzenia
przez KDPW systemu depozytowego, W szczegodlnosci regulamin
Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych i szczegdtowe zasady
dziatania KDPW.

dla Obligacji o oprocentowaniu zmiennym denominowanych w PLN,
stopa procentowa WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate) dla
kredytow ztotowkowych o terminie zapadalnosci wskazanym
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, ustalana przez GPW
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»Stopa Procentowa”

»Strona Internetowa Spétki”

»uUczestniczacy Kraj Czlonkowski”

»,Ustawa o Obligacjach”

,Ustawa o Obrocie Instrumentami
Finansowymi”

»,Ustawa o Ofercie Publicznej”

»,Ustawa o Podatku Dochodowym
od Os6b Fizycznych”

»,Ustawa o Podatku Dochodowym
od Osbb Prawnych”

,Warto$¢ Nominalna”

»Zabezpieczenie”

»Zadluzenie”

»Zaswiadczenie Depozytowe”

Benchmark S.A. i publikowana przez Monitor Rates Services Reuters
lub kazdego jej oficjalnego nastgpce, pochodzaca z kwotowania
na fixingu 0 godz. 11.00 (czasu warszawskiego) lub okolo tej
godziny, publikowana w danym Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;j,
ustalona z doktadnoscig do 0,01 punktu procentowego, lub inng stope
procentowa, ktdra zastapi powyzsza stope procentowa dla kredytow
denominowanych w PLN, =za$ dla Obligacji o oprocentowaniu
zmiennym denominowanych w EUR, stopa procentowa EURIBOR
dla kredytow o terminie zapadalno$ci wskazanym w Ostatecznych
Warunkach Danej Serii, ustalana przez European Money Markets
Institute i publikowana przez wlasciwg strone serwisu Monitor Rates
Services Reuters wdanym Dniu Ustalenia Stopy Procentowej,
ustalona z doktadnoscig do 0,01 punktu procentowego, lub inng stope
procentowa, ktora zastapi powyzsza stope procentowa dla kredytow
denominowanych w EUR.

warto$¢ wyrazona w procentach, napodstawie ktorej nastepuje
obliczenie  wysokosci  Odsetek, zgodnie zPunktem 6.3
Podstawowych Warunkéw Emisji.

strona internetowa o0 adresie www][.]Jecho[.]Jcom[.]pl, zaktadka
Relacje Inwestorskie lub inna strona internetowa, ktora ja zastapi.

oznacza jakikolwiek kraj cztonkowski Unii Europejskiej, ktory
przyjat euro jako swoja walute zgodnie z prawem Unii Europejskiej
dotyczacym Unii Gospodarczej i Walutowej.

ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach.

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych.

ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb
fizycznych.

ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb
prawnych.

warto$¢ nominalna jednej Obligacji danej serii wskazana

w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

hipoteka, zastaw, zastaw rejestrowy, zastaw finansowy, przelew
na zabezpieczenie, porgczenie, prawo zatrzymania, prawo z weksla
lub inne obcigzenie majatku badz przychodéw Spotki wcelu
zabezpieczenia Zadluzenia; ponadto definicja Zabezpieczenia
obejmuje gwarancje lub polisy ubezpieczeniowe udzielone
na zabezpieczenie Zadluzenia.

zobowigzanie Spotki wobec instytucji finansowych finansujacych
Spolke z tytutu zaciagnigtych kredytow i pozyczek, z tytutu leasingu
i factoringu, jak rowniez zobowigzania Spotki z tytutu: (i) Dtuznych
Papieré6w Warto$ciowych bez wzgledu na osobe wierzyciela oraz (ii)
poreczen i gwarancji.

swiadectwo depozytowe w rozumieniu art. 9 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi, potwierdzajace legitymacj¢
Obligatariusza do realizacji uprawnien wynikajacych z Obligacji i
skutkujace wytaczeniem mozliwosci obrotu Obligacjami do chwili
utraty waznoS$ci przez to swiadectwo albo do dnia uptywu terminu
Waznosci.
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1.2.

2.2.

2.3.

2.4,

2.5.

2.6.

2.7.

2.8.

2.9.

Numeracja

Odniesienia do Punktéw stanowia odniesienia do punktdw niniejszych Podstawowych Warunkéw
Emisji, chyba, ze z kontekstu wynika inaczej.

OPIS OBLIGACJI
Emitent

Emitentem Obligacji jest Echo Investment S.A. spotka prawa polskiego z siedzibg w Kielcach przy Al.
Solidarnosci 36, 25-323 Kielce, wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000007025, z kapitatem zakladowym w wysokosci 20.634.529,10 PLN, optaconym w calosci,
posiadajaca strong internetowsg o adresie wwwl[.]Jecho[.]Jcom[.]Jpl.

Podstawa prawna

Obligacje emitowane sg na podstawie: (i) art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach w trybie oferty publicznej,
(if) uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 26 sierpnia 2021 r. w sprawie ustanowienia programu emisji
obligacji, (iii) uchwaly Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 13 sierpnia 2021 r. w sprawie wyrazenia zgody
na zaciagniecie nowych zobowigzan w ramach programu emisji obligacji publicznych oraz uchwat
Zarzadu Spotki zatwierdzajacych Ostateczne Warunki Danej Serii w odniesieniu do poszczeg6lnych
serii Obligaciji.

Agent Kalkulacyjny

Spoéika planuje przed rozpoczeciem oferty zawrze¢ z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim
S.A. umowe, na podstawie ktdrej powierzy jej petnienie obowiazkéw Agenta Kalkulacyjnego w zwiazku
z emisja Obligacji.

Forma

Obligacje sg papierami warto§ciowymi na okaziciela. Obligacje s3 emitowane w formie
zdematerializowanej w trybie oferty publicznej zgodnie zart. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach
i rejestrowane w KDPW zgodnie z art. 8 ust. 2 Ustawy o Obligacjach oraz art. 5 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi.

Serie

Obligacje emitowane sa w Seriach. Oznaczenie serii Obligacji, maksymalna liczba Obligacji
emitowanych w danej serii oraz lgczna maksymalna warto$¢ nominalna Obligacji emitowanych
w ramach danej serii jest wskazana w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Zapis

Zapis na Obligacje moze nastapic¢ na pi$mie lub za pomoca srodkow komunikacji elektronicznej.
Zabezpieczenie

Obligacje nie sa zabezpieczone.

Status

Obligacje stanowia nieodwotalne, niepodporzadkowane i niezabezpieczone zobowigzania Emitenta,
rowne ibez prawa pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem wyjatkow
wynikajacych z bezwzglednie obowiagzujacych przepisow prawa polskiego) z €0 najmniej réwnym
pierwszenstwem zaspokojenia wzgledem wszystkich pozostatych obecnych Iub przyszilych
niepodporzadkowanych i niezabezpieczonych zobowigzan Emitenta.

Wplywy z Oferty

Po odliczeniu kosztéw emisji, Emitent przeznaczy wptywy z kazdej emisji Obligacji na sfinansowanie
zakupoéw nieruchomos$ci, wkilad wilasny inwestycji mieszkaniowych i komercyjnych, zaréwno na
rachunek wilasny, jak i poprzez udzielanie pozyczek spotkom z Grupy, jak rdéwniez poprzez
refinansowanie dlugu w Grupie, na przyklad w formie splaty pozyczek udzielonych spétkom
projektowym, lub majace na celu umozliwienie wydhuzenia finansowania udzielonego Spotkom
projektowym przez Emitenta oraz na rolowanie zobowigzan finansowych cigzacych na Emitencie z
tytutu wyemitowanych i niewykupionych obligacji, czy tez na pokrycie kosztow wdrazania nowych
systemow informatycznych wspierajacych dziatalno$¢ operacyjng Emitenta.
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3.2.

3.3.

3.4.

4.2.

4.3.

4.4,

4.5.

4.6.

PRAWA Z OBLIGACIJI
Powstanie praw

Prawa wynikajace z Obligacji danej serii powstaja w Dniu Emisji z chwila ich zapisania po raz pierwszy
na Rachunkach Papier6w Warto§ciowych lub na Rachunkach Zbiorczych, prowadzonych przez
podmioty bedgce uczestnikami KDPW zgodnie z odpowiednimi Regulacjami KDPW.

Przydzial

Przydziat Obligacji nastepuje na zasadach okreslonych w Prospekcie. Spotka moze okresli¢ szczegotowe
warunki przydziatu w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Tytul

Prawa z Obligacji danej serii, zgodnie z postanowieniami Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, przystuguja osobie wskazanej jako posiadacz Rachunku Papieréw Wartosciowych,
na ktorym sg zapisane Obligacje albo, w przypadku zapisania Obligacji na Rachunku Zbiorczym, osobie
wskazanej Depozytariuszowi przez posiadacza takiego Rachunku Zbiorczego jako osoba uprawniona.

Przeniesienie praw z Obligacji

Z zastrzezeniem art. 8 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, Obligacje sg zbywalne bez ograniczen. Przeniesienie
Obligacji nastepuje zgodnie z postanowieniami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,
Regulacjami KDPW  oraz  Regulacjami  Catalyst dotyczacymi  przenoszenia  praw
ze zdematerializowanych papierow warto$ciowych.

PLATNOSCI Z TYTULU OBLIGACJI
Zobowiazanie do zaplaty

Emitent zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji bedzie dokonywat na rzecz podmiotéw bedacych
w odpowiednich Dniach Ustalenia Uprawnionych Obligatariuszami ptatnosci Kwot Platnosci
w odpowiednich Dniach Platnosci, zgodnie z postanowieniami Punktu 5 (Wykup Obligacji), Punktu 9
(Weczesniejszy Wykup w Przypadku Wystgpienia Podstawy Wezesniejszego Wykupu), Punktu 10 (Brak
Plamosci) oraz Punktu 11 (Likwidacja, Podzial, Polgczenie i Przeksztatcenie) WarunkOw Emisji.

Platnosci z tytulu Obligacji

Wszelkie ptatnosci z tytutlu Kwot Platno$ci dokonywane begda zgodnie z aktualnymi Regulacjami
KDPW. Platnosci beda dokonywane narzecz podmiotdéw, narzecz ktorych prawa z Obligacji sa
zarejestrowane na Rachunkach Obligacji w Dniu Ustalenia Uprawnionych, przy czym w przypadku
Obligacji zapisanych na Rachunku Zbiorczym platnosci beda przekazane posiadaczowi takiego
Rachunku Zbiorczego.

Miejsce spelnienia §wiadczenia z Obligacji

Miejscem spelnienia $wiadczenia z Obligacji bedzie siedziba podmiotu prowadzacego Rachunek
Obligacji, naktory zostang przekazane Obligatariuszowi $rodki z tytutu posiadanych przez niego
Obligacji.

Przesuniecie terminu platnosci

Jezeli Dzien Platnoséci lub inny dzien, w ktorym zgodnie z Warunkami Emisji Spotka ma obowigzek
dokona¢ ptlatnosci, przypada na dzien niebgdacy Dniem Roboczym, platnos¢ odpowiedniej Kwoty
Platnosci nastapi w pierwszym Dniu Roboczym po tym dniu, a Obligatariuszom nie bedzie przystugiwaé
roszczenie o odsetki za taki okres.

Niewystarczajace Srodki

Jezeli Spotka przekaze KDPW s$rodki w kwocie, ktora nie bgdzie wystarczajaca do dokonania peinej
zaptaty Kwoty Platnosci zgodnie z Warunkami Emisji, zostanie dokonana zgodnie z Regulacjami
KDPW na rzecz Obligatariuszy czg¢sciowa zaptata Kwoty Platnosci z kwoty udostepnionej przez Spotke.
Kwota Platnos$ci przypadajgca na kazda Obligacj¢ bedzie taka sama.

Obowigzujace przepisy

Swiadczenia z tytutu Obligacji podlegaja przepisom podatkowym, dewizowym iinnym wiasciwym
przepisom obowiazujacym w miejscu ptatnosci.
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5.2

5.3.

5.4.

6.2.

6.3.

6.4.

WYKUP OBLIGACJI
Wykup

Spotka dokona wykupu wszystkich pozostajacych do wykupu Obligacji danej serii w Dniu Ostatecznego
Wykupu poprzez zaptate kazdemu Obligatariuszowi Warto$ci Nominalnej kazdej Obligacji posiadanej
przez niego w Dniu Ustalenia Uprawnionych.

Przedterminowy wykup

5.2.1. Jezeli przewiduja to Ostateczne Warunki Danej Serii, Emitent jest uprawniony do dokonania
poczawszy od dnia wskazanego w Ostatecznych Warunkach Danej Serii przedterminowego
wykupu Obligacji danej serii (,,Opcja Przedterminowego Wykupu™).

5.2.2. Emitent moze wykona¢ Opcj¢ Przedterminowego Wykupu w odniesieniu do czgéci lub
wszystkich Obligacji danej serii.

5.2.3. Opcj¢ Przedterminowego Wykupu wykonuje si¢ poprzez zawiadomienie Obligatariuszy
W sposob okreslony w Punkcie 12.1 Warunkéw Emisji. Zawiadomienie powinno wskazywaé
co najmniej dzieh, w ktorym Obligacje beda podlega¢ przedterminowemu wykupowi,
przypadajacy nie wczesniej niz 14 (czternascie) Dni Roboczych po dniu wystania lub
opublikowania (w zalezno$ci od przypadku) przez Emitenta zawiadomienia o0 zamiarze
wykonania Opcji Przedterminowego Wykupu (,,Dzien Przedterminowego Wykupu”) oraz
zawiera¢ informacje o liczbie wykupowanych Obligacji.

5.2.4. W Dniu Przedterminowego Wykupu Emitent dokona wykupu czesci lub wszystkich Obligacji
danej serii poprzez wyplate Obligatariuszom kwoty obliczonej jako suma warto$ci nominalne;j
Obligacji i Odsetek przypadajacych do zaptaty w okresie od pierwszego dnia Okresu
Odsetkowego, wktorym  przypada Dzien  Przedterminowego Wykupu do Dnia
Przedterminowego Wykupu (z wytaczeniem tego dnia), w stosunku do kazdej Obligacji bedacej
przedmiotem Opcji Przedterminowego Wykupu oraz dodatkowej premii, jezeli takg premie
przewiduja Ostateczne Warunki Danej Serii.

Forma wykupu

Wykup Obligacji nastepuje zgodnie z Regulacjami KDPW, Regulacjami Catalyst oraz innymi
wiasciwymi przepisami.

Umorzenie

Obligacje wykupione w catosci zostang umorzone. Umorzenie nastgpuje zgodnie z Regulacjami KDPW
oraz innymi wlasciwymi przepisami.

ODSETKI
Platnos$é Odsetek

Spoltka zaptaci Odsetki od wszystkich Obligacji danej serii w kazdym Dniu Ptatno$ci Odsetek. Zaptata
Odsetek nastepuje zgodnie z Regulacjami KDPW oraz innymi wlasciwymi przepisami. Odsetki zostang
wyptacone w walucie odpowiadajgcej walucie Wartosci Nominalnej danej serii.

Oprocentowanie

Obligacje sa oprocentowane wedtug stalej lub zmiennej stopy procentowej wskazanej w Ostatecznych
Warunkach Danej Serii.

Stopa Procentowa

Dla Obligacji o oprocentowaniu statym Stopa Procentowa podana jest w Ostatecznych Warunkach Danej
Serii. Dla Obligacji 0 oprocentowaniu zmiennym Stopa Procentowa jest zmienna warto$¢ stanowigca
sume (i) zmiennej Stopy Bazowej wskazanej w Ostatecznych Warunkach Danej Serii i (ii) stalej Marzy
okreslonej przez Spotke w Ostatecznych Warunkach Danej Serii. W przypadku gdy Stopa Procentowa
ustalana zgodnie z warunkami powyzej jest mniejsza niz zero, przyjmuje sie, ze zmienna Stopa
Procentowa wynosi zero. Stopa Procentowa podawana jest w ujeciu rocznym.

Naliczanie Odsetek

Odsetki dla Obligacji danej serii sg naliczane od Pierwszego Dnia Pierwszego Okresu Odsetkowego
(wlacznie) do Dnia Wykupu (z wytaczeniem tego dnia) zgodnie z Warunkami Emisji.
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6.5.

6.6.

6.7.

6.8.

6.9.

6.10.

6.11.

Dzien Platnosci Odsetek

Odsetki ptatne sa w kazdym Dniu Platnosci Odsetek. Dni Ptatnosci Odsetek dla Obligacji danej serii
okreslone sg w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Okresy Odsetkowe

Odsetki obliczane sa odrgbnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Okres Odsetkowy dla danej serii
Obligacji oznacza okres od Pierwszego Dnia Pierwszego Okresu Odsetkowego (wlacznie)
do pierwszego Dnia Platnoéci Odsetek (z wylaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajacy
od Dnia Platno$ci Odsetek (wlacznie) do nastgpnego Dnia Platnosci Odsetek (z wytgczeniem tego dnia).

Oprocentowanie po Dniu Wykupu

Po Dniu Wykupu Obligacje nie sa oprocentowane, chyba, ze Spotka opoznia si¢ z zaptata Wartosci
Nominalnej Obligacji. W takim przypadku Obligacje beda oprocentowane wedtug stopy odsetek
ustawowych.

Oprocentowanie za niepelne Okresy Odsetkowe

W przypadku, gdy Odsetki naliczane majg by¢ za okres krotszy niz petny Okres Odsetkowy, beda one
obliczane w oparciu o rzeczywista liczb¢ dni w okresie od Dnia Platnosci Odsetek albo Pierwszego Dnia
Pierwszego Okresu Odsetkowego (wiacznie) do dnia, w ktorym Obligacje zostana wykupione
(z wylaczeniem tego dnia).

Obliczenie Odsetek

Odsetki nalezne od jednej Obligacji dla danego Okresu Odsetkowego zostana obliczone zgodnie
Z nastgpujagcym wzorem:

O =SP *WN *E
365
gdzie:
@] oznacza Odsetki od jednej Obligacji dla danego Okresu Odsetkowego,
SP oznacza Stope¢ Procentows,

WN oznacza Warto$¢ Nominalng jednej Obligacji,

LD oznacza liczb¢ dni w Okresiec Odsetkowym (lub rzeczywista liczbe dni, o ktérej mowa
w Punkcie 6.8).

Wysokosé¢ Odsetek jest zaokraglana do najblizszego, w zaleznosci od przypadku, grosza lub centa (przy
czym warto§¢ rowna i wigksza od pot grosza lub odpowiednio, centa, bgdzie zaokraglone w gore).
Odsetki beda obliczane przez Agenta Kalkulacyjnego.

Ustalenie Stopy Bazowej

W przypadku, gdy Stopa Bazowa w danym Dniu Ustalenia Stopy Procentowej nie bedzie dostepna,
Agent Kalkulacyjny zwrdci si¢ bez zbednej zwloki w tym Dniu Ustalenia Stopy Procentowej do Bankow
Referencyjnych o podanie stopy procentowej dla kredytbw wPLN lub wEUR (w zaleznosci
od przypadku) na okres 0 dtugo$ci wskazanej w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, oferowanej przez
kazdy ztych Bankow Referencyjnych gtéwnym bankom dziatajacym na polskim rynku
miedzybankowym. W takim przypadku Stopa Bazowa majaca zastosowanie dla obliczenia Odsetek
ptatnych w danym Dniu Ptatnosci Odsetek bedzie $rednia arytmetyczna stop podanych przez Banki
Referencyjne, obliczona przez Agenta Kalkulacyjnego, pod warunkiem, ze co najmniej dwa Banki
Referencyjne podadza stopy procentowe, przy czym - jesli bgdzie to konieczne - bedzie ona zaokraglona
do drugiego miejsca po przecinku (a 0,005 bedzie zaokraglone w goére). W przypadku, gdy Stopa
Bazowa dla danego Okresu Odsetkowego nie moze by¢ okre§lona zgodnie zpowyzszymi
postanowieniami, Stopa Bazowa dla takiego Okresu Odsetkowego zostanie ustalona na poziomie
ostatniej obowigzujacej Stopy Bazowej w bezposrednio poprzedzajacym Okresie Odsetkowym.

Zawiadomienie o Odsetkach

Informacje o kwocie Odsetek na kolejny Okres Odsetkowy beda przekazywane przez Spotke zgodnie
z Regulacjami KDPW lub Regulacjami Catalyst.
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7.2.

7.3.

PODATKI
Potracenia

Wszelkie platnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane przez lub w imieniu Spétki z uwzglednieniem
potracen lub pobran z tytutu podatkéw, optat lub innych nalezno$ci publicznoprawnych (,,Podatki”)
natozonych z mocy przepiséw wydanych w Rzeczpospolitej Polskiej w odniesieniu do Obligacji, jezeli
dokonanie takiego potracenia lub pobrania Podatku wymagane jest przepisami prawa.

Obowiazek Obligatariusza

Obligatariusz przekaze Depozytariuszowi wszelkie dokumenty iinformacje niezbgdne do obstugi
zobowigzan Obligatariusza z tytutu Podatkow, w zakresie i terminie wymaganym przez przepisy prawa,
regulacje danego Depozytariusza iRegulacie KDPW. Depozytariusz iSpotka mogg zadaé
od Obligatariusza informacji i dokumentow, dotyczacych statusu podatkowego takiego Obligatariusza,
wymaganych przez odpowiednie przepisy prawa, w tym m. in. Certyfikaty Rezydencji.

Pobdr podatku i brak ubruttowienia

W przypadku, gdy Obligatariusz nie dorgczy w odpowiednim terminie informacji lub dokumentow
dotyczacych statusu podatkowego takiego Obligatariusza, niezbednych dla zastosowania obnizonej lub
zerowej stawki podatkowej, podatek zostanie pobrany w peilnej wysokosci, a Spotka nie bedzie
zobowigzana do dokonania zadnej dodatkowej ptatnosci na pokrycie pobranego lub odliczonego
podatku.

ZOBOWIAZANIA SPOLKI
Sprawozdania finansowe i Po§wiadczenie Zgodnosci
Spotka do Dnia Wykupu zobowigzana jest udostepnia¢ Obligatariuszom:

€©) swoje roczne skonsolidowane sprawozdania finansowe wraz z opinia bieglego rewidenta, przy
czym powyzsze sprawozdania wraz z opinig bieglego rewidenta udost¢pniane bgdg nie podzniej
niz w ciggu 6 (szesciu) miesigcy od konca danego roku kalendarzowego;

(b) Poswiadczenia Zgodnosci obliczane bedg przez Spotke:

0] wedlug stanu na dzien 31 grudnia kazdego roku na bazie danych zawartych w
zbadanych skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych sporzadzonych zgodnie z
MSSF za okres 12 (dwunastu) miesi¢cy rozpoczynajacy si¢ 1 stycznia danego roku
obrotowego i konczacy si¢ w dniu 31 grudnia tego roku; oraz

(i) wedlug stanu na dzien 30 czerwca kazdego roku na bazie danych zawartych
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych sporzadzonych zgodnie z MSSF
za okres 6 (szesciu) miesi¢cy rozpoczynajacy si¢ 1 stycznia danego roku obrotowego
i konczacy sie wdniu 30 czerwca tego roku obrotowego, objetych przeglagdem
biegtego rewidenta Spotki.

(iii) Spotka bedzie przekazywata Poswiadczenia Zgodnosci na koniec kazdego potrocza
nie pdzniej niz w terminie 5 (pigciu) Dni Roboczych od opublikowania wiasciwego
sprawozdania finansowego Spoitki, z zastrzezeniem zdania nastgpnego. W przypadku
sporzadzania Po§wiadczenia Zgodnosci wedtug stanu na dzien 31 grudnia danego roku
Spotka przekaze Poswiadczenie Zgodnosci w terminie 5 (pigeiu) Dni Roboczych
od dnia opublikowania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za IV kwartat
danego roku obrotowego, awterminie 5 (pigciu) Dni Roboczych od dnia
opublikowania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki zaten rok
obrotowy, Spoétka zaktualizuje Poswiadczenie Zgodnosci wedtug stanu na dzien 31
grudnia w oparciu o dane zawarte w tym zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

(c) Dokumenty, o ktérych mowa Punkcie 8.1(a) i 8.1(b), dostepne bedg w siedzibie Spotki oraz
beda publikowane na Stronie Internetowej Spotki. Ponadto wydruki wszelkich dokumentéw,
informacji i komunikatéw, ktére Emitent jest obowigzany publikowa¢ na Stronie Internetowej
Spotki w wykonaniu przepiséw Ustawy o Obligacjach, beda przekazywane przez Emitenta
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8.2.

9.1

Agentowi Dokumentacyjnemu. Agent Dokumentacyjny bedzie przechowywaé je do czasu
uptywu przedawnienia roszczen wynikajacych z Obligacji.

Wskaznik finansowy

Spotka zobowigzuje sie¢ zapewni¢, ze tak dlugo, jak jakakolwiek Kwota Platnosci pozostanie
do zaptacenia z tytutu Obligacji lub jakiekolwiek zobowigzanie wynikajgce z Obligacji jest niespelnione
przez Spotke, warto§¢ Catkowitego Zadtuzenia Netto Spotki do Lacznej Wartosci Aktywow Spotki nie
bedzie wyzsza lub réwna 70% (siedemdziesiat procent).

WCZESNIEJSZY WYKUP W PRZYPADKU WYSTAPIENIA PODSTAWY
WCZESNIEJSZEGO WYKUPU

Podstawy Wczesniejszego Wykupu

W przypadku wystapienia ktoregokolwiek z nastgpujacych zdarzen (kazdy znich dalej zwany
»Podstawa Wczesniejszego Wykupu”):

9.1.1. Dokonanie zaj¢cia: Dokonano jakiegokolwiek zajecia, zabezpieczenia sadowego lub egzekucji
w stosunku  do jakiegokolwiek skladnika lub sktadnikéw majatku Spotki  na kwote
przekraczajaca tacznie 20.000.000 PLN (stownie: dwadziescia milionéw zlotych),
a wierzytelno$¢ bedaca przedmiotem sporu skutkujacego wyzej opisanymi czynnosciami nie
zostanie sptacona przez Spoétke w ciggu 5 (pieciu) Dni Roboczych.

9.1.2. Ustanowienie Zabezpieczenia Zadluzenia: Spoétka ustanowi, zezwoli na ustanowienie lub
zostang ustanowione Zabezpieczenia Zadtuzenia, jak rowniez jakichkolwiek zobowigzan wobec
podmiotéw z grupy kapitatowej Spoiki.

9.1.3. Wymagalnoé¢ Zadtuzenia: Jakiekolwiek Zadtuzenie Spoiki na kwote przewyzszajaca tacznie
20.000.000 PLN (stownie: dwadziescia milionéw zlotych) (i) stanie si¢ wymagalne i ptatne
przed jego pierwotnym terminem wymagalnosci z powodu wystapienia przypadku naruszenia
warunkow takiego Zadhuzenia (okreslonego w dowolny sposob) lub (ii) wystapi przypadek
naruszenia warunkéw takiego Zadhuzenia (okreslonego w dowolny sposob), wskutek ktérego
wierzyciel moze spowodowac, ze takie zadtuzenie Spolki stanie si¢ wymagalne i platne przed
jego pierwotnym terminem wymagalnosci.

9.14. Niezgodno$¢ z prawem: Przepisy powszechnie obowiazujgcego prawa majace zastosowanie
do Spotki albo decyzje organow administracji publicznej spowoduja, ze emisja Obligacji,
wywiazanie si¢ Spolki z obowiazku zaptaty jakiejkolwiek Kwoty Ptatno$ci lub wykonanie przez
Spotke innych zobowigzan wynikajacych z Warunkow Emisji bedzie niezgodne z prawem.

9.1.5. Niewykonanie innych zobowigzan: W przypadku, gdy Spotka nie wypelni lub nie wykonuje
w terminie jakiegokolwiek innego (niz wskazane w Punkcie 5.1 lub 6.1 powyzej) istotnego
zobowigzania wynikajacego z Obligacji, i stan ten trwa co najmniej pie¢ (5) Dni Roboczych
od daty otrzymania przez Spotke pisemnego zawiadomienia  od ktoregokolwiek
z Obligatariuszy o takim zdarzeniu wzywajacego Spotke do wykonania takiego zobowigzania.

9.1.6. Orzeczenia: Na mocy jednego lub wiekszej liczby prawomocnych orzeczen lub ostatecznych
decyzji administracyjnych Spoétka zostanie zobowigzana do zaptaty kwoty przewyzszajacej
lacznie (w okresie kolejnych 12 miesigcy) kwote 20.000.000 PLN (slownie: dwadzie$cia
miliondéw ztotych), jesli wierzytelnos¢ bedaca przedmiotem takiego orzeczenia badz decyzji nie
zostanie zaptacona przez Spdtke w wyznaczonym terminie badz wciggu pieciu (5) Dni
Roboczych liczac od dnia, w ktérym orzeczenie stalo si¢ prawomocne badz decyzja ostateczna,
jesli terminu zaptaty nie wyznaczono.

9.1.7. Niewyptacalno$¢: Wystapi zdarzenie faktyczne lub prawne, stwarzajace mozliwos¢ postawienia
Spotki w stan upadiosci, likwidacji lub wszczecia postgpowania restrukturyzacyjnego,
a w szczegolnosci:

(i) Spotka ulegnie przymusowej lub dobrowolnej likwidacji lub
(ii) Spotka nie wykonuje swoich wymagalnych zobowiazan i:
1) trwa to ponad 3 miesiace lub
(2) ma to charakter trwaty,
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(iii) zobowigzania Spotki przekrocza wartos¢ jej majatku przez okres przekraczajacy 24

miesiace,

(iv) zawrze znadzorcg ukladu umowe o sprawowanie nadzoru nad przebiegiem
postepowania o zatwierdzenie uktadu,

(v) Spotka uzna na pi$mie swoja niewyptacalno$¢ lub rozpocznie negocjacje z powodu
trudnosci finansowych z jednym lub wieloma wierzycielami z zamiarem zmiany zasad
splaty swojego dhugu;

9.1.8. Rozwigzanie: wydane zostanie przez sad postanowienie o rozwigzaniu Spéiki albo podjeta
zostanie uchwata walnego zgromadzenia Spotki o rozwiazaniu spotki lub podjgta zostanie
decyzja o przeniesieniu siedziby Spotki za granice.

9.1.9. Zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci: Spotka zaprzestata prowadzenia w catosci lub w czgsci
swojej podstawowej dziatalno$ci gospodarczej Iub istnieje uzasadniona grozba takiego
zdarzenia.

9.1.10. Naruszeniec wskaznika finansowego: Spotka naruszyta zobowigzanie do utrzymania
Calkowitego Zadtuzenia Netto Spotki do Lacznej Wartosci Aktywow Spotki na poziomie
wskazanym w Punkcie 8.2 Podstawowych Warunkéw Emisji.

9.1.11. Brak notowania akcji: Akcje Spotki przestang by¢ notowane na rynku regulowanym w Polsce.

9.1.12. Brak notowania Obligacji: Obligacje danej serii nie zostang wprowadzone do Obrotu
na Catalyst w terminie 90 Dni Roboczych od Dnia Emisji lub po ich wprowadzeniu do obrotu
na Catalyst Obligacje danej serii przestang by¢ notowane.

9.1.13. Brak przekazania Poswiadczenia Zgodnos$ci: Spotka nie przekazata Poswiadczenia Zgodnosci
zgodnie z Punktem 8.1 Podstawowych Warunkéw Emisji i opdznienie takie w przekazaniu
Poswiadczenia Zgodnosci trwato dtuzej niz 5 (pig¢) Dni Roboczych.

— oraz po uplywie okresu naprawczego przewidzianego dla danego zdarzenia, jezeli jest przewidziany,
kazdy Obligatariusz, jedynie w okresie, w ktorym dane zdarzenie trwa, bedzie uprawniony do zadania
weczesniejszego wykupu posiadanych przez niego Obligacji.

Zadanie wykupu

W celu dokonania wczeéniejszego wykupu Obligacji zgodnie z Punktem 9.1 Obligatariusz ztozy
Emitentowi (z kopia do Depozytariusza prowadzacego Rachunek Papieréw Warto$ciowych lub
Rachunek Zbiorczy, na ktérym takie Obligacje sa zapisane) pisemne zadanie wcze$niejszego wykupu
Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla skutecznego zlozenia powyzszego zadania
Obligatariusz powinien: (i) wskaza¢ podstawe zadania wczesniejszego wykupu uprawniajaca
go do zgdania wczesniejszego wykupu; oraz (ii) wraz zzgdaniem zobowigzany jest przedstawié
Zaswiadczenie Depozytowe dotyczace posiadanych przez niego Obligacji, w stosunku do ktorych sktada
zadanie wczesniejszego wykupu (z terminem wazno$ci do dnia wczesniejszego wykupu wlacznie).
Skuteczne dorgczenie zadania wezesniejszego wykupu powoduje, ze Obligacje posiadane przez takiego
Obligatariusza stajg si¢ wymagalne iptatne wterminie 14 dni od dnia zlozenia takiego zadania
i wzwigzku ztym Kwota Wykupu takich Obligacji powigkszona o Odsetki od takich Obligacji
narostych do dnia wczesniejszego wykupu winna by¢ zaptacona bez dodatkowych dziatan lub
formalnosci. W zwiazku ze zlozeniem zadania wczesniejszego wykupu Emitent zobowigzany jest
do dokonania narzecz Obligatariusza, ktory zlozyt takie zadanie, ptatno$ci Kwoty Wykupu takich
Obligacji powigkszonej o Odsetki od takich Obligacji naroste do dnia wczesniejszego wykupu bez
dodatkowych dziatan lub formalnosci.

BRAK PEATNOSCI

W przypadku zwloki Emitenta z wykonaniem w terminie, w cato$ci lub wczgéci, zobowigzan
pienigznych z Obligacji lub niezawinionego op6znienia nie krotszego niz 3 dni, kazdy Obligatariusz
bedzie uprawniony do zgdania wczeéniejszego wykupu posiadanych przez niego Obligacji.

W celu dokonania wczesniejszego wykupu Obligacji zgodnie z Punktem 10.1 Obligatariusz zlozy
Emitentowi (z kopia do Depozytariusza prowadzacego Rachunek Papierow Wartosciowych lub
Rachunek Zbiorczy, na ktorym takie Obligacje sa zapisane) pisemne zadanie wczesniejszego wykupu
wszystkich lub czegsci Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla skutecznego ztozenia
powyzszego zadania Obligatariusz wraz z zadaniem zobowigzany jest przedstawi¢ Zaswiadczenie
Depozytowe dotyczace posiadanych przez niego Obligacji w stosunku do ktorych sktada zadanie
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wczesniejszego wykupu (z terminem waznosci do dnia wczesniejszego wykupu wilacznie). Skuteczne
doreczenie zadania wczesniejszego wykupu powoduje, ze Obligacje posiadane przez takiego
Obligatariusza stajg sic wymagalne i ptatne w terminie 5 Dni Roboczych lub w innym najkrotszym
terminie pozwalajacym na dokonanie takich ptatnosci zgodnie z Regulacjami KDPW. W zwigzku
ze ztozeniem zadania wczedniejszego wykupu Emitent zobowigzany jest do dokonania narzecz
Obligatariusza, ktéry ztozyl takie zadanie, ptatnosci Kwoty Wykupu takich Obligacji powigkszonej
0 Odsetki od takich Obligacji naroste do dnia wcze$niejszego wykupu bez dodatkowych dziatan lub
formalnosci.

LIKWIDACJA, PODZIAL, POLACZENIE I PRZEKSZTALCENIE

W dniu otwarcia likwidacji Emitenta Obligacje staja si¢ natychmiast wymagalne i ptatne. Emitent jest
zobowiazany zaptaci¢ kazdemu Obligatariuszowi wtym dniu Kwote Wykupu wraz z narostymi
odsetkami za czas od dnia rozpoczecia Okresu Odsetkowego (wiacznie ztym dniem), w ktorym
nastgpito otwarcie likwidacji, do dnia otwarcia likwidacji (z wytaczeniem tego dnia).

W przypadku potaczenia Emitenta zinnym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy
prawnej, Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi, jezeli podmiot, ktory wstapit w obowiazki
Emitenta z tytutu Obligacji, nie posiada uprawnien do ich emitowania zgodnie z Ustawa o Obligacjach.
Emitent jest zobowiazany zaptaci¢ Obligatariuszom w dniu dokonania podzialu, polaczenia lub
przeksztalcenia Kwote Wykupu powigkszong o0 Odsetki od Obligacji naroste dotego dnia
(z wytaczeniem tego dnia).

ZAWIADOMIENIA

Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane przez Spotke do Obligatariuszy beda dokonywane
poprzez przekazanie ich do publicznej wiadomosci na Stronie Internetowej Spbétki, a takze w formie
raportu biezacego opublikowanego przez Spotke, jezeli bedzie to wymagane przez przepisy prawa.

Jezeli zawiadomienie zostanie opublikowane przez Emitenta po godz. 17.00 w Dniu Roboczym lub
W dniu niebedgcym Dniem Roboczym, bedzie ono wywolywaé skutek w stosunku do Obligatariuszy
W pierwszym Dniu Roboczym nastgpujacym po dniu, w ktorym takie zawiadomienie zostato faktycznie
opublikowane.

Wszelkie zawiadomienia od Obligatariuszy do Emitenta bedg uznane za skuteczne, o ile zostang wystane
listem poleconym lub przesytka kurierska i doreczone na adres wskazany w Punkcie 12.4 niniejszych
Warunkdw Emisji albo inne adresy przekazane Obligatariuszom w formie pisemnej.

Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane przez Obligatariusza do Spolki beda przekazywane
na adres Spotki wskazany ponizej lub inny adres Spoéiki, o ktorym Spotka zawiadomi Obligatariuszy
za posrednictwem Strony Internetowej Spotki:

Echo Investment S.A.

Al. Solidarnosci 36

25-323 Kielce

do wiadomosci: Dyrektor Dziatu Finansowania

AGENT KALKULACYJNY
Obowigzek powolania Agenta
Spotka zapewni, ze przez caty czas do chwili wykupu Obligacji bedzie powotany Agent Kalkulacyjny.

Odpowiedzialno$¢ Agenta

W sprawach dotyczacych Obligacji Agent Kalkulacyjny dziata wytacznie jako pelnomocnik Spoftki i nie
ponosi zadnej odpowiedzialno$ci wobec Obligatariuszy za jakiekolwiek ptatno$ci z tytutu Obligacji, ani
za zadne inne zobowigzania Spotki wynikajace z Obligacji lub o§wiadczenia Spoétki ztozone w zwigzku
z emisja Obligacji. Agent Kalkulacyjny nie petni funkcji banku reprezentanta w rozumieniu art. 78
Ustawy o Obligacjach, ani nie jest zobowigzany do reprezentowania Obligatariuszy wobec Spoiki.

Ograniczenie odpowiedzialno$ci

Agent Kalkulacyjny nie ponosi odpowiedzialnos$ci za szkode poniesiona przez Spotke, Obligatariusza
lub inng osobg¢ naskutek okreslenia przez Agenta Kalkulacyjnego Stopy Bazowej zgodnie
z kwotowaniami  lub informacjami ze zrédet okreslonych w Warunkach Emisji lub zgodnie
z kwotowaniem Bankow Referencyjnych, ktore nastgpnie okazalo si¢ nieprawidtowe, chyba ze Agent
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Kalkulacyjny dziatal umyslnie Iub z razacym niedbalstwem. Agent Kalkulacyjny nie jest zobowigzany
do weryfikacji stop procentowych przekazanych Agentowi Kalkulacyjnemu przez Banki Referencyjne
zgodnie z Warunkami Emisji.

Inne ushugi

Agent Kalkulacyjny w ramach prowadzonej dziatalno$ci wspotpracuje ze Spotka w zakresie réznych
ustug i posiada informacje, ktore moga by¢ istotne w kontek$cie sytuacji finansowej Spotki oraz jego
mozliwo$ci wywigzywania si¢ z zobowigzan wynikajacych z Obligacji, jednakze nie jest uprawniony
do ich udostepniania Obligatariuszom chyba ze Spotka wyraznie wskaze dokumenty i informacje, ktdre
maja by¢ przekazane Obligatariuszom W zwigzku z Obligacjami i petnieniem funkcji Agenta ds.
Kalkulacyjnego. Wykonywanie przez Agenta Kalkulacyjnego okreslonych czynnosci oraz pelnienie
okreslonych funkcji w zwiazku z Obligacjami nie uniemozliwia Agentowi Kalkulacyjnemu oraz jego
podmiotom zaleznym lub stowarzyszonym, a takze grupie kapitatlowej, do ktorej nalezy, §wiadczenia
Spoétce innych ustug, doradzania Spotce lub wspotpracy ze Spotka w kazdym innym dowolnym zakresie
lub formie.

PRAWO WELASCIWE
Obligacje podlegaja prawu polskiemu i zgodnie z nim nalezy dokonywa¢ wyktadni Warunkow Emisji.

Wszelkie spory zwiazane z Obligacjami rozstrzygane beda przez sad powszechny wlasciwy miejscowo
dla siedziby Spotki.
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SPOSOB WYKORZYSTANIA WPLYWOW PIENIEZNYCH Z OFERTY

Po odliczeniu kosztéw emisji, Emitent przeznaczy wplywy z kazdej emisji Obligacji na sfinansowanie zakupow
nieruchomosci, wktad wlasny inwestycji mieszkaniowych i komercyjnych, zaré6wno na rachunek wiasny, jak i
poprzez udzielanie pozyczek spotkom z Grupy, jak rowniez poprzez refinansowanie dtugu w Grupie, na przyktad
w formie splaty pozyczek udzielonych spotkom projektowym, lub majace na celu umozliwienie wydtuzenia
finansowania udzielonego spotkom projektowym przez Emitenta oraz na rolowanie zobowigzan finansowych
cigzagcych na Emitencie z tytulu wyemitowanych i niewykupionych obligacji, czy tez na pokrycie kosztow
wdrazania nowych systemow informatycznych wspierajacych dzialalno$¢ operacyjna Emitenta.
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WYBRANE HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Jezeli nie wskazano inaczej, ponizsze wybrane informacje finansowe przedstawione w polskich zfotych pochodzg
Z i powinny by¢ analizowane {gcznie ze Skonsolidowanymi Sprawozdaniami Finansowymi Grupy.

Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkéw zyskéw i strat

Polrocze zakonczone Rok zakonczony 31 grudnia
30 czerwca
2019r.
(dane
2021r. 2020 r. 2020 r. przeksztalcone)
(niezbadane) (zbadane)
(tys. PLN)

Przychody ze Sprzedazy..........ccooveveiiiiiieicicie s 420.896 404.349 1.212.854 880.133
Koszt Wlasny Sprzedazy.........cocevreeeiereneineise e (313.976) (345.365) (969.023) (677.130)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy ............c.cocooovvviiiinnnnnn, 106.920 58.984 243.831 203.003
Zysk (strata) z nieruchomosci inwestycyjnych ........cccovvereeennnne. 2.356 160.226 228.985 398. 412
Koszty administracyjne zwigzane z realizacja projektow ............ (18.400) (17.259) (33.162) (27.511)
KOSZEY SPIrZEAAZY .....vevciiieeiieiieie ettt (20.082) (15.246) (29.855) (28.883)
Koszty 020Inego zarzadu..........ccoueveeveiriiiininieine e (54.587) (30.628) (69.291) (97.357)
Pozostate przychody operacyjne, W tym .........ccoeeevveiincnnnnnns 55.047 5.307 10.383 22.516
- zysk na okazjonalnym NabyCiU.........c.cceevreineniiineinc e 48.581 - - -
Pozostate KOSZtY OPEraCYJNe ......covrvevruiriiinierieisie et (10.264) (13.443) (12.724) (20.027)
ZYSK OPEIACYJNY .. 60.990 147.941 338.167 450.153
Przychody finanSOWE..........ccceririiiieineseeeee s 12.791 6.749 15.028 15.244
KOSZtY FINANSOWE ......eeuviiiiiierieeie s (57.366) (24.337) (61.936) (61.371)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentow walutowych..... 5.561 (11.356) (21.176) 4.100
Zysk (strata) z tytutu rozni¢ KurSOwych........covvvvvvvvieiriiiiiccnnn, 33.597 (19.970) (83.904) 2.691
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metoda 1.117 (22.933)
Praw WHASNOSCI ...vviviiieiiiii s (9.567) (12.629)
Zysk (Strata) brutto .........cccoceecciceeeiieees e 56.689 76.094 176.612 398.188
Podatek doChOdOWY ..........cccvvvviviiiiiccceee e (9.739) (25.003) (54.523) (98.664)
= CZQSE DICZACA ... (31.466) 503 (5.749) (53.438)
- CZGSC OATOCZONA ...ttt 21.728 (25.506) (48.774) (45.226)
Zysk (strata) Netto, W tym: ... 46.950 51.091 122.089 299.524
Zysk (strata) udzialowcodw niekontrolujacych .........ocovvveviinnne. (312) ) 4 8)
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki
AOMUNUJGCE] vttt 47.262 51.093 122.093 299.532

Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe Grupy.

Przychody ze sprzedazy w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zwigkszyly si¢ do 1.212.854 tys. PLN w
stosunku do 880.133 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2019 r., tj. 0 332.721 tys. PLN. Ich wzrost w tym
okresie wynikat gltéwnie z wigkszej iloSci oddanych mieszkan oraz sprzedazy budynkéw do spotki R4R.
Przychody ze sprzedazy w péiroczu zakonczonym 30 czerwca 2021 r. zwigkszyty sie¢ do 420.896 tys. PLN w
stosunku do 404.349 tys. PLN w poiroczu zakonczonym 30 czerwca 2020 1., tj. o 16.547 tys. PLN. Ich wzrost w
tym okresie wynikat gtéwnie z nabycia Grupy Archicom.

Koszt wlasny sprzedazy w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zwigkszyt si¢ do (969.023) tys. PLN w stosunku
do (677.130) tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2019 1., tj. 0 291.893 tys. PLN. Jego wzrost w tym okresie
wynikal gtéwnie z wigkszej ilosci oddanych mieszkan oraz sprzedazy budynkow do spotki R4R. Koszt wlasny
sprzedazy w potroczu zakonczonym 30 czerwca 2021 r. zmniejszyt si¢ do (313.976) tys. PLN w stosunku do
(345.365) tys. PLN w poétroczu zakonczonym 30 czerwca 2020 r., tj. o 31.389 tys. PLN. Jego spadek w tym
okresie wynikatl glownie z braku sprzedazy budynkow do spotki R4R jaki byt w I potroczu 2020 r.

Zysk operacyjny w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zmniejszy? si¢ do 338.167 tys. PLN w stosunku do
450.153 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2019 r., tj. o 111.986 tys. PLN. Jego spadek w tym okresie
wynikal gtéwnie z przeszacowania wartosci nieruchomosci odzwierciedlajacego wplyw covid na rynek. Zysk
operacyjny w polroczu zakonczonym 30 czerwca 2021 r. zmniejszyt si¢ do 60 990 tys. PLN w stosunku do 147
941 tys. PLN w potroczu zakonczonym 30 czerwca 2020 r., tj. o 86.951 tys. PLN. Jego spadek w tym okresie
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wynikat gtdwnie z przeszacowania wartoéci nieruchomosci odzwierciedlajacego spadek kursu EUR oraz dalszego
wptywu pandemii COVID-19 na rynek oraz wzrostu kosztow ogodlnego zarzadu w zwigzku z nabyciem Grupy
Archicom.

Przychody finansowe w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zmniejszyly si¢ do 15.028 tys. PLN w stosunku
do 15.244 tys. PLN w roku zakoficzonym 31 grudnia 2019 r., tj. 0 216 tys. PLN. Ich spadek w tym okresie wynikat
gldwnie z nizszych przychodéw z tytulu odsetek. Przychody finansowe w potroczu zakonczonym 30 czerwca
2021 r. zwigkszyly si¢ do 12 791 tys. PLN w stosunku do 6 749 tys. PLN w poétroczu zakonczonym 30 czerwca
2020 r., tj. 0 6.042 tys. PLN. Ich wzrost w tym okresie wynikat gtownie z wickszych odsetek od udzielonych
pozyczek w tym otrzymywanych przez Grupg Archicom oraz sprzedazy udzialdéw w spolce celowe;.

Koszty finansowe w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zwickszyly si¢ do (61.936) tys. PLN w stosunku do
(61.371) tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2019 r., tj. 0 565 tys. PLN. Ich wzrost w tym okresie wynikat
gtownie wyzszych kosztow odsetek od kredytow i pozyczek wraz z wyceng oraz strat z inwestycji. Koszty
finansowe w potroczu zakonczonym 30 czerwca 2021 r. zwiekszyty sie do (57.366) tys. PLN w stosunku do
(24.337) tys. PLN w potroczu zakonczonym 30 czerwca 2020 r., tj. 0 33.029 tys. PLN. Ich wzrost w tym okresie
wynikal gtownie z wyzszych kosztow odsetek od kredytow i pozyczek oraz zaksiggowanej ujemnej wyceny
kredytow i pozyczek w zamortyzowanym koszcie.

Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan 7 catkowitych dochodow

Polrocze zakonczone 30 Rok zakonczony 31 grudnia
czerwca
2019 r.
(dane
2021 r. 2020 r. 2020 r. przeksztalcone)
(przejrzane) (zbadane)
(tys. PLN)
Zysk (strata) netto za rok 0brotowy ..........cccceceeveevvciviicricnnns 46.950 51.091 122.089 299.524
Inne catkowite dochody: - -
- r6znice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych (79) 125 227 (7.734)
Inne catkowite dochody netto .................coevviriiicennicenins (79) 125 227 (7.734)
Calkowity dochdd za OKres, W tym:.........cocoovvvvvnririncennns 46.871 51.216 122.316 291.790
Catkowity dochod przypadajacy akcjonariuszom jednostki 47.183 51.218
dOMINUIACE] ..t 122.320 291.798
Catkowity dochdd przypadajacy na udziatowcow
NIEKONETOIWJACYCH ... (312) 2) 4) 8)

Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe Grupy.

Zysk netto w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zmniejszyt si¢ do 122.089 tys. PLN w stosunku do 299.524
tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2019 r., tj. o 177.435 tys. PLN. Jego spadek w tym okresie wynikat
glownie ze spadku zysku operacyjnego oraz ujemnych réznic kursowych. Zysk netto w pétroczu zakonczonym
30 czerwca 2021 r. zmniejszyly si¢ do 46.950 tys. PLN w stosunku do 51.091 tys. PLN w po6troczu zakonczonym
30 czerwca 2020 r., tj. o 4.141 tys. PLN. Jego spadek w tym okresie wynikat gléwnie ze spadku zysku
operacyjnego i zwickszonych kosztach finansowych zminimalizowane dodatnimi réznicami kursowymi.

Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan z sytuacji finansowej

Stan na dzien

30 czerwca 31 grudnia
2019r.
(dane
2021 r. 2020 r. 2020r. przeksztatcone)
(przejrzane) (zbadane)
(tys. PLN)
AKTYWA
Aktywa trwale
Warto$ci NieMaterialNe.............ccovevniiiiicnc e 70.952 3.540 3.459 3.741
RZECZOWE aKEYWA IWALE ... 41.697 24.508 27.872 25.762
NieruchOmoSCI INWESTYCYINE . ...cvvveviieiiieriieieieieieie s 857.059 1.477.043 1.388.972 941.983
Nieruchomosci inwestycyjne w BUAOWIE. ........ccooviviiiiiiiiicc 986.652 1.470.951 780.621 1.517.866



Stan na dzien

Udziaty w jednostkach wycenianych metoda praw wlasno$ci ..........c.oceevevenee 307.606 231.655 306.449 254.142
Dlugoterminowe aktywa finansowe 287.430 142.896 201.194 115.862
Pozostate aktywa 2.031 -- - --
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego ..........cccovvvvirirvicicinnn, 75.012 48.812 56.476 53.903
2.628.439 3.399.405 2.765.043 2.913.259
Aktywa przeznaczone do SPrzedazy...............cccccovovrveeciceeinieneneeeeenns 1.606.929 -- 1.269.329 22.923
Aktywa obrotowe
ZAPASY ...ooveveicii s 1.755.413 1.084.990 925.173 1.052.327
Naleznosci z tytutu podatku dochodOwego...........ccoviviiiiiiiiiiicc, 12.196 2.993 5.708 1.484
Naleznosci z tytulu pozostatych podatkow .. 84.673 70.075 93.050 59.006
Naleznosci handlowe 1 pPOZoStale...........cvviiiiiiiiiiiiiie e 138.930 115.634 112.111 144.844
Krotkoterminowe aktywa finanSowe ............c.ovveeeeiiininisssccccee 52.550 47.650 50.761 64.465
Pochodne instrumenty fiNanSOWE ...........coooeiiiineiiicnecce e 3.802 555 - 2.669
Srodki pienigzne 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania . 137.366 85.235 82.524 57.157
Srodki pienigzne i ich eKWIWAIENTY ...........vvouvveriieriieeieseee s 629.382 340.018 327.097 492.295
AKLYWa ODFOLOWE. ..o 2.814.311 1.747.150 1.596.424 1.874.247
AKTYWA RAZEM....cociiiiiiiiiii s 7.049.679 5.146.555 5.630.796 4.810.429
KAPITAL WLASNY I ZOBOWIAZANIA
Kapital WEASIY ..ot 1.803.975 1.613.459 1.684.559 1.562.243
Zobowigzania dtugotermMINOWE. ........c.cviririririeieieieiiisseeet e 2.125.843 1.954.090 1.939.376 1.970.451
Zobowigzania KrOtkOtErMINOWE ...........cueueeririniucirinisiiceieesiee e 3.037.706 1.315.347 1.962.972 1.277.735
Zobowiazania dotyczace aktywdw przeznaczonych do sprzedazy................... 82.155 -- 43.889 -
KAPITAE WELASNY I ZOBOWIAZANIA RAZEM 7.049.679 5.146.555 5.630.796 4.810.429

Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe Grupy.

Aktywa obrotowe w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zmniejszyly si¢ do 1.596.424 tys. PLN w stosunku do
1.874.247 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2019 r., tj. 0 277.823 tys. PLN. Ich spadek w tym okresie
wynikal glownie ze spadku gotowki na rachunkach bankowych oraz zapaséw wynikajace z duzej ilosci
przekazanych mieszkan. Aktywa obrotowe w potroczu zakonczonym 30 czerwca 2021 r. zwigkszyly si¢ do 2.814.
311 tys. PLN w stosunku do 1.747.150 tys. PLN w potroczu zakonczonym 30 grudnia 2020 r., tj. o 1.067.161 tys.
PLN. Ich wzrost w tym okresie wynikal gtdéwnie ze wzrostu zapaséw wynikajacych z zakupu Grupy Archicom
oraz ze wzrostu $srodkow na rachunkach bankowych.

Zobowigzania dlugoterminowe w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zmniejszyly si¢ do 1.939.376 tys. PLN
w stosunku do 1.970.451 tys. PLN w roku zakofczonym 31 grudnia 2019 r., tj. 0 31.075 tys. PLN. Ich spadek w
tym okresie wynikatl gtownie z wigkszej czesci przekwalifikowanego dlugu do obowigzani krotkoterminowych
niz nowego zaciggniecia zobowigzan dlugoterminowych. Zobowigzania dlugoterminowe w poétroczu
zakonczonym 30 czerwca 2021 r. zwiekszyly sie do 2.125.843 tys. PLN w stosunku do 1 954 090 tys. PLN w
pétroczu zakonczonym 30 grudnia 2020 r., tj. 0 171.753 tys. PLN. Ich wzrost w tym okresie wynikat gtdéwnie z
nabycia Grupy Archicom oraz wickszej emisji nowego dlugoterminowego dlugu w stosunku do
przekwalifikowanego dtugu jako krotkoterminowy.

Zobowigzania krotkoterminowe w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zwigkszyty si¢ do 1.962.972 tys. PLN
w stosunku do 1.277.735 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2019 r., tj. 0 685.237 tys. PLN. Ich wzrost w
tym okresie wynikat gtdéwnie z zaciagni¢cia nowego finansowania bankowego oraz przekwalifikowania czgsci
dlugu dhugoterminowego na kroétkoterminowy. Zobowigzania krotkoterminowe w poétroczu zakonczonym 30
czerwca 2021 r. zwigkszyly sie do 3.037.706 tys. PLN w stosunku do 1.315.347 tys. PLN w potroczu
zakonczonym 30 czerwca 2020 r., tj. 0 1.722.359 tys. PLN. Ich wzrost w tym okresie wynikat gtéwnie z nabycia
Grupy Archicom, zaciggnigcia nowego finansowania bankowego oraz zaksiggowania zobowigzania z tytulu
podjetej uchwaly o wyptacie dywidendy.
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Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkow przeplywow pieniginych

Pélrocze zakonczone 30 Rok zakonczony 31 grudnia
czerwca
2019r.
(dane
2021 r. 2020 r. 2020 r. przeksztatcone)
(przejrzane) (zbadane)
(tys. PLN)
ZySK/ (Strata) Drutto ..........ccooiiiiiiiiecc e 56.689 76.094 176.612 398.188
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjngj .................. 170.566 (92.179) (70.736) (82.396)
Przeptywy pienigzne netto z dzialalno$ci inwestycyjne;............... 177.177 (291.632) (752.895) (132.358)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowe;j ................... (45.458) 231.534 658.433 267.517
Zmiana stanu $rodkow pienigznych w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finanSOWej.........cccovvveririrerecrnincces 302.285 (152.277) (165.198) 52.763
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu............... 327.097 492.295 492.295 439.532
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu................... 629.382 340.018 327.097 492.295

Zrédlo: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe Grupy.

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zwigkszyly si¢ do
(70.736) tys. PLN w stosunku do (82.396) tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2019 r., tj. o 11.660 tys.
PLN. Ich wzrost w tym okresie wynikal glownie z wickszego wptywu $rodkéw ze sprzedazy mieszkan i
budynkéw R4R w stosunku do wydatkéw ponoszonych na realizacje tego segmentu. Przeptywy pieni¢zne netto
z dzialalnos$ci operacyjnej w poéiroczu zakonczonym 30 czerwca 2021 r. zwigkszyty si¢ do 170.566 tys. PLN w
stosunku do (92.179) tys. PLN w potroczu zakonczonym 30 czerwca 2020 r., tj. 0 262.745 tys. PLN. Ich wzrost
w tym okresie wynikal gldwnie z przeplywoéw zakupionej grupy Archicom oraz wigkszego wptywu ze sprzedazy
mieszkan w stosunku do zaptaty zobowigzan realizacyjnych segmentu mieszkaniowego.

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zmniejszyly si¢
do (752.895) tys. PLN w stosunku do (132.358) tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2019 r., tj. 0 620.537
tys. PLN. Ich spadek w tym okresie wynikat gldwnie z braku sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych z
segmentu office i retail (wptyw pandemii COVID-19 na rynek). Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej w potroczu zakonczonym 30 czerwca 2021 r. zwigkszyty sie do 177.177 tys. PLN w stosunku do
(291 632) tys. PLN w potroczu zakonczonym 30 czerwca 2020 1., tj. 0 468.809 tys. PLN. Ich wzrost w tym okresie
wynikal gtéwnie ze sprzedazy biurowca na Browarach (budynek K) przy jednocze$nie mniejszych naktadach
CAPEX na segment office i retail.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w roku zakonczonym 31 grudnia 2020 r. zwigkszyly si¢ do
658.433 tys. PLN w stosunku do 267.517 tys. PLN w roku zakonczonym 31 grudnia 2019 r., tj. 0 390.916 tys.
PLN. Ich wzrost w tym okresie wynikat glownie z wickszej emisji obligacji, braku wyptaty dywidendy. Przeptywy
pieni¢zne netto z dziatalnosci finansowej w potroczu zakonczonym 30 czerwca 2021 r. zmniejszyly si¢ do
(45 458) tys. PLN w stosunku do 231 534 tys. PLN w poétroczu zakonczonym 30 czerwca 2020 r., tj. 0 276.992
tys. PLN. Ich spadek w tym okresie wynikat glownie z mniejszej wartosci zaciagnietych kredytow przy
jednoczesnej splacie kredytu przy sprzedazy biurowca na Browarach (budynek K).

Alternatywne Pomiary Wynikow — analiza wskaznikowa

Zarzad ocenia wyniki Grupy zapomocg kluczowych wskaznikow zyskownosci, zadluzenia i plynnosci
finansowej, ktore nie pochodza ze Skonsolidowanych Sprawozdan Finansowych, a zostaty jedynie obliczone
na podstawie informacji finansowych znajdujacych si¢ w Skonsolidowanych Rocznych Sprawozdaniach
Finansowych. Przedstawione w niniejszym punkcie wskazniki stanowig Alternatywne Pomiary Wynikow
((APM) (alternative performance measures)) w rozumieniu Wytycznych ESMA dot. Alternatywnych Pomiarow
Wynikéw. Dane te nie podlegaty badaniu ani przegladowi przez niezaleznego bieglego rewidenta. Alternatywne
Pomiary Wynikow nie sg miernikiem wynikéw finansowych zgodnie z MSSF UE ani nie powinny by¢ traktowane
jako mierniki wynikéw finansowych lub przeptywoéw pieni¢znych z dziatalnosci operacyjnej, jak rowniez
uwazane za alternatywe dla zysku. Wskazniki te nie sg jednolicie definiowane i mogg nie by¢ poréwnywalne
do wskaznikow prezentowanych przez inne spotki, w tym spotki prowadzgce dziatalno$¢é w tym samym sektorze
co Grupa. Przedmiotowe informacje finansowe powinny by¢ analizowane wytacznie jako dodatkowe, nie za$
zastepujace informacje finansowe sporzadzone zgodnie z MSSF UE. Alternatywnym Pomiarom Wynikéw nie
nalezy przypisywaé wyzszego poziomu istotno$ci niz pomiarom bezposrednio wynikajacym
ze Skonsolidowanych ~ Sprawozdan Finansowych. Dane te powinny by¢ rozpatrywanie lacznie
ze Skonsolidowanymi Sprawozdaniami Finansowymi.
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W tabeli ponizej przedstawiono podstawowe Alternatywne Pomiary Wynikow, w zakresie wskaznikow
rentownosci, wykorzystywane przez Zarzad w analizie dziatalnosci Grupy za wskazane okresy.

Pélrocze zakonczone 30 Rok zakonczony
Wskazniki rentownosci czerwca 31 grudnia
2021 r. 2020 r. 2020 r. 2019 r.
Wskaznik marzy zysku Operacyjnego .........occevvrereerienreresesieresesieseseaneens 20% 43% 28% 51%
Wskaznik marzy zysku bilansSowego Netto ...........ccoceeeiveiiiiiiincicccene 10% 25% 10% 34%
Rentownos$¢ aktyWoOw (ROA) .....ccvvviiiiiiiiienesee e 2% 5% 2% 6%
Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE)........c.cccoeoviiiiiiniiincceeccens 7% 18% 7% 19%

Zrédlo: Spétka

Spadek wskaznika marzy zysku operacyjnego za okres 12 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2021 r. w porownaniu
do analogicznego okresu zakonczonego 30 czerwca 2020 r. 0 23 p.p. (z 43% do 20%) wynika ze spadku zysku
operacyjnego za ostatnie 12 miesiecy od 30 czerwca 2021 roku (w stosunku do ostatnich 12 miesigcy od 30
czerwca 2020 roku) przy jednoczesnym wzroscie przychodow w ciggu ostatnich 12 miesigcy od 30 czerwca 2021
roku. Spadek zyskow wynika przede wszystkim z czynnikow powodujagcych obnizenie wartos¢ godziwa
nieruchomosci inwestycyjnych na wynajem i nieruchomosci inwestycyjnych w budowie, takich jak obnizki w
zwigzku z pandemiag COVID-19, zmiana stawek czynszowych i yieldéw na rynku) oraz kosztéw nabycia akcji
Archicomu.

Spadek wskaznika marzy zysku operacyjnego za okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2020 r. w poréwnaniu
do analogicznego okresu zakonczonego 31 grudnia 2019 r. 0 23 p.p. (z 51% do 28%) wynika ze spadku zysku
operacyjnego przy jednoczesnym wzroscie przychodow ze sprzedazy. Na spadek zysku operacyjnego wptyw miat
przede wszystkim nizszy zysk z wyceny warto$ci godziwej z nieruchomosci inwestycyjnych (biurowcéw oraz
centrum handlowego Libero).

Spadek marzy zysku bilansowego netto za okres 12 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2021 r. w poréwnaniu do
analogicznego okresu zakonczonego 30 czerwca 2020 1. 0 15 p.p. (z 25% do 10%) wynika ze spadku zysku netto
za ostatnie 12 miesigecy od 30 czerwca 2021 roku (w stosunku do ostatnich 12 miesigcy od 30 czerwca 2020 roku)
przy jednoczesnym wzroscie przychodéw w ciggu ostatnich 12 miesiecy od 30 czerwca 2021 roku. Spadek
zyskow wynika przede wszystkim z czynnikow opisanych przy marzy zysku operacyjnego oraz zwigkszeniu
kosztow finansowych (wicksze zadtuzenie oraz wyzsze marze nowych kredytow i obligacji).

Spadek wskaznika marzy zysku bilansowego netto za okres 12 miesigcy zakonczony 31 grudnia 2020 r. w
poréwnaniu do analogicznego okresu zakonczonego 31 grudnia 2019 r. o 24 p.p. (z 34% do 10%)wynika ze
spadku zysku netto, ktory to spadek jest wynikiem spadku zysku operacyjnego (przyczyny opisane powyzej) przy
jednoczesnym wzroscie przychodow ze sprzedazy.

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

Pélrocze zakonczone 30 Rok zakonczony
Wskazniki zadluzenia czerwca 31 grudnia
2021 r. 2020 r. 2020 r. 2019 r.
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wlasnymi 26% 31% 30% 32%
Wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatami wlasnymi ..........ccocoevvenne 69% 47% 61% 54%
Wskaznik 0g6Inego zadtuzZenia...........covveirieineninineinee e 70% 64% 65% 62%
Wskaznik zadluzenia kapitatu Whasnego..........cocovvviciniiiiiciccccce 273% 203% 217% 190%
Catkowite Zadtuzenie Netto Spotki do Lacznej Wartosci AKtywoOw ............. 40% 42% 46% 36%

Zrédlo: Spotka

(

W tabeli ponizej przedstawiono definicje Alternatywnych Pomiardw Wynikdw oraz uzasadnienie ich
zastosowania.

Nazwa Alternatywnego Pomiaru Uzasadnienie zastosowania danego
Wynikow Definicja Alternatywnego Pomiaru Wynikow

Wskaznik pokrycia majatku kapitatami  kapital wiasny na koniec danego okresu /  Wskaznik pokrycia majatku kapitatami
wilasnymi aktywa ogotem na koniec danego okresu wlasnymi  okre$la udzial kapitatéw
wlasnych w og6lnych aktywach Grupy.

Wskaznik pokrycia majatku trwalego  kapital wlasny na koniec danego okresu /  Wskaznik pokrycia majatku trwatego
kapitatami wlasnymi aktywa trwale na koniec danego okresu (bez ~ kapitatami ~ wlasnymi  okresla udziat
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Nazwa Alternatywnego Pomiaru
Wynikéw

Definicja

Uzasadnienie zastosowania danego
Alternatywnego Pomiaru Wynikow

Wskaznik ogoélnego zadtuzenia

Wskaznik zadluzenia kapitatu wlasnego

Wskaznik marzy zysku operacyjnego

Wskaznik marzy zysku bilansowego netto

Rentownosci aktywow (ROA)

Rentownosci kapitatow wiasnych (ROE)

Calkowite = Zadluzenie  Netto
do Lacznej Wartosci Aktywow

Spétki

aktywow trwatych
do sprzedazy).

przeznaczonych

zobowigzania ogétem na koniec danego
okresu (bez rezerw) / aktywa ogdtem
na koniec danego okresu

zobowigzania ogdtem nakoniec danego
okresu (bez rezerw) / kapital wilasny
na koniec danego okresu

zysk (strata) operacyjna za okres ostatnich
12 miesigcy zakonczony w dniu
wskazanym  wtabeli /  przychody
operacyjne za okres ostatnich 12 miesigcy
zakonczony w dniu wskazanym w tabeli

zysk (strata) netto za okres ostatnich
12 miesigcy zakonczony w dniu
wskazanym  wtabeli /  przychody
operacyjne za okres ostatnich 12 miesiecy
zakonczony W dniu wskazanym w tabeli

zysk (strata) netto za okres ostatnich
12 miesigey zakonczony w dniu
wskazanym w tabeli / aktywa ogotem
na koniec danego okresu

zysk (strata) netto za okres ostatnich
12 miesigey zakonczony w dniu
wskazanym w tabeli / kapital wiasny
na koniec danego okresu

Catkowite Zadluzenie Netto Spotki na
koniec danego okresu / aktywa ogdtem na
koniec danego okresu, gdzie: Catkowite
Zadhuzenie Netto Spotki na koniec danego
okresu stanowi sume wartosci okreslonych
zobowigzan bilansowych na koniec danego
okresu: warto$¢ wyemitowanych obligacji,
dlugoterminowe  kredyty i pozyczki,
krétkoterminowe kredyty i pozyczki oraz
zobowigzania handlowe wynikajace z
jakiegokolwiek tytulu, pomniejszona o
wartos$ci okreslonych aktywow na koniec
danego  okresu: (a) gotowke; (b)
ekwiwalenty pieni¢zne w zakresie, w jakim
pozycje, o ktérych mowa w lit. (a)-(b), nie
sa w zaden sposob ograniczone co do
dysponowania przez jakikolwiek podmiot
badz obciazone na czyjakolwiek rzecz,
osoby lub podmiotu. .

kapitatow wiasnych w aktywach trwatych
Grupy.

Wskaznik ogoélnego zadluzenia okre$la
udziat zobowigzan finansowych netto
w ogélnych aktywach Grupy.

Wskaznik zadluzenia kapitalu wiasnego
okresla udzial zobowigzan finansowych
netto w kapitale wlasnym Grupy.

Wskaznik marzy zysku operacyjnego
okre§la udzial zysku operacyjnego
w przychodach operacyjnych Grupy.

Wskaznik marzy zysku netto okresla udziat
zysku netto w przychodach operacyjnych
Grupy.

Wskaznik rentownosci aktywow (ROA)
wskazuje, jaki jest stosunek
wypracowanego wyniku netto
do wszystkich aktywow Grupy.

Wskaznik rentownosci kapitalu wiasnego
(ROE) mierzy rentowno$¢ kapitatu Grupy
whniesionego do spotki przez akcjonariuszy.

Wskaznik wskazuje catkowite zadluzenie
netto Grupy do tacznej wartosci aktywow
Grupy.

W ocenie Emitenta inne dane finansowe lub wskazniki finansowe prezentowane W Prospekcie nie stanowia
Alternatywnych Pomiarow Wynikéw.
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OPIS DZIALALNOSCI GRUPY

Podsumowanie dzialalno$ci

Spotka jest jedng znajwigkszych pod wzgledem liczby ipowierzchni realizowanych projektow, spotek
deweloperskich dziatajacych w Polsce. Podstawowa dziatalno$cig Spotki jest dziatalno$é deweloperska, w trzech
sektorach nieruchomosci: biurowym, handlowym i mieszkaniowym (wlaczajac nowy sektor mieszkah na
wynajem). Zgodnie ze strategia rentownego wzrostu, Spotka zamierza naleze¢ do czotéwki deweloperow
w Polsce w kazdym z tych sektorow. Duza skala dzialalnosci Grupy pozwala na optymalne wykorzystanie
zasobow.

Spotka jest spotka holdingowa w stosunku do pozostatych podmiotéw z Grupy, przy czym prowadzi réwniez
dziatalno$¢ operacyjna w segmencie nieruchomosci mieszkaniowych (Na date Prospektu realizuje dwa projekty
mieszkaniowe: Bonarka Living I, ul. Puszkarska w Krakowie i Osiedle Jarzebinowe etap VIII, ul. Okopowa w
Lodzi oraz dziatalno$¢ w zakresie zarzadzania realizowanymi przez Grupe projektami, a takze nadzor inwestorski.
Podstawowa dziatalno$¢ Grupy dzieli si¢ na nastepujace segmenty: (i) budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych;
(ii) budowa, wynajem, aktywne zarzadzanie w celu podniesienia warto$ci i sprzedaz nieruchomosci komercyjnych
— biurowcow i centrow handlowych; (iii) $wiadczenie ustug wynajmu elastycznej powierzchni biurowej poprzez
spotke CitySpace; oraz (iv) $wiadczenie ustug dla innych podmiotéw, m.in. dla Resi4Rent czy Student Depot
(generalny wykonawca, inwestor zastgpczy, wynajem, konsulting i inne). W ramach prowadzonej dziatalnos$ci,
Grupa korzysta z ushug podwykonawcow bedacych podmiotami spoza Grupy. Projektowanie inwestycji jest
zlecane podmiotom trzecim, nad ktéorymi nadzor sprawuje zespo6t projektantow zatrudnionych przez Spotke.
Ksiegowos¢ Grupy prowadzona jest przez spotke zalezna Spoiki, ,,Echo Investment ACC - Grupa Echo Spoéika z
ograniczona odpowiedzialnoscia” sp.k.

Na Date¢ Prospektu Grupa posiada nieruchomosci i prowadzi dziatalnos¢ wytacznie na terenie Polski i wszystkie
przychody Grupy generowane sa z dziatalnosci prowadzonej w Polsce.

Grupa Echo Investment dziata narynku nieruchomos$ci od 1996 roku. Od poczatku swojej dziatalnoéci
zrealizowata ponad 190 projektow o tacznej powierzchni (GLA/PUM) ponad 2 miliony mkw., nie uwzgledniajac
grupy Archicom, przejetej w I kwartale 2021 r. Na 30 wrzesnia 2021 r. Grupa (uwzgledniajac Grupe Archicom)
miata w budowie 35 projektow o facznej powierzchni (GLA/PUM) okoto 370 tys. mkw. (tacznie z projektami
realizowanymi dla Resi4Rent, ktorych grupa jest mniejszosciowym udziatlowcem). Natomiast w przygotowaniu
na 30 wrzes$nia 2021 roku Grupa posiadala 58 projektdw o0 tacznej przewidywanej powierzchni okoto 680 tys.
mkw., a dodatkowo w zasobach posiadanych gruntéw znajduja si¢ dziatki o facznym potencjale wybudowania
okoto 450 tys. mkw. powierzchni uzytkowej (GLA/PUM). W 2021 roku Grupa rozpoczeta realizacjg inwestycji
w sektorze mieszkaniowym, mieszkah na wynajem oraz biurowym o tgcznej powierzchni uzytkowej blisko
100 tys. mkw.

W drugim kwartale 2021 r. Grupa przejeta pakiet wiekszosciowy spotki Archicom, ktdra dziata na rynku od 1986
roku i wywodzi si¢ z autorskiego studia projektowego. Gldéwnym przedmiotem dziatalnosci jest projektowanie,
realizacja i sprzedaz lokali mieszkalnych oraz ustugowych zarowno w zakresie dziatalno$ci mieszkaniowej, jak

i komercyjnej. Grupa Archicom pod wzgledem sprzedazy mieszkan jest wieloletnim liderem wroctawskiego
rynku. Od poczatku swojej dziatalnosci zrealizowata 196 budynkéw.

Akcje Spotki sa notowane na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW od dnia 5 marca 1996 r., natomiast
akcje Archicomu od 22 marca 2016 r.

Grupa do 2016 r. dziatata w formule dewelopersko-inwestycyjnej, ktora generowata zyski zaréwno z budowania
nieruchomosci, jak iutrzymywania duzego wlasnego portfela nieruchomosci, ktory generowal przychody
z czynszOw. W 2016 r. Zarzad w porozumieniu z Rada Nadzorcza przygotowal nowe kierunki strategiczne,
zwane ,,strategig rentownego wzrostu”. Zgodnie z nimi, Spotka przyspieszyla obrot kapitatem, a w zwiazku z tym
wypracowuje wyzsze stopy zwrotu. Spotka dzieli si¢ z akcjonariuszami wypracowanym zyskiem w postaci
regularnych dywidend.

Na Date Prospektu istotnym nowym obszarem dzialalnos$ci Grupy jest sektor mieszkan na wynajem. Spotka,
poprzez spotke Resid4Rent (R4R), we wspotpracy z renomowanym partnerem finansowym, stworzyla pierwsza w
Polsce prywatng instytucjonalng platforme mieszkan na wynajem Resi4Rent. W ramach wspotpracy, Emitent jest
odpowiedzialny przede wszystkim za planowanie, projektowanie i realizacj¢ inwestycji deweloperskich w ramach
platformy, ktora jest samodzielnie zarzadzana przez Resi4Rent.
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Strategia

Filary dziatalnosci

Strategia rentownego wzrostu opiera si¢ na nastgpujacych filarach:
Q) Skupienie na rynku polskim

Polska, zdaniem Spoélki, to najsilniejszy gospodarczo kraj oraz rynek nieruchomosci w Europie Srodkowo-
Wschodniej. Spotka, jako podmiot dziatajagcy w Polsce od ponad dwoch dekad, zna doskonale jego potencjat,
realia izasady funkcjonowania. Spétka skupia swoja dziatalno$¢ na realizowaniu projektéw w siedmiu
najwazniejszych miastach i o$rodkach, ktére sa jednocze$nie najbardziej atrakcyjnymi i ptynnymi rynkami
nieruchomosci: Warszawa, Trojmiasto, Wroctaw, Poznan, Katowice, Krakow i £.6dz. Podjete dziatania w celu
realizacji tego filaru strategii to:

. zakup nieruchomosci pod przyszte projekty wytacznie w siedmiu najwiekszych miastach regionalnych
Polski; oraz
° sprzedaz nieruchomosci o przeznaczeniu innym niz sektory glownej dziatalnosci Emitenta m.in. w

Poznaniu, Warszawie, Lodzi oraz nieruchomosci znajdujacych si¢ w miastach innych niz miasta, w
ktorych dziata Emitent tj. w Zabrzu i Radomiu.

(ii) Osiagnigcie pozycji lidera

Spotka jest jednym z najwickszych pod wzgledem liczby i powierzchni realizowanych projektéw deweloperem
dziatajacym w Polsce, aktywna w trzech sektorach nieruchomosci: biurowym, handlowym i mieszkaniowym.
Strategia rentownego wzrostu zaktada, ze Spétka bedzie nalezala do czotéwki deweloperow w kazdym ze
wskazanych sektoréw. Duza skala dziatalno$ci pozwoli na optymalne wykorzystanie zasobow. Podjete przez
Grupe dziatania zmierzajace do realizacji tego filara strategii to:

. wzmachianie pozycji w sektorze mieszkaniowym;
° przygotowanie inwestycji mieszkaniowych pozwalajacych na dalsze awanse w rankingu;
° rozw0j w sektorze mieszkan na wynajem, poprzez spotke Resi4Rent, we wspotpracy z renomowanym

partnerem finansowym;

e utrzymywanie pozycji lidera na rynku biurowym (pod wzgledem powierzchni w budowie i
przygotowaniu, a takze wynajmu);

° poszukiwanie nowych nisz biznesowych m.in. w najmie krotkoterminowym (poprzez rozwdj spotki
CitySpace);

. utrzymanie silnej pozycji w sektorze handlowym (pod wzglgdem innowacyjnosci oraz relacji z

najemcami); oraz

. wzmacnianie przewagi konkurencyjnej poprzez przygotowanie i budowanie projektow
wielofunkcyjnych.

(iii) Dziatalno$¢ deweloperska

Przyjeta strategia zaklada skupienie si¢ na dziatalnosci deweloperskiej, na ktdrg sktadaja si¢ takie czynnosci, jak
zakup dziatki (nieruchomosci), przygotowanie projektu, budowa, wynajem, aktywne zarzadzanie w celu
podniesienia warto$ci nieruchomosci, a nastgpnie sprzedaz gotowego projektu w optymalnym momencie
z punktu widzenia mozliwej do uzyskania stopy zwrotu, zarzadzania kapitatem, oczekiwan i trendéw rynkowych.

Emitent nie chce (jak to miato miejsce przed 2016 r.) by¢ dlugoterminowym wiascicielem wybudowanych
inwestycji, a przychody z czynszoéw biurowych lub handlowych stanowig mniejsza cz¢$¢ przychodéw ogotem.
Nieruchomos$ci mieszkaniowe i komercyjne w budowie stanowig najwigksza warto$¢ aktywow Grupy.

Podjete dziatania w celu realizacji tych zalozen strategii to:

° sprzedaz biurowcow i centrow handlowych w optymalnym momencie z punktu widzenia mozliwej do
uzyskania stopy zwrotu, zarzadzania kapitatem, oczekiwan i trendéw rynkowych — w tym réwniez w
trakcie budowy lub w optymalnym czasie po jej zakonczeniu,;

. prowadzenie procesu sprzedazy inwestycji mieszkaniowych w taki sposob, by w momencie oddania do
uzytku 80% lokali bylo sprzedane; oraz
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. $wiadczenie ustug deweloperskich dla zewngtrznych podmiotow za wynagrodzeniem.
(iv) Wspolpraca ze sprawdzonymi partnerami

Emitent ceni dlugotrwate, wieloletnie relacje biznesowe ze sprawdzonymi partnerami (tj. inwestorami
takimi jak EPP, R4R, PIMCO czy Globalworth). Taka wspotpraca ulatwia rozszerzanie skali
dziatalno$ci, przyspiesza realizacj¢ inwestycji iogranicza ryzyka. Spétka inwestuje wspdlnie
z partnerami w projekty wymagajace wiekszego zaangazowania finansowego, $wiadczy im ushugi
(deweloperskie, wynajmu itp.) oraz zapewnia pierwszenstwo w zakupie na rynkowych warunkach
gotowych aktywoéw. Wszystkie istotne umowy pomiedzy Spolka i jej partnerami sg dyskutowane
i aprobowane przez Rade Nadzorcza.

Podjete dziatania:

° partnerstwo z EPP przy duzych i kapitatochtonnych projektach handlowych i wielofunkcyjnych (Galeria
Mtociny, Towarowa 22 w Warszawie), w ktorych Echo ma 30% udziatéw i prowadzi proces
deweloperski i leasingowy za wynagrodzeniem; oraz

° partnerstwo z globalnym zarzadca funduszy przy rozwijaniu Resi4Rent, w ktorym Emitent ma 30%
udzialow i dla ktorego §wiadczy ustugi przygotowania i prowadzenia inwestycji za wynagrodzenie.

(v) Duze projekty

Wieloletnie do$wiadczenie Spotki w trzech sektorach nieruchomosci daje Spolce przewage konkurencyjna,
wynikajaca z umiejetnosci realizowania duzych, wielofunkcyjnych i miastotworczych projektow. Dzigki temu
Spotka moze nabywaé wigksze dziatki, ktorych jednostkowa cena jest nizsza a konkurencja kupujacych znacznie
mniejsza. Laczenie funkcji pozwala na szybsze zakonczenie projektu oraz kompleksowe projektowanie
przestrzeni miejskiej.

Podjete dziatania przez Grupe w celu realizacji tego punktu strategii to:

. budowa inwestycji taczacych funkcje biurowa, handlowa, rozrywkows i mieszkaniowa — Browary
Warszawskie, Moje Miejsce (Beethovena) i Reset w Warszawie oraz projektu Fuzja w Lodzi;

° przygotowanie kolejnych inwestycji o duzej skali urbanistycznej m.in. przy ul. Towarowej 22 w
Warszawie, Wita Stwosza w Krakowie, Opienskiego w Poznaniu, KEN w Warszawie, Kapelanka w
Krakowie 1 Widzewskiej w Lodzi;

° zawarcie umowy przedwstepnej na zakup projektu na Stuzewcu Przemystowym (Empark); oraz

° poszukiwanie kolejnych duzych terenéw o przeznaczeniu wielofunkcyjnym.

Przed 2015 r., Grupa skoncentrowana byta na pojedynczych projektach, a najwigksze zyski generowal segment
handlowy jej dzialalnosci. Wigkszos¢ projektéw mieszkaniowych skierowana byla do waskiej grupy
zamozniejszych klientow. W okresie od 2015 do 2020 r., kluczowym segmentem dla Grupy stal si¢ segment
biurowy, przy czym Grupa w dalszym ciagu pracowata nad rozwojem segmentu mieszkaniowego swojej
dziatalno$ci. W tym okresie, Grupa zacz¢la rowniez rozwijaé pierwsze projekty miastotworcze (,,Destination”),
tj. projekty taczace rézne funkcje zwigzane zardwno z praca, wypoczynkiem, jak i spedzaniem wolnego czasu.
Aktualnie, celem strategicznym Grupy jest m.in. zwigkszenie udziatu projektdéw miastotworczych w projektach
realizowanych przez Grupg do 70%.

Ponizszy schemat przedstawia jak zmieniala si¢ i bedzie si¢ zmienia¢ w przysztosci strategia Grupy:
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Ewolucja strategii Grupy Echo Investment

Echo w latach 2015 do 2020 Echo — kierunek strategii
m Mieszkania 8 2

(z R4R) - Przypisanie
mBiura aktywow do
segmentow,
CH&CHR 51 “Y%w tacznej

wartosci

= e

=Inne . 19 aktywow™

2015 2016 2020

Koncentracja na projektach jednofazowych i Wprowadzenie projektdw miastotwdrczych Projekty mieszkaniowe ,Destination”

pojedynczych projektach Destination”, ktdre zmieniajg miasto zwigkszg swdj udziat do 70%

realizowanych projektow
Segment Handl enerowat najwicksze Biura staja sig¢ kluczowym segmentem
zys?ki g e ase o g Mieszkania na sprzedaz i mieszkania na
Rozwdj segment mieszkaniowego wynajem staja sie gldwnym elementem

Wiekszos¢ projektéw mieszkaniowych bilansu

kierowana do waskiej grupy klientéw o . . L

wyzszych dochodach Handel jako wartos¢ dodana projektéw

Destination”™ )

*na podstawie wartoci ksisgowei; wisc aktywa biurowe, handiowe | Resi4Rent w budowie | wykoficzeniu s3 wyceniane wediug wartoci godziwej, a aktywa mieszkaniows na sprzedaz po kosztach
* R4R oznacza platforme mieszkan na wynajem ,,Resi4Rent”.
** Segment CH & CHR obejmuje centra handlowe i centra handlowo-rozrywkowe.
*** Kategoria ,, Inna” obejmuje sprzedaz gruntow i pozostatq dziatalnosé.
Zrédlo: Spétka
Model biznesowy
Grupa jest organizatorem catego procesu inwestycyjnego projektu nieruchomosciowego, od zakupu
nieruchomosci, przez uzyskiwanie decyzji administracyjnych, organizacje finansowania, nadzor nad budowa, az
do oddania obiektu do uzytku, a nastepnie aktywne zarzadzanie obiektami w celu podniesienia ich wartosci,

podjecie decyzji o sprzedazy oraz sprzedaz obiektu w optymalnym momencie z punktu widzenia mozliwej do
uzyskania stopy zwrotu, zarzadzania kapitatem, oczekiwan i trendow rynkowych.

Czynnos$ci te wykonuje Spotka we wlasnym imieniu lub, w wiekszosci przypadkow, poprzez spotki zalezne
nalezace do Grupy. Realizacja projektow deweloperskich przez spétki zalezne znaczaco ulatwia organizacje
procesOw i zapewnia przejrzystos¢ struktury Grupy.

Model biznesowy Grupy ilustruje ponizszy schemat:

WYNAJEM,
T MARKETING AKTYWNE ZARZADZANIE
NIERUCHOMOSCIAMI

T @

POPFOLENIA,
PR k |
ARCHITEKTONICZNY

~ ,'_..-/ GOTOWKA SR

DVWIDENDA

FAKUF DZIALEK

Zrédlo: Spétka
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Podstawowa dziatalno$¢ Grupy dzieli si¢ na nastgpujace segmenty:
. budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych;

. budowa, wynajem, aktywne zarzadzanie w celu podniesienia wartosci i sprzedaz nieruchomosci
komercyjnych — biurowcéw i centréw handlowych;

° $wiadczenie ustug wynajmu elastycznej powierzchni biurowej poprzez spotke CitySpace; oraz

° $wiadczenie ustug dla innych podmiotow, m.in. dla Resi4Rent czy Student Depot (generalny
wykonawca, inwestor zast¢gpczy, wynajem, konsulting i inne).

Na Date Prospektu Grupa posiada nieruchomo$ci i prowadzi dziatalno$¢ wytgcznie na terenie Polski i wszystkie
przychody Grupy generowane sg z dziatalno$ci prowadzonej w Polsce.

Historia Grupy

Spotka zostata utworzona w 1992 roku pod firma Echo Press sp. z 0.0., a od dnia 5 marca 1996 r. wszystkie akcje
Spotki sa przedmiotem obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Od 1996 roku Spoétka
koncentruje si¢ na prowadzeniu dziatalno$ci deweloperskiej, realizowanej w ramach modelu biznesowego
opierajacego si¢ na powigkszaniu Grupy i tworzeniu podmiotow zaleznych nabywajacych nowe nieruchomosci
w ramach poszczeg6lnych projektow.

Poczatkowo dziatalno$¢ Grupy koncentrowala si¢ na realizacji projektéw mieszkaniowych i hotelowych.
Od 1997 roku Grupa rozszerzala zakres dziatalnosci o budynki biurowe, a nastgpnie centra handlowe. W tym
samym roku, Grupa otworzyta biuro sprzedazy w Warszawie.

Zmiana modelu dziatalnosci Grupy w 2016 r.

W 2016 nastapita zmiana strategii i modelu dziatania Grupy. Grupa przez ostatnie lata budowata biurowce oraz
centra handlowe i pozostawata ich wiascicielem czerpigc zyski z najmu. Uwzgledniajac duze zainteresowanie
inwestorow nabywaniem wysokiej jako$ci projektow nieruchomosciowych w Polsce, Zarzad podjat decyzje
0 sprzedazy catego portfela gotowych nieruchomosci na rzecz EPP. Nastepnie, w latach 2016-2018, Spotka
sukcesywnie sprzedawata udzialy w EPP. Na Dat¢ Prospektu Emitent nie posiada zadnych udziatoéw w EPP.

Sprzedaz portfela gotowych nieruchomosci komercyjnych

Realizujgc strategie Grupy w zakresie koncentrowania si¢ na dziatalno$ci deweloperskiej, Emitent w 2016 roku
wydzielit  ze swojej struktury gotowe, pracujace igenerujace zyski nieruchomos$ci komercyjne
do nowoutworzonej spotki prawa holenderskiego Echo Prime Properties B.V. (EPP). Nastepnie Spotka pozyskata
do EPP inwestora strategicznego - Redefine Properties Limited z siedzibg w Rosebank w Republice Potudniowe;j
Afryki (,Redefine”). W dniu 1 czerwca 2016 r. Spotka oraz Redefine podpisaly umowe sprzedazy czesci
istniejagcych udziatow i subskrypcji nowych udziatow w EPP.

Nabycie udziatow w projekcie Towarowa 22

Spotka oraz EPP zawarty 15 wrze$nia 2016 r. warunkowe umowy zakupu 13 nieruchomosci w obrebie ulic:
Towarowej, Panskiej i Miedzianej w Warszawie oraz planowanego na tym terenie projektu inwestycji handlowo-
ustugowej. Sprzedajgcym byt podmiot z grupy Griffin Real Estate. Udziat Spotki w transakcji i planowanym
przedsigwzigciu wyniesie docelowo 30%, przy 70% udziale EPP.

Umowa przyrzeczona zostata zawarta 23 grudnia 2016 r. Cena sprzedazy nieruchomos$ci zostala ustalona
nakwotg 77,4 miln EUR, jednakze moze zostaé podwyzszona do kwoty 119,4 min EUR po osiagnicciu
okreslonych warunkow realizacji projektu. Towarowa 22 to nieruchomos¢ o powierzchni 6,5 hektara stanowigca
jedna z najwigkszych dzialek pod zabudowg komercyjng w centrum Warszawy. Docelowo moze na niej powstac
co najmniej 110 tys. mkw. powierzchni uzytkowej.

Sprzedaz projektu Q22

W czerwcu 2016 roku Spotka uzyskata pozwolenie na uzytkowanie swojego flagowego projektu — biurowego
wysokosciowca Q22 przy al. Jana Pawla II w Warszawie. Budynek ma 53 tys. mkw. powierzchni najmu
i na koniec 2016 r. byt w ponad 80% wynajety, m.in. przez takie podmioty jak: Deloitte, Allegro, Linklaters,
William Demant, Vestor Dom Maklerski, Citi Handlowy, Savills, White & Case, a takze Griffin Real Estate oraz
EPP.

Dnia 28 pazdziernika 2016 r. Spotka oraz spotka celowa powotana do budowy Q22 podpisaty z Invesco Real
Estate przedwstepng umowe sprzedazy tego projektu.
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Umowa przyrzeczona zostala zawarta 16 grudnia 2016 r. Na dzien podpisania umowy ostatecznej, obliczona cena
nieruchomosci wyniosta 230,3 min EUR netto (tj. 1.019,0 min PLN wedhug sredniego kursu, ogloszonego przez
Narodowy Bank Polski w dniu zawarcia umowy).

Dziatalnos¢ deweloperska

Rok 2016 byt rokiem znaczacego zwickszenia skali dziatalno$ci Spotki. W segmencie mieszkaniowym Spétka
sprzedata 925 lokali, co oznacza wzrost 0 57% w pordwnaniu do 2015 roku, Grupa przekazata klientom 541
mieszkan. W poréwnaniu do poprzedniego roku, liczba przekazanych mieszkan wzrosta o 13%. Grupa oddata
do uzytku cztery projekty z 459 mieszkaniami (Park Sowinskiego 11 Osiedle Jasminowe II w Poznaniu, Park
Avenue Apartments w Krakowie oraz Nowy Mokotow Il w Warszawie). Spotka rozpoczeta rowniez budowe
i sprzedaz sze$ciu inwestycji mieszkaniowych o tacznej liczbie 657 lokali (Nowy Mokotow IV i Browary
| w Warszawie, Dom pod Wilgag B i Apartamenty GO w Krakowie, Grota 111 we Wroctawiu oraz Park
Sowinskiego I1I w Poznaniu).

W segmencie biurowym Spotka zakonczyta budowe szesciu projektéw o tacznej powierzchni najmu ok. 134 tys.
mkw. (Q22 w Warszawie, Tryton Gdansk, O3 Business Campus I w Krakowie, A4 Business Park Il
w Katowicach, Nobilis we Wroctawiu i Symetris | w Lodzi). Jednoczesnie w2015 roku Spoétka rozpoczeta
budowg kolejnych pigciu projektow, ktore tacznie maja 87 tys. mkw. powierzchni (Symetris II w Lodzi, O3
Business Campus Il oraz 111, West Link i Sagittarius we Wroctawiu).

W segmencie handlowym Grupa rozpoczeta budowe czterech projektow handlowych o tacznej powierzchni
najmu 67 tys. mkw. (Galaxy rozbudowa i Qutlet Park Il ilV w Szczecinie, ktére na etapie budowy lub
przygotowania zostaly sprzedane do EPP, a takze Galeria Libero w Katowicach). W omawianym okresie spotka
zakonczyta budowe IV etapu Outlet Parku w Szczecinie o powierzchni 3,4 tys. mkw., realizowanego dla EPP.

Projekty w 2017 r.
Nabycie udziatow w projekcie handlowym Galeria Miociny

Spotki z Grupy oraz spotki z grupy EPP zawarly 31 maja 2017 r. jako kupujacy umowe zakupu tacznie 100%
udziatbw w spotce Rosehill Investments sp. z 0.0., bedacej posrednim wiascicielem projektu handlowo-
biurowego w trakcie realizacji Galeria Mtociny w Warszawie, zlokalizowanego w rejonie ul. Zgrupowania
AK | Kampinos”. Sprzedajacymi byty spotki Broomfield Investments, Catfield Investments sp. z 0.0., Powell Real
Estate International B.V., Taberancle Limited, Taberancle Investments Limited oraz Elsoria Trading Limited.
Za inwestycj¢ obydwaj kupujacy zaplacili blisko 104,5 min EUR (z uwzglednieniem przej¢tych zobowigzan
podmiotu bgdacego przedmiotem transakcji). Udziat Grupy w transakcji wyniost 30%, przypadajaca na nig czg$¢
ceny — blisko 12 min EUR, a cz¢$¢ przejetych zobowigzan — blisko 19 min EUR.

Jednoczes$nie z zawarciem umowy przedwstepnej, podmiot z Grupy udzielit spotce celowej realizujacej Galerig
Mtociny, pozyczke przeznaczona na splate zobowigzan wobec generalnego wykonawcy, wtacznej kwocie
do maksymalnej wysokos$ci 70 min z1.

Ponadto, wramach transakcji Emitent zawarl umowe wspolnikdw z EPP regulujagca m.in. zasady tadu
korporacyjnego przejmowanych spotek oraz umowg zarzadzania budowa nieruchomosci. W wyniku zawarcia tej
umowy Emitent otrzymat funkcje zarzadcy budowy oraz agenta wynajmu inwestycji.

Galeria Mtociny to inwestycja handlowo-biurowa o tacznej powierzchni najmu 814,3 tys. mkw., z czego okoto
75 tys. mkw. to powierzchnia handlowa, rozrywkowa i gastronomiczna. Znajduje si¢ w sgsiedztwie gtoéwnego
wezla przesiadkowego potnocnej Warszawy, przez ktory codziennie przemieszcza si¢ Srednio 40.000 osob.
Budowa pierwszej fazy projektu rozpoczeta si¢ w pazdzierniku 2016 r., a budowe zakonczono w drugim kwartale
2019 roku.

W I poétroczu 2019 r., w zwigzku z otwarciem galerii Mlociny, zostata zaktualizowana warto§¢ godziwa projektu
w aktywach netto jednostki wspotkontrolowanej. Spétka ocenita, ze warto$¢ odzyskiwalna inwestycji netto na
dzien bilansowy jest nizsza niz warto$¢ udziatow w aktywach netto na ten dzien i w rezultacie spotka zdecydowata
si¢ rozpoznac¢ odpis aktualizujacy. Wysoko$¢ odpisu na 31 grudnia 2019 r. wynosita 12.756 tys. PLN.

Sprzedaz biurowca West Link we Wroctawiu i porozumienie ROFO z Griffin Premium RE

Emitent oraz jego podmioty zalezne 9 marca 2017 r. podpisaty z podmiotami z grupy Griffin Premium
RE z siedziba w Holandii przedwstepna umowe sprzedazy projektu biurowego West Link we Wroctawiu.

Cena sprzedazy projektu zostala ustalona jako iloraz przychodow operacyjnych netto (NOI), tj. r6znicy miedzy
przychodem operacyjnym a nieodliczanymi kosztami operacyjnymi, oraz warto$ci 6,873%, ktory wynidst
na dzien zawarcia umowy przedwstepnej 36,06 mln EUR, powickszony o szacowany kapital obrotowy i §rodki
pieni¢zne, oraz pomniejszony o dlug sprzedawanych spotek, bedacych wlascicielami projektu.
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Wstepna warto$¢ transakcji Wyniosta tacznie 18 miln EUR (przy uwzglednieniu okreslonego wcze$niej
i opisanego wyzej wzoru wyliczenia ceny), a roznice migdzy ustalong wczesniej wartoscig budynku (36,06 min
EUR) a warto$ciag udzialow w spotkach projektowych stanowi dtug projektowy.

Po dokonaniu ostatecznych rozliczen warto$¢ transakcji wyniosta 17,7 min EUR. Kupujacy jednoczesnie zaptacit
cene za kupowana nieruchomo$¢ poprzez nabycie obligacji o tacznej warto$ci nominalnej i cenie emisyjnej
wynoszacej 18 min EUR, emitowanych w trybie oferty prywatnej przez podmiot kontrolowany przez Emitenta,
ktére to obligacje zostaly rozliczone pomig¢dzy stronami w ramach platnosci transakcyjnych. Obligacje West Link
sa niezabezpieczone, oprocentowane wedlug statej stopy procentowej w wysokosci ina warunkach
przewidzianych w warunkach emisji. Ich wykup nastapi poprzez zaptate kwoty rownej wartosci nominalnej
obligacji wraz z naliczonymi odsetkami, przy czym warto$¢ nominalna zostanie potracona w cenie nabycia 100%
udzialow w spotkach projektowych bedacych wihascicielami projektu West Link.

Jednocze$nie z przedwstepng umowsg zakupu biurowca West Link, grupa Griffin Premium RE zawarta
z Emitentem umowe inwestycyjng dotyczaca prawa zlozenia pierwszej oferty (right of first offer, ,ROFO”)
na nabycie projektow biurowych realizowanych w Warszawie, tj. projektu Beethovena etap I i Il oraz Browary
Warszawskie etap J. Griffin Premium RE zainwestowat 25% kapitatu, jaki zostat juz zainwestowany i zainwestuje
25% przysziego kapitalu koniecznego do ukonczenia budowy i sfinalizowania projektow poprzez objecie
obligacji (nie uwzgledniajac finansowania zewnetrznego udzielonego przez banki). Laczna szacowana wartos$¢
obligacji to 9,9 min EUR. W zwiazku z dokonana inwestycja w obligacje, podmiot kontrolowany przez Griffin
Premium RE jest uprawniony do 25% udzialu w zyskach z projektéw. Umowa ROFO daje takze spotce Griffin
Premium RE prawo ztozenia pierwszej oferty zakupu trzech wspotfinansowanych biurowcow.

Przedwstepna umowa sprzedazy biurowca Sagittarius Business House we Wroctawiu

W dniu 20 lipca 2017 r. Emitent zawarl przedwstepng umowe sprzedazy biurowca Sagittarius Business House,
ktory powstaje we Wroctawiu. Nabywca inwestycji zostat Warburg-HIH Invest Real Estate (Warburg-HIH
Invest), niemiecki podmiot zarzadzajacy funduszami nieruchomosciowymi, ktory zakupit budynek dla funduszu
zarzadzanego w imieniu swoich inwestordw instytucjonalnych.

W dniu 21 sierpnia 2018 r. strony transakcji, tj. spotka zalezna Grupy Sagittarius — Projekt Echo — 113 sp. z 0.0.
sp.k., jako sprzedajacy, oraz W-HIH Immo Invest, jako kupujacy, zawarty przyrzeczona umowe sprzedazy
przedsigbiorstwa sprzedajacego sktadajacego si¢ m.in. z prawa uzytkowania wieczystego gruntu potozonego we
Wroctawiu przy ul. Suchej oraz ul. Borowskiej, prawa wlasnosci budynku biurowo-uslugowego Sagittarius
Business House potozonego na tych nieruchomos$ciach oraz budowli zwiazanych z gruntem. Cena sprzedazy
wyniosta 294.6 tys. PLN (68,5 mIn EUR) i zostata ustalona jako iloraz NOI przedsi¢biorstwa i stopy kapitalizacji
w wysokosci 6,175%. Kwota ta zostala pomniejszona m.in. o warto$¢ okreséw bezczynszowych, koszty prac
wykonczeniowych oraz zwigkszona o warto$¢ naleznos$ci z tytulu czynszu oraz $rodki pieni¢zne.

W dniu zamknigcia transakcji sprzedajacy i kupujacy zawarli umowe na prace wykonczeniowe, przewidujaca
wynagrodzenie nalezne sprzedajacemu od kupujgcego za wykonanie po zawarciu umowy przyrzeczonej prac
wykonczeniowych w czg$ciach budynku przeznaczonych na wynajem, ktére na dzien zawarcia umowy
przyrzeczonej nie zostaly jeszcze wynajete, albo zostaty wynajete, ale prace wykonczeniowe nie zostaly jeszcze
zakonczone.

W 2018 r., po uwzglednieniu wszelkich kosztow zwigzanych z transakcja, Grupa rozpoznata zysk ze sprzedazy
wyzej opisanej nieruchomosci inwestycyjnej w kwocie 24.580 tys. zt.

Sprzedaz biurowca Nobilis Business House we Wroctawiu

Catalyst Capital, europejska firma inwestycyjna i zarzadzajaca funduszami w sektorze nieruchomosci, 29 grudnia
2017 r. nabyl biurowiec Nobilis Business House. Budynek jest potozony przy ul. Marii Sktodowskiej-Curie
we Wroctawiu i zostat oddany do uzytku pod koniec 2016 roku.

Warto$¢ transakcji zostala ustalona jako iloraz NOI (tj. réznicy miedzy przychodem operacyjnym
a nieodliczanymi kosztami operacyjnymi) budynku i stopy kapitalizacji w wysokosci 6,672%. Warto$¢ transakcji
w dniu zawarcia umowy wyniosta 40,3 min EUR, ktdra to kwota zostata pomniejszona, m.in. 0 wartos$¢ ,,okreséw
bezczynszowych”, ,,okreséw z obnizka czynszu” oraz o koszty prac wykonczeniowych. Cena platna
na zamknieciu wyniosta 35.67 min EUR. Po podwyzkach ceny, ktére byly uwarunkowane przejeciem przez
nowych najemcoéw pomieszczen i miejsc parkingowych, catkowita maksymalna warto§¢ transakcji wzrosta do
43.21 min EUR.

Budynek zostat kupiony do funduszu Catalyst Core Plus European Property Fund. Ma 16,9 tys. mkw. lacznej
powierzchni najmu i jest obecnie w 75% wynajety renomowanym podmiotom, jak Onet Group, City Space, PPG
Deco, Smith & Nephew i centrum medycznemu Synexus.
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Zawarcie przyrzeczonej umowy sprzedazy budynku A4 Business Park IIT w Katowicach
26 kwietnia 2017 r. zamknigta zostata umowa sprzedazy budynku A4 Business Park III w Katowicach.

Cena sprzedazy A4 Business Park III wyniosta 27,5 mln EUR powigkszone o podatek VAT, jednak uwzgledniajac
dodatkowe platnosci, ktéore Emitent otrzymat na podstawie umowy o0 prace aranzacyjne, laczna warto$é
przychoddéw zwigzanych ze sprzedaza wzrosta do kwoty 28,2 min EUR powigkszonej o VAT.

Zawarcie przyrzeczonej umowy sprzedazy nieruchomosci O3 Business Campus II w Krakowie

28 grudnia 2017 r. Spotka Echo-Opolska Business Park sp. z 0.0. sp. k. zawarla z podmiotem zaleznym od Echo
Polska Properties N.V.— Ventry Investments sp. z o.0. sp. k., przyrzeczona umow¢ sprzedazy nieruchomosci
potozonej w Krakowie przy ul. Opolskiej i al. 29 Listopada.

Cena sprzedazy wyniosla ostatecznie 43,5 mln EUR powigkszong o VAT.
Inne umowy

W dniu 20 grudnia 2017 r. spotka z Grupy sprzedata pie¢ lokali w budynku Kirkor w Warszawie za ceng 8 mln
PLN netto.

W dniu 21 grudnia 2017 r. spotka z Grupy sprzedata dziewig¢ lokali biurowych w budynku Babka Tower
w Warszawie za cen¢ niemal 34 min PLN netto.

Projekty w 2018 r.
Wejscie w segment mieszkan na wynajem — ResidRent

Emitent podpisat z R4R S.a.r.l. — podmiotem kontrolowanym przez fundusz zarzadzany przez jedng z czotowych
firm zarzadzajacych inwestycjami na §wiecie — umowe ramowa, ktorej celem jest stworzenie pierwszej w Polsce
prywatnej, instytucjonalnej platformy mieszkan na wynajem — Resi4Rent. Na podstawie umowy, Emitent jest
odpowiedzialny przede wszystkim za planowanie, projektowanie i realizacj¢ inwestycji deweloperskich w ramach
platformy, ktora jest samodzielnie zarzadzana przez Resi4Rent. W dniu 14 wrzeénia 2018 r. Resi4Rent zawarto
z Emitentem przedwstepna umowe sprzedazy czterech projektow z ponad 1.200 mieszkaniami w budowie:
budynek kompleksu Browary Warszawskie w Warszawie, projekt przy ul. Wodnej w Lodzi oraz projekty
Rychtalska i Kepa Mieszczaniska we Wroctawiu. Projekty Rychtalska, Kepa Mieszczanska oraz Wodna zostaty
sprzedane do Resi4Rent na podstawie umow przyrzeczonych w 2019 r. i pierwszym potroczu 2020 r. Laczna
warto$¢ netto tych projektéw wynosita blisko 339 min zt. Resi4Rent zawarto rowniez umowe kredytows i umowe
pozyczki z Bankiem Polska Kasa Opieki i innymi instytucjami finansowymi, ktore finansuja budowe czterech
przejetych projektow na taczng kwote 259 min zt. Jednoczesnie Emitent — wypelniajac swoje zobowigzania do
wspotfinansowania platformy — objal nowe udzialy w podwyzszonym kapitale zaktadowym Resi4Rent oraz
udzielit mu pozyczki, w rezultacie czego na konto Resi4Rent wptyngto 41 min PLN.

Zamknigcie transakcji sprzedazy biurowca West Link we Wroclawiu

W §lad za zawartag 9 marca 2017 r. przedwstgpng umowa sprzedazy biurowca West Link we Wroctawiu i po
spetnieniu si¢ warunkéw zawieszajacych, Emitent oraz jego podmioty zalezne 25 maja 2018 r. podpisaty
z podmiotami z grupy Globalworth Poland ostateczng umowe sprzedazy budynku. Cena sprzedazy wyliczona
zostata w oparciu o ustalong formute ilorazu NOI (przychdd operacyjny pomniejszony o nieodzyskiwalne koszty
operacyjne budynku) oraz warto$ci 6,873% (yield), co wyniosto na dzien zawarcia umowy ok. 35,8 min EUR.
Warto$¢ ta zostata powigkszona o szacowany kapitat obrotowy i §rodki pienigzne spotek celowych bedacych
wiascicielem budynku, a nastgpnie pomniejszona o dlug spotek celowych, koszty pozostatych do wykonania
rob6t wykonczeniowych i robot budowlanych, koszty okreséw obnizki czynszow, jak rowniez czynszu z lokali
wynajetych, ale jeszcze nie przekazanych. Po dokonaniu powyzszych rozliczen ostateczna warto$¢ transakcji
wyniosta 17,7 min EUR. Transakcja zostata przedptacona poprzez objgcie przez Globalworth Poland obligacji
0 cenie emisyjnej wynoszacej 18 mln EUR w trybie oferty prywatnej, ktore to obligacje zostaty rozliczone
pomigdzy stronami w ramach ptatnosci transakcyjnych.

Zambkniecie transakcji biurowca Symetris Business Park |1

W nastepstwie zawartych 30 wrzesnia 2016 r. uméw przedwstepnych dotyczacych sprzedazy siedmiu budynkow
biurowych do EPP, 26 lipca 2018 r. zamknigta zostata umowa sprzedazy budynku Symetris Business Park II za
19 mln EUR. Transakcj¢ dotyczaca pierwszego etapu zamknigto w grudniu 2016 r., wigc EPP stalo si¢ juz
wilascicielem catego kompleksu Symetris Business Park zlokalizowanego przy al. Pilsudskiego w Lodzi.
Sprzedany w lipcu budynek o powierzchni 9.700 mkw. jest w 94% wynajety takim podmiotom, jak Philips Polska
i Office Bistro. W dniu zawarcia transakcji $redni wazony pozostaty okres wynajmu budynku przekraczat 9 lat.
Caty kompleks ma zielony certyfikat BREEAM. W ramach transakcji sprzedawca oraz kupujacy zawarli umowe
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gwarancji czynszowej, na podstawie ktorej kupujacy otrzymat gwarancje pokrycia ptatnosci czynszowych oraz
srednich optat eksploatacyjnych dla czgsci budynku, ktore jeszcze nie zostaly wynajgte. Oplaty zwigzane
Z niewynajeta powierzchnig byty rozliczane w czasie przez 3 lata. Za usuniecie usterek sprzedawcy nalezala si¢
kwota 193 tys. EUR plus VAT. Sprzedajacy jest z kolei zobowigzany do zaptacenia jednorazowej platnosci 2,1
mln EUR zwigzanej z okreslong zmiang warunkéw zawarcia transakcji. Poniewaz sprzedawany budynek nalezat
do pakietu nieruchomosci, ktore byty w 25% wspotfinansowane przez EPP zgodnie z umowa prawa do ztozenia
pierwszej oferty (ROFO), po zamknieciu transakcji EPP otrzymato 25% zysku z projektu.

Zamknigcie transakcji biurowca Sagittarius Business House

Emitent zawart 21 sierpnia 2018 r. ostateczng umowe sprzedazy potozonego we Wroctawiu biurowca Sagittarius
Business House. Nabywcg jest Warburg-HIH Invest Real Estate — niemiecka firma zarzadzajaca funduszami
nieruchomos$ciowymi, ktora zakupita budynek dla funduszu zarzadzanego w imieniu jednego ze swoich
inwestorow instytucjonalnych. Warto$¢ transakcji zostata ustalona jako iloraz przychodéw operacyjnych netto
(NOI) budynku i stopy kapitalizacji 6,175%, czyli wyniosta ok. 74,5 min EUR. Kwota ta zostala pomniejszona
m.in. 0 warto$¢ okreséw bezczynszowych, koszty prac wykonczeniowych budynku, atakze inne koszty,
a nastepnie zwigkszona o warto$¢ naleznosci z tytutu czynszu oraz srodki pieniezne. W rezultacie cena ptatna na
zamknigciu transakcji wyniosta ok. 68,5 mln EUR. Jednoczesnie sprzedajacy i kupujacy zawarli umowg na prace
wykonczeniowe czesci budynku, przewidujaca wynagrodzenie dla Emitenta, ktorego wysokos$¢ jest szacowana
na ok. 2,1 min EUR plus VAT.

Sprzedaz akcji EPP

Zgodnie ze strategia Grupy, spotka zalezna Echo Prime Assets B.V. sprzedala w transakcjach zawartych
w czerwcu i listopadzie 2018 r. ostatnie akcje spotki EPP. W czerwcu 2018 r. Emitent sprzedat 35,4 min sztuk
akcji EPP, ktore stanowity blisko 4,5% w kapitale tej spotki. Laczna warto$¢ zawartych wowczas transakcji,
pomniejszona o koszty transakcyjne, wyniosta ok. 40 mln EUR po uwzglednieniu roznic kursowych. Natomiast
5 listopada 2018 r. sprzedany zostal ostatni pakiet akcji EPP N.V. w liczbie 15,3 min sztuk. Cena sprzedazy
pomniejszona o koszty transakcyjne wyniosta 17,1 mln EUR.

Otwarcie centrum handlowego Libero w Katowicach

Po dwoch latach prac budowlanych, 15 listopada 2018 r. Emitent otworzyt w Katowicach centrum handlowe
Libero. Inwestycja ma blisko 45 tys. mkw. powierzchni, z czego 99% jest wynajete. Na jej trzech kondygnacjach
znajduje si¢ ponad 150 sklepow ipunktow ustugowych. Zgodnie znajnowszymi trendami, okoto 20%
powierzchni Libero zajmuje strefa gastronomiczno-rozrywkowa, mieszczaca restauracje i kawiarnie, multipleks
sieci Helios, klub fitness Fabryka Formy i centrum medyczne. Potozone na potudniu Katowic przy trasie DK81
Libero ma certyfikat ekologiczny BREEAM. Autorem projektu architektonicznego jest pracownia MOFO
Architekci. Budowa Libero kosztowata ponad 350 min zt. W budynku pracuje obecnie okoto 1,5 tys. os6b —
pracownikdw najemcéw oraz obsluga centrum handlowego. Libero jest objete umowg prawa do ztozenia
pierwszej oferty z EPP (right of first offer, ROFO). Poniewaz EPP dostarczyto 25% wktadu wlasnego do tej
inwestycji, jest uprawnione do 25% zysku zprojektu po jego sprzedazy. Libero jest 150. projektem
wybudowanym przez Grupe, apo jego zakonczeniu liczba oddanych metréw kwadratowych powierzchni
handlowej, mieszkaniowej, biurowej i hotelowej przekroczyta 1,5 min.

Sprzedaz Biur przy Bramie — pierwszego biurowca kompleksu Browary Warszawskie

GLL Real Estate Partners podpisata z Emitentem 28 listopada 2018 r. przedwstepna umowe zakupu pierwszego
biurowca Browaréw Warszawskich — Biur przy Bramie.

Projekty w 2019 r.
Rozpoczecie wielofunkcyjnego projektu Fuzja przy ul. Tymienieckiego w £odzi

Na poczatku 2019 r. Emitent rozpoczat prace budowane przy nowym wielofunkcyjnym projekcie Fuzja w Lodzi,
przy ul. Tymienieckiego. To 7,7 ha terenu po dawnej fabryce wiokienniczej Karola Scheiblera na Ksiezym
Mtynie, ktory spotka zakupita w2017 r. W 2018 r. miasto uchwalitlo dla tego terenu miejscowy plan
zagospodarowania przestrzennego, natomiast w styczniu 2019 r. uprawomocnito si¢ pozwolenie na budowe
pierwszego etapu inwestycji — dwdch budynkdéw z ok. 270 mieszkaniami. Ich budowa i sprzedaz rozpoczety si¢
w kwietniu 2019 r. Caly kompleks bedzie si¢ sktadat z 20 budynkdw, z czego 14 to budynki historyczne,
znajdujace si¢ pod ochrong konserwatorska.

Zamkniecie sprzedazy Biur przy Bramie — pierwszego biurowca kompleksu Browary Warszawskie

GLL Real Estate Partners 29 marca 2019 r. podpisata z Emitentem przyrzeczong umowe zakupu pierwszego
biurowca Browardéw Warszawskich — Biur przy Bramie. Ostateczna cena sprzedazy biurowca wyniesie 76,8 min
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EUR, po spehieniu okreslonych warunkéw. Lacznie zumowa sprzedazy, strony zawarty umowy gwarancji
jakosci budynku oraz gwarancji czynszowej, zgodnie z ktora kupujacy ma zrekompensowany uszczerbek na
przychodach operacyjnych, wynikajacy z zachet dla najemcow.

Otwarcie Galerii Mlociny w Warszawie

Po ponad dwoch latach budowy, 23 maja 2019 r., Emitent i EPP otworzyty Galeri¢ Mlociny przy ul. Zgrupowania
AK ,,Kampinos” w Warszawie. Inwestycja ma blisko 85 tys. mkw. powierzchni najmu, z czego 76 tys. mkw.
przeznaczonych na handel oraz gastronomie¢ oraz 6 tys. mkw. powierzchni biurowej, ktéra wynajeta spotka Inter
Cars. Projekt architektoniczny Galerii Mlociny powstat w dwdch pracowniach — Kurylowicz & Associates oraz
Chapman Taylor. Generalnym wykonawca byl Erbud, natomiast finansowanie zapewnito konsorcjum bankow
Santander, PKO Banku Polskiego, mBanku i Banku Gospodarstwa Krajowego. Znajduje si¢ tu 220 sklepow
i blisko 50 restauracji ikawiarni, centrum medyczne ipierwsze na Bielanach wielosalowe kino. Wérod
renomowanych marek obecnych w Galerii Mtociny warto wymieni¢ m.in. grupe Inditex (Zara, Zara Home,
Oysho, Massimo Duti, Bershka, Stradivarius, Pull&Bear), H&M, Van Graff, TK Maxx, C&A, CCC, Media Markt
czy RTV Euro AGD. Swoje premierowe sklepy otwierajg tez m.in. takie marki jak Gagliardi, Sloggi czy Mayoral.
W Galerii Mlociny sklep otworzyta réwniez migdzynarodowa sie¢ handlowa Primark. Sie¢ wynajeta 5,7 tys. mkw.
(z czego 3,7 tys. to powierzchnia handlowa). Galeria powstala tuz przy wezle komunikacyjnym Miociny —
w jednym z najlepiej skomunikowanych punktéw w Warszawie, z bezposrednim dostepem do metra, licznych
linii tramwajowych i autobuséw miejskich, podmiejskich i krajowych, stacji rowerowej oraz parkingu P&R. To
najwazniejsze miejsce przesiadkowe poétnocnej czedci miasta i sgsiednich miejscowosci, z ktérego co roku
korzysta ponad 24 mln pasazeréw. Inwestorami Galerii Mlociny sg EPP (70% udziatéw) oraz Emitent (30%
udziatlow). EPP zarzadza nowo otwartym kompleksem, natomiast Emitent byt odpowiedzialny za proces
deweloperski i najem. Galeria Mtociny byta najwieksza inwestycjg handlowg otwartg w 2019 r. w Polsce.

Warunkowa umowa zakupu nieruchomosci potozonych w Warszawie w rejonie ulic Domaniewskiej, Woloskiej i
Postepu

W dniu 14 sierpnia 2019 r. Emitent zawarl przedwstepne umowy zakupu prawa uzytkowania wieczystego
gruntdw oraz prawa wiasnosci budynkow, stanowiacych odrebny od gruntu przedmiot wiasnosci, potozonych
w Warszawie w rejonie ulic Domaniewskiej, Wotoskiej i Postepu. Nieruchomos$ci maja przeznaczenie pod
zabudowe mieszkaniowa. Sprzedajacymi sg spotki MBP 1 sp. z 0.0. oraz MBP 2 sp. z o.0., ktore wchodza w sktad
grupy Immofinanz. Laczna powierzchnia nieruchomosci gruntowych, bedacych przedmiotem transakcji, wynosi
okoto 46,1 tys. mkw. Zawarcie umow przyrzeczonych nastgpito w dniu 21 pazdziernika 2021 r. (patrz: ,,Opis
dzialalnosci — Historia Grupy — Projekty w 2021 r. do Daty Prospektu — Umowa dotyczgca nabycia nieruchomosci
potozonych w Warszawie w rejonie ulic Domaniewskiej, Woloskiej i Postepu™).

Zamkniecie transakcji sprzedazy biurowca O3 Business Campus |11 w Krakowie

EPP i Henderson Park 11 wrze$nia 2019 r. zakupili od Emitenta trzeci budynek O3 Business Campus w Krakowie,
dzieki czemu oba podmioty sg juz wihascicielami calego tego kompleksu biurowego. Partnerzy zaplacili za
biurowiec w dniu transakcji 40,3 min EUR. Emitent otrzymat dodatkowe platnosci zwigzane z realizacjg prac
aranzacyjnych na powierzchniach najemcow oraz usuwaniem usterek, w fgcznej wysokos$ci okoto 6,25 min EUR
powigkszone o VAT. Budynek O3 Business Campus III ma 18,9 tys. mkw. powierzchni. Swoje biura maja w nim
migdzy innymi polski operator biur serwisowanych City Space, centrum medyczne Lux Med, EPAM Systems
Poland, Danish Crown oraz Mota Engil.

Przejecie pakietu wigkszosciowego akcji W Emitencie przez wegierskq spotke Wing

Emitent zostat w dniu 13 grudnia 2019 r. powiadomione przez spotke Echo Partners B.V. 0 posredniej sprzedazy
przez nig 230.930.856 akcji w Emitencie stanowiacych 55,96% kapitatu zaktadowego (poprzez sprzedaz spotki
Lisala sp. z o0.0., ktora jest wtadcicielem akcji Emitenta). Transakcja byta rezultatem ogloszonego przez fundusze
PIMCO i Oaktree Capital Management 14 marca 2019 r. przegladu opcji strategicznych zwigzanych z inwestycja
w Emitenta. Nowym wiascicielem Lisali, a przez to glownym akcjonariuszem Emitenta, jest wegierska spotka
Wing, ktéra podpisala przedwstgpng umowe zakupu 16 pazdziernika 2019 r. Wing, spotka dziatajaca w sektorze
nieruchomosci, jest dlugoterminowym regionalnym, strategicznym inwestorem i inwestorem dostrzegajacym
potencjat Emitenta.

Wing jest jedna z najwickszych prywatnych spotek nieruchomosciowych na Wegrzech, atakze wiodacym
wegierskim deweloperem i inwestorem. Od swojego powstania 20 lat temu, stworzyta na Wegrzech portfel
budynkéw o tacznej powierzchni ponad 1 min mkw. Obecnie posiada duzy portfel nieruchomosci w budowie
i zarzgdzaniu, a takze spotki wyspecjalizowane w ustugach asset management, property & facility management
oraz projektowania. Spotka zostata zatozona w 1999 roku, ma projekty w budowie i przygotowaniu o tacznej
powierzchni blisko 325 tys. mkw. i portfel ukonczonych obiektow o tacznej powierzchni 740 tys. mkw. Dziata
we wszystkich sektorach rynku nieruchomosci: biurowym, handlowym, przemystowym, hotelowym
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i mieszkaniowym. Jest pierwsza spotka z branzy nieruchomosci, ktorej obligacje sa notowane na Gieldzie
Papieréw Wartosciowych w Budapeszcie.

Projekty w 2020 r.
Zakup trzech nieruchomosci z centrami handlowymi pierwszej generacji w Krakowie, Lodzi i Poznaniu

W dniu 1 grudnia 2020 r. Emitent zawart umowy zakupu dziatek w Poznaniu przy ul. Opienskiego, Lodzi przy
ul. Widzewskiej oraz w Krakowie przy ul. Kapelanka. Grunty nalezace do spoétek z grupy Tesco sa doskonale
zlokalizowane i wpisuja si¢ w strategic rozwoju mieszkaniowej czeSci biznesu Grupy. Deweloper planuje
przeznaczy¢ wszystkie dziatki pod zabudowe wielofunkcyjng. Powstanie na niej ok. 4 tys. mieszkan,
powierzchnia handlowo-ustugowa, natomiast w Krakowie — réwniez biurowa. Do czasu rozpoczecia robot
budowlanych istniejacymi centrami handlowymi bedzie zarzadzat Emitent. Laczna powierzchnia nieruchomoséci
gruntowych, bgdacych przedmiotem transakcji, wynosi okoto 190 tys. mkw. Cena netto wyniosta tacznie 41,6
min EUR. Pod koniec 2019 r. Emitent odkupit od sieci handlowej teren w Warszawie przy al. Komisji Edukacji
Narodowej, obok stacji metra Kabaty.

Zakonczenie prac budowlanych w kompleksie Browarow Warszawskich

W 2020 r. Emitent zakonczyt prawie wszystkie prace budowlane w kompleksie Browary Warszawskie. Na 2021
r. pozostalo jedynie wykonanie prac wykonczeniowych w historycznych budynkach, ostatnie nasadzenia roslin
oraz aranzacja przestrzeni publicznych. Budynek Biur przy Willi otrzymat pozwolenie na uzytkowanie 15
kwietnia 2020 r., natomiast Biura przy Warzelni — w dniu 1 wrzesnia 2020 r. W lipcu 2020 r. pozwolenie na
uzytkowanie otrzymat réwniez budynek z mieszkaniami na wynajem Resi4Rent Warszawa Browary, ktory we
wrzesniu 2020 r. zostat przejety przez docelowego wiasciciela - platformg¢ Resi4Rent. Znajduje si¢ w nim 450
mieszkan, z ktorych obecnie okoto 100% jest juz wynaj¢te. Pozwolenie na uzytkowanie kolejnego budynku -
Apartamentow przy Warzelni (Browary Warszawskie E) — zostalo wydane w pazdzierniku 2020 r. W budynku
znajduje si¢ 81 mieszkan o wysokim standardzie, ktore sa juz wykanczane przez nabywcow. Browary
Warszawskie to pierwsza miastotworcza, wielofunkcyjna inwestycja Emitenta, nazywana ,,destination”. Jest ona
kompleksem taczacym funkcj¢ mieszkaniowa, biurowa oraz handlowo-rozrywkowa, ktory powstat na blisko 4,5
hektarowej dziatce w kwartale ulic Grzybowska, Krochmalna, Wronia i Chtodna.

Projekty w 2021 r. do Daty Prospektu
Sprzedaz budynku Biura przy Willi

W dniu 11 marca 2021 r. podmiot z Grupy zawart ostateczng umowg sprzedazy budynku Biura przy Willi, ktory
nalezy do kompleksu Browary Warszawskie. Kupujacym jest KGAL Group, wiodacy niezalezny zarzadzajacy
inwestycjami 1 aktywami. Budynek zostal sprzedany za okolo 86,7 miliona EUR. Warto$¢ transakcji zostata
pomniejszona m.in. o kwote warto$ci okresow bezczynszowych, czg$ciowa warto$¢ skapitalizowanych czynszow
od powierzchni nieprzekazanych najemcom, warto$¢ prac aranzacyjnych, a takze o inne koszty. W rezultacie,
cena ptatna na zamknigciu wyniosta 69,3 mln EUR powigkszona o VAT. Po przekazaniu powierzchni wszystkim
najemcom cena zostanie podwyzszona do kwoty 76,6 min EUR powigkszone o VAT. Dodatkowo sprzedajacy
otrzymal osobne wynagrodzenie zwigzane z realizacjg prac aranzacyjnych na powierzchniach najemcéw oraz z
usuwaniem usterek w tacznej wysokosci 4,6 mln EUR powickszone o VAT. W ramach transakcji strony zawarty
rowniez umowe gwarancji jakosci budynku oraz umowe gwarancji czynszowych. Umowa gwarancji
czynszowych przewiduje gwarancje na rzecz kupujacego pokrycia przez sprzedawce ptatnosci czynszowych oraz
optat eksploatacyjnych dla poszczegdlnych czesci budynku, ktore jeszeze nie zostaly wynajete oraz ktore zostaty
wynajete, ale w stosunku do nich zostaty zastosowane obnizki czynszu lub okresy bezczynszowe. Budynek Biur
przy Willi ma 13 pigter, 55 m wysokosci oraz 16,6 tys. mkw. powierzchni najmu. Znajduje si¢ w bezposrednim
sasiedztwie odrestaurowanej Willi Schielego, historycznego domu dawnego wlasciciela browaru i jest
usytuowany obok wejscia do Browarow Warszawskich.

Przejecie pakietu wiekszosciowego akcji spotki Archicom

W dniu 22 kwietnia 2021 r. Emitent zawart umowg nabycia pakietu akcji Archicom, stanowiacych tgcznie okoto
66,01% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych facznie do okoto 65,99% ogdtu gtosdéw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy Archicom.

Sprzedajacymi byli zalozyciele, Dorota Jarodzka-Srédka, Kazimierz Srodka oraz Rafat Jarodzki. Laczna cena za
akcje wyniosta 429 min zt. Emitent zaptacit 241 min zt w dniu zawarcia transakcji, a pozostate 188 min zt - w
drodze emisji obligacji o terminie zapadalnosci 3,5 roku, oprocentowanych wedtug rocznej stopy procentowej w
wysokosci 5%. Z zakresu transakcji wylaczone zostaty spotki zalezne Archicom, ktore prowadzg dziatalnos$¢
deweloperska poza Wroctawiem i przyleglymi gminami oraz dziatalno$¢ w zakresie ustug architektonicznych i
projektowych. Aktywa te zostaty odsprzedane zatozycielom Archicom. Projekty deweloperskie zakupili Dorota
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Jarodzka- -Srodka oraz Rafat Jarodzki za 131 mln zt (ptatne w dwoch ratach), natomiast studio projektowe —
Dorota Jarodzka-Srodka oraz Kazimierz Srodka za 2,4 mln zt. Dodatkowo, w dniu zamknigcia transakcji zostata
zawarta umowa opcji, na podstawie ktdrej Emitent, lub podmiot wskazany przez Emitenta, jest uprawniony do
zakupu pozostalych w rekach sprzedajacych akcji Archicom, stanowiacych 8,31% kapitatu zaktadowego
uprawniajacych do 13,32% ogoétu gloséw na walnym zgromadzeniu. Opcja bedzie mozliwa do wykorzystania do
15 marca 2023 r. Na koniec 2020 r. we Wroctawiu oraz Krakowie Archicom miat okoto 2 tys. mieszkan w
budowie oraz 4,2 tys. mieszkan w przygotowaniu. Po sfinalizowaniu transakcji grupa Echo jest najwigkszym
deweloperem mieszkaniowym w Polsce — tylko w 2021 r. rozpocznie tacznie budowe 7 tys. mieszkan na sprzedaz
oraz na wynajem. Przejecie jest zgodne ze strategicznym celem Grupy, jakim jest osiagniecie pozycji
ogolnopolskiego lidera w sektorze mieszkaniowym. Archicom dziata glownie na dolnoslgskim rynku, a od 2016
r. jest notowany na GPW. Spotka wyrosta z rodzinnego biura projektowego i ma na swoim koncie 160
zrealizowanych inwestycji, w tym m.in. rewitalizowany kompleks Browaré6w Wroctawskich, wielokrotnie
nagradzane osiedle Olimpia Port, a takze pierwsze we Wroctawiu ekskluzywne Lofty Platinum. Archicom jest
silng, rozpoznawalng markg z blisko 15% udzialem we wroctawskim rynku mieszkaniowym. Zgodnie z
wczesniejszymi decyzjami rady nadzorczej i walnego zgromadzenia akcjonariuszy Archicom, jednoczesénie z
zamknigciem transakcji nastgpity zmiany we wiladzach spotki. Prezesem zarzadu Archicom zostat Waldemar
Olbryk (ktory zrezygnowat w zwigzku z tym z zasiadania w Zarzadzie), a cztonkami zarzadu — Agata
Skowronska-Domanska i Rafat Zboch. Nicklas Lindberg, Maciej Drozd, Matgorzata Turek oraz Rafal Mazurczak
objeli natomiast stanowiska cztonkow rady nadzorczej Archicom.

Dodatkowo, w wyniku zawarcia w dniu 23 lipca 2021 r. oraz rozliczenia w dniu 26 lipca 2021 r. transakcji nabycia
akcji Archicom objetych zapisami ztozonymi w ramach wezwania ogltoszonego przez Spotke w dniu 17 czerwca
2021 r., Spotka nabyta dwie akcje zwykte na okaziciela serii A Archicom, odpowiadajgce ok. 0,01% ogélnej
liczby akcji w kapitale zaktadowym, uprawniajgce do dwoch gtoséw na walnym zgromadzeniu Archicom, co
odpowiada ok. 0,01% ogdlnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu Archicom.

Dotychczas posiadany udziat Spotki zmienit si¢ o ok. 0,01% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu
Archicom i osiagnat tacznie 66% liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Archicom.

Sprzedaz nieruchomosci Biura przy Warzelni

W dniu 5 sierpnia 2021 r. spotka zalezna Emitenta, tj. Dellia Investments — Projekt Echo — 115 spotka
z ograniczong odpowiedzialno$cia spotka komandytowa zawarl umowe sprzedazy nieruchomosci Biura przy
Warzelni potozonej w Warszawie. Kupujacym jest spotka prawa niemieckiego Westinvest Gesellschaft fiir
Investmentfonds mbH z grupy Deka Immaobilien.

Warto$¢ transakcji w dniu zawarcia umowy wyniosta 152.320.832,00 EUR. Kwota do zaptaty zostala obliczona
W oparciu 0 wartos¢ transakcji pomniejszong m.in. o kwote wartosci okresow bezczynszowych, obnizek czynszu,
warto$¢ prac aranzacyjnych, a takze o inne koszty. W rezultacie, cena do zaptaty wyniosta 128.941.337,00 EUR
powigkszone o VAT. Dodatkowo, sprzedajacy, tj. wskazana wyzej spotka zalezna Emitenta, otrzyma osobne
wynagrodzenie zwigzane z realizacja prac aranzacyjnych na powierzchniach najemcow oraz z usuwaniem usterek
w tacznej wysokosci 15.034.505 EUR powigkszone o VAT.

Nabywajac Biura przy Warzelni kupujacy nabyl nieruchomo$é¢ oraz inne sktadniki majatkowe obejmujace
w szczegolnosécei prawo uzytkowania wieczystego dziatek gruntu o numerach ewidencyjnych 13/25 oraz 13/21
znajdujacych si¢ w Warszawie przy ulicy Grzybowskiej, prawo wiasnosci budynku biurowo—ustugowego
znanego jako Biura przy Warzelni, prawo wlasnosci budynku ustlugowego znanego jako Piwnice Czasu
oraz prawo wiasnosci budynku ustugowego znanego jako Warzelnia oraz budowli wniesionych na tym gruncie
dla ktorych Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa w Warszawie, X Wydzial Ksiag Wieczystych, prowadzi
ksigge wieczysta nr WA4M/00466975/4.

Sprzedaz nieruchomosci biurowej: Moje Miejsce etap | w Warszawie

W dniu 7 pazdziernika 2021 r. spotka zalezna Emitenta, Projekt Beethovena - Projekt Echo-122 spétka z
ograniczong odpowiedzialno$cig” SKA, jako sprzedajacy, zawarta umowe sprzedazy nieruchomosci wchodzacej
w sktad kompleksu biurowego (I Etap) pod nazwa Moje Miejsce potozonego w Warszawie, w dzielnicy Mokotow,
przy ul. J. P. Dziekonskiego 1, oraz innych sktadnikéw majatkowych. Nabywca nieruchomosci zostal inwestor
instytucjonalny dziatajacy na rynku nieruchomosci.

Warto$¢ transakcji w dniu zawarcia umowy przyrzeczonej wyniosta 47.283.955 EUR, ktora to kwota zostata
pomniejszona m.in. o warto$¢ ,,okresow bezczynszowych”, warto$¢ przysztych podwyzek ceny oraz o koszty prac
wykonczeniowych budynku (fit-out works). W rezultacie, cena ptatna na zamknieciu transakcji wyniosta
45.043.174 EUR. Zaptata podwyzki ceny w maksymalnej wysokosci 1.023.405 EUR jest spodziewana do konca
2022 r., po wynajeciu wolnych powierzchni pozostajacych w budynku na dzien sprzedazy (ok. 5% powierzchni
GLA).

56



Dodatkowo, na podstawie umowy o prace wykonczeniowe i ustugi dodatkowe (fit-out works) zawartej pomiedzy
stronami sprzedajacy zobowigzal si¢ do wykonania prac wykonczeniowych w lokalach najemcow za
wynagrodzeniem o warto$ci ok. 749.000 EUR netto.

Wraz z umowa sprzedazy strony zawarty m.in. rowniez: (i) umowe gwarancji jako$ci budynku (quality guarantee
agreement); (ii) umowe gwarancji czynszowej (rental guarantee agreement); oraz (iii) umowe o wykonanie prac
wykonczeniowych i ustug dodatkowych (fit-out agreement).

Postanowienia umowy sprzedazy nie odbiegaja od postanowien stosowanych w tego typu transakcjach. Umowa
zawiera standardowe dla tego typu transakcji postanowienia dotyczace zapewnien i o§wiadczen sprzedawcy i
kupujacego oraz dotyczace odpowiedzialnosci stron

Ponadto, Emitent udzielit gwarancji dotyczacej zabezpieczenia platnosci przez sprzedajacego na rzecz kupujacego
zobowigzan sprzedajacego wynikajacych z umowy sprzedazy oraz pozostatych wymienionych wyzej umow.

Umowa dotyczgca nabycia nieruchomosci potozonych w Warszawie w rejonie ulic Domaniewskiej, Woloskiej i
Postepu

W dniu 21 pazdziernika 2021 r. Emitent, jako kupujacy, oraz MBP 1 sp. z 0.0., spotka wchodzaca w sktad grupy
Immofinanz, jako sprzedajacy, zawarly umowe sprzedazy nieruchomosci potozonych w Warszawie bedacych w
uzytkowaniu wieczystym sprzedajacego.

Na podstawie zawartej umowy, Emitent nabedzie nieruchomosci sprzedajacego oraz inne sktadniki majatkowe
obejmujace w szczegolnosci prawo uzytkowania wieczystego dzialek gruntu znajdujacych sic w Warszawie w
rejonie ulic Domaniewskiej, Woloskiej i Postgpu oraz prawo wiasnosci budynkéw biurowych i budowli
wzniesionym na tym gruncie.

Laczna powierzchnia nieruchomosci gruntowych, bedacych przedmiotem transakcji, wynosi 46.147 mkw.
Warto$¢ transakeji w dniu zawarcia umowy wyniosta 221.612.325 PLN, powigkszona o VAT.

Postanowienia umowy nie odbiegaja od postanowien stosowanych w tego typu transakcjach. Umowa zawiera
standardowe dla tego typu transakcji postanowienia dotyczace zapewnien i oswiadczen sprzedawcy i kupujacego
oraz dotyczace odpowiedzialno$ci stron.

Glowne obszary dzialalnosci

Na Dat¢ Prospektu dziatalno$¢ Grupy prowadzona jest w Polsce. Spoétka prowadzi inwestycje w siedmiu
glownych aglomeracjach Polski: Warszawie, Krakowie, Poznaniu, Trojmiescie, L.odzi, Wroctawiu i na Slasku.

Ponizsza mapa przedstawia zasieg dziatalnosci Grupy na terenie Polski.
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Legenda:
siedziba Spotki;
miasta, w ktorych Spotka prowadzi obecnie inwestycje i zamierza koncentrowac swoja dziatalnosé;

miasta, w ktorych Spotka realizowata inwestycje w przesztosci.
Segmenty dzialalnoSci
Podstawowa dziatalno$¢ Grupy dzieli si¢ na nastgpujace segmenty:
. budowa i sprzedaz lokali mieszkalnych;

. budowa, wynajem, aktywne zarzadzanic w celu podniesienia wartosci i sprzedaz nieruchomosci
komercyjnych — biurowcéw i centréw handlowych;

. $wiadczenie ustug wynajmu elastycznej powierzchni biurowej poprzez spotke CitySpace; oraz

. $wiadczenie ustug dla innych podmiotéw, m.in. dla Resi4Rent czy Student Depot (generalny
wykonawca, inwestor zastgpczy, wynajem, konsulting i inne).

Ponizej przedstawiono informacje natemat poziomu przychodéw ze sprzedazy Grupy osigganych
W poszezegdlnych segmentach jej dziatalnosci w latach 2020 i 2019.

Pélrocze zakonczone Polrocze zakonczone Rok zakonczony Rok zakonczony
30 czerwca 2021 r. 30 czerwca 2020 r. 31 grudnia 2020 r. 31 grudnia2019r.
Przychody Przychody
(W tys. Udzial (w tys. Udzial Przychody Udzial Przychody Udzial
PLN) (%) PLN (%) (w tys. PLN) (%) (W tys. PLN) (%)
(przejrzane) (zbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Mieszkania 284.321 68 212.909 53 728.694 60 555.521 63
Resi4Rent 13.164 3 115.125 28 286.998 24 97.894 11
Nieruchomosci komercyjne 123.411 29 76.315 19 197.162 16 226.718 26
Laczne przychody 420.896 100 404.349 100 1.212.854 100 880.133 100

Zrédio: Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalno$ci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitalowej za 2020 r. oraz Srédroczne
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy.

Ksiggowanie sprzedazy mieszkan uzaleznione jest od terminéw oddawania do uzytkowania budynkéow
mieszkalnych, a przychody z tej dziatalnosci wystepuja praktycznie w kazdym kwartale lecz z rdézna
intensywnoscig. Historycznie Grupa przekazywata najwigcej mieszkan w drugiej potowie roku, a w szczegolnosci
w czwartym kwartale. Przychody i wyniki z tytulu ustug generalnej realizacji inwestycji, sprzedazy gotowych
inwestycji komercyjnych i obrotu nieruchomos$ciami wystgpowaé moga w sposob nieregularny.

Ponizej przedstawiono informacj¢ natemat poziomu kosztu wlasnego sprzedazy Grupy przypisanego
do poszczegolnych segmentach jej dziatalnosci w latach 2020 i 2019:

Polrocze
Pélrocze zakonczone 30 zakonczone 30 Rok zakonczony Rok zakonczony
czerwca 2021 r. czerwca 2020 r. 31 grudnia 2020 r. 31 grudnia 2019 r.
Koszt
wlasny
Koszt wlasny Udzial  (wtys. Udzial Koszt whasny Udzial Koszt wlasny Udzial
(w tys. PLN) (%) PLN) (%) (w tys. PLN) (%) (w tys. PLN) (%)
(przejrzane) (zbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
(244 644) 78 (175 51
Mieszkania 563) (564.165) 58 (401.728) 59
(12 243) 4 (111 32
Resi4Rent 217) (273.049) 28 (91.168) 13
Nieruchomosci (57 089) 18 (58 17
komercyjne 585) (131.809) 14 (184.234) 27
Koszt wlasny sprzedazy, (313 100 (345 100
razem 976) ——— 365) (969.023) 100 (677.130) 100

Zrédio: Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci spotki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitatowej za 2020 r. oraz Srédroczne
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy..

Ponizej przedstawiono informacj¢ natemat zysku (straty) brutto ze sprzedazy Grupy osigganych
W poszezegdlnych segmentach jej dziatalnosci w latach 2020 i 2019.
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Pélrocze Pétrocze

zakonczone 30 zakonczone 30 Rok zakonczony Rok zakonczony
czerwca 2021 r. czerwca 2020 r. 31 grudnia 2020 r. 31 grudnia 2019 r.
Zysk Zysk Zysk Zysk
(strata) (strata) (strata) (strata)
brutto brutto brutto brutto
(W tys. Udzial (w tys. Udzial (w tys. Udzial (w tys. Udzial
PLN) (%) PLN) (%) PLN) (%) PLN) (%)
(przejrzane) (zbadane) (niezbadane) (zbadane) (niezbadane)
Mieszkania 39677 37 37 346 63 164.529 67 153.793 76
Resi4Rent 921 1 3908 7 13.950 6 6.726 3
Nieruchomosci komercyjne 66 322 62 17 730 30 65.352 27 42.484 21
Zysk brutto ze sprzedazy 106.920 100 58. 984 100 243.831 100 203.003 100

Zrédlo: Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci spélki Echo Investment S.A. i jej Grupy Kapitalowej za 2020 r. oraz Srédroczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe Grupy

Dziatalno$¢ Grupy w poszczeg6dlnych segmentach zostata szczegétowo opisana ponize;j.
Mieszkania

Segment mieszkaniowy to najbardziej dynamicznie rozwijajacy si¢ sektor, ktory na tle innych branz gospodarki
radzit sobie doskonale w trudnej pandemicznej sytuacji. Rok 2020 dla Grupy byt bardzo owocny. Mimo spadkow
na rynku sprzedazy mieszkan w stosunku do 2019 roku, Grupa osiggneta w 2020 roku najwyzsza sprzedaz oraz
przekazata najwieksza liczb¢ mieszkan w swojej dotychczasowej historii. W 2020 roku Spoétki z Grupy zawarty
1.570 przedwstepnych uméw sprzedazy mieszkan w poréwnaniu do 1.357 uméw zawartych w 2019 r. (wzrost o
okoto 16%) i przekazaty klientom 1.505 mieszkan, w poréwnaniu do 1.263 mieszkan przekazanych klientom w
2019 r. (wzrost o okolo 19%). Mimo wigc spadkowego trendu na rynku, Emitent zanotowat wzrosty w tym
segmencie dziatalnosci. Od poczatku 2021 roku do konca wrzesnia 2021 r. Grupa Echo (nie uwzgledniajac Grupy
Archicom, nad ktorg Emitent ma kontrolg od 22 kwietnia 2021 r.) zawarla 1.274 przedwstepne umowy sprzedazy
mieszkan, w poréwnaniu do 1.106 uméw zawartych w analogicznym okresie w 2020 r. Zamiarem Grupy jest
kontynuacja prac nad rozwojem biznesu mieszkaniowego, w celu dalszego wzmacniania swojej pozycji rynkowej,
poprawiania rentowno$¢ i odporno$ci na zmienne warunki rynkowe. Spotka caly czas obserwuje panujaca
sytuacj¢ 1 nieco ostrozniej podchodzi do rozpoczynania nowych projektow. Najwickszy wplyw na wzrost
sprzedazy mieszkan realizowanych przez Grupe sa miastotworcze projekty, takie jak Browary Warszawskie, Moje
Miejsce w Warszawie czy 16dzka Fuzja. W celi zapewnienia dalszego intensywnego rozwoju Emitent kupuje
nowe dziatki. W 2020 roku spotki z Grupy zawarty migdzy innymi umowy przyrzeczone zakupu dziatek w
Poznaniu przy ul. Opienskiego, Lodzi przy ul. Widzewskiej oraz w Krakowie przy ul. Kapelanka. Grunty
zakupione zostaly od spotek z grupy Tesco i sg doskonale zlokalizowane i idealnie wpisuja si¢ w strategie rozwoju
Grupy. Wszystkie te dziatki zostang przeznaczone pod zabudowg wielofunkcyjng. Powstanie na nich ok. 4 tys.
mieszkan oraz powierzchnie handlowo-ustugowe, natomiast w Krakowie — rowniez biurowe.

Pandemia zmienita dotychczasowe spoleczne przyzwyczajenia i sposoby korzystania z przestrzeni, co ma
przetozenie na projektowanie i budowanie mieszkan. Grupa inwestuje w digitalizacj¢. Po kilkutygodniowe;j
analizie zachowan i potrzeb mieszkancow miast, projektanci Grupy przystosowali budowane projekty
mieszkaniowe do nowych warunkow i oczekiwan klientdw. Zaproponowane zostaly rozwigzania, ktore podnosza
poziom bezpieczenstwa, m.in. specjalna aplikacja, ktora identyfikuje mieszkancow, automatycznie otwiera im
drzwi oraz wzywa winde, ktora zawiezie ich na ich pigtro — bez potrzeby dotykania przyciskow w przestrzeni
wspdlnej. Przy projektowaniu i aranzacji mieszkan, znacznie wiekszg uwage architekci Grupy przyktadajg do
mozliwos$ci tatwego zaadaptowania przestrzeni na potrzeby domowego biura. Od kilku lat w odpowiedzi na
aktualne trendy rynkowe, Grupa wspolpracuje z dostawcami nowoczesnych rozwigzan zarzgdzania mieszkaniami,
ktore poprawig standard lokali i wygod¢ mieszkancow, wprowadzajac nowe funkcjonalnosci. Spotka w
standardzie wyposaza mieszkania w nowych projektach w serce inteligentnego systemu zarzadzania, dzigki
ktéremu mieszkancy bgda mogli za pomoca smartfonu kontrolowaé temperature, o§wietlenie czy bezpieczenstwo.
Zostato ono zaprojektowane specjalnie dla Emitenta. Wynika to z konieczno$ci dopasowania si¢ do wymagan
klientéw z tzw. pokolenia millennialsow, ktorzy stanowia coraz wigksza grupe klientdw, zafascynowanych
nowymi technologiami, potrzebujacych swobody i komfortu oraz ceniagcych miejski, aktywny tryb zycia.
Dodatkowo, Spotka wypracowala system tzw. ustug miejskich (life services), ktoére bedzie wprowadzal
szczegblnie do wielofunkcyjnych projektow. Sa to m.in. paczkomaty, dedykowane miejsca parkingowe dla
samochodo6w car sharingowych, rowery miejskie, miejsca dla samochodéw tadowanych elektrycznie, wieszaki na
rowery, pralnie samoobstugowe itp. Ustugi te sa wprowadzane do kazdej inwestycji indywidualnie, w zalezno$ci
od zapotrzebowania oraz istniejacej infrastruktury. Ustugi miejskie i systemy zarzadzania mieszkaniami sg istotng
przewaga konkurencyjng Grupy.
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Realizujgc strategiczny cel zwigkszenia obecnosci w sektorze mieszkaniowym, 8 lutego 2021 r. Emitent zawart
przedwstepna umowe zakupu pakietu 66% akcji wroctawskiej spotki Archicom od jej zatozycieli. Szczegotowe
informacje na temat nabycia spotki Archicom przedstawiono w rozdziale ,,Opis dziatalnosci Grupy — Historia
Grupy — Projekty w 2021 r. do Daty Prospektu — Przejecie pakietu wigkszosciowego akcji spotki Archicom”
powyzej.

Historia dzialalnosci Grupy w segmencie mieszkaniowym

W ponizszej tabeli przedstawiono najwazniejsze zdarzenia w historii dziatalnosci Grupy w segmencie
mieszkaniowym.

Rok Wydarzenie

1996 Realizacja pierwszego budynku mieszkalnego w Kielcach, anastgpnic luksusowego
apartamentowca Flower House w Warszawie.
1997 Oddanie do uzytkowania pierwszych budynkéw mieszkalnych w Warszawie.

Rozpoczgcie budowy kolejnych budynkéw mieszkalnych w Warszawie: Melody House przy
al. Szucha i apartamentéw przy ul. Nalewki oraz zespotu mieszkalnego Kasztel w Krakowie przy
ul. Turniejowej.

1998 Oddanie do uzytkowania warszawskich apartamentowcéw Flower House i Melody House oraz
pierwszego mieszkaniowego projektu Grupy w Kielcach.

Rozpoczecie realizacji zespotu mieszkalno-biurowego Babka Tower w Warszawie przy al. Jana
Pawta II.

Rozpoczgcie budowy apartamentowca Osiedle Zeusa oraz zespolu apartamentowego przy
ul. Zwyciezcow na Saskiej Kepie w Warszawie, apartamentowca Nad Wartag w Poznaniu oraz
osiedla doméw jednorodzinnych w Bilczy koto Kielc.

1999 Oddanie do uzytku Osiedla Zeusa oraz apartamentowca przy ul. Nalewki w Warszawie.
Rozpoczgcie realizacji kolejnych apartamentowcow: przy ul. Atenskiej w Warszawie oraz przy
ul. Klonowej w Kielcach.

2000 Oddanie do uzytkowania apartamentowca Nad Warta w Poznaniu iw Warszawie przy
ul. ZwyciezcoOw oraz czesci Babka Tower.

2001 Zakonczenie realizacji wyzszej czg¢Sci Babka Tower oraz apartamentowca przy ul. Atenskiej
w Warszawie.

2002 Oddanie mieszkan w osiedlach i apartamentowcach w Kielcach, Szczecinie i Krakowie.
Rozpoczgcie realizacji projektow mieszkaniowych, m.in. zespolu uslugowo-apartamentowego
Kirkor w Warszawie.

2003 Rozpoczgcie realizacji apartamentowca Mondrian House w Warszawie.
Rozpoczecie prac nad Matymi Naramowicami w Poznaniu oraz budowa Osiedla Inflancka
w Warszawie.

2004 Rozpoczgcie realizacji kolejnego projektu mieszkaniowego — Dom Pod Pegazem w Krakowie.

2005 Oddanie do uzytku trzech apartamentowcoéw: Cztery Pory Roku i Dom Pod Pegazem w Krakowie
oraz Mondrian House w Warszawie (wyrézniony nagroda ,,Best Residential Building” magazynu
»construction & Investment Journal™).

Realizacja Osiedla Inflancka na warszawskim Muranowie (pierwsza nagroda w konkursie ,,Zycie
w Architekturze” zorganizowanym przez magazyn ,Murator”, w kategorii budownictwa
wielorodzinnego).

2006 Zakup nieruchomosci w Poznaniu, Krakowie i Warszawie z przeznaczeniem na realizacje projektow
mieszkaniowych.

2007 Zakonczenie realizacji Osiedla Inflancka w Warszawie (11 etap).

Rozpoczecie realizacji budynku apartamentowego w Poznaniu oraz osiedla doméw jednorodzinnych
w Bilczy koto Kielc.
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Rok

Wydarzenie

2008

2010

2011

2012

2013

2014

Zakup nieruchomosci z przeznaczeniem narealizacje projektdéw mieszkaniowych w Lodzi,
i Wroclawiu.

Zakonczenie realizacji obiektow mieszkaniowych: III etapu Osiedla Inflancka, II etapu inwestycji
przy ul. Zwyciezcow, 111 etapu Osiedla Naramowice w Poznaniu.

Zakonczenie realizacji II etapu inwestycji Bilcza Il polegajacej na przygotowaniu do sprzedazy
dziatek (tacznie okoto 130.000 mkw.) wchodzacych w sktad osiedla domoéw jednorodzinnych (oferta
obejmuje sprzedaz uzbrojonych dziatek z gotowymi projektami domow).

Realizacja projektu apartamentowego Klimt House w Warszawie, komplekséw mieszkaniowych
Kasztanowa Aleja i Mate Naramowice Pod Klonami w Poznaniu.

Budowa isprzedaz nowoczesnego budynku apartamentowego Przy Stowiafiskim Wzgborzu
we Wroctawiu przy ul. Jedno$ci Narodowe;j.

Sprzedaz zrealizowanych projektow mieszkaniowych w Warszawie, Poznaniu i Bilczy k. Kielc.

Rozpoczecie realizacji nowej inwestycji mieszkaniowej - Osiedla Potudniowego k. Kielc.

Budowa i sprzedaz budynku apartamentowego Przy Stowianskim Wzgdrzu we Wroctawiu przy ul.
Jednosci Narodowe;j.

Zakonczenie Ietapu realizacji osiedla Kasztanowa Aleja w Poznaniu oraz budowa Domu Pod
Stowikiem w Krakowie.

Rozpoczecie realizacji projektu Rezydencje Lesne w warszawskich Mtocinach.

Sprzedaz zrealizowanych projektow mieszkaniowych w Poznaniu, Warszawie i Bilczy k. Kielc.
Zakonczenie realizacji Klimt House — prestizowego apartamentowca zlokalizowanego na Starym
Mokotowie w Warszawie.

Zakonczenie realizacji osiedla Przy Slowianskim Wzgérzu we Wroctawiu 1 zespotu
apartamentowego Dom Pod Stowikiem w Krakowie.

Rozpoczecie realizacji 11 etapu osiedla Kasztanowa Aleja.

Sprzedaz domoéw szeregowych w ramach poznanskiej inwestycji Mate Naramowice Pod Klonami
oraz |l etapu Osiedla Potudniowego k. Kielc.

Rozpoczgcie realizacji Osiedla Jarzgbinowego w Lodzi.
Sprzedaz zrealizowanych projektow mieszkaniowych w Poznaniu, Warszawie i Bilczy k. Kielc.

Budynek apartamentowy Klimt House w zestawieniu najbardziej luksusowych nieruchomosci
wedlug tygodnika ,,Wprost”.

Rozpoczecie realizacji Osiedla Jasminowego w dzielnicy Naramowice oraz kameralnego kompleksu
mieszkaniowego Hortus Apartaments na Woli Justowskiej w Krakowie.

Realizacja projektu mieszkaniowego Nowy Mokotow przy ul. Konstruktorskiej 10 oraz kolejnego
etapu projektu mieszkaniowego Kasztanowa Aleja.

Uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla realizowanego w Lodzi Osiedla Jarzgbinowego.

Wroctawskie osiedle Przy Stowianskim Wzgoérzu zwycigzyto w konkursie Ztote Ville 2013,
w kategorii najlepszych inwestycji mieszkaniowych zrealizowanych na Dolnym Slasku, zdobyto III
nagrode w konkursie ,Pickny Wroctaw” organizowanym przez Prezydenta Wroctawia
i Towarzystwo Mito$nikow Wroctawia oraz otrzymalo Il nagrode w konkursie ,,Dom, w ktdrym
chcialbym mieszkac¢" organizowanym przez redakcje ,,Gazety Wyborczej”, natomiast poznanskie
osiedle Mate Naramowice Pod Klonami zwyciezyto w konkursie Ztote Ville 2013 w kategorii
najlepszych inwestycji mieszkaniowych zrealizowanych w Wielkopolsce.

Krakowski projekt Grupy — Hortus Apartments uznany za najlepsza inwestycje mieszkaniowa
w Polsce w konkursie Ztote Ville 2014, inwestycja Dom Pod Stowikiem zwyciezyta w kategorii
najlepszej inwestycji w Matopolsce, a Osiedle Jarzebinowe okazalo sie najlepszym projektem
mieszkaniowym w wojewodztwie t6dzkim.
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Rok

Wydarzenie

2015

2016

2017

2018

2019

Rozpoczecie realizacji Il etapu Osiedla Jarzgbinowego w Lodzi, zespolu domow w zabudowie
szeregowej w Poznaniu przy ul. Czarnucha, kompleksu mieszkalnego ,,Grota 111” we Wroctawiu
i budynku mieszkalno-ustugowego w Krakowie przy ul. Bronowickiej.

Il etap inwestycji Kasztanowa Aleja w Poznaniu uzyskal pozwolenie na uzytkowanie.

Liczba sprzedanych mieszkan — 591,

Rozpoczecie realizacji Ko$ciuszki Apartaments oraz I etapu osiedla Dom pod Wilgg w Krakowie,
111 etapu osiedla Nowy Mokotdw w Warszawie, 1l etapu kompleksu mieszkalnego ,,Grota 111"
we Wroctawiu, IIT etapu osiedla Jarzebinowe w Lodzi oraz czterech inwestycji mieszkaniowych
w Poznaniu: I1i Il etapu osiedla Park Sowinskiego, kompleksu mieszkaniowego Jackowskiego oraz
111 etapu osiedla Pod Klonami.

Uzyskanie pozwolenia nauzytkowanie budynku mieszkalno-ustugowego Bronowicka 42
w Krakowie, Il etapu osiedla Jarzgbinowe w Lodzi oraz I etapu kompleksu mieszkalnego Grota 111
we Wroclawiu.

Liczba sprzedanych mieszkan — 925.

Rozpoczecie realizacji 8 projektéw mieszkaniowych: Nowy Mokotow IV etap i Browary etap | (A)
w Warszawie, Dom pod Wilga etap II (B) i Apartamenty GO (Rakowicka) w Krakowie, 1V etapu
Park Sowinskiego , | etapu osiedla Perspektywy (17 MW) i |l etapu osiedla Jasminowe w Poznaniu
oraz IV etapu osiedla Jarzgbinowe w Lodzi.

Zakonczenie realizacji 4 projektow z 459 mieszkaniami: Park Sowinskiego Ietap oraz Osiedle
Jaéminowe II w Poznaniu, Park Avenue Apartments w Krakowie oraz Nowy Mokotéw Il etap
w Warszawie).

Sprzedaz 1.427 mieszkan (54% wigcej niz w 2016 t.) i wydanie 1.006 lokali (o 123% wigcej niz w
2016 roku).

Uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie inwestycji w Poznaniu: Pod Klonami Il oraz Park
Sowinskiego etap II i III i Jackowskiego, Dom pod Wilga etap I i Kosciuszki Apartments
w Krakowie, Osiedle Jarzgbinowe etap III w Lodzi, Nowy Mokotow III i IV etap w Warszawie,
a takze Grota-Roweckiego |1 etap we Wroctawiu.

Rozpoczgcie realizacji 10 projektow mieszkaniowych: Dom pod Wilga etap III w Krakowie, Nowa
Dzielnica wLodzi (dawna Wodna), Zebra we Wroctawiu, Osiedla Perspektywa etapy ILi Il
w Poznaniu, Browary Warszawskie etapy B i C oraz Widoki Mokotdw i Osiedla Reset (Tasmowa I)
w Warszawie,, osiedla Jarzgbinowego etap V w Lodzi.

Sprzedaz 986 mieszkan i przekazanie kluczy do 935 lokali.

Rozpoczecie budowy i wprowadzenie do sprzedazy osmiu projektow z blisko 950 mieszkaniami: w
Krakowie (Rydla 32), we Wroctawiu (Grota 111 etap Ill oraz Ogrody Graua), w Lodzi (Osiedle
Jarzebinowe etap VI, Osiedle Jasminowe etap IV) oraz w Warszawie (Moje Miejsce etap |, Browary
Warszawskie etap E i Osiedle Reset 11).

Zakonczenie realizacji siedmiu inwestycji mieszkaniowych: Dom pod Wilga etap II i Apartamenty
GO w Krakowie, Osiedle Jarzebinowe etap IV w Lodzi, Osiedle Jasminowe etap III, Park
Sowinskiego etap IV i Osiedle Perspektywa etap [ w Poznaniu oraz Browary Warszawskie etap A w
Warszawie.

Sprzedaz 1.357 mieszkan, przekazanie kluczy do 1.263 lokali.

Ukonczenie budowy jedenastu projektow: w Krakowie: Dom pod Wilga III, oraz Rydla 32, w
Poznaniu: Osiedle Perspektywa etap II i III, we Wroctawiu: Zebra i Grota 111etap III, w Lodzi:
Nowa Dzielnica oraz Osiedle Jarzebinowe etap V i w Warszawie: Browary Warszawskie etap B i C
oraz Osiedle Reset I.
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Rok Wydarzenie

2020 Rozpoczecie budowy i wprowadzenie do sprzedazy dziewigciu projektow z ponad 1 800
mieszkaniami: Osiedle Jarzgbinowe VI 1 VII etap, Fuzja etap I w Lodzi, Enter etap I, Esencja etap I,
Nasze Jerzyce etap I i Il w Poznaniu, Stacja Wola etap I w Warszawie oraz Stacja 3.0 we Wroclawiu.

Rozpoczecie realizacji siedmiu projektow, ktore powigkszyty nasza oferte o blisko 1,3 tys. mieszkan:
Osiedle KrK etap | i etap Il oraz Bonarka Living etap | w Krakowie, Osiedle Jarzebinowe etap VIII
i Fuzja etap II w Lodzi, Osiedle Enter etap Ia w Poznaniu oraz Stacja Wola etap II w Warszawie.

Rekordowa sprzedaz i liczba mieszkan przekazanych klientom Grupy.

Podpisanie 1.570 umow sprzedazy (o 16% wigcej niz w 2019 r.). Klienci odebrali klucze do 1.505
gotowych mieszkan (o 19% wigcej niz w 2019 r.).

Ukonczenie budowy 11 projektow: Fuzja etap I oraz Osiedle Jarzgbinowe etap VI i VII w Lodzi,
Stacja 3.0 oraz Ogrody Graua we Wroctawiu, Osiedle Jasminowe etap IV i Apartamenty Esencja w
Poznaniu oraz Apartamenty przy Warzelni, Osiedle Reset etap |1, Widoki Mokotéw, Moje Miejsce
w Warszawie.

2021 Zakup 66% akcji wroctawskiej spotki Archicom posiadajacej blisko 15% udziat we wroctawskim
rynku mieszkaniowym.

Rozpoczecie realizacji dziewigciu inwestycji mieszkaniowych przez Grupe: Osiedle - Zam | w
Krakowie, Osiedle Enter etap Il i Il w Poznaniu, Fuzja etap 111, Boho (Wodna 17-19) i Zenit etap |
w Lodzi oraz we Wroctawiu przez Archicom: Olimpia Port M36, M38, Olimpia Port M24, M25,
M26 oraz Browary Wroctawskie BA2, BA3.

Zakonczenie realizacji dwoch inwestycji mieszkaniowych Echo : Nasze Jezyce etap I oraz etap [l w
Poznaniu oraz dwoch inwestycji mieszkaniowych we Wroclawiu przez Archicom: Olimpia Port
M28, M29 oraz Stoneczne Stablowice Z21, Z22, Z23.

Zawarcie przez Grupe Echo (bez Grupy Archicom) w okresie pierwszych trzech kwartatow 2021
roku 1.274 umoéw przedwstepnych sprzedazy mieszkan w poréwnaniu do 1.106 uméw zawartych w
analogicznym okresie 2020 roku. Przekazanie klientom w okresie pierwszych trzech kwartatow 2021
r. 616 mieszkan w poréwnaniu do 713 mieszkan przekazanych klientom w analogicznym okresie

2020 .
Zrédlo: Spolka.

Centra handlowe

Spoérdd sektoréw rynku nieruchomosci, podczas pandemii COVID-19 sektor handlowy ucierpiat najdotkliwiej,
gléwnie z powodu trzech lock-downow oraz wcigz przedtuzanych ograniczen. Pomimo to w 2020 r. do uzytku
oddano blisko 260 tys. mkw. powierzchni najmu w centrach handlowych, co stanowi wynik zblizony do roku
2019. W 2020 r. powstato 21 nowych obiektow, a cztery juz istniejace zostaty rozbudowane. Rok 2020 uptynat
takze pod znakiem dynamicznego rozwoju e-commerce, ktory bedzie kontynuowany takze w roku 2021. Sieci
handlowe wykazaly si¢ duza elastycznos$cia, opracowywaly nowe modele sprzedazy i komunikacji
wielokanatowej oraz zwigkszaty inwestycje w nowe technologie i rozwoj roznych form dostaw.

Na Date Prospektu Grupa ma w portfelu dwa obiekty handlowe: Galeri¢ Libero w Katowicach i Galeri¢ Mlociny
w Warszawie (JV z udzialem EPP w wysoko$ci 70% oraz udzialem Grupy na poziomie 30%). Oba obiekty
skupiaja si¢ na dzialaniach marketingowych, by wzmacnia¢ rozpoznawalno$§¢ swoich marek. Dzialania
marketingowe w pierwszym etapie (do okolo potowy roku 2021) skupialy si¢ tylko na zwickszeniu wartosci
obrotow, natomiast dopiero w p6zniejszym okresie - na dziataniach wspierajacych liczbe odwiedzin. Wazne, ze
zdecydowana wickszo$¢ najemcOéw koncentruje si¢ na utrzymaniu istniejacych sklepéw i innowacyjnego
podejscia do sprzedazy.

W 2020 r. zakonczona zostata komercjalizacja Browarow Warszawskich. Dzigki podpisanym umowom, do
flagowej warszawskiej inwestycji Spotki dotgczg m.in. operator hali gastronomicznej powstajacej w zabytkowych
piwnicach lezakowni, restauracje, cukiernie, kawiarnie, piekarnie czy unikatowe punkty ustugowe. Czg$é
handlowo-ustugowa Browarow Warszawskich jest juz w catosci wynajeta.

Najwazniejszym wydarzeniem 2020 r. dla calego rynku handlowego, a takze dla Emitenta, bylo otwarcie
pierwszego w Polsce sklepu Primark, ktory zajmuje blisko 3,7 tys. mkw. powierzchni handlowej na dwoch
pigtrach w warszawskiej Galerii Mtociny. Byl to jeden z najbardziej wyczekiwanych debiutow na polskim rynku,
ktoéry od potowy sierpnia 2020 r. przyciaga do niej rzesze klientow.
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Dla Emitenta nieruchomosci handlowe stanowig rowniez element wzmacniajacy atrakcyjno$é wielofunkcyjnych
projektow ,,destination”, jak Browary Warszawskie czy Fuzja w Lodzi. Dla tych projektéw najwazniejszymi
wydarzeniami w I polowie roku byto otwarcie Ogrodéw Anny — ogoélnodostepnego placu miejskiego w todzkiej
Fuzji, oraz otwieranie kolejnych restauracji i ustug w Browarach Warszawskich.

Grupa Echo zamierza nadal by¢ aktywna w sektorze handlowym, koncentrujac si¢ na naszych miejskich
projektach ,,destination”, ktorych kluczowym elementem jest cze$¢ gastronomiczno-rozrywkowa.

Historia dzialalnosci Grupy w segmencie centrow handlowych

W ponizszej tabeli przedstawiono najwazniejsze zdarzenia w historii dziatalnoéci Grupy w segmencie centréw
handlowych.

Rok Wydarzenie

1999 Uruchomienie programu  budowy centrow handlowych w catej Polsce (pierwsze powstaty
w Siemianowicach Slaskich, Belchatowie, Radomiu, Piotrkowie Trybunalskim, Jeleniej Gorze,
Tarnowie i Przemyslu).

2000 Oddanie do uzytkowania pierwszych oémiu centrow handlowych zpoziomem wynajetych
powierzchni 100%.

2001 Rozpoczecie realizacji Centrum Galaxy w Szczecinie oraz Galerii Echo w Kielcach.
Oddanie do uzytku centrum rozrywkowego w Lodzi z 10-ekranowym kinem (z operatorem Silver
Screen).

2002 Otwarcie Galerii Echo w Kielcach.

2003 Otwarcie Centrum Galaxy w Szczecinie.

2004 Rozpoczgcie realizacji centrum handlowego Pasaz Grunwaldzki we Wroclawiu.

2005 Sprzedaz siedmiu centrow handlowych (w Olkuszu, Pile, Plocku, Siemianowicach Slaskich,
Swigtochtowicach, Tczewie i Zamosciu).

2006 Oddanie do uzytkowania centrum handlowego Pasaz Swigtokrzyski w Kielcach
nabycie gruntéw w Poznaniu i Stupsku pod realizacje projektow handlowych.

2007 Oddanie do uzytkowania centrum handlowego Pasaz Grunwaldzki we Wroctawiu.
Nabycie gruntéw pod realizacje duzego centrum handlowego w Brasov w Rumunii.
Sprzedaz Centrum Rozrywki w Lodzi i centrum Pasaz Swigtokrzyski w Kielcach.
Zakup gruntéw pod centra handlowe w Kaliszu i Koszalinie.

2008 Rozpoczecie realizacji rozbudowy Galerii Echo w Kielcach.

2011 Rozpoczecie budowy Galerii Olimpia w Betchatowie i Galerii Veneda w Lomzy.

Oddanie do uzytkowania (po rozbudowie) najwickszego centrum w portfelu Grupy — Galerii Echo
w Kielcach.

Sprzedaz centréw handlowych w Pabianicach i Belchatowie.

2012 Realizacja regionalnych centréw handlowych — Galerii Amber w Kaliszu oraz Galerii Veneda
w Lomzy.
Otwarcie pierwszego centrum wyprzedazowego w regionie zachodniopomorskim, Outlet Park
Szczecin oraz Galerii Olimpia w Betchatowie.

2013 Rozpoczecie rozbudowy centrum handlowego w Jeleniej Gérze oraz otwarcie Galerii Veneda
w Lomzy.
Zawarcie ostatecznych uméw sprzedazy trzech centrow handlowych: w Tarnowie, Radomiu oraz
Piotrkowie Trybunalskim.

2014 Otwarcie Galerii Amber w Kaliszu.

2015 Otwarcie Galerii Sudeckiej w Jeleniej Gorze.
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Rok Wydarzenie

Realizacja Il etapu Outlet Park Szczecin.
Modernizacja wnetrz Pasazu Grunwaldzkiego we Wroctawiu.

2016 Wyadzielenie z aktywoéw Grupy wszystkich dzialajacych inwestycji komercyjnych (wtym 10
inwestycji handlowych o facznej powierzchni GLA okoto 310 tys. mkw.) do EPP oraz sprzedaz

wigkszos$ci udziatow w EPP. Jednoczesnie Spotka sprzedata do EPP spotki zalezne zajmujace si¢
zarzadzaniem nieruchomos$ciami.

Rozpoczecie budowy Galerii Libero w Katowicach.
Nabycie udziatéw w nieruchomos$ci Towarowa 22 w Warszawie.
Rozpoczgcie i zakonczenie budowy IV etapu Outlet Parku w Szczecinie.
Rozpoczecie budowy III etapu Outlet Parku w Szczecinie.
Rozpoczgcie rozbudowy centrum handlowego Galaxy w Szczecinie.
2017 Zawarcie 31 maja 2017 roku umowy wspoélnego zakupu 100% udziatdbw w spofce Rosehill
Investment sp. z 0,0, bedacej posrednio wiascicielem projekty handlowo- biurowego w trakcie
realizacji - Galerii Mlociny w Warszawie. W ramach projektu Spotka obejmie 30% udzialow

w spolce celowej i petni¢ funkcje deweloperskie w realizowanej inwestycji. Budowa pierwszej fazy
projektu rozpoczgeta si¢ w pazdzierniku 2016 r i jest planowo kontynuowana po zakupie.

Oddanie do uzytku zrealizowanego dla EPP - |1l etapu Outlet Parku w Szczecinie.

Zakonczenie rozbudowy na zlecenie EPP szczecinskiego CHR Galaxy.
2018 Oddanie do uzytku katowickiej Galerii Libero.

2019 Zakonczenie budowy i uzyskanie PNU dla Galerii Mlociny w Warszawie (JV z udziatlem EPP w
wysokosci 70% oraz udziatem Grupy na poziomie 30%).

2020 Otwarcie pierwszego w Polsce sklepu Primark w warszawskiej Galerii Mtociny.

Zrédlo: Spotka.
Portfel nieruchomosci handlowych

Na Datg Prospektu Grupa Echo ma w portfelu dwa dziatajace obiekty handlowe: Galeri¢ Libero w Katowicach
i Galeri¢ Mtociny w Warszawie (JV z udziatlem EPP w wysokosci 70% oraz udziatem Grupy na poziomie 30%).

Na Date Prospektu Grupa posiada mniejszosciowy udzial w projekcie wielofunkcyjnym z dominujacg funkcja
handlowg przy ul. Towarowej 22 w Warszawie, gdzie docelowo powstanie inwestycja o facznej powierzchni
uzytkowej co najmniej 110.000 m?, ktéra bedzie realizowana przez Grupe, jako dewelopera.

Biura

W szezegoblnosci w roku 2020 r., COVID-19 wywotal wiele niepewnosci, ograniczen oraz zmian. W wyniku
pandemii COVID-19, przedsi¢biorstwa zaczely zachowawczo podchodzi¢é do decyzji zwiazanych =z
zapotrzebowaniem na biura oraz do wszelkich innych dziatan do czasu stabilizacji sytuacji zwigzanej z COVID-
19. Ze wzgledu na stan epidemiologiczny, Grupa wdrozyta dodatkowe $rodki ostroznosci i podwyzszone
standardy BHP. Co wigcej, architekei i konstruktorzy Grupy przeanalizowali swoje dotychczasowe zatozenia
projektowe pod wzgledem nowych wymogow i zalecen higienicznych. W wyniku przeprowadzonych badan,
wdrazany jest do budowanych i planowanych budynkéw program ,,zdrowe biurowce”, czyli szereg nowych
rozwigzan odpowiadajacych na nowe potrzeby w zakresie ochrony zdrowia. Pilotazowymi projektami, w ktorych
rozpoczeto wdrazanie najwazniejszych innowacji sa React w Lodzi (technologia oczyszczania powietrza w
wentylacji z drobnoustrojow i wirusé6w) i wroctawski West 4 Business Hub (aplikacja do poruszania si¢ po
budynku, optymalizujaca ruch pracownikow i gosci oraz wyznaczajaca bezpieczne $ciezki). Po udanym pilotazu
nowoczesnej technologii filtrowania powietrza w systemach wentylacyjnych, Emitent podjat decyzje o
zastosowaniu tej samej technologii w kilku kolejnych biurowcach. Najwazniejszym zadaniem w sektorze
biurowym byto utrzymanie rozméw dotyczacych wynajmu powierzchni w projektach budowanych przez spotke
oraz kontynuacja proceséOw sprzedazy gotowych budynkow. Dziat wynajmu obserwuje wydtuzanie decyzji po
stronie najemcow, co jest zwigzane z duzg niepewnoscig co do przysztego systemu pracy oraz wpltywu pracy
zdalnej na przedsigbiorstwa. Potencjalni najemcy jednak nie wycofujg si¢ z rozmow. Na Datg¢ Prospektu Grupa
Echo-Archicom posiada w swoim portfelu 6 projektéw biurowych w eksploatacji o GLA ok. 111,4 tys. mkw, sa
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to: Moje Miejsce etap | i Il w Warszawie, Face 2 Face etap | i Il w Katowicach i West 4 Business Hub etap | we
Wroctawiu oraz projekt biurowy nalezacy do Archicomu: City Forum-City 2 we Wroctawiu.

Na Dzien Prospektu, Grupa realizowata budowe pieciu biurowcow: React etap I,Fuzja etap C i D oraz FuzjaJw
Lodzi, Midpoint71 we Wroctawiu oraz Brain Park etap I w Krakowie o facznej powierzchni najmu wynoszacej
okoto 102,6 tys. mkw. W fazie przygotowania Grupa posiadata kolejne okoto 248,9 tys. mkw. powierzchni najmu
w 11 projektach biurowych: (i) w Katowicach (Piotra Skargi); (ii) w Krakowie (Brain Park Il i Wita Stwosza);
(iii) w Lodzi (React Il, Fuzja 101 & 103); (iv) we Wroctawiu (Swobodna etapy od I do 111, West 4 Business Hub
etap 11 i I1l) oraz (v) w Warszawie (Towarowa 22B).

W zwiazku ze zmiang strategii Grupy, od 2016 r. po wybudowaniu i wynajgciu biurowca jest on mozliwie szybko
sprzedawany.

Przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych w segmencie biur, Grupa bierze pod uwage, m.in.: atrakcyjnosé
lokalizacji, funkcjonalno$¢, elastycznos$¢ zaprojektowanych powierzchni oraz instalacje wplywajace na komfort
pracy uzytkownikow. W celu zapewnienia najemcom komfortu, a takze obnizenia kosztow najmu i eksploatacji
biurowcoéw, Grupa stara si¢ realizowac projekty z uwzglednieniem zasad ergonomii i efektywnosci wykorzystanej
powierzchni, oraz przy zastosowaniu nowoczesnych rozwigzan technicznych. Zaprojektowane obiekty pozwalaja
na podziat kondygnacji dla kilku najemc6w bez ograniczenia powierzchni.

Historia dzialalnosci Grupy w segmencie biur

W ponizszej tabeli przedstawiono najwazniejsze zdarzenia w historii dziatalno$ci Grupy w segmencie biur
(do 2015 r. klasyfikowanych jako segment biur i hoteli).

Rok Wydarzenie

1997 Rozpoczecie realizacji pierwszego budynku biurowego w Warszawie, BJS International (obecnie,
City Gate) oraz kompleksu hotelowo-rozrywkowo-biurowego £.6dZ Business Center.

Rozpoczecie budowy hotelu Ibis w Warszawie.
1998 Rozpoczecie realizacji zespotu mieszkalno-biurowego Babka Tower w Warszawie.
1999 Rozpoczecie realizacji hotelu Ibis w Warszawie.

2000 Zakonczenie realizacji hoteli w Warszawie, Lodzi i Poznaniu.
Wspolpraca z Accor.
Rozpoczecie prac nad kompleksami hotelowymi Ibis — Novotel w Krakowie i Szczecinie.

2001 Oddanie do uzytku pierwszego w Lodzi biurowca klasy A — Centrum Biznesu.
Zakonczenie realizacji czg¢s$ci zespohu biurowo-apartamentowego Babka Tower.
Rozpoczegcie dziatalnosci inwestycyjnej (wcelu dywersyfikacji portfela nieruchomosci
przeznaczonych na wynajem) poprzez nabycie budynku biurowego przy ul. Sienkiewicza w Lodzi.
2002 Oddanie kompleksu hotelowego dla Grupy Accor w Krakowie.
Rozpoczgcie realizacji hotelu Qubus w Gliwicach oraz duzego projektu hotelowego dla Groupe
Envergure w Warszawie.
2003 Ukonczenie hotelu Qubus w Gliwicach.
Rozpoczgcie budowy nowoczesnego kompleksu biurowego Athina Park.
2004 Oddanie do uzytku trzech hoteli: Premier Class, Campanille i Kyriad w Warszawie, zbudowanych
dla francuskiego operatora Envergure.
Rozpoczecie budowy hotelu Qubus w Krakowie oraz prac przy kolejnym obiekcie dla tego samego
operatora w Kielcach.
2005 Oddanie do uzytkowania biurowca w Warszawie przy ul. Postgpu 3 (w catosci wynajety spotce
Polkomtel S.A.) oraz zespotu budynkéw biurowych Athina Park w Warszawie.
Nabycie nieruchomosci w Warszawie przy ul. Postepu 21 z przeznaczeniem na realizacj¢ projektu
biurowego.

2006 Zakup nieruchomosci w Gdansku przy ul. Jana z Kolna pod realizacj¢ biurowca.
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Rok

Wydarzenie

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

Oddanie do uzytkowania hoteli Qubus w Krakowie oraz w Kielcach.

Rozpoczecie realizacji parku biurowego w Kielcach przy al. Solidarnosci.

Zakonczenie budowy zespolu trzech budynkow biurowych w Kielcach przy al. Solidarnosci
(w jednym z nich miesci si¢ obecnie siedziba Spotki).

Sprzedaz grupie inwestycyjnej Catalyst Capital biurowca CBiF w Lodzi.

Rozpoczecie prac nad zespolem budynkow biurowych nanieruchomosci znajdujacej sig
w Warszawie przy ul. Postepu 21 oraz I etapu kompleksu biurowego Malta Office Park w Poznaniu.
Oddanie do uzytkowania I etapu kompleksu biurowego Malta Office Park w Poznaniu.

Rozpoczgcie realizacji Il etapu kompleksu biurowego Malta Office Park w Poznaniu i zespotu
budynkéw biurowych w Warszawie przy ul. Postepu 21.

Rozpoczecie realizacji budynku biurowego w Krakowie przy ul. Lea oraz nowoczesnego budynku
biurowego ,,Oxygen” w Szczecinie przy ul. Malczewskiego.

Nabycie 100% udzialtéw w ukraifiskiej spotce YEVROBUDGARANT i uzyskanie prawa
do nieruchomosci o powierzchni 4,3 ha przy ul. Diehtiarivskiej w Kijowie, gdzie miat powsta¢ park
biurowy.

Zakonczenie budowy ioddanie do uzytkowania nowoczesnego biurowca Avatar w Krakowie
(wynajety w 100% przez Fortis Bank Polska S.A.).

Uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie ostatniego z czterech budynkéw parku biurowego
w Warszawie przy ul. Postepu 21.

Rozpoczecie budowy nowoczesnego biurowca Aquarius Business House we Wroctawiu.

Sprzedaz w calosci wynajetego warszawskiego biurowca Park Postgpu austriackiej spotce
Immopoland.

Zakonczenie realizacji I etapu biurowca Aquarius Business House we Wroctawiu (setnego projektu
Grupy) oraz 111 etapu kompleksu biurowego Malta Office Park w Poznaniu.

Rozpoczecie realizacji 1etapu zespolu biurowego A4 Business Park przy ul. Francuskiej
w Katowicach.

Rozpoczgcie realizacji Parku Rozwoju —kompleksu biurowego klasy A przy ul. Konstruktorskiej
w Warszawie.

Prace zwigzane z przygotowywaniem realizacji 155-metrowego biurowca przy skrzyzowaniu al.
Jana Pawta II i ul. Grzybowskiej.

Prace nad realizacja hotelu Novotel w Lodzi.

Zakup nieruchomosci pod nowy projekt biurowy w Warszawie przy ul. Tasmowe;.

Sprzedaz I etapu projektu biurowego Aquarius Business House we Wroctawiu.

Rozpoczecie realizacji najwigkszego i najbardziej prestizowego projektu biurowego Grupy, budynku
biurowo-ustugowego Q22 w Warszawie, przy al. Jana Pawta IT i ul. Grzybowskiej.

Rozpoczecie realizacji biurowcow Tryton Business House w Gdansku i West Gate we Wroctawiu,
Il etapu Parku Rozwoju w Warszawie i 1l etapu zespotu biurowego A4 Business Park w Katowicach.

Otwarcie 4-gwiazdkowego hotelu Novotel £.6dz Centrum.

Sprzedaz II etapu projektu biurowego Aquarius Business House we Wroctawiu.

Oddanie do uzytkowania I etapu kompleksu biurowego Park Rozwoju w Warszawie.

Oddanie do uzytkowania I etapu zespotu biurowego A4 Business Park w Katowicach.

Rozpoczecie realizacji I etapu kompleksu biurowego O3 Business Park w Krakowie.

Realizacja prac zwigzanych z biurowcami: Tryton Business House w Gdansku, Symetris Business

Park w L.odzi, Nobilis Business House we Wroctawiu, O3 Business Park w Krakowie i Ill etapem
A4 Business Park w Katowicach.
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Rok Woydarzenie
Kontynuacja budowy sztandarowego projektu Spétki - 155-metrowego biurowca Q22.
Oddanie do uzytkowania biurowca West Gate we Wroctawiu.
Zakonczenie realizacji II etapu Parku Rozwoju w Warszawie.

2016 Wydzielenie z aktywow Grupy wszystkich dzialajacych inwestycji komercyjnych (wtym 8
inwestycji biurowych o acznej powierzchni GLA okoto 125 tys. mkw.) do EPP oraz sprzedaz
wiekszo$ci udzialow w tej spotce. Jednoczesnie Emitent sprzedat do EPP spotki zalezne zajmujace
si¢ zarzagdzaniem nieruchomos$ciami.

Zakonczenie budowy i sprzedaz do Invesco Real Estate flagowego projektu spotki — wiezowca Q22
w Warszawie.

Zakonczenie budowy 5 biurowcow o tacznej powierzchni najmu ponad 80 tys. mkw. w miastach
regionalnych (Tryton Gdansk, A4 I1I etap w Katowicach, Symetris | w Lodzi, O3 Business Campus
I w Krakowie i Nobilis we Wroctawiu).

Rozpoczecie budowy 5 biurowcow o tacznej powierzchni 86,8 tys. mkw. (Symetris 1l w Lodzi, O3
Business Campus Il i 111 w Krakowie oraz Sagittarius i West Link we Wroctawiu).

2017 Sprzedaz 3 etapu A4 Business Park w Katowicach do EPP.

Przedwstgpna umowa sprzedazy biurowca West Link we Wroctawiu do grupy Griffin Premium
RE z siedziba w Holandii.

Przedwst¢pne umowy sprzedazy: biurowca Sagittarius Business House we Wroctawiu do Warburg-
HIH oraz West Link, rowniez we Wroctawiu do Griffin Premium RE.

Sprzedaz biurowca Nobilis we Wroctawiu do Catalyst Capital.

Oddanie do uzytku i sprzedaz II etapu O3 Business Campus w Krakowie do EPP.

Oddanie do uzytku t6dzkiego biurowca Symetris I1.

Sprzedaz biurowca Babka Tower w Warszawie.

Rozpoczgcie realizacji pierwszego biurowca w kompleksie Browary Warszawskie oraz biurowca
przy ul. Beethovena w Warszawie.

2018 Rozpoczecie budowy czterech biurowcéw w Katowicach (Face 2 Face etap | i etap 1), w Warszawie
(Biura przy Willi i Biura przy Warzelni (Browary G, H, K)) oraz we Wroctawiu (West 4 Business
Campus etap I).

Grupa zakonczyla budowe czterech biurowcow: West Link i Sagittarius Business House we
Wroctawiu, O3 Business Campus etap III w Krakowie oraz Biura przy Bramie (Browary J) w
Warszawie.

Sprzedaz biurowca West Link do Globalworth Poland (dawniej Griffin Premium RE),

Sprzedaz do EPP budynku Symetris Business Park Il w L.odzi,

Sprzedaz biurowca Sagittarius Business House we Wroctawiu do Warburg-HIH.

Umowa przedwstepna sprzedazy Biur przy Bramie — pierwszego budynku Browaréw Warszawskich
do funduszu zarzadzanego przez GLL Real Estate Partners.

2019 Zakonczenie budowy dwoch biurowcow: Moje Miejsce etap | Warszawa Face 2 Face | Katowice.
Rozpoczecie budowy czterech projektow biurowych: Moje Miejsce etap 11 w Warszawie, React etap
I w Lodzi, Midpoint 71 we Wroctawiu i Solidarnosci w Gdansku.
Zawarcie przyrzeczonej umowy sprzedazy Biur przy Bramie - pierwszego biurowca Browarow
Warszawskich.
EPP i Henderson Park 11 wrze$nia 2019 r. zakupili od Emitenta trzeci budynek O3 Business Campus
w Krakowie.

2020 Rozpoczgcie realizacji projektu biurowego: Fuzja C i D w Lodzi.

Zakonczenie budowy pieciu biurowcOw o tacznej powierzchni 125,4 tys. mkw: (i) Biura przy Willi
(Browary K), Biura przy Warzelni (Browary GH) oraz Moje Miejsce etap Il w Warszawie; (ii) West
4 Business Hub etap I we Wroctawiu; oraz (iii) etap 11 Face 2 Face w Katowicach.
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Rok Wydarzenie

2021 Rozpoczecie budowy pierwszego etapu kompleksu biurowego Brain Park w Krakowie oraz Fuzji J
w Lodzi.

Sprzedaz budynku Biura przy Willi (Browary K), bedacego czeScia kompleksu Browary
Warszawskie. Budynek zostat kupiony przez KGAL Group.

Sprzedaz nieruchomosci Biura przy Warzelni (Browary GH) kupujacemu Westinvest Gesellschaft
fiir Investmentfonds mbH z grupy Deka Immaobilien.

Sprzedaz budynku biurowo -ustugowego Moje Miejsce etap | w Warszawie

Zrédlo: Spotka.

Grupa planuje nadal umacnia¢ swoj udziat w segmencie biur i realizowaé w przysztosci kolejne projekty z tego
segmentu w Warszawie oraz miastach regionalnych Polski. Zgodnie z przyjeta Strategia (patrz: rozdziat ,,Opis
dzialalnosci Grupy — Strategia — Filary dzialalnosci”) Grupa nie bedzie whascicielem i zarzadcg wybudowanych
inwestycji komercyjnych, a zrealizowane przez Grupe projekty w segmencie biur beda przeznaczone przez nig
do sprzedazy.

Hotele

Dotychczas Grupa zajmowata si¢ kompleksowa realizacja hoteli dla kluczowych klientoéw petniac rolg
generalnego realizatora inwestycji. Projekty w sektorze hotelowym prowadzone byly we wspolpracy
z migdzynarodowymi sieciami hotelowymi, w tym z francuska grupa hoteli Accor i Envergure oraz norweska
grupa Qubus. Wybudowane przez Grupe hotele funkcjonuja w nastgpujacych miastach Polski: Warszawie,
Kielcach, Krakowie, Szczecinie, Poznaniu, Cz¢stochowie, Zabrzu, Gliwicach oraz Lodzi.

Na Date Prospektu Grupa nie realizuje projektow hotelowych, nie jest jednak wykluczone, ze w przysztosci
bedzie realizowa¢ kolejne inwestycje hotelowe.

Pozostata dziatalnosé
CitySpace

CitySpace, polski operator elastycznych biur serwisowanych nalezacy do Grupy, kontynuuje dynamiczny rozwoj.
Operator dysponuje obecnie blisko 3 tys. stanowisk pracy na 21 tys. mkw. powierzchni elastycznej w pieciu
miastach Polski. W 2020 roku Spoétka kontynuowata ekspansj¢ i zwigkszyta zarzadzang powierzchnig o 4,2 tys.
mkw. i 600 stanowisk pracy. Wigze si¢ to z powigkszeniem biur CitySpace Tryton w Gdansku, CitySpace
Beethovena w Warszawie, CitySpace Nobilis we Wroctawiu oraz CitySpace O3 w Krakowie.

Pandemia podniosta atrakcyjno$¢ elastycznych biur dla najemcdw i potencjalnych najemcow.
Nieprzewidywalno$¢ co do jej rozwoju sprawia, ze najemcy cenia wicksza elastyczno$¢ i krotkoterminowe
zobowigzania zwigzane z najmem. W pierwszym kwartale 2021 roku operator CitySpace wprowadzit CitySpace
App, aplikacje do zarzadzania wlasnag nowoczesng przestrzenig biurows. Dzigki aplikacji mobilnej w tatwy i
bezpieczny sposob mozna zarezerwowaé biura typu day office, tzw. hot deski i sale spotkan we wszystkich 11
centrach biurowych CitySpace w Polsce, znajdujacych si¢ w Warszawie, Wroctawiu, Krakowie, Katowicach i
Gdansku. Ponadto aplikacja umozliwia m.in. ptatnosci przelewem online czy sprawdzenie spersonalizowanych
informacji o biurze.

Resi for Rent (R4R)

Strategia Grupy zaktada przyspieszenie rotacji kapitatu, poprawe efektywnosci na poziomie IRR (internal rate of
return; wewnetrzna stopa zwrotu) m.in. poprzez realizowanie duzych, wielofunkcyjnych projektow.
W osiggnieciu tych celow pomdc ma wspoélpraca z Resi for Rent - najwieksza prywatng firmg wynajmujaca
mieszkania w abonamencie, w ktérej 30% udziatéw nalezy do Emitenta, a pozostatle 70% — do globalnego
funduszu inwestycyjnego. Emitent jest rowniez odpowiedzialny za przygotowanie i budowe projektow R4R.W
2020 roku oferta R4R powigkszyla si¢ o blisko tysiagc mieszkan. Firma odebrata od Emitenta trzy nowo
wybudowane projekty — R4R Wroctaw Kepa Mieszczanska, R4AR Warszawa Browary i R4R Warszawa
Woronicza.

W trzech kwartatach 2021 roku Resi4Rent wprowadzita na rynek ponad 830 lokali w abonamencie przy ul. Suwak
i Tasmowej w Warszawie oraz w Gdansku przy ul. Kotobrzeskiej. Obecnie platforma ma ponad 2,3 tys. lokali
gotowych, wynajmowanych, natomiast 1,8 tys. lokali jest obecnie w budowie i zostanie oddane do uzytkowania
w 2022 i 2023 roku.
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Obecnie Resi4Rent posiada w przygotowaniu inwestycje, dzigki, ktorym wprowadzi na rynek w kolejnych latach
co najmniej 2,5 tys. mieszkan na wynajem, tak aby docelowo do 2025 roku Resi4Rent oferowato co najmniej 10
tys. mieszkan w szesciu najwigkszych polskich miastach.

Sytuacja pandemii wsparta tempo wynajmu mieszkan Resi4Rent. Czgs¢ oséb planujacych zakup mieszkania
odtozylo transakcje w czasie i dopoki ich sytuacja zawodowa si¢ nie ustabilizuje, zdecydowatlo si¢ na wynajem
mieszkania od instytucji. Obecnie do Resi4Rent nalezy okoto 40% gotowych zasoboéw rynku najmu
instytucjonalnego w Polsce.

W 2021 r. juz rozpoczelo budowe ponad 1,4 tys. lokali, a do korica roku planuje rozpoczecie jeszcze blisko 1,1
tys. Nabywanie nieruchomosci gruntowych

Grupa uwaznie analizuje sytuacje narynku nieruchomosci, adecyzje dotyczace realizacji projektow
podejmowane sg na bazie oceny aktualnych warunkéw rynkowych. Spoétka posiada zespot doswiadczonych
specjalistow zaangazowany w proces pozyskiwania nieruchomosci gruntowych.

W celu minimalizacji ryzyka niekorzystnych zmian narynku nieruchomosci, Grupa prowadzi realizacjg
najwigkszych projektow w formule etapowania oraz nie wyklucza etapowej realizacji planowanych projektéw
w przysztosci, a takze dostosowywania tempa ich realizacji do oczekiwan rynku i cen na rynkach lokalnych.

W 2020 r. Grupa Echo zakupita nieruchomosci z przeznaczeniem pod zabudowg o tacznym potencjale ok. 275
tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej i ustugowej. Warto§¢ zawartych transakcji wyniosta tacznie ok. 217 min
PLN. Dodatkowo grupa ma zabezpieczone umowami przedwstepnymi dziatki pozwalajace wybudowac ok. 100
tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej.

W pierwszym kwartale 2021 r. Grupa Echo zakupita teren inwestycyjny w Poznaniu przy ul. Janickiego, na
ktorym moze powsta¢ ok. 78,5 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej, a w trzecim kwartale 2021 r. —
nieruchomos$ci oraz inne sktadniki majgtkowe, w tym prawo uzytkowania wieczystego dzialek gruntu
znajdujacych si¢ w Warszawie w rejonie ulic Domaniewskiej, Woloskiej i Postepu o tacznej powierzchni
nieruchomosci gruntowych wynoszacej ok. 46,1 tys. mkw.

Grupa Archicom natomiast zakupita w pierwszym poétroczu 2021 roku grunt o powierzchni 2,2 tys. mkw. we
Wroctawiu, na ktorym moze powsta¢ ok 3 tys. mkw. powierzchni mieszkaniowej i ustugowej oraz dokupita
dziatke do juz posiadanej w Iwinach zwigkszajac potencjat nieruchomosci zakupionej w 2020 roku o ok 1,3 tys.
mKkw.

Potencjat zakupionych nieruchomosci jest szacowany na podstawie dokumentéw planistycznych i wytycznych
obowiazujacych na dat¢ zakupu. Ostatecznie wykorzystanie kazdej nieruchomosci jest ustalane na p6zniejszym
etapie przygotowania projektow, z uwzglednieniem aktualnych dokumentéw planistycznych, uzgodnien,
potencjatu rynku oraz ostatecznie przyjetych koncepcji projektow.

W ponizszej tabeli przedstawiono najwazniejsze informacje o nieruchomosciach zakupionych przez Grupe w
2021r:

Data Rodzaj Powierzchnia
Kupujacy transakcji Adres nabytego prawa (tys. mkw.) Potencjal
Grupa Echo I kw. 2021 Poznan wlasnos¢ 32,8 78,5 tys. mkw. powierzchni
Investment ul. Janickiego mieszkaniowej i ustugowej
Grupa Echo IV kw. 2021 Warszawa prawo 46,1 81 tys. mkw. powierzchni
Investment ul. Wotoska i uzytkowania mieszkaniowej i ustugowej
Domaniewska wieczystego
Grupa Archicom I kw. 2021 Wroctaw wilasnosé 2,2 Ok. 3 tys. mkw. powierzchni
ul. Gwarna mieszkaniowej i ustugowej
Grupa Archicom 11 kw. 2021 lwiny wilasnosé 2,8 Dziatka zwigksza potencjat
ul. Sarnia mieszkaniowy nieruchomosci
zakupionej w 2020 r. o ok. 1,3
tys. mkw.

Zrédio: Spétka
Naktady

W ponizszej tabeli przedstawiono poziom naktadow Grupy na realizacj¢ projektow nieruchomos$ciowych
w poszczegdlnych segmentach w 2020 i 2019 roku. Naklady zawarte w ponizszej tabeli uwzgledniajg naktady
inwestycyjne narealizacje projektow, czyli projektowanie, wykonawstwo inadzory zewnetrzne. Dane
uwzgledniajg naktady, ktore zwickszaty warto$¢ istniejacych nieruchomosci (w przypadku centréw i biur).
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Wartoéci te nie uwzgledniaja zakupu dzialek, objg¢cia nieruchomosci wramach aportéw oraz kosztow
finansowania zewngtrznego.

Rok zakonczony 31 grudnia

2020 r. 2019 r.

(w min PLN)

(niezbadane)
IVHEESZKANIA. ...t bbbttt 574 564
Komercja (biura i centra handlowWe) ...........oueuiiiiiiciircee s 700 609
V2] o PSS 1.274 1.173
Zrédlo: Spolka.
Zrédla finansowania
Grupa

Grupa finansuje projekty nieruchomos$ciowe realizowane na Datg¢ Prospektu oraz zamierza finansowa¢ projekty
nieruchomosciowe realizowane w przysztosci ze srodkdéw pozyskiwanych w ramach biezacej dziatalnos$ci Grupy
oraz z rynku bankowego (tj. z kredytow biezacych, emisji obligacji oraz projektowych kredytow deweloperskich).
Od poczatku swojej dziatalnosci, Grupa dywersyfikuje zrodta pozyskiwania dtugu z rynku finansowego.

Srodki pienigzne na realizacje projektow nieruchomos$ciowych Grupy pochodza z nastepujacych zrodet:
(i Kredyty biezace

Spolka jest strong umow kredytu zawartych z bankami dziatajacymi na rynku polskim na okres od jednego roku
do dwach lat, w ramach ktorych Grupa ma mozliwos$¢ uruchamiania kredytow biezacych i obrotowych (na dzien
30 czerwca 2021 r. oraz na Date Prospektu taczna kwota limitdéw tych uméw kredytowych wynosita 220 min
PLN). W ramach tych uméw kwota zaciagni¢tych na 30 czerwca 2021 r. kredytéw wyniosta ok 178,64 min PLN,
a zadluzenie z tytulu wystawionych w ramach limitow gwarancji wynosito okoto 34 min PLN. Grupa planuje
w przysztoéci kontynuowaé umowy dotyczace finansowania biezacego i obrotowego. 12 maja 2021 r. Spétka
zawarla z Alior Bank S.A. aneks do umowy kredytu z dnia 31 stycznia 2014 r. podwyzszajacy limit z 25 min PLN
do 45 mIn PLN i wydtuzajacy okres dostgpnosci kredytu.

Ponizej przedstawiono podstawowe informacje na temat udostepnionych Emitentowi linii kredytowych:

€)] Umowa kredytu z dnia 31 stycznia 2014 r. pomiedzy Alior Bank S.A. oraz Emitentem na kwote 45
min PLN, ze zmianami

Na podstawie umowy kredytu zawartej w dniu 31 stycznia 2014 r., Emitentowi udost¢pniono lini¢ kredytowg do
kwoty 45 mIn PLN z ostatecznym terminem splaty do dnia 12 maja 2022 r. Na dzien 30 czerwca 2021 r.,
zadtuzenie z tytutu umowy kredytu wynosito 45 mIn PLN. Wierzytelnosci banku z tytutlu umowy kredytu sg
zabezpieczone: (i) pelnomocnictwem do rachunku biezacego Emitenta oraz innych rachunkéw bankowych
prowadzonych dla Emitenta przez Alior Bank S.A; oraz (ii) o§wiadczenia Emitenta o poddaniu si¢ egzekucji w
trybie art. 777 Kodeksu Postepowania Cywilnego.

(b) Umowa kredytu z dnia 21 sierpnia 2006 r. pomiedzy Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski
S.A. oraz Emitentem do kwoty 75 miIn PLN, ze zmianami

Na podstawie umowy kredytu zawartej w dniu 21 sierpnia 2006 r., z pdzniejszymi zmianami, Emitentowi
udostepniono lini¢ kredytowa do kwoty 75 mIn PLN z ostatecznym terminem splaty do dnia 31 pazdziernika 2023
r. Na dzien 30 czerwca 2021 r., taczne zadtuzenie Emitenta z tytutu umowy wynosito 72,3 min PLN, w tym 8,9
min PLN z tytulu wystawionych w ramach limitu gwarancji .

Wierzytelnosci banku z tytutu umowy kredytu sg zabezpieczone: (i) pelnomocnictwem do rachunku biezacego
Emitenta oraz innych rachunkéw bankowych prowadzonych dla Emitenta przez Bank PKO BP S.A; oraz (ii)
oswiadczenia Emitenta o poddaniu si¢ egzekucji w trybie art. 777 Kodeksu Postgpowania Cywilnego.

(c) Umowa kredytu z dnia 8 czerwca 2012 r. pomiedzy Santander Bank Polska S.A. (uprzednio: Bank
Zachodni WBK S.A.) oraz Emitentem do kwoty 100 min PLN, ze zmianami

Na podstawie umowy kredytu zawartej w dniu 8 czerwca 2012 r., z p6zniejszymi zmianami, Emitentowi
udostepniono lini¢ kredytowa do kwoty 100 mIn PLN z ostatecznym terminem sptaty do dnia 30 listopada 2022
r. Na dzien 30 czerwca 2021 r., taczne zadluzenie Emitenta z tytutu umowy wynosito 95,2 min PLN, w tym 25
min PLN z tytulu wystawionych w ramach limitu gwarancji.
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Wierzytelnosci banku z tytutu umowy kredytu sa zabezpieczone: (i) pelnomocnictwem do rachunku biezacego
Emitenta oraz innych rachunkéw bankowych prowadzonych dla Emitenta przez Santander Bank Polska S.A. S.A;
oraz (ii) o§wiadczenia Emitenta o poddaniu si¢ egzekucji w trybie art. 777 Kodeksu Postgpowania Cywilnego.

(i) Projektowe kredyty deweloperskie — spétki z Grupy zaciagaja $rednio- i dtugoterminowe kredyty
przeznaczone na finansowanie naktadow budowlanych iinnych kosztow zwigzanych z realizacja
projektow biurowych i handlowych wtzw. formule project finance. Kredyty te uruchamiane sg
w okresie realizacji projektéw, aich sptata dokonywana jest ze srodkow pochodzacych ze sprzedazy
wynajetych obiektéw biurowych i handlowych w wigkszosci przypadkow w terminie migdzy 6 a 18
miesiecy po zakonczeniu ich realizacji. Projektowe kredyty deweloperskie zawierane sg zwykle na okres
odpowiadajacy okresowi realizacji i stabilizacji projektu, oprocentowane sg na bazie EURIBOR
powigkszony o marze¢ oraz zabezpieczone na aktywach zwiazanych wylacznie z finansowanym
projektem (na 30 czerwca 2021 r. warto$¢ zaciggnictych projektowych kredytow deweloperskich
wynosita 340,2 min EUR (z 30% kredytu Galerii Mtociny) oraz 128,9 min PLN (kredyt VAT i 30%
kredytow celowych R4R)).

Ponizej przedstawiono podstawowe informacje na temat projektowych kredytéw deweloperskich udostepnionych
podmiotom z Grupy:

@ Umowa kredytu celowego z dnia 4 lutego 2019 r. pomigdzy Powszechna Kasa Oszczgdnosci Bank Polski
S.A. oraz “Projekt Beethovena — Projekt Echo — 122” spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscig S.K.A.,
ze zmianami

Na podstawie umowy kredytu celowego zawartej w dniu 25 kwietnia 2019 r., spotce Dellia Investments — Projekt
Echo — 115 spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k. udostepniono kredyt celowy w tacznej wysokosci do
54,8 min EUR z ostatecznym terminem splaty do dnia 31 grudnia 2027 r. oraz kredyt VAT do 10 min PLN z
ostatecznym terminem sptaty do dnia 31 grudnia 2022 r. Na dzien 30 czerwca 2021 r., taczne zadtuzenie Emitenta
z tytutu umowy wynosito 42,6 min EUR oraz 1,45 miln PLN. Wierzytelnosci banku z tytutu umowy kredytu
celowego sg zabezpieczone: (i) zastawami rejestrowymi i finansowymi na udziatach spétce Echo — 115 sp. z 0.0,;
(i) cesjami wierzytelnosci z umow handlowych; (iii) cesjami wierzytelnosci z umoéw ubezpieczenia; (iv)
hipotekami; (v) zastawami rejestrowymi na zbiorze rzeczy ruchomych i praw; (vi) zastawami rejestrowymi i
zastawami finansowymi na wierzytelno$ciach wynikajacych z uméw rachunku bankowego; (vii) blokadami
rachunku bankowego; oraz (viii) pelnomocnictwem do rachunkéw bankowych. Dnia 5 sierpnia 2021 roku w
zwiazku ze sprzedaza przez Spotke nieruchomosci ,,Biura przy Warzelni” kredyt ten zostal sptacony.

(b)  Umowa kredytu celowego z dnia 25 kwietnia 2019 r. pomi¢dzy Bank Polska Kasa Opieki S.A. oraz Dellia
Investments — Projekt Echo — 115 spotka z ograniczong odpowiedzialnoécig sp.k., ze zmianami

Na podstawie umowy kredytu celowego zawartej w dniu 25 kwietnia 2019 r., spotce Dellia Investments — Projekt
Echo — 115 spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k. udostepniono kredyt celowy w tacznej wysokosci do
54,8 mln EUR z ostatecznym terminem splaty do dnia 31 grudnia 2027 r. oraz kredyt VAT do 10 min PLN z
ostatecznym terminem sptaty do dnia 31 grudnia 2022 r. Na dzien 30 czerwca 2021 r., taczne zadtuzenie Emitenta
z tytulu umowy wynosito 42,6 min EUR oraz 1,45 mln PLN. Wierzytelnosci banku z tytulu umowy kredytu
celowego sa zabezpieczone: (i) zastawami rejestrowymi i finansowymi na udziatach spoéice Echo —115sp. z0.0.;
(i1) cesjami wierzytelnosci z umoéw handlowych; (iii) cesjami wierzytelnoSci z umow ubezpieczenia; (iv)
hipotekami; (v) zastawami rejestrowymi na zbiorze rzeczy ruchomych i praw; (vi) zastawami rejestrowymi i
zastawami finansowymi na wierzytelno$ciach wynikajacych z umow rachunku bankowego; (vii) blokadami
rachunku bankowego; oraz (viii) pelnomocnictwem do rachunkéw bankowych. Dnia 5 sierpnia 2021 roku w
zwiazku ze sprzedaza przez Spotke nieruchomosci ,,Biura przy Warzelni” kredyt ten zostat sptacony.

(¢)  Umowa kredytu celowego z dnia 10 pazdziernika 2017 r. pomigedzy Santander Bank Polska S.A. (dawniej
Bank Zachodni WBK S.A), BNP Paribas Bank Polska S.A. (dawniej BGZ BNP Paribas S.A.) oraz Galeria
Libero — Projekt Echo — 120 sp. z ograniczong odpowiedzialnos$cig — sp. k., ze zmianami

Na podstawie umowy kredytu celowego zawartej w dniu 10 pazdziernika 2017 r. spotce Galeria Libero — Projekt
Echo — 120 sp. z ograniczona odpowiedzialnoscig — sp. k. udost¢pniono kredyt celowy w tacznej wysokosci do
67,57 min EUR z ostatecznym terminem sptaty do dnia 22 listopada 2024 r. Na dzien 30 czerwca 2021 r., taczne
zadtuzenie Emitenta z tytulu umowy wynosito 66,2 min EUR. Wierzytelnosci banku z tytutu umowy kredytu
celowego sg zabezpieczone: (i) zastawami rejestrowymi i finansowymi na udziatach spotce Projekt Echo — 120
sp. z 0.0.; (ii) cesjami wierzytelnosci z umoéw handlowych; (iii) cesjami wierzytelno$ci z umow ubezpieczenia;
(iv) hipotekami; (v) zastawami rejestrowymi na zbiorze rzeczy ruchomych i praw; (vi) zastawami rejestrowymi i
zastawami finansowymi na wierzytelnosciach wynikajacych z umoéw rachunku bankowego; (vii)
pelnomocnictwem do rachunkéw bankowych; (viii) umowa podporzadkowania; (ix) gwarancja przekroczenia
kosztéw; oraz (x) o$wiadczeniem o poddaniu si¢ egzekucji.
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(d)  Umowa kredytu celowego z dnia 3 lipca 2019 roku pomigdzy Bank Polska Kasa Opieki S.A. oraz F2F
(dawniej Projekt 20-Grupa Echo sp. z 0.0. SKA)

Umowa kredytowa zostata zawarta w celu sfinansowania realizacji dwoch budynkoéw biurowych sktadajacych sie
nakompleks Face 2 Face Business Campus polozonego w Katowicach  wrejonie  ul.
Chorzowskiej/Zelaznej/Grundmana. Na podstawie tej umowy kredytu celowego Bank udostepnil kredyt
budowlany i inwestycyjny w wysokosci do 65 min EUR z ostatecznym terminem sptaty do dnia 31 grudnia 2023
r. oraz kredyt VAT do 18 mIn PLN z ostatecznym terminem sptaty do dnia 31 grudnia 2021 r. Na dzien 30 czerwca
2021 r., taczne zadtuzenie Emitenta z tytutu umowy wynosito 56,9 mIin EUR i 0,2 min PLN. Wierzytelno$ci banku
z tytulu umowy kredytu celowego sa zabezpieczone: (i) zastawami rejestrowymi i finansowymi na udziatach
spotce Stranraer sp. z 0.0. (ii) cesjami wierzytelnos$ci z uméw handlowych; (iii) cesjami wierzytelnosci z umow
ubezpieczenia; (iv) hipotekami; (v) zastawami rejestrowymi na zbiorze rzeczy ruchomych i praw; (vi) zastawami
rejestrowymi i zastawami finansowymi na wierzytelno$ciach wynikajacych z uméw rachunku bankowego; (Vii)
blokadami rachunku bankowego; oraz (viii) pelnomocnictwem do rachunkéw bankowych.

()  Umowa kredytu celowego z dnia 17 listopada 2020 r. pomigedzy Bank Polska Kasa Opieki S.A. oraz Projekt
Echo - 130sp.zo.0.

Na podstawie umowy kredytu celowego zawartej w dniu 17 listopada 2020 r., spotce Projekt Echo — 130 sp. z
0.0. udostgpniono kredyt celowy w tacznej wysokosci do 33,6 mln EUR z ostatecznym terminem sptaty do dnia
30 stycznia 2026 r. i kredyt VAT do 10 mln PLN z ostatecznym terminem sptaty do dnia 31 stycznia 2024 r. Na
dzien 30 czerwca 2021 r., laczne zadhuzenie Emitenta z tytutu umowy wynosito 0 EUR i 0 PLN. Wierzytelnosci
banku z tytulu umowy kredytu celowego sa zabezpieczone: (i) umowa o wsparciu i gwarancji; (ii) umowa
podporzadkowania wierzytelnosci; (iii) umowa cesji zabezpieczen; (iv) zastawami rejestrowymi na zbiorze rzeczy
ruchomych i praw; (v) zastawami rejestrowymi i zastawami finansowymi na wierzytelnosciach wynikajacych z
umaow rachunku bankowego; (vi) zastawami rejestrowymi i zastawami finansowymi na udziatach w Projekt Echo
— 130 sp. z 0.0.; (vii) hipotekami umownymi tacznymi; oraz (viii) o§wiadczeniem o poddaniu si¢ egzekucji w
trybie art. 777 81 pkt. 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego.

f Umowa kredytu celowego z dnia 22 lipca 2020 r pomi¢dzy Powszechna Kasa Oszczgdno$ci Bank Polski
S.A. oraz Midpoint 71 — Cornwall Investments spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia S.K.A.

Na podstawie umowy kredytu celowego zawartej w dniu 22 lipca 2020 r., spotce Midpoint 71 — Cornwall
Investments spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia S.K.A. udostgpniono kredyt celowy w lacznej wysokosci
do 54,4 mln EUR z ostatecznym terminem sptaty do dnia 30 czerwca 2026 r. i kredyt VAT do 7 min PLN z
ostatecznym terminem sptaty do dnia 30 czerwca 2022 r. Na dzien 30 czerwca 2021 r., aczne zadtuzenie Emitenta
z tytutu umowy wynosito 10,6 mIin EUR oraz 1,6 min PLN z tytutu kredytu VAT. Wierzytelno$ci banku z tytutu
umowy kredytu celowego sg zabezpieczone: (i) hipotekami umownymi tgcznymi; (ii) o§wiadczeniami o poddaniu
si¢ egzekucji w trybie art. 777 81 pkt. 5 i 6 Kodeksu Postepowania Cywilnego; (iii) zastawami rejestrowymi i
zastawami finansowymi na wierzytelno$ciach wynikajacych z umow rachunku bankowego; (iv) zastawami
rejestrowymi na zbiorze rzeczy ruchomych i praw; (v) gwarancjg przekroczenia kosztow; (vi) umowa cesji
zabezpieczen, (vil) umowa gwarancji; oraz (viii) zastawami rejestrowymi i zastawami finansowymi na udziatach.

(9)  West4 Umowa kredytu celowego z dnia 26 kwietnia 2019 r. pomig¢dzy Bank Millennium S.A. oraz Projekt
17 — “Grupa Echo” spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia — S.K.A.

Na podstawie umowy kredytu celowego zawartej w dniu 26 kwietnia 2019 r., spotce Projekt 17 — “Grupa Echo”
spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig — S.K.A. udostepniono kredyt celowy w tacznej wysokosci do 20,63
miIn EUR z ostatecznym terminem sptaty do dnia 25 czerwca 2023 r. Na dzien 30 czerwca 2021 r., faczne
zadluzenie Emitenta z tytutu umowy wynosito 20,63 min EUR. Wierzytelnoéci banku z tytutu umowy kredytu
celowego sa zabezpieczone: (i) gwarancjg przekroczenia kosztow; (ii) gwarancjg; (iii) o§wiadczeniami o poddaniu
si¢ egzekucji w trybie art. 777 §1 pkt. 5 1 6 Kodeksu Postgpowania Cywilnego; (iv) umowa cesji zabezpieczen;
(iv) zastawami rejestrowymi na wierzytelno$ciach pienigznych komplementariusza; (v) zastawami rejestrowymi
i zastawami finansowymi na wierzytelnosciach wynikajacych z uméw rachunku bankowego; (vi) hipotekami;
oraz (vii) umowa podporzadkowania wierzytelnosci.

(h)  Umowa kredytu celowego z dnia 4 grudnia 2019 r. pomigdzy Bank Polska Kasa Opieki S.A. a Projekt
Echo - 129 sp. z 0.0.

Na podstawie umowy kredytu celowego zawartej w dniu 4 grudnia 2019 r., ze zmianami, spotce Projekt Echo —
129 sp. z o0.0. udostepniono kredyt celowy w tacznej wysokosci do 50 mIn EUR z ostatecznym terminem splaty
do dnia 30 wrzes$nia 2023r. Na dzien 30 czerwca 2021 r., faczne zadluzenie Emitenta z tytutu umowy wynosito
43,45 min EUR. Wierzytelno$ci banku z tytutu umowy kredytu celowego sa zabezpieczone: (i) hipotekami
umownymi tacznymi; (ii) porgczeniami; (iii) oSwiadczeniem o poddaniu si¢ egzekucji w trybie art. 777 §1 pkt. 5
Kodeksu Postgpowania Cywilnego; (iv) umowami przystapienia do umow podporzadkowania wierzytelnosci; (v)
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zastawem rejestrowym i zastawem finansowym na udziatach w Projekt Echo — 129 sp. z 0.0.; (vi) zastawami
rejestrowymi 1 zastawami finansowymi na wierzytelnosciach prawach wynikajacych z umow rachunkow
bankowych; (vii) umowa cesji zabezpieczen; (viii) umowa przelewu praw z pozyczki wewnatrzgrupowej; oraz
(ix) umowg podporzadkowania. W dniu 29 wrzes$nia 2021 roku Spotka zawarta aneks do umowy kredytowej
wydtuzajacy okres finansowania o kolejne dwa lata tj. do 30 wrze$nia 2023 roku.

Na dzien 30 czerwca 2021 roku podmioty z Grupy Archicom byty stronami dwoch kredytow inwestycyjnych:

(@  kredytu inwestycyjnego w wysokosci 22.517 tys. PLN (stan wykorzystania na dzien 30 czerwca 2021 r.:
13.304 tys. PLN) udzielonego przez BOS Bank S.A. spotce Altona Investments sp. z 0.0., ktorego termin
splaty przypadat w dniu 1 grudnia 2022 r. oraz kredytu VAT w wysokosci 1.500 tys. PLN, ktorego termin
Splaty przypadat w dniu 30 czerwca 2022 r., przy czym po dniu bilansowym kredyt ten zostat sptacony;
kredyt przeznaczony byt na projekt inwestycyjny Browary Wroctawskie BL1, BL2; oraz

(b)  kredytu inwestycyjnego w wysokosci 17.146 tys. EUR (stan wykorzystania na dzien 30 czerwca 2021 r.:
4.467 tys. PLN) udzielonego przez Bank Pekao S.A. spotce Archicom Nieruchomoséci 14 sp. z 0.0., ktorego
termin splaty przypada w dniu 31 grudnia 2031 r. oraz kredytu VAT w wysokos$ci 4.000 tys. PLN; kredyt
przeznaczony jest na projekt inwestycyjny City Forum — City 2; po spetnieniu okreslonych warunkow,
kredyt budowlany zostanie skonwertowany na kredyt inwestycyjny.

W 2014 r. spétka Archicom sp. z 0.0. — Realizacja Inwestycji sp.k. zawarta z mBank S.A. umowg o kredyt
odnawialny w PLN do kwoty 15 mIn PLN o oprocentowaniu WIBOR 1M powigkszonym o marzg i o terminie
splaty przypadajacym w dniu 22 wrze$nia 2022 r. Kredyt zabezpieczony jest hipoteka na nieruchomosci, cesja z
kontraktéw budowlanych oraz o§wiadczeniem o poddaniu si¢ egzekucji. Na dzien 30 czerwca 2021 r., stan
zadhizenia z tytutu kredytu wynosit 0 PLN.

Ponadto, w dniu 10 wrzes$nia 2021 r. Archicom S.A. zawarta z Powszechng Kasg Oszczedno$ci Bankiem Polskim
S.A. umowe o kredyt w rachunku biezacym do kwoty 80 mIn PLN, ktéry ma zosta¢ przeznaczony na finansowanie
biezacych zobowigzan z wykonywanej dziatalnosci Grupy Archicom. Umowa kredytu wygasa w dniu 9 marca
2024 r. Kredyt jest oprocentowany zmienng stopg procentowg opartg na stawce referencyjnej WIBOR 3M
powicgkszonej o marz¢. Na Dzien Prospektu nie doszto do wyptaty kredytu.

Ponadto, umowy kredytu celowego zawieraly rowniez niektore spotki wspotzalezne od Emitenta, w ktorych
Emitent ma 30% udziatow, za posrednictwem ktorych realizowane sa projekty JV z EPP (Galeria Mlociny w
Warszawie) oraz Resi4Rent.

Galeria Mlociny w Warszawie jest finansowana przez konsorcjum, ktérego agentem jest Santander Bank Polska
S.A.. Laczna maksymalna kwota finansowania to 187 min EUR z ostatecznym terminem sptaty do 30 kwietnia
2025 r., zadtuzenie na dzien 30 czerwca 2021 r. z tytutu kredytu wynosito 183,5 min EUR.

I transza projektow Resi4Rent jest finansowana przez konsorcjum, ktorego liderem jest Bank Pekao S.A. Laczna
maksymalna kwota kredytow udostepnionych w celu realizacji I transzy wynosi 80,63 min PLN z ostatecznym
terminem sptaty do 30.06.2026 r. Na dzien 30 czerwca 2021 r. taczne zadtuzenie spotek wspotzaleznych z tytutu
kredytow I transzy wynosito 78,86 min PLN.

Il transza projektéw Resi4Rent jest finansowana przez Santander Bank Polska S.A. oraz Helaba AG. Laczna
maksymalna kwota kredytow udostgpnionych w celu realizacji II transzy wynosi 59,49 min PLN z ostatecznym
terminem splaty do 27.06.2027 r. Na dzien 30 czerwca 2021 r. faczne zadtuzenie spotek wspotzaleznych z tytutu
kredytow II transzy wynosito 47,72 min PLN.

Il transza projektéw Resi4Rent jest finansowana przez konsorcjum Bankéw: Bank Pekao S.A., Bank
Gospodarstwa Krajowego oraz BNP Paribas Polska S.A. Laczna maksymalna kwota kredytow udostgpnionych w
celu realizacji Il transzy wynosi 74,40 min PLN z ostatecznym terminem sptaty do 21.12.2028 r. Na dzien 30
czerwca 2021 r. taczne zadtuzenie spotek wspotzaleznych z tytutu kredytéw Il transzy wynosito O min PLN.

(iii) Obligacje publiczne skierowane do inwestoréw instytucjonalnych

Grupa we wspotpracy z mBankiem S.A. ustanowita program umozliwiajacy publiczne, nie wymagajace
sporzadzenia i opublikowania prospektu, emisje obligacji kierowane wylacznie do inwestorow kwalifikowanych
do tacznej kwoty 1 mld PLN (naDate Prospektu tgczna warto§¢ nominalna obligacji wyemitowanych
i niewykupionych wynosita 722,76 min PLN). Grupa planuje w przysztosci emitowaé obligacje w ramach
programu publicznego skierowane do inwestoréw instytucjonalnych.

(iv) Program emisji obligacji w EUR

Emitent w dniu 3 wrzesnia 2020 r. zawarl umowe emisyjng z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A., ustanawiajaca
program emisji niezabezpieczonych obligacji zwyktych na okaziciela do tacznej kwoty wyemitowanych i
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niewykupionych obligacji wynoszacej 100 min EUR (na Dat¢ Prospektu taczna wartos¢ nominalna obligacji
wyemitowanych i niewykupionych wynosita 40 min EUR). Grupa planuje w przyszlosci emitowaé obligacje
w ramach tego programu.

V) Emisje prywatne

Grupa emituje obligacje rowniez poza programem z mBankiem i Pekao. Do Daty Prospektu Grupa wyemitowata
trzy serie obligacji prywatnych 1P/2020 na kwote 100 min PLN, 2P/2020 na kwot¢ 12,8 mln EUR oraz seri¢
1P/2021 na kwote¢ 188 mln PLN (w drodze tej emisji czeSciowo optacono zakup Grupy Archicom), przy czym
obligacje serii 2P/2020 zostaly wykupione w terminie ich wykupu przypadajacym na dzien 31 pazdziernika 2021
r.

(vi) Obligacje publiczne skierowane do inwestoréw indywidualnych

Grupa posiada wyemitowane i nie wykupione obligacje publiczne serii F, G, H, I, J i J2 o tacznej wartoSci
nominalnej wynoszacej 333,83 min PLN. Obligacje zostang wykupione w dacie ich zapadalnosci.

Szczegdtowe informacji na temat emisji dtuznych papieréow wartoSciowych przez Emitenta przedstawiono
w rozdziale ,,Opis dziatalnosci Grupy — Diuzne papiery wartoSciowe emitowane przez spotki z Grupy”.

Dotychczas, zaden z kredytow udzielonych podmiotom z Grupy nie zostal postawiony w stan natychmiastowe;j
wymagalnos$ci ani nie doszto do przypadku naruszenia warunkéw emisji obligacji emitowanych przez Emitenta
lub Archicom, ktorego wystapienie skutkowatoby wezes$niejszym wykupem danej serii na zadanie obligatariuszy.
Nie dochodzito réwniez do naruszen zadnych wskaznikéw finansowych uwzglednionych w umowach kredytu lub
warunkach emisji obligacji emitowanych przez Emitenta lub Archicom. Wskazniki ptynnosci pozostaja na
podobnych poziomach do roku poprzedniego i w ocenie Spotki utrzymujg si¢ na bezpiecznych poziomach w
kontekscie rodzaju dziatalnosci prowadzonej przez Grupg oraz przyjetego modelu biznesowego.

Luka plynnosci
Wprowadzenie

Na 30 czerwca 2021 roku Emitent posiadatl zobowigzania z tytulu wyemitowanych obligacji publicznych i
niepublicznych w wysokosci 1.349,89 min PLN i 52,8 mIn EUR. Natomiast cata Grupa Echo—Archicom tacznie
posiada na 30 czerwca 2021 roku zobowiazania z tytutu wyemitowanych obligacji publicznych i niepublicznych
w wysokosci 1.576,44 min PLN i 52,8 min EUR.

Analiza ryzyka luki ptynnosci wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2021 roku

Ponizej zostata przedstawiona tabela, ktora porzadkuje najwazniejsze aktywa i zobowigzania Emitenta wedhug
okresow wymagalno$ci. Zestawienie zawiera wylgcznie wyemitowane i planowane do emisji obligacje oraz
przeptywy z projektow posiadanych w ,banku ziemi”. Do przeliczenia warto$ci w walucie EUR zostat
zastosowany kurs EUR/PLN z dnia 30 czerwca 2021 r. (1 EUR = 4,5208 PLN):

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Srodki pienigzne na dzien 30 czerwca 2021

i 766.748

Zobowiazania  tytutu wyemitowanych (3424771 (350.368) |  (224.368) (465.903)| (208.945)

obligacji — warto$¢ nominalna plus odsetki®

Planowane nowe emisje obligacji — wartos¢

nominalna plus odsetki® 195.287 274.383 (32.450) (220.532) i  (223.050) (306.833)

Kredyty biezace /obrotowe Grupy,
przypadajace do sptaty w danym roku — stan (73.417) (105.221) (196.429)
na dzien 30 czerwca 2021 r.

Planowane przeptywy z projektow —

oSk OO (107.691) (21.712) 464.824 661235 408579  183.409
Saldo na akwizycji Archicom S.A.® 123.000 100.018 193.662 97.506 44.129 52.925
Sfé}ieoktacﬁlligr‘;vevfé‘%fgch(sﬁgr)zepkyw‘r’w na 535.388 913.289 224.397 833617 607721  359.858

Saldo narastajace pozycji: 1096.838 | 1907.228  2.337.086  3.243.009  3.871.443 | 4.160.804
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Zrédlo: Spotka.

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

@ Uwzglednia niesptacone emisje obligacji publicznych wraz z odsetkami. Na Date Prospektu poczawszy od poczatku roku 2026 spétka nie
posiada zobowigzan z tytutu wyemitowanych obligacji.

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

@ Planowane przeplywy z projektéw mieszkaniowych oznaczajg skumulowana warto$é wptywow ze sprzedazy mieszkah pomniejszong o
naklady zwigzane z ich realizacja na gruntach znajdujacych si¢ w ,,banku ziemi”.

® Uwzglednia przeptywy z realizacji platformy Resi4Rent.

© Wplywy ze sprzedazy projektow mieszkaniowych zatozone w okresie ich realizacji i 6 miesiecy po jej zakonczeniu.

™ Saldo uwzgledniajace dywidendy, ktore Spotka planuje otrzymaé w poszczeg6inych latach od Archicom oraz wptywy ze sprzedazy
nieruchomosci.

® Planowane przeplywy z projektéw komercyjnych oznaczaja skumulowang warto$é wptywow ze sprzedazy projektow komercyjnych
(biura, centra handlowe) pomniejszong o naktady zwiazane z ich realizacja na gruntach znajdujacych si¢ w ,,banku ziemi” z uwzglednieniem
finansowania zewngtrznego.

© Sprzedaz projektéw komercyjnych zatozona po upltywie 12 miesiecy po zakonczeniu ich realizacji. Zalozona splata kredytu
deweloperskiego w dacie planowanej sprzedazy projektu, uruchomienia zgodnie z harmonogramem.

Posiadane aktywa, efektywno$¢ operacyjna, do$wiadczenie i wykwalifikowany personel zapewniaja Grupie
zdolno$¢ do generowania §rodkow pienigznych i terminowego wywigzywania si¢ z jej zardOwno biezacych, jak i
przysztych zobowiazan. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w przypadku istotnego pogorszenia si¢ sytuacji na
rynku nieruchomosci, na ktérym dziata Emitent, moga wystapi¢ zmiany popytu skutkujace m.in. opdznieniem
sprzedazy zrealizowanych projektow, a w konsekwencji moze pojawi¢ si¢ zagrozenie dla terminowego
regulowania zobowigzan Emitenta. Przeprowadzona powyzej symulacja wskazuje na margines bezpieczenstwa,
co do zdolnos$ci generowania wolnych §rodkéw finansowych i regulowania zobowigzan przez Grupg.

Emisja obligacji stanowi jeden z istotnych elementéw finansowania dziatalnoéci Grupy. Warto$¢ obligacji
pozostajacych do wykupienia przez Emitenta na dzien 30 czerwca 2021 roku wynosi 1.349,89 min PLN i 52,8
mln EUR. W przypadku zaistnienia okoliczno$ci uniemozliwiajacych dalsze finansowanie poprzez emisje
obligacji Emitent dostrzega mozliwosci finansowania swojej dziatalnosci z kilku alternatywnych zrddet, takich
jak: (i) uruchomienie dostepnych limitow kredytow biezgcych i obrotowych; (ii) pozyskanie nowych kredytow
biezacych i obrotowych w innych instytucjach finansowych; (iii) dodatkowe finansowanie celowe projektéw
komercyjnych; oraz (iv) rozpoczgcie finansowania projektow mieszkaniowych w formie celowych kredytow
mieszkaniowych. Emitent posiada dostep do linii kredytowych — kredyty biezace i obrotowe o tacznej wartosci
na dzien 30 czerwca 2021 roku do 195 min PLN, z czego na 30 czerwca 2021 r. uruchomione byto 178,6 min
PLN. Dostepne linie kredytowe zwykle udostepniane sg na okres do dwodch lat, w zwiazku z czym Emitent
regularnie wydtuza ich dostgpnosé. W przysztosci Emitent planuje wspoétprace z dotychczasowymi oraz nowymi
instytucjami finansowymi. Realizacja projektéw z segmentu biurowego oraz centréw handlowych finansowana
jest kredytami celowymi oraz z innych $rodkow finansowych posiadanych przez Emitenta. W sytuacji
niekorzystnych zmian popytowych w segmencie projektow komercyjnych Emitent podejmie dziatania majace na
celu maksymalizacj¢ kwot finansowan projektowych oraz przyspieszenia uzyskania wskaznikow uprawniajacych
do uruchamiania tych finansowan (np. wskaznik przed wynajmu, wskaznik zaangazowania kapitatu wlasnego,
itp.) w celu szybszego refinansowania poniesionych wydatkdw na projekty deweloperskie. W warunkach
ograniczonych mozliwosci sprzedazy zrealizowanych projektow komercyjnych Emitent przystgpi do
refinansowania celowych kredytow deweloperskich zastepujac je kredytami inwestycyjnymi w celu zwigkszenia
kwot finansowania, a tym samym uwolnienia nadwyzki uzyskanej z takiego refinansowania w celu zmniejszenia
kapitatu wlasnego zainwestowanego w dany projekt. W segmencie projektow mieszkaniowych Grupa finansuje
swoje projekty gtdéwnie wykorzystujac kombinacje srodkéw pozyskanych od klientow w ramach sprzedazy lokali
mieszkalnych, sSrodkow wiasnych, wplywow z wyemitowanych obligacji oraz dostepnych kredytéw biezacych od
bankéw komercyjnych. W przypadku niekorzystnych zmian popytowych w segmencie projektow
mieszkaniowych Emitent dostrzega mozliwo$¢ finansowania projektéw mieszkaniowych ze §rodkow
pozyskanych w ramach celowych, mieszkaniowych kredytow deweloperskich, ktére to zrodto finansowania nie
byto do tej pory wykorzystywane przez Grupe.

Projekty nieruchomosciowe w poszczegolnych segmentach dziatalnosci Grupy
Mieszkania

W ponizszej tabeli przedstawiono projekty realizowane przez Grupe w segmencie mieszkaniowym na Datg
Prospektu:

Projekt PUM/ (mkw.) Rozp(_)czg'c'le Planowane'zakf)_nczeme
realizacji realizacji

KRAKOW

Osiedle Krk 11, ul. Zapolskiej 9.900 111 kw. 2020 r. 11 kw. 2022 r.
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Bonarka Living I, ul. Puszkarska 8.000 111 kw. 2020 1. 1V kw. 2021 r.
Rydléwka ZAM |, ul. Rydléwka 6.300 | kw. 2021 r. 11 kw. 2022 r.
LODZ
Fuzja Il, ul. Tymienieckiego 12.400 IV kw. 2020 r. 11 kw. 2022 .
Fuzja 111, ul. Tymienieckiego 9.100 11 kw. 2021 r. IV kw. 2022 r.
Wodna 17-19/BOHO, £.6dz, ul. Wodna 12.800 1V kw. 2021 r. 11 kw. 2023 r.
Osiedle Jarzgbinowe VIII, ul. Okopowa 6.100 11 kw. 2020 r IV kw. 2021 r.
Widzewska I/Zenit, £.0dZ ul. Widzewska 9.000 111 kw. 2021 r. I kw. 2023 r.
POZNAN
Osiedle Enter I b, ul. Naramowice 6.000 1V kw. 2020 r. 1V kw. 2021 r.
Osiedle Enter II, Poznan, ul. Sielawy 9.400 Il kw. 2021 r. 1V kw. 2022 r.
Osiedle Enter 11, Poznan, ul. Sielawy 9.600 1l kw. 2021 r. 1V kw. 2022 r.
WARSZAWA
Stacja Wola I, ul. Ordona 20.000 IV kw. 2019 r. IV kw. 2021 r.
Stacja Wola I, ul. Ordona 13.700 111 kw. 2020 r. 11 kw. 2022 r.
132.300

Zrédlo: Spotka

W ponizszej tabeli przedstawiono projekty realizowane przez Grupe Archicom w segmencie mieszkaniowym na

Date Prospektu:
Projekt PUM/ (mkw.) Rl?ezg)lti)zcazgjcile Planow?enaei izzglé})inczeme
WROCLAW
Olimpia Port M21, M22, M23, ul. Vespucciego 7.400 1V kw. 2019 1 kw. 2022
Olimpia Port M34, M35, ul. Vespucciego 2.800 IV kw. 2020 11 kw. 2022
Olimpia Port M36, M38, ul. Vespucciego 4,900 | kw. 2021 1V kw. 2022
Olimpia Port M24, M25, M26, ul. Vespucciego 10.700 11 kw. 2021 11 kw. 2023
Stoneczne Stablowice ZD1, ZD2, ul. Lubomierska 4.600 1 kw. 2020 1V kw. 2021
Planty Ractawickie R5, R6, R7, ul. Wichrowa 9.900 1V kw. 2020 11 kw. 2022
Sady nad Zielona, ul. Blizanowicka 4.200 1V kw. 2020 11 kw. 2022
Browary Wroctawskie BA2, BA3, ul. Jednosci Narodowej 13.500 I kw. 2021 11 kw. 2023
Browary Wroctawskie BL1, BL2, ul. Jedno$ci Narodowej 8.300 11 kw. 2019 | kw. 2022
Awipolis L3, L4, ul. Chachaja 9.400 1V kw. 2020 11 kw. 2022
Razem 75.700

Zrédto: Spotka

W ponizszej tabeli przedstawiono projekty w przygotowaniu Grupy w segmencie mieszkaniowym, na Date

Prospektu:
Projekt PUM/ (mkw.) Rozpoczecie realizacji Planow:len;i izzzlé})inczeme
KRAKOW
Bonarka Living Il ¢ ,ul. Puszkarska 9.900 IV kw. 2021 r. 11 kw. 2023 r.
Bonarka Living Il d, ul. Puszkarska 8.400 I kw. 2022 r. 11 kw. 2023 r.
ZAM I, ul. Rydléwka 5.400 1 kw. 2022. 11 kw.2023 r.
Wita Stwosza, Krakéw 8.700 11 kw.2022 | kw.2024
LODZ
Widzewska II, £.0dz, ul. Widzewska 8.800 11 kw. 2022 r. 1V kw. 2023 r.
Widzewska Il £6dz, ul. Widzewska 8.400 I kw. 2023 r. 11 kw. 2024 r.
Widzewska IV, L6dz, ul. Widzewska 9.000 IV kw. 2023 r. 1l kw. 2025 .
Widzewska V, L6dz, ul. Widzewska 9.000 111 kw. 2024 r. I kw. 2026 r.
Widzewska VI, L6dz, ul. Widzewska 8.800 I kw. 2025 . IV kw. 2026 r.
Widzewska VII, L6dz, ul. Widzewska 5.300 1l kw. 2022 r. 1V kw. 2023 r.
Widzewska VIII, £.6dz, ul. Widzewska 9.200 | kw. 2023 . 11 kw. 2024 r.
Widzewska IX, £6dz, ul. Widzewska 6.000 11 kw. 2023 r. Il kw. 2025 r.
POZNAN
Apartamenty Esencja II, Poznan, ul. Grabary 6.500 I kw. 2022 r. I kw. 2024 r.
Janickiego I, Poznan, ul. Janickiego 11.600 1V kw. 2021 . 1V kw. 2023 r.
Janickiego II, Poznan, ul. Janickiego 14.400 Il kw. 2022 r. | kw. 2024 r.
Janickiego III, Poznan, ul. Janickiego 13.600 | kw. 2023 r. 1V kw. 2024 r.
Janickiego 1V, Poznan, ul. Janickiego 11.900 I kw. 2024 r. 11 kw. 2025 r.
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Janickiego V, Poznan, ul. Janickiego 13.600 11 kw. 2025 r. 1 kw. 2027 r.
Janickiego VI, Poznan, ul. Janickiego 13.500 1 kw. 2026 r. 1V kw. 2027 r.
Opienskiego I, Poznan, ul. Opienskiego 12.600 IV kw. 2023 r. I kw. 2025 .
Opienskiego 11, Poznan, ul. Opienskiego 8.900 11 kw. 2024 r. I kw. 2026 r.
Opienskiego 111, Poznan, ul. Opienskiego 8.100 IV kw. 2024 r. I kw. 2027 r.
Opienskiego IV, Poznan, ul. Opieniskiego 7.800 1 kw. 2025 r. 1V kw. 2027 r.
Opienskiego V, Poznan, ul. Opienskiego 5.700 11 kw. 2026 r. 11 kw. 2028 r.
Opienskiego VI, Poznan, ul. Opienskiego 11.100 11 kw. 2027 r. 111 kw. 2029 r.
WARSZAWA

Stacja Wola 111, Warszawa, ul. Ordona 13.300 I kw. 2022 r. 11 kw. 2024 r.
Kabaty , Warszawa, al. KEN 17.300 IV kw. 2021 r. 111 kw. 2023 1.

266.800

Zrédlo: Spotka.

W ponizszej tabeli przedstawiono projekty w przygotowaniu Grupy Archicom w segmencie mieszkaniowym, na

Date Prospektu:
Projekt PUM/ (mkw.) Rozp(_)czg'c'ie Planowane'zakf)_r'lczenie
realizacji realizacji

WROCLAW

Olimpia Port M37 M39, ul. Vespucciego 7.800 1V kw. 2021 11 kw. 2023
Browary Wroctawskie BP5-6, ul. Jednosci Narodowej 9.300 | kw. 2022 1V kw. 2023
Browary Wroctawskie etap SBR1, ul. Jednosci Narodowej 4.700 11 kw. 2022 11 kw. 2024
Planty Ractawickie R8, ul. Wichrowa 5.500 11 kw. 2022 1V kw. 2023
Planty Ractawickie R9, R10, ul. Wichrowa 15.000 11 kw. 2022 11 kw. 2024
Nowa Kepa Mieszczanska KM4, ul. Mieszczanska 8.700 1 kw. 2022 I kw. 2024
Nowa Kepa Mieszczanska KMS5, ul. Mieszczanska 2.000 11 kw. 2022 11 kw. 2024
Nowa Ke¢pa Mieszczanska KM6, ul. Mieszczanska 7.200 111 kw. 2022 11 kw. 2024
Czarnieckiego, ul. Czarnieckiego 6.200 1V kw. 2021 1V kw. 2023
lwiny — Schuberta, Iwiny, ul. Schuberta 4,000 11 kw. 2022 11 kw. 2023
Awipolis etap 3, ul. Chachaja 6.500 I kw. 2022 IV kw. 2023
Awipolis etap 4, ul. Chachaja 9.900 1 kw. 2023 1V kw. 2024
Awipolis etap 4a, ul. Chachaja 3.200 11 kw. 2023 11 kw. 2025
Sady nad Zielong 2, ul. Blizanowicka 11.400 11 kw. 2022 | kw. 2024
Goralska etap 1. Wroctaw 11.100 I kw.2023 1 kw.2025
Goralska etap 2, Wroctaw 6.900 111 kw.2023 111 kw.2025
Meridian (Karkonoska) Etap | K1 15.400 111 kw.2023 111 kw.2025
Meridian (Karkonoska) Etap Il K2 9.800 | kw.2024 | kw.2026
rRazem 144.600

Zrodto: Spotka.

Resi4Rent

W ponizszej tabeli przedstawiono projekty gotowe platformy mieszkan na wynajem Resi4Rent na Datg

Prospektu:

Projekt PUM/ (mkw.) Liczba mieszkan Zakonczenie budowy
R4R Wroctaw Rychtalska 11.400 302 11 kw. 2019 r.
Wroctaw, ul. Zaktadowa

R4R L6dZz Wodna 7.800 219 IV kw.2019 .
L06dz, ul. Wodna

R4R Wroctaw Kepa Mieszczanska 9.300 269 11 kw 2020 r.
Wroctaw, ul. Dmowskiego

R4R Warszawa Browary 19.000 450 11 kw.2020 r.
Warszawa, ul. Grzybowska

R4R Warszawa Woronicza 7.900 227 IV kw 2020 r.
Warszawa, ul. Suwak

R4R Warszawa Tasmowa 13.000 372 I kw 2021 r.
Warszawa, ul. Tasmowa

‘éﬁfnf‘f?‘;ﬁfjﬁf;jfﬁfa 10.000 302 I kw. 2021 1.
Pozmatal. Sscsepaowskicss. 5.000 160 kw2021 1
Razem 83,400 2.301
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Zrédlo: Spotka.

W ponizszej tabeli przedstawiono projekty w budowie platformy mieszkan na wynajem Resi4Rent:

Projekt PUM/ (mkw.)  Rozpoczecie budowy  Planowane zakornczenie budowy
R4R Warszawa 1

Warszawa 11.200 I kw. 2021 r. I kw. 2023 1.
R4R Warszawa Zwirki

Warszawa, ul. Zwirki i Wigury 5.200 111 kw. 2020 r. 11 kw. 2022 r.
RAR Krakow Puszkarska 5.100 11 kw. 2020 . 1 kw. 2022 r.
Krakow, ul. Puszkarska

RAR Warszawa Wilanowska 12.200 11 kw. 2021 . Il kw. 2023 1.
Warszawa

RAR Krakow 3- Maja, 12.100 Il kw. 2021 . IV kw. 2022 .
Krakow

R4R Wroctaw Jaworska 13.700 111 kw, 2021 1. 111 kw, 2023 1.
Wroctaw

Razem 59.500

Zrédlo: Spotka.

Projekty platformy mieszkan na wynajem Resi4Rent w przygotowaniu na Date Prospektu:

Projekt PUM/ (mkw.)  Rozpoczecie budowy  Planowane zakornczenie budowy
R4R Krakéw Jana Pawta 8.700 IV kw. 2021 . 11 kw. 2023 .
Krakéw

RAR Warszawa 2 8.600 IV kw. 2021 1. IV kw. 2023 .
Warszawa

R4R Gdafisk* 10.300 IV kw. 2021 . IV kw. 2023 1.
Gdansk

R4R £.6d2 10.000 IV kw. 2021 . IV kw. 2023 1.
Lodz

R4R Wroctaw* 10.100 IV kw. 2022 . IV kw. 2024 1.
Wroctaw

R4R Gdafisk 2 24.300 1 kw. 2022 r. IV kw. 2024 .
Gdansk

R4R Wroclaw 2 14.000 I kw. 2022 1. I kw. 2024 .
‘Wroclaw

Razem 86.000

*Projekty w trakcie sprzedazy z Echo Investment do Resi4Rent
Zrédlo: Spolka.

Centra handlowe

W ponizszej tabeli przedstawiono projekty centréw handlowych w eksploatacji na Date Prospektu:

. GLA Zakonczenie -
Projekt Uwagi

) (mkw.) budowy g
Libero, Katowice, ul. Kosciuszki 44900 IV kw. 2018 . umowa ROFO z EPP
Galeria Mlociny, Warszawa, ul. Zgrupowania AK "Kampinos"* 84.300 1l kw. 2019r. JV z EPP
Razem 129.200

Zrédlo: Spolka.

Biura

W ponizszej tabeli przedstawiono projekty biurowe Grupy w eksploatacji na Dat¢ Prospektu.

GLA 0 i

Projekt Zaé(gggzeme Uwagi

(mkw.) Wy
Moje Miejsce I, Warszawa, ul. Beethovena 17.100 1V kw. 2020 r. Umowa ROFO z Globalworth Poland
Face 2 Face I, Katowice, ul. Grundmanna 20.700 I kw. 2020 1.
Face 2 Face Il, Katowice, ul. Grundmanna 26.500 IV kw. 2020 r.
West 4 Business Hub |, Wroctaw,
ul. Na Ostatnim Groszu 15.600 111 kw. 2020 1.
City Forum — City 2 . . .
Wroctaw, ul. Traugutta 55 12.700 Il kw. 2020 r.  Projekt nalezacy do Archicomu
Razem 92.600

Zrédlo: Spétka

W ponizszej tabeli przedstawiono projekty biurowe Grupy w budowie na Datg¢ Prospektu.
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Rozpoczecie Planowane zakonczenie

Projekt GLA (mkw.) budowy budowy

React |, Lodz, al. Pitsudskiego 15.100 I kw. 2019 . IV kw. 2021 r.
Fuzja Ci D, L6dz, ul. Tymienieckiego 19.900 11 kw. 2020 . I kw. 2022 r.
Wroctaw, Midpoint 71 , Wroctaw, ul. Powstancow Slqskich 36.200 IV kw. 2019 r. IV kw. 2021 r.
Krakéw, Brain Park |, Krakéw, al. Pokoju 29.600 I kw. 2021 r. IV kw. 2022 r.
Fuzja J, L6dz, ul. Tymienieckiego 1.800 1 kw. 2021 . 11 kw. 2022
Razem 102.600

Zrédlo: Spotka

W ponizszej tabeli przedstawiono projekty biurowe w przygotowaniu Grupy na Dat¢ Prospektu.

GLA ) T s
Brain Il Krakdéw, ul. Fabryczna / al. Pokoju 12.800 11 kw. 2022 r. I kw. 2024 r.
Piotra Skargi, Katowice, ul. P. Skargi / Sokolska 26.300 11 kw. 2022 IV kw. 2023 r.
Wita Stwosza , Krakéw, ul. Wita Stwosza 20.500 11 kw. 2022 r. 11 kw. 2024 r.
React II, £.6dz, al. Pilsudskiego 25.900 IV kw. 2023 . 11 kw. 2025 r.
Fuzja 101 & 103, , £.6dZ, ul. Tymienieckiego 9.400 IV kw. 2021 r. 11 kw. 2023 r.
Swobodna I, Wroctaw, ul. Swobodna 13.500 11 kw. 2022 r. 11 kw. 2024 r.
Swobodna Il, Wroctaw, ul. Swobodna 22.900 11 kw. 2023 r. 11 kw. 2025 r.
Swobodna 111, Wroctaw, ul. Swobodna 29.700 11 kw. 2024 r. 11 kw. 2026 r.
West 4 Business Hub 11, Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu 23.300 1V kw. 2021 r. 111 kw. 2023 r.
West 4 Business Hub 111, Wroctaw, ul. Na Ostatnim Groszu 33.900 1V kw. 2023 r. IV kw. 2025 r.
Towarowa 22 B, Warszawa, ul. Towarowa 30.700 I kw.2022 IV kw. 2023
Razem 248.900

Zrédlo: Spotka

Wykonawcy

Grupa powierza realizacje poszczegélnych obiektow polskim i zagranicznym podmiotom, ktérych wyboru
dokonuje na podstawie procedury przetargowej. W szczego6lnosci, Grupa bierze pod uwage stabilno$¢ finansowsg
podmiotu oraz jego do§wiadczenie.

Spotka oraz jej spotki celowe wspotpracujg z okoto 260 wykonawcami, podwykonawcami i dostawcami. Wsrod
najwazniejszych wykonawcow obiektow realizowanych przez Grupg mozna wymienic:

Erbud S.A., Mota — Engil Central Europe S.A., Krakbau S.A, Modzelewski & Rodek sp. z 0.0., Re-Bau sp. z 0.0.,
Expres-Konkurent Sp.z 0.0, Tasbud F.B.I S.A, Unibep S.A, MG Building Sp. z 0.0., Fabet Konstrukcje sp. z 0.0.

Klienci

W segmencie mieszkaniowym, finalnymi odbiorcami realizowanych przez Grupe projektow sa klienci
indywidualni, ktérym Grupa oferuje mieszkania za po$rednictwem regionalnych biur sprzedazy w Warszawie,
Krakowie, Poznaniu, Wroctawiu oraz Lodzi.

W segmencie komercyjnym klientami Emitenta lub spotek z Grupy sa podmioty, na rzecz ktérych §wiadczone sa
ustugi zarzadzania realizacja inwestycji oraz podmioty, ktérym Spoétka lub spotki z Grupy sprzedaja
nieruchomosci (zazwyczaj gotowe inwestycje biurowe lub handlowe).

Konkurencja

Grupa dziata w dwoch sektorach rynku nieruchomosci: mieszkaniowym (mieszkan na sprzedaz oraz na wynajem)
i komercyjnym (obejmujacym segment biurowy i handlowy), w zwiazku z czym w kazdym z tych sektorow
konkuruje z inng grupa podmiotow.

W sektorze mieszkaniowym (mieszkania na sprzedaz) dziataja podmioty o zréznicowanej wielkosci — od matych,
realizujacych nierzadko tylko jeden projekt, po duze spotki osiggajace roczng sprzedaz na polskim rynku blisko
4 tys. mieszkan. Grupa konkuruje w tym obszarze o ostatecznego klienta, a takze o odpowiednie dziatki. Obecnie
konkurencja o wykonawcow nie jest w ocenie Spotki zbyt silna. Atutami Grupy w konkurencji o ostatecznego
nabywce mieszkan sg m.in.: (i) rozpoznawalna marka; (ii) stabilna pozycja finansowa; (iii) dobra historia
realizacji i opinia wérdd dotychczasowych klientow; oraz (iv) dtugoletnie doswiadczenie i know-how.
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Po finalizacji transakcji zakupu pakietu kontrolnego spotki Archicom, Grupa wzmocnita swoja pozycj¢ na rynku
mieszkaniowym w Polsce. Dodatkowo potaczenie sit obu spotek umacnia Grupe i sprawia, ze tacznie Grupa
bedzie nalezata do pierwszej trojki deweloperow mieszkaniowych w Polsce. Do najsilniejszych konkurentéw
Grupy w sektorze mieszkaniowym (mieszkania na sprzedaz) zaliczy¢ mozna takie podmioty jak Dom
Development, Atal, Murapol czy Robyg. Jednak warto zaznaczy¢, ze rynek dewelopero6w mieszkaniowych w
Polsce jest rozdrobniony i zadna z najwigkszych firm nie ma W nim dominujacego udziatu. To pokazuje duzy
potencjat zwigkszania udziatéw rynkowych. W potgczeniu z mieszkaniami na wynajem (poprzez spotke
Resi4Rent, ktora jest w 30% wiasno$cia Grupy oraz ktorej projekty sa budowane przez Grupe), Grupa — Archicom
— Resi4Rent jest najwickszym producentem mieszkan w Polsce, ktory tylko w 2021 roku planuje rozpoczaé
budowe okoto 7 tys. lokali.

Instytucjonalny segment mieszkan na wynajem w Polsce dopiero zaczyna si¢ rozwija¢. Spotka Resi4Rent byla
pierwszym prywatnym podmiotem w Polsce budujacym portfel mieszkan na wynajem (po kontrolowanym przez
panstwo Funduszem Mieszkan na Wynajem). Obecnie spotka jest najwigkszym podmiotem oferujacym
mieszkania na wynajem (ma 2.140 gotowych mieszkan), na drugim miejscu plasuje sie¢ Fundusz Mieszkan na
Wynajem (1.900 mieszkan), a swoje plany w tym sektorze oglosity takze takie firmy, jak Heimstaden Bostad,
NREP, Capella, Zeitgeist czy TAG Immobilien.

Konkurencje Grupy w sektorze nieruchomos$ci komercyjnych stanowig zaréwno inni deweloperzy (konkurencja
0 najemcow, grunty, firmy wykonawcze), jak i wlasciciele gotowych budynkoéw handlowych lub biurowych
(konkurencja o najemcow, w przypadku centréw handlowych - ostatecznie konkurencja o Kklientéw
odwiedzajacych dany obiekt). Liczba podmiotéw dziatajacych na rynku nieruchomos$ci komercyjnych jest
znacznie nizsza od liczby deweloperow mieszkaniowych, ale atrakcyjno$é polskiego rynku zacheca nowe
podmioty do nabywania oraz budowania projektéw. Grupa konkuruje w tym segmencie o atrakcyjne dziatki,
najemcow inwestycji, jak réwniez o ostatecznych nabywcoéw. W §wietle nowej strategii, zakladajacej szybka
sprzedaz projektow po ich wybudowaniu i wynajeciu, element ten zyskuje na znaczeniu. W ocenie Spoiki,
konkurencja o wykonawcdéw w tym segmencie na Dat¢ Prospektu nie jest znaczaca.

Za swoje przewagi konkurencyjne na rynku nieruchomosci komercyjnych, Grupa uznaje: (i) doglebng znajomo$é
polskiego rynku; (ii) state relacje i dobra histori¢ wspotpracy z ponad 750 potencjalnymi najemcami handlowymi
1 biurowymi (uwzgledniajac operatora elastycznej powierzchni biurowej CitySpace, ktory jest istotna przewaga
konkurencyjna w negocjacjach z najemcami potrzebujacymi powierzchni ,,0d zaraz”); (iii) pozytywnie
postrzegana marke; (iv) duza skale dziatania; (iv) stabilng pozycje finansowa; oraz (v) wigksza elastycznos¢ w
poréwnaniu do whascicieli dziatajacych operacyjnie budynkow.

Do konkurencji Grupy w sektorze komercyjnym zaliczy¢ mozna, takie podmioty jak Skanska, Ghelamco, GTC
czy Capital Park.

Powyzsza informacj¢ na temat pozycji konkurencyjnej Grupy, Spotka oparta na wewnetrznych danych Grupy
oraz publicznie dostepnych informacjach dotyczgcych rynku nieruchomos$ci oraz podmiotow na nim dziatajgcych.

Przewagi konkurencyjne Grupy
Grupa posiada nastepujace przewagi konkurencyjne:

(i) kompetencje i doswiadczenie w gtéwnych sektorach rynku nieruchomosci (mieszkania na sprzedaz i na
wynajem, hotele, centra handlowe, biura, elastyczne biura serwisowane, powierzchnie handlowe i
rozrywkowe), podczas gdy konkurencyjne podmioty sa skupione na jednym lub dwoch rodzajach
nieruchomos$ci. Pozwala to Grupie nabywaé i zabudowywaé duze tereny inwestycyjne, ktore sg
przeznaczone pod wigcej niz jednego rodzaju zabudowe, podczas gdy w takich przypadkach wigkszosé
konkurencyjnych podmiotéw nie decyduje si¢ na zakup ze wzgledu na brak odpowiednich kompetencji;

(i)  dywersyfikacja dzialalno$ci pozwalajaca Grupie na elastyczne modyfikowanie taktyki biznesowej w
zaleznoéci od stanu gospodarki i sektora nieruchomosci poprzez potozenie nacisku na nieruchomosci
danego rodzaju w zalezno$ci od popytu i atrakcyjnosci realizacji wyjécia z inwestycji w danym momencie;

(iii)  strategia Grupy zakladajaca zakup duzych dziatek i potencjat finansowy do takich transakcji, co pozwala
na konkurowanie z matg liczba podmiotéw i nabywanie dzialek o jednostkowo nizszej cenie niz dziatki
mniejsze;

(iv)  obecnos¢ w siedmiu najwazniejszych miastach i osrodkach, ktore sg jednoczesnie najbardziej atrakcyjnymi
i ptynnymi rynkami nieruchomo$ci W Polsce: Warszawa, Trojmiasto, Wroctaw, Poznan, Katowice,
Krakéw i Lodz;

(v)  monitoring rynkéw, na ktorych funkcjonuje Grupa, w oparciu o raporty branzowe oraz wlasne badania i
analizy, w tym w szczegodlnos$ci dotyczace $redniego poziomu cen sprzedazy mieszkan oraz stawek najmu
i cen transakcyjnych na rynkach komercyjnych, co pozwala na elastyczne podejmowanie decyzji o
zaangazowaniu w projekty na danym ryku; oraz
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(vi) wilasne profesjonalne dziaty zakupdéw gruntdw, projektowania, przygotowania administracyjnego,
kontraktacji robot budowlanych, nadzoru nad wykonawstwem, leasingu i sprzedazy, dzigki ktorym Grupa
ma kontrole nad najwazniejszymi ryzykami wystgpujacymi w branzy deweloperskie;j.

Dluzne papiery warto$ciowe emitowane przez Emitenta

Program emisji obligacji publicznych bezprospektowych skierowanych do inwestoréw kwalifikowanych do 1
mld PLN

W dniu 15 kwietnia 2004 r. Spotka zawarta z mBank S.A. (dawniej: BRE Bank S.A.) umowg agencyjng oraz
umowe dealerska w sprawie ustanowienia programu emisji krotko-, srednio- i dlugoterminowych obligacji
denominowanych wPLN o0 maksymalnej 1gcznej wartoSci nominalnej obligacji emitowanych w ramach
programu do1 mld PLN. Namocy tych uméw, mBank S.A. (dawniej BRE Bank S.A.) zobowigzal si¢
organizowa¢ i przeprowadza¢ kompleksows obstuge emisji obligacji Spotki w ramach programu. Umowy te,
wraz z pozniejszymi aneksami, zawarte zostaty na czas nieokreslony oraz przewiduja wielokrotne emisje obligacji
przez Spétke. Obligacje emitowane W ramach tego programu sg niezabezpieczonymi papierami wartosciowymi
na okaziciela. Oprocentowanie obligacji moze by¢ state lub zmienne. Obligacje emitowane w ramach programu
uprawniajg obligatariuszy wylacznie do §wiadczen pienieznych. Ostateczne warunki emisji kazdej serii ustalane
sg kazdorazowo przed dokonaniem ich emisji.

Srodki pienigzne pozyskane zemisji obligacji stanowia uzupelienie posiadanych limitow kredytowych
i umozliwiaja Spoétce finansowanie realizacji planowanych inwestycji oraz rozw6j dotychczasowych obszaréw
dziatalnos$ci na rynku nieruchomosci w Polsce.

Na Datg Prospektu warto$¢ nominalna obligacji wyemitowanych i niewykupionych w ramach programu wynosi
722,76 min PLN.

Program emisji obligacji denominowanych w EUR skierowanych do inwestorow instytucjonalnych

W dniu 3 wrzesnia 2020 r. Emitent zawart umowe emisyjng z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A., ustanawiajaca
program emisji niezabezpieczonych obligacji zwyklych na okaziciela do tacznej kwoty wyemitowanych i
niewykupionych obligacji wynoszacej 100 min EUR. Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji bgda
proponowane do nabycia bez koniecznosci sporzadzania prospektu ani memorandum informacyjnego. W dniu
emisji obligacje beda rejestrowane w depozycie prowadzonym przez KDPW i beda podlegaty wprowadzeniu do
obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW. Obligacje beda emitowane jako
niezabezpieczone obligacje zwykle na okaziciela, denominowane w euro i oprocentowane wedtug statej lub
zmiennej stopy procentowej o okresie zapadalnosci nie dtuzszym niz pig¢ lat. Ostateczne parametry obligacji beda
ustalane w drodze rozméw z inwestorami i beda podlegaly zatwierdzeniu przez Zarzad. Obligacje denominowane
w euro pomogg ustabilizowa¢ bilans Emitenta pod wzgledem wahan kursowych, gdyz znaczgca czes$¢ aktywow
Grupy to budowane i gotowe nieruchomosci komercyjne denominowane na rynku w euro.

Emitent wyemitowal pierwsza transze obligacji denominowanych w euro w dniu 23 pazdziernika 2020 r. Warto$¢
emisji wyniosta 40 mln EUR, a dzien wykupu 23 pazdziernika 2024 r. Oprocentowanie obligacji ustalone zostato
W oparciu o stala stopg procentowa wynoszaca 4,5% w skali roku. Odsetki wyptacane sa w okresach poéirocznych.

P Warto$¢ nominalna . .
Seria Kod ISIN Bank (W EUR) Termin wykupu Oprocentowanie
23 pazdziernika
1E/2020 PLECHPS00316 PEKAO S.A. 40.000.000 2024 . State: 4,5%

Zrodto: Spotka
Emisje prywatne

Poza programem emisji obligacji w EUR z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A., Emitent wyemitowat 28
pazdziernika 2020 r. krotkoterminowe obligacje dla prywatnego inwestora o wartosci 12,8 mln EUR, ktore zostaly
wykupione w terminie ich wykupu przypadajacym na dzien 31 pazdziernika 2021 r.

Emitent wyemitowat rowniez czteroletnie obligacje kuponowe na taczna kwote 100 mln PLN, ktore zostaty objete
przez Fundusz Inwestycyjny PKO Parasolowy — FIO. Obligacje kuponowe na okaziciela zapadaja 5 sierpnia 2024
r. Ich oprocentowanie ustalone jest w oparciu o zmienna stawke sze$ciomiesigcznego WIBOR powigkszong o
marze¢. Odsetki wyptacane s3 w okresach polrocznych. Wyemitowane obligacje nie sa zabezpieczone i zostaty
wprowadzeniu do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW.

Ponadto, w dniu zawarcia transakcji nabycia pakietu akcji Archicom, Emitent wyemitowat obligacje o tacznej
warto$ci nominalnej 188 min PLN. Srodkami z emisji obligacji optacono cze$¢ ceny pakietu akcji Archicom
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nabytego przez podmioty z Grupy. Obligacje zapadaja 22 pazdziernika 2024 r. i sg oprocentowane wedtug statej
stopy procentowej w wysokosci 5% w skali roku. Wyemitowane obligacje nie sg zabezpieczone i zostaty
wprowadzeniu do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW.

Publiczne programy emisji obligacji skierowane do inwestoréw indywidualnych

Emitent finansuje swoja dziatalno$¢ réwniez poprzez emisje obligacji publicznych. Spotka ma na swoim koncie
juz trzy Programy Emisji Obligacji Publicznych: (i) ustanowiony w 2014 r. program o warto$ci do 200 min PLN
(,,1 Program Emisji™) (ii) ustanowiony w 2017 r. program o warto$ci do 300 min PLN (,,Il Program Emisji”);
oraz (iii) ustanowiony w 2018 r. program o wartos$ci do 400 min PLN (,,I11 Program Emisji”).

Obligacje oferowane byly w trybie oferty publicznej, a szczegotowe warunki emisji obligacji ustalane sg przed
emisja danej serii obligacji. Obligacje wyemitowane w ramach publicznych programéw emisji obligacji sa
emitowane na podstawie prospektu i sg wprowadzane do obrotu na rynku regulowanym Catalyst.

Wszystkie wyemitowane w ramach | Programu Emisji obligacje serii A, B, C i D zostaly wykupione przez
Emitenta w terminie ich wykupu po ich warto$ci nominalne;:

Seria kod ISIN - stgtlz;rjr;ﬁa\/b ank WAL (l\l/:/) Igt',:;"a emispt Termin wykupu
| Program Emisji
A PLECHPS00142 BM PKO BP 50.000.000 26 czerwca 2016 .
B PLECHPS00167 BM PKO BP 25.000.000 2 lipca 2016 r.
C PLECHPS00175 BM PKO BP 75.000.000 4 marca 2018 r.
D PLECHPS00183 BM PKO BP 50.000.000 20 kwietnia 2018 r.
Razem: 200.000.000

Zrédlo: Spotka

W ramach Il Programu Emisji o warto$ci do 300 min PLN, na podstawie prospektu zatwierdzonego przez KNF
w dniu 26 maja 2017 r. Spotka wyemitowala trzy serie obligacji (E, F i G) 0 tacznej wartosci nominalnej rownej
calkowitej wartosci Il Programu Emisji, tj. 300 mIn PLN. Obligacje serii E wyemitowane w ramach Il Programu
Emisji zostaly wykupione przez Emitenta w terminie ich wykupu po ich warto$ci nominalnej:

. Firma Warto$¢ nominalna emisji -
Seria kod ISIN inwestycyjna/bank W PLN) 1 Termin wykupu
11 Program Emisji
E PLECHPS00217 BM PKO BP 100.000.000 6 lipca 2021 r.
F PLECHPS00233 BM PKO BP 125.000.000 | 11 pazdziernika 2022 r.
G PLECHPS00241 BM PKO BP 75.000.000 | 27 pazdziernika 2022 r.
Razem: 300.000.000

Zrédlo: Spotka

W ramach Il Programu Emisji Spotka wyemitowata obligacje na taczng warto$¢ nominalng 133,8 min PLN.

‘Warto$¢ nominalna
Seria kod ISIN Firma inwestycyjna/bank emisji Termin wykupu
(W PLN)
111 Program Emisji
H PLECHPS00266 BM PKO BP 50.000.000 22 maja 2022 r.
BM PKO BP, Noble Securities S.A. i .
| PLECHPS00274 Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. 50.000.000 8 listopada 2023 r.
Seria J: Noble Securities S.A., Michael /
Strom  Dom Maklerski S.A., Dom
JilJ2 PLECHPS00290 Maklerski Banku Ochrony Srodowiska 33.831.500 21 wrzeénia 2023 r.
S.A.
seria J2: BM PKO BP
Razem: 133.831.500

Zrédlo: Spétka

Terminy zapadalnosci serii obligacji wyemitowanych w ramach III Programu emisji obligacji przypadaja na lata
2022 i 2023. Emitenta dokona wykupu obligacji w terminie ich wykupu po ich cenie nominalnej.

Ponizsza tabela przedstawia liste wszystkich obligacji wyemitowanych i pozostajacych do wykupu przez Spotke
na Dat¢ Prospektu:

Seria kod ISIN Firma inwestycyjna/bank Wart((t))slg npom;'al“a Termin wykupu
Obligacje dla inwestoréw instytucjonalnych w PLN
2/2017* PLECHPS00258 mBank S.A. 77.840 | 30 listopada 2021 r.
1/2018* PLECHPS00282 mBank S.A. 31.410 25 kwietnia 2022 r.
1/2019 PLECHPS00308 mBank S.A. 96.510 11 kwietnia 2023 r.
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1/2020 PL0017000012 mBank S.A. 150.000 31 maja 2024 r.
Michael / Strom Dom Maklerski S.A.
1P/2020 PL0017000020 (agent) 100.000 5 sierpnia 2024 r.
1/2021 PL0017000046 mBank S.A. 195.000 17 marca 2025 r.
2/2021 PLO017000061 mBank S.A. 172.000 | 10 listopada 2025 r.
Razem: 822.760
Seria kod ISIN Firma inwestycyjna/bank Wart((t’;;l;?g]\l;mlna Termin wykupu
Obligacje dla inwestoréw indywidualnych wyemitowane na podstawie oferty publicznej prospektowej
F PLECHPS00233 BM PKO BP 125.000 | 11 pazdziernika 2022 r.
G PLECHPS00241 BM PKO BP 75.000 | 27 pazdziernika 2022 r.
H PLECHPS00266 BM PKO BP 50.000 22 maja 2022 r.
| PLECHPS00274 BM PKO BP, Noble Securities S.A. i
Centralny Dom Maklerski Pekao S.A. 50.000 8 listopada 2023 r.
JiJ2 PLECHPS00290 Seria J: Noble Securities S.A., Michael /
Strom Dom Maklerski S.A., Dom
Maklerski Banku Ochrony Srodowiska
S.A.
Seria J2: BM PKO BP 33.832 | 21 wrze$nia 2023 r.
Razem: 333.832
Seria kod ISIN Firma inwestycyjna/bank Wart((t’;:.“;m;'al“a Termin wykupu

Obligacje dla inwestoréw indywidualnych

wyemitowane na podstawie oferty publi

cznej bezprospektowej***

Michael / Strom Dom Maklerski S.A.

1P/2021 PL0017000053 (agent) 188.000 | 22 pazdziernika 2024 r.
Razem: 188.000
Razem obligacje w PLN: 1.344.592

* W dniu 29 pazdziernika 2021 r., Spétka zawarta transakcje odkupu czesci obligacji serii 2/2017. W wyniku transakcji, Spotka nabyta w celu

umorzenia obligacje serii 2/2017 o lqcznej wartosci nominalnej 62.110.000 PLN.

** W dniu 29 pazdziernika 2021 r., Spotka zawarta transakcje odkupu czesci obligacji serii 1/2018. W wyniku transakcji, Spotka nabyta w

celu umorzenia obligacje serii 1/2018 o /gcznej wartosci nominalnej 15.190.000 PLN.

*** Emisja na podstawie art. 33 pkt / Ustawy o Obligacjach oraz art. 1 ust. 4 lit. d) Rozporzqdzenia Prospektowego.

Zrédlo: Spotka

. . . . Warto$¢é nominalna .
Seria kod ISIN Firma inwestycyjna/bank (tys. EUR) Termin wykupu
Obligacje dla inwestoréw instytucjonalnych denominowane w EUR
1E/2020 | PLECHPS00316 Bank Pekao S.A. 40.000 | 23 pazdziernika 2024 r.
Razem: 40.000

Zrédlo: Spotka

Dluzne papiery warto$ciowe emitowane przez Archicom

Ponizsza tabela przedstawia liste wszystkich obligacji wyemitowanych i pozostajacych do wykupu przez

Archicom na Date Prospektu:

*W dniu 22 i 29 pazdziernika 2021 r., Spétka zawarta transakcje odkupu czesci obligacji serii M5/2020. W wyniku obydwu transakcji, Spotka

. . . . ‘Warto$¢é nominalna .
Seria kod ISIN Firma inwestycyjna/bank (tys. PLN) Termin wykupu
Obligacje dla inwestoréw instytucjonalnych denominowane w EUR
M3/2018 PLARHCMO00065 Program mBank S.A. 50.000 13 lipca 2022 r.
M4/2019 PLARHCMO00073 Program mBank S.A. 60.000 14 czerwca 2023 r.
MS5/2020* PLO221800025 ggegr:f)m mBank /Q Securities S.A. 78500% | 7 lutego 2022 .
10 marca 2022 r. - 65%);
Al1/20 PL0O221800058 SGB-Bank S.A. (agent) 4832 | 10czerwca2022r. -
35%
10 marca 2022 r. - 65%);
A4/20 PLO221800074 SGB-Bank S.A. (agent) 8.849 | 10 czerwca 2022r. -
35%
Razem: 202.181

nabyta w celu umorzenia obligacje serii M5/2020 o {gcznej wartosci nominalnej 11.500.000 PLN.

Zrédlo: Spotka.
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Zobowiazania pozabilansowe

Zobowigzania warunkowe przedstawione sg wedtug wartosci nominalnej. W ocenie Grupy, wartos¢ godziwa
gwarancji i porgczen jest bliska zeru, ze wzgledu na ich niskie ryzyko zrealizowania. Zobowigzania
pozabilansowe Grupy w podziale na gwarancje oraz poreczenia na 30 czerwca 2021 r. przedstawiaja ponizsze

tabele.

Porgczenia finansowe wystawione przez Grupe Echo

Porgczyciel Podmiot otrzymujacy  Beneficjent Warto$é¢ Termin wazno$ci Tytulem
poreczenie (tys. PLN)

Echo Investment S.A.  Projekt Echo 130 Sp.z  PKO BP S.A. 22.604 31.01.2024 Porgczenie splaty
0.0. kredytu W zwigzku

z realizacja wyptat
kredytu budowlanego
do limitu 5 min EUR
bez zakonczenia
procesu przenoszenia
czgsci nieruchomosci
do Spotki

Razem 22.604

Zrédlo: Spolka.
Poreczenia niefinansowe wystawione przez Grupe Echo

Porgczyciel Podmiot otrzymujacy  Beneficjent Warto$é¢ Termin wazno$ci Tytulem
poreczenie (tys. PLN)

Echo - SPV 7 Sp. Sagittarius-Projek Warburg - HiH Invest 31.876 21.01.2022 Porgczenie za

z0.0. / Echo - Aurus  Echo - 113 Sp.zo.o.  Real Estate GmbH zobowigzania

Sp. zo.o0. Sp.k wynikajace z Umowy

sprzedazy.

Echo - SPV 7 Sp. Sagittarius - Projek  Warburg - HiH Invest 152.000 31.10.2028 Porgczenie za

z0.0. / Echo - Aurus  Echo - 113 Sp. zo.0.  Real Estate GmbH zobowigzania

Sp. z 0.0. Sp.K. wynikajace z umowy

gwarancji jakosci
budynku oraz umowy
0 wykonanie prac
aranzacyjnych.

Echo InvestmentS.A.  Echo - Browary HPO AEP Sp. zo.o. 11. 302 Do dnia uzyskania  Poreczenie za
Warszawskie Sp.  SpJ. pozwolenia na  zobowigzania spotki,
zo.0. SpK. oraz uzytkowanie, nie  jako zabezpieczenie
Dellia Investments — pozniej niz do  zobowigzaf
Projekt Echo - 115 Sp. 07.12.2031 r. wynikajacych
2 0.0. Sp.K. Z umowy zawartej

7.12.2016 r.
Porgczenie wzajemne
wystawione w EUR

Razem 195. 178

Zrédto: Spotka.

Poreczenia wystawione przez Grupe Archicom

Ponizsza tabela przedstawia porgczenia wystawione przez Grupg Archicom, ktore pozostaja w mocy na Dzien

Prospektu.
Poreczyciel Podmiot otrzymujacy  Beneficjent Warto$é Termin wazno$ci Tytulem
poreczenie (tys. PLN)
Archicom S.A Archicom Bank Pekao S.A. 6.884 Do 30.03.2035 r., Gwarancja
Nieruchomosci 14 Sp. z mozliwoscia ~ korporacyjna -
Z0.0. weczesniejszego wsparcia projektu na
wygasnigcia w  zabezpieczenie

przypadku osiagnigcia
wskaznika  pokrycia

kredytu na realizacje
inwestycji City Forum
A.
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obstugi dtugu (DSCR)
na poziomie 1,2

Archicom Bank Pekao S.A. 12.771
Nieruchomosci 14 Sp.

zo.0.

Archicom S.A

Do 30.03.2035 .,
z mozliwoscia
wczesniejszego

wygasnigcia w
przypadku osiagniecia
wskaznika  pokrycia
obstugi dlugu (DSCR)
na poziomie 1,3

Porgczenie na
zabezpieczenie
kredytu na realizacje
inwestycji City Forum
A

Archicom S.A Altona Investment Sp.  BOS Bank S.A. 5.000

Z0.0.

bezterminowo

Porgczenie na
zabezpieczenie
kredytu na realizacje
inwestycji  Browary
Wroctawskie bud.
BL1,BL2

Archicom Bank Pekao S.A. 4.207
Nieruchomosci 14 Sp.

Z0.0.

Archicom S.A

Do 30.03.2035 .,
z mozliwo$cia
wezesniejszego

wygasnigcia W
przypadku osiagnigcia
wskaznika  pokrycia
obstugi dlugu (DSCR)
na poziomie 1,3

Gwarancja
korporacyjna pokrycia
czynszu (masterlease)
na zabezpieczenie
kredytu na realizacj¢
inwestycji City Forum
A

Archicom S.A Strzegomska  Nowa  GNT

Sp. z 0.0.

Ventures 1.729
Wroctaw Sp. z o0.0.

do 28.04.2023 r.

Porgczenie na
zabezpieczenie
gwarancji bankowej, w
zwiazku ze sprzedaza
budynku  biurowego
West Forum IA

Archicom S.A Archicom
Nieruchomosci 5

Sp. zo.0.

PKO BP S.A. 5.804

do 9.09.2022 .

Porgczenie na
zabezpieczenie
gwarancji bankowej, w
zwigzku ze sprzedaza
budynku  biurowego
City Forum B

Archicom S.A Archicom Sp.zo0.0.Rl PKO BP S.A. 6.568

Spk

do 9.07.2022 r.

Porgczenie na
zabezpieczenie
gwarancji bankowej, w
zwiagzku ze sprzedaza
budynku  biurowego
City Forum bud B.

Archicom S.A Archicom
Nieruchomosci 14 Sp.

zo.0.

Bank Millenium S.A. 4.337

90 dni po uplywie 7
miesi¢cy okresu najmu

Porgczenie udzielone
jako  zabezpieczenie
wywigzania si¢  ze
zobowigzania
wynikajacego z
umowy najmu
zawartej 5 marca
2021r., z tytutu
wyplaty optat
motywacyjnych oraz
w celu zabezpieczenia
zaplaty kary umownej
na wypadek
opdznienia
przekazania
przedmiotu najmu
wynikajacego z
umowy.

Razem 47.300

Zrédlo: Spotka.

Gwarancje finansowe wystawione przez Grupe Echo

Podmiot

otrzymujacy
poreczenie

Poreczyciel Beneficjent Warto$é

(tys. PLN)

Termin wazno$ci

Tytulem
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Echo  Investment Rosehill Investments 1B 6 FIZAN / GPF 3 103. 628 31.03.2023 Zabezpieczenie
S.A. Sp.zo.0. FIZAN nalezytego ~ wykonania
zobowigzan
wynikajacych  z umowy
programowej  zawartej
31.08.2017 r.
Wystawiona w EUR
Echo  Investment Projekt Beethovena — PKO BP S.A. 36.000 30.06.2023 Zabezpieczenie
S.A. Projekt Echo - 122 przekroczenia  kosztéw
Sp. z 0.0. SKA realizacji projektu
biurowego Moje Miejsce
w Warszawie
Echo Investment  Dellia Investments -  Bank Pekao S.A 724. 236 do daty konwersji Gwarancja
S.A. Projekt Echo - 115 Sp. kredytu budowlanego zabezpieczajaca
z0.0. Sp.K. na inwestycyjny przekroczenie  kosztow
realizacji projektu
biurowego w ramach
kompleksu Browary
Warszawskie
w Warszawie.
Wystawiona w EUR
Echo Investment  Projekt 17 - Grupa Bank Millennium 8.045 do daty potwierdzenia ~ Gwarancja
S.A. Echo Sp. z 0.0. SKA S.A przez project zabezpieczajaca
managera zakonczenia  przekroczenie  kosztow
realizacji wykonczen realizacji projektu
biurowego ~ West 4
Business Hub we
Wroctawiu
Echo  Investment Projekt 20 - Grupa Bank Pekao S.A 70.000 29.12.2023 Gwarancja
S.A. Echo Sp. z 0.0. SKA zabezpieczajgca
przekroczenie  kosztéw
realizacji, pokrycie
odsetek na minimalnym
poziomie oraz
zapewnienie wkiadu
wlasnego projektu
biurowego Face2Face
w Katowicach.
Wystawiona w PLN.
Echo - SPV 7 Sp. R4R Poznan  Santander Bank 24.500 do daty konwersji Zabezpieczenie
Z0.0. Szczepanowskiego Polska S.A., kredytu budowlanego zobowigzan  dluznikdéw
Sp. z0.0. R4AR na inwestycyjny z tytutu pokrycia kosztow
Warszawa Tasmowa realizacji inwestycji,
Sp. zo0.0. R4R ktore przekrocza budzet
Warszawa Woronicza okreslony w umowie
Sp. z 0.0. R4R Gdansk kredytu.
Kotobrzeska Sp. z 0.0.
Echo  Investment Midpoint 71 - PKOBPSA 39.000 31.12.2026 Gwarancja
S.A Cornwall Investments zabezpieczajaca
Sp. z 0.0. SKA przekroczenie  kosztéw
realizacji oraz utrzymania
niewynajetej powierzchni
projektu biurowego
Midpoint 71 we
Wroctawiu. Wystawiona
w PLN.
Echo  Investment Midpoint 71 - PKOBPSA 19.643 31.12.2029 Gwarancja
S.A Cornwall Investments zabezpieczajaca
Sp. z0.0. SKA utrzymanie  wskaznika
obstugi  dlugu  oraz
finansowania ~ okreséw
bezczynszowych  uméw
najmu powierzchni
projektu biurowego
Midpoint 71 we
Wroctawiu, Wystawiona
w EUR.
Santander Bank  Galeria Libero -  Miasto Katowice 758 20.01.2022  Zabezpieczenie z tytulu
Polska S.A.  projekt Echo 120 Sp. rekojmi i gwarancji
(wramach  limitu zo.0.SK jakosci za zobowigzania
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kredytowego Echo
Investment S.A.)

wynikajagce  z zawartej
16.06.2016 r. umowy
dotyczacej realizacji

inwestycji drogowej.

Echo Investment  Projekt Echo - 130 sp.  Bank Pekao S.A. 28.609 31.01.2024  Gwarancja

S.A Z0.0. zabezpieczajaca
przekroczenie  kosztéw
realizacji projektu
biurowego w ramach
kompleksu Fuzja CDJ.
Wystawiona w PLN

Echo Investment  Park  Rozwoju -  Kaufland Polska 2.500 29.03.2036  Warunkowa  gwarancja

S.A. Projekt Echo 112 Sp.z ~ Markety Sp. z o.0. zaplaty kary umownej
0.0. Sp. K. Sp. J. wynikajacej z umowy

najmu lokalu w centrum
handlowym Pasaz
Opienskiego w
Poznaniu.
Razem 404.948
Zrédlo: Spotka.
GwaranCJe niefinansowe wystawione przez Gl’upg Echo

Poreczyciel Podmiot Beneficjent Warto$é Termin wazno$ci Tytulem
otrzymujacy
poreczenie (tys. PLN)

Echo Investment S.A. Echo - Opolska wystawiona na rzecz 41.250 21.12.2026  Gwarancja  budowlana
Business Park Sp.  Ventry Investments Sp. zwigzana ze sprzedaza
z0.0. Sp.K. z0.0. Sp.K (obecnie biurowca O3 Business

podmiot  uprawniony Campus | w Krakowie.

EPP Office O3 Business Zabezpieczeniem

Campus Sp. z 0.0) gwarancji  budowlanej
jest gwarancja
korporacyjna
wystawiona przez Echo
Investment S.A.
Gwarancja wystawiona
w EUR.

Echo Investment S.A. ZAM - Projekt  wystawiona na rzecz 43.030 21.12.2026  Gwarancja  budowlana
Echo - 127 Sp. Emfold Investments Sp. zwigzana ze sprzedaza
2 0.0. Sp.K. 2 0.0. (obecnie podmiot biurowca Tryton

uprawniony Tryton w Gdansku.

Business  Park  Sp. Zabezpieczeniem

20.0.) gwarancji  budowlanej
jest gwarancja
korporacyjna
wystawiona przez Echo
Investment S.A.
Gwarancja wystawiona
w EUR.

Echo Investment S.A. Symetris - Projekt  wystawiona na rzecz 18. 407 21.12.2026  Gwarancja  budowlana
Echo - 131 Sp. Flaxton Investments Sp. zwigzana ze sprzedaza
z0.0. Sp.K. 2 0.0. (obecnie podmiot biurowca Symetris

uprawniony EPP Office I w Lodzi.

— Symetris  Business Zabezpieczeniem

Park Sp. z 0.0.) gwarancji  budowlanej
jest gwarancja
korporacyjna
wystawiona przez Echo
Investment S.A.
Gwarancja wystawiona
w EUR

Echo Investment S.A. Projekt Echo 135 A4 Business Park Sp. 24.865 26.04.2027 Gwarancja  budowlana

Sp. z0.0. Sp.K. Z0.0.

zwigzana ze sprzedaza
biurowca A4 Business
Park 111 w Katowicach.
Zabezpieczeniem
gwarancji jest gwarancja
korporacyjna
wystawiona przez Echo
Investment S.A.
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Gwarancja wystawiona
w EUR

Echo Investment S.A.

gwarancja
bezposrednia Echo
Investment S.A.

Nobilis - Projekt Echo -
117 Sp. z 0.0. Sp.K

40.000

31.10.2026

Gwarancja jakosci na
roboty budowlane
zwigzane z obiektem
biurowym  Nobilis we
Wroctawiu.

Echo Investment S.A

Midpoint 71-
Cornwall
Investments  Sp.
Z0.0. SKA
(poprzednio:
Projekt 22 — Grupa
Echo Sp. zo.o.
SK.A)

A19Sp.zo.0

27.125

04.07.2038

Gwarancja za
zobowigzania
wynikajace

Z porozumienia
dobrosasiedzkiego
zawartego 4.07.2018 r.
przez projekt Midpoint
71. Wystawiona w EUR.

PKO BP S.A.

Echo  Investment
SA.

LUX Europa Il S.a.r.l.

6.450

20.05.2022

Zabezpieczenie

zobowigzan spotki Dellia
Investments - Projekt
Echo - 115 Sp. zo.o0.
Sp.K. wynikajacych

Z umowy gwarancji
jakosci zawartej
27.03.2019r.

Echo Investment S.A

Dellia Investments
- Projekt Echo - 115
Sp. z 0.0. Sp.K.

LUX Europa Il S.a.r.l

163.550

30.06.2030

Zabezpieczenie
nalezytego ~ wykonania
zobowigzan
wynikajacych  z umowy
sprzedazy projektu Biura
przy Bramie




Echo Investment S.A.

Echo Investment S.A.

Echo -

Opolska

Business Park Sp.

2 0.0. Sp.K.

Cinema

Asset

Manager - Grupa

Echo Sp.
SKA

Z0.0.

EPP Development 6 Sp.
z0.0

Pearl Jewel sp. z 0.0.

36.468

nie dotyczy

9.08.2028

wezesniejsza z dat:
przekazanie

powierzchni zgodnie
Z przyszla umowa
najmu albo 8 lat od

dnia zawarcia
przyszlej umowy
najmu

wchodzacego ~ w skiad
kompleksu Browary
Warszawskie.
Wystawiona w PLN

Gwarancja  budowlana
zwigzana ze sprzedaza
biurowca O3 Business
Campus 11 w Krakowie.
Zabezpieczeniem

gwarancji jest gwarancja

korporacyjna
wystawiona przez Echo
Investment S.A

Gwarancja wystawiona
w EUR

Gwarancja korporacyjna
zabezpieczajaca
wykonanie zobowigzan
dotyczacych
zapewnienia
pomieszczen
zastgpczych i
powierzchni zgodnie z
przyszla umowa najmu w
nowym budynku
biurowym, wynikajacych
z umowy sprzedazy
nieruchomosci z
1.12.2020.Ze wzglgdu na
ustalenia biznesowe
i prawne, gwarancja nie
ma  goérnej  granicy
potencjalnej
odpowiedzialnosci.




Dellia Investments
- Projekt Echo - 115
Sp. zo.0. Sp.K.

Echo Investment S.A.

APAK 96.611 11.03.2032  Zabezpieczenie

Grundstiicksgesellschaft nalezytego ~ wykonania

mbH & Co KG zobowigzafn
wynikajacych
Z gwarancji jakosci
budynku - zwiazanej ze
sprzedaza biurowca
Biura przy Willi
(budynek K),
wchodzacego ~ w skiad
kompleksu Browary
Warszawskie.
Maksymalna kwota
odpowiedzialno$ci
bedzie ulegaé
sukcesywnemu

zmniejszaniu  wraz ze
zmniejszaniem si¢ kwoty
zobowigzania, ktore

gwarancja zabezpiecza.

PKO BP S.A. Echo  Investment
. SA

(na  zlecenie Echo

Investment S.A.)

Gmina Miejska Krakoéw 282
— ZDM Krakow

10.05.2022  Gwarancja  nalezytego

wykonania umowy

Santander Bank Echo Investment
Polska S.A. (wramach  S.A.
limitu  kredytowego

Echo Investment S.A.)

Miasto Poznan 3.384 30.03.2022  Gwarancja  nalezytego
reprezentowane  przez wykonania umowy
Zarzad Drog Miejskich

w Poznaniu

Zrédlo: Spétka..

Gwarancje wystawione przez Grupe Archicom

Poreczyciel
poreczenie

Podmiot otrzymujacy

‘Wartosé
(tys. PLN)

Beneficjent Termin wazno$ci Tytulem
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PKO BP S.A.

PKO BP S.A.

Archicom S.A

Archicom
Nieruchomosci 5 Sp. z
0.0.

Archicom S.A.

Strzegomska Nowa sp.
20.0.

City One Park
Sp. zo.0.

City One Park
Sp. zo.0.

GNT Ventures
Wroctaw sp. z 0.0.

5.804

1.161

11.871

do 09.07.2022

do 09.07.2022

Gwarancja  bankowa
wystawiona w
zwiazku ze sprzedaza
budynku  biurowego
City Forum B.
Dokument gwarantuje
wywigzanie si¢ ze

zobowigzania
wynikajacego z
zaplaty naleznosci

dotyczacych platnosci
zgodnie z umowa

sprzedazy

nieruchomo$ci  oraz
umowg gwarancji
czynszu (rental

guarantee agreement).

Gwarancja  bankowa
wystawiona w
zwiazku ze sprzedaza
budynku  biurowego
City Forum B.
Dokument gwarantuje
wywigzanie si¢ ze
zobowigzania
wynikajgcego z
umowy najmu
powierzchni ushugowo
- biurowych  w
budynku City One we
Wroctawiu, w ktorej
prawa 1 obowiazki
zgodnie z umowa
sprzedazy
nieruchomosci wstapit
nabywca.

Gwarancja
wywigzania si¢  ze
zobowigzan
sprzedajacego w

zwigzku ze sprzedaza




budynku  biurowego
West Forum IB.

Archicom S.A Archicom City One Park sp. z 16.899 do 27.11.2027 Gwarancja
Nieruchomos$ci 5 sp. z ~ 0.0. wywigzania si¢ przez
0.0. nabywce ze

zobowigzan

dotyczacych umowy
gwarancji najmu, w
zwiagzku ze sprzedaza
budynku  biurowego

City Forum B
Archicom S.A Archicom City One Park sp. z 15.296 do 27.05.2023 Gwarancja
Nieruchomo$ci 5 sp. z  0.0. wywigzania si¢ ze
0.0. zobowigzan
sprzedajacego
dotyczacych

ostatecznej  umowy
sprzedazy  budynku
biurowego City Forum
B.

Razem 60.381

Zrédlo: Spotka.

Ubezpieczenia

Grupa wspotpracuje Z najwigkszymi towarzystwami ubezpieczeniowymi dziatajacymi na rynku polskim, w tym
z: (i) Compensa T.U. S.A. Vienna Insurance Group; (ii) Generali T.U. S.A,; (iii) STU ERGO Hestia S.A.; (iv)
PZU S.A.; (v) Colonnade Insurance S.A. Oddziat w Polsce; (vi) TUIR Warta S.A.; (vii) TUIR Allianz Polska S.A.
oraz (viii) Uniqua S.A.

Spotki z Grupy posiadaja ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej ztytutu prowadzonej przez spotke
dziatalno$ci (OC deliktowe) wraz z odpowiedzialnoscig kontraktowa (OC kontraktowe) o warto$ciach
dostosowanych do prowadzonej przez Grupe dziatalno$ci irealnego ryzyka. Czlonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej sa rowniez objeci ochrong ubezpieczeniowa w ramach polisy ubezpieczenia odpowiedzialno$ci Wiadz
Spotki (D&O). Nieruchomosci, maszyny i urzadzenia stanowigce cze$¢ nieruchomosci oraz sprzet elektroniczny
spotek z Grupy sg ubezpieczone na zasadach ,all risk”, do ich petnej wartosci odtworzeniowe;j.

Zakres polis ubezpieczeniowych Grupy jest zgodny, z zakresem ubezpieczeh zwyczajowo przyjety przez spotki
prowadzace w Polsce dziatalno$¢ o profilu dziatalnosci Grupy. Zakres ubezpieczenia spotek z Grupy jest
kazdorazowo zgodny z wymogami bankow finansujacych konkretng inwestycje.

Kazda ze spotek z Grupy, w ktorej rozpoczyna si¢ proces realizacji projektu, oprocz polisy OC zawiera rowniez
polise od wszystkich rodzajow ryzyka zwigzanego z prowadzeniem robét budowlano-montazowych zwigzanych
z realizacja projektu (polise CAR). Polisa jest zawierana na okres od rozpoczgcia do zakonczenia prac
zwigzanych z realizacja projektu (tj. do uzyskania pozwolenia na uzytkowanie) na sume ubezpieczenia rowna
warto$ci realizacji prac budowlanych. Przy kazdej polisie dotyczacej robdt budowlano-montazowych
ubezpieczona jest spotka z Grupy, w ktdrej prowadzona jest budowa, generalny wykonawca, podwykonawcy
i inne strony biorgce udziat w realizacji projektu. Grupa wymaga réwniez przedstawienia przez wykonawcow,
z ktérymi podpisuje umowy, polis OC na pokrycie ewentualnych roszczen poszkodowanych.

Polisy majatkowe projektow komercyjnych zawierane sa na okres jednego roku, a polisy majatkowe dla
inwestycji mieszkaniowych zawierane sg najczgsciej na pot roku co wigze si¢ ze stala sprzedazg mieszkan i
zmniejszajacg si¢ sumg ubezpieczenia. Na Date Prospektu wszystkie polisy majatkowe Grupa Echo ma zawarte
z Compensa T.U. S.A. Vienna Insurance Group. Najbardziej odlegly termin wygasniecia polisy majatkowej
przypada na 4 wrzesnia 2022 roku.

Polisy ryzyk budowlano — montazowych (CAR) zawierane sg na caty okres trwania poszczegolnych budow: od
rozpoczgcia realizacji, az po uzyskanie PNU , kiedy to zawierana jest polisa majatkowa.Na Date Prospektu Spotki
z Grupy Echo maja zawarte wszystkie polisy CAR w Compensa T.U. S.A. Vienna Insurance Group, Najbardziej
odlegly termin wygasniecia polisy CAR przypada na 31 grudnia 2023 roku.

Polisy OC Spotek z Grupy Echo jak rowniez polisa D&O zawarta zostata na okres jednego roku. Polisy tego typu
zostaty zawarte w : Colonnade Insurance S.A., Compensa T.U. S.A. Vienna Insurance Group, STU ERGO Hestia
S.A., PZU S.A. oraz Uniqua S.A. Najbardziej odlegty termin wygasniecia polisy OC przypada na 9 wrzeénia 2022
roku.
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Wszystkie polisy w razie potrzeby sa przedtuzane na kolejny okres.

W ponizszej tabeli przedstawiamy wykaz polis zawartych przez Grupe wraz ze wskazaniem liczby polis w
podziale na rodzaj polisy i zaktad ubezpieczen, w ktorym polisa zostata zawarta.

Ubezpieczenia Grupy
. Suma Liczba
Przedmiot bezpi iel bezpi . h
ubezpieczenia Ubezpieczycie ubezpieczenia zawartyc
(w tys. PLN) polis
Polisy majatkowe Compensa T.U. S.A. Vienna Insurance 1.597.410 49
Group
Compensa T.U. S.A. Vienna Insurance 93.805 24
Group
Polisy STU ERGO Hestia S.A. 13.000 8
odp(_)w1e_:d21alnosm PZUS A 112 1
cywilnej
Colonnade Insurance S.A. 225.000 1
Uniqua S.A. 1.000 1
Polisy ryzyk
budowlano- Compensa T.U. S.A. Vienna Insurance 1.427.479 20
montazowych Group
Razem 3.357.806 104

Spoiki z Grupy terminowo placa nalezne sktadki ubezpieczeniowe.

Pracownicy

Sita nap¢edowa Grupy sa jej pracownicy, ich réznorodne do$wiadczenia, kompetencje, wyksztalcenie, sposob
pracy i indywidualne podejscie do wykonywanych zadan. Stabilno$¢ zespotu, systematyczne podnoszenie
kompetencji, biezgce uzupetianie know-how z rynku i dobre warunki zatrudnienia ograniczaja ryzyka, na jakie
Grupa jest narazona. Zarzad jest $wiadomy znaczenia réznorodnosci w doborze pracownikow, w tym osob
zajmujacych stanowiska kluczowych menedzerow. W podejmowanych decyzjach personalnych doktada staran
by uwzgledni¢ elementy réznorodnosci, m.in. takie jak do$wiadczenie zawodowe, kompetencje zaroéwno
funkcyjne, jak i liderskie, a takze roznice pogladow, pochodzenia, pte¢, wyksztalcenie czy wiek.

Na Date Prospektu Grupa zatrudnia tgcznie 636 pracownikow.

Ponizsza tabela stanowi zestawienie danych dotyczacych zatrudnienia w Grupie na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz
31 grudnia 2019 r.
Stan na dzien 31 grudnia
2020 r. 2019r.
Liczba PracoWNIKOW. ........ccoviviiiiriniicecieice et 455* 423*
*pracownicy etatowi Grupy
Zrédlo: Spétka

Postepowania administracyjne, sadowe i arbitrazowe

W ramach zwyklej dziatalnosci, spotki z Grupy sa uczestnikami postgpowan sadowych i administracyjnych,
ktore, zdaniem Spotki, maja charakter typowy i powtarzalny, a indywidualnie nie maja istotnego znaczenia dla
Grupy. Typowe postgpowania sagdowe prowadzone z udziatem spotek z Grupy obejmuja glownie postepowania
dotyczace roszczen zwigzanych z wykonywaniem umow sprzedazy i umow 0 roboty budowlane oraz postgpowan
w sprawie aktualizacji oplaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego. Sa to W szCzeg6lnosci postgpowania
0 zaptate odszkodowan z tytulu umow sprzedazy, o zaplate spornego wynagrodzenia za roboty budowlane,
a takze o zaplate wynagrodzenia dla podwykonawcow.

W ramach dzialalno$ci prowadzonej przez Grupeg, spotki z Grupy s3a rowniez stronami postgpowan
administracyjnych, dotyczacych w szczegdlno$ci uzyskiwania decyzji o warunkach zabudowy, decyzji
0 pozwoleniu na budoweg, decyzji podziatlowych i innych decyzji zwigzanych z realizacja projektu budowlanego.
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Od 1 stycznia do 31 grudnia 2020 r. nie toczyly si¢ przed sadem, organem wilasciwym dla postgpowania
arbitrazowego ani organem administracji publicznej Zadne postgpowania dotyczace zobowigzan lub
wierzytelnosci Emitenta lub jego jednostki zaleznej, ktorych warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow
wiasnych Spotki.

Wiasnos¢ intelektualna

Spotka posiada prawa ochronne do znaku towarowego ,,ECHO Investment”, pochodnych znakéw towarowych
(np. ,echo”, ,,echo INVESTMENT"). Znaki te sa rejestrowane w Urzedzie Patentowym Rzeczpospolitej Polskiej,
w zwigzku z czym korzystaja z ochrony prawnej na terytorium Polski. Spotka udziela, na podstawie licencji,
prawa do uzytkowania znakow towarowych spotkom z Grupy oraz niektérym podmiotom korzystajacym
z nieruchomosci nabytych od Grupy.

Dodatkowo kazda spotka z Grupy zlecajaca wykonanie projektu architektonicznego realizowanego obiektu, , ma
prawo naby¢ za wynagrodzeniem autorskie prawa majatkowe do tego projektu.

W ocenie Zarzadu, ani Spétka ani jej Istotne Spotki Zalezne nie sg w istotnym stopniu uzaleznione od znakow
towarowych, patentdw, umow przemystowych ani nowych proceséw technologicznych.

Dzialania w obszarach $rodowiskowym, spotecznym i ladu korporacyjnego (ESG)

W celu wsparcia realizacji swojej strategii, Emitent wlacza do swojej biezacej dziatalnosci projekty i inicjatywy
z obszaroéw $rodowiska, dziatan spotecznych oraz tadu korporacyjnego (ESG). W 2021 r., Emitent opublikowat
pierwszy kompleksowy raport Grupy na temat celow, zarzadzania i podejmowanych dziatan w obszarach
srodowiskowym, spotecznym i tadu korporacyjnego (,,Raport zréwnowazonego rozwoju Echo Investment 20207).
Ponizej opisano podstawowe zatozenia, ktorymi Emitent kieruje si¢ w ramach realizacji dziatan z obszaru ESG.

Obszar srodowiskowy

Emitent kieruje sie zasadg, by w swojej dzialalno$ci ogranicza¢ negatywny wplyw na $rodowisko. System
zarzadzania ochrong srodowiska Spoéftki jest certyfikowany na zgodno$¢ z ISO 14001.

W trakcie procesu uzyskiwania pozwolef na budowg i warunkéw zagospodarowania przestrzennego dla swoich
projektéw, Grupa dokonuje przegladdéw srodowiskowych, ktore zwyczajowo majag miejsce przy takich projektach.

Na etapie projektowania budynkéw biurowych i centréw handlowych Spoltka stara sie o uzyskanie certyfikatow
»BREEAM Interim”, a po otrzymaniu pozwolenia na uzytkowanie dla danej inwestycji aplikuje o certyfikat
»BREEAM Final”. Na Dat¢ Prospektu certyfikaty BREEAM posiada siedem projektow biurowych Grupy: (dwa
budynki Face2Face, West 4 Business Hub Etap 1, Biura przy Warzelni, React, Midpoint 71 i cz¢$¢ biurowa Galerii
Mtociny). Certyfikat BREEAM to wielokryterialny system oceny budynkéw, ktory wyznacza najlepsze praktyki
budownictwa ekologicznego. System dokonuje oceny w dziewieciu kategoriach rozwigzania zroOwnowazone jakie
posiada budynek, miedzy innymi: (i) oszczedno$¢ energii i wody; (ii) gospodarke odpadami; (iii) materiaty
i poprawe ekologii terenu; (iv) zdrowe s$rodowisko wewnetrzne dla uzytkownikow budynku; oraz (v)
zrownowazony transport do i wokot obiektu oraz odpowiednie zarzadzanie projektem ibudowg. Grupa
zrealizowala 26 projektow biurowych oraz 3 handlowe, ktére uzyskaly certyfikaty BREEAM, dzieki czemu
pozostaje w czoldwce w tym zakresie na polskim rynku (sprzedane do EPP). Srednia punktacja certyfikowanych
projektow Spoiki jest na bardzo wysokim poziomie 70%, a ocena certyfikatu wdrazanego na etapie projektowania
jest czesto podwyzszana na etapie po zakonczeniu budowy.

Zdaniem Spotki, spotki z Grupy spelniaja wymogi dotyczace korzystania ze $rodowiska w procesie
inwestycyjnym i nie sg jej znane zadne istotne naruszenia z zakresu ochrony $rodowiska.

Obszar spoteczny

Strategia biznesowa Grupy opiera si¢ mi¢dzy innymi na optymalnym zagospodarowywaniu terenow potozonych
w miescie. W ten sposob Grupa realizuje polityki miejskie, ktore sg nastawione na przeciwdzialanie rozlewania
si¢ aglomeracji na przedmiescia, a takze na optymalne wykorzystanie miejskiej infrastruktury technicznej,
spotecznej oraz transportowej. W ramach realizacji projektow z obszaru dzialan spotecznych, Grupa stara si¢
wdraza¢ idee wielofunkcyjnego miasta 15-minutowego, ktore zapewnia mieszkancom dostep do najwazniejszych
ustug w obrebie spaceru lub jazdy rowerem. To pozwala animowaé zycie miejskie i ogranicza potrzebe
intensywnego, codziennego podrozowania do bardziej oddalonych dzielnic np. do pracy, szkoty czy na zakupy.
Jednoczes$nie, ideg Grupy jest realizowanie projektdéw majacych wspottworzy¢ miasto i zapewnia¢ mieszkancom,
uzytkownikom oraz przechodniom dostep do drog, Sciezek rowerowych, chodnikow mebli miejskich, a takze
dobrze zorganizowanych terenow zielonych i rekreacyjnych.

Ponadto, Grupa podejmuje roznego rodzaju dziatania charytatywne i sponsoringowe.

95



Obszar tadu korporacyjnego

Niezaleznie od zapewnienia zgodnosci dziatalnosci Emitenta z zasadami tadu korporacyjnego wynikajacymi z
powszechnie obowigzujacych przepisdéw prawa oraz Dobrych Praktyk, Grupa przyjeta wewnetrzny Kodeks
Postepowania, ktdrego zadaniem jest wzmacnianie kultury korporacyjnej i zarzadzanie ryzykiem. Okresla on
zardwno warto$ci firmy, jak i normy etyczne, ktore s3 wymagane w relacjach z pracownikami, akcjonariuszami,
administracjg i spoteczno$ciami lokalnymi. Kodeks Postepowania porzadkuje takie zagadnienia jak stosunki
miegdzy pracownikami i przetozonymi czy relacje z partnerami biznesowymi i innymi zainteresowanymi stronami,
a takze okresla sposéb postgpowania w trudnych sytuacjach, takich jak konflikt intereséw, podejrzenie
nieprawidlowosci, propozycja korupcyjna czy wspolpraca z kooperantami o zlej reputacji.

W spotkach z Grupy przeprowadzane sg coroczne obowigzkowe szkolenia dla wszystkich pracownikow z zakresu
etyki, gtownie w oparciu o Kodeks Postgpowania. Po szkoleniu pracownicy przystgpuja do obowigzkowego
egzaminu.
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INFORMACJE FINANSOWE

Historyczne informacje finansowe
Do Prospektu zostaty wiaczone przez odniesienie Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe.

Informacje finansowe, o ktérych mowa powyzej sa dostgpne na Stronie Internetowej Spotki. Szczegdtowe
informacje na temat dokumentéw zamieszczonych w Prospekcie przez odniesienie zostaty zawarte w Zatgczniku
3 do Prospektu.

Prognozy finansowe i wyniki szacunkowe

Spotka nie publikowala oraz podjeta decyzje 0 nieprzedstawianiu w Prospekcie prognoz wynikéw finansowych
ani szacunkowych wynikdw finansowych.

Informacje o zmianach w sytuacji finansowej po dacie bilansowej

Od czasu opublikowania Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy do Dnia Prospektu
nie doszto do znaczacych zmian w sytuacji finansowej Emitenta lub Grupy.

Informacje o tendencjach i znaczacych zdarzeniach po dacie bilansowej

Od czasu opublikowania Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy nie doszito
do istotnych niekorzystnych zmian w perspektywach Emitenta ani do znaczacych zmian wynikéw finansowych
Emitenta lub Grupy.

Informacje o tendencjach

Ponizej opisano najbardziej znaczace tendencje, ktore mogg mie¢ wptyw na Grupe oraz na branze, w ktorej Grupa
prowadzi dziatalno$¢, przynajmniej do konca biezacego roku obrotowego.

0] Perspektywy segmentu mieszkaniowego w Polsce

Z danych JLL (raport ,,Rynek mieszkaniowy w Polsce — Il kwartat 2021”) wynika, ze w pierwszym potroczu 2021
r. padt rekord liczby mieszkan sprzedanych na rynku pierwotnym tacznie w Warszawie, Krakowie, Wroctawiu,
Trojmiescie, Poznaniu i Lodzi. Sprzedaz 39 tys. lokali oznaczata wzrost 0 35,6% w poréwnaniu z poprzednim
potroczem oraz o 40,7% w poréwnaniu do | pétroczem 2020 r.. Do sprzedazy wprowadzono 29,7 tys. lokali, o
17,2% n wigcej niz w poprzednim potroczu i 0 23,3% niz w analogicznym okresie w 2020 r. W ofercie
deweloperdw na koniec czerwca 2021 r. znajdowato si¢ 37,8 tys., co oznacza spadek do najnizszego poziomu od
trzeciego kwartatu 2010 r. Sprzedaz w kolejnych miesigcach bedzie zalezato od tego, na ile uda si¢ deweloperom
odbudowaé wielkos¢ i jakos¢ oferty na rynku nieruchomos$ci mieszkaniowych sprzed pandemii.

Zgodnie z danymi JLL, dane o wielkosci sprzedazy i jej relacji do nowej podazy w pierwszym pétroczu 2021 r.
na szesciu najwigkszych rynkach mieszkaniowych w kraju wskazuja na to, ze realizuje si¢ scenariusz nadwyzki
popytu nad podaza i kontynuacji trendu wzrostu cen. Do nabywcow poszukujacych mieszkan w celu zaspokojenia
wilasnych potrzeb mieszkaniowych dotgczajg w coraz wigkszym stopniu osoby traktujgce zakup mieszkania jako
zabezpieczenie swoich oszczednosci przed utratg wartosci. Przypuszcza si¢ rowniez, ze wsrod nabywcow sa takze
osoby nastawione przede wszystkim na uzyskanie korzysci z przewidywanego wzrostu cen mieszkan, w tym takze
te, wspierajace swoje spekulacyjne zakupy kredytami. Z drugiej strony zwigkszenie skali produkcji mieszkan
przez deweloperdw jest ograniczone przez czynniki takie jak wysokie oczekiwania cenowe sprzedajacych gruntu
czy rosngcymi cenami materiatéw i ustug budowlanych.

(i) Perspektywy segmentu nieruchomosci biurowych w Polsce

Wedlug badan JLL (raport ,,Rynek biurowy w Warszawie Q2 2021”), II kwartat 2021 na rynku biurowym
zakonczyt si¢ z obrotami na poziomie 799 mln. EUR. To 0 40% mniej niz w pierwszej potowie ubieglego roku,
ale jednoczesnie o 4% wigcej niz 10-letnia $rednia za pierwsze sze$¢ miesi¢cy roku. W Warszawie deweloperzy
oddali do uzytku 226,3 tys. mkw. nowoczesnej powierzchni biurowej. Wsrdd najwigkszych projektow znalazty
si¢ Warsaw Unit (59,3 tys mkw), Skyliner (48,5 tys. mkw) i Generation Park Y (44,2 tys. mkw.). Wérod miast
regionalnych najwiekszy przyrost powierzchni biurowej odnotowano w Krakowie (42 tys. mkw.), Poznaniu (35
tys. mkw.), oraz Tréjmiescie (blisko 25 tys. mkw.).

Zgodnie z danymi JLL, wspotczynnik powierzchni niewynajetej w Warszawie wyniost na koniec I potrocza 2021
r. 12,5% (wzrost 0 4,6 p.p. rok do roku i 0 1,1 p.p. poréwnujac do I kwartatu 2021 r.), co oznacza, ze w Warszawie
dostepne jest ok. 120 tys. mkw. powierzchni biurowej. Wsrdd miast regionalnych najwyzszy poziom pustostanow
zaobserwowano w Lodzi (18,3%), a najnizszy - w Szczecinie (7,8%). Wyraznie odnotowuje si¢ jednak spadek
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aktywnosci deweloperow. W Warszawie, obecnie w budowie znajduje si¢ mniej niz 370 tys. mkw., podczas gdy
w ostatnich latach w realizacji pozostawato od 700 do 800 tys. mkw. W pierwszym kwartale 2021 r. popyt na
powierzchnie biurowa na o$miu najwiekszych rynkach regionalnych wynidst 792,5 tys. mkw., co oznacza wzrost
0 3,2 p.p. w pordwnaniu z analogicznym okresem w ubieglym roku. Do najwickszych transakcji najmu w
Warszawie w tym roku nalezaty: renegocjacja umowy najmu podpisana przez poufnego najemce¢ na 20 600 m? w
budynku Senator, przednajem Urzedu Miasta Stolecznego Warszawy na 11 300 m*> w Widok Towers, umowa
przednajmu Zarzadu Transportu Miejskiego w Fabryce PZO na 9800 m?, odnowienie umowy Johnson&Johnson
na 7500 m?* w Wisniowym Business Park oraz renegocjacja umowy na 7500 m? przez Credit Suisse w Atrium 2.
Z kolei najwicksza aktywno$¢ najemcoéw wsrod miast regionalnych odnotowano w Krakowie (74,1 tys. mkw.),
Trojmiescie (72,2 tys. mkw.) oraz Wroctawiu (45, 9 tys. mkw.)

Transakcje sfinalizowane w Warszawie odpowiadaty za nieco ponad potowe catkowitych obrotow. Najwiekszg
Z nich byta sprzedaz Biur przy Willi przez Echo Investment za 86,7 miliona EUR. W drugim kwartale 2021 r.
sfinalizowana zostata pierwsza wtym roku transakcja typu ,,prime” w obszarze COB — Le Palais zostato
sprzedane przez spotke Patrizia do funduszu Generali Real Estate. Na koniec pierwszego potrocza stopa
kapitalizacji dla najlepszych obiektow w Warszawie byta szacowana na poziomie 4,50%.

(iii) Perspektywy segmentu nieruchomosci handlowych w Polsce

Pomimo znacznego wptywu pandemii na rynek handlowy w Polsce, I pétrocze 2021 r., z szacowang wartoscia
transakcji na poziomie okoto 290 min EUR, byt najnizszym wynikiem za pierwsze sze§¢ miesiecy od 2013 r..

Wedhug danych JLL (raport ,,Rynek handlowy w Polsce — Lipiec 2021”), w pierwszym poétroczu 2021 r. oddano
do uzytku 242 tys. mkw. powierzchni handlowej, z czego z czego 43% przypadto na parki handlowe oraz centra
codziennych zakupéw. W wyniku przetasowan na rynku operatorow hipermarketow, 47% nowej powierzchni
handlowej dostarczono w ramach wolnostojacych magazynéw handlowych. Wynika to glownie z trwajacego
procesu przejmowania dawnych sklepéw Tesco przez operator6w sieci DIY oraz otwarcia wielkoformatowego
sklepu meblowego IKEA w Szczecinie.. Pozostate 10% nowej powierzchni ukonczono w centrach handlowych.
W I1 kw. otwarto pierwsze w tym roku centra handlowe: Galerie Sekunda w Jedrzejowie (13 tys. mkw GLA) oraz
Galeri¢ Odyseja w Brzesku (9,3 tys. mkw. GLA). Dodatkowo, Galeria Ostrovia w Ostrowie Wielkopolskim
zostata powigkszona o kino Helios (2,5 tys. mkw.). W przypadku centrow wyprzedazowych nie odnotowano
dziatalnosci deweloperskiej. 1 potrocze 2021 r. odzwierciedla trend wzrostu popularnosci projektow
wielofunkeyjnych, taczacych rézne funkcje komercyjne. Jednym z przyktadow tego typu projektu sa Browary
Warszawskie.

Pomimo zawirowan na rynku nieruchomosci handlowych, szereg migdzynarodowych sieci planuje swoj rozwoj
w Polsce. W pierwszym poétroczu 2021 r. na otwarcie pierwszego sklepu w Polsce zdecydowaly sie cztery
zagraniczne marki, w tym dwie nowe marki meblowe — Duxiana ze Szwecji i Rolf Benz z Niemiec, ktére
otworzyly swoje sklepy w galeriach wyposazenia wnetrz w Krakowie i Warszawie. Trzecia marka to klinika
Dental-Pro z Wtoch, ktora rozpoczeta dziatalnos¢ w 10dzkiej Manufakturze. Czwarta to Rituals Cosmetics, ktora
otworzyta swoj sklep w galerii w Warszawie

(iv) Utrzymywanie sie stop procentowych na niskim poziomie w Polsce i na swiecie, postrzeganie Polski,
jako kraju stabilnego ekonomicznie i politycznie oraz perspektywy gospodarki swiatowej

Utrzymujace si¢ niskie stopy procentowe i sygnaty z Rady Polityki Pienigznej 0 niezmienianiu ich poziomu
w nadchodzacych kwartatach sprzyja krajowej gospodarce oraz stabilizacji na rynkach finansowych. Ocena
stabilnosci warunkéw prowadzenia biznesu W Polsce utrzymuje si¢ na dos¢ dobrym poziomie. Inwestorzy
zagraniczni nadal che¢tnie lokuja swoj kapital w Polsce, traktujac ja jako bezpieczne schronienie W czasach
zawirowan gospodarczych. Stabilna sytuacja gospodarcza kraju oraz kapital zagraniczny przyczynig si¢
do utrzymania wysokiego popytu na powierzchni¢ komercyjna oraz do stopniowego wzrostu stawek
czynszowych za wynajem powierzchni.

Niskie stopy procentowe sprzyjaja réwniez kredytobiorcom, ktorzy zadtuzaja si¢ na zakup wlasnego mieszkania,
co moze przetozy¢ si¢ na wyzsza sprzedaz lokali mieszkalnych oferowanych przez spétki z Grupy.

(V) Nasycenie rynku centréw handlowych i centréw handlowo-rozrywkowych

Poziom nasycenia powierzchnig handlowa w Polsce zbliza si¢ do $redniej w Europie Zachodniej. W wigkszosci
duzych polskich aglomeracji pozostato juz relatywnie niewiele miejsca na nowe projekty handlowe. W zwiazku
z tym, Grupa traktuje sektor centrow handlowych jako rynek wymagajacy duzej selekcji, oportunistyczny. Centra
handlowe sa nieruchomos$ciami, ktore wyjatkowo szybko si¢ starzeja, wymagaja nowych aranzacji, wprowadzenia
dodatkowych ustug, a czesto nawet przebudowy czy rozbudowy. Mimo nasycenia, Grupa widzi rdwniez szanse
budowy nowych, multifunkcjonalnych projektow handlowych w $cisle okreslonych, chtonnych i rozwijajacych
si¢ lokalizacjach.
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(vi) Rosngca sprzedaz internetowa

Obserwowany jest wzrost sprzedazy internetowej, ktory wymaga od zarzadcow centrow handlowych i handlowo-
rozrywkowych wzmozonej uwagi i dostosowania ich do nowych warunkéw. Stad wynika, m.in. uzupeianie
oferty inwestycji handlowych o funkcje ustugowe i rozrywkowe, dla ktorych handel internetowy nie jest barierg
rozwoju.

(vii) Umocnienie zlotego wzgledem euro

Umocnienie si¢ ztotego wzgledem euro moze by¢ niekorzystne dla wyceny aktywow Grupy i dla prognozowanej
wielko$ci przychoddéw z powierzchni komercyjnej. Grupa ogranicza ryzyko walutowe poprzez zaciaganie
kredytdbw w euro oraz aktywng polityke hedgingowa. Sila zlotego jest w pewnym stopniu skorelowana
z koniunktura gospodarcza, tzn. im lepsza koniunktura tym silniejszy ztoty, a im gorsza koniunktura, tym stabszy
ztoty. W zwiazku z powyzszym, do stopnia, w jakim ta korelacja wystepuje, Grupa jest w naturalny sposéb
zabezpieczona przed wahaniami kursu walutowego.

Znaczgce zdarzenia po dacie bilansowej
Poza wymienionymi ponizej, nie nastapity zadne znaczace zdarzenia po dniu 31 grudnia 2020 roku.
Przejecie pakietu wigkszosciowego akcji spotki Archicom

W dniu 22 kwietnia 2021 r. Emitent zawart umowg nabycia pakietu akcji Archicom, stanowigcych tacznie okoto
66,01% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych facznie do okoto 65,99% ogdtu gtosdéw na walnym zgromadzeniu
akcjonariuszy Archicom.

Sprzedajacymi byli zatozyciele, Dorota Jarodzka-Srodka, Kazimierz Srodka oraz Rafat Jarodzki. Laczna cena za
akcje wyniosta 428.611.000 PLN, z czego w dniu zawarcia transakcji Emitent zaptacit 240.611.000 PLN gotowka,
a pozostate 188.000.000 PLN w drodze potracenia ze zobowigzaniem sprzedajacych do zaptaty ceny emisyjne;j
naleznej za obligacje Emitenta, wyemitowane w dniu zawarcia transakcji, o terminie zapadalnosci 3,5 roku,
oprocentowanych wedtug rocznej stopy procentowej w wysokosci 5%.

Z zakresu transakcji wylaczone zostaly spotki zalezne Archicom, ktore prowadza dziatalnos¢ deweloperska poza
Wroctawiem i przylegtymi gminami oraz dziatalno$¢ w zakresie ustug architektonicznych i projektowych.
Aktywa te zostaly odsprzedane zatozycielom Archicom. Projekty deweloperskie zakupili Dorota Jarodzka- -
Srodka oraz Rafat Jarodzki za 131 mIn PLN (ptatne w dwoch ratach), natomiast studio projektowe — Dorota
Jarodzka-Srédka oraz Kazimierz Srodka za 2,4 min PLN.

Dodatkowo, w dniu zamknigcia transakcji zostata zawarta umowa opcji, na podstawie ktorej Emitent, lub podmiot
wskazany przez Emitenta, jest uprawniony do zakupu pozostatych w rekach sprzedajacych akcji Archicom,
stanowiacych 8,31% kapitatu zaktadowego uprawniajacych do 13,32% ogo6tu gtosow na walnym zgromadzeniu.
Opcja bedzie mozliwa do wykorzystania do 15 marca 2023 r.

Na koniec 2020 r. we Wroctawiu oraz Krakowie Archicom miat okoto 2 tys. mieszkan w budowie oraz 4,2 tys.
mieszkan w przygotowaniu. Po sfinalizowaniu transakcji Grupa jest jednym z najwiekszych deweloperow
mieszkaniowych w Polsce — tylko w 2021 r. rozpocznie tacznie budowg 7 tys. mieszkan na sprzedaz oraz na
wynajem.

Przejecie jest zgodne ze strategicznym celem Grupy, jakim jest osiggniecie pozycji ogdlnopolskiego lidera w
sektorze mieszkaniowym. Archicom dziata gléwnie na dolnos$laskim rynku, a od 2016 r. jest notowany na GPW.
Spotka wyrosta z rodzinnego biura projektowego i ma na swoim koncie 160 zrealizowanych inwestycji, w tym
m.in. rewitalizowany kompleks Browarow Wroctawskich, wielokrotnie nagradzane osiedle Olimpia Port, a takze
pierwsze we Wroctawiu ekskluzywne Lofty Platinum. Archicom jest silng, rozpoznawalna marka z blisko 15%
udzialem we wroctawskim rynku mieszkaniowym. Zgodnie z wcze$niejszymi decyzjami rady nadzorczej i
walnego zgromadzenia akcjonariuszy Archicom, jednocze$nie z zamknieciem transakcji nastgpily zmiany we
wiadzach spotki. Prezesem zarzadu Archicom zostat Waldemar Olbryk (ktory zrezygnowat w zwigzku z tym z
zasiadania w Zarzadzie), a czlonkami zarzadu — Agata Skowronska-Domanska i Rafat Zboch. Nicklas Lindberg,
Maciej Drozd, Malgorzata Turek oraz Rafal Mazurczak obje¢li natomiast stanowiska cztonkow rady nadzorczej
Archicom.

Dodatkowo, w wyniku zawarcia w dniu 23 lipca 2021 r. oraz rozliczeniu w dniu 26 lipca 2021 r. transakcji nabycia
akcji Archicom objetych zapisami ztozonymi w ramach wezwania ogtoszonego przez Spétke w dniu 17 czerwca
2021 r., Spotka nabyta dwie akcje zwykte na okaziciela serii A Archicom, odpowiadajace ok. 0,01% ogolnej
liczby akcji w kapitale zakladowym, uprawniajace do dwodch gloséw na walnym zgromadzeniu Archicom, co
odpowiada ok. 0,01% og6lnej liczby gltosow na walnym zgromadzeniu Archicom.
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Dotychczas posiadany udziat Spotki zmienit si¢ o ok. 0,01% ogdlnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu
Archicom 1 osiggnat facznie 66% liczby glosow na walnym zgromadzeniu Archicom.

Rezygnacje z zasiadania w zarzqdzie Spotki

Marcin Materny zlozyt w dniu 22 kwietnia 2021 r. rezygnacje¢ z funkcji cztonka zarzadu Spotki. Marcin Materny
zasiadat w zarzadzie od 2016 r. i byt odpowiedzialny za segment nieruchomosci handlowych.

Sprzedaz budynku Biura przy Willi

Spotka zawarla 11 marca 2021 r. ostateczng umowe sprzedazy budynku Biura przy Willi, ktory nalezy do
kompleksu Browary Warszawskie. Kupujacym jest KGAL Group, wiodacy niezalezny zarzadzajacy
inwestycjami i aktywami. Budynek zostat sprzedany za okoto 86,7 miliona EUR.

Warto$¢ transakcji zostata pomniejszona m.in. o kwote wartosci okresOw bezczynszowych, czeSciowa wartosc
skapitalizowanych czynszow od powierzchni nieprzekazanych najemcom, warto$¢ prac aranzacyjnych, a takze o
inne koszty. W rezultacie, cena ptatna na zamknigciu wyniosta 69,3 min EUR powigkszona o VAT. Po
przekazaniu powierzchni wszystkim najemcom cena zostanie podwyzszona do kwoty 76,6 mln EUR powigkszone
0 VAT. Dodatkowo sprzedajacy otrzymat osobne wynagrodzenie zwigzane z realizacja prac aranzacyjnych na
powierzchniach najemcow oraz z usuwaniem usterek w tacznej wysokosci 4,6 min EUR powigkszone o VAT.

W ramach transakcji strony zawarty rowniez umowg gwarancji jakosci budynku oraz umowe gwarancji
czynszowych. Ta druga przewiduje gwarancje na rzecz kupujacego pokrycia przez sprzedawce platnosci
czynszowych oraz oplat eksploatacyjnych dla poszczegoélnych cze$ci budynku, ktore jeszcze nie zostaty wynajete
oraz ktore zostaly wynajete, ale w stosunku do nich zostaly zastosowane obnizki czynszu lub okresy
bezczynszowe. Budynek Biur przy Willi otrzymat pozwolenie na uzytkowanie w kwietniu 2020 roku i jest w petni
wynajety przez m.in. WeWork, Accenture i kawiarni¢ Etno Cafe, ktora zajmuje parter budynku. Wkrotce
wprowadza si¢ tu takze renomowana instytucja finansowa oraz Spotke, a W przyziemiu zacznie dziata¢ znana
restauracja $§rodziemnomorska.

Emisja obligacji o0 {gcznej wartosci 195 milionéw PLN.

Inwestorzy instytucjonalni objeli 17 marca 2021 r. obligacje Emitenta o tgcznej wartosci 195 min PLN. Pozyskane
W ten sposob finansowanie zostanie przeznaczone na rozwoj firmy, w szczegdlnosci w perspektywicznym
sektorze mieszkaniowym. Obligacje maja 4 lata zapadalnosci. Ich oprocentowanie ustalone zostalo w oparciu o
zmienng stawke WIBOR 6M powickszong 0 marze dla inwestorow. Agentem nowej emisji jest mBank S.A.
Pienigdze pozyskane z emisji obligacji Emitent wykorzystat na finansowanie rozwoju biznesu oraz sptate obligacji
zapadajacych na koniec I kwartatu 2021 r. Wyemitowane obligacje nie sa zabezpieczone i zostaty wprowadzone
do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW. W zwiazku z emisja obligacji, Spotka
nabyla w celu umorzenia 1.475 sztuk obligacji wtasnych o warto$ci nominalnej 10.000 PLN kazda (kod ISIN
PLECHPS00225).

Emisja obligacji o fgcznej wartosci 172 miliony PLN i odkup obligacji wlasnych w celu umorzenia o wartosci
nominalnej 77,3 min PLN.

Inwestorzy instytucjonalni objeli 10 listopada 2021 r. obligacje Emitenta 0 tgcznej warto$ci 172 min PLN o
czteroletnim terminie zapadalno$ci. Ich oprocentowanie ustalone zostatlo w oparciu 0 zmienng stawke WIBOR
6M powigkszong o marzg dla inwestorow. Agentem nowej emisji jest mBank S.A. Wyemitowane obligacje nie
sa zabezpieczone. Obligacje beda podlegaty wprowadzeniu do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez GPW. W zwigzku z emisja obligacji, Emitent nabyt w celu umorzenia 6.211 sztuk obligacji
wilasnych o warto$ci nominalnej 10.000 PLN kazda oznaczonych kodem ISIN PLECHPS00258 oraz 1.519 sztuk
obligacji wlasnych o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda oznaczonych kodem ISIN PLECHPS00282.

Uchwata Zarzqdu w sprawie warunkowej wypftaty zaliczki na poczet przyszlej dywidendy za rok obrotowy 2021
W dniu 18 listopada 2021 r., biorgc pod uwage, ze:

@) zatwierdzone jednostkowe sprawozdania finansowe Spotki za rok obrotowy 2020 wykazato zysk netto w
wysokos$ci 57.824.852,68 PLN;

(b) Spotka osiggneta od konca ubiegtego roku obrotowego do dnia 30 czerwca 2021 r. zysk netto w wysokosci
29.715.704,04 PLN,

Zarzad postanowil warunkowo wyplaci¢ akcjonariuszom Spotki zaliczke na poczet przyszlej dywidendy za rok
obrotowy 2021 (,,Zaliczka Dywidendowa”) na nast¢pujacych zasadach: faczna kwota przeznaczona na wyptate
Zaliczki Dywidendowej wyniesie 90.791.928,04 PLN, tj. 0,22 PLN na jedna akcj¢ (,Kwota Zaliczki
Dywidendowej”). Na Kwotg Zaliczki Dywidendowe;j sktada sie:
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(&) kwota 14.000.000 PLN, ktora nie przekracza potowy zysku netto Spotki osiagnietego od konca
poprzedniego roku obrotowego, wykazanego w sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 30
czerwca 2021 r. i obejmujacym okres od 1 stycznia 2021 r. do 30 czerwca 2021 r. zbadanym przez bieglego
rewidenta;

(b)  kwota 76.791.928,04 PLN pochodzaca z kapitatu rezerwowego utworzonego z przeznaczeniem na wyplate
dywidendy lub zaliczek na poczet dywidendy.

Liczba akcji objetych wyptata Zaliczki Dywidendowej na dzien uchwaty Zarzadu wynosi 412.690.582. Zaliczka
Dywidendowa zostanie wyplacona w dniu 28 grudnia 2021 r. (,,Data Wyplaty Zaliczki Dywidendowej”). Do
Zaliczki Dywidendowej beda uprawnieni akcjonariusze posiadajacy akcje Spotki w dniu 21 grudnia 2021 r. tj. na
siedem dni przed Data Wyptaty Zaliczki Dywidendowej. Zaliczka Dywidendowa zostanie wyptacona pod
warunkiem uzyskania zgody Rady Nadzorczej w terminie do Daty Wyptaty Zaliczki Dywidendowe;j.

Czynniki nadzwyczajne

Omoéwione powyzej tendencje i zdarzenia majg | miaty wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jednak nie stanowig one,
w ocenie Grupy, czynnikéw nadzwyczajnych. W ocenie Grupy, w okresie objetym historycznymi informacjami
finansowymi zamieszczonymi w Prospekcie nie wystapity zadne czynniki nadzwyczajne, ktore miatyby wplyw
na dziatalno$¢ podstawows prowadzona przez Grupe¢ lub na gtéwne rynki, na ktérych Grupa prowadzi
dziatalnosc.
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OGOLNE INFORMACJE O GRUPIE

Grupa

Na Date Prospektu w sktad Grupy wchodzi Spotka oraz 186 spotek zalezne (w tym 53 spotki z Grupy Archicom),
konsolidowane metoda petng oraz 27 spotek wspotzaleznych, konsolidowane metoda praw wtasnosci.

Echo Investment S.A. posiada 100% akcji w DKR Echo Invest S.A. i 100% udziatow w DKR Echo Investment
sp. z 0.0., ktére razem sa wigkszoSciowymi akcjonariuszami spotki Archicom S.A., bedacej podmiotem
dominujagcym w Grupie Archicom. Grupa Archicom realizuje projekty deweloperskie w podobnym modelu jak
Spotka, tj. za posrednictwem licznych podmiotow zaleznych.

Spotka jest jednostka dominujgca w Grupie i nie jest zalezna od innych jednostek w ramach Grupy. Spotka, jako
jednostka dominujaca Grupy i bezposredni lub posredni whasciciel pozostatych podmiotow wchodzacych w sktad
Grupy, nadzoruje, wspoltrealizuje izapewnia $rodki finansowe na realizacj¢ prowadzonych projektow
deweloperskich. Spotki wehodzace w sktad Grupy zostaty utworzone lub nabyte w celu realizacji okreslonych
zadan inwestycyjnych i nie prowadza dziatalnosci gospodarczej innej niz ta, ktora wynika z realizacji konkretnego
projektu, a nastepnie jego sprzedazy lub §wiadczenia ustug najmu, za wyjatkiem spotki ,,Echo Investment ACC -
Grupa Echo Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia” spotka komandytowa, ktéra prowadzi dziatalnosé
ksiggowo — rachunkowg oraz spotek City Space, ktore zajmuja si¢ wynajmem powierzchni biurowe;.

Z Grupa zwiazana jest rowniez Grupa Archicom, poniewaz Spotka posiada 100% akcji w DKR Echo Invest S.A.
i 100% udziatéw w DKR Echo Investment sp. z 0.0., ktére razem sa wigkszo$ciowymi akcjonariuszami spotki
Archicom, bedacej podmiotem dominujacym w Grupie Archicom. Grupa Archicom realizuje projekty
deweloperskie w podobnym modelu jak Spotka, tj. za posrednictwem licznych podmiotow zaleznych.

Ponadto, wybrane spotki zalezne z Grupy sa strong umow joint venture (JV) ze spétkami zaleznymi z Grupy
kapitatowej EPP w zwigzku z projektem Galeria Mtociny w Warszawie (w eksploatacji) oraz planowang
inwestycja przy ul. Towarowa 22 w Warszawie.

Istotne Spotki Zalezne oraz Istotne Spotki Wspotzalezne obejmuja te spotki zalezne, ktore posiadajg
nieruchomosci lub sg kluczowe z perspektywy biezacej dziatalnosci Grupy.

Ponizej przedstawiona zostata uproszczona struktura korporacyjna Grupy na Date Prospektu obejmujaca Spotke,
jej Istotne Spotki Zalezne i Istotne Spotki Wspoélzalezne oraz uwzgledniajaca kontrole nad Grupa Archicom.
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Echo Investment S.A.

:

:

:

. JV z EPP (Echo 30%’ EPP 70%)

Zrédio: Spotka.

sp. 2 0.0.
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Podstawowe informacje o Spélce

Nazwa i forma prawna:.......c.ccoeeerereieneneieneseese e Echo Investment Spotka Akcyjna
SKrOCONA NAZWA: ....cvveverieriiviieiesie e Echo Investment S.A.

Kraj SIeAZIDY: . .ovivcieice e Polska

Siedziba i adreS:......cuvieeiiiiiccee e al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce
TelefON . .o +48 41 33 33 333

Telefaks: ...ocvviecise e +48 41 33 32 333

Adres poczty eleKtroniCznej: ....ccovevveveverievesn e, biuro@echo[.]Jcom[.]pl

Strona INTErNELOWA: .......cveeeerie e www][.]echo[.]Jcom[.]pl

KRS e 0000007025

REGON: ...t 290463755

NP s 6570230912

LB e 259400LHRL5AUIGF1F70

Spotka zostata utworzona pod firma Echo Press sp. z 0.0., a nast¢pnie, z dniem 30 czerwca 1994 r., przeksztalcona
w spolke akcyjng Echo Press S.A., na podstawie aktu notarialnego sporzadzonego przez notariusza W Kielcach
(Rep. ANr4162/94). Zmiana firmy Spotki z Echo Press S.A. na Echo Investment S.A. nastgpita na mocy
uchwaty nr6 Walnego Zgromadzenia z dnia 27 czerwca 1996 r. Od tego tez roku, Spdtka koncentruje sie
na prowadzeniu dziatalnosci deweloperskiej. Poczatkowo Spolka byta zarejestrowana w Rejestrze Handlowym
pod numerem RHB 2054, a w dniu 10 kwietnia 2001 r. zostata zarejestrowana W rejestrze przedsigbiorcow KRS,
prowadzonym przez Sad Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000007025. Spotka zostata utworzona na czas nieokreslony.

Od dnia 5 marca 1996 r. wszystkie akcje Spotki sa przedmiotem obrotu na rynku regulowanym prowadzonym
przez GPW.

Spotka prowadzi dziatalno$¢ pod firma Echo Investment Spotka Akcyjna. Spotka moze réwniez postugiwac sig
skrétem firmy Echo Investment S.A. oraz uzywaé wyrdézniajacego ja znaku graficznego.

Spotka prowadzi dziatalno$¢ na podstawie i zgodnie z przepisami prawa polskiego, w szczegdlnosci KSH.

Na Dzien Prospektu, Spotka nie posiada bezposrednio gruntéw rolnych w rozumieniu ustawy z dnia 11 kwietnia
2003 r. o ksztattowaniu ustroju rolnego.

Kapital zakladowy Spotki

Na Datg Prospektu kapitat zaktadowy Spotki wynosi 20.634.529,10 zt i dzieli si¢ na 412.690.582 akcji zwyktych
na okaziciela serii A, B, C, D, E i F 0 wartosci nominalnej 0,05 zt kazda. Akcje wszystkich serii sg akcjami
nieuprzywilejowanymi.

Kapitat zaktadowy Spotki zostat pokryty w catosci.

Spoéika nie emitowata obligacji zamiennych ani obligacji dajacych pierwszenstwa do objecia W przysztosci akcji
nowych emisji, dlatego tez nie istniejg podstawy do przewidywania zmian kapitatu zaktadowego w wyniku
realizacji przez obligatariuszy swoich uprawnien.

Przedmiot dzialalno$ci Spotki

Zgodnie z § 4 Statutu Spotki, przedmiotem jej dziatalno$ci jest kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny
rachunek, roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkoéw, roboty zwigzane z budowa obicktow
inzynierii ladowej iwodnej, roboty budowlane specjalistyczne, wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami
wlasnymi oraz dzierzawionymi oraz dzialalno$¢ zwigzana z obshuga rynku nieruchomos$ci wykonywana
na zlecenie. Poza dziatalnoscia, 0 ktorej mowa powyzej, W § 4 Statutu Spoltki zostaly wymienione inne rodzaje
dziatalnosci, ktore nie stanowig podstawowego przedmiotu dziatalnosci Spotki.
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Znaczni akcjonariusze Spolki

Z uwagi na status Spétki jako spotki publicznej w rozumieniu przepiséw Ustawy o Ofercie Publicznej oraz fakt
notowania akcji Spoétki na rynku regulowanym (rynku podstawowym) prowadzonym przez GPW, Spoétka nie
posiada szczegdtowych informacji dotyczacych calo$ci swojego akcjonariatu. Spotka posiada informacje na temat
swoich akcjonariuszy na podstawie zawiadomien przekazywanych Spolce na podstawie Ustawy o Ofercie
Publicznej.

Ponizsza tabela przedstawia akcjonariuszy Spolki posiadajacych znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem
liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale zaktadowym Spotki, liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu z nich wynikajacych oraz ich procentowego udziatu w og6lnej liczbie gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu.

Lp. Akcjonariusz Liczba posiadanych akcji Udziat (%) Liczba gloséw Udzial (%)
1. Lisala sp. z 0.0.* 272.375.784 66,00 66,00 272.375.784
2. Nationale-Nederlanden OFE 55.833.000 13,53 55.833.000 13,53
3. Aviva OFE Aviva Santander 27.350.000 6,63 27.350.000 6,63
4. Nicklas Lindberg - Prezes Zarzadu 538.676 0,13 538.676 0,13
5. Maciej Drozd - Wiceprezes Zarzadu 221.765 0,05 221.765 0,05
6. Péter Kocsis - cztonek Rady Nadzorczej 44.000 0,01 44.000 0,01
7. Pozostali akcjonariusze 56.327.357 13,65 56.327.357 13,65

Razem 412.690.582 100,00 412.690.582 100,00

Zrédlo: Spotka**
* kontrolowana przez Wing IHC Zrt. oraz partneréw Griffin Real Estate..
** dane wedtug skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za péirocze zakorczone 30 czerwca 2021 r.

Na Dat¢ Prospektu gtéwnym akcjonariuszem Emitenta jest spotka Lisala sp. z 0.0., ktdra jest bezposrednio
kontrolowana przez wegierski Wing IHC Zrt. Dane o strukturze akcjonariatu na Dat¢ Prospektu oraz na dzien
przekazania raportu wynikajg z powiadomief od akcjonariuszy i ich uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach
Emitenta

Kontrola nad Spétka

Akcje Spotki notowane sg na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Na Dat¢ Prospektu wiodacym
akcjonariuszem kontrolujacym Spoétke jest Lisala sp. z o.0., ktdra posiada 272.375.784 akcji Spotki, czyli 66%
akcji w kapitale zaktadowym Spolki. Lisala sp. z 0.0., jest podmiotem zaleznym od spétki Wing ITHC Zrt, spotki
prawa wegierskiego z siedziba w Budapeszcie, ktora z kolei jest podmiotem zaleznym od WINGHOLDING ZRT,
spotki prawa wegierskiego, a ta z kolei jest zalezna od spotki prawa wegierskiego pod nazwa DAYTON-INVEST
KFT. Beneficjentem rzeczywistym Spotki jest Pan Tibor Veres, obywatel Wegier.

Spotce nie sg znane zadne ustalenia, ktorych realizacja mogtaby spowodowaé W przysztosci zmiany w Sposobie
kontroli nad Spotka.

Statut nie zawiera postanowien, ktore zapobiegatyby, W szczeg6lnosci, ewentualnemu naduzywaniu kontroli
przez akcjonariusza wigkszosciowego Spotki.

Przepisy Kodeksu Spoétek Handlowych oraz Ustawy 0 Ofercie Publicznej stanowiagce prawng podstawe ochrony
akcjonariuszy mniejszosciowych obejmuja W szczegdlnosci: (i) zwolywanie walnego zgromadzenia i sktadanie
wnioskOw 0 umieszczenie okre§lonych spraw W porzadku obrad walnego zgromadzenia; (ii) prawo
do umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad walnego zgromadzenia; (iii) prawo do przedstawiania
projektow uchwat dotyczacych spraw znajdujacych si¢ W porzadku obrad danego walnego zgromadzenia;
(iv) prawo do zgdania wyboru czionkow Rady Nadzorczej W glosowaniu oddzielnymi grupami; (v) prawo
do powotania rewidenta do spraw szczeg6lnych; oraz (vi) wymaganie kwalifikowanej wiekszosci glosow
do podejmowania najistotniejszych uchwat walnego zgromadzenia.

Poza bezwzglednie obowigzujagcymi przepisami prawa, W zakresie mechanizméw zapobiegajacych naduzywaniu
kontroli nad Spétkg przez znacznych akcjonariuszy, Zarzad stosuje zasady tadu korporacyjnego zgodnie
z dokumentem Dobre Praktyki (z zastrzezeniami opisanymi szczegdélowo W rozdziale ,,Zarzqdzanie i fad
korporacyjny — Stosowanie zasad tadu korporacyjnego”).

Istotne Spoélki Zalezne i Istotne Spotki Wspolzalezne

Ponizej przedstawiono podstawowe informacje na temat:
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e  Istotnych Spoétek Zaleznych, czyli podmiotow bezposrednio lub posrednio zaleznych od Spotki, ktore
zostaly uznane za istotne dla dziatalnosci Grupy ze wzgledu na wartos¢ aktywow w wysokos$ci co najmnie;j
30.000.000 PLN Iub ze wzgledu na prowadzenie dziatalnosci szczegolnie istotnej z perspektywy Grupy.
We wszystkich Istotnych Spotkach Zaleznych Spétka posiada posrednio lub bezposrednio 100% w kapitale
zaktadowym kazdej z Istotnych Spotek Zaleznych; oraz

e Istotnych Spotek Wspodtzaleznych, czyli podmiotow wspotkontrolowanych, niebgdacych podmiotami
bezposrednio lub posrednio zaleznymi od Spotki, ktére pomimo nieposiadania statusu podmiotu zaleznego
od Spolki zostaty uznane za istotne dla dziatalnosci Grupy ze wzgledu na posiadane prawo do udziatu w ich
aktywach netto (tj. co najmniej 30%). Na Dat¢ Prospektu istnieja dwie Istotne Spotki Wspotzalezne, tj.
Projekt Echo — 138 spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cig — sp.k. oraz Berea sp. z 0.0., w ktorych
posredni lub bezposredni udziat Spotki w kapitale zaktadowym wynosi na Date Prospektu odpowiednio 30%
w jednostce Projekt Echo — 138 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig — sp.k. oraz 30% w jednostce
Berea sp. z 0.0.

Echo Investment S.A.

Nazwa i forma prawna: Echo Investment S.A.

KRS: 0000007025

Siedziba: Al. Solidarno$ci 36, 25-323 Kielce

Kapitat zaktadowy: 20.634.529,10 PLN

Podstawowy przedmiot dziatalnosci: ~ Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek

Projekt Echo — 130 sp. z 0.0.

Nazwa i forma prawna: Projekt Echo — 130 sp. z 0.0.

KRS: 0000571196

Siedziba: Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce

Kapitat zaktadowy: 40.000 PLN

Podstawowy przedmiot dziatalnoéci: ~ Wynajem i zarzadzanie  nieruchomo$ciami  wilasnymi  lub
dzierzawionymi.

Projekt 17 — ,,Grupa Echo” spétka 7 ograniczong odpowiedzialnoscig — S.K.A.

Nazwa i forma prawna: Projekt 17 — ,,Grupa Echo” spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
-S.KA.

KRS: 0000482797

Siedziba: Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce

Kapitat zaktadowy: 46.050.000 PLN

Podstawowy przedmiot dziatalnoéci: ~ Wynajem i zarzadzanie  nieruchomos$ciami  wlasnymi  lub
dzierzawionymi.

Face2Face - Stranraer spotka 7 ograniczong odpowiedzialnoscig — S.K.A.

Nazwa i forma prawna: Face2Face — Stranraer spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia —
S.KA.

KRS: 0000482805

Siedziba: Al Solidarno$ci 36, 25-323 Kielce

Kapitat zaktadowy: 50.050.000 PLN
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Nazwa i forma prawna:

Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci:

Face2Face — Stranraer spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig —
S.KA.

nieruchomos$ciami ~ wilasnymi  lub

Wynajem i zarzadzanie
dzierzawionymi.

..Projekt Beethovena - Projekt Echo-122 spétka 7 ograniczong odpowiedzialnoscig — S.K.A.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:
Kapital zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci:

»Projekt Beethovena — Projekt Echo-122 spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig — S.K.A.

0000413869

Al. Solidarnos$ci 36, 25-323 Kielce

20.049.950 PLN

dziatalnosci

Pozostale  doradztwo  w zakresie prowadzenia

gospodarczej i zarzadzania.

React — Dagnall spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — S.K.A.

Nazwa i forma prawna:
KRS:

Siedziba:

Kapital zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci:

Echo — Arena sp. z 0.0.
Nazwa i forma prawna:
KRS:

Siedziba:
Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalno$ci:

Elektrownia Re sp. z 0.0.
Nazwa i forma prawna:
KRS:

Siedziba:

Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

React — Dagnall spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig — S.K.A.
0000482818
Al. Solidarno$ci 36, 25-323 Kielce

50.000 PLN
Wynajem izarzadzanie nieruchomo$ciami  wlasnymi  lub
dzierzawionymi.

Echo — Arena sp. z 0.0.
0000188667

Al. Solidarnos$ci 36, 25-323 Kielce
1.000.000 PLN

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek

Elektrownia Re sp. z 0.0.

0000485527

Al. Solidarno$ci 36, 25-323 Kielce

205.000 PLN

wlasnymi  lub

Wynajem  izarzadzanie nieruchomo$ciami

dzierzawionymi.

Projekt 12 — Grupa Echo spétka 7 ograniczong odpowiedzialnoscig — S.K.A.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:

Projekt 12 — Grupa Echo spétka z ograniczong odpowiedzialnos$cia —
S.KA.

0000486645
Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce
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Nazwa i forma prawna:

Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

Projekt 12 — Grupa Echo spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig —
S.KA.

50.000 PLN

Wynajem  izarzadzanie nieruchomo$ciami  wilasnymi  lub
dzierzawionymi.

Dellia Investments - Projekt Echo - 115 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — sp.k.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:

Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci:

Fianar Investments sp. z 0.0.
Nazwa i forma prawna;
KRS:

Siedziba:
Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

Dellia Investments — Projekt Echo — 115 spotka z ograniczong
odpowiedzialnosciag — sp.k.

0000622914
Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce

Wynajem izarzadzanie nieruchomo$ciami  wilasnymi  lub
dzierzawionymi.

Fianar Investments sp. z o.0.
0000591363

Ul. Grzybowska 60, 00-844 Warszawa
5.000 PLN

Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnosSci
gospodarczej i zarzgdzania.

Projekt 139 — Grupa Echo spétka 7 ograniczong odpowiedzialnoscig — sp.k.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:

Podstawowy przedmiot dziatalno$ci:

Projekt 139 — Grupa Echo spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciag
-sp.k.

0000699634
Al. Solidarnos$ci 36, 25-323 Kielce

Wynajem i zarzadzanie nieruchomos$ciami wilasnymi lub
dzierzawionymi.

Metropolis — Projekt Echo — 121 spétka 7 ograniczong odpowiedzialnoscig — S.K.A.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:
Kapitatl zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

Metropolis — Projekt Echo - 121 spdtka =z ograniczong
odpowiedzialnoscig — S.K.A..

0000422994
Al. Solidarnos$ci 36, 25-323 Kielce
100.499.950 PLN

Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkdw

Galeria Nova — Grupa Echo spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — S.K.A.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:

Galeria Nova — Grupa Echo spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
-S.KA.

0000459422
Al. Solidarnos$ci 36, 25-323 Kielce
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Nazwa i forma prawna:

Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnoS$ci:
Gosford Investments sp. z 0.0.

Nazwa i forma prawna:

KRS:

Siedziba:

Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
Doxent Investments sp. z 0.0.

Nazwa i forma prawna:

KRS:

Siedziba:

Kapital zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

RPGZ IX sp.zo0.0.
Nazwa i forma prawna:
KRS:

Siedziba:
Kapital zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

Galeria Nova — Grupa Echo spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig
-SKA.

3.500.000 PLN

Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow

Gosford Investments sp. z 0.0.
0000591528

Ul. Grzybowska 60, 00-844 Warszawa
5.000 PLN

Kupno i sprzedaz nieruchomos$ci na wiasny rachunek.

Doxent Investments sp. z 0.0.
0000591589
Ul. Grzybowska 60, 00-844 Warszawa

5.000 PLN
Wynajem  izarzadzanie nieruchomo$ciami  wlasnymi  lub
dzierzawionymi.

RPGZ IX sp. z 0.0.

0000709480

ul. Krasickiego 30/82, 30-503 Krakdw
5.000 PLN

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek.

ZAM - Projekt Echo — 127 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — sp.K.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

ZAM - Projekt Echo - 127 spotka =z ograniczong
odpowiedzialno$cig” — Sp.k.

0000620690

Ul. Grzybowska 60, 00-844 Warszawa

Wynajem 1 zarzadzanie nieruchomo$ciami wlasnymi lub
dzierzawionymi.

»Duie Naramowice — Projekt Echo — 111 spétka 7 ograniczong odpowiedzialnoscig” — S.K.A.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:

Kapitat zaktadowy:

,Duze Naramowice — Projekt Echo — 111 spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig” — S.K.A.

0000387317
Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce
135.309.650 PLN
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Nazwa i forma prawna:

Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci:
Potton sp. z 0.0.

Nazwa i forma prawna:

KRS:

Siedziba:

Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

»Duze Naramowice — Projekt Echo — 111 spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig” — S.K.A.

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek.

Potton sp. z 0.0.

0000530967

Ul. Grzybowska 60, 00-844 Warszawa
5.000 PLN

Pozostale doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnosci
gospodarczej i zarzadzania

Galeria Libero — Projekt Echo — 120 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — sp.k.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:

Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci:

Projekt Echo — 129 sp. z 0.0.
Nazwa i forma prawna:
KRS:

Siedziba:
Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci:

Galeria Libero — Projekt Echo — 120 spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig — sp.k.

0000643454
Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce

Wynajem  izarzadzanie  nieruchomo$ciami  wlasnymi  lub
dzierzawionymi.

Projekt Echo — 129 sp. z 0.0.
0000574109

Al. Solidarnos$ci 36, 25-323 Kielce
50.000 PLN

Pozostate posrednictwo pieni¢zne.

»Villea Investments — spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig”

Nazwa i forma prawna:
KRS:

Siedziba:

Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

>

,,Villea Investments spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia’
0000560092
Ul. Grzybowska 60, 00-844 Warszawa

5.000 PLN
Wynajem  izarzadzanie  nieruchomo$ciami  wlasnymi  lub
dzierzawionymi.

,.Projekt Echo — 136 spétka 7 ograniczong odpowiedzialnoscig” — sp.k.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:

Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci:

»Projekt Echo — 136 — spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig” —
sp.k.

0000580746
al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce

Wynajem izarzadzanie  nieruchomo$ciami  wlasnymi  lub
dzierzawionymi.
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Midpoint 71 — Cornwall Investments spotka 7 ograniczong odpowiedzialnoscig” — S.K.A.

Nazwa i forma prawna:

KRS:
Siedziba:

Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

Echo — Aurus sp. z 0.0.
Nazwa i forma prawna:
KRS:

Siedziba:

Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

Echo - SPV 7 sp. z 0.0.
Nazwa i forma prawna:
KRS:

Siedziba:

Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalno$ci:

DKR Echo Invest S.A.
Nazwa i forma prawna:
KRS:

Siedziba:

Kapital zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalno$ci:

DKR Echo Investment sp. z 0.0.
Nazwa i forma prawna:
KRS:
Siedziba:

Kapitat zaktadowy:

Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci:

Midpoint 71 — Cornwall Investments

odpowiedzialnoscig” — S.K.A.
0000482787

Al Solidarno$ci 36, 25-323 Kielce
49.050.000 PLN

Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek.

Echo — Aurus sp. z 0.0.
0000189787

Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce
199.572.500 PLN

Wynajem izarzadzanie  nieruchomo$ciami

dzierzawionymi.

Echo - SPV 7 sp. z 0.0.
0000070412

Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce
189.297.500 PLN

Wynajem  izarzadzanie  nieruchomo$ciami

dzierzawionymi.

DKR Echo Invest S.A.
0000556914

Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce
11.725.130 PLN

Dziatalnoé¢ firm centralnych (head offices)
wylaczeniem holdingdéw finansowych.

DKR Echo Investment sp. z 0.0.
0000507327

Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce
212.598.750 PLN

wilasnymi

wlasnymi

holdingow,

Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z

wylaczeniem holdingdéw finansowych.
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Archicom S.A.

Nazwa i forma prawna: Archicom S.A.

KRS: 0000555355

Siedziba: ul. Traugutta 45, 50-416 Wroctaw

Kapitat zaktadowy: 256.703.430 PLN

Podstawowy przedmiot dziatalno$ci: ~ Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z

wylaczeniem holdingéow finansowych.
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ZARZADZANIE | LAD KORPORACYJNY

Zgodnie z KSH, organami zarzadzajacymi i nadzorczymi Spoétki sa, odpowiednio, Zarzad i Rada Nadzorcza.
Ponizszy opis dotyczacy Zarzadu i Rady Nadzorczej Spoiki zostat przygotowany w oparciu 0 KSH, Statut Spotki
oraz Regulamin Zarzadu i Regulamin Rady Nadzorczej obowiazujace na Date Prospektu, a takze w oparciu
0 oswiadczenia ztozone przez cztonkow Zarzadu oraz czlonkéw Rady Nadzorcze;j.

Zarzad

Zarzad Spoétki jest odpowiedzialny za prowadzeniem spraw ireprezentowanie Spotki. Wszelkie sprawy
niezastrzezone przepisami prawa lub postanowieniami Statutu dla Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej
nalezg do kompetencji Zarzadu. Do dziatania w imieniu Spoétki, w przypadku Zarzadu wieloosobowego,
wymagane jest wspotdziatanie: (i) Prezesa Zarzadu lacznie z Wiceprezesem, albo (ii) dwdch Wiceprezesow
tacznie, albo (iii) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z cztonkiem zarzadu, albo (iv) Prezesa
Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z prokurentem.

Zarzad Spoiki jest jedno- lub wieloosobowy. Liczbe cztonkéw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza. Cztonkowie
Zarzadu sa powotywani, zawieszani i odwotywani przez Rade¢ Nadzorcza, ktora wybiera Prezesa Zarzadu i
Wiceprezesa Zarzadu. Czlonkowie Zarzadu sg powotywani na okres wspolnej, trzyletniej kadencji, co nie
wylacza prawa do wezesniejszego odwotania kazdego z cztonkow Zarzadu

Ponizsza tabela przedstawia list¢ czlonkéw Zarzadu, pelnione przez nich funkcje, daty ich objgcia oraz datg
uplywu obecnej kadencji.

Imie i nazwisko
L.p. czlonka Zarzadu

Data pierwszego powolania
do Zarzadu

Data uplywu

Funkcja obecnej kadencji*

1 Nicklas Lindberg Prezes Zarzadu 18 kwietnia 2016 r. 13 sierpnia 2023 r.
2. Maciej Drozd Wiceprezes Zarzadu 16 lipca 2015 . 13 sierpnia 2023 r.
3. Artur Langner Wiceprezes Zarzadu 14 czerwca 2005 . 13 sierpnia 2023 r.
4 Rafal Mazurczak Cztonek Zarzadu 15 wrze$nia 2016 T. 13 sierpnia 2023 r.
5. Matgorzata Turek Czlonek Zarzadu 7 marca 2019 r 13 sierpnia 2023 r.

Zrédlo: Spotka.

* Mandaty cztonkow Zarzqdu wygasajq najpozniej 7 dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
za ostatni petny rok obrotowy pelnienia przez nich funkcji czlonkow Zarzqdu, tj. w dniu, w ktérym podjeta zostanie uchwata 0 zatwierdzeniu
sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2022 r.

Czgs¢ cztonkow Zarzadu wykonuje swoje obowigzki w siedzibie Spotki, przy al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce,
tj.: Artur Langner i Rafal Mazurczak. Nicklas Lindberg, Maciej Drozd oraz Matgorzata Turek pelnia swoje
obowiazki w warszawskim biurze w Browarach Warszawskich przy ul. Grzybowskiej 60.

Rada Nadzorcza
Rada Nadzorcza jest odpowiedzialna za staty nadzor nad dziatalno$cia Spoiki.

W sktad Rady Nadzorczej wchodzi co najmniej pieciu cztonkdéw powotywanych i odwotywanych przez Walne
Zgromadzenie Spotki. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg powolywani na okres wspolnej trzyletniej kadencji, co
nie wylacza prawa do wczesniejszego odwotania kazdego z cztonkéw Rady Nadzorczej. Skilad iloSciowy
i osobowy Rady Nadzorczej okre$la kazdorazowo uchwata Walnego Zgromadzenia. Rada Nadzorcza obecnej
kadencji liczy o$miu cztonkow.

Ponizsza tabela przedstawia list¢ czlonkéw Rady Nadzorczej, pelnione przez nich funkcje, daty ich objgcia oraz
date uptywu obecnej kadencji.

Imie i nazwisko Data objecia funkeji Data uplywu
L.p. czlonka Rady Nadzorczej Funkcja w Radzie Nadzorczej obecnej kadencji*
1. Noah Steinberg Przewodniczacy Rady Nadzorczej 9 stycznia 2020 r. 25 czerwca 2022 r.
2. Tibor Veres Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 9 stycznia 2020 r. 25 czerwca 2022 r.
3. Péter Kocsis Czlonek Rady Nadzorczej 9 stycznia 2020 r. 25 czerwca 2022 r.
4. Bence Sass Czlonek Rady Nadzorczej 9 stycznia 2020 r. 25 czerwca 2022 r.
5. Stawomir Jedrzejczyk Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej 13 sierpnia 2020 r. 25 czerwca 2022 r.
6. Margaret Dezse Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej 13 sierpnia 2020 r. 25 czerwca 2022 r.
7. Maciej Dyjas Czlonek Rady Nadzorczej 25 czerwca 2019 . 25 czerwca 2022 r.
8. Nebil Senman Czlonek Rady Nadzorczej 25 czerwca 2019 . 25 czerwca 2022 r.
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Zrédlo: Spotka.

* Mandaty czlonkéow Rady Nadzorczej wygasajg najpozniej 7 dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajqcego sprawozdanie
finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia przez nich funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej, tj. w dniu, w ktérym podjeta zostanie uchwata
0 zatwierdzeniu sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2021 r.

Na Dat¢ Prospektu Margaret Dezse i Stawomir Jedrzejczyk spelniaja przestanki niezaleznosci od Spotki
i podmiotéw powigzanych ze Spotka zgodnie z art. 129 ust. 3 Ustawy o Biegtych Rewidentach oraz kryteria
niezaleznosci okreslone w Regulaminie Komitetu Audytu.

Margaret Dezse posiada wiedz¢ i umiej¢tnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych
zgodnie z art. 129 ust. 1 Ustawy o Bieglych Rewidentach ze wzgledu, m.in. na ukonczenie studiow w zakresie
zarzadzania przedsigbiorstwami ze specjalizacja ,.ksiggowos$¢” oraz prace na stanowisku partnera w EY oraz PwC
w obszarach doradztwa transakcyjnego i finansowania przedsigbiorstw. Margaret Dezse doradzata przy kilkuset
transakcjach wpierajac klientow z roéznych sektorow gospodarki przy podejmowaniu decyzji strategicznych i
inwestycyjnych. Margaret Dezse posiada rowniez tytut Chartered Accountant (CPA) nadany przez Chartered
Professional Accountants of Canada i jest uprawniona do badania statutowych sprawozdan finansowych w
Kanadzie. Jako pracownik firmy audytorskiej brata rowniez udziat w prowadzeniu badan statutowych sprawozdan
finansowych spotek na Wegrzech. Margaret Dezse jest takze cztonkiem rady dyrektordw oraz przewodniczaca
komitetu audytu Masterplast Nyrt i oraz cztonkinig komitetu wykonawczego Kometa Zrt. Jest takze czlonkiem
rady nadzorczej United Way Hungary i Impact Ventures - funduszu venture capital o orientacji prospoteczne;.

Stawomir Jedrzejczyk, posiada ponad 20-letnie doswiadczenie w pracy w spotkach notowanych na GPW. W
latach 200-2017 petit funkcje wiceprezesa Zarzadu ds. finansowych PKN Orlen S.A., a takze
Wiceprzewodniczacego rady nadzorczej Unipetrol a.s., czlonka zarzadu Orlen Lietuva oraz czlonka rady
dyrektorow Orlen Upstream Kanada. W swojej pracy zajmowal si¢ przede wszystkim realizacjg strategii
ukierunkowanej na wzrost wartosci, budowaniem relacji z rynkiem kapitalowym, zapewnieniem finansowania
oraz zwigkszanie przeptywow pieni¢znych poprzez doskonato$é operacyjng, dezinwestycje i projekty dotyczace
kapitatu obrotowego. Odpowiadat za obszar finansoéw, kontroling, ksiegowos$¢, zarzadzanie fahcuchem dostaw,
relacje inwestorskie, M&A oraz IT.

Stawomir Jedrzejezyk jest absolwentem Senior Executive Program London Business School, Association of
Chartered Certified Accountants ACCA oraz Wydziatu Elektroniki Politechniki L.odzkie;j.

Pozostale informacje na temat czlonkow Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
Konflikt intereséw

Na Date¢ Prospektu, cztonkowie Rady Nadzorczej Maciej Dyjas i Nebil Senman sa powigzani ze spotka Griffin
Real Estate sp. z 0.0. zajmujacg si¢ inwestycjami W polskie projekty, ktérych dziatalnos¢ jest konkurencyjna
w stosunku do dziatalnosci Spotki w ograniczonym zakresie, poniewaz Griffin Real Estate sp. z 0.0. i Spétka
dziataja nainnych rynkach czastkowych imajg rézne profile inwestycji pod wzgledem stosunku zyskow
do ryzyka. Maciej Dyjas oraz Nebil Senman sg rOwniez czlonkami rady nadzorczej Murapol S.A., ktérej
dziatalno$¢ w segmencie nieruchomosci mieszkaniowych jest podobna do dziatalnosci Grupy. Murapol S.A. nie
prowadzi natomiast dziatalno$ci w pozostatych segmentach, w ktorych obecna jest Grupa, tj. w segmencie
biurowym i segmencie handlowym.

Na Dat¢ Prospektu U cztonkéw Zarzadu Spotki i pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki nie wystepuja,
chocby potencjalne, konflikty interesow pomigdzy obowigzkami wobec Spoltki a prywatnymi obowigzkami lub
innymi obowigzkami cztonkéw Zarzadu, W szczegolnosci za$ zaden z nich: (i) nie prowadzi innej dziatalnosci
poza Spotka, ktora moglaby mie¢ istotne znaczenie dla Spoétki; (i) nie wykonuje poza Spotkg dziatalnosci
konkurencyjnej wobec Spoiki; (iii) nie jest wspolnikiem konkurencyjnej wobec Spotki lub Spotek Zaleznych,
spotki cywilnej lub osobowej; oraz (iv) nie jest cztonkiem organow spoétki kapitatowej konkurencyjnej wobec
Spotki lub Spotek Zaleznych ani nie jest cztonkiem organu jakiejkolwiek innej konkurencyjnej osoby prawnej.

Komitet Audytu oraz system kontroli wewnetrznej

W Radzie Nadzorczej funkcjonuje Komitet Audytu, sktadajacy si¢ ze Margaret Dezse (przewodniczaca,
niezalezny czlonek Rady Nadzorczej), Stawomir Jedrzejczyk (wiceprzewodniczacy, niezalezny czlonek Rady
Nadzorczej) i Nebila Senmana (cztonek). Komitet audytu funkcjonuje w oparciu o Regulamin Komitetu Audytu
z dnia 10 pazdziernika 2017 r. Do kompetencji Komitetu Audytu naleza, w szczegdlnosci, nastepujace sprawy:
(i) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej; (ii) monitorowanie skutecznosci systeméw kontroli
wewnetrznej i systemow zarzadzania ryzykiem oraz audytu wewngtrznego, w tym w zakresie sprawozdawczos$ci
finansowej; (iii) monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej; (iv) kontrolowanie i monitorowanie
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niezaleznoéci bieglego rewidenta i firmy audytorskiej; (v) przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacii,
dotyczacych powotania biegtych rewidentow lub firm audytorskich.

Komitet Audytu realizuje swoj ustawowy obowiazek monitorowania systemoéw kontroli wewnetrznej, systemow
zarzadzania ryzykiem oraz audytu wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdawczo$ci finansowej, poprzez
organizacje cyklicznych spotkan Komitetu Audytu z udziatlem przedstawicieli Zarzadu, przedstawicieli audytora
Grupy, przedstawicieli Zespotu Finansowego, przedstawicieli Audytu Wewngtrznego oraz w miar¢ potrzeby
innych osob. Posiedzenia Komitetu Audytu moga by¢ réwniez zwotywane w trybie ad hoc.

Ponadto, w Spotce funkcjonuje jednostka Audytu Wewnetrznego, ktora uzgadnia cele i obszary prowadzenia
audytu w danym roku oraz sporzadza dla Komitetu Audytu coroczny raport z oceny systemow kontroli
wewngtrznej oraz zarzadzania ryzykiem Spotki. W zakresie audytu wewnetrznego, monitorowanie odbywa sig¢
poprzez analiz¢ otrzymywanych raportow z przeprowadzonych audytéw, okresowe raportowanie statusowe,
raportowanie roczne oraz cykliczne spotkania Komitetu Audytu z Dyrektorem dziatu Audytu Wewngtrznego. W
miar¢ potrzeb Komitet Audytu moze zleci¢ jednostce Audytu Wewngtrznego podjgcie analizy konkretnych
obszaréw w trybie ad hoc. Komitet Audytu analizuje i wnosi uwagi do projektow sprawozdan finansowych oraz
sprawozdan Zarzadu Spotki oraz analizuje przygotowywane przez Spotke scenariusze zarzadzania ptynnoscia, w
tym scenariusze kryzysowe.

System kontroli wewngtrznej w zakresie sprawozdawczosci finansowej w spotce oparty jest na wielopoziomowej
weryfikacji wprowadzanych danych, obejmujacej przygotowanie oraz sprawdzanie w ramach Dziatu
Ksiggowosci oraz weryfikacje przez Dzial Analiz. Weryfikacja obejmuje wszelkie kluczowe procesy takie jak:

(1 poprawnos¢ dokumentéw pod wzgledem formalnym, merytorycznym i rachunkowym;

(i)  wycena aktywow i pasywOw (m.in. wycena nieruchomosci inwestycyjnych, wycena zobowigzan
dhugoterminowych, aktualizacjg odpisow z tytutu utraty wartosci);

(iif)  kalkulacja rezerw oraz danych szacunkowych;

(iv)  kalkulacja podatku odroczonego (wraz z uzgodnieniem efektywnej stawki podatkowej); oraz

(v)  poroéwnanie wypracowanych wynikdw finansowych z szacunkiem opracowanym w Dziale Analiz.

Glowne cechy systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych to przede wszystkim:

0] przejrzysta struktura organizacyjna;

(i)  wykwalifikowana kadra;

(ili)  bezposredni nadzor kierownictwa;

(iv)  funkcjonowanie dziatu audytu wewngtrznego; oraz
(v)  weryfikacja sprawozdan przez bieglego rewidenta.

Osoby odpowiedzialne za przygotowanie sprawozdan finansowych w ramach sprawozdawczo$ci finansowej i
zarzadczej Spotki tworza wysoko wykwalifikowany zespdt pracownikéw Pionu Finansowego zarzadzanego
bezposrednio przez Dyrektora Finansowego i posrednio Zarzad. W Pionie Finansowym w procesie tym
uczestniczg przede wszystkim pracownicy Dziatu Ksiggowos$ci, przy wsparciu pracownikow Dziatu
Budzetowania i Analiz, Dzialu Finansowania, a calo$¢ tego procesu nadzorowana jest przez kierownictwo
sredniego szczebla Pionu Finansowego. Zdarzenia gospodarcze w ciagu roku ewidencjonowane sg przez Zespot
Ewidencji Dziatu Ksiggowo$ci. W ramach kontroli wewnetrznej nad ich poprawnoscia czuwajg pracownicy
Zespotu Sprawozdawczosci Dziatu Ksiggowosci, ktorzy posiadajg certyfikaty Ministra Finansow do ustugowego
prowadzenia ksigg rachunkowych (tzw. samodzielni ksiegowi).

Po wykonaniu wszystkich, z gory okreslonych procesé6w zamknigcia ksigg pracownicy tego zespotu przygotowu;ja
sprawozdania finansowe. W procesie kontroli poprawnosci ksiggowania kosztow uczestniczg rdwniez pracownicy
Dziatu Budzetowania i Analiz. Wyceny ujmowane w sprawozdaniach sporzadzane i przekazywane sa do Dziatu
Sprawozdawczosci przez pracownikow Dziatu Budzetowania i Analiz.

Pracownicy tego zespolu posiadaja wiedz¢ z zakresu rachunkowos$ci finansowej (cze$¢ posiada tytuly
samodzielnych ksiegowych), jak rowniez ponadto z zakresu rachunkowos$ci zarzadczej i analiz finansowych
(czes¢ posiada stosowne wyksztatcenie z zakresu audytu i kontroli wewnetrznej). Sprawuja rowniez kontrole nad
prawidtowym zaksiggowaniem tych wycen. Nad calym procesem sporzadzania sprawozdan czuwaja kierownicy
Dzialu Ksiggowosci oraz Dziatu Budzetowania i Analiz. Uzgodnienie sald rozrachunkéw z bankami nalezy do
zadan Zespotu Platnosci i1 Ubezpieczen. Dzigki szerokiemu procesowi kontroli wewngtrznej, w ktory
zaangazowani sa pracownicy poszczegolnych zespotow, a takze nadzoru nad tym procesem kierownikow Pionu
Finansowego ewentualne bledy sa korygowane na biezaco w ksiggach Spoéiki zgodnie z przyjeta polityka
rachunkowos$ci. Weryfikacja poprawnosci danych finansowych jest zautomatyzowana, a przygotowane
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sprawozdania finansowe, przed przekazaniem ich niezaleznemu audytorowi, sa weryfikowane przez Dyrektora
Finansowego Spotki. Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, Spotka poddaje swoje sprawozdania
finansowe odpowiednio przegladowi lub badaniu przez niezaleznego bieglego rewidenta o rynkowej renomie i
wysokich kwalifikacjach.

W celu zapewnienia efektywno$ci systemu kontroli wewnetrznej w zakresie sprawozdawczo$ci finansowe;j,
Komitet Audytu dokonuje oceny wnioskow wynikajacych z rocznych raportow przygotowywanych przez
jednostke Audytu Wewnetrznego Spotki, jak rowniez dokonuje analiz i wnosi uwagi do projektow sprawozdan
finansowych, sprawozdan Zarzadu oraz przygotowywanych przez Spotke scenariuszy zarzadzania plynnoscia.

Komitet Audytu monitoruje wykonywanie czynno$ci rewizji finansowej przez biegltego rewidenta poprzez
organizacj¢ cyklicznych spotkan z przedstawicielami audytora Grupy podczas posiedzen Komitetu Audytu.
Posiedzenia takie moga by¢ rowniez organizowane w trybie ad hoc. Ponadto, Audytor Grupy cyklicznie raportuje
do Komitetu Audytu w zakresie zarowno planowania jak i wynikdw przeprowadzonych badan okresowych i
przegladow.

Margaret Dezse i Stawomir Jedrzejczyk spetniajg przestanki niezaleznosci od Spotki i podmiotéw powigzanych
ze Spotka zgodnie z art. 129 ust. 3 Ustawy o Bieglych Rewidentach oraz kryteria niezalezno$ci okreslone
w Regulaminie Komitetu Audytu.

Margaret Dezse posiada wiedze i umiej¢tnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych
zgodnie z art. 129 ust. 1 Ustawy o Bieglych Rewidentach ze wzgledu, m.in. na prace na stanowisku partnera w
EY oraz PwC w obszarach doradztwa transakcyjnego i finansowania przedsigbiorstw. Margaret Dezse doradzala
przy kilkuset transakcjach wpierajac klientow z réznych sektordw gospodarki przy podejmowaniu decyzji
strategicznych i inwestycyjnych. Dodatkowo Margaret Dezse jest takze czlonkiem rady dyrektorow oraz
przewodniczaca komitetu audytu Masterplast Nyrt i oraz cztonkinig komitetu wykonawczego Kometa Zrt. Jest
takze cztonkiem rady nadzorczej United Way Hungary i Impact Ventures - funduszu venture capital o orientacji
prospoleczne;j.

Wiedze¢ i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej dziata Spotka posiada Nebil Senman. Nebil Senman pelni
funkcje partnera wspotzarzadzajacego w Griffin Real Estate. Przez dziewig¢ lat petnit rowniez znaczace funkcje
w funduszach nieruchomosciowych grupy Oaktree w Niemczech i Polsce, gdzie m.in. zajmowatl stanowiska
Starszego Wiceprezesa i cztonka Rady Nadzorczej. Nebil Senman ukonczyt studia MBA i studia w zakresie
inzynierii ladowej. Nebil Senman posiada rowniez dyplom studiow podyplomowych w dziedzinie zarzadzania
nieruchomosciami (EBS), jak rowniez jest cztonkiem Krolewskiego Instytutu Akredytowanych Rzeczoznawcow
(MRICS).

Komitet Inwestycyjny

W dniu 2 wrze$nia 2020 r. Rada Nadzorcza Spoétki powotata Komitet Inwestycyjny. Jego zadaniem jest biezgca
ocena dziatan z zakresu zakupow i sprzedazy aktywow, plandw finansowania, wdrazania strategii sprzedazy
aktywow oraz realizacji planéw inwestycyjnych na podstawie zatwierdzonego budzetu rocznego.

Na Date Prospektu w sktad Komitetu Inwestycyjnego wchodzg Noah Steinberg (przewodniczacy), Maciej Dyjas,
Péter Kocsis, Bence Sass oraz Nebil Senman.

Komitet ds. wynagrodzen

W Spoélce nie funkcjonuje komitet ds. wynagrodzen.

Polityka Wynagrodzen

W Spotce obowigzuje Polityka Wynagrodzen przyjeta przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Spotki w dniu 13 sierpnia 2020 r. Okresla ona: (i) opis statych i zmiennych sktadnikow wynagrodzenia, ktore
moga zosta¢ przyznane cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej; (ii) okres, na jaki zostaly zawarte umowy z
cztonkami Zarzadu oraz wskazanie okresow i warunkoéw ich wypowiedzenia; oraz (iii) opis srodkéw podjetych
w celu unikania konfliktow interesow zwigzanych z Polityka Wynagrodzen lub zarzadzania takimi konfliktami
interesow.

Program Premii Dlugoterminowej

W dniu 21 lipca 2021 r. Spétka zawarta z Panem Nicklasem Lindbergiem, Prezesem Zarzadu, oraz z Panem
Maciejem Drozdem, Wiceprezesem Zarzadu, umowy w przedmiocie ustalenia warunkdéw dodatkowego
wynagrodzenia motywacyjnego w postaci premii dtugoterminowej (,,Umowy LTI”). Przyznanie dodatkowego
wynagrodzenia na zasadach okreslonych w Umowach LTI jest zgodne z Polityka Wynagrodzen, o ktérej mowa
w sekcji ,,Polityka Wynagrodzen” powyzej.
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Zgodnie z Umowami LTI, Pan Nicklas Lindberg oraz Pan Maciej Drozd uzyskali prawo do otrzymania
dodatkowego wynagrodzenia motywacyjnego w postaci premii dlugoterminowe;j (,,Premia Diugoterminowa”),
ktérego wysoko$¢ bedzie uzalezniona od wzrostu warto§ci Spotki mierzonej sumg wyptaconych przez Spotke
dywidend oraz wzrostem kursu akcji Spotki na GPW w rocznych okresach oceny wskazanych w Umowach LTI.

Umowy LTI okreslaja zasady ustalenia wysokos$ci Premii Dlugoterminowej w oparciu o wzrost $redniego
szesciomiesigcznego kursu akcji Spotki obliczanego w okresach rocznych powigkszonego o wyptacone przez
Spotke dywidendy ponad warto$¢ poczatkowa akcji Spotki ustalong w wysokosci 4,34 PLN za jedng akcje Spotki.
Prawo do Premii Dtugoterminowej bedzie nabywane w okresach rocznych przez okres trwania programu, to jest
od dnia 1 stycznia 2020 r. do dnia 31 grudnia 2024 r., chyba Ze wczeéniej nastapi przypadek istotnej zmiany w
strukturze akcjonariatu Spotki. Wysoko$¢é Premii Diugoterminowej jest uzalezniona od wzrostu warto$ci akcji
Spotki, przy czym maksymalna wysokos¢ Premii Diugoterminowej (,,Warto§é Bazowa”) moze wynies¢ 10
milionéw EUR dla Pana Nicklasa Lindberga oraz 5 miliondw EUR dla Pana Macieja Drozda w przypadku, gdy
na koniec pigcioletniego okresu wzrost Sredniego szesciomiesigcznego kursu akcji Spotki powigkszonego o
dywidendy wyplacone w okresie trwania programu wyniesie 5,80 PLN ponad kwote¢ poczatkowego kursu akcji
Spoiki, tj. suma wyptaconych dywidend powiekszonych o $redni szesciomiesieczny kursu akcji Spoltki osiggnie
kwote 10,14 PLN na akcje Spotki. W razie wystapienia istotnej zmiany w strukturze akcjonariatu Spotki, w
miejsce Sredniego szesciomiesigcznego kursu akcji Spotki, podstawe do obliczenia wysokosci Premii
Dhugoterminowej bgdzie stanowita cena za akcje Spotki obliczona w oparciu o ceng okreslong w transakcji
skutkujacej taka istotng zmiana w strukturze akcjonariatu.

Zgodnie zUmowami LTI okres trwania programu moze zosta¢ przedtuzony o kolejne dwa lata (acznie do siedmiu
lat), tj. do dnia 31 grudnia 2026 r. W takim przypadku maksymalna wysoko$¢ Premii Dtugoterminowej wyniesie
125% Warto$ci Bazowej w przypadku wzrostu sredniego szesciomiesiecznego kursu akcji Spotki powickszonego
o wyplacone dywidendy pod koniec okresu siedmioletniego okresu oceny ponad wartos¢ poczatkows o 7,25 PLN,
tj. suma wyptaconych dywidend powigkszonych o $redni szesciomiesieczny kursu akcji Spotki osiggnie kwote
11,59 PLN na akcje Spoftki.

Premia Dlugoterminowa ma by¢ realizowana w akcjach Spotki (istniejacych badz nowej emisji) corocznie, na
koniec okresu oceny, a jesli nie bedzie to mozliwe do zrealizowania, zostanie wyptacona jednorazowo w gotéwce
na koniec pigcioletniego (lub siedmioletniego w przypadku jego przedtuzenia) okresu trwania programu. W razie
zaistnienia istotnej zmiany w strukturze akcjonariatu, Premia Dlugoterminowa zostanie wyptacona jednorazowo
po takim zdarzeniu.

Umowy LTI zawarte z wyzej wskazanymi cztonkami Zarzadu okreslaja ponadto szczegotowe warunki wyptlaty
Premii Diugoterminowej, jak réwniez sytuacje, gdy czlonek Zarzadu traci prawo do otrzymania Premii
Dhugoterminowe;j lub jej czesci, w szczegdlnosci w przypadku wyrzadzenia szkody Spotce lub podejmowania
dziatan naruszajacych obowigzujace przepisy prawa oraz akty wewngtrzne Spoiki.

Stosowanie zasad ladu korporacyjnego

Zgodnie z Regulaminem GPW, Emitent, jako spotka notowana na rynku regulowanym prowadzonym przez
GPW, powinien przestrzega¢ zasad tadu korporacyjnego okreslonych w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych
na GPW 2021 (,,Dobre Praktyki”). Dobre Praktyki to zbidr zasad tadu korporacyjnego oraz regut postegpowania
dotyczacych spotek, ktorych akcje notowane sa na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, w tym
Emitenta.

Zgodnie z Regulaminem GPW, Emitent publikuje informacj¢, w ktorej wskazuje, ktore zasady okreslone w
Dobrych Praktykach sg przez niego stosowane, a ktorych zasad w sposob trwaty nie stosuje. W odniesieniu do
zasad, ktore nie sg przez Emitenta stosowane, informacja zawiera szczegétowe wyjadnienie okolicznosci i
przyczyn niestosowania danej zasady. W przypadku zmiany stanu stosowania zasad lub wystgpienia okoliczno$ci
uzasadniajacych zmiang treSci wyjasnien w zakresie niestosowania lub sposobu stosowania zasady emitent
niezwlocznie aktualizuje weze$niej opublikowang informacje.

W przypadku, gdy okreslona zasada tadu korporacyjnego zostata naruszona incydentalnie, Emitent niezwlocznie
publikuje informacj¢ o tym fakcie, wskazujac jakie byty okoliczno$ci i przyczyny naruszenia danej zasady oraz
wyjasniajagc, w jaki sposob zamierza usungé ewentualne skutki jej niezastosowania lub jakie kroki zamierza
podjac¢, by zmniejszy¢ ryzyko niezastosowania tej zasady w przysztosci, a takze czy w ciggu ostatnich dwoch lat
miaty miejsce przypadki incydentalnego naruszenia tej zasady.

Zarzad Spotki, w wykonaniu obowigzku natozonego przez § 29 ust. 3 Regulaminu GPW, przyjat do stosowania
zasady tadu korporacyjnego okreslone w Dobrych Praktykach.
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Na Date Prospektu Spotka stosuje wszystkie zasady okreslone w Dobrych Praktykach z wyjatkiem nastepujacych
zasad: 1.4.1.,1.4.2.,2.1,,2.2.,2.116.,4.1.,43.,6.3.

1.4.1. [Informacje na temat strategii w obszarze ESG powinny m.in.:] objasniaé, w jaki sposob w
procesach decyzyjnych w spoice i podmiotach z jej grupy uwzgledniane sq kwestie zwigzane ze zmiang
klimatu, wskazujgc na wynikajgce z tego ryzyka,

Zasada nie jest stosowana. Emitent zamierza stosowal w przyszlosci t¢ Zasade. Dane opisujace
przedmiotowsg tematyke zostang przedstawione w raporcie ESG Emitenta za 2021.

1.4.2. [Informacje na temat strategii w obszarze ESG powinny m.in.:] przedstawiaé¢ wartosé¢ wskaznika
rownosci wynagrodzen wyplacanych jej pracownikom, obliczanego jako procentowa roznica pomigdzy
Srednim miesigcznym wynagrodzeniem (z uwzglednieniem premii, nagrod i innych dodatkow) kobiet i
mezezyzn za ostatni rok, oraz przedstawiaé informacje o dziataniach podjetych w celu likwidacji
ewentualnych nierownosci w tym zakresie, wraz z prezentacjq ryzyk z tym zwiqgzanych oraz horyzontem
czasowym, w ktorym planowane jest doprowadzenie do rownosci.

Zasada nie jest stosowana. Emitent zamierza stosowaé w przyszioSci Zasadg. Dane opisujace
przedmiotowa tematyke zostang przedstawione w raporcie ESG Emitenta za 2021.

2.1. Spotka powinna posiadac polityke roznorodnosci wobec zarzgdu oraz rady nadzorczej, przyjetq
odpowiednio przez rade nadzorczq lub walne zgromadzenie. Polityka roznorodnosci okresla cele i kryteria
roznorodnosci m.in. w takich obszarach jak pleé, kierunek wyksztalcenia, specjalistyczna wiedza, wiek
oraz doswiadczenie zawodowe, a takze wskazuje termin i sposob monitorowania realizacji tych celow. W
zakresie zroznicowania pod wzgledem plci warunkiem zapewnienia roznorodnosci organow spotki jest
udzial mniejszosci w danym organie na poziomie nie nizszym niz 30%.

Zasada nie jest stosowana. Emitent posiada polityke réznorodno$ci w stosunku do oséb zatrudnionych
natomiast ze wzgledu na to, ze Walne Zgromadzenie i Rada Nadzorcza nie przyjety dotychczas uchwat w
tej sprawie, Emitent nie przyjat polityki réznorodnosci w zakresie zroznicowania pod wzgledem plci w
stosunku do Zarzadu i Rady Nadzorczej. Na potwierdzenie, iz Zarzad stosuje polityke réznorodnosci w
przypadku zatrudniania szeroko pojetej kadry zarzadzajacej, obejmujacej ogot stanowisk dyrektorskich i
kierowniczych, Emitent informuje, iz wskaznik rdéznorodnosci okreSlajacy udzial kobiet w tak
zdefiniowanej kadrze zarzadzajacej wynosi ok. 30%.

2.2. Osoby podejmujgce decyzje w sprawie wyboru cztonkow zarzqdu lub rady nadzorczej spotki powinny
zapewnic wszechstronnosc¢ tych organow poprzez wybor do ich skladu 0sob zapewniajgcych roznorodnosé,
umozliwiajgc m.in. osiggniecie docelowego wskaznika minimalnego udziatu mniejszosci okreslonego na
poziomie nie nizszym niz 30%, zgodnie z celami okreslonymi w przyjetej polityce réznorodnosci, 0 ktdrej
mowa w zasadzie 2.1.

Zasada nie jest stosowana. Osoby podejmujace decyzje w sprawie wyboru cztonkdéw Zarzadu lub Rady
Nadzorczej powinny zapewni¢ wszechstronno$¢ tych organdow poprzez wybor do ich sktadu osob
zapewniajacych réznorodno$é, umozliwiajac m.in. osiagnigcie docelowego wskaznika minimalnego
udzialu mniejszosci okreslonego na poziomie nie nizszym niz 30%, zgodnie z celami okreslonymi w
przyjetej polityce réznorodnosci, 0 ktérej mowa w zasadzie 2.1.

2.11.6. [Poza czynnosciami wynikajgcymi z przepisow prawa raz w roku rada nadzorcza sporzqdza i
przedstawia zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu do zatwierdzenia roczne sprawozdanie. Sprawozdanie,
o ktérym mowa powyzej, zawiera co najmniej:] informacje na temat stopnia realizacji polityki
roznorodnosci w odniesieniu do zarzqdu i rady nadzorczej, w tym realizacji celow, o ktorych mowa w
zasadzie 2.1.

Zasada nie jest stosowana. Emitent nie stosuje zasady 2.1. wobec czego sprawozdanie Rady Nadzorczej
nie bedzie zawierato tresci, o ktérych mowa w zasadzie 2.11.6.

4.1. Spotka powinna umozliwié¢ akcjonariuszom udzial w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
Srodkow komunikacji elektronicznej (e-walne), jezeli jest to uzasadnione z uwagi na zgtaszane spoice
oczekiwania akcjonariuszy, o ile jest w stanie zapewnié infrastrukture techniczng niezbedng dla
przeprowadzenia takiego walnego zgromadzenia.

Zasada nie jest stosowana. Majac na uwadze ryzyka prawne zwigzane z e-walnymi oraz aktualng strukture
akcjonariatu, Emitent zdecydowal, iz na chwile obecna nie bedzie prowadzit obrad Walnego Zgromadzenia
przy wykorzystaniu §rodkow komunikacji elektronicznej (e-walne). W miar¢ wyeliminowania ryzyk tak
prowadzonych obrad WZA oraz zglaszania takiej potrzeby przez znaczaca liczbe akcjonariuszy, Emitent
rozwazy wprowadzenie tej zasady w zycie.
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4.3. Spotka zapewnia powszechnie dostgpng transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym.

Zasada nie jest stosowana. Emitent nie zapewnia powszechnie dostepnej transmisji obrad Walnego
Zgromadzenia w czasie rzeczywistym, ale po zakofczeniu Walnego Zgromadzenia udostgpnia zapis
audiowizualny przebiegu obrad walnego zgromadzenia na swojej stronie internetowe;j.

6.3. Jezeli w spoice jednym z programow motywacyjnych jest program opcji menedzerskich, wowczas
realizacja programu opcji winna by¢é uzalezniona od spelnienia przez uprawnionych, w przeciggu co
najmniej 3 lat, z gory wyznaczonych, realnych i odpowiednich dla spolki celow finansowych i
niefinansowych oraz zréwnowazonego rozwoju, a ustalona cena nabycia przez uprawnionych akcji lub
rozliczenia opcji nie moze odbiegaé od wartosci akcji z okresu uchwalania programu.

Zasada nie jest stosowana. Emitent jest strong uméw, zgodnie z ktorymi mozliwe bedzie nabycie przez
osoby uprawione akcji ponizej kursu rynkowego, jednak pod warunkiem realizacji odpowiednich
dlugoterminowych celow finansowych i o ile stosowne uchwaly zostang podjete przez Walne
Zgromadzenie. Zawarcie tych uméw w lipcu 2021 roku byto przedmiotem raportu biezacego.
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INFORMACJA O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH STANOWIACYCH PRZEDMIOT OFERTY

Na potrzeby niniejszego rozdziatu wszelkie terminy pisane wielka litera, a niezdefiniowane w rozdziale ,,Skroty
i definicje” Prospektu maja znaczenie nadane im w Podstawowych Warunkach Emisji.

Opis rodzaju i klasy papier6w wartosciowych stanowigcych przedmiot oferty publicznej

Na podstawie Prospektu oferowanych jest zgodnie zart. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach do 3.000.000
niezabezpieczonych obligacji zwyktych na okaziciela. Obligacje s emitowane W ramach Programu Emisji
do maksymalnej kwoty 300.000.000 PLN (trzysta milionow ztotych) lub réwnowartoéci tej kwoty wyrazonej
W euro.

Warto$¢ nominalna jednej Obligacji zostanie okre$lona w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Informacja o Cenie Emisyjnej bedzie uzupelniona zgodnie zart. 8 ust. 2 Rozporzadzenia Prospektowego
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii udostgpnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem
subskrypcji danej serii Obligacji.

Emisja danej serii Obligacji bedzie dokonywana kazdorazowo na podstawie decyzji dotyczacej emisji Obligacji
danej serii (,,Decyzja Emisyjna Obligacji Danej Serii”), ustalajacej Ostateczne Warunki Danej Serii, w tym: (i)
Cene Emisyjna, (ii) termin rozpoczgcia przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii, (iii) termin zakonczenia
przyjmowania zapisOw na Obligacje danej serii oraz (iv) przewidywany termin przydziatu Obligacji danej serii.

Emitent nie przewiduje progu emisji w rozumieniu art. 45 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

Ostateczne Warunki Danej Serii bedg zawiera¢ kazdorazowo, m.in. nastepujace dane: oznaczenie serii, Pierwszy
Dzien Pierwszego Okresu Odsetkowego, przewidywany Dzien Emisji, Dzien Platnosci Odsetek, Dzien Wykupu,
maksymalna liczbg Obligacji emitowanych w danej serii, maksymalng taczng warto$¢ nominalng danej serii
Obligacji. Dodatkowo w zaleznosci od rodzaju oprocentowania Obligacji danej serii w Ostatecznych Warunkach
Danej Serii bedg okreslone odpowiednio: Marza i Stopa Bazowa dla Obligacji o zmiennym oprocentowaniu lub
Stopa Procentowa dla Obligacji o statym oprocentowaniu. Ponadto Ostateczne Warunki Danej Serii moga
przewidywaé uprawnienie Spotki do wczesniejszego wykupu Obligacji oraz wskazywaé dzien, poczawszy
od ktérego wykonanie takiego uprawnienia bedzie mozliwe.

Ostateczne Warunki Danej Serii zawarte w Decyzji Emisyjnej Obligacji Danej Serii, stanowia warunki ostateczne
w rozumieniu art. 26 Rozporzadzenia Delegowanego dla Obligacji danej serii.

Ostateczne Warunki Danej Serii powinny by¢ czytane tacznie z Podstawowymi Warunkami Emisji. Podstawowe
Warunki Emisji wraz ze Ostatecznymi Warunkami Danej Serii stanowig jednolity dokument warunkow emisji
Obligacji w rozumieniu art. 5 Ustawy o Obligacjach. Podstawowe Warunki Emisji sa zawarte w rozdziale
,Podstawowe Warunki Emisji Obligacji” Prospektu. Wzor Ostatecznych Warunkéw Danej Serii stanowi
Zalacznik 1 do Prospektu.

Ostateczne Warunki Danej Serii bedg podawane przez Spétke do publicznej wiadomosci w spos6b, w jaki zostat
opublikowany Prospekt oraz dodatkowo, w celach informacyjnych, na Stronie Internetowej Agenta Oferujacego
oraz w formie oddzielnego dokumentu zgodnie z art. 8 ust. 4 oraz art. 8 ust. 5 Rozporzadzenia Prospektowego,
W terminie umozliwiajagcym Inwestorom zapoznanie si¢ z ich tre$cia, nie pdzniej jednak niz przed rozpoczeciem
przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii.

Obligacje zostang zarejestrowane (zdematerializowane) w KDPW zgodnie z art. 8 ust. 2 Ustawy o Obligacjach
oraz art. 5 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Po zarejestrowaniu Obligacji danej serii w KDPW i oznaczeniu ich kodem ISIN, Spotka wystapi z wnioskiem
o wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym Catalyst prowadzonym przez GPW.

Informacja o wstepnym kodzie ISIN bedzie uzupeliona w Ostatecznych Warunkach Danej Serii udostgpnionych
do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypceji danej serii Obligacji.
Przepisy prawne, na mocy ktorych zostaly utworzone papiery wartosciowe

Obligacje sa emitowane na podstawie Ustawy o Obligacjach.

Informacje na temat rodzaju i formy oferowanych papieréw warto$ciowych

Obligacje sa niezabezpieczonymi obligacjami zwyklymi na okaziciela, nieposiadajagcymi formy dokumentu.
W Dniu Emisji Obligacji danej serii zostang one zarejestrowane (zdematerializowane) w depozycie papieréw
warto$ciowych prowadzonym przez KDPW na podstawie umowy zawartej przez Spotke z KDPW, zgodnie z art.
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8 ust. 2 Ustawy o Obligacjach oraz art. 5 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi. Podmiotem
odpowiedzialnym za prowadzenie depozytu bgdzie KDPW.

Calkowita kwota papierow wartosciowych w ofercie publicznej

Na podstawie Prospektu, w okresie jego waznosci, Spotka moze oferowaé Obligacje w ramach Programu Emisji
do maksymalnej kwoty 300.000.000 PLN (trzysta milionow ztotych). Warto$¢ nominalna Obligacji oferowanych
w ramach poszczegélnych Ofert na podstawie Prospektu zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach Danej
Serii.

Waluta emitowanych papier6w wartosciowych

Obligacje sa emitowane w ztotych polskich lub euro. Jezeli Ostateczne Warunki Danej Serii udostgpnione do
publicznej wiadomosci przed rozpoczgciem subskrypcji danej serii Obligacji nie zawieraja odmiennych
postanowien, wptaty na Obligacje bedg wnoszone w PLN.

Ranking papieréw wartoSciowych oferowanych lub dopuszczanych

Obligacje kazdej serii stanowig nieodwotalne i niepodporzadkowane zobowigzania Emitenta, rowne i bez prawa
pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem wyjatkdw wynikajacych z bezwzglednie
obowiazujacych przepiséw prawa polskiego) z CO najmniej réwnym pierwszenstwem zaspokojenia wzgledem
wszystkich pozostatych obecnych lub przysztych niepodporzadkowanych i niezabezpieczonych zobowigzan
Spokki.

Opis praw, wlacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych z papierami wartosciowymi oraz
procedury wykonywania tych praw

Prawa i obowiazki z Obligacji okres$lone sa w Warunkach Emisji obejmujacych Podstawowe Warunki Emisji oraz
Ostateczne Warunki Danej Serii. Podstawowe Warunki Emisji sg zawarte w rozdziale ,,Podstawowe Warunki
Emisji Obligacji” Prospektu. Wzor Ostatecznych Warunk6éw Danej Serii stanowi Zatacznik 1 do Prospektu.

Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji sa obligacjami oprocentowanymi z okreslonym Dniem
Wykupu. Obligacje wszystkich serii beda uprawnialy wytacznie do uzyskania §wiadczen pienigznych, tj. wykupu
Obligacji poprzez zaptate Wartosci Nominalnej oraz ptatnosci Odsetek.

Swiadczenia pieniezne z Obligacji beda spelnione na rzecz podmiotow bedacych Obligatariuszami w Dniu
Ustalenia Uprawnionych. Srodki pieni¢zne niezbgdne do wypehienia zobowigzan wynikajacych z §wiadczen
z Obligacji beda pochodzity z biezacej dziatalnosci operacyjnej Spotki lub z zewngtrznego finansowania Grupy.

Za zobowiazania wynikajace z Obligacji, Spotka odpowiada catym swoim majatkiem. Termin przedawnienia
roszczen wynikajacych z Obligacji wynosi 10 lat.

Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, w przypadku niewypelnienia przez Spotke w terminie w catosci
lub wczesci zobowigzan wynikajacych z Obligacji, Obligacje nazadanie Obligatariusza podlegaja
natychmiastowemu wykupowi w cze$ci, w jakiej przewiduja $wiadczenia pieniezne. Obligatariusz moze zgdaé
wykupu Obligacji rowniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta op6znienia nie krotszego niz 3 dni.

Zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach, Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi z dniem
otwarcia likwidacji Spotki, chociazby nie nastapit jeszcze Dzien Wykupu.
Nominalna stopa procentowa i zasady dotyczace platnosci odsetek

Obligacje sa oprocentowane. Obligacje moga by¢ oprocentowane wedhlug statej lub zmiennej stopy procentowe;.
Rodzaj oprocentowania danej serii Obligacji jest wskazany w Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Odsetki sg
naliczane od Pierwszego Dnia Pierwszego Okresu Odsetkowego (wlacznie) do Dnia Wykupu (z wytaczeniem
tego dnia) zgodnie z Warunkami Emisji.

Szczegbtowe zasady dotyczace oprocentowania, w tym terminy platnosci odsetek, wskazane sa w punkcie 6.2
Podstawowych Warunkéw Emisji oraz w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Zamieszczenie w Prospekcie informacji o nominalnej stopie procentowej nie jest mozliwe. Informacja ta bedzie
uzupelniona w Ostatecznych Warunkach Danej Serii udostgpnionych do publicznej wiadomos$ci przed
rozpoczgciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Odsetki obliczane sg odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.
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Po Dniu Wykupu Obligacje nie sa oprocentowane, chyba ze Spotka opodznia si¢ ze spelnieniem $wiadczen
z Obligacji. W tym ostatnim przypadku, Obligacje beda oprocentowane wedtug stopy odsetek ustawowych.

Obligatariuszowi w kazdym Dniu Platnosci Odsetek z tytutu danej Obligacji przystuguja Odsetki w wysokosci
obliczanej zgodnie z nastgpujacym wzorem:

O = SP+WN + 2.
365
gdzie:
0] oznacza Odsetki od jednej Obligacji dla danego Okresu Odsetkowego,
SP oznacza Stop¢ Procentowag (w przypadku stopy zmiennej - Stopg Procentows dla danego Okresu

Odsetkowego),
WN oznacza Warto$¢ Nominalng jednej Obligacji,
LD oznacza liczbe dni w Okresie Odsetkowym.

Wysoko$¢ Odsetek jest zaokraglana do najblizszej zdawkowej jednostki pienigznej (przy czym wysokos¢ rowna
i wicksza od pot zdawkowej jednostki pienieznej bedzie zaokraglona w gorg). Odsetki bedg obliczane przez
Agenta Kalkulacyjnego czyli Powszechnag Kase Oszczedno$ci Bank Polski S.A.

Stopa Procentowa dla Obligacji 0 oprocentowaniu zmiennym bedzie obliczana w oparciu 0 Stopg Bazowa dla
okresu wskazanego w Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Stopa Bazowa dla potrzeb obliczania zmiennej Stopy
Procentowej ustalona zostanie w nast¢pujacy sposob: w przypadku, gdy Stopa Bazowa w danym Dniu Ustalenia
Stopy Procentowej nie bedzie dostgpna, Agent Kalkulacyjny zwroci si¢ bez zb¢dnej zwioki w tym Dniu Ustalenia
Stopy Procentowej do Bankow Referencyjnych (wskazanych w Ostatecznych Warunkach Danej Serii) o podanie
stopy procentowej dla depozytéw w danej jednostce pienigznej (PLN, EUR) na okres o dlugoséci wskazanej
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, oferowanej przez kazdy ztych Bankéw Referencyjnych glownym
bankom dzialajagcym na polskim rynku migdzybankowym. W takim przypadku Stopa Bazowa majaca
zastosowanie dla obliczenia Odsetek ptatnych w danym Dniu Patnos$ci Odsetek bedzie $rednia arytmetyczna stop
podanych przez Banki Referencyjne, obliczona przez Agenta Kalkulacyjnego, pod warunkiem, ze co najmniej
dwa Banki Referencyjne podadza stopy procentowe, przy czym - jesli bedzie to konieczne - bedzie ona
zaokraglona do drugiego miejsca po przecinku (a 0,005 bedzie zaokraglone w gore). W przypadku, gdy Stopa
Bazowa dla danego Okresu Odsetkowego nie moze by¢ okreslona zgodnie z powyzszymi postanowieniami, Stopa
Bazowa dla takiego Okresu Odsetkowego zostanie ustalona na poziomie ostatniej obowigzujacej Stopy Bazowej
W bezposrednio poprzedzajacym Okresie Odsetkowym.

Stopa bazowa stanowigca podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji bedzie stawka
referencyjna WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate), ktéra jest ustalana przez GPW Benchmark S.A., ktéra
jest wpisana w rejestrze uprawnionych administratorow oraz wskaznikow referencyjnych prowadzonym przez
Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow Wartosciowych (European Securities and Market Authority) zgodnie
z art. 36 Rozporzadzenia o Stawkach Referencyjnych.

Stopa bazowg stanowiaca podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji emitowanych w euro
bedzie stopa procentowa EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate). Informacje o wartos$ciach stopy bazowe;j
EURIBOR mozna uzyskaé¢ na stronie internetowej European Money Markets Institute (EMMI) (www[.Jemmi-
benchmarks[.Jeu). Stopa procentowa EURIBOR, zgodnie z regulacjami EMMI (tzw. Code of Conduct), ustalana
jest nafixingu z doktadnosciag do 0,001 punktu procentowego i publikowana przez upowaznione do tego
podmioty (tzw. authorised vendors), przy czym na potrzeby ustalenia stopy bazowej zostanie ona ustalona
z doktadnos$cig do 0,01 punktu procentowego. Lista podmiotow publikujacych wysoko$¢ stopy procentowej
EURIBOR dostgpna jest na stronie internetowej EMMI.

Informacje o dotychczasowych oraz przysztych warto$ciach Stopy Bazowej i jej zmienno$ci, mozna uzyskaé¢
w serwisie Monitor Rates Services Reuters lub kazdego jej oficjalnego nastepce.

Zamieszczenie w Prospekcie informacji o Stopie Bazowej nie jest mozliwe. Informacja ta bedzie uzupetniona
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii udostgpnionych do publicznej wiadomo$ci przed rozpoczeciem
subskrypcji danej serii Obligacji.

Agent Kalkulacyjny dokona obliczenia dla Spotki Odsetek naleznych do zaptaty w nastgpnym Dniu Platnosci
Odsetek, a Spotka zawiadomi KDPW o nastgpnym Dniu Ustalenia Uprawnionych, Dniu Platnosci Odsetek
i wysoko$ci Odsetek naleznych za dany Okres Odsetkowy z tytutu Obligacji danej serii.
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Prawo do wykupu Obligacji

Spotka wykupi Obligacje danej serii w Dniu Ostatecznego Wykupu, wskazanym dla kazdej serii Obligacji
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Zamieszczenie w Prospekcie informacji o Dniu Ostatecznego Wykupu
nie jest mozliwe. Informacja ta bedzie uzupeliona w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, udostgpnionych
do publicznej wiadomosci przed rozpoczgciem subskrypcji danej serii Obligacji. Ostateczne Warunki Danej Serii
mogg przewidywaé¢ mozliwo$¢ wezeéniejszego wykupu Obligacji na wniosek Spétki. Informacje o warunkach
i zasadach wczesniejszego wykupu okreslone sa w Podstawowych Warunkach Emisji.

Wykup Obligacji nastapi poprzez zaptatg Wartosci Nominalnej, na rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami
w Dniu Ustalenia Uprawnionych. W Dniu Wykupu zostana zaptacone Odsetki naliczone za ostatni Okres
Odsetkowy do Dnia Wykupu (z wytaczeniem tego dnia).

Szczegotowe zasady dotyczace wykupu Obligacji wskazane sa w punkcie 5 (Wykup Obligacji) Podstawowych
Warunkéw Emisji oraz w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Swiadczenia pienieine 7 tytutu Obligacji

Wszystkie ptatnosci z tytutu Obligacji danej serii beda dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW. Ptatnosci
beda dokonywane na rzecz podmiotéw, na rzecz ktérych prawa z Obligacji s w Dniu Ustalenia Uprawnionych
zapisane na Rachunkach Papierow Warto§ciowych Iub ktorzy sa uprawnieni z Obligacji zapisanych
na Rachunkach Zbiorczych.

Szczegotowe zasady dotyczace platnosci z tytutu Obligacji wskazane sa w punkcie 4.1 (Zobowigzanie
do Zaptaty) oraz w punkcie 4.2 (Platnoéci ztytulu Obligacji) Podstawowych Warunkéw Emisji oraz
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Swiadczenia niepienigine
Zgodnie z Warunkami Emisji z Obligacjami nie sa zwigzane zadne §wiadczenia niepieni¢zne.
Element pochodny zawarty w konstrukcji odsetek z tytutu Obligacji

Wartos¢ inwestycji w Obligacje nie zalezy od wartosci instrumentu bazowego. Konstrukcja odsetek z tytutu
Obligacji nie zawiera elementu pochodnego.

Data zapadalnosci i ustalenia w sprawie amortyzacji dlugu wraz z procedurami splaty

Obligacje beda wykupywane w Dniu Ostatecznego Wykupu wskazanym w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.
Ostateczne Warunki Danej Serii mogg przewidywaé wczesniejszy wykup Obligacji na zadanie Spotki.

Zamieszczenie w Prospekcie informacji o Dniu Wykupu nie jest mozliwe. Informacja ta bedzie uzupetniona
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii udostgpnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem
subskrypcji danej serii Obligaciji.

Z tytutu wykupu kazdej Obligacji w Dniu Wykupu Spoétka zobowigzana jest do dokonania na rzecz
Obligatariuszy zaptaty Wartosci Nominalnej wraz z Odsetkami naliczonymi od ostatniego Dnia Platno$ci
Odsetek (wlacznie) do Dnia Wykupu (z wylaczeniem tego dnia). Z chwilg wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.
Umorzenie nastepuje za posrednictwem KDPW i wiasciwego Depozytariusza zgodnie z Regulacjami KDPW,
regulacjami danego Depozytariusza oraz innymi wiasciwymi przepisami. Szczegdtowe zasady wykupu Obligacji
wskazane sg w punkcie 5 (Wykup Obligacji) Podstawowych Warunkéw Emisji oraz w Ostatecznych Warunkach
Danej Serii.

Wskaznik rentownosci

Podstawowym wskaznikiem rentownosci Obligacji jest rentowno$¢ nominalna Obligacji. Informuje ona
0 wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku w momencie emisji. Rentowno$¢ nominalng
Obligacji oblicza si¢ wedlug nastepujacego wzoru:

mx*0
R, = N X 100%

gdzie:

m oznacza liczb¢ Okresow Odsetkowych w okresie 1 roku
Rn oznacza rentowno$¢ nominalng

N oznacza Warto$¢ Nominalng
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0] oznacza Odsetki za Okres Odsetkowy

Nominalna rentowno$¢ Obligacji obliczona wedlug powyzszego wzoru w przypadku wyemitowania Obligacji
po cenie emisyjnej réznej od nominalnej lub z okresami odsetkowymi o réznej ditugosci moze byé rézna
od rzeczywistej i nie stanowi wskazania rentownosci obligacji w przyszto$ci.

Doktadne obliczenie rentownos$ci Obligacji w Okresie przekraczajacym biezacy Okres Odsetkowy dla Obligacji
oprocentowanych wedlug zmiennej stopy procentowej jest niemozliwe, zuwagi nazmienny sktadnik
oprocentowania Obligacji, ktérym jest Stopa Bazowa.

Podstawa prawna emisji

Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie: (i) Ustawy o Obligacjach; (ii) uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia
26 sierpnia 2021 r. w sprawie ustanowienia programu emisji obligacji, (iii) uchwaty Rady Nadzorczej Emitenta z
dnia 13 sierpnia 2021 r. w sprawie wyrazenia zgody na zaciagni¢cie nowych zobowigzan w ramach programu
emisji obligacji publicznych oraz uchwat Zarzadu Spoétki zatwierdzajacych Ostateczne Warunki Danej Serii w
odniesieniu do poszczegblInych serii Obligacji (tzw. Decyzji Emisyjnych Obligacji Danej Serii).

Wskazanie reprezentacji posiadaczy dluznych papierow wartosciowych

Nie zostat powotany bank-reprezentant posiadaczy Obligacji w rozumieniu art. 78 Ustawy o Obligacjach.

Spodziewana data emisji

Emitent zamierza przeprowadzi¢ emisje Obligacji w okresie wazno$ci Prospektu, w zaleznosci od potrzeb
finansowych i warunkéw rynkowych.

Data Emisji jest dzien zapisania Obligacji danej serii na Rachunkach Papieréw Wartosciowych lub
na Rachunkach Zbiorczych po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW. Data Emisji jest dniem powstania praw
z Obligacji danej serii.

Zamieszczenie w Prospekcie informacji o0 przewidywanej dacie emisji nie jest mozliwe. Informacja ta bedzie
uzupelniona w Ostatecznych Warunkach Danej Serii udostgpnionych do publicznej wiadomosei przed
rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Termin rejestracji Obligacji danej serii w KDPW, czyli Data Emisji, zalezy w cze$ci od dziatan oséb trzecich,
na ktore Spotka nie ma wptywu. Wskazana w Ostatecznych Warunkach Danej Serii przewidywana Data Emisji
jest terminem oczekiwanym. Termin ten moze ulec zmianie i wowczas Data Emisji przypadnie w dniu innym niz
przewidywana Data Emisji. Jezeli Data Emisji przypadnie w terminie innym niz przewidywana Data Emisji
wskazana w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, Emitent przekaze informacj¢ o Dacie Emisji do wiadomosci
publicznej w formie komunikatu aktualizujacego oraz w sposob, w jaki zostal opublikowany Prospekt.
Dodatkowo, w celach informacyjnych, informacja 0 zmianie Daty Emisji moze by¢ udostgpniona na Stronie
Internetowej Agenta Oferujacego.

Opis wszystkich ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych

Warunki Emisji Obligacji nie przewiduja zadnych ograniczen swobody przenoszenia papieréw wartosciowych.
Na podstawie art. 8 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, prawa z Obligacji nie mogg by¢ przenoszone po ustaleniu
uprawnionych do $wiadczen z tytutu wykupu tych Obligacji.

Emitent moze nabywaé wiasne Obligacje jedynie w celu ich umorzenia. Emitent nie moze nabywaé whasnych
Obligacji po uptywie terminu do spelnienia wszystkich zobowiazan z Obligacji okreslonych w Warunkach
Emisji. Emitent bedacy w zwloce z realizacja zobowiazan z Obligacji nie moze nabywac¢ wiasnych Obligacji.
Ostrzezenie dotyczace przepiséw prawa podatkowego

Przepisy prawa podatkowego panstwa czlonkowskiego inwestora i panstwa cztonkowskiego kraju zatozenia
Emitenta mogg mie¢ wptyw na dochody uzyskiwane z tytutu papierow warto§ciowych.

Dane kontaktowe Agenta Oferujacego

Agentem Oferujacym papiery warto$ciowe jest Powszechna Kasa Oszczg¢dno$ci Bank Polski Spétka Akcyjna —
Oddziat Biuro Maklerskie w Warszawie z siedziba przy ul. Putawskiej 15, 02-515 Warszawa.
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INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY

Warunki, parametry i przewidywany harmonogram Oferty oraz dzialania wymagane przy skladaniu
zapiséw

Niniejszy Prospekt zostal sporzadzony w zwigzku z zamiarem przeprowadzenia ofert publicznych lub ubiegania
si¢ o dopuszczenie poszczegdlnych serii Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji do obrotu na Rynku
Regulowanym. Wszystkie Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji beda oferowane w drodze oferty
publicznej w rozumieniu Rozporzadzenia Prospektowego.

Na podstawie niniejszego Prospektu Spotka oferuje Obligacje emitowane w seriach, na warunkach okre$lonych
w niniejszym Prospekcie oraz Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Poszczegdlne serie Obligacji sg oferowane
w drodze oferty publicznej przeprowadzanej wylacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Na podstawie
Prospektu w ramach Programu Emisji oferowane sg niezabezpieczone obligacje na okaziciela.

Waluta emitowanych Obligacji begdzie ztoty polski (PLN) lub euro (EUR). Na potrzeby obliczenia stopnia
wykorzystania Programu Emisji warto§¢ nominalna Obligacji poszczegélnych serii emitowanych w euro
przeliczana bedzie na ztote wedlug sredniego kursu dla tej waluty ustalonego przez NBP w dniu poprzedzajacym
dzien podjgcia uchwaty o emisji Obligacji danej serii.

Laczna warto$¢ nominalna Obligacji wynosi¢ bedzie nie wigeej niz 300.000.000 (stownie: trzysta milionéw)
ztotych lub rownowarto$¢ tej kwoty wyrazona w euro.

Warto$¢ nominalna jednej Obligacji oraz ostateczna liczba Obligacji oferowanych w ramach danej serii podana
zostanie w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Ostateczne Warunki Danej Serii zostang przekazane do publicznej wiadomosci w sposob, w jaki zostat
udostepniony Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Spoiki oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie
internetowej Agenta Oferujacego.

Ostateczne Warunki Danej Serii zostana udostgpnione w terminie umozliwiajagcym inwestorom zapoznanie si¢ z
ich treécia, nie pdzniej niz przed rozpoczgciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Informacje zawarte w Ostatecznych Warunkach Danej Serii powinny by¢ analizowane t3acznie z informacjami
zawartymi w niniejszym Prospekcie oraz tacznie z Suplementami i komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu.

Przestrzeganie wymogow dotyczqgcych oferowania Obligacji klientom

Podmioty biorace udzial w oferowaniu Obligacji beda przestrzega¢ i stosowacé si¢ do postanowien przepiséw
prawa dotyczacych oferowania instrumentéw finansowych, w tym w szczegdélnosci wlasciwych przepiséw
wynikajacych z implementacji do polskiego porzadku prawnego postanowien Dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkdw instrumentéw finansowych oraz
zmieniajacej dyrektywe 2002/92/WE 1 dyrektywe 2011/61/UE, w szczegdlnosci Ustawy o Obrocie oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm
inwestycyjnych, bankéw o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz
bankow powierniczych, a takze do zalecen KNF zamieszczonych w ,,Komunikacie KNF w sprawie oferowania
obligacji” z dnia 29 maja 2018 r.

Zgodnie z wymogami przepisOw prawa, o ktorych mowa powyzej:

a) podmioty biorace udziat w oferowaniu Obligacji beda dokonywac oceny odpowiednio$ci instrumentow
oferowanych swoim klientom oraz, ze dokonujac takiej oceny beda bra¢ pod uwage indywidualng
sytuacj¢ klientow, ich wiedz¢ 1 doswiadczenie na rynku finansowym,

b) na podstawie informacji o kliencie podmioty biorace udzial w oferowaniu Obligacji dokonaja
przypisania klientowi wtasciwej dla niego grupy docelowej;

c) jesli w stosunku do danego klienta Obligacje znajda sie poza grupag docelowg, do ktorej zostat
przypisany, pracownicy podmiotéw bioragcych udzial w oferowaniu Obligacji nie bedg aktywnie
oferowa¢ mu nabycia Obligacji z wyjatkiem sytuacji, w ktorej nabycie lub objecie nastapi wylacznie z
inicjatywy klienta, o ile jest to zgodne z regulacjami danego podmiotu biorgcego udziat w oferowaniu
Obligacji;

d) w przypadku, gdy Obligacje znajda si¢ w negatywnej grupie docelowej konkretnego klienta, aktywne
oferowanie Obligacji temu klientowi bedzie niedozwolone, z wyjatkiem sytuacji, w ktorej nabycie lub
objecie nastapi wylacznie z inicjatywy klienta, o ile jest to zgodne z regulacjami danego podmiotu
bioracego udziat w oferowaniu Obligacji
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Warunki oferty

Szczegbtowe warunki oferty Obligacji danej serii okreslone zostang w Ostatecznych Warunkach Danej Serii,
ktorych wzor stanowi Zalacznik 1 do Prospektu.

Ostateczne Warunki Danej Serii beda kazdorazowo dla Obligacji danej serii podawane do publicznej wiadomosci
w sposob, w jaki zostal opublikowany Prospekt oraz dodatkowo, w celach informacyjnych, na Stronie
Internetowej Agenta Oferujacego, w terminie umozliwiajagcym Inwestorom zapoznanie si¢ z ich trescia, nie
pozniej jednak niz przed rozpoczeciem przyjmowania zapisOw na Obligacje danej serii.

Okres, wraz z ewentualnymi zmianami, w trakcie ktorego oferta bedzie dostepna oraz opis procedury skladania
zapisow.

Spotka moze oferowaé Obligacje w okresie waznosci Prospektu. Okres waznoS$ci Prospektu wynosi 12 miesigcy
od dnia jego zatwierdzenia.

Wazno$¢ Prospektu wygasa z uptywem dnia (i) przydziatu Obligacji w ostatniej z ofert publicznych
przewidzianych przez Spotke do przeprowadzenia na podstawie Prospektu albo (ii) dopuszczenia do obrotu na
rynku regulowanym wszystkich Obligacji objetych Prospektem, w zaleznosci od tego, ktory z tych dni przypadnie
p6zniej. Ponadto wazno$¢ Prospektu wygasa z dniem (i) przekazania przez Spotke do KNF oswiadczenia o
rezygnacji odpowiednio z dokonania wszystkich ofert publicznych bedacych przedmiotem Prospektu oraz o
rezygnacji z ubiegania si¢ o dopuszczenie wszystkich Obligacji do obrotu na rynku regulowanym na podstawie
Prospektu, ktory nie zostal jeszcze udostgpniony do publicznej wiadomosci albo (ii) ogloszenia przez Spotke, na
stronie internetowej Spotki, informacji odpowiednio o odwotaniu wszystkich ofert publicznych bedacych
przedmiotem Prospektu oraz o rezygnacji z ubiegania si¢ o dopuszczenie wszystkich Obligacji do obrotu na rynku
regulowanym, na podstawie Prospektu, ktory juz zostat udostepniony do publicznej wiadomosci. Ogloszenie
takiej informacji moze nastgpi¢ wylacznie w okresie, w ktorym nie trwa oferta zadnej serii Obligacji.

Obligacje oferowane beda wytacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polski.
Termin zapiséw na Obligacje poszczegodlnych serii bedzie wskazany w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Ostateczne Warunki Danej Serii zawierajgce terminy obowigzywania Oferty dla Obligacji danej serii zostang
przekazane do publicznej wiadomos$ci w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt oraz dodatkowo, w celach
informacyjnych, na Stronie Internetowej Agenta Oferujacego.

Okres przyjmowania zapisow dla Obligacji danej serii moze zosta¢ skrocony. Informacja o skroceniu okresu
przyjmowania zapisOw zostanie podana do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostal opublikowany
Prospekt.

Ponadto Spoétka w porozumieniu z Agentem Oferujacym moze przedtuzy¢ okres przyjmowania zapisOw na
Obligacje. Maksymalny okres przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii nie przekroczy trzech miesigcy.
Decyzja taka moze zosta¢ podj¢ta i zostanie podana do publicznej wiadomosci przed zakonczeniem pierwotnego
terminu przyjmowania zapisoOw. Informacja o przedtuzeniu okresu przyjmowania zapisOw zostanie podana do
publicznej wiadomos$ci w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt.

W sytuacji, w ktorej w ocenie Spotki zmiana termindow przyjmowania zapisOw na Obligacje danej serii mogtaby
stanowi¢ istotny czynnik wplywajacy na ocen¢ Obligacji, informacja o takiej zmianie zostanie przekazana do
publicznej wiadomosci w formie suplementu do Prospektu, w sposdb, w jaki zostat udostepniony Prospekt.

Spotka moze zmieni¢ termin przydzialu Obligacji. Informacja o zmianie terminu przydzialu zostanie
opublikowana w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt.

Procedura skltadania zapisow na Obligacje
Informacje ogolne

Zapisy sktadane przez Inwestoréw przyjmowane beda w punktach obslugi klienta, ktérych lista zostanie
opublikowana na Stronie Internetowej Spotki oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na Stronie Internetowe;j
Agenta Oferujgcego, przed rozpoczeciem przyjmowania zapisdw na Obligacje danej serii.

Zapisy moga by¢ sktadane z wykorzystaniem zdalnych srodkéw komunikacji (tj. w szczegolnosci telefonicznie
lub z wykorzystaniem Internetu), o ile dopuszczaja to regulacje firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis.

Zapis na Obligacje jest bezwarunkowy, nieodwotalny, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen oraz wigze
osobe sktadajaca od dnia dokonania zapisu przez okres do zapisania tych Obligacji na Rachunku Papierow
Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczym, z wylaczeniem sytuacji opisanej w art. 23 ust. 2 Rozporzadzenia
Prospektowego, o ktorej mowa w czgsci ,,Mozliwo$¢ odwolania zapisu” ponize;j.
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Wzér formularza zapisu na Obligacje bedzie udostepniany Inwestorom przez firme¢ inwestycyjna przyjmujaca
zapis w terminach subskrypcji poszczegélnych serii Obligacji. Za ztozenie formularza zapisu na Obligacje uznaje
si¢ takze podpisany wydruk komputerowy zawierajacy wszystkie elementy wymagane w formularzu zapisu.

Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewladciwego badZz niepelnego wypelnienia formularza zapisu na
Obligacje ponosi Inwestor.

Inwestor zobowigzany jest do posiadania Rachunku Papieréw Warto§ciowych lub Rachunku Zbiorczego i wraz
ze zlozeniem zapisu bedzie zobowiazany do ztozenia dyspozycji deponowania Obligacji na Rachunku Papieréw
Warto$ciowych lub Rachunku Zbiorczym. Dyspozycja deponowania jest bezwarunkowa, nieodwotalna i nie moze
zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen. Dyspozycja deponowania zostanie zawarta w tresci formularza zapisu.

Inwestor powinien zwrdci¢ uwage na koszty posrednio zwigzane z subskrybowaniem Obligacji, w tym w
szczegblnosci ewentualne koszty prowizji maklerskiej za ztozenie zlecenia/zapisu, zalozenia lub prowadzenia
Rachunku Papierow Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczego, oraz inne mozliwe koszty zwigzane z
dokonywaniem wplaty na Obligacje, itp. Zwraca si¢ takze uwage Inwestorom, ze wptaty na Obligacje nie sa
oprocentowane i w przypadku zwrotu czgsci lub catej wptaconej kwoty, Inwestorowi nie przystuguja odsetki ani
odszkodowanie. Informacje dotyczace zasad opodatkowania dochodéw zwigzanych z posiadaniem i obrotem
papierami warto§ciowymi znajduja si¢ w czgsci ,,Opodatkowanie” Prospektu.

Inwestor zainteresowany nabyciem Obligacji musi posiada¢ Rachunek Papierow Wartosciowych lub Rachunek
Zbiorczy. Inwestorzy zamierzajacy naby¢ Obligacje, nieposiadajacy Rachunku Papierow Warto§ciowych lub
Rachunku Zbiorczego, powinni otworzy¢ taki rachunek przed ztozeniem zapisu. W przypadku zapiséw ztozonych
przez Inwestorow z Rachunkdéw Zbiorczych, zapisanie Obligacji nastapi zgodnie z zasadami podmiotéw
prowadzacych Rachunki Zbiorcze.

Jezeli Ostateczne Warunki Danej Serii udostepnione do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji
danej serii Obligacji nie zawieraja odmiennych postanowien, zapisy Inwestoréw przyjmowane beda wytacznie od
tych Inwestorow, ktorzy w chwili sktadania zapisow posiadajg otwarte Rachunki Papierow Wartosciowych lub
Rachunki Zbiorcze w firmie inwestycyjnej przyjmujacej zapis na Obligacje.

W przypadku utworzenia konsorcjum dystrybucyjnego, ostateczna lista punktow, w ktorych inwestorzy beda
mogli sktada¢ zapisy na Obligacje danej serii zostanie podana na Stronie Internetowej Spotki oraz, dodatkowo, w
celach informacyjnych na Stronie Internetowej Agenta Oferujacego przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow
na Obligacje danej serii. W celu uzyskania informacji na temat szczegbtowych zasad skladania zapisow,
potencjalni Inwestorzy powinni skontaktowac si¢ z firma inwestycyjna, w ktorej zamierzaja ztozy¢ zapis.

Mozliwos¢ odwolania zapisu
Zapis na Obligacje jest nieodwotalny, z zastrzezeniem przypadkoéw wskazanych ponizej.

W przypadku, gdy po rozpoczgciu przyjmowania zapisow na Obligacje, zostanie udostgpniony do publicznej
wiadomosci suplement do Prospektu, osoba, ktora ztozyla zapis na Obligacje przed opublikowaniem takiego
suplementu do Prospektu, moze uchyli¢ si¢ od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, stosownie do art. 23 ust. 2
Rozporzadzenia Prospektowego. Uchylenie si¢ od skutkéw prawnych zlozonego zapisu nastgpuje przez
oswiadczenie ztozone w formie pisemnej w jednym z punktéw obstugi klienta firmy inwestycyjnej, w ktorej zostat
ztozony zapis w terminie wskazanym w tresci suplementu do Prospektu, jednak nie krotszym niz trzy dni robocze
od dnia opublikowania suplementu do Prospektu.

Prawo uchylenia si¢ od skutkow prawnych zlozonego zapisu nie dotyczy przypadkéw, gdy suplement do
Prospektu jest udostepniany w zwigzku z istotnymi btedami lub istotnymi niedoktadno$ciami w tresci Prospektu,
o ktérych Spotka powzieta wiadomo$¢ po dokonaniu przydziatu Obligacji, lub znaczacymi czynnikami, ktére
zaistnialy lub o ktorych Spotka powzigta wiadomo$¢ po dokonaniu przydzialu Obligacji, pod warunkiem ze nowy
znaczacy czynnik, istotny btad lub istotna niedoktadno$¢ wystapily lub zostaly zauwazone przed zakonczeniem
okresu oferowania lub dostarczeniem papieréw wartoSciowych, w zaleznoéci od tego, ktore z tych zdarzen nastapi
wczesniej.

Wzér stosownego o$wiadczenia dostgpny bedzie w punktach obstugi klienta firmy inwestycyjnej przyjmujacej
zapis.

W przypadku opublikowania suplementu do Prospektu, Spotka moze dokona¢ przydziatu Obligacji nie wezes$niej
niz po uptywie terminu do uchylenia si¢ przez inwestora od skutkoéw prawnych ztozonego zapisu.

W przypadku opublikowania suplementu do Prospektu uprawniajacego do sktadania os§wiadczen o uchyleniu sig
od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, ktorym data, do ktérej przystuguje prawo uchylenia si¢ od skutkow
prawnych zlozonego zapisu przypadalaby pdzniej niz termin przydziatu okreslony w Ostatecznych Warunkach
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Danej Serii, suplementu do Prospektu zawiera¢ bedzie informacje o zmianie terminu przydziatu Obligacji danej
serii. Konsekwencja zmiany terminu przydziatu Obligacji danej serii moze by¢ rowniez odpowiednia zmiana Dnia
Emisji, Dnia Platno$ci Odsetek i Dnia Wykupu dla Obligacji danej serii, opublikowanych w Ostatecznych
Warunkach Danej Serii.

W przypadku zmiany tresci opublikowanych Ostatecznych Warunkéw Danej Serii w zwiazku z opublikowaniem
suplementu do Prospektu, o ktérym mowa powyzej, zmienione Ostateczne Warunki zostang przekazane przez
Spotke do wiadomosci publicznej w sposdb, w jaki zostaty opublikowane Ostateczne Warunki Danej Serii i
Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Spotki oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na Stronie Internetowe;j
Agenta Oferujacego.

Osoby, ktore nie ztozyly o$wiadczenia o uchyleniu si¢ od skutkow prawnych ztozonego zapisu w zwiazku z
opublikowaniem suplementu do Prospektu, zwigzane sg ztozonym zapisem na Obligacje danej serii zgodnie z
warunkami zawartymi w aktualnych Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

W przypadku uchylenia si¢ od skutkow prawnych zapiséw firma inwestycyjna, ktora przyjeta zapis, zwrdci
inwestorowi wptacong kwote, zgodnie z procedurami tego podmiotu, w terminie do siedmiu dni roboczych, bez
zadnych odsetek lub odszkodowan.

Dodatkowo, w zwiazku z faktem, ze rozpoczecie przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii nastapi po
przekazaniu do publicznej wiadomos$ci Ostatecznych Warunkéw Danej Serii, ktore zawiera¢ beda informacje o
ostatecznej cenie oraz ostatecznej liczbie oferowanych Obligacji danej serii, Inwestorom nie bedzie przystugiwato
uprawnienie do uchylenia si¢ od skutkdw prawnych zlozonego zapisu na podstawie art. 17 ust. 1 lit. a
Rozporzadzenia Prospektowego.

Zawieszenie lub odstgpienie od Oferty
Zawieszenie Oferty

Spotka moze, w porozumieniu z Agentem Oferujacym, podjaé z dowolnego powodu decyzje o zawieszeniu Oferty
w kazdym czasie przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii.

Zawieszenie Oferty danej serii Obligacji po rozpoczeciu przyjmowania zapisdw na Obligacje danej serii do dnia
przydziatu moze nastapi¢ z waznych powodow, w ocenie Spotki i Agenta Oferujacego. Do waznych powodow
mozna zaliczy¢ zdarzenia lub zjawiska, ktore moglyby w istotny negatywny sposob wptyna¢ na powodzenie
Oferty lub powodowaé podwyzszone ryzyko inwestycyjne dla Inwestorow subskrybujacych Obligacje. W
przypadku podjgcia decyzji o zawieszeniu Oferty po jej rozpoczgciu informacja o zawieszeniu Oferty zostanie
podana do publicznej wiadomosci w formie suplementu do Prospektu. Zawieszenie Oferty danej serii Obligacji
nie moze nastapi¢ po wystawieniu zlecenia rozrachunku przez Agenta Oferujacego (w trybie przewidzianym w
§5 Szczegodlowych Zasad Dziatania KDPW) lub rejestracji tych Obligacji w Depozycie.

Podjecie decyzji o zawieszeniu Oferty moze zostaé dokonane bez jednoczesnego wskazania nowych termindéw
Oferty, ktore moga zosta¢ ustalone i przekazane do publicznej wiadomos$ci w terminie pozniejszym w formie
suplementu do Prospektu, w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Spoiki oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych na Stronie Internetowej Agenta Oferujgcego.

Jezeli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjeta w trakcie trwania subskrypcji Obligacji, ztozone przez
Inwestoréw zapisy na Obligacje oraz dokonane przez inwestorOw wplaty uwazane bedg za wazne, jednakze
inwestorzy beda mogli uchyli¢ si¢ od skutkéw prawnych ztozonych zapisow poprzez zlozenie stosownego
o$wiadczenia w dowolnym punkcie obstugi klienta firmy inwestycyjnej, ktora przyjeta zapis, w terminie
wskazanym w tresci suplementu do Prospektu, jednak nie krotszym niz trzy dni robocze od dnia opublikowania
suplementu do Prospektu. W wyzej wymienionym przypadku wptaty dokonane przez Inwestoréw zostana
zwrdcone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie pdzniej niz w terminie siedmiu dni roboczych od dnia
ztozenia przedmiotowego o§wiadczenia.

Odstgpienie od Oferty

Przed rozpoczeciem przyjmowania zapisdw na Obligacje, w porozumieniu z Agentem Oferujacym, Spotka moze
odstgpi¢ od przeprowadzenia Oferty z dowolnego powodu.

Po rozpoczeciu przyjmowania zapisOw na Obligacje Spotka, w porozumieniu z Agentem Oferujacym, moze
odstapi¢ od przeprowadzenia Oferty jedynie z waznych powodow, w ocenie Spoltki i Agenta Oferujacego.

Do takich waznych powoddéw nalezy zaliczy¢ m.in.:
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e nagtle lub nieprzewidywalne zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju, regionu lub $wiata, ktore
moga miec¢ istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, polska gospodarke, ofert¢ danej serii Obligacji
lub na dziatalno$¢ Spotki;

e nagle i nieprzewidywalne zmiany w sytuacji Spotki, ktére moga mie¢ istotny negatywny wpltyw na jej
dzialalno$¢ w tym istotne negatywne zmiany dotyczace dzialalnosci, sytuacji finansowej lub wynikow
operacyjnych Spoiki;

e nagle i nieprzewidywalne zmiany w otoczeniu Spotki majace bezposredni istotny negatywny wplyw na
dzialalno$¢ operacyjng Spotki lub mogace skutkowaé poniesieniem przez Spoétke istotnej szkody lub
istotnym zaktoceniem jej dziatalnoS$ci; oraz

e wystgpienie innych nieprzewidzianych okoliczno$ci powodujacych, w ocenie Spotki i Agenta
Oferujacego, iz przeprowadzenie Oferty i przydzielenie Obligacji danej serii byloby niemozliwe lub
szkodliwe dla interesu Spotki.

W przypadku odstgpienia od przeprowadzenia Oferty wszystkie ztozone zapisy zostang uznane za niewazne, a
wplaty dokonane przez inwestorow zostang zwrocone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie pdzniej niz
w terminie siedmiu dni roboczych od ogloszenia o odstapieniu od przeprowadzenia Oferty.

Odstapienie od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji nie moze nastapi¢ po wystawieniu zlecenia
rozrachunku przez Agenta Oferujacego (w trybie przewidzianym w §5 Szczegdlowych Zasad Dziatania KDPW)
lub rejestracji tych Obligacji w KDPW.

Informacja o odstapieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji zostanie podana do publicznej
wiadomosci w formie komunikatu aktualizujagcego w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt tj. na Stronie
Internetowej Spotki oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych na Stronie Internetowej Agenta Oferujacego.

Niedojscie Oferty do skutku
Niedojscie Oferty Obligacji danej serii do skutku moze wystapi¢, miedzy innymi, w przypadku, gdy:

e Spoélka odstapi od Oferty danej serii Obligacji; lub
e KDPW, na podstawie wlasciwych przepisow obowigzujacych w danym czasie, regulujacych zasady
rejestrowania papieroOw warto$ciowych, odmowi zarejestrowania danej serii Obligacji.

Informacja o niedoj$ciu do skutku Oferty Obligacji danej serii zostanie podana do publicznej wiadomosci w
sposob, w jaki zostal opublikowany Prospekt tj. na Stronie Internetowej Spoétki oraz, dodatkowo, w celach
informacyjnych na Stronie Internetowej Agenta Oferujacego.

W przypadku niedoj$cia Oferty Obligacji danej serii do skutku wszystkie zlozone zapisy zostang uznane za
niewazne, a wplaty dokonane przez inwestorow zostang zwrdcone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie
pbzniej niz w terminie siedmiu dni roboczych od ogloszenia o niedojsciu do skutku Oferty Obligacji danej serii.

Opis moZliwosci dokonania redukcji zapisow oraz sposob zwrotu kwot nadplaconych przez sktadajgcych zapisy.

Ostateczne Warunki Danej Serii beda wskazywaé szczegdtowe informacje na temat mozliwosci sktadania
wielokrotnych zapisow.

Liczba Obligacji danej serii, na jakie Inwestor ztozy pojedynczy zapis nie moze by¢ wieksza niz maksymalna
liczba Obligacji oferowanych w danej serii.

Decyzje o: (i) liczbie Obligacji, ktore zostana przydzielone poszczegdlnym kategoriom Inwestorow, oraz (ii)
przydziale Obligacji poszczegdlnym Inwestorom beda miaty charakter uznaniowy i zostana podjete przez Spotke,
w porozumieniu z Agentem Oferujacym.

Zasady przydzialu Obligacji beda kazdorazowo wskazywane w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Obligacje beda mogly zosta¢ przydzielone wytacznie tym Inwestorom, ktorzy prawidtowo ztozyli i optacili zapisy
na Obligacje po cenie emisyjnej Obligacji, powigkszonej o ewentualng prowizje¢ firmy inwestycyjnej przyjmujacej
zapis.

Jezeli liczba Obligacji, na ktore dokonali zapisow Inwestorzy, nie przekroczy liczby Obligacji oferowanych tym
Inwestorom, Inwestorom zostang przydzielone Obligacje w liczbie wynikajacej z prawidtowo ztozonych i
optaconych zapisow.

W przypadku, gdy liczba Obligacji, na ktére zostang zlozone zapisy przekroczy liczbe Obligacji oferowanych w
ramach danej serii, Spotka przydzieli Obligacje zgodnie z zasadami wskazanymi w Ostatecznych Warunkach
Danej Serii w punkcie ,,Opis zasad przydziatu”.
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W przypadku dokonania przez Inwestora subskrybujacego Obligacje wptaty w kwocie wyzszej niz kwota
wynikajaca z iloczynu przydzielonych Obligacji i ich ceny emisyjnej (powigkszong o ewentualng prowizj¢ firmy
inwestycyjnej przyjmujacej zapis), nadptacone $rodki zostang zwrdcone bez zadnych odsetek lub odszkodowan
przez firme inwestycyjng, w ktorej inwestor ztozyl zapis, zgodnie z regulaminem tej firmy inwestycyjnej, na
rachunek wskazany przez Inwestora na formularzu zapisu lub na Rachunek Papieréw Warto$ciowych lub
Rachunek Zbiorczy, z ktérego Inwestor ztozyt zapis, nie pdzniej niz w terminie do siedmiu dni roboczych od dnia
przydziatu Obligacji danej serii lub od ogloszenia decyzji o odwotaniu Oferty danej serii Obligacji.

Szczegolowe informacje na temat minimalnej lub maksymalnej wielkosci zapisu (wyraZonej jako liczba
papierow wartosciowych lub lgczna kwota przeznaczona na inwestycje).

Ostateczne Warunki Danej Serii bedg wskazywaé szczegdétowe informacje na temat minimalnej i maksymalnej
wielkosci pojedynczego zapisu.

Ostateczne Warunki Danej Serii beda wskazywac szczegotowe informacje na temat wielokrotnosci zapisOw na
Obligacje, przy czym w kazdym przypadku pojedynczy zlozony zapis przez Inwestora nie moze opiewaé na
wigcej niz liczba Obligacji oferowanych do nabycia w danej serii.

W przypadku braku okre§lenia maksymalnych wielkos$ci zapisu, zapis na wigksza liczbe Obligacji niz

maksymalna liczba Obligacji emitowanych w ramach danej serii zostanie uznany za zapis na maksymalng liczbg
Obligacji emitowanych w ramach danej serii.

Sposob i terminy oplacenia papierow wartosciowych oraz ich dostawy.
Zasady wnoszenia wplat za Obligacje

Jezeli Ostateczne Warunki Danej Serii udostepnione do publicznej wiadomosci przed rozpoczgciem subskrypcji
danej serii Obligacji nie zawieraja odmiennych postanowien, wptaty na Obligacje beda wnoszone w PLN.

Wptaty na Obligacje nie sa oprocentowane.

Inwestorzy sktadajacy zapisy na Obligacje muszg je optaci¢ najp6zniej w momencie sktadania zapisu w kwocie
stanowigcej iloczyn liczby Obligacji, na jaka Inwestor sktada zapis, oraz ceny emisyjnej jednej Obligacji tej serii,
powigkszonej o ewentualng prowizj¢ maklerskg firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis. Platno$¢ za Obligacje
musi by¢ dokonana, zgodnie z regulacjami obowigzujacymi w danej firmie inwestycyjnej przyjmujacej zapis na
Obligacje.

Zapis inwestora, w przypadku dokonania niepelnej lub nieterminowej wptaty jest niewazny w catosci.
Nierozliczone naleznos$ci nie mogg stanowi¢ wptaty na Obligacje.

Ostateczne Warunki Danej Serii udostepnione do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej
serii Obligacji moga zawiera¢ odmienne postanowienia, dot. sktadania zapiséw lub zasadach wnoszenia wptat na
Obligacje przez Inwestoréw.

Dostarczenie Obligacji

Spotka wystapi z wnioskiem do KDPW o zawarcie umowy, ktdrej przedmiotem bedzie rejestracja Obligacji w
KDPW. Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej serii, zostang przeprowadzone odpowiednie czynnosci w celu
niezwlocznego zdeponowania Obligacji na Rachunkach Papierow WartoSciowych lub Rachunkach Zbiorczych
0s0b, ktérym je przydzielono.

Ostateczne Warunki Danej Serii udostgpnione do publicznej wiadomosci przed rozpoczgciem subskrypceji danej
serii Obligacji moga zawiera¢ odmienne postanowienia, dot. sposobu rejestracji przydzielonych inwestorom
Obligacji danej serii w KDPW.

Obligacje zostana zarejestrowane na Rachunkach Papieréw Wartosciowych lub Rachunkach Zbiorczych
Inwestoréw zgodnie ze ztozonymi dyspozycjami inwestoréw wskazanymi w formularzach zapisow, w zalezno$ci
od trybu rejestracji Obligacji.

Pelny opis sposobu oraz daty podania wynikow oferty do publicznej wiadomosci

Spotka przekaze informacje o wynikach Oferty danej serii Obligacji w sposob, w jaki zostal udostepniony
Prospekt w terminach wynikajacych z przepisow prawa.

Procedura wykonania praw pierwokupu, tbywalnos¢ praw poboru oraz sposob postgpowania z prawami
poboru, ktérych nie wykonano.

Z emisjg Obligacji nie jest zwigzane jakiekolwiek prawo pierwokupu lub prawo poboru papieréw wartosciowych.
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Plan dystrybucji i przydziatu
Kategorie potencjalnych inwestorow, ktorym oferowane sq papiery wartosciowe.

Osobami uprawnionymi do sktadania zapisow na Obligacje sa osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki
organizacyjne nieposiadajace osobowo$ci prawnej, bedace zaréwno rezydentami jak 1 nierezydentami
W rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego.

Ostateczne Warunki Danej Serii moga wskazywa¢ inwestoréw badZ kategorie inwestoréw, ktorym oferowane
beda Obligacje danej serii.

Obligacje nie moga by¢ nabywane przez podmioty amerykanskie (US Persons) w rozumieniu Regulacji
S (Regulation S) bedacej przepisem wykonawczym do amerykanskiej ustawy o papierach wartosciowych z 1933
roku (US Securities Act 1933).

Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na Obligacje winni zapozna¢ si¢ z odpowiednimi przepisami kraju
pochodzenia oraz Prawa Dewizowego.

Oferty publiczne beda przeprowadzane wylgcznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Procedura zawiadamiania sktadajgcych zapisy o ilosci przydzielonych papieréow wartosciowych wraz ze
wskazaniem, czy dopuszczalne jest rozpoczecie obrotu przed dokonaniem zawiadomienia.

Inwestor moze powzia¢ informacje o liczbie przydzielonych mu Obligacji w podmiocie prowadzacym jego
Rachunek Papier6w Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy zgodnie z odpowiednim regulaminem dzialania tego
podmiotu. Zwraca si¢ uwage inwestorom, ze nie b¢da do nich wystosowywane pisma informujace o dokonanym
przydziale, chyba ze taka opcj¢ przewiduje regulamin firmy inwestycyjnej, w ktorej inwestor ztozyt zapis.

W szczeg6lnosei, mozliwe jest, ze rozpoczgcie obrotu Obligacjami nabytymi przez Inwestora moze zaczaé si¢
przed powzigciem przez niego informacji o liczbie przydzielonych Obligacji, bowiem rozpoczecie obrotu
Obligacjami nie jest uzaleznione od przekazania subskrybentom informacji o liczbie przydzielonych im Obligacji.
Z uwagi na powyzsze zaleca si¢ Inwestorom skontaktowanie si¢ z podmiotami prowadzacymi ich Rachunki
Papierow Wartosciowych lub Rachunki Zbiorcze w celu uzyskania informacji o wielko$ci przydziatu.

Cena
Wskazanie przewidywanej ceny, po ktorej bedq oferowane papiery wartosciowe

Cena Emisyjna jednej Obligacji nie bedzie wyzsza niz cena maksymalna wynoszaca 110% wartosci nominalnej
pojedynczej Obligacji.

Opis metody ustalania ceny oraz procedura podawania jej do wiadomosci

Cenie Emisyjna Obligacji danej serii bedzie okreslona w Ostatecznych Warunkach Danej Serii udostepnionych
do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

W szczegdlnosei, Spotka moze okreslic w Ostatecznych Warunkach Danej Serii rozna Ceng Emisyjng Obligacji
w ramach danej serii, w zalezno$ci od dnia, w jakim Inwestor ztozy zapis na Obligacje. Spotka moze ponadto
postanowi¢ w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, ze Cena Emisyjna bedzie rosta kazdego kolejnego dnia
przyjmowania zapisow.

Koszty i podatki obcigziajgce dokonujgcego zapisu lub nabywce.

W momencie sktadania zapisow na Obligacje danej serii Inwestorzy nie bedg ponosi¢ dodatkowych kosztow,
z wyjatkiem ewentualnych kosztow zwiazanych z subskrybowaniem Obligacji, w tym w szczegdlnosci
ewentualne koszty prowizji maklerskiej za zlozenie zlecenia/zapisu, zalozenia lub prowadzenia Rachunku
Papierow Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczego, oraz inne mozliwe koszty zwiazane z dokonywaniem wplaty
na Obligacje, zgodnie z postanowieniami wlasciwych umow iregulaminéw wiasciwej firmy inwestycyjne;j.
Informacje na temat opodatkowania znajduja si¢ w rozdziale ,,Opodatkowanie”.

Plasowanie i gwarantowanie emisji

Nazwa i adres koordynatorow calosci i poszczegolnych czesci Oferty

Oferta koordynowana jest przez Agenta Oferujacego, tj. Powszechng Kase Oszczednosci Bank Polski S.A.
Oddziat - Biuro Maklerskie w Warszawie, z siedziba przy ul. Putawskiej 15, 02-515 Warszawa. Spotka nie
przewiduje koordynowania czesci Oferty przez inne podmioty ani plasowania Oferty w innych krajach niz
Rzeczpospolita Polska.
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Nazwa i adres agentow ds. platnosci i podmiotow swiadczqcych ustugi depozytowe

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Ksigzgca 4, jest podmiotem, ktory
prowadzi system rejestracji zdematerializowanych papieréw wartosciowych, obejmujacy rachunki papieréw
warto$ciowych, rachunki zbiorcze i konta depozytowe prowadzone przez podmioty upowaznione do tego
przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Nazwa i adres podmiotow, ktore podjely si¢ gwarantowania emisji na zasadach wigiqcego zobowiqzania oraz
nazwa i adres podmiotow, ktore podjely si¢ plasowania oferty bez wigigcego zobowigzania lub na zasadzie
,wdotoZenia wszelkich staran”

Spoéika planuje zawrzeé z Powszechng Kasa Oszczedno$ci Bankiem Polskim S.A. Oddziat -Biuro Maklerskie w
Warszawie umowg o plasowanie obligacji, na podstawie ktorej Powszechna Kasa Oszczgdnosci Bank Polski S.A.
Oddziat - Biuro Maklerskie w Warszawie zobowiaze sig¢, na warunkach okreslonych w umowie, do plasowania
ofert Obligacji.

Na Date Prospektu nie jest znana liczba Obligacji, jaka zostanie ostatecznie wyemitowana w ramach Programu
Emisji, stad nie jest mozliwe wskazanie ostatecznej kwoty prowizji z tytulu plasowania Oferty. Wysokosé¢
prowizji z tytulu plasowania danej serii Obligacji zostanie podana w Ostatecznych Warunkach Danej Serii.

Data sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji

Na dzien zatwierdzenia Prospektu, Spoétka nie planuje zawierania umoéw o gwarancje emisji. W przypadku
zawarcia takich uméw Spoétka poinformuje o tym fakcie w formie suplementu do Prospektu, zgodnie z
postanowieniami art. 23 Rozporzadzenia Prospektowego. Suplement do Prospektu bedzie zawieral informacje o
warunkach umowy o gwarancje¢ emisji oraz zasadach, terminie i sposobie ptatnosci przez gwaranta emisji.
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DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU | USTALENIA DOTYCZACE
OBROTU

Wskazanie, czy oferowane papiery warto$ciowe sa lub beda przedmiotem wniosku 0 dopuszczenie
do obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na rynku regulowanym lub innych rynkach réwnowaznych
wraz z okresleniem tych rynkéow

Spotka planuje podejmowaé niezbe¢dne dziatania w celu rejestracji poszczeg6lnych serii Obligacji w KDPW.

Spotka wystapi z wnioskiem do GPW o dopuszczenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym w ramach
Catalyst prowadzonym przez GPW.

Przewidywany termin dopuszczenia Obligacji do obrotu narynku regulowanym wramach Catalyst
prowadzonym przez GPW zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Danej Serii udostepnionych
do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Termin dopuszczenia Obligacji do obrotu zalezy w czesci od dziatan osob trzecich, na ktore Spétka nie
ma wptywu. Wskazany w Ostatecznych Warunkach Danej Serii przewidywany termin dopuszczenia Obligacji
do obrotu jest terminem przewidywanym i moze ulec zmianie.

Jezeli nie bedzie mozliwe dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym w ramach
Catalyst prowadzonym przez GPW, Emitent moze podja¢ starania w celu dopuszczenia lub wprowadzenia
Obligacji do obrotu na innych rynkach, w tym w alternatywnych systemach obrotu.

Wskazanie rynkéw regulowanych lub rynkéw réwnowaznych, na ktérych, zgodnie z wiedzg Spolki, sa
dopuszczone do obrotu papiery wartosciowe tej samej klasy co papiery wartosciowe oferowane lub
dopuszczane do obrotu

Niektore serie obligacji Spotki wyemitowane przed dniem zatwierdzenia Prospektu sg dopuszczone isg
przedmiotem obrotu narynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Informacje natemat dotychczas
wyemitowanych obligacji Emitenta zamieszczone sg W Prospekcie w rozdziale ,,Opis dziatalnosci Grupy —Dftuzne
papiery wartosciowe wyemitowane przez spotki z Grupy” oraz na stronie internetowej wwwi[.]Jgpwcatalyst[.]pl.

Nazwa i adres podmiotéw posiadajacych wigzgce zobowigzanie do dzialan jako posrednicy w obrocie
na rynku wtérnym, zapewniajacych plynnos¢ za pomoca kwotowania ofert kupna isprzedazy oraz
podstawowe warunki ich zobowiazan

Spotka zamierza zawrze¢ z Agentem Oferujacym umowe 0 pelnienie funkcji animatora rynku dla Obligacji
w rozumieniu Regulaminu GPW.
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OPODATKOWANIE

Ponizsze informacje sg oparte wylacznie na przepisach prawa podatkowego obowigzujacych w Rzeczypospolitej
Polskiej w czasie przygotowywania Prospektu oraz na interpretacji tych przepisow wywiedzionej z praktyki
organdw podatkowych i orzecznictwa sagdow administracyjnych. Na skutek zmian legislacyjnych lub zmian w
interpretacji przepisow podatkowych, w tym na skutek zmian w orzecznictwie sadéw administracyjnych lub
praktyce organow podatkowych, stwierdzenia zawarte w Prospekcie mogg straci¢ aktualno$¢. Zmiany takie moga
by¢ retroaktywne.

Zawarte w niniejszym Prospekcie informacje podatkowe nie stanowig porady prawnej ani podatkowej, lecz maja
charakter ogolny, selektywnie przedstawiaja poszczegdlne zagadnienia i nie uwzglgdniaja wszystkich sytuacji, w
jakich moze znalez¢ si¢ Inwestor. Potencjalnym Inwestorom zaleca si¢ skorzystanie z pomocy 0s6b i podmiotow
zajmujacych si¢ profesjonalnie doradztwem podatkowym, w celu uzyskania informacji o konsekwencjach
podatkowych wystepujacych w ich indywidualnych przypadkach.

Znajdujace si¢ ponizej okreslenie ,,odsetki”, jak réwniez kazde inne okres$lenie, ma takie znaczenie, jakie
przypisuje mu si¢ na gruncie polskiego prawa podatkowego.

Podatek dochodowy

Ponizszy opis nie obejmuje specyficznych konsekwencji podatkowych majacych zastosowanie w przypadku
podmiotowych lub przedmiotowych zwolnien z podatku dochodowego (np. dotyczacych krajowych funduszy
inwestycyjnych).

Osoby fizyczne podlegajgce nieograniczonemu obowiqzkowi podatkowemu w Rzeczypospolitej Polskiej

Zgodnie z art. 3 ust. 1 Ustawy o PIT osoby fizyczne, jezeli maja miejsce zamieszkania na terytorium Polski,
podlegaja obowiazkowi podatkowemu od catosci swoich dochodéw (przychodéw) bez wzgledu na miejsce
potozenia Zrodet przychodéw (nicograniczony obowiazek podatkowy). Zgodnie z art. 3 ust. 1a Ustawy o PIT, za
osobe majaca miejsce zamieszkania na terytorium Polski uwaza si¢ osobe fizyczna, ktora: (i) posiada na
terytorium Polski centrum interesOw osobistych lub gospodarczych (osrodek interesow zyciowych); lub (ii)
przebywa na terytorium Polski dtuzej niz 183 dni w roku podatkowym. Przepisy te stosuje si¢ z uwzglgdnieniem
wiasciwych umow o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktorych strong jest Polska (art. 4a Ustawy o PIT).
Umowy te mogg w szczegdlnosci inaczej definiowaé ,,miejsce zamieszkania” osoby fizycznej oraz precyzowaé
pojecie ,,0srodka interesow zyciowych”.

Opodatkowanie dochodow (przychodéw) z odsetek (dyskonta) z obligacji

Zgodnie z art. 30a ust. 7 Ustawy o PIT, dochoddw z odsetek (dyskonta) od papieréw warto$ciowych (w tym od
Obligacji) nie faczy si¢ z dochodami opodatkowanymi na zasadach ogélnych (wedtug skali progresywne;j), lecz
zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 2 Ustawy o PIT podlegaja one 19% podatkowi zryczaltowanemu.

Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o PIT, osoby fizyczne prowadzace dziatalno$é gospodarczg, osoby prawne i ich
jednostki organizacyjne oraz jednostki organizacyjne niemajace osobowosci prawnej dokonujace wyptat z tytutu
odsetek (dyskonta) sa obowigzani pobiera¢ zryczaltowany podatek dochodowy od dokonywanych wyptat
($wiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pienigdzy lub warto$ci pieni¢znych. Jednak zgodnie z art.
41 ust. 4d Ustawy o PIT, jezeli wyptata dokonywana jest za posrednictwem podmiotow prowadzacych dla
podatnikOw rachunki papierow warto$ciowych, na ktorych zapisane sg papiery wartosciowe bedgce podstawg
wyplaty odsetek (dyskonta), oraz dochody uzyskiwane sa na terytorium Polski i wiaza si¢ z papierami
warto$ciowymi zapisanymi na tych rachunkach (jak to ma miejsce w przypadku odsetek (dyskonta) od Obligacji),
to podmioty prowadzace rachunki papierow wartosciowych zobowigzane sa do pobrania podatku; zasada ta
dotyczy rowniez ptatnikow bedacych podatnikami podatku dochodowego od os6b prawnych podlegajacych w
Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, w zakresie, w jakim prowadza dziatalno$é gospodarcza
poprzez polozony na terytorium Polski zagraniczny zaklad, jezeli rachunek, na ktorym zapisane sa papiery
wartos$ciowe, jest zwigzany z dziatalnoscig tego zaktadu.

Szczegoblnego rodzaju sytuacja wystepuje w przypadku dochodéw z papieréw wartoSciowych zapisanych na
Rachunkach Zbiorczych. Zgodnie z art. 41 ust. 10 Ustawy o PIT, w przypadku wyplaty odsetek (dyskonta) z
papieréw warto$ciowych zapisanych na Rachunkach Zbiorczych platnikiem zryczaltowanego podatku
dochodowego sa podmioty prowadzace Rachunki Zbiorcze, za posrednictwem ktérych naleznosci z tych tytutow
sa wyptacane. Podatek pobiera si¢ w dniu przekazania nalezno$ci z danego tytutu do dyspozycji posiadacza
Rachunku Zbiorczego. Zasada ta dotyczy rowniez ptatnikéw bedacych podatnikami podatku dochodowego od
os6b prawnych podlegajacych w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, w zakresie, w jakim
prowadzg dziatalno$¢ gospodarcza poprzez potozony na terytorium Polski zagraniczny zakltad, jezeli rachunek,
na ktorym zapisane sa papiery wartosciowe, jest zwiazany z dziatalnoscia tego zaktadu.

134



Co wigcej, zgodnie z art. 30a ust. 2a Ustawy o PIT, od dochodow (przychodow) z tytutu odsetek przekazanych
na rzecz podatnikdw uprawnionych z papieréw warto§ciowych zapisanych na Rachunkach Zbiorczych, ktorych
tozsamo$¢ nie zostala ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, ptatnik pobiera podatek wedtug stawki 19% od tacznej wartosci dochodéw (przychoddw)
przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikdw za posrednictwem posiadacza Rachunku
Zbiorczego.

Zgodnie z art. 45 ust. 3¢ ustawy o PIT, podatnicy sa zobowigzani do ujawnienia kwoty odsetek (dyskonta) na
papierach wartosciowych (w tym Obligacjach) w rocznym zeznaniu podatkowym, jezeli Obligacje zostaty
zarejestrowane na Rachunku Zbiorczym, a tozsamos¢ podatnika nie zostala ujawniona platnikowi podatku.

Zgodnie z art. 45 ust. 3b Ustawy o PIT, jezeli podatek nie zostat pobrany u zrédta, podatnicy sa obowigzani
rozliczy¢ go w zeznaniu rocznym, sktadanym do 30 kwietnia nastgpnego roku.

Powyzej opisanych zasad opodatkowania nie stosuje si¢, jezeli osoba fizyczna posiada obligacje i uzyskuje
odsetki lub dyskonto z obligacji w wykonywaniu dziatalno$ci gospodarczej, tj. obligacje traktowane sg jako
aktywa zwigzane z prowadzong dziatalnoscig. W takim przypadku przychody z odsetek lub dyskonta powinny
by¢ traktowane jako przychody z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i opodatkowane wedlug zasad
wiasciwych dla przychodu z tego zrddta.

Opodatkowanie przychodow z odplatnego zbycia obligacji

Dochdéd z odptatnego zbycia Obligacji kwalifikowany jest jako dochdd z kapitatléw pienieznych (art. 17 Ustawy
o PIT) i nie kumuluje si¢ z dochodem opodatkowanym na zasadach ogo6lnych stawka progresywna, lecz podlega
19% podatkowi (art. 30b ust. 1 1 5 Ustawy o PIT). Dochéd jest obliczany jako réznica migdzy suma przychodow
uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papierow wartosciowych a kosztami uzyskania przychodéw, obliczonymi
na podstawie stosownych przepiséw Ustawy o PIT (art. 30b ust. 2 pkt 1 Ustawy o PIT). Na podstawie art. 17 ust.
2 oraz art. 19 ust. 1 Ustawy o PIT, jezeli cena wyrazona w umowie bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega
od wartosci rynkowej, kwote przychodu okresla organ podatkowy lub organ kontroli skarbowej w wysokosci
wartosci rynkowe;.

Podatnik jest zobowigzany do samodzielnego rozliczenia podatku z tytulu odptatnego zbycia papierdéw
wartosciowych (w tym Obligacji). Roczne zeznanie podatkowe podatnicy powinni sporzadzi¢ w terminie do
konca kwietnia roku nastepujacego po roku podatkowym, w ktorym zostat osiagnicty dochod.

Opodatkowanie obligacji posiadanych w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej

Powyzszych przepisow nie stosuje si¢, jezeli Obligacje sa posiadane w ramach dziatalno$ci gospodarczej i
traktowane sa jako aktywa zwigzane z prowadzong dziatalnos$cig. W takim przypadku, odsetki (dyskonto) i
przychody z odptatnego zbycia Obligacji powinny by¢ traktowane jako przychody z prowadzonej dzialalnos$ci
gospodarczej i opodatkowane wedlug zasad wiasciwych dla przychodu z tego zrodta wedtug 19% stawki liniowe;j
lub stawki progresywnej, w zaleznosci od wyboru oraz spetniania okreslonych warunkow przez osobe fizyczna.
Podatek powinien by¢ rozliczony przez osobe fizyczna.

Podatnicy podatku dochodowego od 0sob prawnych podlegajqcy w Rzeczypospolitej Polskiej nieograniczonemu
obowigzkowi podatkowemu

Podatnicy podatku dochodowego od osob prawnych, jezeli majg siedzib¢ lub zarzad w Polsce, podlegaja
obowiazkowi podatkowemu od catosci swoich dochodow, bez wzgledu na miejsce ich osiagania (art. 3 ust. 1
Ustawy o CIT). Podatnikami podatku dochodowego od 0sdb prawnych w Polsce sa osoby prawne i spotki
kapitalowe w organizacji. Przepisy ustawy maja rowniez zastosowanie do jednostek organizacyjnych
niemajacych osobowosci prawnej, z wyjatkiem przedsigbiorstw w spadku i spolek niemajacych osobowosci
prawnej, przy czym podatnikami sg takze:

1) spotki komandytowe i spotki komandytowo-akcyjne majace siedzibg lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej;

2) niektore spotki jawne majace siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jezeli wspolnikami
spotki jawnej nie sa wylacznie osoby fizyczne oraz spétka jawna nie ztozy stosownych informacji do wlasciwego
naczelnika urzedu skarbowego;

3) spotki niemajace osobowosci prawnej majgcych siedzibe lub zarzad w innym panstwie, jezeli zgodnie z
przepisami prawa podatkowego tego innego panstwa sa traktowane jak osoby prawne i podlegaja w tym panstwie
opodatkowaniu od cato$ci swoich dochodow bez wzglgdu na miejsce ich osiggania (art. 1 Ustawy o CIT).

Dochody (przychody) z Obligacji, w tym z odsetek/dyskonta oraz odptatnego zbycia papierow wartosciowych
przez podatnikdw podatku dochodowego od oséb prawnych podlegajacych w Polsce nieograniczonemu
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obowigzkowi podatkowemu, podlegaja opodatkowaniu na zasadach ogoélnych witasciwych do opodatkowania
pozostatych przychodéw z prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej w ramach danego zrodta przychodoéw. Co do
zasady, dla celow polskiego podatku dochodowego odsetki sg ujmowane jako przychdd na zasadzie kasowej, tj.
W momencie ich otrzymania, a nie za§ w momencie ich naliczenia.

Przychodem z odplatnego zbycia Obligacji jest co do zasady ich warto$¢ wyrazona w cenie okreslonej w umowie.
Jezeli jednak cena bez uzasadnionych przyczyn ekonomicznych znacznie odbiega od wartoéci rynkowej, organ
podatkowy okreéla ten przychod w wysoko$ci wartosci rynkowej (art. 14 Ustawy o CIT). W przypadku dochodu
z odptatnego zbycia papieréw warto§ciowych koszty uzyskania przychoddéw sa co do zasady rozpoznawane w
momencie, gdy odpowiadajacy im przychod zostal osiaggnicty. Podatnik samodzielnie (bez udzialu ptatnika)
rozlicza podatek dochodowy z odsetek/dyskonta oraz z odptatnego zbycia papieréw wartoSciowych, ktory
rozliczany jest wraz z pozostalymi dochodami z prowadzonej przez podatnika dzialalnoSci gospodarczej w
ramach tego samego zrodta przychodow.

Odnos$nie wlasciwego zrodta przychoddéw, co do zasady, dochody (przychody) z Obligacji, w tym z ich odptatnego
zbycia, taczy sie z przychodami z zyskow kapitalowych (art. 7b ust. 1 Ustawy o CIT). W przypadku
ubezpieczycieli, bankow oraz niektorych innych podmiotow (instytucji finansowych), przychdd ten zalicza si¢ do
przychodéw innych niz przychody z zyskow kapitatowych (art. 7b ust. 2 Ustawy o CIT).

Odpowiednia stawka podatku jest taka sama, jak stawka podatku stosowana do dziatalnosci gospodarczej, tj. 19%
dla zwyktego podatnika lub 9% dla matych i nowych podatnikow. Pomimo, ze co do zasady podatek u zrodla nie
powinien mie¢ zastosowania, jezeli Obligacje znajduja si¢ na Rachunku Zbiorczym a tozsamos$¢ podatnikdéw nie
zostanie ujawniona podmiotowi prowadzacemu ten Rachunek Zbiorczy, moze si¢ zdarzy¢, ze podatek zostanie
pobrany. Zgodnie z art. 26 ust. 2a Ustawy o CIT, w przypadku gdy wyplata nalezno$ci z tytutu odsetek
dokonywana jest na rzecz podatnikdw bedacych osobami uprawnionymi z papieréw warto$ciowych zapisanych
na Rachunkach Zbiorczych, ktérych tozsamos¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona, ptatnik pobiera podatek u zrodta
w wysoko$ci 20% od tgcznej wartosci dochodow (przychodéw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich
takich podatnikéw za posrednictwem posiadacza Rachunku Zbiorczego. W takim przypadku, kwesti¢ zwrotu
pobranego podatku podatnik powinien oméwi¢ z doradcg podatkowym.

Osoby fizyczne i osoby prawne podlegajgce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Rzeczypospolitej
Polskiej

Podatnicy podatku dochodowego od 0sob fizycznych, jezeli nie maja na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
miejsca zamieszkania, podlegaja obowiazkowi podatkowemu tylko od dochod6éw osiaganych na terytorium Polski
(art. 3 ust. 2a Ustawy o PIT).

Podatnicy podatku dochodowego od 0séb prawnych, jezeli nie maja na terytorium Polski siedziby lub zarzadu,
podlegaja obowigzkowi podatkowemu tylko od dochodéw, ktore osiggajg na terytorium Polski (art. 3 ust. 2
Ustawy o CIT).

Zgodnie z art. 3 ust. 3 Ustawy o CIT za dochody (przychody) osiggane na terytorium Polski przez podatnikow
podatku dochodowego od 0s6b prawnych podlegajacych w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu,
uwaza sie w szczegolno$ci dochody (przychody) z m.in.:

a) wszelkiego rodzaju dziatalnosci prowadzonej na terytorium Polski, w tym poprzez polozony na
terytorium Polski zagraniczny zaktad;

b) papierow wartosciowych oraz pochodnych instrumentéw finansowych niebedacych papierami
warto$ciowymi, dopuszczonych do publicznego obrotu na terytorium Polski w ramach regulowanego
rynku gietdowego, w tym uzyskane ze zbycia tych papierow albo instrumentow oraz z realizacji praw z
nich wynikajacych;

C) tytutu naleznosci regulowanych, w tym stawianych do dyspozycji, wyptacanych lub potracanych, przez
osoby fizyczne, osoby prawne albo jednostki organizacyjne nieposiadajace osobowosci prawnej, majace
miejsce zamieszkania, siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, niezaleznie od
miejsca zawarcia umowy i wykonania $wiadczenia.

Podobne przepisy w zakresie podatku dochodowego od 0sob fizycznych znajduja si¢ w art. 3 ust. 2b Ustawy o
PIT.

W zwigzku z powyzszym dochoddéw z odsetek (dyskonta) od papierow wartoSciowych (w tym od Obligacji)
traktowane sg jako polskie Zzrodto i podlegaja opodatkowaniu w Polsce.

Szczegolne zwolnienie w odniesieniu do Obligacji speitniajgcych szczegolne warunki
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Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 50c ustawy o CIT, wolne od podatku dochodowego sa dochody, osiagnigte przez
podatnika podatku dochodowego od 0séb prawnych podlegajacego ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu
w Polsce, z odsetek lub dyskonta od obligacji:

a) o terminie wykupu nie krotszym niz rok;

b) dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzonych do alternatywnego systemu
obrotu w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi,
na terytorium Polski lub na terytorium panstwa bedacego strona zawartej z Polska umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania, ktorej przepisy okre$laja zasady opodatkowania dochoddw z dywidend,
odsetek oraz nalezno$ci licencyjnych,

- chyba ze na moment osiagni¢cia dochodu podatnik jest podmiotem powigzanym w rozumieniu przepisoOw o
cenach transferowych z emitentem tych obligacji oraz posiada, bezpo$rednio lub posrednio, tacznie z innymi
podmiotami powigzanymi w rozumieniu tych przepisow wigcej niz 10% wartosci nominalnej tych obligacji.

Zgodnie z art. 26 ust. laa-lac ustawy o CIT, platnicy nie sa obowigzani do poboru podatku od odsetek lub
dyskonta od obligacji spetniajacych powyzsze wymagania, pod warunkiem ztozenia przez emitenta do organu
podatkowego oswiadczenia, ze emitent dochowatl nalezytej staranno$ci w poinformowaniu podmiotéw z nim
powigzanych w rozumieniu przepisOw o cenach transferowych, o warunkach tego zwolnienia w stosunku do tych
podmiotéw powigzanych. Oswiadczenie, o ktorym mowa w ust. 1ab, sktada si¢ jednokrotnie w stosunku do dane;j
emisji obligacji, nie pdzniej niz do dnia wyptaty odsetek lub dyskonta od obligacji.

Analogiczne przepisy znajdujg si¢ na gruncie podatku dochodowego od 0séb fizycznych (art. 21 ust. 1 pkt 130c
oraz art. 41 ust. 24-26 ustawy o PIT). W powyzszych przypadkach platnicy dokonuja wiasnej analizy
zastosowania zwolnienia z poboru. Jezeli taki podatek zostanie pobrany, podatnik powinien skonsultowacé si¢ ze
swoim doradcg podatkowym w kwestii zwrotu tego podatku.

Brak spetnienia warunkow do zastosowania szczegdlnego zwolnienia
W przypadku braku zastosowania zwolnienia, o ktdrym mowa powyzej, zastosowanie maja ponizsze zasady.

W przypadku podatnikow podlegajacych w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu uzyskane na
terytorium Polski odsetki (dyskonto) od Obligacji opodatkowane sa co do zasady zryczattowanym podatkiem w
wysokosci 20% w przypadku podatnikow podatku dochodowego od 0séb prawnych (art. 21 ust. 1 pkt 1 Ustawy
0 CIT) lub 19% w przypadku 0séb fizycznych (art. 30a ust. 1 pkt. 2 Ustawy o PIT). W przypadku 0séb prawnych,
zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o CIT, osoby prawne, jednostki organizacyjne niemajace osobowosci prawnej oraz
osoby fizyczne bedace przedsicbiorcami, ktore dokonujg wyptat naleznosci z tytutdéw wymienionych w art. 21
ust. 1 oraz art. 22 ust. 1, do wysokos$ci nieprzekraczajacej w roku podatkowym obowigzujacym u wyptacajacego
te naleznos$ci tacznie kwoty 2 000 000 zi na rzecz tego samego podatnika, sg obowigzane jako ptatnicy pobierac,
z zastrzezeniem ust. 2, 2b i 2d, w dniu dokonania wyptaty zryczaltowany podatek dochodowy od tych wyptat, z
uwzglednieniem odliczen przewidzianych w art. 22 ust. la-le. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z
wlasciwej umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowsa jest
mozliwe pod warunkiem udokumentowania siedziby podatnika dla celoéw podatkowych uzyskanym od podatnika
certyfikatem rezydencji. Przy weryfikacji warunkow zastosowania stawki podatku innej niz okre$lona w art. 21
ust. 1 lub art. 22 ust. 1, zwolnienia lub warunkéw niepobrania podatku, wynikajacych z przepisow szczegdlnych
Iub uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ptatnik jest obowiazany do dochowania nalezytej starannosci.
Przy ocenie dochowania nalezytej starannosci uwzglednia si¢ charakter oraz skalg dziatalno$ci prowadzonej przez
platnika. W przypadku 0sob fizycznych zastosowanie bedzie miat za$ art. 41 ust. 4 Ustaw o PIT, zgodnie z ktorym,
ptatnicy, o ktorych mowa w ust. 1, sa obowigzani pobiera¢ zryczattowany podatek dochodowy od dokonywanych
wyptat (§wiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub wartosci pienigznych z tytutdw
okreslonych w art. 29, art. 30 ust. 1 pkt 2, 4-5a, 13-16 oraz art. 30a ust. 1 pkt 1-11 oraz 11b-12, z zastrzezeniem
ust. 4d, 5, 10, 12 i 21. Zgodnie za$ z art. 41 ust. 4aa Ustawy o PIT, przy weryfikacji warunkow zastosowania
obnizonej stawki podatku albo zwolnienia lub warunkdéw niepobrania podatku, wynikajacych z przepisow prawa
podatkowego, platnik jest obowigzany do dochowania nalezytej starannosci. Przy ocenie dochowania nalezytej
starannosci uwzglednia si¢ charakter oraz skale dziatalnosci prowadzonej przez ptatnika.

Zgodnie z art. 26 ust. 2¢ punkt 1 Ustawy o CIT, w przypadku wyptat naleznos$ci z tytutu odsetek od papierow
warto$ciowych zapisanych na rachunkach papierow warto$ciowych albo na rachunkach zbiorczych, wyptacanych
na rzecz nierezydentow, obowigzek pobrania podatku spoczywa na podmiotach prowadzacych rachunki papieréw
wartosciowych albo rachunki zbiorcze, jezeli wyptata naleznosci nastgpuje za posrednictwem tych podmiotow.
Obowiazek ten spoczywa takze podmiotach podlegajacych ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce,
w zakresie, w jakim prowadza dzialalno$¢ gospodarcza poprzez potozony na terytorium Polski zagraniczny
zaktad, jezeli rachunek, na ktérym zapisane sa papiery warto$ciowe, jest zwigzany z dziatalnoscia tego zaktadu.
Podobne przepisy dotyczace wyplat odsetek na rzecz osob fizycznych zawiera art. 41 ust. 4d Ustawy o PIT.
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Opisane zasady opodatkowania moga by¢ modyfikowane przez odpowiednie postanowienia zawartych przez
Polsk¢ umoéw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, na podstawie ktoérych do dochodu (przychodu)
uzyskiwanego z odsetek/dyskonta zastosowanie moze znalez¢ obnizona stawka podatku lub zwolnienie z podatku
dochodowego (art. 21 ust. 2 Ustawy o CIT, 30a ust. 2 Ustawy o PIT). Zastosowanie stawki podatku wynikajace;j
z wla$ciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowsa jest
mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celow podatkowych uzyskanym od
podatnika waznym certyfikatem rezydencji podatkowej. Co do zasady, certyfikat rezydencji podatkowej uznaje
si¢ za wazny przez dwanascie kolejnych miesi¢cy od daty jego wydania.

Ponadto, co do zasady, umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania zapewniaja ochrong rzeczywistym
wiascicielom odsetek. Zgodnie z art. 4a pkt. 29 ustawy o CIT oraz odpowiednio art. 5a pkt. 33d ustawy o PIT,
rzeczywistym wiascicielem jest podmiot, ktory spetnia tgcznie nastepujace warunki:

a) otrzymuje nalezno$¢ dla wiasnej korzysci, w tym decyduje samodzielnie o jej przeznaczeniu i ponosi
ryzyko ekonomiczne zwiazane z utratg tej naleznosci lub jej czesci;

b) nie jest posrednikiem, przedstawicielem, powiernikiem lub innym podmiotem zobowigzanym prawnie
lub faktycznie do przekazania catosci lub czgéci nalezno$ci innemu podmiotowi; oraz

c) prowadzi rzeczywistg dzialalno$¢ gospodarcza w kraju siedziby, jezeli naleznosci uzyskiwane sag w
zwigzku z prowadzong dziatalnoscig gospodarcza.

Wiekszo$¢ umoéw o unikaniu podwojnego opodatkowania zawartych przez Polske przewiduje zwolnienie z
podatku dochodowego od zyskoéw kapitalowych, w tym do dochodu uzyskanego ze sprzedazy obligacji,
uzyskanych na terytorium Polski przez rezydenta podatkowego danego kraju.

Szczegodlnego rodzaju sytuacja wystepuje w przypadku dochodéw z papieréw wartosciowych zapisanych na
Rachunkach Zbiorczych. W przypadkach, w ktorych podatek u zrodta nie powinien mie¢ zastosowania do odsetek
ptatnych na rzecz nierezydentow (osob fizycznych czy podatnikéw CIT), w zwigzku ze specyficznymi zasadami
dotyczacymi opodatkowania dochodu z odsetek od papierow warto§ciowych zapisanych na Rachunkach
Zbiorczych, istnieje ryzyko, ze podatek taki zostanie pobrany. Zgodnie z Art. 26 ust. 2a Ustawy o CIT, od
dochodow (przychodéw) z tytulu odsetek przekazanych na rzecz podatnikéw uprawnionych z papieréw
warto$ciowych zapisanych na Rachunkach Zbiorczych, ktérych tozsamo$¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w
trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi, ptatnik pobiera podatek wedlug stawki
20% od tacznej wartosci dochodoéw (przychodow) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich
podatnikow za posrednictwem posiadacza Rachunku Zbiorczego. Zgodnie z Art. 30a ust. 2a Ustawy o PIT, od
dochodow (przychodéw) z tytutu odsetek przekazanych na rzecz podatnikoéw uprawnionych z papierow
wartosciowych zapisanych na Rachunkach Zbiorczych, ktérych tozsamo$¢ nie zostata platnikowi ujawniona w
trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi, ptatnik pobiera podatek wedtug stawki
19% od tacznej warto$ci dochoddéw (przychodow) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich
podatnikow za posrednictwem posiadacza Rachunku Zbiorczego. Jezeli taki podatek zostanie pobrany, podatnik
powinien skonsultowac si¢ ze swoim doradcg podatkowym w kwestii zwrotu tego podatku.

Jezeli podlegajaca ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce osoba lub podmiot dziata poprzez
potozony tutaj zagraniczny zaktad, z ktérym zwigzane sa uzyskiwane dochody, co do zasady zastosowanie
powinny mie¢ przepisy analogiczne jak w przypadku podatnikow podlegajacych w Polsce nieograniczonemu
obowiazkowi podatkowemu, przy czym konieczne moze by¢ spehienie dodatkowych formalnosci (np.
przedstawienie wyptacajacemu odsetki certyfikatu rezydencji oraz o$§wiadczenia, ze odsetki te sa zwigzane z
dziatalnoscia zaktadu).

Zgodnie z art. 26 ust. 1m ustawy o CIT, w przypadku gdy podmioty, o ktérych mowa w art. 26 ust. 1 ustawy o
CIT, dokonuja wyptat nalezno$ci z tytuldéw wymienionych w art. 7b ust. 1 pkt 3-6 na rzecz podmiotu majacego
siedzibe lub zarzad na terytorium lub w kraju wymienionym w przepisach wydanych na podstawie art. 11j ust. 2
(tj. w wykazie krajow i terytoriow, stosujacych szkodliwa konkurencj¢ podatkowsa), sa obowigzane do poboru
zryczattowanego podatku dochodowego w wysokosci 19% kwoty dokonanej wyptaty. Przepis art. 26 ust. 1
ustawy o CIT stosuje si¢ odpowiednio.

Szczegolne przepisy o poborze podatku u rodla od duZych platnosci

Zgodnie z art. 26 ust. 2e ustawy o CIT, jezeli taczna kwota naleznosci wyptacanych z tytutdéw wymienionych w
art. 21 ust. 1 Ustawy o CIT (w tym z odsetek/dyskonta od obligacji) oraz art. 22 ust. 1 Ustawy o CIT na rzecz
tego samego podatnika przekracza 2.000.000 PLN w roku podatkowym wyptacajacego, ptatnicy obowigzani sa,
co do zasady, pobra¢, w dniu dokonania wyplaty, zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat wedtug
podstawowej stawki podatku (20% w przypadku odsetek/dyskonta od obligacji) od nadwyzki ponad te kwote, bez
mozliwo$ci niepobrania podatku na podstawie wtasciwej umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania, a takze
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bez uwzgledniania zwolnien lub stawek wynikajacych z przepisow szczeg6lnych lub uméw o unikaniu
podwdjnego opodatkowania (,,Obowigzek Pobrania Podatku”).

Zgodnie z art. 26 ust. 2i oraz 2j ustawy o CIT, jezeli rok podatkowy ptatnika jest dtuzszy albo krétszy niz 12
miesiecy, kwote, od ktorej stosuje si¢ Obowigzek Pobrania Podatku, oblicza si¢ jako iloczyn 1/12 kwoty 2.000.000
PLN i liczby rozpoczetych miesiecy roku podatkowego, w ktérym dokonano wyptaty tych naleznosci; jezeli
obliczenie tej kwoty nie jest mozliwe poprzez wskazanie roku podatkowego platnika, Obowigzek Pobrania
Podatku stosuje si¢ odpowiednio w odniesieniu do obowigzujacego u tego ptatnika roku obrotowego, a w razie
jego braku, w odniesieniu do obowigzujacego u tego platnika innego okresu o cechach wiasciwych dla roku
obrotowego, nie dluzszego jednak niz 23 kolejne miesiace.

Zgodnie z art. 26 ust. 2k ustawy o CIT, jezeli wyptaty naleznosci dokonano w walucie obcej, na potrzeby ustalenia,
czy przekroczona zostata kwota, od ktorej stosuje si¢ Obowigzek Poboru Podatku, wyptacone nalezno$ci przelicza
si¢ na zlote wedlug kursu $redniego waluty obcej oglaszanego przez Narodowy Bank Polski z ostatniego dnia
roboczego poprzedzajacego dzien wypflaty.

Zgodnie z art. 26 ust. 21 ustawy o CIT, jezeli nie mozna ustali¢ wysokosci naleznoSci wyptaconych na rzecz tego
samego podatnika, domniemywa si¢, ze przekroczyta ona kwote, od ktorej stosuje si¢ Obowigzek Pobrania
Podatku.

Zgodnie z art. 26 ust. 7a ustawy o CIT, Obowiazku Pobrania Podatku nie stosuje si¢, jezeli platnik ztozyt
o$wiadczenie, ze:

a) posiada dokumenty wymagane przez przepisy prawa podatkowego dla zastosowania stawki podatku albo
zwolnienia lub niepobrania podatku, wynikajacych z przepisow szczegélnych lub uméw o unikaniu
podwdjnego opodatkowania;

b) po przeprowadzeniu weryfikacji warunkdéw zastosowania stawki podatku innej niz podstawowa,
zwolnienia lub warunkéw niepobrania podatku, wynikajacych z przepisow szczegdlnych lub uméw o
unikaniu podwoéjnego opodatkowania, nie posiada wiedzy uzasadniajgcej przypuszczenie, ze istniejg
okolicznosci wykluczajace mozliwo$¢ zastosowania stawki podatku albo zwolnienia lub niepobrania
podatku, wynikajacych z przepiséw szczegdlnych lub uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, w
szczegblnosci nie posiada wiedzy o istnieniu okoliczno$ci uniemozliwiajacych spelnienie okreslonych
przestanek, o ktorych mowa w innych przepisach, w tym, ze odbiorca odsetek/dyskonta jest ich
rzeczywistym wiascicielem oraz, jezeli odsetki/dyskonto sg uzyskiwane w zwigzku z prowadzong przez
podatnika dziatalno$cig gospodarcza, ze w kraju rezydencji podatkowej podatnik prowadzi rzeczywista
dziatalno$¢ gospodarcza.

Powyzsze o§wiadczenie, sktada kierownik jednostki w rozumieniu ustawy o rachunkowosci (np. zarzad platnika),
podajac pelniong przez siebie funkcje. Nie jest dopuszczalne ztozenie tego o§wiadczenia przez petnomocnika.
Oswiadczenie sktada sie¢ w formie elektronicznej najpdzniej w dniu dokonania wyptaty naleznosci (art. 26 ust. 7b
i 7c ustawy o CIT).

W przypadku pobrania podatku na skutek zastosowania Obowigzku Pobrania Podatku, jezeli z umoéw o unikaniu
opodatkowania lub z przepisdéw szczegdlnych przystuguje zwolnienie lub obnizona stawka podatku, podatnik lub
ptatnik (jezeli ptatnik wplacit podatek z wlasnych srodkow i poniost cigzar ekonomiczny tego podatku, np. na
skutek klauzuli ubruttowienia) moga wystapi¢ o zwrot tego podatku, przedktadajac stosowne dokumenty i
oswiadczenia. Uznajac zwrot za zasadny, organy podatkowe powinny dokona¢ zwrotu tego zwrotu niezwlocznie,
nie pdzniej niz w ciggu szesciu miesiecy.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansow z 31 grudnia 2018 r. w sprawie wylaczenia lub ograniczenia
stosowania art. 26 ust. 2e ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych (dalej: ,,Rozporzadzenie™), wylacza
si¢ stosowanie Obowigzku Pobrania Podatku m.in. w odniesieniu do odsetek/dyskonta przypadku wyplat
naleznosci:

a) na rzecz bankow centralnych niemajacych siedziby lub zarzadu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
uzyskanych z tytutu odsetek lub dyskonta od obligacji skarbowych wyemitowanych przez Skarb Panstwa
na rynku krajowym i nabytych od dnia 7 listopada 2015 r.;

b) narzecz jednostek gospodarczych utworzonych przez organ administracji panstwowej wspoélnie z innymi
panstwami na podstawie porozumienia lub umowy, chyba ze porozumienia te lub umowy stanowia
inaczej;

C) na rzecz organizacji mi¢dzynarodowych, ktorych Rzeczpospolita Polska jest cztonkiem;
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d) na rzecz podmiotéw, z ktorymi Rzeczpospolita Polska zawarta umowy o wspolpracy, jezeli zostaly
zwolnione z podatku dochodowego od 0séb prawnych od tych naleznos$ci; oraz

e) na rzecz podmiotow zwolnionych z podatku dochodowego od oséb prawnych, pod warunkiem
wskazania ich nazwy w umowach o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktorych strong jest
Rzeczpospolita Polska.

Ponadto, do 31 grudnia 2021 r. wylacza si¢ stosowanie Obowigzku Pobrania Podatku w odniesieniu do
odsetek/dyskonta z obligacji na rzecz podatnikéw majacych siedzibe lub zarzad na terytorium panstwa bedacego
strong zawartej z Rzeczapospolita Polska umowy o unikaniu podwoéjnego opodatkowania, ktorej przepisy
okreslaja zasady opodatkowania dochodéw z dywidend, odsetek oraz naleznosci licencyjnych, jezeli istnieje
podstawa prawna do wymiany informacji podatkowych z panstwem siedziby lub zarzadu tych podatnikow.

Analogiczne rozwigzania znajduja zastosowanie na gruncie podatku dochodowego od 0sob fizycznych, w tym
art. 41 ust. 12 ustawy o PIT zawiera analogiczny obowigzek poboru podatku. Tresciowym odpowiednikiem
Rozporzadzenia na gruncie podatku dochodowego od 0sob fizycznych jest rozporzadzenie Ministra Finansow z
dnia 31 grudnia 2018 r. w sprawie wylaczenia lub ograniczenia stosowania art. 41 ust. 12 ustawy o podatku
dochodowym od 0s6b fizycznych.

Pomimo, iz nie jest to do konca jasne, wydaje si¢, ze w zakresie Art. 26 ust. 2e ustawy o CIT oraz Art. 41 ust. 12
ustawy o PIT Obowigzek Pobrania Podatku nie powinien mie¢ zastosowania w przypadku zastosowania
szczegblnego zwolnienia w odniesieniu do Obligacji spetniajacych okreslone warunki, o ktérym mowa w sekcji
»Szczegblne zwolnienie w odniesieniu do Obligacji spetniajacych szczegdlne warunki” powyzej, pod warunkiem
ztozenia przez Emitenta do organu podatkowego oswiadczenia, ze Emitent dochowatl nalezytej staranno$ci w
poinformowaniu podmiotéw z nim powigzanych w rozumieniu przepisow o cenach transferowych, o warunkach
tego zwolnienia w stosunku do tych podmiotéw powigzanych. Oswiadczenie sktada sie jednokrotnie w stosunku
do danej emisji Obligacji, nie pdzniej niz do dnia wyplaty odsetek lub dyskonta od Obligacji. W powyzszych
przypadkach ptatnicy dokonuja wilasnej analizy zastosowania zwolnienia z poboru, a wigc podatek moze zostac
pobrany. Jezeli taki podatek zostanie pobrany, podatnik powinien skonsultowaé si¢ ze swoim doradcg
podatkowym w kwestii zwrotu tego podatku.

Podatek od spadkéw i darowizn

Zgodnie z art. 1 ust. 1 wzwiazku z art. 2 Ustawy o Podatku od Spadkow i Darowizn nabycie przez osoby fizyczne
miedzy innymi w drodze dziedziczenia, zapisu, dalszego zapisu, polecenia testamentowego lub darowizny praw
majatkowych, w tym rowniez praw zwigzanych z posiadaniem papierow wartosciowych, podlega opodatkowaniu
podatkiem od spadkow i darowizn, jezeli prawa majatkowe byly wykonywane na terytorium Polski lub, gdy prawa
majatkowe byly wykonywane za granica, jezeli w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny
spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim lub mial miejsce statego pobytu na terytorium Polski.

W $wietle art. 7 ust. 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn podstawg opodatkowania jest warto$¢ nabytych
rzeczy i praw majatkowych po potragceniu dlugéw i ciezarow (czysta warto$¢), ustalona wg stanu rzeczy i praw
majatkowych w dniu nabycia i cen rynkowych z dnia powstania obowigzku podatkowego.

Stawki podatku od spadkéw i darowizn sg rézne i zalezg od osobistego stosunku pomigdzy spadkobiercy i
spadkodawca albo pomig¢dzy darczynca i obdarowanym. Stawka podatku rosnie progresywnie od 3% do 20%
podstawy opodatkowania, w zaleznos$ci od grupy podatkowej, do ktorej zakwalifikowano nabywce. Dla kazde;j
grupy podatkowej okreslono kwotg wolng od podatku.

Jezeli umowa zawierana jest w formie aktu notarialnego, podatek od spadkoéw darowizn jest pobierany i
odprowadzany przez notariusza. Podatnicy podatku sa obowiazani ztozy¢, w terminie miesigca od dnia powstania
obowigzku podatkowego, zeznanie podatkowe o nabyciu praw majatkowych, o ile podatek nie zostat
odprowadzony przez ptatnika (art. 17a ust. 1 oraz art. 17a ust. 2 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn).
Podatek platny jest w terminie 14 dni od dnia dorgczenia podatnikowi decyzji ustalajacej wysokos¢ zobowigzania
podatkowego.

Stosownie do art. 4a ust. 1 pkt 1 Ustawy o Podatku od Spadkéw i Darowizn zwalnia si¢ od podatku nabycie
wiasnosci rzeczy lub praw majatkowych (w tym papierow warto$ciowych) przez malzonka, zstgpnych,
wstepnych, pasierbow, rodzenstwo, ojczyma i macoche, jezeli zglosza oni nabycie wtasnosci rzeczy lub praw
majagtkowych wilasciwemu naczelnikowi urzgdu skarbowego w terminie sze$ciu miesi¢gcy od dnia powstania
obowigzku podatkowego, a w przypadku nabycia w drodze dziedziczenia w terminie sze$ciu miesi¢gcy od dnia
uprawomocnienia si¢ orzeczenia sadu stwierdzajacego nabycie spadku. Powyzsze zwolnienie stosuje sig, jezeli w
chwili nabycia nabywca posiadat obywatelstwo polskie lub obywatelstwo jednego z Panstw Cztonkowskich UE
lub panstw cztonkowskich Europejskiego Porozumienia 0 Wolnym Handlu (EFTA) - stron umowy o EOG, lub
mial miejsce zamieszkania w Polsce lub takiego panstwa (art. 4 ust. 4 Ustawy o Podatku od Spadkow i Darowizn).
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Zgodnie z art. 3 pkt 1 Ustawy o Podatku od Spadkow i Darowizn, nabycie praw majatkowych (w tym papierow
wartosciowych) podlegajacych wykonaniu na terytorium Polski nie podlega opodatkowaniu tym podatkiem, jezeli
w dniu nabycia ani nabywca, ani tez spadkodawca lub darczynca nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca
stalego pobytu lub siedziby na terytorium Polski.

Podatek od czynnos$ci cywilnoprawnych

W $wietle art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a) Ustawy o Podatku od Czynno$ci Cywilnoprawnych opodatkowaniu podatkiem
od czynno$ci cywilnoprawnych podlegaja umowy sprzedazy lub zamiany rzeczy i praw majatkowych (w tym
obligacji). Powyzsze umowy podlegaja opodatkowaniu, jezeli ich przedmiotem sa:

- rzeczy znajdujgce si¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub prawa majatkowe wykonywane na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

- rzeczy znajdujace si¢ za granica lub prawa majatkowe wykonywane za granica w przypadku gdy
nabywca ma miejsce zamieszkania lub siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i czynnosé
cywilnoprawna zostata dokonana na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (art. 1 ust. 4 Ustawy o Podatku
od Czynnosci Cywilnoprawnych).

Umowa zamiany podlega takze podatkowi, jezeli co najmniej jedna z rzeczy znajduje si¢ na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub jedno z praw majatkowych jest wykonywane na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej.

Co do zasady w przypadku sprzedazy lub zamiany praw majatkowych stawka podatku od czynno$ci
cywilnoprawnych wynosi 1% (art. 7 ust. 1 pkt 1 lit. b) i pkt 2 lit. b) Ustawy o Podatku od Czynnosci
Cywilnoprawnych). Podstawe opodatkowania w przypadku umowy sprzedazy stanowi warto$é rynkowa prawa
majatkowego, a w przypadku umowy zamiany — warto$¢ rynkowa prawa majgtkowego, od ktorego przypada
wyzszy podatek (art. 6 ust. 1 pkt 1 i pkt 2 lit. b) Ustawy o Podatku od Czynno$ci Cywilnoprawnych). Wartos¢
rynkowa przedmiotu czynno$ci cywilnoprawnych okre§la si¢ na podstawie przecigtnych cen stosowanych w
obrocie prawami majatkowymi tego samego rodzaju, z dnia dokonania tej czynnosci, bez odliczania dlugdéw i
cigzarow (art. 6 ust. 2 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych). Obowigzek podatkowy w przypadku
umowy sprzedazy cigzy na kupujacym, a w przypadku umowy zamiany na stronach czynnosci (art. 4 pkt 1 i 2
Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych) i powstaje z chwila dokonania czynno$ci cywilnoprawne;j
(art. 3 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych).

Podatnicy sa obowiazani, bez wezwania organu podatkowego, ztozy¢ deklaracje w sprawie podatku od czynnosci
cywilnoprawnych oraz obliczy¢ i wptaci¢ podatek w terminie 14 dni od dnia powstania obowigzku podatkowego.
Podatnicy mogg zlozy¢ za dany miesigc zbiorcza deklaracje w sprawie podatku od czynno$ci cywilnoprawnych,
wedtug ustalonego wzoru, oraz obliczy¢ i wplaci¢ podatek w terminie do sibdmego dnia miesigca nastepujgcego
po miesigcu, w ktorym powstal obowigzek podatkowy, pod warunkiem ze dokonali w danym miesigcu co
najmniej trzech czynnosci cywilnoprawnych obejmujagcych umowe pozyczki lub umowe sprzedazy rzeczy
ruchomych lub praw majatkowych, a ostatnia z tych czynnosci zostanie dokonana przed uptywem 14 dni od dnia
dokonania pierwszej z nich (art. 10 ust. 1a Ustawy o Podatku od Czynno$ci Cywilnoprawnych).

Jesli umowa jest zawierana w formie aktu notarialnego, podatek jest pobierany i rozliczany przez notariusza jako
platnika podatku (art. 10 ust. 1 i 2 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych).

Jednak zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych zwolniona od podatku od
czynnosci cywilnoprawnych jest sprzedaz praw majatkowych bedacych instrumentami finansowymi: (i) firmom
inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym, (ii) dokonywana za po$rednictwem firm
inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych, (iii) dokonywana w ramach obrotu zorganizowanego,
(iv) dokonywana poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne,
jezeli prawa zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego — w rozumieniu przepisow Ustawy
o0 Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Ponadto w $wietle art. 2 pkt 4 Ustawy o Podatku od Czynno$ci Cywilnoprawnych sprzedaz lub zamiana praw
majatkowych nie podlega podatkowi od czynno$ci cywilnoprawnych w zakresie, w jakim sg opodatkowane
podatkiem od towardéw i ushug albo jezeli przynajmniej jedna ze stron z tytulu dokonania tej czynno$ci jest
zwolniona z podatku od towar6éw i ushug.

Odpowiedzialno$é platnika

Zgodnie z art. 30 Ordynacji Podatkowej, ptatnik podatku, ktory nie wykonal obowiazku naliczenia, pobrania lub
wptaty podatku, odpowiada caltym swoim majatkiem za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony.
Ptatnik nie ponosi odpowiedzialno$ci, jezeli odrgbne przepisy prawa stanowig inaczej lub jezeli podatek nie zostat
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pobrany z winy podatnika. W tych przypadkach wlasciwy organ administracji podatkowej lub skarbowej wydaje
decyzje o odpowiedzialnosci podatnika a nie ptatnika.

Danina solidarno$ciowa

Z dniem 1 stycznia 2019 r. do Ustawy o PIT wprowadzono tzw. daning solidarno$ciows. Zgodnie z art. 30h ust.
1 Ustawy o PIT, osoby fizyczne sa obowiazane do zaptaty daniny solidarnosciowej w wysokosci 4% podstawy
obliczenia tej daniny. Podstawe obliczenia daniny solidarno$ciowe stanowi nadwyzka ponad 1 000 000 zt sumy
dochodoéw podlegajacych opodatkowaniu na zasadach okreslonych m.in. w art. 30b (w tym dochody uzyskane z
odptatnego zbycia papierdw wartosciowych) po ich pomniejszeniu o: 1) kwoty sktadek, o ktérych mowa w art.
26 ust. 1 pkt 2 i 2a; 2) kwoty, o ktérych mowa w art. 30f ust. 5 - odliczone od tych dochodéw (art. 30h ust. 2
Ustawy o PIT). Osoby fizyczne sg obowigzane sktada¢ urzedom skarbowym deklaracj¢ o wysokosci daniny
solidarno$ciowej, wedlug udostgpnionego wzoru, w terminie do dnia 30 kwietnia roku kalendarzowego i w tym
terminie wptaci¢ daning solidarno$ciowsg (art. 30h ust. 4 Ustawy o PIT).
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INFORMACJE DODATKOWE

Dokumenty udostepnione do wgladu

W okresie wazno$ci Prospektu, na Stronie Internetowej Spoétki udostgpnione beda nastepujace dokumenty
w formie elektronicznej:

Q) Statut Spofki;
(i) aktualny odpis z rejestru przedsigbiorcow KRS dla Spotki;
(iii) Regulamin Zarzadu, Regulamin Rady Nadzorczej oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia;

(iv) Uchwaty o Programie;

(v) Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe;
(vi) opinie niezaleznego bieglego rewidenta z badania Rocznych Skonsolidowanych Sprawozdan
Finansowych;

(vii)  jednostkowe sprawozdania finansowe Spoétki za lata zakonczone w dniu 31 grudnia 2020 r. oraz 31
grudnia 2019 r;

(viii)  opinie niezaleznego biegltego rewidenta z badania jednostkowych sprawozdan finansowych Spotki
za lata zakonczone w dniu 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r.;

Dodatkowo, w siedzibie Sp6tki udostepnione beda nastepujace dokumenty w formie papierowe;j:

M jednostkowe sprawozdania finansowe spotek zaleznych Spotki za lata zakonczone w dniu 31 grudnia
2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r.; oraz

(i) opinie niezaleznych biegtych rewidentéw z badania jednostkowych sprawozdan finansowych spétek
zaleznych Spoiki za lata zakonczone w dniu 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r.

Biegli rewidenci

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. z siedziba w Warszawie (Rondo
ONZ 1, 00-124 Warszawa) (,EY”) przeprowadzita badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2019 r. i wydata opinie
bez zastrzezen zich badania. EY jest wpisana naliste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 130. W imieniu EY, badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy zarok zakonczony 31 grudnia 2019 r. przeprowadzit
Przemystaw Orlonek (nr ewidencyjny 10059).

Deloitte Audyt Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibg w Warszawie (al. Jana Pawta 11 22,
00-133 Warszawa) (,,Deloitte”) przeprowadzita badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. i wydata opinie bez
zastrzezen z ich badania. Deloitte jest wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 73. W imieniu Deloitte, badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. przeprowadzit
Maciej Krason (nr ewidencyjny 10149).

Podmioty zaangazowane W Oferte i Dopuszczenie do Obrotu Obligacji
Agent Oferujqcy

Agentem Oferujacym jest Powszechna Kasa Oszczgdnosci Bank Polski Spotka Akcyjnag Oddziat — Biuro
Maklerskie w Warszawie z siedzibg w Warszawie (adres: ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa).

Wynagrodzenie Agenta Oferujacego jest powiazane z wielkoscia srodkoéw uzyskanych z emisji Obligacji. Agent
Oferujacy $wiadczy narzecz Spotki ushugi w zwigzku z Oferta i Dopuszczeniem do Obrotu Obligacji. Agent
Oferujacy nie posiada istotnych interesow W Spotce, w tym w szczegdlnosci na Datg Prospektu nie posiada akcji
Spotki stanowiacych wigcej niz 1% udzialu w kapitale zakladowym Spotki. Agent Oferujacy $Swiadczyl
W przeszto$ci, obecnie oraz moze W przysztosci §wiadczy¢ ustugi bankowosci inwestycyjnej, komercyjnej oraz
inne ustugi finansowe, a takze dokonywac¢ innego rodzaju transakcji ze Spétka oraz jej podmiotami powigzanymi.
Agent Oferujacy otrzymywal, otrzymuje oraz moze W przyszlosci otrzymywaé wynagrodzenia i prowizje
zwyczajowo nalezne z tytulu §wiadczenia takich ustug lub przeprowadzania transakcji. W zwigzku z Oferta,
Agent Oferujacy dziata wylacznie na rzecz Spotki oraz, z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepisow
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prawa, nie ponosi jakiejkolwiek odpowiedzialnosci wobec jakichkolwiek innych osob. Agent Oferujacy moze
nabywa¢ instrumenty finansowe emitowane przez Spotke, jej podmioty powiazane lub instrumenty finansowe
powigzane Z instrumentami finansowymi emitowanymi przez wskazane powyzej podmioty.

Poza tym, pomiedzy Agentem Oferujacym i innymi podmiotami zaangazowanymi W emisj¢ i Oferte a Spotka nie
wystepuja relacje 0 istotnym znaczeniu dla emisji lub Oferty.

Doradca prawny Agenta Oferujgcego

Ustugi prawne na rzecz Agenta Oferujacego W zwigzku z Oferta i Dopuszczeniem do Obrotu Obligacji §wiadczy
kancelaria prawna Rymarz, Zdort, Gasinski, Her, Iwaniszyn, Miklas, Uzigbto i Wspdlnicy sp.k. z siedzibg
w Warszawie, pod adresem: Prosta 18, 00-850 Warszawa, Polska (,,Rymarz Zdort”).

Rymarz Zdort o§wiadczyt, ze $wiadczyt i moze §wiadczy¢ ushugi prawne na rzecz Spotki w zakresie prowadzonej
przez Spoétke dziatalnosci gospodarczej na podstawie odpowiednich umoéw o $wiadczenie ustug doradztwa
prawnego. Rymarz Zdort nie posiada istotnych interesow w Spoétce, w szczegdlnoséci na Datg Prospektu Rymarz
Zdort nie posiada akcji Spotki.

Doradca prawny Spotki

Ustugi prawne na rzecz Spotki w zwiazku z Ofertg i Dopuszczeniem do Obrotu Obligacji $§wiadczy kancelaria
prawna White & Case M. Studniarek i Wspolnicy — Kancelaria Prawna sp.k. z siedzibg w Warszawie, pod
adresem: al. Jana Pawta Il 22, 00-133 Warszawa, Polska (,,White & Case”).

Wynagrodzenie White & Case jest niezalezne od wielkosci srodkow pozyskanych z Oferty. Ponadto White &
Case $wiadcezyt, swiadczy i W przysztosci moze $wiadczy¢ narzecz Spotki ustugi prawne (wtym inne niz
zwigzane z Oferta i Dopuszczeniem do Obrotu Obligacji), w zakresie prowadzonej przez nig dziatalnosci
na podstawie odpowiednich umdéw o $wiadczenie ustug doradztwa prawnego. White & Case nie posiada istotnych
interesOw w Spotce, W szczegbdlnosci na Date Prospektu nie posiada akcji Spotki.

Informacje pochodzace od ekspertow

W Prospekcie nie wykorzystano informacji stanowigcych o§wiadczenia lub raporty ekspertow.

Ratingi kredytowe przyznane Spélce lub jej papierom wartosciowym

Na Datg Prospektu nie zostaty przyznane Spotce lub jej papierom wartosciowym zadne ratingi kredytowe na jej
whiosek lub we wspotpracy ze Spotka podczas procesu ratingowego. Spotka nie planuje ubiegac sie 0 uzyskanie
ratingu dla Obligacji.
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OSOBY ODPOWIEDZIALNE

Oswiadczenie Spotki

Dziatajac w imieniu Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach, niniejszym o$wiadczamy, ze zgodnie zZ naszg
najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej staranno$ci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie,
za ktore Echo Investment S.A. jest odpowiedzialna, sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze
w Prospekcie nie pominieto niczego, cO mogloby wplywaé na jego znaczenie.

Maciej Drozd
Wiceprezes Zarzadu

Artur Langner
Wiceprezes Zarzadu
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SKROTY | DEFINICJE

Terminy pisane wielka litera, ktore nie zostaty zdefiniowane W Prospekcie, maja znaczenie nadane im ponizej,
o ile z kontekstu nie wynika inaczej.

Agent Dokumentacyjny
Agent Kalkulacyjny

Agent Oferujacy, BM PKO
BP

Archicom
Banki Referencyjne

Biegly Rewident

BPO

Catalyst

Cena Emisyjna

Data Prospektu, Dzien

Prospektu

Decyzja Emisyjna Obligacji
Danej Serii

Depozytariusz

Dobre Praktyki

Dopuszczenie do Obrotu

Dzien Emisji

Dzien Ostatecznego Wykupu

Dzien Platno$ci Odsetek

podmiot wskazany w Ostatecznych Warunkach Danej Serii

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A., z siedzibg w Warszawie,
ul. Pulawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsicbiorcow
rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy, pod numerem KRS 0000026438

Powszechna Kasa Oszczednos$ci Bank Polski S.A. Oddziat — Biuro Maklerskie
w Warszawie, z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow rejestru przedsigbiorcow prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy, pod
numerem KRS 0000026438, petnigca role firmy inwestycyjnej posredniczacej
w ofercie publicznej

Archicom S.A. z siedzibg we Wroctawiu
banki wskazane w Ostatecznych Warunkach Danej Serii

Deloitte Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedziba
w Warszawie (al. Jana Pawta II 22, 00-133 Warszawa) zakresie badania
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za rok zakonczony 31 grudnia
2020r.

Outsourcing proceséw biznesowych (ang. Business Process Outsourcing)

prowadzony przez GPW system obrotu dtuznymi instrumentami finansowymi
na organizowanych przez te podmioty rynkach regulowanych
i alternatywnych systemach obrotu

cena emisyjna Obligacji danej serii, okre$lana w Ostatecznych Warunkach
Danej Serii

dzien zatwierdzenia Prospektu przez KNF

decyzja Emitenta dotyczaca emisji Obligacji danej serii, ustalajgca Ostateczne
Warunki Danej Serii, w tym, m.in.: (i) Cen¢ Emisyjna, (ii) termin rozpoczecia
przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii, (iii) termin zakonczenia
przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii oraz (iv) przewidywany
termin przydziatu Obligacji danej serii

podmiot prowadzacy Rachunek Papierow Wartosciowych Obligatariusza albo
podmiot prowadzacy Rachunek Zbiorczy, na ktdorym zarejestrowane sa
Obligacje

Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2021

dopuszczenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst
prowadzonym przez GPW

dla Obligacji danej serii — dzien, w ktorym Obligacje danej serii zostang po raz
pierwszy zapisane na Rachunkach Papieréw Warto$ciowych lub
na Rachunkach Zbiorczych. Przewidywany Dzien Emisji jest wskazany
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii

dzien, w ktérym przypada termin ostatecznego wykupu Obligacji, wskazany
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii

dzien, w ktérym przypada termin Odsetek,

w Ostatecznych Warunkach Danej Serii

ptatnosci wskazany
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Dzien Przekroczenia
Zapisow

Dzien Roboczy

Dzien Ustalenia Stopy
Procentowej

Dzien Ustalenia
Uprawnionych

Dzien Wcze$niejszego
Wykupu

Dzien Wykupu

Echo Partners

Emitent, Spotka

EPP

EUR, euro
GLA
Globalny Koordynator

GPW
Grupa

Grupa Archicom

Grupa Echo

GUS

dzieh, w ktorym 1gczna liczba Obligacji danej serii, na jakie Inwestorzy
ztozyli zapisy od poczatku okresu przyjmowania zapisOw przekroczyta taczng
liczbe Obligacji oferowanych w danej serii

kazdy dzien tygodnia, z wylaczeniem sobot i niedziel, w ktorym KDPW
prowadzi normalng dziatalno$¢ operacyjna

0 ile Regulacje Catalyst lub Regulacje KDPW nie stanowig inaczej, 3 (trzeci)
Dzien Roboczy przypadajacy przed poczatkiem danego Okresu Odsetkowego

dzien ustalenia Obligatariuszy uprawnionych do otrzymania $wiadczen
z Obligacji danej serii, tj. 6 (szdsty) Dzien Roboczy przed Dniem Wykupu lub
odpowiednio Dniem Platnosci Odsetek, atakze, w przypadku zdarzen
opisanych w Punkcie 11 (Likwidacja, Podzial, Polgczenie i Przeksztatcenie)
Podstawowych Warunkéw Emisji lub wystapienia sytuacji, w ktorej zgodnie
z Punktem 9 (Wczesniejszy Wykup w Przypadku Wystgpienia Podstawy
Weczesniejszego Wykupu) Podstawowych Warunkéw Emisji oraz Punktem 10
(Brak Platnosci) Podstawowych Warunkow Emisji, gdy zostanie zlozone
zadanie wczesniejszego wykupu — odpowiednio dzien otwarcia likwidacji lub
dzien ztozenia zadania wczesniejszego wykupu, chyba ze — wkazdym
z powyzszych przypadkow — taki dziefi nie bedzie mégt by¢ Dniem Ustalenia
Uprawnionych zgodnie z Regulacjami Catalyst lub Regulacjami KDPW —
inny najblizszy dzien przypadajacy przed takim dniem zgodny z aktualnie
obowigzujagcymi Regulacjami Catalyst oraz Regulacjami KDPW w zakresie
majacym zastosowanie do ustalenia podmiotdéw uprawnionych do otrzymania
$wiadczen z tytutu Obligacji.

dzien, w ktorym Spotka moze dokona¢ wczesniejszego wykupu Obligacji
zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji

Dzien Ostatecznego Wykupu lub Dzien Wcze$niejszego Wykupu

Echo Partners B.V. z siedzibg w Amsterdamie, Prins Bernhardplein 200, 1097
JB Amsterdam, Holandia, utworzona na podstawie prawa holenderskiego

Echo Investment S.A., spdtka akcyjna utworzona i dziatajaca zgodnie
z prawem polskim, z siedzibg w Kielcach, przy al. Solidarno$ci 36, 25-323
Kielce, zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000007025

Echo Polska Properties N.V. z siedziba w Amsterdamie, Rapenburgerstraad
175 M 1011VM Amsterdam, Holandia, utworzona na podstawie prawa
holenderskiego.

prawny $rodek platniczy Panstw Cztonkowskich Unii Europejskiej
powierzchnia najmu brutto (ang. gross leasable area)

Agent Oferujacy koordynujacy przeprowadzenie oferty publicznej na terenie
Rzeczpospolitej Polskiej

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Spotka oraz jej podmioty zalezne podlegajace konsolidacji na dzien bilansowy
Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy

Archicom oraz jej podmioty zalezne przed konsolidacja w ramach
Srddrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy

Emitent oraz jego podmioty zalezne przed konsolidacja w ramach
Srddrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy.

Gloéwny Urzad Statystyczny
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Inwestor

Istotne Spotki Wspolzalezne

Istotne Spolki Zalezne

JV
KDPW
KNF

Kodeks Cywilny

Kodeks Post¢powania
Cywilnego

Kodeks Pracy
KPA
KRS
KSH

Lisala

Marza

MSSF

NOI
Obligacje

Obligatariusz

Odsetki
Oferta
Okres Odsetkowy

Ordynacja Podatkowa

osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nieposiadajaca
osobowosci prawnej, do ktorej kierowana jest Oferta danej Serii Obligacji,
uprawniona do ztozenia zapisu na Obligacje

podmioty wspotkontrolowane, w ktérych Spoétka posiada bezposrednio lub
posrednio zaangazowanie w kapitale, niebedgce podmiotami bezposrednio lub
posrednio zaleznymi od Spotki, ktdre pomimo nieposiadania statusu podmiotu
zaleznego od Spotki zostaly uznane zaistotne dla dziatalnosci Grupy
ze wzgledu na posiadane prawo do udziatu w ich aktywach netto.

podmioty bezposrednio lub posrednio zalezne od Spoéiki, ktore zostaty uznane
za istotne dla dziatalnosci Grupy ze wzgledu na udzial aktywow danej spotki
we wszystkich aktywach Grupy iktorych lista zostala zamieszczona
w rozdziale ,,0gdlne informacje o Grupie” — , Istotne Spolki Zalezne”.

wspolne przedsigwziecie (ang. joint venture)
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.
Komisja Nadzoru Finansowego

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny

Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania cywilnego

Ustawa z dnia 26 czerwca 1974 r. — Kodeks pracy

Ustawa z dnia 14 czerwca 1960 r. — Kodeks postgpowania administracyjnego
Krajowy Rejestr Sadowy

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych

Lisala spotka z ograniczona odpowiedzialno$cia z siedziba w Warszawie,
adres: ul. Litewska 1, 00-581 Warszawa, wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem: 0000532691

warto$¢ procentowa okreslona przez Spotke w Ostatecznych Warunkach
Danej Serii shuzaca do ustalenia Stopy Procentowej Obligacji danej serii
0 oprocentowaniu zmiennym

Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzone
przez Uni¢ Europejska

dochod operacyjny netto (ang. net operating income)

niezabezpieczone obligacje na okaziciela, ktore moga by¢ wyemitowane przez
Emitenta w ramach Programu Emisji

osoba lub podmiot bedacy posiadaczem Rachunku Papierow Wartosciowych,
na ktérym zapisane sg prawa z Obligacji, lub, w odniesieniu do Obligacji
zapisanych na Rachunku Zbiorczym, osoba lub podmiot wskazany
Depozytariuszowi przez posiadacza Rachunku Zbiorczego jako bedacy
uprawnionym z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym

odsetki od Obligacji
oferty Obligacji Spotki na terytorium Polski, w ramach Programu Emisji

okres, za jaki naliczane sa Odsetki, zgodnie z punktem 6.6 Podstawowych
Warunkéw Emisji

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa
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Ostateczne Warunki Danej
Serii

Pierwszy Dzien Pierwszego
Okresu Odsetkowego

PKB
PLN, z1, zloty

Podstawowe Warunki Emisji

POK

Prawo Dewizowe

Prawo Restrukturyzacyjne
Prawo Upadlosciowe

Program Emisji

Prospekt
PUM

Rachunek Papierow
Wartosciowych

Rachunek Zbiorczy

Rada Nadzorcza

Regulacja S

Regulamin GPW

Regulamin Komitetu Audytu

Regulamin Rady Nadzorczej

Regulamin Walnego
Zgromadzenia

Regulamin Zarzadu

Roczne Skonsolidowane
Sprawozdania Finansowe
Grupy

Rozporzadzenie Delegowane

Rozporzadzenie MAR

szczegdtowe warunki danej serii Obligacji w formie zgodnej ze wzorem
stanowigcym Zatacznik 1 do Prospektu

pierwszy dzien pierwszego Okresu Odsetkowego danej serii wskazany
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii

Produkt krajowy brutto
prawny $rodek platniczy na terytorium Polski

podstawowe warunki emisji Obligacji zawarte w rozdziale ,Podstawowe
Warunki Emisji Obligacji” Prospektu

punkt obstugi klienta

Ustawa prawo dewizowe z dnia 27 lipca 2002 r.

Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne
Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadto$ciowe

Program emisji obligacji Spotki na kwote do 300.000.000 PLN (stownie:
trzystu miliondw ztotych) lub jej réwnowartosci w euro

Niniejszy prospekt
Powierzchnia uzytkowa mieszkan

rachunek papierow warto$ciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy
0 Obrocie Instrumentami Finansowymi

rachunek zbiorczy wrozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi

Rada nadzorcza Spotki

Regulacja S wydana napodstawie Amerykanskiej Ustawy o Papierach
Warto$ciowych z1933r. (The United States Securities Act of 1933),
ze zmianami

Regulamin Gietdy Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A., w wersji
obowiazujacej na Date Prospektu

Regulamin Komitetu Audytu Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach
z dnia 18 marca 2010 r.

Regulamin Rady Nadzorczej Spotki

Regulamin Walnego Zgromadzenia Spotki

Regulamin Zarzadu Spotki

Zbadane skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy za lata zakonczone
31 grudnia 2019 r. oraz 31 grudnia 2020 r.

Rozporzadzenie Komisji (UE) Nr 2019/980 z dnia 14 marca 2019 r.
uzupetniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 w odniesieniu do formatu, tresci, weryfikacji i zatwierdzania
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z oferta publiczng papierow
warto$ciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym, i
uchylajace rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ narynku (rozporzadzenie w sprawie
naduzy¢ narynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
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Rozporzadzenie Prospektowe

Rozporzadzenie o Stawkach
Referencyjnych

Skonsolidowane
Sprawozdania Finansowe
Grupy

SSC
Statut, Statut Spolki

Stopa Bazowa

Stopa Procentowa

Strona Internetowa Agenta
Oferujacego

Stronia Internetowa Spélki

Szczegdélowe Zasady Obrotu
Gieldowego w systemie UTP

Srédroczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe
Grupy

Uchwaly o Programie

UE
UOKIiK

Ustawa o Bieglych
Rewidentach

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Obrocie
Instrumentami Finansowymi

Ustawa o Ochronie
Konkurencji i Konsumentéw

Europejskiego i Rady
2003/125/WE i 2004/72/WE

i dyrektywy Komisji 2003/124/WE,
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14
czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma by¢ publikowany w zwiazku
z oferta publiczng papierow warto$ciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu
na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8
czerwca 2016 r. wsprawie indeksow stosowanych jako wskazniki
referencyjne w instrumentach finansowych iumowach finansowych lub
do pomiaru wynikdw funduszy inwestycyjnych izmieniajace dyrektywy
2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014

Roczne Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe Grupy oraz Srédroczne
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy

Centra Ustug Wspdlnych (ang. Shared Service Center)
Statut Spotki w brzmieniu obowigzujacym na Date Prospektu

dla Obligacji o zmiennej stopie procentowej — stopa bazowa wskazana
w Ostatecznych Warunkach Danej Serii, majgca zastosowanie do obliczenia
Odsetek

warto$¢ wyrazona w procentach, na podstawie ktorej nastgpuje obliczenie
wysokoéci Odsetek, zgodnie z punktem 6.3 Podstawowych Warunkdw Emisji

strona internetowa Agenta Oferujacego o adresie www][.]Jbm[.]pkobp[.]pl, lub
inna strona internetowa, ktora ja zastapi.

strona internetowa Spoéiki o adresie www][.]echo[.]Jcom[.]pl, zaktadka Relacje
Inwestorskie lub inna strona internetowa, ktora ja zastapi

Szczegbtowe Zasady Obrotu Gieldowego w Systemie UTP uchwalone
Uchwata Nr 1038/1012 Zarzadu Gieldy z dnia 17 pazdziernika 2012 r. ze zm.

Przejrzane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za poétrocze
zakonczone 30 czerwca 2021 r.

Uchwata Zarzadu Spotki z dnia 26 sierpnia 2021 r. w sprawie ustanowienia
programu emisji obligacji, uchwata Zarzadu Spotki w sprawie zatwierdzenia
Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkow Danej
Serii oraz uchwata Rady Nadzorczej Spétki z dnia 13 sierpnia 2021 r.
w sprawie wyrazenia zgody na zaciagnigcie nowych zobowiazan w ramach
programu emisji obligacji publicznych

Unia Europejska
Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentdw

Ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym.

Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach.

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi.

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentdw.
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Ustawa o Ofercie Publicznej

Ustawa o Podatku
Dochodowym od Oséb
Fizycznych

Ustawa o Podatku
Dochodowym od Oséb
Prawnych

Ustawa o Podatku
od Czynnos$ci
Cywilnoprawnych

Ustawa o Podatku
od Spadkéw i Darowizn

Ustawa 0 Rachunkowosci
VAT
Walne Zgromadzenie

Wartos¢ Nominalna

Warunki Emisji

Rymarz Zdort

White & Case

Wingholding Zrt.

Wing IHC Zrt.

Zarzad

Zatwierdzenie Prospektu

Ustawa zdnia 29 lipca 2005r. oofercie publicznej iwarunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych.

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od os6b fizycznych.

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od os6b prawnych.

Ustawa z dnia 9 wrze$nia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkdw i darowizn.

Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. 0 rachunkowosci.
Podatek od towardw i ustug
Zwyczajne lub nadzwyczajne walne zgromadzenie Spotki

warto$¢ nominalna jednej Obligacji danej serii, wyrazona w PLN lub euro,
wskazana w Ostatecznych Warunkach Danej Serii

dla Obligacji danej serii — Podstawowe Warunki Emisji wraz z Ostatecznymi
Warunkami Danej Serii

Rymarz, Zdort, Gasinski, Her, Iwaniszyn, Miklas, Uzigbto i Wspolnicy sp.k.

White & Case M. Studniarek iWspdlnicy — Kancelaria Prawna sp.k.
Z siedzibg w Warszawie i adresem: al. Jana Pawta II 22, 00-133 Warszawa,
Polska

Wingholding Zrt. z siedzibag w Budapeszcie, Mariassy utca 7 1095 Budapeszt,
Wegry, utworzona na podstawie prawa wegierskiego

Wing IHC Zrt. z siedzibg w Budapeszcie, Mariassy utca 7 1095 Budapeszt,
Wegry, utworzona na podstawie prawa wegierskiego

Zarzad Spotki

wydanie przez KNF decyzji o zatwierdzeniu niniejszego Prospektu
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ZALACZNIK 1
WZOR OSTATECZNYCH WARUNKOW DANEJ SERI|I

OSTATECZNE WARUNKI OBLIGACJI SERII [e]
ECHO INVESTMENT S.A.

[Miejscowosé], [Data]

Niniejszy dokument okresla ostateczne warunki emisji dla obligacji wskazanych ponizej, emitowanych przez
Echo Investment S.A., spotke prawa polskiego z siedzibg w Kielcach przy Al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce,
wpisang do rejestru przedsi¢gbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000007025, z optaconym w calosci kapitalem zaktadowym
w wysokoéci  20.634.529,10 PLN, NIP: 6570230912, posiadajaca strone internetowa o adresie
www[.]Jecho[.]Jcom[.]pl. (,,Spétka”™).

Obligacje serii [@] (,,Obligacje”) emitowane sag w ramach Programu Emisji Obligacji do kwoty 300.000.000 PLN
lub rownowartosci tej kwoty wyrazonej w euro na podstawie uchwaty Zarzadu Spoétki z dnia 26 sierpnia 2021 r.
W sprawie ustanowienia programu emisji obligacji, uchwaty Zarzadu Spotki z dnia [e] r. w Sprawie zatwierdzenia
Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkéw Danej Serii, uchwaty Zarzadu Spotki
nr[e] z dnia [®] w sprawie zatwierdzenia Ostatecznych Warunkéw w odniesieniu do Obligacji (,,Ostateczne
Warunki Obligacji”) oraz na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej Spotki z dnia 13 sierpnia 2021r. w sprawie
wyrazenia zgody na zaciagnigcie nowych zobowigzan w ramach programu emisji obligacji publicznych
(»Program”, ,,Uchwaly o Programie”). Prospekt podstawowy sporzadzony przez Spotke w zwiazku z emisja
Obligacji w ramach Programu i zamiarem ich dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym zostat zatwierdzony
przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego w dniu 26 listopada 2021 r. (,,Prospekt”)

Niniejsze Ostateczne Warunki Obligacji zostaty sporzadzone do celow art. 8 ust. 4 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 rinalezy je interpretowaé w zwigzku
z Prospektem i ewentualnymi suplementami do Prospektu i komunikatami aktualizujgcymi.

Prospekt, zawierajacy podstawowe warunki emisji Obligacji, wraz zewentualnymi suplementami oraz
komunikatami aktualizujacymi do Prospektu zostal udostepniony do publicznej wiadomosci w formie
elektronicznej na Stronie Internetowej Spotki oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na Stronie Internetowej
Agenta Oferujacego.

Spotka zwraca uwagg, na konieczno$¢ tacznej interpretacji Prospektu ininiejszych Ostatecznych Warunkéw
Obligacji w celu uzyskania pelnych informacji wraz z ewentualnymi suplementami do Prospektu i komunikatami
aktualizujacymi.

Do niniejszych Ostatecznych Warunkow Obligacji zataczone zostalo podsumowanie Prospektu dotyczace emisji
Obligacji.

Informacje zawarte w niniejszym dokumencie stanowig szczegdtowe warunki oferty Obligacji emitowanych
w ramach Programu, wrozumieniu art. 8 ust. 4 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129, a takze stanowig szczegdtowe warunki emisji Obligacji danej serii oraz ostateczne warunki oferty
danej serii Obligacji w rozumieniu Uchwat o Programie.

Wszelkie wyrazenia pisane w niniejszym dokumencie wielka litera, niezdefiniowane inaczej w niniejszym
dokumencie, maja znaczenie przypisane im W Prospekcie.

1. INFORMACJE DOTYCZACE OFERTY PUBLICZNEJ OBLIGACJI

Oznaczenie serii: [e]

Liczba oferowanych Obligaciji: do[e]

Waluta Obligacji: [PLN/EUR]

Warto$¢ Nominalna jednej Obligacji: [e] [PLN/EUR] ([ ] [ztotych/euro])
Laczna Warto$¢ Nominalna Obligacji: do [e] [PLN/EUR] ([ ®][ztotych/euro])
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Cena Emisyjna:

Cena Emisyjna [jest stala irowna Wartosci
Nominalnej Obligacji ([e] [PLN/EUR] ([e]
[zlotych/euro]))]/[jest uzalezniona od dnia
ztozenia zapisu i Wynosi:

Dzien ztozenia Cena emisyjna
zapisu ([PLN/EURY)
[e] [e]
(...) (-.)]
Minimalna wielko$¢ zapisu: [®]/[Brak]

Maksymalna wielko$¢ zapisu:

[®]/[nie dotyczy]

Mozliwo$¢ sktadania wielokrotnych zapiséw

[e]

Miejsca przyjmowania zapisow:

okreslone ~ wogloszeniu  zamieszczonym
w formie elektronicznej na Stronie
Internetowej Spotki oraz dodatkowo, w celach
informacyjnych,  na Stronie  Internetowej
Agenta Oferujacego.

Inwestorzy, do ktérych kierowana jest Oferta:

[®]/[bez ograniczen]

Podmiot dokonujacy technicznego przydziatu
Obligacji:

[Agent Oferujacy]/[system GPW]

Wysokos¢ prowizji za plasowanie: [®]

Opis zasad przydziatu: [e]

Sposdb rejestracji przydzielonych Obligacji [e]

Inne [e]/[Brak]
TERMINY ZWIAZANE Z OFERTA OBLIGACJI

Termin rozpoczgcia przyjmowania zapisow: [e]

Termin zakoficzenia przyjmowania zapisow: [e]

Przewidywany termin przydziatu: [e]

Przewidywany termin podania wynikow Oferty [e]

do publicznej wiadomosci:

Przewidywany Dzien Emisji: [e]

Przewidywany termin dopuszczenia Obligacji [e]

do obrotu na rynku regulowanym w ramach

Catalyst:

Inne [e]/[Brak]

Zgodnie z art. 23 ust. 2 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 w przypadku gdy
prospekt odnosi si¢ do oferty publicznej papierdw wartosciowych, inwestorom, ktérzy wyrazili juz zgode na
nabycie lub subskrypcje papierow warto§ciowych przed publikacja suplementu, przyshuguje prawo do
wycofania tej zgody, z ktérego moga skorzystaé w terminie 3 (trzech) dni roboczych po publikacji
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suplementu, pod warunkiem ze nowy znaczacy czynnik, istotny blad lub istotna niedoktadno$¢ odnosza si¢
do informacji zawartych w prospekcie i moga wptynac na oceng papieréw wartosciowych i wystapity lub
zostaly zauwazone przed zakonczeniem okresu oferowania lub dostarczeniem papieréw wartosciowych,
W zaleznosci od tego, ktore z tych zdarzen nastapi wezeéniej. Termin ten moze zostaé przedhuzony przez
emitenta lub oferujagcego. Ostateczny termin wygasnigcia prawa do wycofania zgody okresla sig¢
w suplemencie. Informacja o przedtuzeniu terminu przydzialu zostanie opublikowana réwniez w formie
komunikatu aktualizujacego w sposob, w jaki zostal udostepniony do publicznej wiadomosci Prospekt, tj.
na Stronie Internetowej Spolki oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na Stronie Internetowej Agenta
Oferujacego.

INFORMACJE DOTYCZACE SZCZEGOLOWYCH WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI

Niniejsze informacje zawierajace szczegdtowe warunki emisji Obligacji powinny by¢ czytane lacznie
z podstawowymi warunkami emisji Obligacji (,,Podstawowe Warunki Emisji”) zawartymi w rozdziale
»Podstawowe Warunki Emisji Obligacji” Prospektu. Niniejsze informacje zawierajgce szczegétowe warunki
emisji Obligacji tacznie z Podstawowymi Warunkami Emisji stanowig warunki emisji Obligacji
w rozumieniu art. 5 Ustawy o Obligacjach.

Terminy pisane duzg litera majg znaczenie nadane im w Podstawowych Warunkach Emisji.

Wstepny kod ISIN: [e]

Pierwszy Dzien Pierwszego Okresu Odsetkowego: [o]

Dzien Ostatecznego Wykupu: [o]

Dni Ustalenia Uprawnionych do Odsetek: [e]

Dni Platnosci Odsetek: [o]

Maksymalna liczba Obligacji emitowanych w danej serii: do[e]

Laczna maksymalna warto$¢ nominalna Obligacji do [e] [PLN/EUR] ([®] [ztotych/euro])
emitowanych w danej serii:

Rodzaj oprocentowania: [state/zmienne]

Stopa Procentowa dla Obligacji o statym [[®]% w skali roku/nie dotyczy]

oprocentowaniu:

Marza dla Obligacji 0 zmiennym oprocentowaniu: [[®]% w skali roku/nie dotyczy]
Stopa Bazowa dla Obligacji 0 zmiennym [[WIBOR/EURIBOR] dla [e]
oprocentowaniu: miesiecznych kredytéw / nie dotyczy]
Banki Referencyjne: [[®]/nie dotyczy]

Opcja Przedterminowego Wykupu: [TAK/NIE]

Dodatkowa premia z tytutu Przedterminowego Wykupu: [[®]/NIE/nie dotyczy]

Pierwszy dzien trwania Opcji Przedterminowego [[®]/nie dotyczy]

Wykupu:

Przewidywane wptywy netto: [®][PLN/EUR] ([ ] [ztotych/euro])
Szacunkowe catkowite koszty emisji lub oferty: [®][PLN/EUR] ([®] [ztotych/euro])
Rating Obligaciji: [[®]/nie dotyczy]
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Inne [e]/[Brak]

Podpis: Podpis:

Imie i hazwisko: Imie i hazwisko:
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ZALACZNIK 2
KOPIE UCHWAL ORGANOW SPOLKI W SPRAWIE EMISJI OBLIGACJI
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Uchwala Zarzadu spétki Echo Investment S.A. z dnia 26 sierpnia 2021 r. w sprawie ustanowienia IV

Programu Emisji Obligaciji.

UCHWALA

ZARZADU
ECHO INVESTMENT S.A.

Z DNIA 26 SIERPNIA 2021 R.
§1

Dzialajac na podstawie art. 368 §1 ustawy z dnia 15
wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych, §18
ust. 5 statutu Echo Investment S.A. (,,Spotka”) oraz
§9 ust. 1 i § 8 ust. 8 Regulaminu Pracy Zarzadu
Spoiki, Zarzad Spotki postanawia o ustanowieniu 1V
programu emisji (,IV Program Emisji”) obligacji
zwyklych na okaziciela Spoétki o tacznej wartosci
nominalnej do 300.000.000 PLN lub roéwnowartos$ci
tej kwoty w EUR (,,Obligacje”), na warunkach
okreslonych w §2 niniejszej uchwaty oraz wyraza
zgode na zaciagniccie przez Spotke zadluzenia
finansowego wynikajacego z Obligacji emitowanych
w ramach 1V Programu Emisji.

§2

Obligacje bedg emitowane w ramach IV Programu
Emisji na nastgpujacych warunkach:

1. Obligacje beda emitowane na podstawie art.
33 pkt. 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r.
o0 obligacjach (,,Ustawa o Obligacjach”).

2. Obligacje beda oferowane w trybie oferty
publicznej papierow wartoSciowych w
rozumieniu art. 2 lit. d) rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w
sprawie prospektu, ktory ma by¢ publikowany
w zwiazku z oferta publiczng papierow
warto$ciowych lub dopuszczeniem ich do
obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia
dyrektywy 2003/71/WE, na podstawie

prospektu podstawowego zatwierdzonego
przez Komisje Nadzoru Finansowego
(,,KNF”).

3. Obligacje nie bgda miaty formy dokumentu.
Obligacje  zostang  zarejestrowane W
depozycie papieréw wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieré6w Warto$ciowych S.A. (,, KDPW?”).
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RESOLUTION

OF THE MANAGEMENT BOARD OF ECHO
INVESTMENT S.A.

OF 26 AUGUST 2021
§1

Acting based on Art. 368.1 of the Act dated
September 15, 2000 — the Commercial Companies
Code, 818.5 of the Articles of Association of Echo
Investment S.A. (the “Company”) and §9.1 and § 8.8
of the Rules of Procedure ofthe Company’s
Management Board, the Management Board of the
Company has resolved to establish the 4™ issue
program (the “4™" Issue Program™) for the issuance
of the Company’s ordinary bearer bonds with the total
principal value of up to PLN 300,000,000 or the
equivalent thereof in EUR (the “Bonds”), on such
terms as specified in 82 of this resolution, and
consents to the Company incurring financial
indebtedness under the Bonds issued under the 4%
Issue Program.

§2

The Bonds will be issued under the 4" Issue Program
on the following terms and conditions:

1. The Bonds will be issued pursuant to Art.
33(1) of the Act on Bonds dated January 15,
2015 (the “Act on Bonds”).

2. The Bonds will be offered in an offer of
securities to the public within the meaning of
Art. 2(d) of Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of
June 14, 2017, on the prospectus to be
published when securities are offered to the
public or admitted to trading on a regulated
market, and repealing Directive 2003/71/EC,
based on a base prospectus approved by the
Polish  Financial Supervision  Authority
(Komisja  Nadzoru Finansowego; the
“PFSA™).

3. The Bonds will not be in documentary form.
The Bonds and registered in the securities
deposit operated by the National Depository
for Securities (Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A4.) (the “NDS”).



4. Warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5
ust. 1 Ustawy o Obligacjach beda sktadac si¢
z podstawowych warunkéw emisji Obligacji
zawartych w prospekcie oraz ostatecznych
warunkéw danej serii, ktore beda ustalane
odrebnie dla danej serii Obligacji przed ich
emisja.

5. Obligacje beda niezabezpieczone.

6. Oprocentowanie Obligacji bedzie zmienne lub
state. Sposob naliczania oprocentowania, data,
od ktorej nalicza si¢ oprocentowanie,
wysoko$¢ oprocentowania, terminy jego
wyplaty 1 miejsce ptatnosci beda okreslone w
ostatecznych warunkach danej serii Obligacji.

7. Obligacje beda emitowane w okresie nie
dluzszym niz 12 miesigcy od daty
zatwierdzenia przez KNF  prospektu
podstawowego dotyczacego IV Programu
Emisji. Wszystkie serie Obligacji beda
tozsame co do charakteru inkorporowanych w
nich praw, co nie wyklucza mozliwosci

roéznicowania warunkow emisji
poszczegdlnych serii Obligacji w pozostatym
zakresie.

8. Termin wykupu Obligacji nie bedzie dtuzszy
niz 10 lat od dnia emisji danej serii Obligacji;
termin  wykupu zostanie okreslony w
ostatecznych warunkach danej serii Obligacji.

10. Swiadczenia wynikajace z Obligacji beda
miaty wylacznie charakter pieni¢zny i beda
polega¢ na zaptacie warto$ci nominalnej i
odsetek. Szczegotowy opis $wiadczen z tytutu
Obligacji ze wskazaniem w szczegdlnosci
wysokosci tych §wiadczen lub sposobu ich
ustalania, terminéw, sposobOw i miejsc ich
spelniania, bedzie zawarty w warunkach
emisji danej serii Obligacji.

11. Obligacje kazdej serii bedg objete wnioskiem
0 dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na
rynku regulowanym w ramach Catalyst
prowadzonego przez Gield¢ Papierow
Wartosciowych ~w  Warszawie  S.A.
(,Catalyst”).

Zarzad Spotki wyraza zgodg na podjecie przez Spotke
wszelkich dziatan niezbednych do emisji Obligacji na
zasadach okreSlonych w niniejszej uchwale oraz
dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu na Catalyst,
a w szczegolnosci do:

Z-7

10.

11.

The terms of the issue of the Bonds within the
meaning of Art. 5.1 of the Act on Bonds will
consist of the general issue terms of the Bonds
presented in the prospectus and the final terms
of a given series, which will be determined
separately for each given series of the Bonds
prior to the issue.

The Bonds will not be secured.

The Bonds will bear variable or fixed interest.
The interest calculation mechanism, the date
on which the interest will start to accrue, the
interest rate, and the interest payment dates
and places will be determined in the final
terms and conditions of a given series of the
Bonds.

The Bonds will be issued over a period not
exceeding 12 months from the date on which
the PFSA approves the base prospectus for the
4™ ssue Program. The nature of the rights
incorporated in all series of the Bonds will be
identical; however, the terms of the issue of a
particular series of the Bonds may vary in all
other respects.

The Bonds maturity date will fall not later than
10 years after the issue date of a given series
of the Bonds; the maturity period will be
specified in the final terms and conditions of a
given series of the Bonds.

All performances due under the Bonds will be
monetary only and will consist of the payment
of the principal value of the Bonds together
with interest. A detailed description of the
performances due under the Bonds, in
particular the amounts of such performances
or the manner in which such amounts will be
determined, as well as the dates, manner and
places in which such performances will be
provided will be presented in the terms of the
issue of a given series of the Bonds.

An application for the admission and
introduction of the Bonds to trading on the
Catalyst regulated market maintained by the
Warsaw Stock Exchange (Gielda Papieréw
Wartosciowych ~— w Warszawie — S.A.)
(,,Catalyst™) will be filed for each series of the
Bonds.

The Board approves the Company’s undertaking of all
actions necessary to issue the Bonds under the terms and
conditions set forth in this resolution and admission and
introduction to trade on the Catalyst, and in particular

to:



(@)

(b)

(©

(d)

©

1.

zawarcia oraz wykonania umowy programowej
pomi¢dzy, m.in., Spotka, odpowiednia firma
inwestycyjna lub innymi podmiotami;

zawarcia umowy
Obligacji w KDPW;

lub uméw o rejestracje

sporzadzenia  oraz  zlozenia  wszelkich
dokumentéw  wymaganych  prawem lub
regulaminami  wewngtrznymi  Catalyst w

zwiazku z wprowadzeniem oraz notowaniem
Obligacji na Catalyst oraz ustaleniem
pierwszego dnia notowan;

podejmowania wszelkich innych czynnosci

niezbednych do przyjecia lub  zmiany
dokumentacji zwigzanej z ustanowieniem
Programu  oraz  emisjg,  oferowaniem,

dopuszczeniem, wprowadzeniem do obrotu i
notowaniem Obligacji na Catalyst; oraz

udzielania pelnomocnictw do dokonywania
wymaganych czynnosci w zwiazku z
ustanowieniem Programu oraz emisja Obligacji,
ich dopuszczeniem, wprowadzeniem do obrotu i
notowaniem na Catalyst.

§3

W razie rozbiezno$ci pomig¢dzy polska i angielska
wersja jezykowa uchwaty, wigzaca bedzie wersja
polska.

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

1.

conclude and execute the program agreement
between, among others, the Company, the
respective investment firm, or with any other
entities;

conclude an agreement or agreements on
registration of the Bonds in the NDS;

draw up and submit any and all documents
required by law and the internal regulations of
the Catalyst in connection with the introduction
and listing of the Bonds on the Catalyst and the
establishment of the first day of listing;

take any other actions necessary for the adoption
or amendment of the documentation related to
the establishment of the Program and the
issuance, offering, admission and introduction
and listing of the Bonds on the Catalyst; and

grant powers of attorney to carry out the required
actions in connection with the establishment of
the Program and the issuance of the Bonds, and
their admission and introduction to trading and
listing on the Catalyst.

83

In the event of a discrepancy between the Polish
and English language versions of this resolution,
the Polish version shall prevail.



Uchwala Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. z dnia 13 sierpnia 2021 r. dotyczaca wyrazenia zgody
na zaciagniecie nowych zobowiazan w ramach 1V Programu Emisji Obligacji.

UCHWALA

RADY NADZORCZEJ
ECHO INVESTMENT S.A.

w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie i
zaciggniecie zobowiazan w ramach I'V programu
emisji obligacji

81

W zwiazku z wnioskiem Zarzadu Echo Investment
S.A. z siedzibg w Kielcach (,,Spotka”) z dnia 28 lipca
2021 r. o wyrazenie zgody na zaciagnigcie przez
Spotke zobowigzan w ramach IV programu emisji
(-IV Program Emisji”) obligacji zwyklych na
okaziciela Spoétki o tacznej wartosci nominalnej do
300.000.000 PLN lub réwnowartosci tej kwoty w
EUR (,,Obligacje”),

Rada Nadzorcza, dziatajgc na podstawie § 16 ust. 2 lit.
c) statutu Spotki, wyraza zgodg na IV Program Emisji
oraz na zaciagnigcie przez Spotke zobowiagzan z tytutu
Obligacji emitowanych w ramach 1V Programu Emisji
przy zachowaniu nast¢pujacych warunkow:

Wartos$¢ IV Programu Emisji:
Do 300.000.000 PLN lub réwnowarto$¢ w EUR

Tryb emisji Obligacji:

Oferta publiczna papierow wartosciowych w
rozumieniu art. 2 lit. d) rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14
czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma by¢
publikowany w zwigzku z oferta publiczna papieréw
warto$ciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na
rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71/WE, na podstawie prospektu podstawowego
zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru
Finansowego.

Obligacje:

Na okaziciela, zdematerializowane oraz rejestrowane
w depozycie papieréw warto$ciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych
S.A. Obligacje kazdej serii beda objete wnioskiem o
dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku
regulowanym w ramach Catalyst prowadzonego przez
Gieldg Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

RESOLUTION

OF THE SUPERVISORY BOARD
OF ECHO INVESTMENT S.A.

on consenting to the establishment and entering
into commitments resulting from the 4™ issue
program for the issuance of bonds

81

In connection with request of the Management Board
of Echo Investment S.A. with its registered seat in
Kielce (the “Company”) dated 28 July 2021, for the
Supervisory Board’s consent to entering by the
Company into commitments resulting from 4" issue
program (the “4™ Issue Program”) for the issuance of
the Company’s ordinary bearer bonds with the total
principal value of up to PLN 300,000,000 or the
equivalent thereof in EUR (the “Bonds”),

the Supervisory Board, acting on the basis of §16.2 (c)
of the Articles of Association of the Company, hereby
gives its consent to opening the 4™ Issue Program and
entering by the Company into commitments resulting
from the Bonds issued under the 4" issue program
subject to the following terms and conditions:

Value of the 4" Issue Program:
Up to PLN 300,000,000 or its EUR equivalent

Procedure of the Issue:

Offer of securities to the public within the meaning of
Art. 2(d) of the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of June 14,
2017, on the prospectus to be published when
securities are offered to the public or admitted to
trading on a regulated market, and repealing Directive
2003/71/EC, based on a base prospectus approved by
the Polish Financial Supervision Authority (Komisja
Nadzoru Finansowego).

Bonds:

Bearer, dematerialized and registered in the securities
deposit operated by the National Depository for
Securities (Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A.). An application for the admission
and introduction of the Bonds to trading on the
Catalyst regulated market maintained by the Warsaw
Stock Exchange (Gietda Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A.) will be filed for each series of the
Bonds.
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Termin zapadalnoSci:

Do 10 lat.

Zabezpieczenie:
Brak.

Oprocentowanie:

Statle lub zmienne, oparte o stawke referencyjna
WIBOR/EURIBOR powigkszong o uzgodniong
marze.

§2

1. Zarzad Spoiki jest upowazniony do uzgodnienia
szczegotowych warunkow IV Programu Emisji.

2. Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spotki do
dokonywania wszelkich czynnos$ci prawnych
lub czynnos$ci faktycznych, jakie moga okazad
si¢ konieczne lub wskazane w celu zawarcia
waznej 1 skutecznej dokumentacji zwigzanej z
IV Programem Emisji na warunkach zgodnych z
niniejsza Uchwala.

83

2. W razie rozbieznosci pomigdzy polska i
angielska wersja jezykowa uchwaly, wigzaca
bedzie wersja polska.

3. Niniejsza uchwata wchodzi w zycie z dniem
oddania ostatniego glosu przez Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki zapewniajacego wymagana
wigkszo$¢ gloséw za podjeciem uchwaty.

Niniejsza uchwala zostala podjeta w trybie pisemnym
zgodnie z § 16 ust. 3 Statutu Spotki oraz § 20 Rozdzialu
1V Regulaminu Dzialalnosci Rady Nadzorczej.

Maturity:
Up to 10 years.

Security interest:

None.

Interest rate:

Fixed or floating rate, based on WIBOR/EURIBOR
plus agreed margin.

§2

1. The Management Board shall be authorized to
agree the detailed terms and conditions of the 4t
Issue Program and the bonds issued thereunder.

2. The Supervisory Board authorizes the
Management Board of to perform all legal
and/or factual actions that may be necessary or
desirable in order to execute the valid and
effective documentation of the 4" Issue
Program on the terms and conditions
compliant with this Resolution.

83

1. In the event of a discrepancy between the
Polish and English language versions of this
resolution, the Polish version shall prevail.

2. This resolution shall come into force on the
date on which the last vote is cast by a Member
of the Supervisory Board of the Company
which provides required majority of votes
approving the resolution.

This resolution has been adopted in writing, as defined
in § 16 item 3 of the Statute of the Company and § 20
of Chapter 1V of the Supervisory Board Rules.
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ZALACZNIK 3
WYKAZ ODESEAN ZAMIESZCZONYCH W PROSPEKCIE

W Prospekcie zostaty wlaczone przez odniesienie nastgpujace dokumenty:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakoficzony 31 grudnia 2019 r. wraz z opinig
biegtego rewidenta, ktore zostaly zamieszczone na Stronie Internetowej Spotki, w zaktadce Relacje
Inwestorskie, pod adresem:

https://www.echo.com.pl/preview,1155,skonsolidowany-raport-roczny-grupy-kapitalowej-echo-
investment-za-2019-rok.pdf

https://www.echo.com.pl/preview,1175,19-grupa-echo-investment-sa-sprawozdanie-z-badania-pt.pdf

skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za rok zakonczony 31 grudnia 2020 r. wraz z opinia
biegtego rewidenta, ktore zostaly zamieszczone na Stronie Internetowej Spotki, w zaktadce Relacje
Inwestorskie, pod adresem:

https://www.echo.com.pl/report-preview,223,skonsolidowany-raport-roczny-grupy-kapitalowej-echo-
investment-za-2020-rok.html

https://www.echo.com.pl/report-preview,226,opinia-audytora-echo-investment-sa-za-2020-rok.html

skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za poétrocze zakonczone 30 czerwca 2020 r., ktére
zostato zamieszczone na Stronie Internetowej Spotki, w zaktadce Relacje Inwestorskie, pod adresem:

https://www.echo.com.pl/preview, 1251, raport-finansowy-echo-investment-za-i-polrocze-2020.pdf
https://www.echo.com.pl/preview,1259,echo-investment-raport-z-przegladu-ssf-30062020p.pdf

skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za poétrocze zakonczone 30 czerwca 2021 r., ktdre
zostato zamieszczone na Stronie Internetowej Spotki, w zaktadce Relacje Inwestorskie, pod adresem:

https://www.echo.com.pl/preview,1374,raport-finansowy-echo-investment-i-polrocze-2021.pdf

https://www.echo.com.pl/preview,1378,echo-raport-z-przegladu-ssf-30062021p.pdf
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ZALACZNIK 4
STATUT EMITENTA
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ECHO | 22w
I zaczyna sie
investment od Ciebie

STATUT
ECHO INVESTMENT SPOLKI AKCYJNEJ

§1

Firma spotki akcyjnej brzmi: Echo Investment Spotka Akcyjna: Spotka moze uzywaé nazwy skrocone;j:
Echo Investment S.A.

§2
Siedzibg Spoiki jest miasto Kielce.

§3
Spoétka utworzona jest na czas nieoznaczony.

§4

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

1. rolnictwo, owiectwo i le$nictwo - sekcja A;

2. roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow - 41;

3. roboty zwigzane z budowa obiektow inzynierii lagdowej 1 wodnej — 42;

4, roboty budowlane specjalistyczne - 43;

5. pozostate posrednictwo pieni¢zne - 64.19.Z;

6. pozostate formy udzielania kredytow - 64.92.Z;

7. kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek - 68.10.Z;

8. wynajem i zarzadzanie nieruchomo$ciami wiasnymi lub dzierzawionymi - 68.20.Z;

9. dziatalno$¢ zwigzana z obstuga rynku nieruchomosci wykonywana na zlecenie - 68.3;

10.  dziatalno$¢ prawnicza, rachunkowo-ksiggowa i doradztwo podatkowe - 69;

11. dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wylgczeniem holdingdow
finansowych - 70.10.Z;

12. pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej i zarzadzania -

70.22.Z,
13.  dziatalno$¢ w zakresie architektury - 71.11.Z;
14.  dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwiazane z nig doradztwo techniczne - 71.12.Z;
15. reklama - 73.1;
16. wynajem i dzierzawa samochodow osobowych i furgonetek - 77.11.Z;

17. wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdow samochodowych, z wylaczeniem motocykli -
77.12.Z;

18. wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen biurowych, wlaczajac komputery -77.33.Z;

19. dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem urzadzeniami informatycznymi pozostata dziatalnos¢ -
62.03.Z;

20. uslugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych - 62.09.Z;

1/2
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21. przetwarzanie danych; zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalnosc¢ -
63.11.Z:
22. pozostata dziatalnos¢ ushugowa w zakresie informacji - 63.9;
23. dzialalno$¢ zwigzana z wyszukiwaniem migjsc pracy i pozyskiwaniem pracownikow -
78.20.Z;
24.  pozostata dziatalno$¢ zwigzana z udostepnianiem pracownikow - 78.30.Z.

§5

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 20 634 529,10 zt (stownie: dwadziescia miliondow sze$éset trzydziesci
cztery tysiagce pigset dwadzieScia dziewiec ztotych, 10/100) i dzieli si¢ na 412 690 582 (stownie:
czterysta dwanascie milionow szeSéset dziewigcdziesigt tysigcy pigcset osiemdziesigt dwie) akcje
zwykte, na okaziciela serii A, B, C, D, E, F, kazda o wartoéci nominalnej 5 (pig¢) groszy.

§6

1. Akcje moga by¢ wydawane za wkiady pieni¢zne lub niepieni¢zne lub obie formy
roOwnoczesnie.

2. Akcje moga by¢ zbywane i zastawiane bez zadnych ograniczen, z zastrzezeniem art. 336 § 1
kodeksu spotek handlowych, co do akcji wydanych w zamian za wktady niepieni¢zne.
Kazda akcja daje prawo do jednego glosu na Walnym Zgromadzeniu.

4, Akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym,
zbadanym przez bieglego rewidenta i przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyptaty
akcjonariuszom (dywidendzie) proporcjonalnie do liczby akgcji.

5. Akcje Spotki moga by¢ umarzane. Warunki oraz sposob umorzenia okresla uchwata Walnego
Zgromadzenia.

§7
Zatozycielami spotki akcyjnej sa:

1. Michat Sotowow,

2. Wojciech Ciesielski,

3. Emilian Baran.

§8
Wiadzami Spoiki sa:

1. Walne Zgromadzenie,

2. Rada Nadzorcza,

3. Zarzad Spofki.

§9

1. Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Walne Zgromadzenie jest
zwolywane w przypadkach i na zasadach okreslonych w Kodeksie spotek handlowych.

2. Walne Zgromadzenie odbywa si¢ w siedzibie Spotki albo w dowolnej innej miejscowosci na

terenie Rzeczypospolitej Polskiej - wskazanym w ogloszeniu o Walnym Zgromadzeniu.
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§10
1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wlasnej inicjatywy, na zadanie Rady
Nadzorczej lub akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/20 (jedng dwudziesta) kapitatu
zaktadowego.

2. Zarzad zwotuje Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w ciggu 2 (dwoch) tygodni od daty
zgloszenia wniosku, o ktéorym mowa w ust. 1.

3. Rada Nadzorcza zwotuje Walne Zgromadzenie:

(@) w przypadku, gdy Zarzad nie zwolal Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w
przepisanym terminie:

(b) jezeli pomimo zlozenia wniosku, o ktorym mowa w ust. 1, Zarzad nie zwotat
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie, o ktorym mowa w ust. 2 powyzej:
(c) jezeli uzna zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia za wskazane.
§11
1. Rada Nadzorcza, akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 1/20 (jedna

dwudziestg) kapitatu zaktadowego moga zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.

2. Zadanie, o ktorym mowa w § 11 ust. 1, powinno by¢ zgtoszone Spotce nie pdzniej niz na 21
(dwadziescia jeden) dni przed terminem Walnego Zgromadzenia. Zadanie zgloszone po tym
terminie bedzie traktowane jako wniosek o zwolanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia.

§12

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych akcjonariuszy lub
reprezentowanych akcji, z zastrzezeniem obowigzujacych przepiséw prawa oraz niniejszego Statutu.

§13

Obrady Walnego Zgromadzenia otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej albo jego zastgpca, a
nastepnie spos$rod osob uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera si¢ jego
przewodniczacego, W razie nieobecnosci Przewodniczgcego Rady Nadzorczej i jego zastgpcy Walne
Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez Zarzad.

§14

1. Kompetencje Walnego Zgromadzenia okres$laja przepisy niniejszego Statutu, Kodeksu spotek
handlowych i obowigzujacych przepisow prawa.

2. W szczego6lnosci do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy wybdr, odwotanie i
zawieszenie cztonkow Rady Nadzorczej oraz podejmowanie uchwat w przedmiocie ustalenia
prawa i wyptaty dywidendy, ktorej sposob wyptaty ustala Zarzad.

3. Nabycie i zbycie przez Spotke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego, udzialu w
nieruchomosci lub udziatu w uzytkowaniu wieczystym nie wymaga uchwaly Walnego
Zgromadzenia.

4, Walne Zgromadzenie moze postanowi¢ uchwatg o wytaczeniu rocznego zysku Spotki od
podziatu pomiedzy akcjonariuszy i pozostawienia go w Spotce na potrzeby jej dziatalno$ci.

5. Zwyczajne Walne Zgromadzenie w drodze uchwaly okresla dzien dywidendy. Dzien
dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzien przypadajacy me wczesniej niz pie¢ dni i nie
pézniej niz trzy miesigce od dnia powzigcia przez Walne Zgromadzenie uchwaty o
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przeznaczeniu zysku do podziatu pomig¢dzy akcjonariuszy. Termin wyptaty dywidendy Walne
Zgromadzenie moze wyznaczyé w okresie kolejnych trzech miesigey, liczac od dnia
dywidendy.

6. Uchwaly na Walnym Zgromadzeniu zapadaja bezwzgledng wickszoscia glosow, chyba, ze
przepisy Kodeksu spotek handlowych lub niniejszego Statutu wymagaja innej wigkszosci dla
skutecznego podjecia poszczegdlnych uchwat. Sposéb obradowania Walnego Zgromadzenia
akcjonariuszy 1 podejmowania uchwat okresla szczegdtowo regulamin Walnego
Zgromadzenia akcjonariuszy.

7. Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwale o istotnej zmianie przedmiotu dziatalno$ci Spotki
bez koniecznosci wykupu akcji tych akcjonariuszy, ktorzy nie zgadzaja si¢ na zmiang.
Uchwata musi zosta¢ powzieta wickszoscig dwoch trzecich gloséw w obecno$ci osob
reprezentujgcych, co najmniej polowe kapitatu zaktadowego,

§15

1. Rada Nadzorcza sktada si¢ co najmniej z 5 (pigciu) cztonkdéw, powotywanych i
odwotywanych przez Walne Zgromadzenie na okres trzech lat, przy czym cztonkéow Rady
Nadzorczej powoluje si¢ na okres wspolnej kadencji, co nie wytacza prawa do wczeéniejszego
odwotania kazdego z cztonkéw Rady Nadzorczej. Uchwata Walnego Zgromadzenia okres$la
kazdorazowo sktad ilo§ciowy i osobowy Rady Nadzorcze;.

2. W przypadku zamiaru powotania cztonka Rady Nadzorczej majacego speinia¢ kryteria
niezaleznos$ci okre§lone w obowiazujacych przepisach prawa, Akcjonariusz zglaszajacy
kandydata na cztonka Rady Nadzorczej majacego speinia¢ te kryteria obowigzany jest
przedstawi¢ jego kandydature Spotce co najmniej na osiem (8) dni roboczych przed terminem
Walnego Zgromadzenia majgcego powotac takiego kandydata w sktad Rady Nadzorczej wraz
z wszelkimi niezbgdnymi informacjami dotyczacymi kandydata (i przez kandydata
potwierdzonymi na pi$mie), a w razie potrzeby na zadanie Przewodniczacego Rady
Nadzorczej zapewni¢ stawiennictwo kandydata (lub jego udziat w tele- lub wideokonferencji)
przed lub po odbyciu Walnego Zgromadzenia w terminie i miejscu wskazanym przez
Przewodniczacego Rady Nadzorczej, w celu umozliwienia dokonania oceny spetniania przez
tego kandydata kryteriow niezaleznosci.

3. W przypadku wygasnigcia mandatu cztonka Rady Nadzorczej przed uptywem kadencji,
pozostali czlonkowie Rady Nadzorczej uprawnieni sa do dokooptowania w jego miejsce
nowego czlonka Rady Nadzorczej, w drodze uchwaty podjetej bezwzgledna wigkszos$cia
glosow wszystkich tych cztonkéow, Mandat tak ustalonego czlonka Rady Nadzorczej
wygasnie, jezeli w terminie 6 (szeSciu) miesigcy od dnia jego powolania w sposob okreslony
w zdaniu poprzednim, jego wybor nie zostanie zatwierdzony przez Walne Zgromadzenie. W
danym czasie, w sktad Rady Nadzorczej moze wchodzi¢ wyltacznie dwoch cztonkow
powotanych w trybie niniejszego postanowienia, co do ktorych nie zostata podjeta uchwata
Walnego Zgromadzenia o zatwierdzeniu powotania. Wygasnigcie mandatu czlonka Rady
Nadzorczej w zwigzku z brakiem jego zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie nie wplywa
na skuteczno$¢ uchwat, w ktoérych podejmowaniu brat udziat.

§16

1. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staly nadzor nad dzialalnosciag Spotki i inne
wynikajace z przepisow Kodeksu spotek handlowych i innych ustaw. Rada Nadzorcza jest
takze uprawniona lub zobowigzana do:

@) wyboru, odwotania i zawieszenia Zarzadu Spotki lub poszczegdlnych jego czionkow:

(b) wyboru lub zmiany firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sprawozdania
finansowego Spotki, z ktdrg Zarzad podpisuje stosowng umowe:

(c) ustalania regulaminu Rady Nadzorczej i zatwierdzania regulaminu Zarzadu:
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oceny spetniania kryteriow niezaleznos$ci, okreslonych w obowigzujacych przepisach
prawa, przez poszczeg6lnych cztonkow Rady Nadzorczej, przy czym taka ocena moze
mie¢ migjsce zarowno przed jak i po odbyciu Walnego Zgromadzenia powotujacego
danego cztonka lub cztonkéw w sktad Rady Nadzorczej,

sporzadzania sprawozdan o wynagrodzeniach cztonkow Zarzadu i cztonkow Rady
Nadzorczej otrzymanych w roku obrotowym, zgodnie z polityka wynagrodzen przyjeta
przez Walne Zgromadzenie.

2. Oprocz spraw zastrzezonych przepisami Kodeksu spotek handlowych, uprzedniej zgody Rady
Nadzorczej wymaga:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

)

(9)

(h)

zawarcie umowy z subemitentem, o ktorej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spotek
handlowych;

zacigganie zobowigzan i rozporzadzanie prawami w zakresie spraw objetych biezaca
dziatalnoscig Spotki - jezeli ich warto$¢ przekracza 20% kapitatow wiasnych Spotki. W
przypadku watpliwos$ci, czy dana sprawa objeta jest biezaca dziatalnoscig Spotki, Rada
Nadzorcza ma prawo na wniosek Zarzadu dokona¢ interpretacji w tym zakresie.
Dokonana interpretacja bedzie wigzaca dla Zarzadu. Sprawy zwigzane z obrotem
nieruchomosciami wchodzg w zakres biezacej dziatalnosci Spotki;

zacigganie zobowiazan i rozporzadzen prawami w zakresie spraw wykraczajacych poza
biezacg dziatalno$¢ Spolki - jezeli ich wartos¢ przekracza 10% kapitalow wlasnych
Spotki;

wyplata akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy zaproponowanej
w uchwale Zarzadu;

przyjecie rocznego budzetu i biznesplanu dla Spotki i jej podmiotow zaleznych
sporzadzonego przez Zarzad (,,Biznes Plan Grupy”);

podpisanie, istotna zmiana (w szczegdélnosci dotyczaca warunkéw finansowych lub
warunkow rozwigzania) lub wypowiedzenie jakiejkolwiek umowy pomiedzy Spotka
lub jej podmiotem zaleznym z jednej strony a cztonkami Zarzadu, Rady Nadzorczej lub
ich podmiotami powigzanymi (w rozumieniu Miedzynarodowego Standardu
Rachunkowosci 24 ,,Ujawnianie informacji na temat podmiotdéw powigzanych”) z
drugiej strony;

dokonanie zmian polityki rachunkowosci, ktore maja istotny wplyw na jednostkowe lub
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki, z wyjatkiem zmian wymaganych
przez bieglego rewidenta Spoiki lub jej podmiotu zaleznego lub wynikajgcych ze zmian
przepisow prawa (polskich zasad rachunkowosci lub Migdzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej);

wykonanie przez Spotke lub podmiot zalezny jako akcjonariusza lub wspolnika jej
podmiotu zaleznego, prawa gltosu na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu
wspolnikéw podmiotu zaleznego, w przedmiocie spraw, o ktorych mowa w niniejszym
§ 16 ust. 2 lit. a)-c), f) i g); na potrzeby niniejszego punktu odniesienia do Spotki oraz
cztonkéw Zarzadu, o ktérych mowa w punktach wskazanych powyzej, nalezy
interpretowa¢, odpowiednio jako odniesienia do podmiotu zaleznego oraz cztonkow
zarzadu podmiotu zaleznego.

3. Uchwaty Rady Nadzorczej sa podejmowane na posiedzeniach. Uchwaty Rady Nadzorczej
moga by¢ podejmowane w drodze pisemnej pod warunkiem oddania glosow w drodze
umieszczenia podpisdw na tym samym egzemplarzu projektu uchwaly albo na odrgbnych
dokumentach oraz poinformowania wszystkich cztonkéw o tresci projektu takiej uchwaty
poprzez przestanie go poczta, w tym poczta kurierska, faksem lub pocztg elektroniczng na
adres wskazany przez czlonka Rady Nadzorcze;.
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4, Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenia Rady Nadzorczej. Posiedzenia

zwolane na wniosek czlonka Rady Nadzorczej lub wniosek Zarzadu beda odbywaly sie
najp6zniej w terminie 2 (dwoch) tygodni, ale nie wezesniej niz 3 (trzeciego) dnia roboczego,
po otrzymaniu takiego wniosku przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Na potrzeby
niniejszego Statutu przez dzien roboczy nalezy rozumie¢ dowolny dzien pomiedzy
poniedziatkiem i piatkiem, inny niz dni ustawowo wolne od pracy.

W posiedzeniach Rady Nadzorczej moga uczestniczy¢ cztonkowie Zarzadu z glosem
doradczym.

W granicach okreslonych prawem, Rada Nadzorcza moze zwotywaé posiedzenia zarowno na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jak i za granicg. Posiedzenia Rady Nadzorczej moga
odbywac si¢ telefonicznie, pod warunkiem, ze wszyscy uczestniczacy w niej cztonkowie Rady
maja mozliwo$¢ jednoczesnego porozumiewania si¢. Wszelkie uchwaly podjete na takich
posiedzeniach beda wazne pod warunkiem podpisania listy obecnos$ci przez cztonkow Rady
Nadzorczej biorgcych udziat w takim posiedzeniu. Miejsce, w ktérym przebywa
Przewodniczacy tak odbytego posiedzenia bgdzie uznawane jako miejsce posiedzenia.

Czlonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udzial w podejmowaniu uchwal Rady Nadzorczej,
oddajac swdj glos na piSmie za posrednictwem innego czlonka Rady Nadzorczej. Oddanie
glosu na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorcze;.

Przy podejmowaniu uchwat przez Rade Nadzorcza w przypadku rowniej ilosci glosow
rozstrzyga glos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Sposoéb obradowania i podejmowania uchwal przez Rade Nadzorcza okresla szczegdétowo
regulamin Rady Nadzorczej uchwalony przez Radg Nadzorcza.

§17

Rada Nadzorcza w drodze uchwaly powotuje w razie potrzeby sposroéd swoich cztonkow state
badz dorazne zespoty lub komitety do wykonywania okreslonych zadan, dziatajace jako
kolegialne organy doradcze i opiniotworcze Rady Nadzorcze;j.

W szczego6lnosci Rada Nadzorcza powotuje komitet audytu, ktoérego sktad powinien by¢
zgodny z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Przedmiot i tryb dziatania zespotéw i komitetow okresla regulamin zespotu lub komitetu
uchwalony przez Rad¢ Nadzorcza.

§18

Zarzad spolki jest jedno- Iub wieloosobowy. Zarzad lub poszczegoélnych jego cztonkdw
powotuje, odwotuje i zawiesza Rada Nadzorcza, ktora wybiera Prezesa Zarzadu i Wiceprezesa
Zarzadu.

Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata, kadencja Zarzadow nastepnych - trzy lata, przy
czym czlonkéw zarzadu powotuje si¢ na okres wspolnej kadencji, co nie wylacza prawa do
wczesniejszego odwotania kazdego z czlonkow Zarzadu. Mandaty czlonkoéw Zarzadu
wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia, ktérego przedmiotem jest zatwierdzenie
sprawozdania finansowego za ostatni rok kadencji Zarzadu. Zarzad lub poszczegodlni jego
cztonkowie moga by¢ odwolani przez Rade Nadzorczg przed uptywem kadencji, w tym w
szczegolnosci na pisemny wniosek akcjonariuszy reprezentujacych, co najmniej 1/3 czgsé
kapitatu akcyjnego lub w wyniku podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaly o
nie udzieleniu Zarzadowi absolutorium z wykonywania obowigzkow w zakonczonym roku
obrotowym.
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3. Zarzad reprezentuje Spotke na zewngtrz w stosunku do wiadz, urzedoéw i oséb trzecich, w

postgpowaniu przed sadem i organami i urzedami panstwowymi. W tym samym zakresie w
imieniu Spotki moze dziata¢ ustanowiony prokurent.

W przypadku Zarzadu wicloosobowego, sktadanie o$wiadczen w imieniu Spotki, w tym
zacigganie zobowigzan oraz podpisywanie umow i innych dokumentéw w imieniu Spotki,
wymaga wspotdziatania:

@) Prezesa Zarzadu tacznie z Wiceprezesem Zarzadu, albo
(b) dwoch Wiceprezeséw Zarzadu tgcznie, albo
(c) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z Cztonkiem Zarzadu, albo

(d) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z prokurentem.

Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy Spolki z zastrzezeniem ograniczen wynikajacych
z przepisow Kodeksu spotek handlowych oraz niniejszego Statutu. Nabycie i zbycie przez
Spoétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub udziatu w
uzytkowaniu wieczystym nalezy do kompetencji Zarzadu i nie wymaga podjecia uchwaty
przez Zarzad, lecz dziatania zgodnego z postanowieniem ust. 4, z zastrzezeniem § 16 ust. 2 lit.
b) i c¢) Statutu. Zarzad Spotki wykonujac uprawnienia Zgromadzenia Wspolnikéw w spotkach
zaleznych zobowigzany jest uzyska¢ uprzedniag zgode Rady Nadzorczej Spoiki takze w razie,
gdy zaciagane zobowiazanie lub rozporzadzanie prawem przez spotke zalezng ma przekroczy¢
limity okreslone w § 16 ust. 2 lit. b) lub ¢) Statutu.

Umowy o pracg lub umowy o innym charakterze z cztonkami Zarzadu podpisuje, dziatajac z
ramienia Rady Nadzorczej, Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inny cztonek Rady
Nadzorczej upowazniony uchwala Rady Nadzorczej. Tres¢ umowy oraz wysoko$¢
wynagrodzenia cztonka Zarzadu wymaga uprzedniego zatwierdzenia w drodze uchwaty Rady
Nadzorczej.

Szczegotowy tryb dziatania Zarzadu okres$la Regulamin Pracy Zarzadu, ktory uchwala Zarzad,
a zatwierdza Rada Nadzorcza.

Przy podejmowaniu uchwat Zarzadu w przypadku rownej ilosci gloséw rozstrzyga glos
Prezesa Zarzadu.

§19
/skreslony/
§20

Spotka moze emitowaé obligacje, w tym rdéwniez obligacje zamienne lub z prawem
pierwszenstwa. W przypadku emisji obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa
wymagana jest uchwata Walnego Zgromadzenia. Uchwata, o ktérej mowa w zdaniu drugim
zapada wigkszo$cig 3/4 (trzech czwartych) glosow.

Walne Zgromadzenie moze takze podja¢ uchwate o swiadczeniu przez Spotke dywidendy w
formie rzeczowej, poprzez wydanie rzeczy oznaczonych, co do gatunku lub przeniesienie
innych praw majatkowych, okreslajac rownoczesnie zasady, sposob i inne warunki takiej
formy $wiadczenia dywidendy. Uchwata w tym zakresie wymaga zwyktej wiekszosci gtosow
oddanych.

Zarzad jest uprawniony do wyplaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli spotka posiada srodki wystarczajgce na wyptate
zgodnie z zasadami okreslonymi w art. 349 Kodeksu spotek handlowych. Wyptata zaliczki
wymaga zgody Rady Nadzorczej.
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§21
Rokiem obrotowym jest rok kalendarzowy.
§22

Spotka tworzy kapital zapasowy zgodnie z art. 396 Kodeksu spotek handlowych.
§23

1. Spotka moze tworzy¢ inne fundusze lub kapitaty rezerwowe, w szczegdlnosci takie jak:
(@) kapitat rezerwowy na pokrycie strat nadzwyczajnych Spoftki,
(b) fundusz socjalny,
(c) fundusz mieszkaniowy,
(d) fundusz dywidendowy;

(e) fundusz rezerwowy na nabycie akcji wiasnych Spotki, a takze inne fundusze, do ktorych
obliguja wlasciwe przepisy prawa lub o ich utworzeniu zadecyduje Walne
Zgromadzenie.

2. Fundusze i kapitaly na nich gromadzone moga powsta¢c na mocy uchwal Walnego
Zgromadzenia.

§24

We wszystkich innych sprawach nie unormowanych Statutem, majg zastosowanie przepisy Kodeksu
spotek handlowych.
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	(b) Spółka osiągnęła od końca ubiegłego roku obrotowego do dnia 30 czerwca 2021 r. zysk netto w wysokości 29.715.704,04 PLN,
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