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Niniejsza Nota Informacyjna zostala sporzadzona w zwigzku z ubieganiem si¢ o
wprowadzenie instrumentow finansowych objetych niniejsza Nota Informacyjna do
obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gielde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wprowadzenie instrumentéow finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
nie stanowi dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentow do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
(rynku podstawowym lub rownoleglym).

Inwestorzy powinni by¢ Swiadomi ryzyka, jakie niesie ze sobg inwestowanie w
instrumenty finansowe notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje
inwestycyjne powinny by¢ poprzedzone wlasciwg analizg, a takze, jezeli wymaga tego
sytuacja, konsultacja z doradca inwestycyjnym.

Tres¢ niniejszej Noty Informacyjnej nie byla zatwierdzana przez Gielde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. pod wzgledem zgodnoSci informacji w nim zawartych
ze stanem faktycznym lub przepisami prawa.

Data sporzadzenia: 8 lutego 2023 r.
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1. OSWIADCZENIA OSOB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE
ZAWARTE W NOCIE INFORMACYJNEJ

My nizej podpisani oswiadczamy, Ze zgodnie z naszq najlepszq wiedzg i przy dolozeniu
nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte w Nocie Informacyjnej
sq prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pomini¢to w niej
faktow, ktore moglyby istotnie wplywac na jej znaczenie i wycen¢ instrumentow dluznych
wprowadzanych do obrotu, a takze ze opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka zwiazane z
udzialem w obrocie tymi instrumentami.

Kielce, dnia 8 lutego 2023 roku

Digitally signed by Ewa Digitally signed
G rzegorz Grzegorz Zdobystaw by Ewa Barbara
Zdobystaw  wanski Barbara oher2623.6208
. Iwariski Date: 2023.02.08 ‘ Zegan 18253040100
POdplS: 18:37:18 +01'00 POdplS:
Imi¢ 1 nazwisko: Grzegorz Iwanski Imi¢ i nazwisko: Ewa Zegan
Stanowisko: Pelnomocnik Stanowisko: Pelnomocnik

Zgodnie z § 3 ust. 4 pkt 2 1 § 18 ust. 3a Regulaminu ASO, Emitent jest zwolniony z obowigzku
zawierania umowy z Autoryzowanym Doradca.
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2. EMITENT
Nazwa (firma):
Forma prawna:
Kraj siedziby:
Siedziba 1 adres:
KRS:
NIP:
REGON:
Telefon:

Adres strony
internetowe;j:

Adres e-mail;

Echo Investment S.A.

Spotka Akcyjna

Polska

Kielce; al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce
0000007025

6570230912

290463755

+48 41 33 33 856; 664 900 856

http://www.echo.com.pl/

ewa.zegan(@echo.com.pl

3. INFORMACJA CZY DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ EMITENTA
WYMAGA POSIADANIA ZEZWOLENIA, LICENCJI LUB ZGODY

Dzialalno$¢ prowadzona przez Emitenta nie wymaga posiadania zezwolenia, licencji

lub zgody.
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4.1

CZYNNIKI RYZYKA

Poprzez nabycie Obligacji, inwestorzy przyjmuja ryzyko, ze Emitent moze stac si¢
niewyptacalny lub z innych przyczyn moze nie by¢ w stanie wykona¢ swoich
zobowigzan wynikajacych z Obligacji. Istnieje szereg okolicznosci, ktore moga do tego
doprowadzi¢. Nie jest mozliwe zidentyfikowanie wszystkich takich okolicznosci, ani
stwierdzenie wystgpienie jakich okolicznosci jest najbardziej prawdopodobne, gdyz
Emitent moze nie zna¢ wszystkich takich okolicznosci. Ponadto, czynniki ryzyka, ktore
w ocenie Emitenta nie sg obecnie istotne z punktu widzenia prowadzonej przez niego
dziatalno$¢ lub jego zdolno$¢ do wykonania zobowigzan wynikajacych z Obligacii,
mogg sta¢ si¢ istotne w przysztosci, w wyniku wystapienia zdarzen, na ktére Emitent
nie ma wptywu. W niniejszej Nocie Informacyjnej Emitent opisal szereg czynnikow
ryzyka, ktére moga w istotnie negatywny sposob wplynaé na prowadzong przez
Emitenta dziatalno$¢ lub jego zdolno$¢ do wykonania zobowigzan wynikajacych z
Obligacji.

Kolejnos¢, w jakiej przedstawione zostaly ponizsze czynniki ryzyka, nie jest
wskazoéwka co do ich istotnosci, prawdopodobienstwa ziszczenia si¢ lub potencjalnego
wplywu na dziatalno$¢ Emitenta lub jego zdolno$¢ do wykonania zobowigzan
wynikajacych z Obligacji.

Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscia Emitenta
4.1.1  Ryzyko braku mozliwo$ci nabywania odpowiednich gruntow

Realizacja obranej strategii Grupy oraz osigganie przez nig oczekiwanych
wynikow s3 uzaleznione od zdolnosci do wyszukiwania oraz nabywania
odpowiednich nieruchomosci po konkurencyjnych cenach oraz finansowania
tego nabycia na odpowiednich warunkach. Mozliwo$¢ wczesnej identyfikacji
oraz pozyskiwania gruntdow pod realizowane projekty deweloperskie
o odpowiedniej intensywnos$ci zabudowy w atrakcyjnych lokalizacjach zalezy
z jednej strony od sprawnos$ci dziatania Grupy, z drugiej za§ od prawnych
aspektow dziatalno$ci operacyjnej Grupy oraz od obiektywnych czynnikow
otoczenia rynkowego, takich jak, miedzy innymi: (i) wysoka konkurencja na
rynku nieruchomos$ci w zakresie pozyskiwania gruntow; (ii) brak mozliwosci
szybkiej zmiany prawnego przeznaczenia wielkich obszarow miejskich
1 podmiejskich umozliwiajacych realizacj¢ na nich inwestycji wywotany
opoznieniami w uchwalaniu miejscowych planéw zagospodarowania
przestrzennego lub ich brakiem; oraz (iii) ograniczony zasob gruntow
z odpowiednig infrastrukturg. Grupa nie jest w stanie zagwarantowac, ze w
przysztosci nie wystapia zaklocenia w procesie identyfikacji oraz pozyskiwania
nowych gruntow pod projekty deweloperskie, ktére moga spowodowac
ograniczenie dziatalno$ci operacyjnej Grupy, a przez to mie¢ negatywny wplyw
na dzialalno$¢, sytuacje finansowa 1 wyniki dziatalnosci Grupy, a w
konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania platnosci z Obligacji oraz
ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

4.1.2  Ryzyko braku pozyskania najemcow

Jednym z filaréw dziatalno$ci Grupy jest sprzedaz wynajetych nieruchomosci
komercyjnych. Wynajem powierzchni w nieruchomosciach handlowych
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1 biurowych jest jednym z warunkéw niezbednych do dokonania sprzedazy
takich nieruchomosci. Pozyskanie dobrych najemcow, a szczegdlnie najemcow
kluczowych (ang. anchor tenants) dla projektow Grupy, jest niezwykle istotne
dla zapewnienia sukcesu sprzedazy takich nieruchomos$ci. W przypadku
nieruchomosci handlowych, kluczowi najemcy, w tym przede wszystkim
znaczacy najemcy sieciowi, odgrywaja wazng rol¢ w generowaniu ruchu
klientow oraz przycigganiu innych, mniejszych najemcow, co wplywa na
wycene¢ nieruchomosci i mozliwa do uzyskania cen¢ sprzedazy. Grupa moze
napotkac trudnosci w pozyskiwaniu najemcow w przypadku silnej konkurencji
ze strony innych uczestnikow tego rynku. Nie mozna wykluczy¢, ze jezeli Grupa
nie bedzie w stanie wynaja¢ powierzchni komercyjnych atrakcyjnym najemcom,
moze by¢ zmuszona do ponoszenia dodatkowych kosztow zwigzanych
z utrzymywaniem w portfelu danej nieruchomosci komercyjnej dtuzej niz
zaktadano.

Brak kluczowych, atrakcyjnych najemcoOw moze uniemozliwi¢ osiagnigcie
zaktadanych przychodow ze sprzedazy nieruchomosci komercyjnych. To w
konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa
1 wyniki dzialalno$ci Grupy, a takze na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania
ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢
Obligacji.

Ryzyko braku sprzedazy nieruchomosci

Strategia Grupy zaktada generowanie przychodow ze sprzedazy nieruchomosci
komercyjnych 1 mieszkalnych. Nieruchomosci komercyjne sg aktywami o
relatywnie niskim poziomie ptynno$ci w poréwnaniu z innymi sktadnikami
majatku, a ich sprzedaz to zazwyczaj ztozony i1 dlugotrwaty proces. Pomig¢dzy
podjeciem przez Grupe decyzji o rozpoczeciu procesu sprzedazy nieruchomosci
a terminem, w ktorym taka sprzedaz zostanie dokonana, moze uptyng¢ znaczny
okres czasu, ktory moze by¢ dtuzszy od terminu pierwotnie zaktadanego przez
Grupe, z uwagi na szereg czynnikow niezaleznych od Grupy. W tym czasie
moga pogorszy¢ si¢ warunki rynkowe, a podmiot zainteresowany nabyciem
okreslonej nieruchomos$ci moze odstgpi¢ od zamiaru jej nabycia.
W konsekwencji, Emitent nie moze zagwarantowac, ze bedzie w stanie sprzedaé
nieruchomosci lub, ze wuzyska przychody ze sprzedazy w wysokosci
odpowiadajacej jego oczekiwaniom. Powyzsze okoliczno$ci moga negatywnie
wptynag¢ na zdolno$¢ Grupy do przeprowadzania transakcji 1 generowania
srodkow pienigznych 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 przedwst¢pne umowy ustanowienia odrebnej wtasnosci i
sprzedazy lokali, a takze dokonuja, zgodnie z ustalonym harmonogramem,
wptat na poczet ceny za nabywane lokale. Do czasu zawarcia ostatecznej umowy
ustanowienia odrgbnej wilasnosci lokalu, klientom Grupy przystuguje prawo
odstgpienia od umowy, a podmiotowi z Grupy sprzedajagcemu lokal - do
zatrzymania zadatku (chyba, Ze przyczyna odstgpienia lezy po stronie podmiotu
z Grupy), jednakze pozostata czg$¢ ceny sprzedazy uiszczona przez klienta
podlega zwrotowi. Odstepowanie klientow od uméw deweloperskich albo
przedwstepnych moze by¢ spowodowane wystgpieniem szeregu czynnikow, w
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tym z nieusuni¢ciem wady istotnej lokalu lub zwloka w zawarciu umowy
przenoszacej, co w konsekwencji bedzie si¢ wigzato dla Grupy =z
niezrealizowaniem lub opo6znieniem w realizacji przychodow ze sprzedazy
lokali.

Powyzsze czynniki mogg mie¢ negatywny wpltyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowg 1 wyniki dziatalnos$ci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na
warto$¢ Obligacji.

Ryzyko kwestionowania tytuléow prawnych przystugujacych Grupie do
nieruchomosci inwestycyjnych i projektow deweloperskich

W wyniku prowadzonej w Polsce w latach powojennych nacjonalizacji wiele
nieruchomosci i przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w rekach oséb prawnych i
fizycznych zostato przejetych na rzecz Skarbu Panstwa. Po przejsciu Polski do
systemu gospodarki rynkowej w 1989 roku wielu bylych wiascicieli
nieruchomosci lub ich nastepcow prawnych podjeto kroki prawne w celu
odzyskania utraconych po wojnie nieruchomosci 1 przedsigbiorstw lub
uzyskania odszkodowan. Czg$¢ z wszczetych postepowan sadowych lub
administracyjnych konczy si¢ odzyskaniem tytutu prawnego do okreslonych
nieruchomosci przez nastgpcoéw prawnych bytych wiascicieli badz uzyskaniem
odszkodowania od Skarbu Panstwa. Dzieje si¢ tak z uwagi na fakt, ze w wielu
indywidualnych  przypadkach proces wywlaszczenia poszczegdlnych
nieruchomos$ci odbyl si¢ z naruszeniem przepisow prawa. W zwigzku z
powyzszym spotki deweloperskie, w tym podmioty z Grupy, ktore w zwyktym
toku swojej dzialalnosci nabywaja nieruchomosci pod realizacje projektow
budowlanych, muszg bra¢ pod uwage ryzyka zwigzane z nieuregulowanym
statusem prawnym wielu nieruchomos$ci potozonych w Polsce lub ryzykiem
zakwestionowania istniejgcego stanu prawnego nieruchomosci w wyniku
uwzglednienia roszczen reprywatyzacyjnych. W konsekwencji, nie mozna
catkowicie wykluczy¢ utraty tytutu prawnego do nieruchomosci w wyniku
uwzglednienia roszczen reprywatyzacyjnych. Samo prowadzenie postgpowania
reprywatyzacyjnego nie powinno mie¢ bezposredniego wplywu na prowadzenie
procesu inwestycyjnego, w tym uzyskiwanie stosownych pozwolen. Jednakze
nie mozna catkowicie wykluczy¢ posredniego wptywu na proces inwestycyjny,
m.in. na finasowanie zewnetrzne takich inwestycji lub proces wydzielania
nowych lokali. Utrata tytutu prawnego do istotnych nieruchomosci Grupy w
wyniku takich roszczen, szczegdlnie w przypadku nieruchomosci potozonych
na terenie m. st. Warszawy 1 objetych tzw. Dekretem Bieruta, ktore to
nieruchomosci stanowig ok. 10% (pod wzgledem PUM) wszystkich inwestycji
realizowanych na dzien niniejszej Noty Informacyjnej przez Grupe, ze wzgledu
na wigkszg liczbg postgpowan w poréwnaniu do innych lokalizacji w Polsce
moze mie¢ negatywny wpltyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowag i wyniki
dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$§¢ Emitenta do dokonywania
ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢
Obligacji. Na dzien niniejszej Noty Informacyjnej wedtug wiedzy Emitenta
toczag si¢ postgpowania reprywatyzacyjne, jednak zadne z nich nie dotyczy
kwestionowania posiadanych przez Grupg tytulow prawnych do nieruchomosci
inwestycyjnych 1 projektow deweloperskich. W przypadku wystgpienia
opisanych powyzej roszczen, w ocenie Spotki nie doprowadza one do utraty

8 60-41041150



10251093964-v2

tytutu prawnego przez obecnego wtlasciciela, a zdecydowanie czesciej do
wyptaty odszkodowania przez Skarb Panstwa lub wlasciwg jednostke
samorzadu terytorialnego (z uwzglednieniem m.in. zasady dotyczacej
zaistnienia nieodwracalnych skutkéw prawnych oraz zasady rekojmi wiary
publicznej ksiag wieczystych). W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze
ryzyko nie zmaterializowalo sig.

Ryzyko zwigzane z prowadzeniem przez Grupe dzialalno$ci w strukturze
holdingowej i wplywu takiej struktury na zakres uprawnien Obligatariuszy
wynikajacych z Warunkow Emisji

Grupa dziala w strukturze holdingowej. Wigkszo$¢ przychodéw Grupy osiggana
jest na poziomie podmiotéw zaleznych Emitenta, dodatkowo wigkszos¢
aktywow Grupy stanowi wtasno$¢ podmiotow zaleznych Emitenta, pozostata
czg$¢ przychodow i1 aktywow jest, odpowiednio, osiggana i ulokowana w
Emitencie. Warunki Emisji dotycza Emitenta 1 przewiduja powstanie r6znego
rodzaju uprawnien Obligatariuszy w przypadku zdarzen zwigzanych z
dzialalno$ciag Emitenta (w tym uprawnienie dotyczace mozliwosci zadania
natychmiastowego wykupu Obligacji w przypadku wystgpienia zdarzen
okreslonych w Warunkach Emisji). Ewentualne wystapienie zdarzen na
poziomie spoltek zaleznych Emitenta o potencjalnie istotnym znaczeniu dla
Grupy spowoduje powstanie uprawnienia dotyczacego mozliwosci zadania
przez Obligatariuszy natychmiastowego wykupu Obligacji jedynie wtedy, gdy
w nastgpstwie takich zdarzen wystapia zdarzenia dotyczace bezposrednio
Emitenta, wskazane w Warunkach Emisji.

W dotychczasowej dzialalno$ci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato
si¢, ale w zwiazku z istotnym powiekszeniem struktury Grupy poprzez zakup
Grupy Archicom, Grupa bierze pod uwage mozliwos¢ wystapienia takiego
ryzyka.

Ryzyko protestow spolecznych zwiazane z realizacja inwestycji w
niektorych lokalizacjach

Grupa realizuje projekty deweloperskie na nieruchomos$ciach potozonych w
miastach, sgsiadujacych z gestg zabudowa mieszkaniowa wielorodzinng.

Ze wzgledu na wielko$¢ niektorych projektow realizowanych przez podmioty
Grupy, realizacja duzych kubaturowo c¢zy powierzchniowo projektow
deweloperskich na tych nieruchomosciach moze rodzi¢ sprzeciwy badz protesty
mieszkancoOw czy uzytkownikow okolicznych budynkow. Protesty te moga z
kolei wptynaé negatywnie na bieg postepowan administracyjnych dotyczacych
projektow badz tez spowodowaé¢ wzmozong kontrole realizacji projektu przez
organy administracji powolane do nadzoru budowlanego. Ponadto nie mozna
wykluczy¢, ze przeciwko podmiotom z Grupy podnoszone beda roszczenia i
zadania majace swe podstawy w przepisach prawa budowlanego, prawa o
gospodarowaniu nieruchomos$ciami czy tzw. prawa sgsiedzkiego.

W przypadku uzasadnionych roszczen i zadan, spoétki z Grupy moga by¢
zmuszone do ich zaspokojenia. W kazdym za$ przypadku protesty badz
podnoszone roszczenia mogg powodowaé opodznienia lub inne utrudnienia w
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realizacji projektu deweloperskiego, co za tym idzie opoOznienia lub brak
mozliwos$ci zwrotu przez nie S$rodkdw pozyskanych od Emitenta. W
dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢
historycznie w przypadku pojedynczych nieruchomos$ci, ale nie mialo to
istotnego wptywu na dziatalno$¢ Grupy.

Ryzyko koniecznosci uzgadniania decyzji z partnerem konsorcjalnym
niekontrolowanym przez Grupe w ramach projektow joint venture

Wybrane projekty deweloperskie w ramach Grupy (na dzien ostatniego
sprawozdania Grupy Echo tj. 30 wrze$nia 2022 roku - tacznie 27 projektow w
eksploatacji, w budowie lub w przygotowaniu), tj. Projekt Towarowa 22 w
Warszawie, projekt Galeria Mtociny w Warszawie oraz 25 projektow
prowadzonych za posrednictwem Resi4Rent, w ktorym Emitent ma 30%
udziatow, realizowane sg w formule joint venture (JV) przy udziale podmiotow
niekontrolowanych przez Grupg, tj. EPP, AFI Europe oraz Resi4Rent.

Realizacja projektéw deweloperskich w formule joint venture wymaga
biezacego uzgadniania okre$lonych decyzji z partnerem konsorcjalnym.
Opodznienia przy podejmowaniu decyzji moga wplynagé na termin realizacji
projektu i opdznienia zwrotu pozyskanych od Emitenta srodkéw. Moze to mie¢
negatywny wplyw na dziatalno$¢ lub wyniki finansowe Grupy oraz na zdolnos¢
Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

Ponadto, realizacja tych projektow deweloperskich moze ulega¢ wydtuzeniu lub
wstrzymaniu wskutek zmian organizacyjnych, wtasnosciowych u partneréw
joint venture lub zmian w ocenie ryzyka projektéw, co moze skutkowac brakiem
terminowego uzgodnienia decyzji inwestycyjnych z partnerem konsorcjalnym,
przedluzeniem realizacji projektéw budowlanych lub zaniechaniem ich
realizacji w przysztosci.

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

Warto§¢ nieruchomosci pod realizacje projektow deweloperskich oraz
atrakcyjnos¢ tych projektow, zaleza w duzej mierze od lokalizacji
nieruchomos$ci oraz mozliwosci ich zabudowy. Niewlasciwa ocena
atrakcyjnosci danej lokalizacji oraz mozliwos$ci realizacji projektu zgodnie z
zatozeniami moga skutkowac trudnosciami w sprzedazy danego projektu za
zaktadang cen¢ w okre§lonym czasie i powodowa¢ konieczno$¢ obnizenia tej
ceny, co moze mie¢ wpltyw na rentownos$¢ danego projektu deweloperskiego.
Nie mozna wykluczy¢, ze Grupa nie bedzie w stanie rozpozna¢ wszystkich
zagrozen zwigzanych z lokalizacjg nieruchomosci pod poszczegdlne projekty
deweloperskie, a w konsekwencji, ze zaktadane przychody ze sprzedazy danego
projektu zostang osiggni¢te. Dodatkowo atrakcyjnos$¢ lokalizacji kazdej z
nieruchomos$ci podlega wptywom sytuacji makroekonomicznej panujacej w
danym regionie, jak réwniez szczegolnych lokalnych uwarunkowan panujacych
na danym rynku regionalnym.

Dokonanie niewtasciwej oceny atrakcyjnos$ci lokalizacji nieruchomosci Grupy
lub negatywne zmiany w kilku lokalizacjach dotyczacych istotnych
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nieruchomosci Grupy mogg mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje
finansowg 1 wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta
do dokonywania ptatnosci z Obligacji, ich terminowego wykupu, a takze na
warto$¢ Obligacji.

Ryzyko nieterminowej realizacji projektow inwestycyjnych

Realizacja projektéw inwestycyjnych jest przedsiewzigciem dtugoterminowym,
na ktéore wptyw ma wiele czynnikéw otoczenia rynkowego oraz czynniki
wewngtrzne, jak zasoby Grupy, mozliwo$¢ uzyskania wymaganych pozwolen,
finansowania zewnetrznego, zaangazowania rzetelnych wykonawcow oraz
pozyskania odpowiednich nabywcoéw. Ponadto, realizacja niektorych projektow
moze sta¢ si¢ nieoptacalna lub niewykonalna z powodow, ktore sg poza kontrolg
Grupy, jak zmiana warunkéw rynkowych, w szczegdlnosci spowolnienie na
rynku nieruchomosci 1 wzrost konkurencji, ktéra moze ograniczy¢ zdolnos¢
Grupy do pozyskania finansowania dla swoich projektéw, zmniejszy¢ ceny, a
takze zmiana kurséw walut, ktore moga znaczaco zwiekszy¢ koszty realizacji
projektow.

Wplyw tych czynnikéw moze spowodowac opdznienia w lub brak realizacji
inwestycji deweloperskich. Co z kolei moze spowodowac¢ koniecznos$¢ zaptaty
kar umownych, a ponadto negatywnie wplywaé¢ na poziom rentownosci
poszczegolnych projektéw inwestycyjnych, a przez to moze mie¢ negatywny
wplyw na dziatalnos$¢, sytuacj¢ finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a w
konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania platnosci z Obligacji oraz
ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

Ryzyko zmniejszenia i utraty zdolnosci kredytowej potencjalnych klientow
mieszkaniowych Grupy

Utrzymujaca si¢ wysoka inflacja oraz zwigzane z tym stanem wysokie stopy
procentowe, a takze ewentualne spowolnienie gospodarcze mogg negatywnie
wplywaé na pltynno$¢ i sytuacje finansowa nabywcéw mieszkan, co z kolei
moze skutkowac¢ ostabieniem popytu na nieruchomosci mieszkalne oferowane
przez Grupe i obnizenie przychodow Grupy z tego tytulu. Popyt na rynku
mieszkaniowym jest w znacznym stopniu uzalezniony od dostepnosci kredytow
inwestycyjnych i mieszkaniowych oraz zdolno$ci do ich obstugi. Emitent stara
si¢ efektywnie reagowa¢ na zmiany makroekonomiczne np. poprzez etapowa
realizacj¢ inwestycji, dostosowanie wielkosci sprzedawanych lokali do
oczekiwan rynkowych, jak rowniez dostosowanie tempa ich realizacji do
oczekiwan popytu i cen na rynkach lokalnych. Nie mozna zagwarantowac, ze
takie dziatania beda wystarczajgce. Ewentualny spadek atrakcyjnosci lub
dostepnosci tych kredytow moze negatywnie wptynaé¢ na wysokos¢ przychodow
Emitenta. Podobnie, zdolnos$¢ kredytowa klientow Grupy moze ulec zmianie na
skutek m.in. zmian w polityce regulacyjnej, zwlaszcza majacej wplyw na oceng
zdolnosci kredytowej kredytobiorcow przez banki oraz odpowiadajacej tej
ocenie polityce bankéw w zakresie wudzielania kredytow, w tym
denominowanych w walutach obcych. Dodatkowo podwyzszenie stop
procentowych oraz poziomu wymaganego minimalnego wkladu wtasnego
nabywcow lokalu mieszkalnego moze spowodowac zmniejszenie si¢ liczby
potencjalnych klientéw.
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Wystapienie wyzej opisanych zdarzen moze mie¢ negatywny wplyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa 1 wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji,
na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania ptlatnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

Ryzyko odpowiedzialnosci i roszczen z tytulu wad nieruchomosci wobec
nabywcow i 0so0b trzecich po sprzedazy inwestycji

Sprzedaz nieruchomosci, w tym lokali mieszkalnych, wigze si¢ =z
odpowiedzialnoscig z tytulu wad. Podmioty z Grupy ponosza odpowiedzialno$¢
wobec nabywcow nieruchomosci z tytutu rekojmi (lub gwarancji jakosci) za
wady fizyczne i prawne budynkéw (lub odpowiednio lokali mieszkalnych) oraz
gruntu, na ktéorym wybudowane sg budynki. W ramach sprzedazy projektow
deweloperskich podmioty z Grupy moga zostaé zobowigzane do udzielenia
okreslonych oswiadczen 1 zapewnien, gwarancji (w tym udzielenia gwarancji
jakosci) oraz do podjecia innych zobowigzan, a takze do zaptaty odszkodowan
(lub spekienia innych $wiadczen) w przypadku ich naruszenia. Grupa
wprowadzila, monitoruje i na biezaco aktualizuje procedury majace zapewnié
nalezyta jako$¢ realizowanych inwestycji (w tym poprzez odpowiednie
zabezpieczenia z wykonawcami), jednakze Emitent nie moze zapewnié, ze w
przysztosci nie zostang zgloszone powyzsze roszczenia, a prace zmierzajgce do
usuni¢cia stwierdzonych wad nie okaza si¢ kosztowne lub czy beda one w ogole
wykonalne. Ponadto, wszelkie roszczenia wniesione przeciwko Grupie,
niezaleznie od ich zasadno$ci, moga mie¢ negatywny wpltyw na wizerunek
Grupy 1 jej inwestycji oraz na postrzeganie dziatalno$ci Grupy 1 jej projektow
przez docelowych klientéw lub inwestorow.

Powyzsze czynniki moga negatywnie wpltyna¢ na dziatalno$¢, sytuacje
finansowg 1 wyniki dziatalnos$ci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na
warto$¢ Obligacji.

Ryzyko braku skuteczno$ci dochodzenia roszczen z tytulu rekojmi i
gwarancji od wykonawcow robot budowlanych

Spoiki z Grupy zawierajg umowy o generalne wykonawstwo lub umowy o
wykonanie robot budowlanych. Umowy te przewiduja odpowiedzialno$¢
wykonawcow w zakresie prawidtowego i1 terminowego wykonania zleconych
ustug lub robot budowlanych. W celu zabezpieczenia ewentualnych roszczen
Grupy wobec wykonawcow, wykonawcy przekazujg kaucje gwarancyjng w
wysokosci okoto 2,5% warto$ci umowy oraz gwarancj¢ bankowa lub polise
ubezpieczeniowa w wysokosci okoto 3% wartosci danej umowy. Okres
gwarancji na wykonane roboty budowlane w zaleznos$ci od rodzaju robot
budowlanych, wynosi 3 lata lub 5 lat lub 10 lat, liczac od daty podpisania
protokotu koncowego. Odpowiedzialnosci z tytutu gwarancji moze towarzyszy¢
rowniez odpowiedzialnos¢ z tytutu rekojmi zgodnie z obowigzujacymi
przepisami prawa. Pomimo ustanowienia zabezpieczen, roszczenia Grupy z
tytutu rekojmi lub gwarancji moga zosta¢ niezaspokojone w znacznym stopniu
z uwagi na sytuacj¢ finansowa wykonawcy, w zakresie przekraczajacym
warto$¢ zabezpieczenia. Ponadto, w przypadku nabywania nieruchomosci przez
klientow po zakonczeniu realizacji inwestycji przez wykonawce i podpisaniu
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protokotu koncowego odbioru, okres rekojmi przystugujacej nabywcom
nieruchomos$ci Grupy nie bedzie pokrywat si¢ z okresem odpowiedzialno$ci
wykonawcy w stosunku do podmiotu z Grupy z tytutu gwarancji lub rgkojmi, a
w konsekwencji koszt zaspokojenia roszczen klientow zgtoszonych w okresie
nieobjetym okresem gwarancji udzielonej przez wykonawcoéw spoczywaé
bedzie na podmiocie z Grupy.

Wystapienie powyzej wskazanych roszczen moze mie¢ negatywny wplyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa 1 wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji,
na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania ptlatnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

Ryzyko wynikajgce z warunkow uzytkowania wieczystego

Prawo uzytkowania wieczystego gruntu jest prawem rzeczowym na rzeczy
cudzej, co oznacza, ze uzytkownik wieczysty planujgc inwestycje musi
uwzglednia¢ interesy wtlasciciela gruntu, tj. Skarbu Panstwa, jednostek
samorzadu terytorialnego lub ich zwigzkéw. Planujac inwestycje konieczna jest
weryfikacja zgodno$ci celu i sposobu korzystania z gruntu oddanego w
uzytkowanie wieczyste z celem i1 sposobem okreslonym w umowie o oddanie
gruntu w uzytkowanie wieczyste lub wynikajacym z tresci decyzji dotyczacej
ustanowienia lub powstania uzytkowania wieczystego. W konsekwencji,
uzytkownik wieczysty realizujac inwestycje na danym gruncie musi si¢ liczy¢ z
dodatkowymi ryzykami. Wtlasciciel gruntu jest uprawniony wszczaé
postepowanie sadowe w celu wczedniejszego rozwigzania uzytkowania
wieczystego, jesli w ocenie wlasciciela uzytkownik wieczysty korzysta z gruntu
W sposOb oczywiscie sprzeczny z jego przeznaczeniem, w szczegolnosci jesli
realizuje zabudowe sprzecznie z jego przeznaczeniem lub nie realizuje w
terminie inwestycji okreslonej w umowie o oddanie gruntu w uzytkowanie
wieczyste. Kazdorazowa zmiana umowy o oddanie gruntu w uzytkowanie
wieczyste w celu dostosowania przeznaczenia i1 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 wtasciciela na takie kluczowe dziatania prawne,
jak np. dokonanie podziatu nieruchomosci. Grupa realizuje inwestycje rowniez
na gruntach oddanych w uzytkowanie wieczyste, w zwigzku z tym nie mozna
wykluczy¢ zaistnienia wyzej wskazanych ryzyk.

Opisane powyzej czynniki moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos$é,
sytuacj¢ finansowa 1 wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolnos$¢
Emitenta do dokonywania ptatnoséci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na warto$¢ Obligacji.

4.2 Czynniki ryzyka zwiazane z sytuacja finansowa Emitenta

4.2.1

10251093964-v2

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 wskaznikéw finansowych.
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Niektore dokumenty finansowania podmiotéw z Grupy zawierajg ponadto
postanowienia przewidujace tzw. naruszenia krzyzowe (ang. cross-default), tj.
naruszenie jednej umowy lub warunkéw emisji obligacji danej serii powoduje
automatycznie naruszenie drugiej umowy lub warunkéw emisji obligacji innej
serii. W przypadku niedotrzymania zobowigzan z jednego dokumentu
finansowania, istnienie zapisOw w zakresie naruszen krzyzowych moze
automatycznie spowodowa¢ niedotrzymanie zobowigzan w  innych
dokumentach. Jesli takie postanowienia o niedotrzymaniu zobowigzan w innych
dokumentach zostang uruchomione, mogtoby to doprowadzi¢ do znacznych
strat dla Grupy i znacznego zmniejszenia jej dostgpu do kapitatu.

Ewentualne niewykonanie zobowigzan wynikajagcych z umow kredytu moze
spowodowa¢ wymagalno$¢ dlugu przed pierwotnie przewidzianym terminem
splaty, a takze skorzystanie przez bank z zabezpieczen okre§lonych w umowach
kredytu, w tym egzekucj¢ hipotek oraz zastawdéw na udzialach w spotkach
celowych realizujacych inwestycje. Tym samym istnieje ryzyko, ze okreslone
nieruchomosci nalezace do Grupy moga zostac¢ zajete, a udzialty w okreslonych
spotkach celowych przejete w celu zaspokojenia okreslonych zobowigzan
wobec bankoéw kredytujacych okreslone projekty, co tym samym moze
doprowadzi¢ do utraty czesci istotnych aktywow przez Grupe.

Zdarzenia wskazane powyzej moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowa 1 wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolnos$¢
Emitenta do dokonywania ptatnoséci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na warto$¢ Obligacji.

Ryzyko zmiany stop procentowych

Grupa posiada zadtuzenie zaciggni¢te na podstawie umoéw kredytowych oraz
wyemitowanych obligacji. Zadluzenie to w znacznej cz¢$ci oprocentowane jest
przy zastosowaniu zmiennych stop procentowych opartych o WIBOR i
EURIBOR. Na dzien 30 wrze$nia 2022 r., zadluzenie finansowe Grupy
denominowane w EUR 1 PLN wynosito odpowiednio 226,93mIn EUR (kredyty
i obligacie w EUR w ujeciu nominalnym, bez zadluzenia podmiotow
konsolidowanych metodg praw witasnosci) 1 1,69 mld PLN (obligacje 1 kredyty
w PLN w uje¢ciu nominalnym, bez zadluzenia podmiotéw konsolidowanych
metodg praw wlasnosci). W ramach tacznego poziomu zadluzenia Grupy nie jest
uwzgledniane zadluzenie wspolnych przedsiewzie¢ (JV) Grupy oraz podmiotow
trzecich, w ktérych udziat Grupy wynosi 30%, tj. projektow Galeria Mtociny,
Towarowa 22 oraz Resi4Rent. Zadtuzenie Grupy w PLN byto oprocentowane w
oparciu o zmienng stop¢ procentowg opartg 0 WIBOR w 74%, a 41% zadtuzenia
denominowanego w EUR bylo oprocentowane w oparciu o zmienng stopg
procentowa opartg 0 EURIBORWysoko$¢ stop procentowych jest uzalezniona
od wielu czynnikéw, na ktore Grupa nie ma wplywu, m.in. takich jak: biezaca
inflacja, oczekiwania inflacyjne, wzrost gospodarczy, zmiany polityki
pienieznej Narodowego Banku Polskiego oraz Europejskiego Banku
Centralnego, krajowe 1 migdzynarodowe warunki gospodarcze i inne czynniki.
Wobec powyzszego, przy analizie zadtuzenia Grupy nalezy bra¢ pod uwage
ryzyko zwigkszenia si¢ rzeczywistych kosztow jego obstugi w odniesieniu do
zarowno zadluzenia juz zaciagnigtego jak i zadluzenia przysztego.
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Wazrost stop procentowych a tym samym wzrost kosztow obstugi zadluzenia
Grupy moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania
ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢
Obligacji.

Ryzyko wahania kursow walut

Spotki z Grupy finansuja realizacje projektow biurowych i handlowych ze
srodkow wilasnych oraz kredytami walutowymi denominowanymi w EUR.
Kontrakty budowlane zawierane w zwigzku z budowa projektow
denominowane s3 w PLN. Na dzien 30 wrzes$nia 2022 roku kwota zaciagnigtych
przez Grupe kredytow walutowych 1  wyemitowanych obligacji
denominowanych w EUR wynosita 226,93mln EUR (kredyty i obligacje w EUR
W ujeciu nominalnym, bez zadtuzenia podmiotow konsolidowanych metoda
praw wlasno$ci) Umocnienie si¢ zlotego wzgledem euro moze by¢ niekorzystne
dla wyceny aktywéw Grupy i dla prognozowanej wielkosci przychodow z
powierzchni komercyjnej. Analogicznie, ostabienie si¢ ztotego wzgledem euro
moze niekorzystnie wptyna¢ na proces sptaty przez spotki Grupy zobowigzan
denominowanych w EUR. Grupa ogranicza ryzyko walutowe poprzez
zacigganie kredytow w euro oraz aktywng polityke hedgingows, tj. stosuje
czgSciowe zabezpieczanie kursow walutowych na przyszie uruchomienia
podpisanych kredytow. Emitent nie zawiera transakcji walutowych o
charakterze spekulacyjnym. Sita zlotego jest w pewnym stopniu skorelowana z
koniunkturg gospodarcza, tzn. im lepsza koniunktura tym silniejszy zloty, a im
gorsza koniunktura, tym stabszy ztoty. W zwiazku z powyzszym, do stopnia, w
jakim ta korelacja wystepuje, Grupa jest w naturalny sposob zabezpieczona
przed wahaniami kursu walutowego, przy czym nie mozna zapewnic, ze takie
zabezpieczenia okazg si¢ wystarczajace.

Znaczace wahania kurséw walutowych moga mie¢ niekorzystny wpltyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg 1 wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji,
na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania platnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

Ryzyko wzrostu zadluzenia Grupy

Grupa korzysta i zamierza nadal korzysta¢ z finansowania dtuznego dla potrzeb
finansowania inwestycji nieruchomosciowych. Na dzien 30 wrzes$nia 2022 r.,
taczny poziom zadluzenia Grupy, denominowanego w euro 1 ztotych wynosit
odpowiednio 226,93 miln EUR (kredyty i obligacie w EUR w ujgciu
nominalnym, bez zadluzenia podmiotow konsolidowanych metoda praw
wilasnosci) 1 1,69 mld PLN (obligacje i kredyty w PLN w ujeciu nominalnym,
bez zadluzenia podmiotéw konsolidowanych metodg praw wtasnosci). W
ramach lgcznego poziomu zadluzenia Grupy nie jest uwzgledniane zadluzenie
wspolnych przedsigwzie¢ (JV) Grupy oraz podmiotow trzecich, w ktorych
udzial Grupy wynosi 30%, tj. projektow Galeria Mtociny, Towarowa 22 oraz
Resi4Rent.

Wskaznik zadtuzenia do kapitatu wtasnego na koniec poszczegdlnych okresow
wynosil: (1) na koniec 9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2021 r. — 245%;
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(i1) na koniec roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2021 r. — 229%; (iii)
na koniec 9 miesigcy zakonczonych 30 wrzesnia 2022 r. — 220 %.

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej, rozumiany jako stosunek aktywow
obrotowych do zobowigzan krétkoterminowych, na dzien 30 wrze$nia 2022 r.
wynosit 1,30. Natomiast wskaznik ptynnosci szybkiej, rozumiany jako stosunek
aktywow  obrotowych pomniejszonych o zapasy do zobowigzan
krotkoterminowych, na dzien 30 wrzesnia 2022 r. — 0,59.

Pomimo ksztaltowania si¢ wskaznikéw ptynnosci w sposob wskazany w zdaniu
powyzszym, Emitent nie ma probleméw z ptynnoscig finansowg ani z
regulowaniem zobowigzan krotkoterminowych. Dotychczas, zaden z kredytow
udzielonych podmiotom z Grupy nie zostat postawiony w stan natychmiastowej
wymagalnosci ani nie doszlo do przypadku naruszenia warunkow emisji
obligacji emitowanych przez Emitenta, ktorego wystgpienie skutkowatoby
wczesniejszym wykupem danej serii na zadanie obligatariuszy. Nie dochodzito
rowniez do naruszen zadnych wskaznikéw finansowych uwzglednionych w
umowach kredytu lub warunkach emisji obligacji emitowanych przez Emitenta.
Taka sama sytuacja ma miejsce w odniesieniu do Grupy Archicom. Wskazniki
ptynnosci pozostaja na podobnych poziomach do roku poprzedniego i w ocenie
Emitenta utrzymuja si¢ na bezpiecznych poziomach w konteks$cie rodzaju
dziatalnosci 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 ptatnosci odsetkowych oraz ptatnosci kwot gidéwnych zobowigzan
réwniez w okresie, w ktorym bedzie osiggata gorsze wyniki z powodu nizszej
sprzedazy mieszkan lub obnizenia innych generowanych przychodow.
Wickszos¢ umow kredytowych zawiera obowigzek utrzymania przez Grupe
wskaznikow finansowych na okreslonym poziomie.

Projekty w fazie rozwoju zazwyczaj wymagaja znaczacych nakladow
kapitatowych na dlugo przed okresem, w ktérym mozna osiggnaé zysk z
dokonanej inwestycji. Dziatalno$¢ Grupy bgdzie w znaczacym stopniu narazona
1 zalezna od opo6znien budowlanych, przekroczenia planowanych kosztow lub
innych czynnikéw utrudniajacych zakonczenie projektu. Ponadto, poziom
zadtuzenia moze mie¢ wptyw na swobode Grupy w zakresie planowania oraz
reagowania na zmiany i pojawiajace si¢ mozliwosci na rynku nieruchomosci.

Ograniczony co do pltynno$ci charakter inwestycji nieruchomosciowych
zmniejsza mozliwo$¢ ich szybkiej zamiany na gotowke w celu sptaty zadluzenia,
a w przypadku koniecznos$ci szybkiej sprzedazy moze wymagac¢ zaoferowania
znacznego dyskonta. Ponadto wzrost stop procentowych moze spowodowaé
wzrost kosztow pozyskanego przez Grupe finansowania dtuznego i tym samym
moze mie¢ wplyw na jej rentownosc.

Zaistnienie ktoregokolwiek ze wskazanych powyzej czynnikéw moze mieé
negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnos$ci
Grupy, a w konsekwencji, na zdolno§¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z
Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.
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Ryzyko zwiazane z sytuacja gospodarcza

Na realizacje¢ zatozonych przez Grupe celow strategicznych i osiggane przez nig
wyniki finansowe oddzialuja migdzy innymi czynniki makroekonomiczne,
ktorych wptyw jest niezalezny od dzialan Grupy. Z uwagi na to, ze przychody
Grupy uzyskiwane sg z tytutu prowadzenia dziatalno$ci na rynku krajowym, do
tych czynnikéw zaliczy¢ mozna: stopien stabilizacji sytuacji politycznej,
inflacje, ogdlna kondycje polskiej gospodarki, zmiany sytuacji gospodarczej,
wysokos¢ produktu krajowego brutto, polityke podatkowa, polityke
Narodowego Banku Polskiego, zmiany stép procentowych oraz polityke
panstwva w  zakresie rynku nieruchomos$ci. Zmiany  wskaznikow
makroekonomicznych moga wplynag¢ na zmniejszenie planowanych
przychodow badz na zwigkszenie kosztow dziatalnosci Grupy.

Dziatalno$¢ Grupy jest przede wszystkim §cisle uzalezniona od koniunktury na
rynku nieruchomosci (w tym od poziomu wydatkéw konsumenckich, popytu na
mieszkania i inne nieruchomosci oraz popytu inwestycyjnego i planow rozwoju
przedsigbiorstw). Powyzsze czynniki moga mie¢ istotny wptyw na dzialalnos¢,
sytuacje finansowa 1 wyniki dziatalnosci Grupy.

Ryzyko zwigzane z wystgpieniem epidemii /pandemii

W zwigzku z do$wiadczeniami wynikajagcymi z wystgpienia pandemii
koronawirusa SARS-CoV-2 oraz zachorowani na COVID-19, Emitent
identyfikuje ryzyka wynikajace z mozliwosci wystapienia kolejnych epidemii
oraz pandemii.

Ewentualna nowa epidemia lub pandemia i zwigzane z nimi ograniczenia
wprowadzane przez wiladze moga, w zaleznosci od okresu ich trwania i
intensywnosci, istotnie oraz negatywnie wplyna¢ na dziatalno$¢ i wyniki
finansowe Grupy, w szczegdlnosci na: (a) przychody generowane przez centra
handlowe (w zwigzku z tym, Ze Emitent posrednio posiada nastepujace obiekty
handlowe: "Libero" w Katowicach oraz udzial wynoszacy 30% w "Galerii
Mtociny" w Warszawie), ze wzgledu na ograniczenia w funkcjonowaniu
centrow handlowych, w tym rowniez kin i gastronomii; (b) dynamike sprzedazy
mieszkan, w szczeg6lnosci w przypadku potencjalnego zaostrzenia kryteriow
przyznawania kredytow hipotecznych przez banki lub innych zaktocen na rynku
mieszkaniowym lub bankowym; (c) terminowo$¢ realizacji projektow lub
transakcji realizowanych przez Emitenta oraz jego podmioty powigzane m.in. w
zwigzku z mozliwymi opdznieniami w realizacji robot budowlanych
spowodowanymi przez potencjalne braki w personelu budowlanym Ilub
zachwianie ciaglo$ci dostaw materiatlow i komponentéw; (d) harmonogram
sprzedazy projektow komercyjnych oraz ceny, ktére moga zosta¢ osiggnigte w
procesie ich sprzedazy; oraz (e) dostepnos¢ i warunki nowego finansowania,
jezeli banki 1 inni pozyczkodawcy zostang istotnie dotknigci przedtuzajacym sie
spowolnieniem gospodarczym. Epidemia lub pandemia moze mie¢ réwniez
wplyw na wydtuzenie postepowan administracyjnych. Powoduje to przesunigcie
w czasie rozpoczgcia realizacji projektow, co moze mie¢ odzwierciedlenie w
poOzniejszej realizacji planu sprzedazy w kolejnych okresach.
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W segmencie biurowym epidemia lub pandemia moze mie¢ negatywny wplyw
na szybko$¢ wynajmu powierzchni, ceny najmu, jak rowniez tempo sprzedazy
projektow biurowych inwestorom.

Przedtuzajacy si¢ stan epidemii lub pandemii oraz utrzymywanie obostrzen
majacych na celu jej zwalczanie moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢
oraz wyniki finansowe Grupy, a w konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta do
dokonywania platnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na
warto$¢ Obligacji.

Ryzyko cyklicznosci oraz niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci

Rynek nieruchomos$ci jest cykliczny. W rezultacie, liczba projektow
ukonczonych przez Grupe byla i moze by¢ rozna w poszczegolnych latach, w
zalezno$ci od, migdzy innymi, ogdlnych czynnikow makroekonomicznych,
zmian demograficznych dotyczacych okreslonych obszarow miejskich,
dostgpnosci nieruchomosci w atrakcyjnych lokalizacjach, dtlugosci i
skomplikowania procesOw  administracyjnych, obecnosci na rynku
potencjalnych nabywcow projektow Grupy, dostepnosci finansowania oraz cen
rynkowych istniejagcych i nowych projektow Grupy. Co do zasady, rosnacy
popyt przyczynia si¢ do wzrostu oczekiwan co do realizowanego zysku oraz
wickszej liczby nowych projektow, jak rowniez do wzrostu aktywnos$ci ze
strony konkurentow Grupy.

Ze wzgledu na dtugi okres pomiedzy podjeciem decyzji o rozpoczeciu realizacji
projektu a terminem jego faktycznej realizacji, czgéciowo wynikajacym z
dhlugotrwatej procedury pozyskiwania wymaganych prawem pozwolen
administracyjnych oraz czasu budowy, istnieje ryzyko, ze z chwilg zakonczenia
projektu, rynek bedzie nasycony, a deweloper nie bedzie mogt sprzedac projektu
przy oczekiwanym poziomie zysku. Po okresie poprawy koniunktury na rynku
przewaznie nastgpuje pogorszenie koniunktury, a deweloperzy sa zniechecani
do rozpoczynania nowych projektow ze wzgledu na ryzyko braku osiaggnigcia
stopy zwrotu z inwestycji w oczekiwanej wysokosci. Nie ma pewnosci, ze w
czasie pogorszenia koniunktury na rynku Grupa bedzie w stanie wybiera¢ do
realizacji projekty, ktore wypetniag rzeczywisty popyt w okresie ozywienia na
rynku.

Wyniki finansowe Grupy s3a réwniez uzaleznione od poziomu cen
nieruchomosci w Polsce. Wplyw na ceny nieruchomosci maja z kolei m.in.
wahania popytu na oferowane lokale, zmiana sytuacji makroekonomicznej w
Polsce, dostepnos¢ zrodet finansowania dla klientow, w tym w szczegdlnosci
kredytow hipotecznych, podaz lokali na okreslonym obszarze oraz zmiany w
oczekiwaniach nabywcow co do standardu, lokalizacji lub wyposazenia danego
lokalu.

Grupa zaklada sprzedaz okoto 80% mieszkan w danym projekcie jeszcze na
etapie budowy, co wezesnie dostarcza informacje o popycie na rynku i pozwala
odpowiednio reagowa¢ na mniej zaawansowanych projektach (przys$pieszac,
opoznia¢, zmienia¢ wielkos$¢ 1 jako$¢ mieszkan). Podejmowanie takich dziatan
umozliwia rowniez stale utrzymywanie wysokiego poziomu gotéwki i
dostgpnych limitow kredytowych oraz realizowanie inwestycji mieszkaniowych
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z wplat od klientéw, bez korzystania z finansowania zewng¢trznego oraz
dostosowywanie tempa i harmonogramu realizacji projektow do warunkow
rynkowych.

Istotny wplyw na wyniki finansowe Grupy moze mie¢ rowniez wzrost cen
gruntow. Ceny zakupu gruntéw moga mie¢ wplyw na konkurencyjnos$¢ i
rentowno$¢ nowych projektow Grupy, poniewaz koszty nabycia gruntow pod
projekty deweloperskie stanowig istotny czynnik decydujacy o optacalnosci
danego projektu deweloperskiego. Z drugiej strony, wzrost cen gruntow mogltby
zwiekszy¢ konkurencyjno$¢ projektow realizowanych na gruntach nabytych po
nizszych cenach.

Niezaleznie od podejmowanych przez Grupe dziatan, wszystkie wyzej opisane
okoliczno$ci mogg mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa
1 wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta do
dokonywania ptatnosci z Obligacji, ich terminowego wykupu, a takze na
warto$¢ Obligacji.

4.4 Czynniki ryzyka zwiazane z przepisami prawa i regulacjami

4.4.1
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Ryzyko niespelnienia przez Grupe wymogéw dotyczacych rozpoczecia
inwestycji oraz ryzyko wydania przez organy administracji decyzji
opo6zniajacych lub uniemozliwiajacych rozpoczecie inwestycji

Realizacja projektow Grupy wiagze si¢ z konieczno$cig spetnienia wielu
wymagan okre§lonych w przepisach prawa. Potwierdzeniem spelnienia
wigkszosci z nich jest uzyskanie réznego rodzaju zgod, uzgodnien i pozwolen
(w tym decyzji o warunkach zabudowy, pozwolen §rodowiskowych i pozwolen
na budowe¢) wydawanych przez organy administracyjne. Uzyskanie
odpowiednich decyzji administracyjnych stanowi formalnoprawny warunek
rozpoczecia, prowadzenia oraz oddania do uzytkowania inwestycji
deweloperskiej, za$ jakiekolwiek btedy, wewnetrzne sprzecznosci w tych
dokumentach lub tez realizacja inwestycji w sposob niezgodny z warunkami w
nich okreslonymi, mogg doprowadzi¢ do wstrzymania lub op6znienia procesu
inwestycyjnego. Z uwagi na fakt, ze wydawanie odpowiednich dokumentow
dotyczacych procesu deweloperskiego podlega kompetencji organow
administracji publicznej 1 nastgpuje w trybie okreSlonym przepisami
postepowania administracyjnego, ze szczegoélnym uwzglednieniem interesow
spolecznosci lokalnej (np. niektére kwestie ochrony $rodowiska oraz
zagadnienia planistyczne podlegaja szerokiej konsultacji spotecznej), Grupa nie
ma pelnej kontroli nad sprawnym przebiegiem procesu uzyskiwania
wymaganych decyzji administracyjnych, ani nie moze zagwarantowac, ze
wszystkie niezbedne dokumenty zostang wydane w zaplanowanym terminie
oraz, ze przed ich uprawomocnieniem si¢ nie ulegng zaskarzeniu, lub ze
uzyskane zgody Ilub decyzje nie zostang cofnigte. Proces uzyskiwania
niezbednych decyzji administracyjnych moze podlega¢ rowniez opdznieniom
zwigzanym z niekorzystnymi dziataniami podmiotéw trzecich, uprawnionych
do wnoszenia $rodkow zaskarzenia wobec wydanych decyzji, w tym, m.in.
podmiotdw posiadajacych tytul prawny do nieruchomosci sagsiadujacych z
nieruchomos$ciami, na ktorych jest lub ma by¢ prowadzony proces inwestycyjny
Grupy. Nieuzyskanie chociazby cze$ci wymaganej dokumentacji, opdznienie w
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ich uzyskaniu lub ich zmiana, moga negatywnie wpltyna¢ na zdolnos$¢
rozpoczecia, prowadzenia lub zakonczenia obecnych lub nowych projektow
Grupy.

Ponadto, nie mozna catkowicie wykluczy¢ ryzyka zmian decyzji
administracyjnych dotyczacych zakonczonych juz projektéw inwestycyjnych, a
takze ich wzruszalnosci w przypadku stwierdzenia wad prawnych takich decyzji,
a nawet stwierdzenia niewaznosci decyzji administracyjnych wydanych z
naruszeniem przepisow prawa.

Wszystkie te czynniki mogg mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg 1 wyniki dziatalnos$ci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na
warto$¢ Obligacji.

Ryzyko postepowan sadowych, administracyjnych lub innych, ktére mogag
wywrze¢ niekorzystny wplyw na dzialalnos¢ Grupy

W zwigzku z prowadzong dziatalnoscig Grupa jest narazona na wszczgcie
przeciwko Emitentowi Iub spotkom z Grupy postgpowan sadowych,
administracyjnych lub innych. Typowe postepowania sgdowe prowadzone z
udziatem spotek z Grupy dotycza gtownie roszczen zwigzanych z wykonaniem
umow sprzedazy nieruchomosci, umow o roboty budowlane oraz postepowan w
sprawie aktualizacji optaty rocznej z tytutu uzytkowania wieczystego. Sa to w
szczegOlnosci postgpowania o zaptlate odszkodowan z tytutu uméw sprzedazy,
o zaptate spornego wynagrodzenia za roboty budowlane, a takze o zaptate
wynagrodzenia dla podwykonawcow.

Emitent nie moze wykluczy¢, ze w przysztosci bedzie strong istotnych
postepowan sgdowych 1 w zwigzku z tym nie moze wykluczy¢, ze ewentualne
przyszte postgpowania, o ile zakoncza si¢ wynikiem negatywnym dla Emitenta
lub spotek z Grupy, moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos$¢, sytuacje
finansowg 1 wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na
warto$¢ Obligacji.

Ponadto, w zwigzku z prowadzonym postepowaniem karnym przeciwko bylemu
cztonkowi zarzadu oraz bylemu cztonkowi rady nadzorczej, w zaleznosci od
terminu i sposobu zakonczenia tego postepowania nie mozna wykluczy¢, ze
wplynie ono negatywnie na dzialalno$¢ i odpowiedzialno$¢ Emitenta oraz jego
reputacje. Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi, administracyjnymi
lub innymi postgpowaniami wystepuje w toku zwyktej dziatalnosci Emitenta,
jednak dotychczas nie miato ono istotnego niekorzystnego wpltywu na
dziatalnos$¢ Grupy.

Ryzyko wynikajace z funkcjonowania Deweloperskiego Funduszu
Gwarancyjnego

Wraz z wejsciem w zycie ustawy z dnia 20 maja 2021 roku o ochronie praw
nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego oraz Deweloperskim
Funduszu Gwarancyjnym (Dz.U.2021 poz. 1177) i ustanowieniem od 1 lipca
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2022 roku instytucji Deweloperskiego Funduszu Gwarancyjnego, Emitent
identyfikuje ryzyko z dziatalno$cig tej instytucji jako gwaranta.

W przypadku odstgpienia od umowy deweloperskiej przez nabywce lokalu
mieszkalnego, Emitent ma obowigzek zwroci¢ nabywcey dokonane przez niego
wpflaty na poczet ceny lokalu. Jesli zwrot nie zostanie dokonany przez Emitenta
w terminie 30 dni od dnia otrzymania o§wiadczenia nabywcy o nabywcy, zwrdci
mu $rodki finansowe wytacznie w oparciu o oswiadczenie nabywcy o wysokosci
srodkow zwrdoconych mu przez dewelopera.

Deweloperski Fundusz Gwarancyjny nie ma obowigzku weryfikacji
skuteczno$ci odstgpienia od umowy dokonanego przez nabywce¢ oraz
weryfikacji czy zadana do wyplaty kwota jest zasadna. Deweloperski Fundusz
Gwarancyjny opiera si¢ wylacznie na o$wiadczeniu nabywcy. W przypadku
zaistnienia sporu pomiedzy Emitentem a nabywca co do zasadno$ci i
skuteczno$ci odstgpienia od umowy deweloperskiej, Deweloperski Fundusz
Gwarancyjny nie bedzie czeka¢ na prawomocne rozstrzygniecie sadu, gdyz jego
rola ma charakter gwarancyjny w stosunku do nabywcy.

Emitent nie moze wykluczy¢, ze w przysztosci nabywcy ztoza nieskuteczne
o$wiadczenia o odstapieniu od umowy deweloperskiej 1 otrzymajg zwrot
srodkow finansowych wptaconych na poczet ceny lokalu z Deweloperskiego
Funduszu Gwarancyjnego, co moze mie¢ negatywny wpltyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowa i wyniki dziatalnos$ci Grupy, a w konsekwencji na zdolnos¢
Emitenta do dokonywania ptatnos$ci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na warto$¢ Obligacji.

Ryzyko zwiazane z ochrona srodowiska

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami, podmioty wiladajace gruntami, na
ktorych wystepuja niebezpieczne substancje, zanieczyszczenie, albo na ktérych
doszto do niekorzystnego przeksztalcenia naturalnego uksztattowania terenu,
moga by¢ zobowigzane do ich usunigcia, ponoszenia kosztow remediacji.
Pomimo tego, ze przed nabyciem tytutu prawnego do gruntu Grupa zleca
dokonanie badania $rodowiskowego wyspecjalizowanym podmiotom, nie
mozna wykluczy¢ ryzyka, ze w przysztosci podmioty z Grupy moga by¢
zobowigzane do poniesienia kosztow remediacji wynikajacych z
zanieczyszczenia srodowiska na gruntach posiadanych lub nabywanych przez
Grupe. Wykrycie obecno$ci niebezpiecznych lub toksycznych substancji w
gruncie moze opdzni¢ zabudowe lub przebudowe takiej nieruchomosci lub
podnie$¢ koszty inwestycji. Ponadto, realizacja projektow wymaga na etapie
przygotowywania inwestycji decyzji $§rodowiskowej (czasem poprzedzonej
raportem $rodowiskowym), a takze 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 spowodowac przestdj w realizacji projektu
budowlanego, a przez to zwigkszenie kosztow oraz opdznienia w realizacji
projektu.
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Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w Obligacje oraz ryzyko kredytowe
zwigzane z niespelnieniem zobowigzan wobec Obligatariuszy

Inwestycja w Obligacje nierozerwalnie wigze si¢ z ponoszeniem ryzyka w
postaci utraty catosci lub czgsci zainwestowanych srodkow. Ryzyko kredytowe
to m.in. mozliwo$¢ niedotrzymania warunkow wyplaty swiadczen pieni¢znych
przez Emitenta z tytulu Obligacji. Niedotrzymanie warunkow moze polega¢ na
niesptaceniu odsetek w okreslonym terminie lub niesplacaniu warto$ci
nominalnej danej serii Obligacji w terminie wykupu. Swiadczenia te nie beda
wykonane albo ich wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli na skutek zmiany
okolicznosci, w tym pogorszenia sytuacji finansowej, Emitent nie begdzie
dysponowa¢ odpowiednimi $rodkami pienigznymi w terminach ich
wymagalnosci.

W przypadku niespelnienia w terminie, w catosci lub w czeéci, zobowigzan
pienigznych z Obligacji, Obligatariusz begdzie uprawniony do zlozenia
pisemnego zadania natychmiastowego wczesniejszego wykupu wszystkich
posiadanych przez niego Obligacji, chyba ze opdznienie dokonania ptatnosci
jest niezawinione przez Emitenta i trwa krocej niz 3 dni oraz z zastrzezeniem
ograniczen czasowych na ztozenie zadania wezes$niejszego wykupu wskazanych
w Warunkach Emisji. Ponadto brak spelnienia $§wiadczen pieni¢znych z
Obligacji moze skutkowac ryzykiem upadiosci Emitenta, a w konsekwencji
ryzykiem utraty calo$ci lub czgséci srodkéw zainwestowanych w Obligacje.

Obligacje nie stanowig lokaty bankowej 1 nie s3 objete systemem
gwarantowania depozytow, o ktérym mowa w przepisach ustawy z dnia 10
czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie
gwarantowania depozytéw oraz przymusowej restrukturyzacji.

Ryzyko braku zdolnosci Emitenta do wykonywania zobowiazan z Obligacji

Swiadczenia pieniezne z Obligacji polegaja na wykupie Obligacji poprzez
zaptate wartosci nominalnej Obligacji oraz na zaptacie odsetek. Swiadczenia te
nie b¢da wykonane albo ich wykonanie moze ulec op6znieniu, jezeli na skutek
zmiany okoliczno$ci, w tym pogorszenia sytuacji finansowej, Emitent nie bedzie
dysponowa¢ odpowiednimi $rodkami pieni¢znymi w terminie wymagalnosci.
Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie moze by¢ ryzyko
upadlo$ci Emitenta, a w konsekwencji ryzyko utraty catosci lub czg$ci srodkow
zainwestowanych w Obligacje.

Ponadto, Emitent moze zwigkszy¢ swoje zadluzenie finansowe poprzez, mi¢dzy
innymi, zaciggniecie pozyczek, kredytéw lub emisje nowych dtuznych papierow
wartosciowych. Emitent moze dokona¢ zmian w ramach struktury Grupy,
rozporzadza¢ swoimi aktywami albo dokonywac¢ okreslonych transakcji, a w
szczegblnosci transakceji wewnatrzgrupowych oraz dokonywaé podzialu zysku
na rzecz swoich akcjonariuszy. Opisane powyzej przypadki mogg by¢ sprzeczne
z interesem Obligatariuszy, moga negatywnie wptywaé na zdolno$¢ Emitenta
do spelnienia zobowigzan z Obligacji oraz ograniczy¢ zdolno$¢ Obligatariuszy
do realizacji praw z Obligac;ji.
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W sytuacji, gdy Emitent nie wykona swoich zobowigzan wynikajacych z
Obligacji, Obligatariusze beda mieli mozliwo$¢ dochodzenia roszczen z
Obligacji w drodze sadowego postepowania egzekucyjnego. Istnieje jednak
ryzyko, ze majatek Emitenta nie bedzie wystarczajacy na zaspokojenie roszczen
Obligatariuszy w catosci lub czgsci.

Ryzyko natychmiastowego wczesniejszego wykupu Obligacji

W przypadku, gdy wystapi likwidacja Emitenta, wowczas, zgodnie z art. 74 ust.
5 Ustawy o Obligacjach, Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi z
dniem otwarcia likwidacji, chociazby termin ich wykupu jeszcze nie nastapit. W
przypadku, gdy nastgpi potaczenie, podziat lub przeksztatcenie Emitenta, jezeli
podmiot, ktory wstapit w obowigzki Emitenta z tytulu Obligacji, zgodnie z
Ustawa o Obligacjach nie posiada uprawnien do ich emitowania, wowczas,
zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, Obligacje podlegaja
natychmiastowemu wykupowi z dniem potaczenia, podziatu lub odpowiednio
przeksztatcenia Emitenta.

W powyzszych przypadkach, Obligacje podlegaja wykupowi przed pierwotnie
okreslonym terminem wykupu. W efekcie taka sytuacja moze w istotny
negatywny sposob wplyna¢ na plynnos¢, elastycznos¢ finansowa oraz
przeplywy pieni¢zne Emitenta i w konsekwencji moze mie¢ wptyw na zdolnos¢
Emitenta do splaty zobowigzan z tytutu Obligacji.

Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Obligatariusza

Warunki Emisji zawieraja szereg klauzul, ktorych naruszenie daje prawo
Obligatariuszowi (po spelieniu okreslonych dzialan 1 wypekieniu
odpowiedniej procedury) do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji przez
Emitenta. Dodatkowo, Obligatariusz moze zada¢ wczes$niejszego wykupu
Obligacji na podstawie art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, zgodnie z ktérym
jezeli emitent jest w zwloce z wykonaniem w terminie, w catosci lub cze¢sci,
zobowigzan wynikajacych z obligacji, obligacje podlegaja, na Zzadanie
obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewiduja
$wiadczenie pieni¢zne. Obligatariusz moze zada¢ wykupu obligacji rowniez w
przypadku niezawinionego przez emitenta opoznienia nie krotszego niz 3 dni,
chyba ze warunki emisji wskaza krotszy okres.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku zazadania wczesniejszego wykupu Obligacji,
Emitent nie bedzie posiadat wystarczajacych $rodkow na realizacj¢ takiego
zadania wczesniejszego wykupu Obligacji. Natomiast, w przypadku realizacji
przez Emitenta takiego zadania, Obligacje w zakresie w jakim zostang
wykupione ulegng umorzeniu, a tym samym Obligatariuszowi bedzie
przystugiwalo prawo do wyptaty odsetek z tytulu Obligacji jedynie za okres do
Dnia Wczesniejszego Wykupu.

Emitent wskazuje na ryzyko braku mozliwosci realizacji przez Obligatariuszy
uprawnienia do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji, w konteks$cie
przepisow Prawa Restrukturyzacyjnego i1 Prawa Upadlosciowego, a w
szczegOlnosci w kontekscie ograniczen co do mozliwosci wykupu Obligacji
jakie przepisy wyzej wymienionych aktow prawnych przewiduja w przypadku
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ztozenia wniosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego i/lub otwarcia
tego postepowania, czy tez w przypadku zlozenia wniosku o ogloszenie
upadtos$ci i/lub ogloszenia upadiosci Emitenta.

Na dzien niniejszej Noty Informacyjnej nie istnialy przypadki wystapienia z
zadaniem wczesniejszego wykupu Obligacji ani podstawy do wystgpienia z
zadaniem wcze$niejszego wykupu Obligacji.

W kazdym razie, realizacja wyze] wspomnianego uprawnienia przez
Obligatariuszy tworzy sytuacje, w ktorej Obligacje podlegaja wykupowi przed
pierwotnie wskazanym terminem wykupu. To z kolei moze w istotny negatywny
sposob wptyna¢ na ptynnos$¢, elastycznos¢ finansowa oraz przeplywy pieni¢zne
Emitenta i w konsekwencji moze mie¢ wptyw na zdolno$¢ Emitenta do splaty
zobowigzan z tytutu Obligacji.

Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta

Emitent moze podja¢ decyzj¢ o wczesniejszym wykupie Obligacji. W
przypadku wykonania przez Emitenta uprawnienia, Obligacje w zakresie w
jakim zostang wykupione ulegng umorzeniu, a tym samym Obligatariuszowi
bedzie przystugiwato prawo do wyptaty odsetek z tytulu Obligacji jedynie za
okres do Dnia Wczesniejszego Wykupu. W trakcie trwania okresu, w ktérym
Emitentowi bedzie przystugiwato prawo wczesniejszego wykupu Obligacji oraz
w okresie poprzedzajacym ten okres, warto$¢ rynkowa Obligacji co do zasady
nie powinna wzrosng¢ znaczaco ponad wartos¢, po ktorej Emitent moze
dokona¢ ich wczesniejszego wykupu. Taka sytuacja moze nastgpi¢ rowniez w
okresie poprzedzajagcym okres, w ktorym Emitentowi bedzie przystugiwato
prawo wczesniejszego wykupu Obligacji. W takich okresach, w przypadku
skorzystania przez Emitenta z opcji wczesniejszego wykupu Obligatariusz moze
nie mie¢ mozliwosci zainwestowania $rodkéw uzyskanych z wczesniejszego
wykupu Obligacji w sposob, ktory zapewnitby mu stopg zwrotu w takiej
wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem
wczesniejszego wykupu.

Ryzyko zwiazane z WIBOR

Obligacje sg obligacjami o oprocentowaniu zmiennym opartym o WIBOR. W
okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu mogg nastagpi¢ znaczace zmiany
wartosci WIBOR. Obnizenie stop procentowych, w tym WIBOR, moze wptyna¢
na obnizenie rentownosci Obligacji. Z drugiej strony, podwyzszenie stop
procentowych, w tym WIBOR, moze zwickszy¢ koszty obstugi Obligacji
ponoszone przez Emitenta i negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowa i wyniki
z dziatalno$ci Emitenta, a takze na zdolno$¢ Emitenta do obstugi zobowigzan z
tytulu Obligacji.

Ponadto istnieje ryzyko, ze dla danego Okresu Obliczeniowego nie bedzie
mozna czasowo ustali¢ stawki WIBOR lub WIBOR na state przestanie by¢
publikowany, zmieni si¢ metodologia obliczania WIBOR, lub WIBOR
przestanie by¢ reprezentatywny. Aktualnie toczg si¢ dyskusje nad zaprzestaniem
opracowywania WIBOR zgodnie z procedurg przewidziang w artykule 23c
Rozporzadzenia BMR 1 zastgpienia WIBOR innym wskaznikiem. Na ten
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moment nie ma zadenego wigzgcego aktu prawnego, ktory wskazywatby
precyzyjna datg¢ zastapienia WIBOR ani konkretny wskaznik, ktory zastapilby
WIBOR, jednak w ramach prac narodowej grupy roboczej ds. reformy
wskaznikow referencyjnych (NGR) wskazano, ze do konca 2024 r. WIBOR
zostanie zastgpiony wskaznikiem WIRON. W zwiazku z powyzszym mozna si¢
spodziewacd, ze zastapienie wskaznika WIBOR moze nastapi¢ jeszcze przed data
wykupu Obligacji.

Likwidacja lub zaprzestanie opracowywania WIBOR doprowadzi do
uruchomienia procedury zamiany stopy bazowej dla Obligacji przewidzianej w
Warunkach Emisji, co moze wplynaé na obnizenie lub wzrost oprocentowania
Obligacji.

Ryzyko zwiazane ze zmiana warunkow emisji przez Zgromadzenie
Obligatariuszy wbrew woli niektorych Obligatariuszy oraz bedacej w
sprzecznosci z indywidualnymi interesami Obligatariusza

Warunki Emisji przewidujg ustanowienie Zgromadzenia Obligatariuszy.
Zgodnie z Warunkami Emisji oraz Ustawg o Obligacjach Zgromadzenie
Obligatariuszy moze podejmowac¢ uchwaly w sprawie zmiany postanowien
Warunkow Emisji oraz w innych sprawach wskazanych w Warunkach Emisji.
Ponadto zgodnie z Warunkami Emisji niektore uprawnienia Obligatariuszy
okreslone w Warunkach Emisji zaleza od uchwat Zgromadzeniu Obligatariuszy.

Zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjecia okreslonych
czynno$ci przez Obligatariuszy 1 Emitenta. Decyzje Zgromadzenia
Obligatariuszy podejmowane sg odpowiednig wigkszo$cig glosow posiadaczy
Obligacji, w zwigzku z czym Obligatariusze posiadajacy mniejszosciowy pakiet
Obligacji glosujacy przeciw lub nieuczestniczacy w Zgromadzeniu
Obligatariuszy musza si¢ liczy¢ z faktem, iz Zgromadzenie Obligatariuszy
podejmie decyzje niezgodnie z ich wolg, co moze uniemozliwi¢ im podjecie
zamierzonych przez nich dziatan, w tym w zakresie mozliwo$ci zadania
wczesniejszego wykupu Obligacji.

Zmiana postanowien kwalifikowanych warunkéw emisji Obligacji (tj.
wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci $wiadczen wynikajacych z
Obligacji, w tym warunkow wyplaty oprocentowania, terminu, miejsca lub
sposobu spetniania $wiadczen wynikajacych z Obligacji, w tym dni, wedlug
ktorych ustala si¢ uprawnionych do tych §wiadczen, zasad przeliczania wartosci
$wiadczenia niepienigznego na $wiadczenie pieni¢zne, wysokosci, formy lub
warunkoéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z obligacji oraz zasad
zwotywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez Zgromadzenie
Obligatariuszy) lub obnizenie warto$ci nominalnej Obligacji wymaga zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy (art. 65
ust. 112 Ustawy o Obligacjach).

Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie jakiejkolwiek zmiany
Warunkow Emisji innej niz zmiana postanowien kwalifikowanych oraz
obnizenie warto$ci nominalnej Obligacji, zapadaja wigkszoscig ¥ glosow
obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy, za wyjatkiem uchwat w sprawie: (i)
stwierdzenia, ze dane zdarzenie opisane w punkcie 8 (Podstawy Skorzystania z
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Opcji Wezesniejszego Wykupu) Warunkow Emisji stanowi podstawe do ztozenia
Zawiadomienia o Wcze$niejszym Wykupie lub (ii) podjecia Uchwaly a Priori,
ktore zapadajg bezwzgledna wiekszoscig gtosow obecnych na Zgromadzeniu
Obligatariuszy.

Dodatkowo, zgodnie z art. 67 Ustawy o Obligacjach, zmiana Warunkéw Emisji
w sposob okreslony w uchwale Zgromadzenia Obligatariuszy dochodzi do
skutku, jezeli zgode na zmiang wyrazi Emitent.

Ponadto, zgodnie z Ustawa o Obligacjach Zgromadzenie Obligatariuszy jest
wazne, w przypadku, gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorg udzial
Obligatariusze posiadajacy co najmniej 50% skorygowanej tacznej wartosci
nominalnej Obligacji. Zgromadzenie Obligatariuszy nie bedzie wigc moglo
podejmowac uchwat, jezeli wezma w nim udziat Obligatariusze posiadajacy
mniej niz 50% skorygowanej tgcznej wartosci nominalnej Obligacji. Powoduje
to, ze rola Zgromadzenia Obligatariuszy jako ciata decyzyjnego moze by¢
ograniczona. Z tego wzgledu istnieje mozliwos¢ podjecia przez Zgromadzenie
Obligatariuszy uchwaty bez zgody wszystkich Obligatariuszy, a tre§¢ uchwaty
Zgromadzenia Obligatariuszy moze by¢ sprzeczna z indywidualnymi interesami
pojedynczego Obligatariusza.

Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy moze by¢ zaskarzona w przypadkach i
na warunkach przewidzianych w art. 70 i art. 71 Ustawy o Obligacjach, przez
co stan prawny przez nig ustalony moze ulec zmianie. Obligatariusz moze
wykonywa¢ prawo glosu osobiscie lub przez pelmomocnika, przy czym
udzielanie i odwotywanie pelnomocnictwa wymaga formy pisemnej — brak jej
zachowania bedzie skutkowat niewaznoscig tak udzielonego pelnomocnictwa i
czynnosci wykonanych na jego podstawie.

Ryzyko zwiazane z brakiem zabezpieczenia Obligacji

Obligacje s3 obligacjami niezabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o
Obligacjach. W szczegolnosci oznacza to, ze ani Emitent ani zaden inny
podmiot nie ustanowil zabezpieczenia na rzecz Obligatariuszy. Emitent nie
planuje ustanawia¢ zabezpieczenia Obligacji w przysztosci. W zwigzku z tym
potencjalny Obligatariusz powinien bra¢ pod uwage, ze ewentualne
dochodzenie roszczen od Emitenta bedzie moglo by¢ prowadzone tylko na
zasadach ogolnych oraz ze moze zaistnie¢ ryzyko, ze aktywa Emitenta moga
okaza¢ si¢ niewystarczajace do zaspokojenia roszczen wszystkich wierzycieli
Emitenta, w tym Obligatariuszy.

4.6  Ryzyka zwiazane z notowaniem Obligacji w ASO

4.6.1

10251093964-v2

Ryzyko zwigzane z plynnoscia oraz ryzyko wahan kursu notowan Obligacji

W zwiazku z dopuszczeniem Obligacji do obrotu w ASO istnieje ryzyko, ze
obrot Obligacjami bedzie ograniczony z uwagi na brak zlecen kupna/sprzedazy
ze strony inwestorow. W zwigzku z powyzszym nie jest mozliwe w zadnym
momencie zapewnienie, ze Obligacje beda mogly zostaé sprzedane przez
Obligatariusza w dowolnym czasie i po dowolnej cenie. Nie mozna rowniez
przewidzie¢ poziomu zainteresowania inwestorow Obligacjami. W zwigzku z
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tym nie mozna wykluczy¢ wystepowania znacznych wahan kurséw Obligacji,
ani ze inwestorzy nie beda w stanie kupi¢ lub Obligatariusze nie beda w stanie
sprzeda¢ Obligacji po oczekiwanych cenach lub w oczekiwanych terminach.

Istnieje wiele czynnikdéw, zwlaszcza natury ekonomicznej, niezaleznych od
Emitenta, ktére mogg wptyna¢ na popyt i ceny Obligacji w ASO. Na ptynnosé
Obligacji w ASO moga mie¢ wpltyw m.in.:

(a) sytuacja finansowa Emitenta;

(b) ogdlna koniunktura na rynkach kapitatowych;
(c) regulacje prawne i podatkowe;

(d) sytuacja makroekonomiczna;

(e) stopien ptynnosci na rynku obligacji korporacyjnych notowanych na rynku
wtornym.

Wahania na rynku papieréw warto§ciowych w przysztosci moga rowniez miec¢
niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacj¢ finansowa oraz
perspektywy rozwoju Emitenta, a w konsekwencji, na jego zdolnos¢ do
dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na
wartosci Obligacji.

W zwiazku z powyzszym, podejmujac decyzje inwestycyjng, Obligatariusz
winien uwzgledni¢ ryzyko, iz obrot Obligacjami w okreslonym czasie 1 po
zadowalajacej inwestora cenie moze by¢ ograniczony. Inwestorzy moga mie¢
trudnosci ze sprzedazg swoich Obligacji po cenach, ktére zapewnig im
jakikolwiek dochod, w tym dochdd poréwnywalny z dochodem z podobnych
inwestycji, dla ktérych rynek wtorny si¢ rozwinal.

Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami na ASO

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy obrot okreslonymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznos$ciach wskazujacych
na mozliwo$¢ zagrozenia, miedzy innymi, prawidtlowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w
tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow inwestorow, KNF
moze zazada¢ od GPW zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.
Dodatkowo, zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o Obrocie w zadaniu,
wspomnianym w poprzednim zdaniu, KNF moze wskaza¢ termin, do ktoérego
zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, jezeli
zachodzg uzasadnione obawy, Zze w dniu jego uptywu beda zachodzily
przestanki, o ktorych mowa powyzej. KNF uchyla decyzje zawierajacg zadanie,
o ktorym mowa powyzej w przypadku, gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie
zachodzg przestanki zagrozenia, mi¢dzy innymi, prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w
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tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesOw inwestoréw (art.
78 ust. 3b Ustawy o Obrocie).

Na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, GPW, jako prowadzacy ASO,
moze podja¢ decyzje m.in. o zawieszeniu obrotu papierami wartosciowymi lub
instrumentami finansowych niebgdacymi papierami warto§ciowymi, w
przypadku gdy instrumenty te przestaty spelnia¢ warunki obowigzujace na tym
rynku, pod warunkiem ze nie spowoduje to znaczgcego naruszenia interesow
inwestorow lub zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku. GPW
informuje KNF o podjeciu decyzji o zawieszeniu obrotu instrumentami
finansowymi i podaje t¢ informacj¢ do publicznej wiadomosci.

Zgodnie z art. 78 ust. 4d Ustawy o Obrocie, w przypadku migdzy innymi,
zawieszenia obrotu, o ktorym mowa powyzej, KNF wystepuje do spotek
prowadzacych rynek regulowany, innych podmiotow prowadzacych
alternatywne systemy obrotu, innych podmiotow prowadzacych zorganizowane
platformy obrotu oraz podmiotéw systematycznie internalizujacych transakcje
z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, organizujagcych obrot tymi
samymi instrumentami finansowymi lub powigzanymi z nimi instrumentami
pochodnymi, z zadaniem zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego
instrumentu finansowego lub powigzanego z nim instrumentu pochodnego, w
przypadku gdy takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu zwigzane jest z
podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia
informacji poufnej, manipulacji na rynku, ogtoszenia wezwania do zapisywania
si¢ na sprzedaz lub zamiang akcji spotki publicznej lub podejrzeniem naruszenia
obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie
finansowym zgodnie z przepisami art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia MAR, chyba
ze takie zawieszenie lub wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowaé powazna
szkode dla interesOw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

GPW jako organizator alternatywnego systemu obrotu ASO, ma prawo, zgodnie
z § 11 ust. I Regulaminu ASO, zawiesi¢ obrot instrumentami dtuznymi na okres
wynikajacy z ww. regulaminéw w nastepujacych przypadkach:

(a) na wniosek emitenta;

(b)  jezeli GPW uzna, Ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes
jego uczestnikow;

(c) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie
obrotu.

Zawieszajac obrot instrumentami dtuznymi, GPW moze okre$li¢ termin, do
ktorego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu,
odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie GPW zachodza
uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu beda zachodzity przestanki,
o ktorych mowa w podpunktach (b) lub (c) powyzej (§ 11 ust. 1a Regulaminu
ASO).

Ponadto, GPW zawiesza obrot instrumentami dluznymi niezwlocznie po
uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku
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regulowanym, jezeli takie zawieszenie jest zwigzane z podejrzeniem
wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji
poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku
publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie dluznym z
naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie zawieszenie
mogloby spowodowaé powazng szkode dla interesow inwestorow lub
prawidtowego funkcjonowaniu rynku (§ 11 ust. 3 Regulaminu ASO).

W przypadkach okreslonych przepisami prawa GPW jako organizator
alternatywnego systemu obrotu, zawiesza obrot instrumentami dtuznymi na
okres wynikajacy z tych przepisow lub okreslony w decyzji wlasciwego organu
(§ 11 ust. 2 Regulaminu ASO).

Dodatkowo, zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, GPW moze zawiesi¢ obrot
instrumentami finansowymi, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu
instrumentow finansowych z obrotu.

Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu

Zgodnie z zapisami § 12 ust. 21 4 Regulaminu ASO, GPW wyklucza
instrumenty dtuzne z obrotu w alternatywnym systemie obrotu:

(a) w przypadkach okre§lonych przepisami prawa,
(b)  jezeli zbywalno$¢ tych instrumentow stala si¢ ograniczona,
(c) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow,

(d) w przypadku uprawomocnienia si¢ postanowienia o ogloszeniu
upadlo$ci emitenta albo postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o
ogloszeniu upadtosci ze wzgledu na to, ze majatek emitenta nie
wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw postgpowania,
albo postanowienia 0 umorzeniu przez sad postepowania
upadtosciowego ze wzgledu na to, ze majatek emitenta nie wystarcza lub
wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postepowania,

(e) niezwlocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych
instrumentdw na rynku regulowanym, jezeli takie wykluczenie jest
zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej,
bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z
podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o
emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17
Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby
spowodowa¢ powazng szkode dla interesow inwestorow lub
prawidlowego funkcjonowania rynku,

W przypadku obrotu na ASO, w przypadku uprawomocnienia si¢ postanowienia
o ogloszeniu upadiosci emitenta dluznych instrumentéw finansowych albo
postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogloszenie upadlosci ze
wzgledu na to, Ze majatek emitenta dtuznych instrumentéw finansowych nie
wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania albo
postanowienia o umorzeniu przez s3ad postgpowania upadtosciowego ze
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wzgledu na to, ze majatek emitenta dluznych instrumentow finansowych nie
wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postgpowania
zawarto zastrzezenie, ze wykluczenie to dotyczy dhluznych instrumentow
finansowych tego emitenta.

Dodatkowo zgodnie z zapisami § 12 ust. 1 Regulaminu ASO, GPW moze
wykluczy¢ instrumenty dluzne z obrotu w alternatywnym systemie obrotu w
nastepujacych przypadkach:

(a) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwos$ci uzaleznienia decyzji
w tym zakresie od spetienia przez emitenta dodatkowych warunkow,

(b)  jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego
uczestnikow,

(c) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiazujace w
alternatywnym systemie obrotu,

(d) wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

(e) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem,
jego podziale lub przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentow
finansowych z obrotu moze nastapi¢ odpowiednio nie wczesniej niz z
dniem potaczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem
przeksztatcenia.

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu
instrumentow dluznych z obrotu GPW moze zawiesi¢ obrot tymi instrumentami
dluznymi. GPW zawiesza obrét instrumentami dtuznymi do czasu wykonania
decyzji o wykluczeniu z obrotu zgodnie z terminami okreslonymi odpowiednio
w § 12a ust. 4 Regulaminu ASO.

Zgodnie z art. 78 ust 4. Ustawy o Obrocie, na zadanie KNF GPW jako
organizator alternatywnego systemu obrotu, wyklucza z obrotu wskazane przez
KNF instrumenty finansowe w przypadku, gdy obrdt nimi zagraza w sposob
istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu,
lub powoduje naruszenie interesdw inwestorow.

Ponadto, na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, GPW moze podjac
decyzje o wykluczeniu instrumentow finansowych z obrotu, w przypadku, gdy
instrumenty finansowe przestang spetnia¢ warunki obowigzujgce na tym rynku,
pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia interesow
inwestorow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku. W takim
wypadku GPW informuje KNF o podjeciu decyzji o wykluczeniu instrumentow
finansowych z obrotu i1 podaje t¢ informacj¢ do publicznej wiadomosci.

Ryzyko nalozenia na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie
obowiazkow okreslonych przepisami prawa
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KNF moze nalozy¢ na Emitenta kary administracyjne z tytutu niewykonywania
obowigzkow przewidzianych obowigzujagcymi przepisami prawa, w
szczegoOlnosci Ustawy o Ofercie oraz Ustawy o Obrocie.

Zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy Emitent nie
wykonuje lub wykonuje nienalezycie obowigzki wymagane przez przepisy
prawa, w szczegolnosci obowigzki informacyjne wynikajace z Ustawy o Ofercie,
KNF moze:

(a) wydac decyzje o wykluczeniu, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku
regulowanym, a w przypadku gdy papiery warto$ciowe emitenta sg
wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu - decyzje o
wykluczeniu tych papierow warto§ciowych z obrotu w tym systemie; albo

(b) nalozy¢, biorgc pod uwage w szczego6lnosci sytuacje finansowa podmiotu,
na ktory jest naktadana, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000,00 PLN;
albo

(c) zastosowac obie sankcje tgcznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 1i. oraz 1k. Ustawy o Ofercie, jezeli emitent nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowigzki, o ktorych mowa w art. 17 ust. 1 1 4-8
Rozporzadzenia MAR, KNF moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu papieréw
wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku, gdy papiery
wartosciowe emitenta s3 wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu - decyzje o wykluczeniu tych papieréw wartosciowych z obrotu w tym
systemie, albo natozy¢ karg pienigzng do wysokosci 10.364.000 zt lub kwoty
stanowigcej rownowartos$¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w
ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli
przekracza ona 10.364.000 zl, albo zastosowaé obie sankcje tacznie. W
przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzy$ci osiagnigtej lub straty
uniknietej przez emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw, o ktorych mowa
powyzej, zamiast ww. kary KNF moze natozy¢ kar¢ pieni¢zna do wysokosci
trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknigte;j straty.

Zgodnie z art. 175 ust. 1 oraz ust. 3 Ustawy o Obrocie, na kazdego, kto nie
wykonat lub nienalezycie wykonat obowigzek, o ktorym mowa w art. 19 ust. 1
- 7 Rozporzadzenia MAR, KNF moze w drodze decyzji, natozy¢ kare pieni¢zna:

(a) w przypadku osob fizycznych - do wysokosci 2.072.800,00 PLN;
(b) w przypadku innych podmiotéw - do wysokosci 4.145.600,00 PLN;

a w przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty
uniknigtej przez podmiot w wyniku naruszen, o ktérych mowa powyzej, zamiast
powyzszej kary, KNF moze natozy¢ kare pienigzng do wysokosci trzykrotnej
kwoty osiagnigtej korzys$ci lub uniknigtej straty.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowiazki, o ktorych mowa w art. 18 ust. 1-6
Rozporzadzenia MAR, KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieni¢zng do
wysokosci 4.145.600,00 PLN lub do kwoty stanowigcej réwnowartos¢ 2%

31 60-41041150



4.6.5

4.6.6

10251093964-v2

catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 4.145.600,00
PLN. Ponadto, w przypadku naruszenia obowigzkéw, o ktorych mowa w art. 18
ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR, KNF moze natozy¢ na osobe, ktora w tym
okresie petita funkcje cztonka zarzadu Emitenta, kar¢ pienigzng do wysokosci
2.072.800,00 PLN.

Przepisy art. 96 ust. 6 pkt 2 oraz ust. 7-8a Ustawy o Ofercie stosuje si¢
odpowiednio.

W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty
uniknigtej przez Emitenta w wyniku naruszen, o ktérych mowa powyzej,
zamiast kary, o ktorej mowa powyzej, KNF moze natozy¢ kare pieni¢zng do
wysokosci trzykrotnej kwoty osiagnigtej korzysci lub uniknigtej straty.

Zgodnie z art. 176a Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowiazki wynikajace z art. 5 Ustawy o Obrocie,
KNF moze natozy¢ na Emitenta kare pienigzng do wysokosci 1.000.000 PLN.

Ponadto, KNF moze natozy¢ kary administracyjne na wskazane podmioty lub
osoby na zasadach wskazanych w innych przepisach prawa.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia nalozenia na Emitenta kar wynikajacych z
Regulaminu ASO przez GPW

Zgodnie z § 17c ust. 1 Regulaminu ASO, jezeli emitent nie przestrzega zasad
lub przepisOw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym
przez GPW lub nie wykonuje, lub nienalezycie wykonuje obowiazki okreslone
w rozdziale V Regulaminu ASO, w szczegolnosci obowigzki okreslone w § 15a
115blub § 17 - 17b, GPW jako organizator alternatywnego systemu obrotu moze,
w zaleznosci od stopnia 1 zakresu powstalego naruszenia lub uchybienia:

(a) upomnie¢ emitenta,
(b) natozy¢ na emitenta kare pieni¢zng w wysokosci do 50.000 PLN.

GPW podejmujac decyzj¢ o nalozeniu kary upomnienia lub kary pieni¢znej
moze wyznaczy¢ emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych naruszen
lub podjecie dziatan majacych na celu zapobiezenie takim naruszeniom w
przysztosci, w szczegbdlnosci moze zobowigza¢ emitenta do opublikowania
okreslonych dokumentow lub informacji w trybie 1 na warunkach
obowigzujacych na ASO.

W przypadku, gdy emitent nie wykonuje nalozonej na niego kary lub pomimo
jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujagcych w ASO
albo nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki okreslone w ww.
rozdziale lub nie wykonuje obowigzkoéw, o ktorych mowa w ustepie powyzej,
GPW moze nalozy¢ na emitenta karg pieni¢zna, przy czym kara ta tagcznie z karg
pienigzng natozong na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2 Regulaminu ASO nie moze
przekracza¢ 50.000 PLN (zgodnie z § 17c ust. 3 Regulaminu ASO).

Ryzyko nalozenia kar pieni¢znych w zwigzku z Rozporzadzeniem MAR
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Zgodnie z Rozporzadzeniem MAR, w przypadku gdy Emitent dopusci si¢
manipulacji, wykorzystania lub bezprawnego ujawniania informacji poufnych
organy panstwowe mogg natozy¢ na niego administracyjne sankcje pieni¢zne,
ktérych maksymalna wysoko$¢ powinna stanowic¢ co najmniej rownowartos¢ 15
milionow EUR (lub 15% catlkowitych rocznych obrotow podmiotu
dominujacego Emitenta najwyzszego szczebla). Ponadto, Rozporzadzenie MAR
przewiduje, ze naruszenie przez Emitenta obowigzkow zwigzanych z
prowadzeniem list 0sob posiadajacych dostgp do informacji poufnych lub
transakcjami osob petnigcych obowiagzki zarzadcze powinno wigzaé si¢ z
mozliwo$cia natozenia na niego kary pieni¢znej w wysokosci co najmniej
rownowartosci 1.000.000 EUR.
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5. DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZONYCH DO
ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU

5.1 Cel emisji

Cel emisji Obligacji nie zostat okreslony.

5.2 Rodzaj wyemitowanych instrumentéw dluznych

Niniejsza Nota Informacyjna obejmuje nastgpujace niezabezpieczone Obligacje zwykle
na okaziciela:

Seria Kod ISIN Nazwa Dzien Emisji Dzien Wykupu
skrocona ASO
Catalyst

11/2022 | PLO017000079 ECH1227 8 grudnia 2022 r. | 8 grudnia 2027 r.

Emisja Obligacji zostata dokonana w ramach Programu Emisji na podstawie:

(1)
(1)
(iii)

(iv)

(v)

(vi)

art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach i art. 2 lit. d) Rozporzadzenia Prospektowego,
art. 1 ust. 4 lit. a) Rozporzadzenia Prospektowego,

uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 25 listopada 2022 r. w sprawie ustanowienia
przez Echo Investment S.A. programu emisji obligacji na okaziciela i
emitowanie przez Echo Investment S.A. poszczegdlnych serii obligacji w
ramach tego programu,

uchwaty Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 1 grudnia 2022 r. w sprawie
zatwierdzenia 1 wyrazenia zgody na ustanowienie przez Echo Investment S.A.
programu emisji obligacji na okaziciela i na emitowanie przez Echo Investment
S.A. poszczegbdlnych serii obligacji w ramach tego programu, w tym na
wyemitowanie przez Echo Investment S.A. obligacji serii 11/2022,

uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 5 grudnia 2022 r. w sprawie emisji obligacji
serii 11/2022 oraz

uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 8 grudnia 2022 r. w sprawie przydzialu
obligacji serii 11/2022.

Obligacje zostaly wyemitowane w ramach Programu Emisji ustanowionego przez
Emitenta na podstawie ww. uchwaly Zarzadu Emitenta z dnia 25 listopada 2022 r. oraz
ww. uchwaty Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 1 grudnia 2022 r.

Maksymalna warto§¢ nominalna wyemitowanych i niewykupionych obligacji w ramach
Programu Emisji moze wynie$¢ maksymalnie 500.000.000,00 PLN ("Maksymalna
Kwota Programu").

Na dzien niniejszej Noty Informacyjnej, taczna wartos¢ wyemitowanych i
niewykupionych przez Emitenta obligacji w ramach Programu Emisji wynosi
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5.5

180.000.000 PLN. Emisja serii 11/2022 jest pierwsza emisja w ramach Programu Emisji
Emitenta. Maksymalna Kwota Programu bedzie ulega¢ odnowieniu w przysztosci w
razie wykupu przez Emitenta obligacji wyemitowanych w ramach Programu Emisji.

Wielko$¢ emisji
W ramach emisji Obligacji serii 11/2022 Emitent wyemitowat 18.000 sztuk Obligacji.
Wartos$¢ nominalna i cena emisyjna instrumentow dluznych

Warto$¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 10.000 PLN. Laczna warto$¢ nominalna
wszystkich Obligacji wynosi 180.000.000 PLN.

Cena emisyjna jednej Obligacji wynosita 9.905 PLN. Cena emisyjna wszystkich
Obligacji wynosita 178.290.000 PLN.

Wyniki subskrypcji lub sprzedazy dluznych instrumentéw finansowych bedacych
przedmiotem wniosku o wprowadzenie

Obligacje zostaly zaoferowane w sposob okreslony w art. 33 pkt. 1 Ustawy o
Obligacjach tj. w trybie oferty publicznej papierow wartosciowych, o ktoérej mowa w
art. 2 lit. d) Rozporzadzenia Prospektowego. W zwiazku z przeprowadzeniem oferty
Obligacji na podstawie art. 1 ust. 4 lit. a) Rozporzadzenia Prospektowego. Emitent nie

byt zobowigzany do udostgpnienia prospektu, o ktorym mowa w Rozporzadzeniu
Prospektowym ani memorandum informacyjnego, o ktérym mowa w Ustawie o Ofercie.

5.5.1 Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji lub sprzedazy
(a) Data rozpoczgcia subskrypcji: 5 grudnia 2022 r.
(b) Data zakonczenia subskrypcji: 7 grudnia 2022 r.
552 Data przydzialu instrumentow dluznych
Przydziat Obligacji nastapit w Dniu Emisji, tj. 8 grudnia 2022 r.
553 Liczba instrumentow dluznych objetych subskrypcja lub sprzedaza
18.000 sztuk Obligacji.

554 Stopa redukcji w poszczegolnych transzach w przypadku, gdy choé¢ w
jednej transzy liczba przydzielonych instrumentéw dluznych byla mniejsza
od liczby papierow wartosciowych, na ktore zlozono zapisy

W  ramach przeprowadzonej subskrypcji nie dokonywano redukcji
przydzielonych Obligacji. Emisja nie byla podzielona na transze.

555 Liczba instrumentéw dluznych, ktore zostaly przydzielone w ramach
przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedazy

W ramach przeprowadzonej subskrypcji zostato przydzielonych 18.000 sztuk
Obligacji.
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Cena, po jakiej instrumenty dluzne byly nabywane (obejmowane)
Cena emisyjna jednej Obligacji wynosita 9.905 PLN.

Liczba osob, ktore zlozyly zapisy na instrumenty dluzne objete subskrypcja
lub sprzedazg w poszczego6lnych transzach

Zapisy na Obligacje zlozyto tacznie 18 podmiotow (uwzgledniajac
subfundusze). Emisja Obligacji nie byta podzielona na transze.

Liczba oséb, ktorym przydzielono instrumenty dluzne w ramach
przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedazy w poszczegolnych transzach

Emitent dokonat przydziatu Obligacji 18 podmiotom (liczba uwzglednia
subfundusze). Emisja Obligacji nie byta podzielona na transze.

Informacja czy osoby, ktérym przydzielono instrumenty finansowe w
ramach przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedazy w poszczegolnych
transzach s3 podmiotami powigzanymi z emitentem w rozumieniu
przepisow § 4 ust. 6 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu

Podmioty, ktérym zostaly przydzielone instrumenty finansowe w ramach
przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedazy w poszczegodlnych transzach nie s
podmiotami powigzanymi z Emitentem w rozumieniu przepisow § 4 ust. 6
Regulaminu ASO.

Nazwy (firmy) subemitentéw, ktorzy objeli instrumenty dluzne w ramach
wykonywania umow o subemisj¢e, z okresleniem liczby papierow
wartosciowych, ktore objeli, wraz z faktyczna ceng jednostki instrumentu
dluznego (cena emisyjna lub sprzedazy, po odliczeniu wynagrodzenia za
objecie jednostki instrumentu dluznego, w wykonaniu umowy subemisji,
nabytej przez subemitenta)

Nie dotyczy. Emitent nie zawarl umowy o subemisjg.

Laczna wysokoS$¢ kosztow, ktore zostaly zaliczone do kosztow emisji, ze
wskazaniem wysokosci kosztow wedlug ich tytulow:

(a) przygotowanie i przeprowadzenie oferty: 1.564,7 tys. PLN netto i 38,4
tys. EUR brutto;

(b) wynagrodzenie subemitentow, dla kazdego oddzielnie: nie dotyczy;
Emitent nie zawart umowy o subemisjg;

(c) sporzadzenie Noty Informacyjnej, z uwzglgdnieniem kosztéw
doradztwa: 5 tys. EUR brutto; oraz

(d) promocja oferty: 0 PLN.

Koszty emisji Obligacji zostaty ujete w ksiggach rachunkowych jako rozliczenia
migdzyokresowe i beda obcigzaly wynik finansowy proporcjonalnie, przez
okres posiadania Obligacji.
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5.6

W sprawozdaniu finansowym koszty emisji do rozliczenia w czasie
prezentowane sa w pozycji Kredyty, pozyczki i obligacje.

Warunki wykupu

Obligacje podlega¢ beda jednorazowemu wykupowi wedlug warto$ci nominalnej w
Dniu Wykupu lub w Dniu Wczesniejszego Wykupu.

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi z
dniem otwarcia likwidacji. Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi w czesci,
w jakiej przewiduja §wiadczenia pieni¢zne takze w przypadku polaczenia Emitenta z
innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot,
ktory wstapit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawa o Obligacjach
nie posiada uprawnien do ich emitowania. Emitent jest zobowigzany zaptaci¢ w tym
dniu Nalezno$¢ Gtéwna wraz z Kwotg Odsetek narostych za czas od dnia rozpoczgcia
Okresu Odsetkowego, w ktorym nastgpito odpowiednio otwarcie likwidacji, potaczenie,
podzial lub przeksztalcenie do dnia odpowiednio otwarcia likwidacji, polaczenia,
podziatu lub przeksztatcenia.

Szczegdtowe zasady dotyczace wykupu Obligacji, w tym w zakresie sposobu ptatnosci
z tytulu Obligacji, opisane sg w punktach 5 — 8 Warunkéw Emis;ji.

5.6.1  Weczesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta

Emitent moze dokona¢ wczesniejszego wykupu wszystkich Obligacji. W takim
przypadku Emitent zawiadomi Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie
Obligacji z wyprzedzeniem, co najmniej 30 dni przed Dniem Wczesniejszego
Wykupu. Wczesniejszy wykup Obligacji moze nastgpi¢ w dowolnym dniu
wskazanym w punkcie 13 Suplementu Emisyjnego do Warunkéw Emisji. W
Dniu Wczesniejszego Wykupu, Emitent zaplaci Obligatariuszowi kwotg rowna
sumie Nalezno$ci Gtownej oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia
rozpoczecia Okresu Odsetkowego (wlacznie) do dnia wezesniejszego wykupu
(bez tego dnia).

562  Weczesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta (WIBOR)

W przypadku wystgpienia Braku Zezwolenia WIBOR, Ogloszenia Konca
Publikacji lub Ogloszenia Braku Reprezentatywno$ci, Emitent ma prawo do
wcezesniejszego catkowitego wykupu Obligacji. W takim przypadku Emitent
zawiadomi  Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie Obligacji z
wyprzedzeniem co najmniej 30 dni przed Dniem Wczesniejszego Wykupu.
Wezedniejszy wykup Obligacji, o ktorym mowa w zdaniach poprzedzajacych,
moze nastgpi¢ w Dniu Platnosci Odsetek. W Dniu Wcezesniejszego Wykupu
Emitent zaplaci Obligatariuszowi kwote réwng sumie Nalezno$ci Gtownej oraz
Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczecia Okresu Odsetkowego
(wlacznie) do Dnia Wcezesniejszego Wykupu (bez tego dnia).

5.6.3  WczeSniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Obligatariuszy
Jezeli wspotczynnik Catkowitego zadluzenia netto Emitenta / facznej

skorygowanej wartosci aktywow bedzie wyzszy lub rowny 65% (sze$édziesiat
pig¢ procent), kazdy z Obligatariuszy bedzie uprawniony do zlozenia
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Emitentowi zadania wykupu posiadanych przez tego Obligatariusza Obligacji.
Obligatariusz begdzie uprawniony do ztozenia zadania w terminie 3 (trzech)
miesiecy od dnia publikacji przez Emitenta Poswiadczenia Zgodnos$ci
potwierdzajacego, iz wspdlczynnik Calkowitego zadluzenia netto Emitenta /
taczne; skorygowanej warto$ci aktywow jest wyzszy lub rowny 65%
(sze$¢dziesiat pig¢ procent). W dniu wczesniejszego wykupu Obligacji, ktory
nastgpi nie pozniej niz 10 (dziesi¢¢) Dni Roboczych po zlozeniu zadania przez
Obligatariusza, Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwot¢ réwng sumie
Naleznosci Gtownej oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczecia
Okresu Odsetkowego (wlacznie) do dnia wczesniejszego wykupu (bez tego
dnia). W przypadku gdy wspodtczynnik Catkowitego zadtuzenia netto Emitenta
/ Yacznej skorygowanej wartosci aktywow bedzie wyzszy lub rowny 65%
(szes¢dziesiat pie¢ procent), Emitent opublikuje raport biezacy zawierajacy
informacj¢ o powyzszym.

Wecezesniejszy wykup Obligacji w przypadku wystapienia Przypadku
Niewypelnienia Zobowiazania lub Podstawy Skorzystania z Opcji
Wecezesniejszego Wykupu

(a) Obligatariusz ma prawo zada¢ wczesniejszego wykupu posiadanych
przez niego Obligacji:

(1) w  przypadku  wystgpienia Przypadku Niewypetnienia
Zobowiazania; lub

(1) w przypadku wystgpienia Podstawy Skorzystania z Opcji
Weczesniejszego Wykupu oraz podjecia odpowiedniej Uchwaty
Zgromadzenia  Obligatariuszy =~ wyrazajacej] zgod¢ na
wczesniejszy wykup Obligacji  ("Opcja Wczesniejszego
Wykupu").

(b) Ztozenie Zadania Wczesniejszego Wykupu w trybie okreslonym w
punkcie 6.3 Warunkéw Emisji lub Zawiadomienia o Wczesniejszym
Wykupie w trybie okreslonym w punkcie 6.4 Warunkéw Emisji
powoduje, ze Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza stajq si¢
wymagalne 1 ptatne w Dniu Wczesniejszego Wykupu, w zwigzku z czym
Nalezno$¢ Gloéwna takich Obligacji powigkszona o Kwote Odsetek
narosta od rozpoczecia danego Okresu Odsetkowego do Dnia
Wecezesniejszego Wykupu (z wylaczeniem tego dnia) bedzie ptatna na
rzecz takiego Obligatariusza w Dniu Wczesniejszego Wykupu bez
dodatkowych dziatan lub formalnosci.

(©) Weczesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Obligatariuszy nastgpi na
zasadach opisanych w punktach 6 - 8 Warunkow Emisji.

Pozostale informacje dotyczace wykupu Obligacji
Na dzien sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie istnieja przestanki

uprawniajace Obligatariuszy do wystgpienia z zadaniem wczesniejszego
wykupu Obligacji.
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Platnos¢ Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od Dnia Emisji (wliczajac ten dzien) do Dnia
Wykupu (nie wliczajac tego dnia). W kazdym Dniu Platnosci Odsetek Emitent
zobowigzany jest dokona¢ na rzecz kazdego podmiotu bedacego, w Dniu
Ustalenia Prawa, Obligatariuszem, ptatnosci Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie
z punktem 4 (Oprocentowanie) Warunkéw Emisji. Kwoty Odsetek za
poszczegbdlne Okresy Odsetkowe beda ptatne z dotu. Jezeli jednak Dzien
Ptatnosci Odsetek przypadnie na dzien niebedacy Dniem Roboczym, zaptata
Kwoty Odsetek nastapi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po takim
Dniu Platno$ci Odsetek, bez prawa zadania odsetek za opdznienie lub
jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Platno§¢ Kwoty Odsetek
dokonywana bedzie za posrednictwem KDPW zgodnie z obowigzujacymi
przepisami z uwzglednieniem Regulacji KDPW.

Naliczanie odsetek

(a) Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu
Odsetkowego.

(b) W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krétszy niz
pelny Okres Odsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywista
liczbe dni w okresie od poprzedniego Dnia Platnosci Odsetek (wtacznie),
albo Dnia Emisji (wlacznie) w przypadku pierwszego Okresu
Odsetkowego, do dnia, w ktorym Obligacje zostang wykupione (z
wytaczeniem tego dnia).

Obliczenie Kwoty Odsetek

W Dniu Roboczym nastepujagcym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej Agent
Kalkulacyjny obliczy Kwote Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej
Obligacji wedtug nastepujacej formuty:

KO =SP x WN x LD/365
gdzie:
KO oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy;

SP oznacza Stope Procentowa dla danego Okresu Odsetkowego ustalong
zgodnie z punktem 4.4 (Ustalenie Stopy Procentowej) Warunkow Emisji;

WN  oznacza Naleznos¢ Glowng kazdej Obligacji;
LD  oznacza liczbg dni w danym Okresie Odsetkowym,

po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym poét
1 wigcej grosza bedzie zaokraglone w gore).
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Ustalenie Stopy Procentowej

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

Stopa Procentowa dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa
Bazowa (okreslona ponizej) powigkszona o Marze.

Stopa Bazowa zostanie okre$lona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;.
Stopa Bazowa bedzie rowna stawce WIBOR dla Wtasciwego Depozytu
publikowanej w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;.

Jezeli Stopa Bazowa okreslona dla danego Okresu Odsetkowego bedzie
nizsza niz zero, to do ustalenia wysokosci Stopy Procentowej w tym
Okresie Odsetkowym przyjmuje si¢, ze Stopa Bazowa w tym Okresie
Odsetkowym wynosi zero.

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ ustalona zgodnie
Z powyzszymi postanowieniami (w tym, w szczegolnosci, w zwigzku
Ogtoszeniem Konca Publikacji) lub gdy nastagpi Brak Zezwolenia
WIBOR Iub gdy zgodnie z Ogloszeniem Braku Reprezentatywnosci
WIBOR przestanie by¢ reprezentatywny, Stopa Bazowa zostanie
ustalona jako Wskaznik Alternatywny skorygowany o Korekte (jesli
bedzie miata zastosowanie), w sposdb opisany ponize;j.

Jesli brak dostgpnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogloszeniem Konca
Publikacji lub gdy nastgpi Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z
Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR przestanie by¢
reprezentatywny, Wskaznik Alternatywny trwale zastepuje WIBOR. W
innym przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla ustalenia Stopy
Bazowej od Dnia Ustalenia Stopy Procentowej, w ktéorym WIBOR
bedzie ponownie dostepny.

Emitent ustala Wskaznik Alternatywny zgodnie z jedna z nastepujacych
metod:

(1) Wskaznikiem  Alternatywnym  jest  wskaznik,  ktory
rekomendowata do stosowania zamiast WIBOR KNF;

(11) Wskaznikiem  Alternatywnym  jest = wskaznik,  ktory
rekomendowat do stosowania zamiast WIBOR Narodowy Bank
Polski;

(i)  Wskaznikiem  Alternatywnym  jest  wskaznik,  ktory
rekomendowal do stosowania zamiast WIBOR administrator
WIBOR;

(iv)  Wskaznikiem  Alternatywnym  jest  wskaznik,  ktory
rekomendowata do stosowania zamiast WIBOR organizacja
branzowa, ktorg wskazata KNF lub Narodowy Bank Polski 1
ktéra zajmuje si¢ przygotowaniem propozycji zastgpienia
WIBOR;
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(h)

(V)

(vi)

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry zamiast
WIBOR zastosowat w rozliczanych przez siebie transakcjach
Kontrahent Centralny; albo

Wskaznikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana
przez Narodowy Bank Polski.

Emitent stosuje metody, o ktorych mowa w punkcie (f) powyzej, w
kolejnosci od punktu (f)(i) do punktu (f)(vi). Kolejna metoda jest
stosowana, gdy poprzednia metoda nie da rezultatu do Dnia Ustalenia
Stopy Procentowej wlacznie z tym dniem (w przypadku gdy okreslony
Podmiot Wyznaczajacy nie wskaze Wskaznika Alternatywnego).

Po ustaleniu Wskaznika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona
zgodnie z nastgpujacymi zasadami:

(1)

(ii)

(iii)

(iv)

(V)

Korekta ma charakter warto$ci lub dzialania, ktore koryguje
warto$¢ Wskaznika Alternatywnego. Warto$¢ Korekty moze by¢
warto$cig dodatnig, ujemna, zerowa, jak rowniez by¢ okreslona
wzorem lub metodg obliczenia (np. poprzez sktadanie czy
kapitalizowanie dziennych stawek procentowych przez okres,
dla ktorego obliczane s3 odsetki) oraz moze obejmowac inne
dostosowania zwigzane z zastgpieniem WIBOR;

raz ustalona Korekta jest stosowana przez caly czas stosowania
Wskaznika Alternatywnego;

jezeli zastosowana jest metoda ustalenia Wskaznika
Alternatywnego, o ktérej mowa w punkcie (f)(v) powyzej,
stosuje si¢ Korekte takg jak zastosowat Kontrahent Centralny;

jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o
ktorych mowa w punktach od (f)(i) do (f)(iv):

(A)  Podmiot Wyznaczajacy wskazat Korekte — stosuje si¢
taka Korekte;

(B) Podmiot Wyznaczajacy wskazal, aby nie stosowac
Korekty — nie stosuje si¢ Korekty

jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o
ktorych mowa w punktach od (f)(i) do (f)(iv) Podmiot
Wyznaczajacy nie odnidst si¢ do Korekty lub gdy Wskaznik
Alternatywny zostal wyznaczony zgodnie z metoda, o ktorej
mowa w punkcie (f)(vi):

(A) Korekta jest dodawana do wartosci Wskaznika
Alternatywnego;

(B) Korekta jest réwna historycznej medianie rdznic
pomiedzy WIBOR oraz Wskaznikiem Alternatywnym;
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(1)

W)

(k)

)

(m)

(C)  mediana réznic jest ustalana:

(1) za okres 24 miesi¢gcy przed dniem, w ktorym
WIBOR przestat by¢ publikowany (gdy nastgpito
Ogtoszenie Konca Publikacji) albo pierwszym
dniem, w ktérym Wskaznik Alternatywny jest
stosowany (gdy WIBOR nie zostat opublikowany,
ale nie nastgpito Ogtoszenie Konca Publikacji)
albo dniem, w ktorym wystapil Brak Zezwolenia
WIBOR albo dniem, w ktérym zgodnie z
Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR
przestal by¢ reprezentatywny;

(2)  biorac pod uwagge, kazdy dzien z badanego okresu,
w ktérym byt publikowany zarowno WIBOR jak
1 Wskaznik Alternatywny.

Procedura wyboru Wskaznika Alternatywnego oraz ustalenia Korekty w
zwigzku z Ogloszeniem Konca Publikacji, Brakiem Zezwolenia WIBOR
lub Ogloszeniem Braku Reprezentatywnosci jest przeprowadzana tylko
raz (ten sam Wskaznik Alternatywny oraz Korekta sg stosowane zamiast
WIBOR takze w kolejnych Dniach Ustalenia Stopy Procentowej).

Wskaznik Alternatywny oraz Korekta sa wyznaczane na zlecenie
Emitenta przez Agenta Kalkulacyjnego albo inny profesjonalny podmiot,
jezeli taki podmiot zostal wyznaczony Uchwala Zgromadzenia
Obligatariuszy za zgoda Emitenta. Emitent opublikuje w sposéb
okreslony w punkcie 13.2 (Zawiadomienia) Warunkow Emisji
informacj¢ o podmiocie, o ktorym mowa powyzej, ze wskazaniem
danych tego podmiotu, a takze wybrany Wskaznik Alternatywny oraz
(po jej sporzadzeniu) metode obliczania Korekty lub opini¢ tego
podmiotu, ze Korekta nie jest wymagana.

Jesli Wskaznik Alternatywny jest publikowany z dotu, przez co nie jest
on dostepny dla danego Okresu Odsetkowego w Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej, Dzien Ustalenia Stopy Procentowej ulega odpowiedniemu
przesunigciu do czasu publikacji Wskaznika Alternatywnego dla tego
danego Okresu Odsetkowego, z uwzglednieniem standardu rynkowego.
Zgodnie z tym standardem rynkowym, jezeli jest taka konieczno$¢,
odpowiedniemu przesunigciu ulega takze Dzien Platnosci Odsetek
przypadajacy na koniec tego danego Okresu Odsetkowego.

W przypadku gdy zgodnie z punktem (e) powyze; Wskaznik
Alternatywny trwale zastapi WIBOR, postanowienia punktow (b) — (i)
powyzej odnoszace si¢ do WIBOR stosuje si¢ odpowiednio do tego
Wskaznika Alternatywnego z uwzglednieniem Korekty.

Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wskaznika Alternatywnego
ogloszona przez jego administratora, w tym zmiana uznana przez
administratora za istotng zmiang, nie stanowi podstawy do zmiany
Warunkoéw Emisji lub stosowania Korekty.
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Dzien Ustalenia Stopy Procentowej, Dzien Platnosci Odsetek oraz Dzien Ustalenia
Prawa dla Obligacji przypadaja w datach wskazanych w tabeli ponizej. Zgodnie z
punktem 4.1 Warunkow Emisji, jezeli Dzien Platnosci Odsetek przypadnie na dzien
niebedacy Dniem Roboczym, zaplata Kwoty Odsetek nastagpi w pierwszym Dniu
Roboczym przypadajagcym po takim Dniu Ptatnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek

za opoznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci.

Nr Okresu Poczatek Okresu Koniec Okresu Dzien Ustalenia Dzien Platnosci Dzien Ustalenia Prawa
Odsetkowego | Odsetkowego Odsetkowego Stopy Procentowej Odsetek dla Okresu
dla Okresu Odsetkowego

(whacznie z tym (bez tego dnia) Odsetkowego

dniem)
1. 8 grudnia 2022 roku | 8 czerwca 2023 roku | 5 grudnia 2022 roku | 8 czerwca 2023 roku | 31 maja 2023 roku
2. 8 czerwca 2023 roku | 8 grudnia 2023 roku | 5 czerwca 2023 roku | 8 grudnia 2023 roku | 30 listopada 2023 roku
3. 8 grudnia 2023 roku | 8 czerwca 2024 roku | 5 grudnia 2023 roku | 8 czerwca 2024 roku | 31 maja 2024 roku
4. 8 czerwca 2024 roku | 8 grudnia 2024 roku | 5 czerwca 2024 roku | 8 grudnia 2024 roku | 29 listopada 2024 roku
5. 8 grudnia 2024 roku | 8 czerwca 2025 roku | 4 grudnia 2024 roku | 8 czerwca 2025 roku | 30 maja 2025 roku
6. 8 czerwca 2025 roku | 8 grudnia 2025 roku | 4 czerwca 2025 roku | 8 grudnia 2025 roku | 28 listopada 2025 roku
7. 8 grudnia 2025 roku | 8 czerwca 2026 roku | 3 grudnia 2025 roku | 8 czerwca 2026 roku | 28 maja 2026 roku
8. 8 czerwca 2026 roku | 8 grudnia 2026 roku | 3 czerwca 2026 roku | 8 grudnia 2026 roku | 30 listopada 2026 roku
9. 8 grudnia 2026 roku | 8 czerwca 2027 roku | 3 grudnia 2026 roku | 8 czerwca 2027 roku | 31 maja 2027 roku
10. 8 czerwca 2027 roku | 8 czerwca 2023 roku | 3 czerwca 2027 roku | 8 grudnia 2027 roku | 30 listopada 2027 roku

5.8 Wysoko$¢ i forma zabezpieczenia oraz oznaczenie podmiotu udzielajacego
zabezpieczenia
Obligacje sg niezabezpieczone w rozumieniu Ustawy o Obligacjach.

5.9  Wartos¢ zaciagni¢tych zobowigzan, z  wyszczegolnieniem zobowiazan

10251093964-v2

przeterminowanych, na ostatni dzien kwartalu poprzedzajacego o nie wiecej niz
cztery miesiace udost¢epnienie propozycji nabycia oraz perspektywy ksztaltowania
zobowigzan emitenta do czasu calkowitego wykupu dluznych instrumentéow
finansowych proponowanych do nabycia

Warto$¢ zobowigzan zaciggni¢tych przez Emitenta, na dzien 30 wrze$nia 2022 r.
wynosi 2.363.082.000 PLN, z wyszczegolnieniem zobowigzan przeterminowanych w
wysokos$ci 2.120.000 PLN.

Emitent o$wiadcza, ze wskazane powyzej zobowigzania przeterminowane zostaty
uregulowane.

Perspektywa ksztaltowania si¢ zobowigzan Emitenta do czasu catkowitego wykupu
oferowanych Obligacji: Emitent szacuje, ze na dzien 8 grudnia 2027 r. zobowigzania
Emitenta nie powinny znaczaco odbiega¢ od poziomu zobowigzan na dzien 30 wrzesnia
2022 r.
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5.10

5.11

5.12

5.13

5.14

5.15

5.16

5.17

5.18

Dane wumozliwiajace potencjalnym nabywcom dluznych instrumentow
finansowych orientacj¢ w efektach przedsiewziecia, ktore ma by¢ sfinansowane z
emisji dluznych instrumentow finansowych, oraz zdolno$¢ emitenta do
wywiazywania si¢ z zobowiazan wynikajacych z dluznych instrumentow
finansowych, jezeli przedsiewziecie jest okreslone

Nie dotyczy.

Ogolne informacje o ratingu przyznanym Emitentowi lub emitowanym przez
niego dluznym instrumentom finansowym, ze wskazaniem instytucji dokonujgcej
tej oceny, oraz odestanie do szczegélowych warunkow ratingu okreslonych w
informacjach dodatkowych

Nie dotyczy. Emitentowi oraz emitowanym przez niego Obligacjom nie przyznano
ratingow.

Zasady przeliczania wartosci §wiadczenia niepienieznego na Swiadczenie pieni¢zne

Nie dotyczy. Z tytutu posiadania Obligacji nie zostaly przyznane zadne $wiadczenia
niepieni¢zne.

Informacja o wycenie przedmiotu zastawu i hipoteki
Nie dotyczy. Obligacje sg niezabezpieczone.

Liczba glosow na walnym zgromadzeniu, ktora przyshugiwalaby z objetych akcji -
w przypadku, gdyby zostala dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych
obligacji

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami zamiennymi na akcje.

Ogolna liczba glosow na walnym zgromadzeniu Emitenta - w przypadku, gdyby
zostala dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami zamiennymi na akcje.

Liczba akcji przypadajacych na jedng obligacje - w przypadku emisji obligacji z
prawem pierwszenstwa

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

Cena emisyjna akcji lub sposob jej ustalenia - w przypadku emisji obligacji z
prawem pierwszenstwa

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

Terminy, od ktorych przysthuguja i wygasaja prawa obligatariuszy do nabycia akcji
- w przypadku emisji obligacji z prawem pierwszenstwa

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

10251093964-v2 44 60-41041150



5.19 Oswiadczenie Emitenta stwierdzajace, czy wedlug niego jego aktywa obrotowe
wystarczaja do pokrycia jego biezacych potrzeb

Emitent oswiadcza, ze wedlug niego jego aktywa obrotowe wystarczaja do pokrycia
jego biezacych potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12 miesiecy od dnia sporzadzenia
niniejszej Noty Informacyjne;.

6.  ZALACZNIKI

Do niniejszej Noty Informacyjnej zostaty dotagczone nastepujace Zataczniki:

1.

10251093964-v2

Aktualny odpis z rejestru wiasciwego dla Emitenta (Rejestr Przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sagdowego),

Tekst jednolity Statutu Emitenta,

Pelny tekst uchwatl stanowigcych podstawe emisji instrumentéw dluznych
objetych niniejsza Notg Informacyjna,

Warunki Emisji Obligacji serii 11/2022 wraz z zatacznikami,

Definicje i objasnienia skrotow.
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ZALACZNIK 1
AKTUALNY ODPIS Z REJESTRU WLASCIWEGO DLA EMITENTA
(REJESTR PRZEDSIEBIORCOW KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO)

10251093964-v2 46 60-41041150



Strona1z11

Wydruk informacji pobranej w trybie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sagdowym,
posiada moc dokumentu wydawanego przez Centralng Informacje, nie wymaga podpisu i pieczeci.

CENTRALNA INFORMACIA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 08.02.2023 godz. 15:57:05
Numer KRS: 0000007025

Informacja odpowiadajgca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sadowym 10.04.2001

Ostatni wpis |Numer wpisu 77 Data dokonania wpisu 25.06.2022
Sygnatura akt RDF/393768/22/836
Oznaczenie sadu SYSTEM

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA AKCYINA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 290463755, NIP: 6570230912

3.Firma, pod ktorg spotka dziata

ECHO INVESTMENT SPOtKA AKCYINA

4.Dane o wczesniejszej rejestracji

RHB RHB 2054 SAD REJONOWY WYDZIAL GOSPODARCZY SEKCJA REJESTROWA W KIELCACH

5.Czy przedsiebiorca prowadzi dziatalnosc¢
gospodarcza z innymi podmiotami na
podstawie umowy spotki cywilnej?

NIE

6.Czy podmiot posiada status organizacji
pozytku publicznego?

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba

kraj POLSKA, woj. SWIETOKRZYSKIE, powiat M. KIELCE, gmina M. KIELCE, miejsc. KIELCE

2.Adres

ul. AL. SOLIDARNOSCI, nr 36, lok. ---, miejsc. KIELCE, kod 25-323, poczta KIELCE, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej

BIURO@ECHO.COM.PL

4.Adres strony internetowej

WWW.ECHO.COM.PL

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Informacje o statucie

1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie
statutu

1 STATUT : 30.06.1994 K.N. W KIELCACH UL. SIENKIEWICZA 4A/10 NOTARIUSZ JACEK FRELICH,
NR REP. A 4162/94

ZMIANY STATUTU: PAR.4,5,6 UST. 2, PAR.6 UST. 3,PAR.9,11 UST. 1,PAR.11 UST. 3,PAR.11
UST. 4,PAR.13,14 UST. 2,PAR.14 UST. 4,PAR.14 UST. 7,PAR.18,19,20

AKT NOTARIALNY Z DN. 12.02.2001, K.N. E. GIEDYK W KIELCACH REP. A 519/2001

AKT NOTARIALNY Z DN. 27.03.2001, K.N. E. GIEDYK W KIELCACH, REP. A 1324/2001




Strona 2z 11

26.06.2001 R., REP. A 2894/2001, NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK, KANCELARIA NOTARIALNA W
KIELCACH, PRZY UL. MALE] 14/6 - ZMIANA STATUTU W PAR. 12

05.09.2001 ROK, REP.A 4176/2001 - NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK, KANCELARIA NOTARIALNA
W KIELCACH, UL. MALA 14/6, ZMIANA PAR. 16 UST. 1 STATUTU.

12.08.2002 ROK, REP.A 3266/2002 - NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK, KANCELARIA NOTARIALNA
W KIELCACH, UL. MALA 14/6: ZMIENIONO § 5 STATUTU SPOEKI.

06.04.2004 ROK, REP.A 1514/2004 - NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK, KANCELARIA NOTARIALNA
W KIELCACH, UL. MALA 14/6: ZMIANA STATUTU - § 12; OSTATNIE ZDANIE § 14 UST. 4.

16.06.2004R, REP.A 2843/2004, NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK PROWADZACA KANCELARIE
NOTARIALNA W KIELCACH PRZY UL.MALE] 14/6
ZMIENIONO PAR.10 STATUTU SPOKKI

23.12.2004 ROKU, REP. A 5931/2004, NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK PROWADZACA
KANCELARIE NOTARIALNA W KIELCACH PRZY UL.MALEJ 14/6,- ZMIENIONO W STATUCIE
SPOLKI:

PAR.13 UST 1 LITERA D,

PAR.14 UST 4,

PAR.14 UST 5,

30.05.2006 R. - NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK, KANCELARIA NOTARIALNA W KIELCACH, UL.
MALA 14/5, REP A NR 2049/2006 - ZMIANA UMOWY SPOYKI - ZMIENIONO §5, §13 UST. 1 LIT.
D, §14 UST. 4, DODANO W §4 PKT OD 16 DO 20, W §6 UST. 4,§11 UST. 2, §13 UST. 1 LIT. E;

18.10.2007 R. - REP. A 4961/2007, NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK, KANCELARIA NOTARIALNA
W KIELCACH, UL. MALA 14/6 - ZMIENIONO § 41 § 5.

10

28.05.2009 R. - REP. A 1545/2009, NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK, KANCELARIA NOTARIALNA
W KIELCACH, UL. MALA 14/6 - ZMIANA STATUTU SPOKI;
ZMIENIONO: § 4.

11

06.06.2012 R., REP. A 1273/2012, NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK-SIERAKOWSKA, KANCELARIA
NOTARIALNA W KIELCACH, UL. MAtA 14/6 - ZMIENIONO § 7.

12

06.06.2013 R., REP. A 1118/2013, NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK - SIERAKOWSKA,
KANCELARIA NOTARIALNA W KIELCACH, UL. MALA 14/6 - ZMIENIONO § 5.

13

27.10.2015R. REP. A 2858/2015, NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK-SIERAKOWSKA, KANCELARIA
NOTARIALNA W KIELCACH, UL. MALA 14/6. DODANO: § 9[1], § 9[2], § 9[3], ZMIENIONO § 12
PRZEZ DODANIE UST.2, § 13, § 13[1], ZMIENIONO § 14 UST. 5, DODANO UST. 3 W § 16.

14

28.06.2016 R., REP. A 2398/2016, NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK-SIERAKOWSKA, KANCELARIA
NOTARIALNA W KIELCACH, UL. MALA 14/6 - ZMIENIONO § 14 UST. 4.

15

29.06.2017 R., REP. A 2666/2017,R., NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK-SIERAKOWSKA,
KANCELARIA NOTARIALNA W KIELCACH, UL. MALA 14/6 - ZMIENIONO § 4.

16

16.10.2017 R., REP. A 16630/2017, NOTARIUSZ ADAM KRASOWSKI, KANCELARIA NOTARIALNA
W KIELCACH, AL. IX WIEKOW KIELC 6 LOK. 13 ZMIANA UMOWY SPOLKI - ZMIENIONO: § 3, §
6,59, § 9[1] UST. 2, § 9[2] UST. 2, § 9[3], § 10, § 11, § 13 UST. 1, § 14 UST. 2, § 14 UST. 4,
5,6 ORAZ 7, § 15, § 16 UST. 1 ORAZ 2, § 19 UST. 1; DODANO: § 12 UST. 2, § 13[1] UST. 2;
ZMIENIONO NUMERACJE JEDNOSTEK REDAKCYINYCH: § 9[1] NA § 10, § 9[2], NA § 11, § 9[3]
NA§12,§ 10NA§ 13,§ 11 NA§ 14, §12 NA § 15,§ 12 UST. 2 NA§ 12 UST. 3, § 13 NA§ 16, §
13[1]NA§17,§ 14NA§ 18, § 15NA§ 19, § 16 NA§ 20, § 17 NA § 21, § 18 NA § 22, § 19 NA
§23,§ 20 NA § 24.

17

13.08.2020 R., REP. A 3178/2020, NOTARIUSZ OLGA BOGUSZ, KANCELARIA NOTARIALNA W
WARSZAWIE, UL. TARGOWA 69 LOK. 36 - ZMIENIONO: § 14 UST. 1, § 14 UST. 4, § 16 UST. 1,
DODANO § 16 UST. 2, ZMIENIONO NUMERACJE DOTYCHCZASOWYCH UST. 2 DO 8 W § 16 OD
3 D09, § 18 UST. 5; SKRESLONO § 19.

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spotka

NIEOZNACZONY

2.0znaczenie pisma innego niz Monitor
Sadowy i Gospodarczy, przeznaczonego do
ogtoszen spotki
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4.Czy statut przyznaje uprawnienia osobiste | NIE
okreslonym akcjonariuszom lub tytuty
uczestnictwa w dochodach lub majatku
spotki nie wynikajacych z akcji?

5.Czy obligatoriusze majg prawo do udziatu |NIE

w zysku?
Rubryka 6 - Sposéb powstania spotki
Brak wpisow
Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza
Brak wpisow
Rubryka 8 - Kapitat spotki
1.Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego 20 634 529,10 Z¢

2.Wysokos¢ kapitatu docelowego |-

3.Liczba akgcji wszystkich emisji 412690582
4.Wartos¢ nominalna akgji 0,05zt
5.Kwotowe okreslenie czesci kapitatu 20 634 529,10 Zt
wpfaconego

6.Wartos¢ nominalna warunkowego |-
podwyzszenia kapitatu zakladowego

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

Brak wpisow

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 1.Nazwa serii akcji A,B,C,D,EF

2.Liczba akcji w danej serii 412690582

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba akcji [AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
uprzywilejowanych lub informacja, ze
akcje nie sg uprzywilejowane

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaty o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpisow

Rubryka 11
1.Czy zarzad lub rada administrujaca sa -
upowaznieni do emisji warrantow
subskrypcyjnych?
Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu
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1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposob reprezentacji podmiotu

W PRZYPADKU ZARZADU WIELOOSOBOWEGO, SKEADANIA OSWIADCZEN W IMIENIU SPOLKI, W
TYM ZACIAGANIE ZOBOWIAZAN ORAZ PODPISYWANIE UMOW I INNYCH DOKUMENTOW W IMIENIU
SPOEKI, WYMAGA WSPOLDZIALANIA:

A) PREZESA ZARZADU tACZNIE Z WICEPREZESEM, ALBO

B) DWOCH WICEPREZESOW tACZNIE, ALBO

C) PREZESA ZARZADU ALBO WICEPREZESA ZARZADU tACZNIE Z CZtONKIEM ZARZADU, ALBO

D) PREZESA ZARZADU ALBO WICEPREZESA ZARZADU tACZNIE Z PROKURENTEM.

Podrubryka 1
Dane 0sob wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma LANGNER
2.Imiona ARTUR ZBIGNIEW
3.Numer PESEL/REGON 70022304039
4.Numer KRS HoAAK
5.Funkcja w organie reprezentujagcym |WICEPREZES ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |--—--—--
2 1.Nazwisko / Nazwa lub firma DROZD
2.Imiona MACIE]
3.Numer PESEL/REGON 65033101410
4.Numer KRS oRES
5.Funkcja w organie reprezentujagcym |WICEPREZES ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------
3 1.Nazwisko / Nazwa lub firma LINDBERG
2.Imiona NICKLAS LEIF

3.Numer PESEL/REGON

74110815450

4.Numer KRS

kokkk

5.Funkcja w organie reprezentujgcym

PREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona =~ |----—--

4 1.Nazwisko / Nazwa lub firma MAZURCZAK
2.Imiona RAFAL
3.Numer PESEL/REGON 75070310498
4.Numer KRS TR
5.Funkcja w organie reprezentujagcym |CZLONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE

zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona
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1.Nazwisko / Nazwa lub firma TUREK

2.Imiona MALGORZATA
3.Numer PESEL/REGON 69051900585
4.Numer KRS HoAAK

5.Funkcja w organie reprezentujgcym |CZLONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE

zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1.Nazwa organu

RADA NADZORCZA

Podrubryka 1
Dane osob wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko DYJAS
2.Imiona MACIE]
3.Numer PESEL 63092700131

2 1.Nazwisko SENMAN
2.Imiona NEBIL
3.Numer PESEL ==

3 1.Nazwisko STEINBERG

2.Imiona

NOAH MILTON

3.Numer PESEL

4 1.Nazwisko VERES
2.Imiona TIBOR
3.Numer PESEL ==

5 1.Nazwisko KOCSIS
2.Imiona PETER
3.Numer PESEL

6 1.Nazwisko SASS
2.Imiona BENCE
3.Numer PESEL ==

7 1.Nazwisko JEDRZEICZYK
2.Imiona SEAWOMIR
3.Numer PESEL 69050512996

8 1.Nazwisko DEZSE

2.Imiona

MARGARET ELIZABETH

3.Numer PESEL

Rubryka 3 - Prokurenci

1.Nazwisko

GIEMZA

2.Imiona

KRZYSZTOF
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3.Numer PESEL

60091402897

4.Rodzaj prokury

PROKURA tACZNA Z ZASTRZEZENIEM, ZE DLA SKUTECZNEJ REPREZENTACII SPOLKI W RAMACH
PROKURY WSPODZIAKAC MUST CO NAIMNIEJ CZTERECH PROKURENTOW ¥ACZNYCH.

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajacej dziatalnosci 1 68, 10, Z, KUPNO I SPRZEDAZ NIERUCHOMOSCI NA WtASNY RACHUNEK
przedsiebiorcy
2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci 1 41, , , ROBOTY BUDOWLANE ZWIAZANE ZE WZNOSZENIEM BUDYNKOW
dsiebi
przedsicblorcy 2 |43,,, ROBOTY BUDOWLANE SPECIALISTYCZNE
3 68, 20, Z, WYNAJEM I ZARZADZANIE NIERUCHOMOSCIAMI WEASNYMI LUB DZIERZAWIONYMI
4 68, 3, , DZIALALNOSC ZWIAZANA Z OBSLUGA RYNKU NIERUCHOMOSCI WYKONYWANA NA
ZLECENIE
5 69, ,, DZIALALNOSC PRAWNICZA, RACHUNKOWO-KSIEGOWA I DORADZTWO PODATKOWE
6 70, 22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIAtALNOSCI
GOSPODARCZE] I ZARZADZANIA
7 77, 11, Z, WYNAJEM I DZIERZAWA SAMOCHODOW OSOBOWYCH I FURGONETEK
8 77,12, Z, WYNAJEM I DZIERZAWA POZOSTALYCH POJAZDOW SAMOCHODOWYCH, Z
WYLACZENIEM MOTOCYKLI
9 64, 19, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO PIENIEZNE

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do
polu

1.Wzmianka o ztozeniu 1 08.07.2002 01.01.2001 - 31.12.2001

;itl):;z:sefv(:esg[z'awozdania 2 14.07.2003 01.01.2002 - 31.12.2002
3 02.07.2004 OD DNIA 01.01.2003R - DO DNIA 31.12.2003R
4 21.06.2005 OD DNIA 01.01.2004 ROKU - DO DNIA 31.12.2004 ROKU
5 14.06.2006 OD DNIA 01.01.2005 R. - DO DNIA 31.12.2005 R.
6 21.06.2007 OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
7 03.07.2008 OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
8 10.06.2009 OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
9 14.06.2010 OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
10 22.06.2011 OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
11 13.06.2012 OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
12 11.06.2013 OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
13 24.06.2014 OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 16.06.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
15 04.07.2016 OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
16 11.07.2017 OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
17 19.08.2020 OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
18 07.07.2021 OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
19 25.06.2022 OD 01.01.2021 DO 31.12.2021

2.Wzmianka o ztozeniu opinii 1 *kxkK 01.01.2001 - 31.12.2001
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biegtego rewidenta /

2 sookokok 01.01.2002 - 31.12.2002

sprawozdania z badania

rocznego sprawozdania 3 Hkokork OD DNIA 01.01.2003R - DO DNIA 31.12.2003R

finansowego 4 sookokok OD DNIA 01.01.2004 ROKU - DO DNIA 31.12.2004 ROKU
5 Hkokork OD DNIA 01.01.2005 R. - DO DNIA 31.12.2005 R.
6 Hkokork OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
7 sookokok OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
8 Hkokork OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
9 Hkokork OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
10 sookokok OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
11 sookokok OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
12 sookokok OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
13 sookokok 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 sookokok 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
15 sookokok 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
16 sookokok 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
17 sookokok 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
18 sookokok 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
19 HkkorK 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021

3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 rkkx 01.01.2001 - 31.12.2001

'Z‘;Z;Ziiz:migg:ego 2 Horak 01.01.2002 - 31.12.2002

sprawozdania finansowego 3 Fokkorok OD DNIA 01.01.2003R - DO DNIA 31.12.2003R
4 sookokok OD DNIA 01.01.2004 ROKU - DO DNIA 31.12.2004 ROKU
5 HkkorK OD DNIA 01.01.2005 R. - DO DNIA 31.12.2005 R.
6 HkkorK OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
7 sookokok OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
8 HkkorK OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
9 HkkorK OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
10 sookokok OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
11 sookokok OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
12 sookokok OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
13 sookokok 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 sookokok 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
15 sookokok 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
16 sookokok 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016

4.Wzmianka o ztozeniu 1 rkkx 01.01.2001 - 31.12.2001

Z';Z:’:;Sama zdziatalnosci | Horak 01.01.2002 - 31.12.2002
3 HkkorK OD DNIA 01.01.2003R - DO DNIA 31.12.2003R
4 Hookokok OD DNIA 01.01.2004 ROKU - DO DNIA 31.12.2004 ROKU
5 HkkorK OD DNIA 01.01.2005 R. - DO DNIA 31.12.2005 R.
6 HkkorK OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
7 Hookokok OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.

kkokkk

OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
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9 AR OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
10 AR OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
11 AR OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
12 AR OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
13 AR 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 AR OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
15 AR OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
16 AR OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej
Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do
polu
1.Wzmianka o ztozeniu 1 21.06.2007 OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
2';:;;‘:;‘;:;";::&?;2:? 03.07.2008 OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
3 10.06.2009 OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
4 14.06.2010 OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
5 22.06.2011 OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
6 13.06.2012 OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
7 11.06.2013 OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
8 24.06.2014 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
9 16.06.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
10 04.07.2016 OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
11 11.07.2017 OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
12 27.07.2018 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
13 05.07.2019 OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
14 19.08.2020 OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
15 07.07.2021 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
16 25.06.2022 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
2.Wzmianka o ztozeniu opinii 1 HoRkkK OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
:";g*weg‘z) d:ﬁd:g:jé - 2 Horpnk OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
skonsolidowanego rocznego 3 oAk OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
sprawozdania finansowego |, Horpnk OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
5 AR OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
6 AR OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
7 AR OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
8 AR 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
9 AR OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
10 AR OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
11 AR OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
12 AR 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
13 AR OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
14 AR OD 01.01.2019 DO 31.12.2019

15

kokkkk

OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
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16 Horprk OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 ok OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
L‘;m:;azzzmzz?nzoh dowanego|2 Horprk OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
rocznego sprawozdania 3 koK OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
finansowego 4 Horprk OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
5 Horprk OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
6 Horprk OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
7 Horprk OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
8 Horprk OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
9 Horprk OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
10 Horprk OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
11 Horprk OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
12 Horprk 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
13 Horprk OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
14 Horprk OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
15 Horprk OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
16 Horprk OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
4.Wzmianka o zlozeniu 1 Horprk OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
zg:zc;z:;?r:ij;gaj'a'"Oéd 2 Horprk OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
3 Horprk OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
4 Horprk OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
5 Horprk OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
6 Horprk OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
7 Horprk OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R
8 Horprk OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
9 Horprk OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
10 Horprk OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
11 Horprk OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
12 Horprk OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
13 Horprk OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
14 Horprk OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
15 Horprk 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
16 Horprk OD 01.01.2021 DO 31.12.2021

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalno$ci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczagcym rok obrotowy

Brak wpisow

Dziat 4




Strona 10z 11

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpiséw

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpiséw

Rubryka 3 - Informacje o oddaleniu wniosku o ogtoszenie upadtosci na podstawie art. 13 ustawy z 28 lutego 2003 r.
Prawo upadtosciowe albo o zabezpieczeniu majatku dtuznika w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci albo
w postepowaniu restrukturyzacyjnym albo po prawomocnym umorzeniu postepowania restrukturyzacyjnego

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie
sumy wyzszej od kosztow egzekucyjnych

Brak wpiséw

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpiséw

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpiséw

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu podmiotu

Brak wpiséw

Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Informacja o potagczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpiséw

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym

Brak wpiséw

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpiséw

Rubryka 7 - Informacje o postepowaniach restrukturyzacyjnych, o postepowaniu naprawczym lub o przymusowej
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restrukturyzadji

Brak wpisow

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpisow

data sporzadzenia wydruku 08.02.2023

adres strony internetowej, na ktdrej sa dostepne informacje z rejestru: ekrs.ms.gov.pl
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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 wtasnymi 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;
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21. przetwarzanie danych; zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalnosc¢ -
63.11.Z:
22. pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie informacji - 63.9;
23. dziatalno$¢ zwigzana z wyszukiwaniem migjsc pracy i pozyskiwaniem pracownikow -
78.20.Z;
24.  pozostata dziatalno$¢ zwigzana z udostepnianiem pracownikow - 78.30.Z.

§5

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 20 634 529,10 zt (stownie: dwadziescia miliondow szeséset trzydziesci
cztery tysiagce pigset dwadziesScia dziewie¢ ztotych, 10/100) i dzieli si¢ na 412 690 582 (stownie:
czterysta dwanascie milionow sze$éset dziewigcdziesigt tysigcy pigcset osiemdziesigt dwie) akcje
zwykte, na okaziciela serii A, B, C, D, E, F, kazda o wartosci 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 niepienig¢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 akgji.

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 przepisdéw 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 Przewodniczacego Rady Nadzorczej i jego zastgpcy Walne
Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez Zarzad.

§14

1. Kompetencje Walnego Zgromadzenia okreslaja 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$ci Spotki
bez koniecznosci wykupu akcji tych akcjonariuszy, ktorzy nie zgadzaja si¢ na zmiang.
Uchwata musi zosta¢ powzieta wickszosciag dwoch trzecich gloséw w obecno$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 cztonkéw Rady
Nadzorczej powoluje si¢ na okres wspolnej kadencji, co nie wytacza prawa do wczesniejszego
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$ci okre§lone w obowiazujacych przepisach prawa, Akcjonariusz zglaszajacy
kandydata na cztonka Rady Nadzorczej majacego spetnia¢ te kryteria obowigzany jest
przedstawi¢ jego kandydature Spotce co najmniej na osiem (8) dni roboczych przed terminem
Walnego Zgromadzenia majgcego powotac takiego kandydata w sktad Rady Nadzorczej wraz
z wszelkimi niezbgdnymi informacjami dotyczacymi kandydata (i przez kandydata
potwierdzonymi na pi$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 czltonka Rady Nadzorczej, w drodze uchwaty podjetej bezwzgledna wigkszos$cia
glosow wszystkich tych cztonkéw, Mandat tak ustalonego czlonka Rady Nadzorczej
wygasnie, jezeli w terminie 6 (szeSciu) miesigcy od dnia jego powolania w sposob okreslony
w zdaniu poprzednim, jego wybor nie zostanie zatwierdzony przez Walne Zgromadzenie. W
danym czasie, w sktad Rady Nadzorczej moze wchodzi¢ wyltacznie dwoch cztonkow
powotanych w trybie niniejszego postanowienia, co do ktorych nie zostata podjeta uchwata
Walnego Zgromadzenia o zatwierdzeniu powotania. Wygasnigcie mandatu czlonka Rady
Nadzorczej w zwigzku z brakiem jego zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie nie wplywa
na skuteczno$¢ 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 cztonkow:

(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 cztonka 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 granica. 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 uchwat Rady Nadzorczej,
oddajac swoj 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 Nadzorczg okresla szczegoétowo
regulamin Rady Nadzorczej uchwalony przez Radg Nadzorczg.

§17

Rada Nadzorcza w drodze uchwaly powotuje w razie potrzeby sposroéd swoich cztonkow stale
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- lub wieloosobowy. Zarzad lub poszczegoélnych jego cztonkdw
powotuje, odwotuje i zawiesza Rada Nadzorcza, ktéra 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¢ odwotani 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¢ uprzednia zgode Rady Nadzorczej Spoiki takze w razie,
gdy zaciggane 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 czltonek 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 wystarczajace 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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UCHWALA
Zarzadu Echo Investment S.A.

z dnia 2( ﬁ's/%}pdfzazz r.

w sprawie ustanowienia przez Echo Investment S.A.
programu emisji obligacji na okaziciela i
emitowanie przez Echo Investment S.A.

poszczegdlnych serii obligacji w ramach tego
programu

§1

Dziatajgc na podstawie art. 368 §1 ustawy z dnia 15
wrzesnia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych, §18
ust. 5 statutu Echo Investment S.A. (,Spétka”) oraz §9
ust. 1i § 8 ust. 8 Regulaminu Pracy Zarzadu Spotki,
Zarzad Spotki postanawia o ustanowieniu przez
Spodtke programu emisji obligacji na okaziciela do
kwoty 500.000.000 PLN ("Program"} i emitowaniu
przez Spotke poszczegdlnych serii obligacji w ramach
tego Programu {"Obligacje"}, obejmowanych przez
inwestoréw instytucjonalnych, przy zachowaniu
nastepujgcych warunkéw:

Tryb Emisji Obligacji:

Obligacje bedg emitowane zgodnie z art. 33 pkt 1 lub
2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach.

Obligacje bedg oferowane w sposdb, ktéry nie bedzie
wymagat od Spotki: (i) sporzadzenia prospektu, o
ktérym mowa w Rozporzadzeniu Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14
czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma byé
publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw
wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na
rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71/WE lub (ii) opublikowania memorandum
informacyjnego, o ktérym mowa w art. 38h ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw  finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych.

Ewidencja i Depozyt:

W dniu emisji Obligacji danej serii, Obligacje te beda
zapisywane w ewidencji, prowadzonej przez agenta
emisji, stosownie do tresci art. 7a ust. 4 pkt 4 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi, a nastepnie rejestrowane w depozycie
prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A.

RESOLUTION
of the Management Board of Echo Investment S.A.

on /l/t?"eﬂé“ 25 2022

on the establishment by Echo Investment S.A. of a

bearer bond issue programme and the issuance by

Echo Investment S.A. of particular series of bonds
under this programme

§1

Acting based on Art. 368.1 of the Act dated
September 15, 2000 — the Commercial Companies
Code, §18.5 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 by the Company
of a bearer bond issue programme of up to PLN
500,000,000 {the "Programme") and issue by the
Company of particular series of bonds under this
Programme (the "Bonds") to be subscribed by
institutional investors, subject to the following
conditions:

Bond Issue Procedure:

Bonds will be issued pursuant to Article 33 point 1
and/or 2 of the Act on Bonds dated 15 January 2015.

Bonds will be offered in a manner which does not
require the Company to: (i) prepare the prospectus
referred to in the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of 14 June
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 or (ii) publish the information
memorandum referred to in Article 38b of the Act on
Public  Offering, Conditions  Governing the
Introduction of Financial Instruments to Organised
Trading, and Public Companies dated 29 July 2005.

Register and Deposit:

On the date of issue of the Bonds of a given series,
that Bonds will be entered into the register kept by
the issue agent, according to the Article 7a section 4
point 4 of the Act on Trading in Financial Instruments
dated 29 July 2005, and thereafter registered in the
depository maintained by Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.
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Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the establishment by the Company of a bearer bond issue programme
and the issuance by the Company of particular series of bonds under this programme

Notowanie:

Co do zasady, Obligacje podlegaé beda wprowadzeniu
do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez Gielde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Zabezpieczenie:

Obligacje beda emitowane jako niezabezpieczone.

Oprocentowanie:

Obligacje beda oprocentowane. Oprocentowanie
bedzie state lub zmienne, oparte o stawke
referencyjng WIBOR lub EURIBOR albo, w przypadku
reformy stawki referencyjinej WIBOR/EURIBOR,
alternatywng stawke referencyjng, powigkszong o
marze.

Warunki emisji obligacji:

Bez uszczerbku dla  powyiszych  warunkdw,
szczegdtowe warunki emisji  obligacji dotyczgce
Obligacii danej seril, w tym poziom danej mariy,
zostang ustalone przez Zarzad Spolki najpdiniej w
dniu emisji tych Obligacji.

§2
Uchwata zostata podjeta w trybie obiegowym.
§3

1. W razie rozbhieznosci pomiedzy polska i angielska
wersjg jezykowa uchwaty, wigzaca bedzie wersja
polska.

2. Niniejsza Uchwata wchodzi w Zycie z dniem
oddania ostatniego glosu przez cztonka Zarzadu
spotki zapewniajagcego  wymagana  wigkszos¢
gtosdw za podjeciem tej Uchwaly.

Podpisy na nastepnych stronach:

2|Page

Listing:

Generally, Bonds will be introduced to trading in the
alternative trading system operated by Gietda
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Security interest:

Bonds will be issued as unsecured.

Interest rate:

Bonds will bear interest. The interest rate will be fixed
or floating, based on the WIBOR or EURIBOR
reference rate or, in the event of a reform of the
WIBOR/EURIBOR reference rate, an alternative
reference rate, plus a margin.

Bonds terms and conditions:

Without prejudice to the above conditions, the
detailed bonds terms and conditions relating to the
issue of the Bonds of a given series, including the level
of the relevant margin, will be determined by the
Company's Management Board no later than on the
issue date of that Bonds.

§2
The resolution was adopted by circulation,
§3

1. Inthe event of a discrepancy between the Polish
and English language versions of this Resolution,
the Polish version shall prevail.

2. This Resolution comes into force on the date on
which the last vate is cast by a Member of the
Company's Management Board which provides
required majority of votes approving this
Resolutian.

Signature pages follow:



Uchwata Zarzgdu Echo Investment S.A. w sprawie ustanowienie przez Spotke programu emisji obligacji na okaziciela i na emitowanie przez
Spotke poszczegdinych serii obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the establishment by the Company of a bearer bond issue programme
and the issuance by the Company of particular series of bonds under this programme

-

Za podjeciem uchwaty: / Infavodr of adopting the resolution:

Nicklas Lindberg
Prezes Zarzgdu/President of the Management Board

L =24

25 /}.C/o.oo/of 2022 v.

Data/date

3|Page



Uchwata Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie ustanowienie przez Spatke programu emisji obligacji na okaziciela i na emitowanie przez
Spotke poszczegblnych serii obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the establishment by the Company of a bearer bond issue programme
and the issuance by the Company of particular series of bonds under this programme

Za podjeciem uchwaty: / In favour of adopting the resolution:

)

v

Maciej Drozd
Wiceprezes Zarzadu/Vice-President of the Management Board

25 éj'vé/oc?o/o; 2022 v.

Data/date
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Uchwata Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie ustanowienie przez Spotke programu emisji obligacji na okaziciela i na emitowanie przez
Spotke poszczegélnych serii obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the establishment by the Company of a bearer
and the issuance by the Company of particular series of bonds under this programme

bond issue programme

Za podjgciem uchwaly: / In favour of adopting the resolution:

W

Artur Laﬁgner
Wiceprezes Zarzadu/Vice-President of the Management Board

725 fsteperels 2027 ..

Data/date
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Uchwata Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie ustanowienie przez Spétke programu emisji obligacji na okaziciela i na emitowanie przez
Spotke poszczegdinych serii obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the establishment by the Company of a bearer bond issue programme
and the issuance by the Company of particular series of bonds under this programme

Za podjgciem uchwaty: / In favour of adopting the resolution:

! RaEaihﬂazurczak
Cztonek Zarzadu/Member of the Management Board

25 fshopwly 2027 ..

Data/date
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Uchwata Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie ustanowienie przez Spotke programu emisji obligacji na okaziciela i na emitowanie przez
Spétke poszezegdlnych serii obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the establishment by the Company of a bearer bond issue programme
and the issuance by the Company of particular series of bonds under this programme

Za podjeciem uchwaty: / In favour of adopting the resolution:

e

Matgorzata Turek

Cztonek Zarzadu/Member of the Management Board

ff /}/w/oom/e? 2027 .

Data/date
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Uchwata Zarzadu Echo Investment $.A. w sprawie ustanowienie przez spotke programu emisji obligacji na okaziciela i na emitowanie przez
spétke poszczegdinych serii obligaci w ramach tego programu /

Resolution of the Management Board of Echo Investment 5.A. on the establishment by the Company of a bearer bond issue programme
and the issuance by the Company of particular series of bonds under this programme

Wszyscy cztonkowie Zarzgdu zostali
poinformowani o tresci uchwaty, a glos w trybie
pisemnym za jej podjeciem oddali  cztonkowie
Zarzadu w iloéci zapewniajacej wymagang
wiekszoé¢ gloséw za podjeciem uchwaty, wobec
czego uchwata zostata podjeta.

8|Page

All members of the management board were
informed of the contents of the resolution, and
the number ofmembers of the management
board cast their votes in writing in favour of
adopting the resolution, in view of which the
resolution has been adopted.



- UCHWALA
Rady Nadzorczej Echo Investment 5.A.

w sprawie zatwierdzenia i wyrazenia zgody na
ustanawienie przez Echo Investment S.A. programu
emisji obligacji na okaziclela i na emitowanie przez
Echo Investment S.A. poszczegolnych serii obligacji
w ramach tego programu, w tym na wyemitowanie

przez Echo Investment S.A. obligacji serii 11/2022

§1

W zwigzku z wnloskiem Zarzadu Echo Investment S.A,
2 sledzibg w Kielcach ("Spétka") o zatwierdzenie i
wyratenle przez Rade Nadzorcza Spéiki zgody na
ustanowlenle przez Spotkg programu emisji obligac)i
ha okaziciela do kwoty 500,000,000 PLN ("Program")
i na emitowanle przez Spbtkg poszczegolnych serli
obligacji w ramach tego Programu ("Obligacje"),
obejmowanych przez Inwestordw Instytucjonalnych,
w tym na wyemitowanlie przez Spdtke obligacji serli
11/2022:

Rada Nadzorcza Spolki, dziatajgc na podstawie § 16
ust. 2 lit. ¢) Statutu Spétki, ninlejszym zatwierdza |
wyraza zgodg na ustanowlenie przez Spotke
programu emisji obligacji na okaziclela do kwoty
500.000.000 PLN ("Program”) | na emitowanle przez
Spétke poszczegbinych serll obligac)i w ramach tego
Programu  {"Obligacje"), obeJmowanych  przez
inwestordw  instytucjonalnych, w tym na
wyemltowanie przez Spotke obligac)i serll 11/2022,
przy zachowanlu nastepujacych warunkow:

Tryb Emisji Obligacji:

Obligacje bgdg emitowane zgodnle z art. 33 pkt 1 lub
2 ustawy z dnla 15 stycznla 2015 r. 0 obligacjach.

Obligacje beda oferowane w sposéb, ktéry nie bedzie
wymagal od Spétki: (i) sporzadzenia prospektu, o
ktérym mowa w Rozporzadzeniu Parlamentu
Europejskiego | Rady (UE) 2017/1129 2 dnia 14
czerwca 2017 r. w sprawle prospektu, ktéry ma byé
publikowany w zwiazku 2 ofertq publiczng papleréw
warteéclowych lub dopuszczenlem ich do obrotu na
rynku regulowanym oraz uchylenla dyrektywy
2003/71/WE lub (i) opublikowania memorandum
informacyjnego, o ktérym mowa w art. 38b ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r, o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania Instrumentéw  finansowych  do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych,

Ewidencja | Depozyt:

RESOLUTION
of the Supervisory Board of Echo Investment S.A,

on authorisation and approval of the establishment
by Echo Investment S.A. of a bearer bond issue
programme and the issuance by Echo Investment
s.A. of particular series of bonds under this
programme, including the Issuance by Echo
Investment S.A, of 11/2022 series bonds

§1

In connection with request of the Management Board
of Echo Investment S.A. with its registered seat in
Kielce (the "Company") to authorize and approve by
the Company's Supervisory Board of the
establishment by the Company of a bearer bond issue
programme of up to PLN 500,000,000 (the
"programme") and the Issuance by the Company of
particular series of bonds under this Programme (the
“Bonds") to be subscribed by Institutional Investors,
Including the issuance by the Company of 11/2022
series bonds:

the Company's Supervisory Board, acting on the basis
of § 16 sectlon 2 letter c) of the Company’s Statute,
hereby authorises and grants its approval to establish
by the Company of a bearer bond Issue programme
of up to PLN 500,000,000 (the "programme") and
Issue by the Company of particular series of honds
under this Programme (the "Bonds") to be subscribed
by Institutional Investors, Including the Issuance by
the Company of 11/2022 serles honds, subject to the
following conditions:

Bond Issue Procedure:

Bonds will be Issued pursuant to Article 33 point 1
and/or 2 of the Act on Bonds dated 15 January 2015,

Bonds will be offered in a manner which does not
require the Company to: (i) prepare the prospectus
referred to in the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Councll of 14 June
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 or (1) publish the Information
memorandum referred to In Article 38b of the Act on
public  Offering, Conditions Governing  the
Introduction of Financial Instruments to Organised
Trading, and Public Companles dated 29 July 2005.

Register and Deposit:

ESHR

vorifud by Logqt Department
> fa 2]
I



Uchwata Rady Nadzorcze] Echo Investment S.A. w sprawie wyrazenla zgody na ustanowienie przez Echo Investment S.A. programu emisji
obligacji na okaziclela | na emitowanie przez Echo’lnvestment S.A. poszczegbinych serii obligacjt w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on approval of the establishment by Echo investment S.A. of a bearer bond
issue programme and the issuance by Echo Investment S.A. of particular series of bonds under this programme

W dniu lub okoto dnia emisji Obligacji danej serii,
Obligacje te bedq mogly zosta¢ zapisane w ewidencji,
prowadzonej przez agenta emisji, stosownie do tresci
art. 7a ust. 4 pkt 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 . o
obrocie instrumentami finansowymi, a nastepnie
rejestrowane w depozycle prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Papleréw Wartosciowych S.A.

Notowanle:

Codo zasady, Obligacje podlega¢ bedg wprowadzeniu
do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez Gietde Paplerow Wartosciowych
w Warszawie S.A..

Zabezpieczenie:

Obligacje beda emitowane jako niezabezpieczone.

Oprocentowanie:

Obligacje bedg oprocentowane. Oprocentowanle
bedzie state lub zmlenne, oparte o stawke
referencyjng WIBOR lub EURIBOR albo, w przypadku
reformy stawki referencyjne] WIBOR/EURIBOR,
alternatywng stawke referencyjna, powigkszong o
marze.

Warunki emis]i obligacji:

Bez uszczerbku dla  powyzszych  warunkéw,
szczegétowe warunki emls)l obligacji dotyczgce
Obligac)i danej seril, w tym poziom danej mariy,
zostang ustalone przez Zarzad Spétki najpdinle] w
dnlu emis|i tych Obligacji.

§2

Rada Nadzorcza Spétkl niniejszym zatwierdza |
upowaznia Z2arzad Spotki do skladania wszelkich
oéwladczert oraz dokonywania wszelkich czynnoscl
prawnych lub czynnodcl faktycznych, Jakie mogg
okazaé sle konleczne lub wskazane w celu zawarcla
zgodnych z prawem, wainych, wigtacych |
egzekwowalnych  dokumentéw  oraz  umow
dotyczacych lub zwigzanych z Programem oraz kazdg
emls]a Obligacji uwzgledniajgc warunki okre$lone w
ninlejsze] Uchwale. W szczegdlnoscl, w odniesleniu
do dokumentéw oraz uméw dotyczacych lub
zwigzanych z Programem oraz kazda emisjq Obligacjl,
Spétka mote byt reprezentowana  przez
petnomocnikéw  fub  cztonkédw  zarzadu  lub
prokurentéw zgodnle z odpowledniml zasadami
reprezentacji (kaida taka osoba: "osoba
upowatniona") oraz katda taka osoba upowaéniona

2|Page

On or around the date of issue of the Bonds of a given
series, that Bonds may be entered into the register
kept by the Issue agent, according to the Article 7a
section 4 point 4 of the Act on Trading in Financial
Instruments dated 29 July 2005, and thereafter
registered in the depository maintained by Krajowy
Depozyt Papieréw Wartoéclowych S.A.

Listing:

Generally, Bonds will be introduced to trading in the
alternative trading system operated by Gietda
Paplerdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Security interest:

Bonds will be issued as unsecured.

{nterest rate:

Bonds will bear interest, The Interest rate will be fixed
or floating, based on the WIBOR or EURIBOR
reference rate or, in the event of a reform of the
WIBOR/EURIBOR reference rate, an alternative
reference rate, plus a margin.

Bonds terms and conditions:

Without prejudice to the above conditions, the
detailed bonds terms and conditions relating to the
{ssue of the Bonds of a given series, including the level
of the relevant margin, will be determined by the
Company's Management Board no later than on the
Issue date of that Bonds.

§2

The Company's Supervisory Board hereby approves
and authorizes the Company's Management Board to
make all representations and perform all legal acts
and/or factual actions that may be necessary or
desirable to execute the legal, valid, binding and
enforceable documents and agreements relating to
and/or connected with the Programme and each
issue of Bonds taking into account the conditions set
out In this Resolution. In particular, with respect to
the documents and agreements relating to or
connected with the Programme or a glven issue of
Bonds, the Company may he represented by
attorneys or members of the management board or
commercial proxles in accordance with the relevant
rules of representation (each such a person: a "person
authorized") and any such person authorized to
represent the Company with respect to the

Wwasimwant

votifiod by Lagnl Oepariment
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Uchwata Rady Nadzorcze) Echo Investment S.A.w sprfzwie wyrazenia zgody na ustanowlenle przez Echo Investment 5.A. programu emlsjl
obligac)i na okaziclela | na emitowanie przez Echo [nvestment S.A. poszczegolnych serli obligac]t w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on approval of the establishment by cho Investment S.A, of a bearer hond

Issue programme and the lssuance by Echo Investment S.A. of particular serles of bonds under this programme

MR twn s A

do reprezentowania Spotki w odniesieniu  do
dokumentéw lun uméw dotyczacych lub zwigzanych
7 Programem lub dang emisja Obligacji moie okreslaé
ich postanowienia oraz sktada¢ w nich jakiekolwiek
os$wiadczenia.

§3

1. W razle rozbieznoécl pomigdzy polsk | anglelska
wers)a Jezykowa uchwaly, wigiqca bedzie wersja
polska.

2. Niniejsza Uchwata wchodzi w zycle z dniem
oddania ostatniego glosu przez cztonka Rady
Nadzorcze] Spotkl zapewnlajacego wymagana
wiekszosé glosow za podjgclem tej Uchwaty.

Niniejsza Uchwata zostafa podjeta w tryble plsemnym
zgodnie z § 16 ust. 3 Statutu Spoitki oraz § 20 Rozdziatu
1V Regulaminu Dziatalnosci Rady Nadzorczej.

Podplsy na nastepnych stronach:

3|Page

documents andfor agreements relating to or
connected with the Programme or a given issue of
Bonds may determine the provisions thereof and
make any representations thereunder.

§3

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 comes into force on the date on
which the last vote Is cast by a Member of the
Company's Supervisory Board which provides
required majority of votes approving  this
Resolution.

This Resolution has been adopted in writing, as
defined in § 16 section 2 of the Statute of the
Company and § 20 of Chapter IV of the Supervisory
Board Rules.

Signature pages follow:

ESHO

Vorifiad by Legp) Oeporimant
.._____L/l—-)' "
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Uchwala Rady Nadzorczej Echo lnvestment S.A. w sprawie wyrazenla zgody na ustanowienie przez Echo Investment S.A, programu emisji
obligacji na okaziciela i na emitowanle przez Echorlnvestment S.A, poszczegolnych serii obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on approval of the establishment by Echo Investment S.A. of a bearer bond
Issue programme and the issuance by Echo Investment S.A. of particular serles of bonds under this programme

SIGNATURE PAGE:

Noah Steinberg ) Z, //4 ‘ M/Q»Q\/

Przewodniczacy Rady podplis / signature ‘data / date
Nadzorczej/ Chalrman of the
Supervisory Board

4|Page ECHO

Vorilod by Leggl Depariment
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Uchwata Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowlenie przez Echo Investment S.A. programu emisji

obligacjl na okaziclela i na emitowanie przez Echg Investment S.A.

poszczegdlnych serii obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on approval of the establishment by Echo Investment S,A. of a bearer bond

issue programme and the issuance by E¢

ho Investment S.A. of pacticular series of bond

s under this programme

SIGNATURE PAGE:’

Tibor Veres

Wice-Przewodniczacy Rady
Nadzorczej/Vice-Chairman of the
Supervisory Board

5|Page

podpls / signature

e ———————————

data / date

ECHO
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Uchwala Rady Nadzorcze] Echo Investment S.A, w sprawie wyrazenia zgody na ustanowlenie przez Echo Investment S.A. programu emisji
obligacji na okaziciela i na emltowanie przez Eché Investment S.A. poszezegdlnych serii obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisary Board of Echo Investment S.A. on approval of the establishment by Echo Investment S.A. of a bearer bond
Issue programme and the issuance by Echo Investment S.A. of particular serles of bonds under this programme

SIGNATURE PAGE: _ !

e

Cztonek  Rady  Nadzorczej/  podpis / signature data / date
Member of the Supervisory -
Board }
i
1]
i
i
6|Page ECHO ,

Vveriflud Ly Legpl Deparimant
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Uchwata Rady Nadzorczej Echo Jnvestment S.A. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie przez Echo Investment S.A. programu emisji
obligacji na okaziclela i na emitowanie przez Echo Investment S.A, poszczegbinych serii obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory.Board of Echo Investment S.A. on approval of the establishment by Echo Investment S.A. of a bearer bond
Issue programme and the Issuance by Echo Investment S.A. of particular series of bonds under this programme

SIGNATURE PAGE:

G 1T Ao/

Bence Sass

Cztonek  Rady  Nadzorczej/ podpis / sighature data / date

Member of the Supervisory

Board

7|Page E&t‘mom

varified by Legpl Depotiment
_____ﬁ:—— 4}
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Uchwata Rady Nadzorczej Echo Investment S.A, w sprawle wyrazenia zgody na ustanowienie przez Echo Investment S.A. programu emisji
obligacji na okaziclela | na emitowanie przez Echo Investment S.A. poszczegdlnych serli obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment $.A. on approval of the establishment by Echo Investment S.A. of a bearer bond
Issue programme and the issuance by Echo Investment S.A. of particular serles of bonds under this programme

SIGNATURE PAGE:

Margaret Dezse

Cztonek Rady Nadzorcze]/ Member  podpis / signature data / date
of the Supervisory Board .

8|Page E&MPM

Vorifed by Lego! Depoariment
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Uchwata Rady Nadzorezej Echo Investment S.A. W sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie przez Echo Investment S.A. programu emisji
obligacji na okaziciela i na emitowanle przez Echo lnvestment S.A. poszczegblnych serii obligacji w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on approval of the
{ssue programme and the Issuance by Echo Investment S.A. of parti

establishment by Echo Investment S.A. of a bearer bond
icular serles of bonds under this programme

SIGNATURE PAGE:

Maciej Dyjas

Cztonek Rady Nadzorczej/ Member — po is / signature
of the Supervisory Board

9|Page
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data/date

ESHO

verified by Lego! Deportmant
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Uchwata Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie przez Echo Investment S.A. programu emisji
obligacjl na okaziciela i na emitowanie przez Echo Investment S.A, poszczegblnych serii obligac)i w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on approval of the establishment by Echo Investment S.A. of a bearer bond

issue programme and the issuance by Echo Investment S.A. of particular series of bonds u

SIGNATURE PAGE:

Nebil Senman

i
Czonek  Rady  Nadzorcze)/ po&ip\s Asignature
Member of the Supervisory
Board |

10|Page

nder this programme

A 42 9024

data / date

Invoatmaent

Vorihad by Legpi Deparlmant
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Uchwata Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w sprawie wyrazenia 2gody na ustanowlienle przez Echo Investment S.A. programu emisji
obligacji na okaziciela i na emitowanle przez Echo Investment S.A. poszczegdlinych seril obligacjl w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on approval of the establishment by Echo Investment S.A. of a bearer bond
issuc programme and the issuance by Echo Investment S.A. of particular series of bonds under this programme

Stawomir Jedrzejczyk L 1\% &’\"Qﬂ ;/\ O/l (/IZ l Z o ?
U \

Czonek  Rady  Nadzorczej/  podpis / signature data / date

Member of the Supervisory

8oard

11 |Page ECHO

invesimant

verified by Legal Department
W
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UCHWALA ZARZADU
ECHO INVESTMENT S.A.
Z DNIA 5 GRUDNIA 2022 R.

w sprawie emisji obligacji serii 11/2022

Na podstawie umowy zawartej w dniu 25 listopada 2022 r. pomiedzy IPOPEMA SECURITIES S.A. z siedziba
w Warszawie (,IPOPEMA”) dziatajgcym m.in. w charakterze dealera oraz Echo Investment Spétka Akcyjna
z siedzibg w Kielcach ("Spétka") jako emitentem, ustanowiony zostat program emisji obligacji Spotki do kwoty
500.000.000 PLN (stownie: pieéset tysiecy ztotych) ("Program Emisji").

W ramach Programu Emisji Spétka zamierza wyemitowa¢ do 18.000 sztuk obligacji serii 11/2022, o wartosci
10.000 PLN kazda i facznej wartosci nominalnej do 180.000.000 PLN ("Obligacje").

§1

Zarzad Spoétki dziatajac na podstawie art. 371 § 1 i 2 Kodeksu spdtek handlowych i w ramach upowaznienia
zawartego w uchwale Rady Nadzorczej Spotki podjetej w trybie pisemnym zgodnie z § 16 ust. 2 Statutu Spotki
z mocgy obowigzujgcy od dnia 1 grudnia 2022 r. do zaciggniecia przez Spétke nowych zobowigzan w ramach
wielokrotnych emisji obligacji do tgcznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji
w wysokosci 500.000.000 PLN w ramach Programu Emisji postanawia wyemitowac Obligacje na nastepujgcych
warunkach:

° warto$¢ nominalna jednej Obligacji: 10.000 PLN (stownie: dziesiec tysiecy ztotych);

° warto$¢ emisyjna jednej Obligacji: 9.905 PLN (stownie dziewiec tysiecy dziewieéset pie¢ ztotych)

. maksymalna liczba Obligacji proponowanych do nabycia w serii: 18.000 (stownie: osiemnascie tysiecy)
sztuk;

. maksymalna tgczna wartos¢ nominalna Obligacji: 180.000.000,00 PLN (stownie: sto osiemdziesigt
miliondw ztotych);

° oprocentowanie Obligacji: zmienne oparte o stawke WIBOR 6M powiekszong o marze w wysokosci 4,5%
w skali roku;

e dzien emisji Obligacji: 8 grudnia 2022 r.;

e termin zapadalnosci Obligacji: 5 lat;

e tryb emisji Obligacji: art. 33 pkt. 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach, bez koniecznosci
udostepnienia przez Spétke prospektu ani memorandum informacyjnego;

e  ewidencja i depozyt Obligacji: zapisanie Obligacji w dniu emisji w ewidencji prowadzonej przez IPOPEMA
SECURITIES S.A jako agenta emisji na podstawie umowy o wykonywanie funkcji agenta emisji z dnia 25
listopada 2022 roku oraz nastepnie Obligacje zostang zarejestrowane po dniu emisji przez agenta emisji
w depozycie prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.;

° notowanie Obligacji: wprowadzenie Obligacji po dniu emisji do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

i w tym celu zatwierdza Warunki Emisji Obligacji serii 11/2022.
§2

Uchwata wchodzi w zycie z chwilg jej podjecia.

Podpisy Cztonkdéw Zarzgdu Spofki:
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UCHWALA ZARZADU
ECHO INVESTMENT S.A.
Z DNIA 8 GRUDNIA 2022 R.

w sprawie przydziatu obligacji serii 11/2022

§1
Niniejsza uchwata zostata podjeta w zwigzku emisjg przez Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach ("Emitent")
18.000 sztuk (stownie: osiemnastu tysiecy sztuk) niezabezpieczonych obligacji zwyktych na okaziciela serii
11/2022 o jednostkowej wartosci nominalnej wynoszacej 10.000,00 PLN (stownie: dziesiec tysiecy ztotych) oraz
tacznej wartosci nominalnej wynoszgcej 180.000.000,00 PLN (stownie: sto osiemdziesigt miliondw ztotych)
("Obligacje").

§2

Dziatajac zgodnie z uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 5 grudnia 2022 roku w sprawie emisji Obligacji oraz
w zwigzku z otrzymaniem przez Emitenta potwierdzenia przyjecia propozycji nabycia Obligacji, Zarzagd Emitenta
niniejszym dokonuje przydziatu Obligacji inwestorom wskazanym w liscie przydziatu stanowigce] zatgcznik do
niniejszej uchwaty ("Inwestorzy").

§3

Cena emisyjna za Obligacje uiszczona zostata przez Inwestoréw poprzez: (i) potrgcenie wierzytelnosci naleznej
Emitentowi z tytutu emisji Obligacji z wierzytelnosciami przystugujgcymi Inwestorom z tytutu sprzedazy na rzecz
Emitenta w celu ich umorzenia obligacji wyemitowanych przez Emitenta i posiadanych przez odpowiednich
Inwestoréw, tj. odpowiednio obligacji serii 1P/2020 i serii 1/2020 ("Potracenie") oraz (ii) w przypadku
Inwestoréw, do ktérych ma to zastosowanie, poprzez zaptate pozostatej po Potrgceniu ceny emisyjnej Obligacji.
Uiszczenie ceny emisyjnej Obligacji nastgpito na zasadach okreslonych w umowie sprzedazy zawartej pomiedzy
Emitentem a Inwestorami.

§4

Uchwata wchodzi w zycie z chwilg jej podjecia.

Podpisy Cztonkdéw Zarzadu Spoftki:
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WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

Niniejszy dokument okresla warunki emisji obligacji serii wskazanej w punkcie 1 Suplementu
Emisyjnego (jak zdefiniowano ponizej) (“"Warunki Emisji), emitowanych przez spotke
ECHO INVESTMENT S.A. z siedzibg w Kielcach, przy al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce,
wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy w Kielcach X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS 0000007025, NIP 657-023-09-12, o optaconym w catosci kapitale zaktadowym
20.634.529,10 (stownie: dwadzie$cia milionow sze$éset trzydziesci cztery tysiace pigcset
dwadziescia dziewigC 1 dziesie¢ groszy) ztotych, posiadajacego Strone Internetowg Emitenta
("Emitent™).

Emisja Obligacji zostala zorganizowana w ramach programu emisji obligacji Emitenta,
zgodnie z ktorym Emitent moze dokonywac wielokrotnych emisji obligacji do tacznej wartosci
nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji w wysokosci 500.000.000 PLN
(stownie: pigéset milionéw ztotych) ("Program Emisji").

Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie: (i) art. 33 pkt 1) ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach (tekst jednolity: Dz. U. z 2020, poz. 1208, z pdzniejszymi zmianami)
("Ustawa o Obligacjach™), (ii) art. 1 ust. 4 lit. (a) Rozporzadzenia Prospektowego, (iii) uchwat
zarzgdu Emitenta z dnia 25 listopada 2022 r. oraz 5 grudnia 2022 r. oraz (iv) uchwaty rady
nadzorczej Emitenta z dnia 1 grudnia 2022 r.

Niniejsze Warunki Emisji powinny by¢ czytane tacznie z suplementem emisyjnym
stanowigcym Zalgcznik 1 (Suplement Emisyjny) do Warunkow Emisji (“"Suplement
Emisyjny") i wraz ze wszystkimi zatacznikami stanowig jednolity dokument w rozumieniu
Ustawy o Obligacjach.

1. DEFINICJE | INTERPRETACJA
1.1  Definicje
W niniejszych Warunkach Emisji, ponizsze terminy beda mialy nastgpujace znaczenie:

"Agent Emisji" oznacza agenta emisji w rozumieniu art. 7a ust. 1 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi, ktorego funkcje petni podmiot wskazany w punkcie 12
Suplementu Emisyjnego;

"Agent Dokumentacyjny” oznacza podmiot wskazany w punkcie 8 Suplementu
Emisyjnego;

"Agent Kalkulacyjny" oznacza IPOPEMA,;

"ASQO" oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez Gield¢ Papierdéw
Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie lub jej nastepce prawnego;

"Brak Zezwolenia WIBOR" oznacza, ze administrator WIBOR nie otrzymat lub
zostalo mu cofniete lub zawieszone zezwolenie lub rejestracja dla opracowywania
WIBOR, wskutek czego banki w Polsce nie moga stosowa¢ WIBOR;

"Calkowite zadluzenie netto Emitenta / Iacznej skorygowanej wartosci aktywow"
ma znaczenie nadane w punkcie 9.3 (Definicje);
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"Certyfikat Rezydencji" oznacza certyfikat rezydencji, o ktérym mowa w art. 26 ust.
1 ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od 0sdb prawnych (tekst
jednolity: Dz. U. z 2020 r., poz. 1406, z po6zniejszymi zmianami) lub art. 29 ust. 2
ustawy z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od os6b fizycznych (tekst
jednolity: Dz. U. z 2021 r., poz. 1128, z pdzniejszymi zmianami);

"Dealer" oznacza IPOPEMA;
"Dzien Emisji" oznacza date wskazang w punkcie 5 Suplementu Emisyjnego;

"Dzien Platnosci Odsetek™ oznacza kazdy dzien oznaczony w punkcie 7 Suplementu
Emisyjnego;

"Dzien Roboczy" oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo
wolny od pracy, w ktérym Agent Emisji prowadzi dziatalno$¢ w sposob umozliwiajacy
wykonanie czynnos$ci okreslonych w Warunkach Emisji, a od dnia rejestracji Obligacji
w KDPW lub dzien okreslony przez KDPW jako dzien roboczy;

"Dzien Ustalenia Prawa" oznacza (i) godz. 16.30 drugiego Dnia Roboczego
poprzedzajacego Dzien Platnosci Odsetek lub Dzien Wykupu, w ktorym Agent Emisji
ustala, w oparciu o zapisy w Ewidencji, Obligatariuszy uprawnionych do otrzymania
Kwoty do Zapfaty, lub (ii) od dnia rejestracji Obligacji w KDPW, szosty Dzien
Roboczy przed Dniem Platnosci Odsetek lub Dniem Wykupu lub inny dzien okreslony
zgodnie z aktualnie obowigzujacymi Regulacjami KDPW w zakresie ustalania praw do
Obligacji, przy czym uprawnionych do $wiadczen z tytutu wykupu Obligacji, ktore
spetniane sg po Dniu Wykupu, ustala si¢ kazdorazowo wedtug stanu na 2 (drugi) Dzien
Roboczy po dniu, w ktorym kwota §wiadczenia zostata przekazana KDPW;

"Dzien Ustalenia Stopy Procentowej" z zastrzezeniem punktu 4.4.11 oznacza dzien
przypadajacy na 3 (trzeci) Dzien Roboczy przed pierwszym dniem Okresu
Odsetkowego, w ktorym ma obowigzywac¢ dana Stopa Procentowa.

"Dzien WczesSniejszego Wykupu" oznacza dzien, w ktorym Obligacje stang si¢
wymagalne przed Dniem Wykupu, zgodnie z postanowieniami Warunkow Emisji;

"Dzien Wykupu" oznacza dzien okreslony w punkcie 6 Suplementu Emisyjnego;

"Ewidencja" oznacza ewidencj¢ osoéb uprawnionych z Obligacji prowadzong przez
Agenta Emisji, stosownie do tresci art. 7a ust. 4 pkt 4 Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi;

"Formularz Przyjecia" oznacza Formularz Przyjecia Propozycji Nabycia Obligacji w
formie zataczonej do Propozycji Nabycia Obligacji,

"IPOPEMA" oznacza IPOPEMA SECURITIES S.A. z siedzibg w Warszawie;

"KDPW" oznacza Krajowy Depozyt Papierow WartoSciowych S.A. z siedzibg w
Warszawie;

"Kontrahent Centralny" oznacza licencjonowanego kontrahenta centralnego, za
posrednictwem ktérego sa rozliczane transakcje, ktore wykorzystuja WIBOR i
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zabezpieczaja ryzyko jego zmian. Moze nim by¢ LCH Ltd, KDPW_CCP S.A. lub inny
kontrahent centralny;

"Korekta" oznacza okre$lone zgodnie z punktem 4.4.8 warto$¢ lub dziatanie, ktore jest
stosowane, aby ograniczy¢ ekonomiczne skutki w odniesieniu do Obligacji wynikajace
z zastapienia WIBOR Wskaznikiem Alternatywnym;

"Kwota do Zaplaty" oznacza wyrazong w PLN kwote rowna facznej warto$ci
Swiadczen pieni¢znych z Obligacji, tj. odpowiednio Kwoty Odsetek lub wartos¢
nominalng, ptatng w Dniu Platnosci Odsetek lub Dniu Wykupu lub Dniu
Weczesniejszego Wykupu, ktorg Emitent zobowigzany jest zaptaci¢ Obligatariuszowi;

"Kwota Odsetek" oznacza wyrazong w PLN kwote z tytutu oprocentowania Obligacji,
ktora Emitent zobowigzany jest zaplaci¢ Obligatariuszowi, zgodnie z Warunkami
Emisji;

"Marza" oznacza marz¢ odsetkowa okreslong w punkcie 10 Suplementu Emisyjnego;

"Materialy Przechowywane” oznacza dokumenty, informacje i komunikaty
publikowane w wykonaniu Ustawy o Obligacjach na Stronie Internetowej Emitenta w
zwigzku z Obligacjami;

"Naleznos$¢ Glowna" oznacza w odniesieniu do jednej Obligacji kwote odpowiadajaca
jej wartosci nominalnej;

"Obligacje" oznaczajg obligacje emitowane na podstawie Warunkow Emisji;

"Obligatariusz" oznacza osob¢ lub podmiot wpisany do Ewidencji jako uprawniony
do otrzymania §wiadczen z Obligacji, zas po dokonaniu rejestracji Obligacji w KDPW
— oznacza posiadacza Rachunku Papierow Wartosciowych, na ktorym zapisane sa
Obligacje lub osobg wskazang podmiotowi prowadzacemu Rachunek Zbiorczy przez
posiadacza tego rachunku jako osob¢ uprawniong z Obligacji zapisanych na takim
rachunku;

"Ogloszenie Braku Reprezentatywnos$ci” o0znacza wydanie przez Podmiot
Wyznaczajacy publicznego o$wiadczenia, ze WIBOR przestal lub przestanie by¢
reprezentatywny dla wlasciwego dla niego rynku bazowego lub rzeczywistosci
ekonomicznej, ktorg WIBOR mial mierzy¢ 1 Zze brak jest mozliwosci do przywrocenia
takiej reprezentatywnosci;

"Ogloszenie Konca Publikacji" oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy
oficjalnego oswiadczenia, ze WIBOR przestatl lub przestanie by¢ publikowany na state,
a w dacie tego o$wiadczenia nie zostal wyznaczony nastepca, ktory bedzie nadal
obliczat lub publikowat WIBOR;

"Okres Odsetkowy" oznacza okres rozpoczynajacy sie¢ w Dniu Platnosci Odsetek
(wlaczajace ten dzien) i konczacy sie w nastepnym Dniu Platnosci Odsetek (wylaczajac
ten dzien), z tym ze pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczynac si¢ bedzie w Dniu Emisji
(wlaczajac ten dzien), a ostatni Okres Odsetkowy konczy¢ si¢ bedzie w Dniu Wykupu
(wylaczajac ten dzien), z zastrzezeniem, ze Okres Odsetkowy moze mie¢ inng dlugos¢
ze wzgledu na wczesdniejszy wykup Obligacji realizowany zgodnie z postanowieniami
Warunkéw Emisji;
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"Podatek Dochodowy" oznacza (i) podatek dochodowy od o0s6b prawnych w
rozumieniu ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osob
prawnych (tekst jednolity: Dz. U. z 2020 r., poz. 1406, z p6zniejszymi zmianami) lub
innego aktu prawnego, ktory t¢ ustawe zastapi, oraz odpowiednio (ii) podatek
dochodowy od 0sob fizycznych w rozumieniu ustawy z dnia 26 lipca 1991 roku o
podatku dochodowym od 0s6b fizycznych (tekst jednolity: Dz. U. z 2021 r., poz. 1128,
z pdzniejszymi zmianami) lub innego aktu prawnego, ktory t¢ ustawe zastapi,

"Podmiot Prowadzacy Rachunek" oznacza podmiot prowadzacy Rachunek Papierow
Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy, na ktorym zarejestrowane sg Obligacje;

"Podmiot Wyznaczajacy" oznacza Komisj¢ Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank
Polski, administratora WIBOR lub organizacj¢ branzowa, ktéra wskazata Komisja
Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski i ktora zajmuje si¢ przygotowaniem
propozycji zastapienia WIBOR;

"Podstawa Skorzystania z Opcji WczeSniejszego Wykupu" oznacza kazde ze
zdarzen wskazanych w punkcie 8 (Podstawy Skorzystania z Opcji Wezesniejszego
Wykupu);

"Posiadacz" oznacza Obligatariusza;

"Postanowienia Kwalifikowane" oznacza postanowienia kwalifikowane warunkow
emisji w rozumieniu art. 49 ust. 1 Ustawy o Obligacjach;

"Poswiadczenie Zgodnosci" ma znaczenie nadane w punkcie 9.3 (Definicje);

"Propozycja Nabycia Obligacji" oznacza propozycje nabycia Obligacji, do ktorej
zalgcznik stanowig Warunki Emisji;

"Przypadek Naruszenia" oznacza dowolne ze zdarzen stanowigcych Podstawe
Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu lub Przypadek Niewypelnienia
Zobowigzania;

"Przypadek Niewypelnienia Zobowiazania" oznacza kazde ze zdarzeh wskazanych
w punkcie 7 (Przypadek Niewypetnienia Zobowigzania);

"Rachunek Papieréw Wartosciowych" oznacza rachunek papierow wartosciowych w
rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi;

"Rachunek Zbiorczy" oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o
Obrocie Instrumentami Finansowymi;

"Regulacje KDPW" oznaczaja obowigzujgce regulaminy, uchwaty, procedury i innego
rodzaju regulacje przyjete przez KDPW, okreslajace sposob prowadzenia przez KDPW
systemu depozytowego, w szczegolnosci Regulamin Krajowego Depozytu Papierow
Warto$ciowych i Szczegdlowe zasady dziatania Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych;

"Rozporzadzenie Prospektowe" oznacza rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 roku w sprawie prospektu, ktory ma by¢
publikowany w zwigzku z oferta publiczng papieréow wartoSciowych lub
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dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71/WE;

"Skorygowana Laczna Warto$s¢ Nominalna Obligacji" ma znaczenie przypisane w
art. 50 ust. 1 pkt. 2 Ustawy o Obligacjach;

"Stopa Bazowa" oznacza stope bazowg ustalong zgodnie z punktem 4.4 (Ustalenie
Stopy Procentowej);

"Stopa Procentowa" oznacza zmienng stope procentowa obliczang zgodnie z
postanowieniami punktu 4.4 (Ustalenie Stopy Procentowej), wedtug ktorej naliczana
bedzie Kwota Odsetek za wszystkie Okresy Odsetkowe;

"Strona Internetowa Emitenta"” oznacza strong internetowa Emitenta znajdujaca si¢
pod adresem: https://www.echo.com.pl/.

"Srodki Zabezpieczenia" oznacza hipoteke, zastaw, zastaw rejestrowy, zastaw
finansowy, przelew na zabezpieczenie, porgczenie, prawo zatrzymania, prawo z weksla
lub inne obcigzenie majatku badz przychodow Emitenta w celu zabezpieczenia
Zobowigzan Finansowych; ponadto definicja Srodkéw Zabezpieczenia obejmuje
gwarancje lub polisy ubezpieczeniowe udzielone na zabezpieczenie Zobowigzan
Finansowych;

"Uchwala Zgromadzenia Obligatariuszy" oznacza uchwale Zgromadzenia
Obligatariuszy waznie podjeta zgodnie z Warunkami Emisji i Ustawg o Obligacjach;

"Uprawnieni Obligatariusze" ma znaczenie nadane w punkcie 11.2.1;

"Ustawa 0 Obrocie Instrumentami Finansowymi™ oznacza ustawe z dnia 29 lipca
2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (tj: Dz. U. 2021 r., poz. 328, ze
zmianami);

"WIBOR" oznacza stawk¢ referencyjng WIBOR (administrowang przez GPW
Benchmark S.A. lub inny podmiot, ktéry go w tej roli zastapi), dla okresu (terminu)
rownego Wlasciwemu Depozytowi, dla ktdrego jest ustalana, wyrazong w procentach
w skali roku;

"Wilasciwy Depozyt" oznacza termin (okres) dla depozytow wyrazonych w PLN,
ktorego dlugos¢ wskazana jest w punkcie 11 Suplementu Emisyjnego;

"Wskaznik Alternatywny" oznacza wskaznik referencyjny ustalony zgodnie z pkt
445 —4.4.12, ktoéry zastepuje WIBOR w sytuacjach opisanych w Warunkach Emisji;

"Zawiadomienie o WczesSniejszym Wykupie” o0znacza zawiadomienie 0
wczesniejszym wykupie Obligacji posiadanych przez Obligatariusza w zwigzku z
wystgpieniem Podstawy Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu, ztozone
Emitentowi przez Obligatariusza zgodnie z punktem 6.4.1;

"Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza reprezentacje ogoélu Obligatariuszy

uprawnionych z Obligacji niniejszej Serii, przeprowadzone zgodnie z zasadami
zawartymi w Warunkach Emisji i Ustawie o Obligacjach;
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2.1

2.2

2.3

2.4

3.1

3.2

3.3

3.4

3.5

3.6

"Zobowiazania Finansowe" oznaczaja zobowigzanie Emitenta wobec instytucji
finansowych finansujacych Emitenta z tytutu zaciagnigtych kredytow i pozyczek, oraz
z tytutu leasingu i factoringu, jak réwniez zobowigzania Emitenta z tytutu obligacji,
weksli 1 innych dluznych papieréw wartosciowych bez wzgledu na osobe wierzyciela;

"Zadanie Zwolania ZO" ma znaczenie nadane w punkcie 11.2.2.
STATUS PRAWNY OBLIGACJI

Kazda Obligacja jest papierem wartosciowym na okaziciela, emitowanym w serii,
zgodnie z art. 4 ust. 1 Ustawy o Obligacjach. Prawa z Obligacji powstaja w chwili
dokonania zapiséw w Ewidencji. Prawa z Obligacji przystuguja osobie lub podmiotowi
w wskazanemu w Ewidencji, za§ po dniu w ktérym dokonana zostanie rejestracja
Obligacji w KDPW — osobom bedacym posiadaczami Rachunku Papierow
Wartosciowych, na ktérych zapisane sg Obligacje oraz kazdej osobie wskazanej przez
posiadacza Rachunku Zbiorczego jako podmiot uprawniony z Obligacji.

Emitent zobowigzuje si¢, nieodwotalnie i bezwarunkowo, do speinienia na rzecz
Obligatariuszy $wiadczenia pienieznego polegajacego na zaptacie Kwoty do Zaptaty,
w sposob i terminach okreslonych w Warunkach Emisji.

Zobowigzania z Obligacji stanowi¢ beda nieodwolalne, niepodporzadkowane,
niezabezpieczone i1 bezwarunkowe zobowigzania Emitenta, s3 one réwne i bez
pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem wyjatkow
wynikajacych z bezwzglednie obowigzujacych przepisow prawa polskiego) sa rowne
wzgledem wszystkich pozostatych obecnych lub przysztych niezabezpieczonych i
niepodporzadkowanych zobowigzan Emitenta, oraz podlegajg zaspokojeniu w takich
samych proporcjach, jak te zobowigzania.

Obligacje zostang wprowadzone do obrotu na ASO w terminie wskazanym w punkcie
9 Suplementu Emisyjnego.

OPIS OBLIGACJI

Warto$¢ nominalna kazdej Obligacji zostata wskazana w punkcie 4 Suplementu
Emisyjnego.

Maksymalna liczba Obligacji proponowanych do nabycia zostata wskazana w punkcie
2 Suplementu Emisyjnego.

Laczna maksymalna warto§¢ nominalna emitowanych Obligacji zostata wskazana w
punkcie 3 Suplementu Emisyjnego.

Obligacje emitowane sa w Dniu Emisji i podlegaja wykupowi w Dniu Wykupu lub
Dniu Wczeséniejszego Wykupu.

Obligacje nie sg zabezpieczone.

Formularz Przyjecia moze zosta¢ ztozony w postaci elektronicznej, w tym w formie
elektronicznej (tj. postaci elektronicznej opatrzonej kwalifikowanym podpisem
elektronicznym).
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4.1

4.2

4.3

OPROCENTOWANIE
Platnos¢ Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od Dnia Emisji (wliczajac ten dzien) do Dnia Wykupu (nie
wliczajac tego dnia). W kazdym Dniu Platnosci Odsetek Emitent zobowigzany jest
dokona¢ na rzecz kazdego podmiotu bedacego w Dniu Ustalenia Prawa
Obligatariuszem, ptatnosci Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie z punktem 4
(Oprocentowanie). Kwoty Odsetek za poszczegdlne Okresy Odsetkowe bedg ptatne z
dotu. Jezeli jednak Dzien Platnosci Odsetek przypadnie na dzien niebgdacy Dniem
Roboczym, zaptata Kwoty Odsetek nastagpi w pierwszym Dniu Roboczym
przypadajacym po takim Dniu Platnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek za
opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. O ile bedzie to miato
zastosowanie, w przypadku Obligacji zapisanych w Ewidencji, ptatno$¢ Kwoty
Odsetek dokonywana bedzie za posrednictwem Agenta Emisji, zgodnie z
odpowiednimi przepisami prawa, w tym dotyczgcymi Podatku Dochodowego. Po dniu
rejestracji Obligacji w KDPW, Platnos¢ Kwoty Odsetek dokonywana bedzie za
posrednictwem KDPW zgodnie z obowigzujacymi przepisami z uwzglednieniem
Regulacji KDPW.

Naliczanie odsetek
42.1 Kwota Odsetek obliczana jest odrgbnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.

422 W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krétszy niz petny
Okres Odsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywista liczbe dni w
okresie od poprzedniego Dnia Platnosci Odsetek (wlacznie), albo Dnia Emisji
(wlacznie) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w ktérym
Obligacje zostang wykupione (z wytaczeniem tego dnia).

Obliczenie Kwoty Odsetek

W Dniu Roboczym nastgpujagcym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej Agent
Kalkulacyjny obliczy Kwote Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji
wedhug nastepujacej formuty:

KO = SP x WN x LD/365
gdzie:
KO  oznacza Kwot¢ Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy,

SP oznacza Stope Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego ustalong zgodnie
z punktem 4.4 (Ustalenie Stopy Procentowej),

WN  oznacza Nalezno$¢ Gtowna kazdej Obligacii,
LD  oznacza liczbe¢ dni w danym Okresie Odsetkowym,

po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym pot i wigcej
grosza begdzie zaokraglone w gorg).
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4.4  Ustalenie Stopy Procentowej

441

4472

443

4.4.4

445

4.4.6

10246803014-v3

Stopa Procentowa dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa
(okreslona ponizej) powigkszona o Marze.

Stopa Bazowa zostanie okre§lona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;j. Stopa
Bazowa bedzie rowna stawce WIBOR dla Wtasciwego Depozytu publikowane;j
w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;j.

Jezeli Stopa Bazowa okreslona dla danego Okresu Odsetkowego bedzie nizsza
niz zero, to do ustalenia wysokosci Stopy Procentowej w tym Okresie
Odsetkowym przyjmuje si¢, ze Stopa Bazowa w tym Okresie Odsetkowym
Wynosi zero.

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami (w tym, w szczegdlnosci, w zwigzku Ogloszeniem Konca
Publikacji) lub gdy nastapi Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z
Ogloszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR  przestanie  by¢
reprezentatywny, Stopa Bazowa zostanie ustalona jako Wskaznik Alternatywny
skorygowany o Korekte (jesli bedzie miata zastosowanie), w sposob opisany
ponizej.

Jesli brak dostepnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogloszeniem Konca
Publikacji lub gdy nastgpi Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z
Ogtoszeniem  Braku  Reprezentatywnosci WIBOR  przestanie  by¢
reprezentatywny, Wskaznik Alternatywny trwale zastgpuje WIBOR. W innym
przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla ustalenia Stopy Bazowej od
Dnia Ustalenia Stopy Procentowej, w ktorym WIBOR bedzie ponownie
dostepny.

Emitent ustala Wskaznik Alternatywny zgodnie z jedng z nast¢pujacych metod:

@) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowata do
stosowania zamiast WIBOR Komisja Nadzoru Finansowego;

(b) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowat do
stosowania zamiast WIBOR Narodowy Bank Polski;

(©) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowat do
stosowania zamiast WIBOR administrator WIBOR;

(d) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowata do
stosowania zamiast WIBOR organizacja branzowa, ktéra wskazata
Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski 1 ktéra
zajmuje si¢ przygotowaniem propozycji zastgpienia WIBOR;

(e) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory zamiast WIBOR
zastosowal w rozliczanych przez siebie transakcjach Kontrahent
Centralny; albo

0) Wskaznikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana przez
Narodowy Bank Polski.
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4.4.7

448
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Emitent stosuje metody, o ktorych mowa w punkcie 4.4.6, w kolejnosci od
punktu 4.4.6(a) do punktu 4.4.6(f). Kolejna metoda jest stosowana gdy
poprzednia metoda nie da rezultatu do Dnia Ustalenia Stopy Procentowej
wiacznie z tym dniem (w przypadku gdy okre§lony Podmiot Wyznaczajacy nie
wskaze Wskaznika Alternatywnego).

Po ustaleniu Wskaznika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z
nastepujacymi zasadami:

(@)

(b)

(©

(d)

(€)

Korekta ma charakter wartos$ci lub dzialania, ktore koryguje wartos¢
Wskaznika Alternatywnego. Warto§¢ Korekty moze by¢ wartoscia
dodatnig, ujemng, zerowa, jak rowniez by¢ okreslona wzorem lub
metoda obliczenia (np. poprzez skladanie czy kapitalizowanie
dziennych stawek procentowych przez okres, dla ktorego obliczane sg
odsetki) oraz moze obejmowa¢ inne dostosowania zwigzane z
zastgpieniem WIBOR;

raz ustalona Korekta jest stosowana przez caly czas stosowania
Wskaznika Alternatywnego;

jezeli zastosowana jest metoda ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o
ktorej mowa w punkcie 4.4.6(e), stosuje si¢ Korekte takg jak zastosowat
Kontrahent Centralny;

jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o ktorych
mowa w punktach od 4.4.6(a) do 4.4.6(d):

(i) Podmiot Wyznaczajacy wskazal Korekte — stosuje sie taka
Korekte;

(i) Podmiot Wyznaczajacy wskazat aby nie stosowa¢ Korekty — nie
stosuje si¢ Korekty;

jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o ktorych
mowa w punktach od 4.4.6(a) do 4.4.6(d) Podmiot Wyznaczajacy nie
odniost si¢ do Korekty lub gdy Wskaznik Alternatywny zostat
wyznaczony zgodnie z metoda, o ktorej mowa w punkcie 4.4.6(f):

0) Korekta jest dodawana do wartosci Wskaznika Alternatywnego;

(ii) Korekta jest réwna historycznej medianie roéznic pomig¢dzy
WIBOR oraz Wskaznikiem Alternatywnym;

(iii) mediana roznic jest ustalana:

(A)  za okres 24 miesi¢cy przed dniem, w ktorym WIBOR
przestat by¢ publikowany (gdy nastgpitlo Ogloszenie
Konca Publikacji) albo pierwszym dniem, w ktorym
Wskaznik Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR
nie zostal opublikowany ale nie nastgpito Ogloszenie
Konca Publikacji) albo dniem w ktérym wystapit Brak
Zezwolenia WIBOR albo dniem, w ktérym zgodnie z
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4.4.10

4411

4412

4.4.13

Ogloszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR
przestat by¢ reprezentatywny;

(B)  biorgc pod uwage, kazdy dzien z badanego okresu, w
ktéorym byl publikowany zarowno WIBOR jak i
Wskaznik Alternatywny.

Procedura wyboru Wskaznika Alternatywnego oraz ustalenia Korekty w
zwiazku z Ogloszeniem Konca Publikacji, Brakiem Zezwolenia WIBOR lub
Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci jest przeprowadzana tylko raz (ten
sam Wskaznik Alternatywny oraz Korekta sg stosowane zamiast WIBOR takze
w kolejnych Dniach Ustalenia Stopy Procentowej).

Wskaznik Alternatywny oraz Korekta s3 wyznaczane na zlecenie Emitenta
przez Agenta Kalkulacyjnego albo inny profesjonalny podmiot, jezeli taki
podmiot zostat wyznaczony Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy za zgoda
Emitenta. Emitent opublikuje w sposdb okreslony w punkcie 13.2
(Zawiadomienia) informacj¢ o podmiocie, o ktorym mowa powyzej, ze
wskazaniem danych tego podmiotu, a takze wybrany Wskaznik Alternatywny
oraz (po jej sporzadzeniu) metodg¢ obliczania Korekty lub opini¢ tego podmiotu,
ze Korekta nie jest wymagana.

Jesli Wskaznik Alternatywny jest publikowany z dotu, przez co nie jest on
dostepny dla danego Okresu Odsetkowego w Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej, Dzien Ustalenia Stopy Procentowej ulega odpowiedniemu
przesunigciu do czasu publikacji Wskaznika Alternatywnego dla tego danego
Okresu Odsetkowego, z uwzglednieniem standardu rynkowego. Zgodnie z tym
standardem rynkowym, jezeli jest taka konieczno$¢, odpowiedniemu
przesunigciu ulega takze Dzien Platnosci Odsetek przypadajacy na koniec tego
danego Okresu Odsetkowego.

W przypadku gdy zgodnie z punktem 4.4.5 Wskaznik Alternatywny trwale
zastagpi WIBOR, postanowienia punktow 4.4.2 — 4.4.9 odnoszace si¢ do
WIBOR stosuje si¢ odpowiednio do tego Wskaznika Alternatywnego z
uwzglednieniem Korekty.

Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wskaznika Alternatywnego ogloszona
przez jego administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotng
zmiang, nie stanowi podstawy do zmiany Warunkéw Emisji lub stosowania
Korekty.

45 Zawiadomienie o Kwocie Odsetek

Zawiadomienia Obligatariuszy o wysokos$ci Stopy Procentowej i Kwocie Odsetek beda
dokonywane poprzez zamieszczenie tej informacji na Stronie Internetowej Emitenta, a
od dnia wprowadzenia Obligacji do obrotu na ASO tabele odsetkowe dla kazdego
Okresu Odsetkowego beda dodatkowo przekazywane zgodnie z odpowiednimi
regulacjami do podmiotu prowadzacego ASO.

10246803014-v3
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5. WYKUP OBLIGACJI

5.1  Dzien Wykupu Obligacji

5.11

5.1.2

Obligacje podlega¢ beda jednorazowemu wykupowi wedlug wartosci
nominalnej w Dniu Wykupu lub w Dniu Wczeséniejszego Wykupu.

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja natychmiastowemu
wykupowi z dniem otwarcia likwidacji.  Obligacje  podlegaja
natychmiastowemu wykupowi w czes$ci, w jakiej przewidujg $wiadczenia
pieni¢zne takze w przypadku potaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego
podzialu lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktoéry wstapit w
obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawg o Obligacjach nie
posiada uprawnien do ich emitowania. Emitent jest zobowigzany zaptaci¢ w
tym dniu Nalezno$¢ Gtoéwng wraz z Kwota Odsetek narostych za czas od dnia
rozpoczecia Okresu Odsetkowego, w ktorym nastgpito odpowiednio otwarcie
likwidacji, potaczenie, podziat lub przeksztalcenie do dnia odpowiednio
otwarcia likwidacji, potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia.

5.2  Wyplata Kwoty do Zaplaty

5.2.1

5.2.2

5.2.3

524

5.2.5

10246803014-v3

Wszelkie platnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane bez potracef z tytutu
roszczen wzajemnych (chyba ze takie potracenia byly wymagane zgodnie z
prawem) oraz beda dokonywane z uwzglednieniem przepisow prawa
obowigzujacego w dniu dokonania ptatnosci.

O ile bedzie to miato zastosowanie, w przypadku Obligacji zapisanych w
Ewidencji, ptatnosci z tytutu Obligacji dokonywane bgdg za posrednictwem
Agenta Emisji, zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa, w tym dotyczacymi
Podatku Dochodowego. Po dniu rejestracji Obligacji w KDPW Platnosci z
tytulu Obligacji dokonywane beda za posrednictwem KDPW 1 wilasciwego
Podmiotu Prowadzacego Rachunek na podstawie 1 zgodnie z odpowiednimi
Regulacjami KDPW 1 regulaminami danego Podmiotu Prowadzacego
Rachunek.

Informacje o numerze rachunku bankowego oraz wszelkie inne informacje i
dokumenty wymagane przez Podmiot Prowadzacy Rachunek powinny by¢
przekazane w formie i1 terminach okre$lonych w regulacjach Podmiotu
Prowadzacego Rachunek. Dla uniknigcia watpliwos$ci brak platnosci na rzecz
Obligatariusza spowodowany brakiem przekazania przez tego Obligatariusza
informacji o numerze rachunku bankowego nie stanowi Przypadku
Niewypelnienia Zobowigzania ani Podstawy Skorzystania z Opcji
Weczesniejszego Wykupu.

Kwota, o ktérej mowa art. 8 ust. 6 Ustawy o Obligacjach, podlega wyptacie na
rzecz Obligatariuszy w nastgpnym Dniu Roboczym po Dniu Ustalenia Praw.
Przepisy art. 8 ust. 5 Ustawy o Obligacjach stosuje si¢ odpowiednio.

Swiadczenia z tytulu wykupu obligacji sa spetniane poczawszy od obligacji o
najwczesniejszym terminie wykupu, a w przypadku spetnienia tych §wiadczen
w czesci — w rownych kwotach z tytutu kazdej obligacji tej samej serii
wyemitowanych przez Emitenta.
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5.3

5.4

5.5

52.6 Miejscem spelnienia $wiadczenia z Obligacji jest siedziba Podmiotu
Prowadzacego Rachunek lub w przypadku spetniania $§wiadczen z Obligacji
zapisanych w Ewidencji — siedziba Agenta Emisji.

Opodatkowanie

53.1 Wszelkie ptatnosci z tytulu Obligacji beda dokonywane z uwzglednieniem
potracen lub pobran z tytulu podatkéw, optat lub innych naleznosci
publicznoprawnych je§li wynikaja one z mocy przepisow wydanych w
Rzeczpospolitej Polskiej w odniesieniu do Obligacji.

532 Certyfikat Rezydencji powinien by¢ przekazywany do Agenta Emisji albo po
dniu rejestracji Obligacji w KDPW do Podmiotu Prowadzacego Rachunek w
terminach przewidzianych w regulacjach odpowiednio Agenta Emisji albo
danego Podmiotu Prowadzacego Rachunek oraz w terminie zgloszenia Zadania
Wezesniejszego Wykupu. W razie niedostarczenia przez Obligatariusza w
wymaganych  terminach  Certyfikatu  Rezydencji, podatek zostanie
odprowadzony w petnej wysokosci, bez uwzglednienia majacych zastosowanie
umow o unikaniu podwdjnego opodatkowania.

5.3.3 Obligatariusz zobowigzany jest dostarczy¢ Agentowi Emisji albo po dniu
rejestracji Obligacji w KDPW odpowiedniemu Podmiotowi Prowadzacemu
Rachunek wszelkie informacje wymagane przez obowigzujace przepisy prawa
w zwigzku z ptatnoscig Podatku Dochodowego.

5.3.4 Postanowienia zawarte w niniejszym punkcie 5.3 (Opodatkowanie) beda miaty
zastosowanie, o ile nie bedg sprzeczne z obowigzujacymi w danym czasie
przepisami prawa.

Odsetki za opdznienie

W przypadku op6znienia w zaptacie Naleznosci Glownej kazdy Obligatariusz bedzie
uprawniony do zadania od Emitenta za kazdy dzien opdznienia az do dnia faktycznej
zaptaty (ale bez tego dnia), odsetek ustawowych za opdzZnienie, liczonych od
Naleznos$ci Gtowne;.

Wezesniejszy wykup Obligacji
55.1 Weczesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta

Emitent moze dokonaé wcze$niejszego wykupu wszystkich Obligacji. W takim
przypadku Emitent zawiadomi Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie
Obligacji z wyprzedzeniem, co najmniej 30 dni przed Dniem Wczesniejszego
Wykupu. Wczesniejszy wykup Obligacji moze nastagpi¢ w dowolnym dniu
wskazanym w punkcie 13 Suplementu Emisyjnego. W Dniu Wcze$niejszego
Wykupu, Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwote rowng sumie Naleznosci
Gléwnej oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczecia Okresu
Odsetkowego (wtacznie) do dnia wezesniejszego wykupu (bez tego dnia).

552 Weczesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta (WIBOR)
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5.5.3

W przypadku wystgpienia Braku Zezwolenia WIBOR, Ogtoszenia Konca
Publikacji lub Ogtoszenia Braku Reprezentatywnosci Emitent ma prawo do
wcezesniejszego catkowitego wykupu Obligacji. W takim przypadku Emitent
zawiadomi Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie Obligacji z
wyprzedzeniem co najmniej 30 dni przed Dniem Wcze$niejszego Wykupu.
Wecezesniejszy wykup Obligacji, o ktérym mowa w zdaniach poprzedzajacych,
moze nastgpi¢ w Dniu Platnosci Odsetek. W Dniu Wcezesniejszego Wykupu
Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwote rowng sumie Naleznosci Gléwnej oraz
Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczgcia Okresu Odsetkowego
(wlacznie) do Dnia Wcezesniejszego Wykupu (bez tego dnia).

Wecezesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Obligatariuszy

Jezeli wspotczynnik Calkowitego zadluzenia netto Emitenta / tacznej
skorygowanej wartosci aktywow bedzie wyzszy lub rowny 65% (szes¢dziesiat
pig¢ procent), kazdy z Obligatariuszy bedzie uprawniony do zlozenia
Emitentowi zadania wykupu posiadanych przez tego Obligatariusza Obligac;ji.
Obligatariusz bedzie uprawniony do zlozenia zadania w terminie 3 (trzech)
miesiecy od dnia publikacji przez Emitenta Po$wiadczenia Zgodnosci
potwierdzajacego, iz wspotczynnik Catkowitego zadtuzenia netto Emitenta /
tacznej skorygowanej wartosci aktywow jest wyzszy lub rowny 65%
(szescdziesiat pige¢ procent). W dniu wczesniejszego wykupu Obligacji, ktory
nastapi nie pdzniej niz 10 (dziesi¢¢) Dni Roboczych po ztozeniu Zzadania przez
Obligatariusza, Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwote réwng sumie
Naleznosci Glownej oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczecia
Okresu Odsetkowego (wlacznie) do dnia wczesniejszego wykupu (bez tego
dnia). W przypadku gdy wspotczynnik Catkowitego zadtuzenia netto Emitenta
| tacznej skorygowanej warto$ci aktywow bedzie wyzszy lub rowny 65%
(szescdziesiagt pie¢ procent), Emitent opublikuje raport biezacy zawierajacy
informacj¢ o powyzszym.

5.6  Rolowanie Obligacji

Nalezno$¢ Gtoéwna z tytutu Obligacji, ktérych wykup przypada w dniu emisji nowej
serii obligacji emitowanych przez Emitenta w ramach Programu Emisji ("Nowe
Obligacje™), na zadanie Obligatariusza, ktory zamierza objagé Nowe Obligacje
("Obligatariusz Rolujacy") moze zosta¢ zaptacona przez Emitenta w drodze
potracenia z wierzytelnoscia Emitenta w stosunku do Obligatariusza Rolujacego z
tytutu ceny emisyjnej Nowych Obligacji, ktore zamierza naby¢ Obligatariusz Rolujacy,
z zastrzezeniem, ze potracane kwoty beda kwotami netto, a w przypadku Obligacji
zarejestrowanych w KDPW, czynnos¢ zostanie przeprowadzona zgodnie z regulacjami
KDPW.

6. WCZESNIEJSZY WYKUP

6.1  Obligatariusz ma prawo zada¢ wczesniejszego wykupu posiadanych przez niego
Obligaciji:

6.1.1

6.1.2
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w przypadku wystgpienia Przypadku Niewypetienia Zobowigzania; lub

w przypadku wystapienia Podstawy Skorzystania z Opcji Wczesniejszego
Wykupu oraz podjecia odpowiedniej Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy
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6.2

6.3

6.4

wyrazajacej zgode na wczesniejszy wykup Obligacji ("Opcja Wezesniejszego
Wykupu").

Ztozenie Zadania Wczesniejszego Wykupu w trybie okreslonym w punkcie 6.3 lub
Zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie w trybie okreslonym w punkcie 6.4
powoduje, ze Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza stajg si¢ wymagalne i
ptatne w Dniu Wezedniejszego Wykupu, w zwigzku z czym Naleznos¢ Gloéwna takich
Obligacji powickszona o Kwotg Odsetek narosta od rozpoczgcia danego Okresu
Odsetkowego do Dnia Wczesniejszego Wykupu (z wylaczeniem tego dnia) bedzie
ptatna na rzecz takiego Obligatariusza w Dniu Wczesniejszego Wykupu bez
dodatkowych dziatan lub formalnosci.

Wezesniejszy wykup Obligacji w przypadku wystapienia Przypadku
Niewypelnienia Zobowiazania

W przypadku wystgpienia Przypadku Niewypehlienia Zobowigzania, kazdy
Obligatariusz moze dorgczy¢ Emitentowi, pisemne zadanie wczesniejszego wykupu
("Zadanie Wczesniejszego Wykupu"), w ktorym okresli Dzien Wcze$niejszego
Wykupu. Dla skutecznego dorgczenia powyzszego zadania Obligatariusz powinien:

6.3.1 wskaza¢ podstawe zadania wcze$niejszego wykupu w Zadaniu Wezeéniejszego
Wykupu;

6.3.2 przedlozy¢ Certyfikat Rezydencji (o ile przedlozenie Certyfikatu Rezydencji
jest wymagane dla zastosowania zerowej lub obnizonej stawki opodatkowania
1 Obligatariusz chce skorzysta¢ z tej stawki opodatkowania);

6.3.3 dostarczy¢ dokument wystawiony zgodnie z Ustawg o Obrocie Instrumentami
Finansowymi potwierdzajacy, iz Obligatariusz jest posiadaczem Obligacji albo,
w przypadku Obligacji zapisanych w Ewidencji zaswiadczenie, o ktorym mowa
w art. 55 ust. 1a Ustawy o Obligacjach.

Wecezesniejszy wykup Obligacji w przypadku wystapienia Podstawy Skorzystania
z Opcji Wezesniejszego Wykupu

6.41 W przypadku wystapienia Podstawy Skorzystania z Opcji Wczesniejszego
Wykupu, Uprawnieni Obligatariusze moga zazada¢ zwotania Zgromadzenia
Obligatariuszy celem podjecia uchwaty o wlasciwych srodkach ochrony praw
Obligatariuszy. Nastepnie, jezeli zwolane Zgromadzenie Obligatariuszy
podejmie odpowiednig uchwate wyrazajaca zgode na wczesniejszy wykup
Obligacji, Emitent w najkrotszym mozliwym czasie, lecz nie pdzniej niz w
terminie 7 dni od daty zamknig¢cia obrad Zgromadzenia Obligatariuszy
zawiadomi Obligatariuszy (zgodnie z punktem 13.2 (Zawiadomienia)) o:

@) tresci takiej Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy; oraz
(b) terminie na ztozenie Zawiadomien o Weze$niejszym Wykupie.

6.4.2 Termin na ztozenie przez Obligatariuszy Zawiadomienia o Wczesniejszym
Wykupie, bedzie wynosit 5 (pig¢) Dni Roboczych od dnia zawiadomienia

Obligatariuszy o terminie na zlozenie Zawiadomienia o Wcze$niejszym
Wykupie, o ktorym mowa w punkcie 6.4.1 ("Termin Zawiadomienia").
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6.4.3

6.4.4

6.4.5

Przed uptywem Terminu Zawiadomienia kazdy Obligatariusz moze doreczy¢
Emitentowi pisemne Zawiadomienie o Wczesniejszym Wykupie. Dla
skutecznego doreczenia powyzszego zawiadomienia Obligatariusz powinien:

@ wskaza¢ podstawe prawng powotujac sie na odpowiedniag Uchwale
Zgromadzenia Obligatariuszy wyrazajaca zgode na skorzystanie przez
Obligatariuszy z Opcji Wcezesniejszego Wykupu lub zalaczajac jej
kopie;

(b) przedtozy¢ Certyfikat Rezydencji (o ile przedlozenie Certyfikatu
Rezydencji jest wymagane dla zastosowania zerowej lub obnizonej
stawki opodatkowania i Obligatariusz chce skorzysta¢ z tej stawki
opodatkowania);

(©) dostarczy¢ dokument wystawiony zgodnie z Ustawg o Obrocie
Instrumentami Finansowymi potwierdzajacy, iz Obligatariusz jest
posiadaczem Obligacji albo, w przypadku Obligacji zapisanych w
Ewidencji zaswiadczenie, o ktorym mowa w art. 55 ust. 1a Ustawy o
Obligacjach.

Dniem Wczesniejszego Wykupu Obligacji  bedacych w  posiadaniu
Obligatariuszy, ktorzy zltozyli Zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie
bedzie 6 (szoésty) Dzien Roboczy przypadajacy po uptywie Terminu
Zawiadomienia, przy czym w przypadku otrzymania Zawiadomien o
Wezesniejszym Wykupie od wszystkich Obligatariuszy przed uplywem
Terminu Zawiadomienia, Dniem Wczes$niejszego Wykupu Obligacji bedzie 6
Dzien Roboczy przypadajacy po dniu, w ktorym wszyscy Obligatariusze ztozyli
Zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie Obligacji, z zastrzezeniem regulacji
KDPW majacych zastosowanie do takiej sytuacji.

W przypadku nieskorzystania przez Obligatariusza z Opcji Wczesniejszego
Wykupu przed uptywem Terminu Zawiadomienia, prawo do skorzystania z
Opcji Wczesniejszego Wykupu w zwigzku z wystgpieniem konkretnego
zdarzenia stanowigcego Podstawe Skorzystania z Opcji Wczesniejszego
Wykupu wygasa. W przypadku wystapienia kolejnego zdarzenia stanowigcego
Podstawe Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu, terminy na dokonanie
czynnos$ci przewidzianych w punkcie 6.4, biegng od dnia podjecia nowej
Uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy.

7. PRZYPADEK NIEWYPELNIENIA ZOBOWIAZANIA

7.1  Brak zaplaty

711

7.1.2
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Emitent jest w zwloce z wykonaniem w terminie, w catosci lub w czesci,
zobowigzan pieni¢znych wynikajacych z Obligacji lub nastapito niezawinione
przez Emitenta opo6znienie w wykonaniu zobowigzan pieni¢znych
wynikajacych z Obligacji nie krétsze niz trzy dni.

Emitent nie dokonal w terminie jakichkolwiek ptatnosci z tytutu Zobowigzan
Finansowych na kwotg przekraczajaca w danym momencie — tacznie 5.000.000
PLN (stownie: pig¢ miliondéw ztotych).
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1.2

7.3

7.4

7.5

7.1.3  Emitent nie wykupit jakichkolwiek Obligacji podlegajacych wczes$niejszemu
wykupowi zgodnie z punktem 5.5.3.

Zgromadzenie Obligatariuszy
Emitent:

721  w terminie 14 (czternastu) dni od dnia ztozenia stosownego zgdania nie zwotat
Zgromadzenia  Obligatariuszy (z terminem odbycia Zgromadzenia
Obligatariuszy przypadajgcym nie pozniej niz 28 (dwadzie$cia osiem) dni po
dniu zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy), pomimo prawidtowo ztozonego
zadania, przez Uprawnionych Obligatariuszy;

722 uniemozliwit w inny sposob zwotanie lub odbycie Zgromadzenia
Obligatariuszy z zachowaniem terminéw, o ktorych mowa w punkcie 7.2.1; lub

7.2.3  wterminie 7 (siedmiu) dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy
nie opublikowatl na Stronie Internetowej Emitenta protokotu z przebiegu obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy.

Naruszenie Zobowiazan Finansowych

7.3.1 Zzastrzezeniem punktu 7.3.2, jakiekolwiek Zobowigzania Finansowe Emitenta
na kwote przewyzszajaca w danym momencie — tacznie 5.000.000 PLN
(stownie: pig¢ milionéw ztotych) (i) staly si¢ wymagalne i ptatne przed ich
pierwotnym terminem wymagalnos$ci lub (ii) zaszly okoliczno$ci, wskutek
ktorych wierzyciel moze spowodowac, ze takie zobowigzania Emitenta stang
si¢ wymagalne 1 ptatne przed ich pierwotnym terminem wymagalnosci.

7.3.2  Przypadek Niewypekienia Zobowigzania, o ktorym mowa w punkcie 7.3.1 nie
dochodzi do skutku, jesli Zobowigzania Finansowe Emitenta stang sie
wymagalne 1 platne na podstawie uzgodnienia wczesniejszej ich splaty
dokonanego przez Emitenta i wierzyciela.

Niezgodnos$¢ z prawem zobowigzan Emitenta z Obligacji

Przepisy powszechnie obowigzujacego prawa majace zastosowanie do Emitenta albo
decyzje organdéw administracji publicznej spowodowaly uzasadniong podstawe do
przyjecia, ze emisja Obligacji, wywigzanie si¢ Emitenta z obowigzku zaptaty
jakiejkolwiek Kwoty do Zaptaty lub wykonanie przez Emitenta innych obowiazkow
wynikajacych z Warunkow Emisji stalo si¢ lub moze si¢ sta¢ niezgodne z prawem.

Wprowadzenie w blad

Ktorekolwiek z oswiadczen lub zapewnien zlozonych przez Emitenta w dokumentach
dotyczacych emisji Obligacji oraz w Warunkach Emisji okazalo si¢ nieprawdziwe, w
catosci lub w cze$ci, na moment, w ktérym zostato ztozone.
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7.6  Niewyplacalnos¢ / Postepowanie upadlosciowe

Wystapito zdarzenie faktyczne lub prawne, stwarzajace mozliwo$¢ postawienia
Emitenta w stan upadtosci (z mozliwoscig zawarcia uktadu lub obejmujacej likwidacje
majatku upadtego) lub likwidacji, a w szczego6lnosci:

7.6.1

7.6.2

7.6.3

7.6.4

7.6.5

7.6.6

Emitent ulegnie przymusowej lub dobrowolnej likwidacji;

Emitent przyzna, ze jest niezdolny do splaty swoich zobowigzan pieni¢znych w
terminie ich wymagalnosci;

Emitent rozpocznie negocjacje z powodu trudnos$ci finansowych z jednym lub
wieloma wierzycielami z zamiarem zmiany zasad sptaty swojego dtugu;

Emitent zawrze z nadzorcg uktadu umowe 0 sprawowanie nadzoru nad
przebiegiem postepowania o zatwierdzenie uktadu;

Emitent rozpocznie samodzielne zbieranie glosow dotyczace propozycji
uktadowej np. dostarczy ktoremukolwiek ze swoich wierzycieli kartg do
glosowania; lub

wydane zostanie przez sad postanowienie o rozwigzaniu spotki Emitenta albo
podjeta zostanie uchwata walnego zgromadzenia Emitenta o rozwigzaniu spotki
lub podjeta zostanie decyzja o przeniesieniu siedziby spotki Emitenta za
graniceg.

7.7 Zadanie wykupu obligacji

7.7.1

7.7.2

Ktérykolwiek z Obligatariuszy ztozyt Zadanie Wczesniejszego Wykupu lub
Zawiadomienie o Wczesniejszym Wykupie.

Ktorykolwiek posiadacz obligacji (innych niz Obligacje) emitowanych
w ramach Programu Emisji wystapit zgodnie z warunkami emisji danej serii z
zadaniem wczesniejszego wykupu.

8. PODSTAWY SKORZYSTANIA Z OPCJI WCZESNIEJSZEGO WYKUPU

8.1 Zasady ogélne

8.1.1

8.1.2
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Opcja Wezesniejszego Wykupu bedzie przystugiwaé w przypadku, gdy wystapi
ktorekolwiek ze =zdarzen bedacych Podstawg Skorzystania z Opcji
Wecezesniejszego Wykupu.

Jezeli skutki danego zdarzenia wskazanego w punktach od 8.2 do 8.11 bedacego
Podstawa Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu lub zdarzenia, ktore
wraz z innymi podobnymi zdarzeniami moze stanowi¢ Podstawe Skorzystania
z Opcji Wcezesniejszego Wykupu, zostang usuniete do dnia podjgcia przez
Zgromadzenie Obligatariuszy Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy w
przedmiocie wyrazenia zgody na skorzystanie przez Obligatariuszy z Opcji
Wczesniejszego Wykupu, takie zdarzenie nie bedzie stanowilo Podstawy
Skorzystania z Opcji Weze$niejszego Wykupu.
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8.2

8.3

8.4

8.1.3  Jezeli zostanie podjeta — przed wystgpieniem w danym czasie danego zdarzenia
bedacego Podstawg Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu — Uchwata
Zgromadzenia Obligatariuszy niewyrazajaca zgody na skorzystanie przez
Obligatariuszy z Opcji Wczesniejszego Wykupu w nastgpstwie zaistnienia w
przysztosci takiego zdarzenia ("Uchwala a Priori"), taka uchwata bedzie
wigza¢ Obligatariuszy takze po wystgpieniu w tym czasie tego zdarzenia. Dla
uniknigcia watpliwosci — niepodjecie Uchwaly a Priori nie bedzie uprawniato
Obligatariuszy do automatycznego skorzystania z Opcji WczeSniejszego
Wykupu po wystgpieniu tego zdarzenia, bedacego Podstawag Skorzystania z
Opcji Wezesniejszego Wykupu. W takim przypadku konieczne bedzie podjecie
odrebnej uchwaly przez Zgromadzenie Obligatariuszy wyrazajacej zgode na
skorzystanie z Opcji Wczesniejszego Wykupu.

Naruszenie innych postanowien

8.21 Emitent nie wykonat lub nienalezycie wykonal ktérekolwiek z postanowien
wynikajacych z Warunkéw Emisji lub tez zaistnialy inne okoliczno$ci, za ktore
Emitent w my$l Warunkéw Emisji ponosi odpowiedzialno$¢ i w ciggu 5 (pigciu)
Dni Roboczych od dnia powiadomienia Emitenta o powstalym naruszeniu,
naruszenie to nie zostato usunigte.

8.22 Emitent nie zawiadomil Obligatariuszy zgodnie 2z punktem 13.2
(Zawiadomienia) o wystapieniu zdarzenia stanowigcego Podstawe
Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu lub Przypadek Niewypelnienia
Zobowigzania.

Dzialania wierzycieli

Dokonano jakiegokolwiek zajecia, zabezpieczenia sgdowego lub egzekucji w stosunku
do jakiegokolwiek sktadnika Ilub sktadnikéw majatku Emitenta na kwote
przekraczajaca w danym momencie — tacznie 10.000.000 PLN (stownie: dziesig¢
milionow zlotych) a wierzytelno$¢ bgdaca przedmiotem sporu skutkujacego wyzej
opisanymi czynnos$ciami nie zostanie sptacona przez Emitenta w ciggu 5 (pigciu) Dni
Roboczych.

Orzeczenia

Na mocy jednego lub wigcej prawomocnych orzeczen lub ostatecznych decyzji
administracyjnych Emitent zostal zobowigzany do zaptaty kwoty przewyzszajacej -
tacznie (w okresie kolejnych 12 miesiecy) kwote 10.000.000 PLN (stownie: dziesig¢é
milionéw ztotych) co, w uzasadnionej ocenie Zgromadzenia Obligatariuszy, spowoduje
lub bedzie mogto spowodowac istotng negatywna zmiang w dziatalnosci gospodarczej,
majatku, sytuacji finansowej Emitenta lub, negatywnie wptynie lub mogtoby wptynac
na zgodno$¢ z prawem, wazno$¢ lub wykonalno$¢ zobowigzan z Obligacji, jesli
wierzytelnos¢ bedaca przedmiotem takiego orzeczenia badZz decyzji nie zostanie
zaptacona przez Emitenta w wyznaczonym terminie badz w ciggu 5 (pigciu) Dni
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8.5

8.6

8.7

8.8

8.9

8.10

Roboczych liczac od dnia, w ktérym orzeczenie stalo si¢ prawomocne badz decyzja
ostateczna, jesli terminu zaptaty nie wyznaczono.

Zakaz obcigzen

Emitent ustanowit, zezwolit na ustanowienie lub zostaly ustanowione Srodki
Zabezpieczenia Zobowigzan Finansowych, jak réwniez jakichkolwiek zobowigzan
wobec podmiotdéw z grupy kapitatowej Emitenta.

Zabezpieczenia innych papierow dluznych

Emitent dokonat emisji obligacji lub innych dluznych papierow wartosciowych
zabezpieczonych w sposob posredni lub bezposredni w formie hipoteki, zastawu,
zastawu rejestrowego, zastawu finansowego, cesji, gwarancji lub porgczenia, prawa
zatrzymania lub innego obcigzenia w celu zabezpieczenia na obecnych lub przysztych
sktadnikach majatkowych badz dochodach Emitenta, chyba, ze Emitent uprzednio lub
w tym samym czasie spowodowal, Ze jego zobowigzania wynikajace z Obligacji
zostaly zabezpieczone przez réwnorzedne i proporcjonalne obcigzenie tych samych lub
tozsamych rodzajowo lub pod wzgledem wartos$ci, sktadnikach majatkowych.

Rozporzadzenie

8.7.1 Z zastrzezeniem punktu 8.7.2, Emitent dokonal w ramach pojedynczej
transakcji lub kilku powigzanych lub kilku niepowigzanych transakcji,
zawartych dobrowolnie lub pod przymusem, sprzedazy, przeniesienia, najmu,
dzierzawy lub innego zbycia lub rozporzadzenia catosci lub czgsci swojego
majatku ("Rozporzadzenie"), ktére moze spowodowac istotne pogorszenie si¢
sytuacji finansowej Emitenta lub wptyna¢ istotnie negatywnie na mozliwos¢
wywiazania si¢ Emitenta z zobowiazah wynikajacych z Obligacji.

8.7.2  Podstawa Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu na podstawie punktu
8.7.1 nie wystapi, jezeli Rozporzadzenia dokonano na warunkach powszechnie
obowigzujacych w obrocie gospodarczym, w wyniku ktorego zbywany majatek
zostal zastgpiony innymi aktywami o takiej samej lub zblizonej wartosci
rynkowej lub tez transakcja byta zwigzana z przedmiotem dzialalnosci Emitenta
wynikajacym z wyciagu z rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez
Krajowy Rejestr Sagdowy dla Emitenta.

Wskaznik Finansowy
Ktorykolwiek wymog punktu 9 (Wskaznik finansowy) nie zostat spetniony.
Zaprzestanie prowadzenia dzialalnosci

Emitent zaprzestat prowadzenia w catosci lub w czeSci swojej podstawowej
dziatalnosci gospodarczej lub istnieje uzasadniona grozba takiego zdarzenia.

Zaprzestanie notowan

Akcje Emitenta zaprzestaty by¢ notowane na rynku regulowanym w Polsce.
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8.11

9.1

9.2

9.3

Wykluczenie z ASO

W odniesieniu do papieréw dluznych (w tym Obligacji) wyemitowanych przez
Emitenta i notowanych zgodnie z odpowiednimi warunkami emisji na ASO, zostata
podjeta jakakolwiek decyzja, uchwata lub zostat ztozony przez Emitenta wniosek,
dotyczace ich wykluczenia z notowan na ASO.

WSKAZNIK FINANSOWY
Wskaznik Finansowy

Emitent zapewni, ze w czasie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu warto$¢ wspotczynnika
Catkowitego zadluzenia netto Emitenta / acznej skorygowanej wartosci aktywow
bedzie nizsza niz 70% (siedemdziesiat procent).

Obliczanie Wskaznika

9.2.1  Wspdtczynnik Catkowitego zadtuzenia netto Emitenta / tacznej skorygowanej
warto$ci aktywow bedzie obliczany i testowany na koniec kazdego potrocza:

@) 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)
miesiecy rozpoczynajacy si¢ 1 stycznia danego roku obrotowego i
konczacy si¢ w dniu 31 grudnia tego roku;

(b) wedtug stanu na dzien 30 czerwca kazdego roku na bazie danych
zawartych ~w  podlegajacych  przegladowi  skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych sporzadzonych zgodnie z MSSF za okres
6 (szeSciu) miesiecy rozpoczynajacy sie¢ 1 stycznia danego roku
obrotowego i konczacy sie w dniu 30 czerwca tego roku obrotowego,
oraz

(©) wedlug stanu na dzien sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego innego niz sporzadzonego na 31 grudnia lub 30 czerwca
(. jezeli Emitent zmieni daty rozpoczecia i zakonczenia roku
obrotowego) na bazie danych zawartych w takim skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

9.22 Emitent bedzie przekazywal zgodnie z punktem 12.2 (Poswiadczenia
Zgodnosci) Obligatariuszom Poswiadczenie Zgodnosci.

9.2.3 Kazde Poswiadczenie Zgodnos$ci bedzie zawiera¢, miedzy innymi, obliczenia,
co do zgodnosci z punktem 9 (Wskaznik finansowy).

Definicje
W niniejszych Warunkach Emisji termin:
"Calkowite Zadluzenie Netto Emitenta" oznacza (bez podwodjnego liczenia)

rzeczywista, tj. wynikajaca z danych przedstawionych w najnowszym publicznie
dostgpnym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, sporzadzonym
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10.

zgodnie z MSSF, sume wartosci okre§lonych zobowigzan bilansowych: wartos$¢
wyemitowanych obligacji, dlugoterminowe kredyty i pozyczki, krotkoterminowe
kredyty 1 pozyczki oraz zobowigzania handlowe wynikajace z jakiegokolwiek tytutu,
zobowigzania z tytutu leasingu (bez wliczania zobowigzan wprowadzonych w zwigzku
z MSSF 16 tj. zobowigzan leasingowych z tytulu uzytkowania wieczystego gruntow
oraz zobowigzan leasingowych powierzchni biurowej - wykorzystywanej do dalszego
podnajmu), zobowigzania z tytutu factoringu, jak réwniez zobowigzania Emitenta z
tytutu obligacji, weksli i innych dluznych papierow wartosciowych bez wzgledu na
osobe wierzyciela (innych niz zabezpieczenia zobowigzan wskazanych w niniejszej
definicji), zobowigzania z tytulu instrumentéw pochodnych oraz zobowigzania
zwigzane ze sprzedanymi projektami tj. rezerwy na zobowigzania z tytutu podziatu
zysku (profit share), rezerwy z tytutu zobowigzania do zabezpieczenia przychodow za
okresy bezczynszowe (master lease) i rezerwa na prace wykonczeniowe (fit out)
pomniejszong o:

@ gotowke;
(b) ekwiwalenty pieni¢zne,

w zakresie, w jakim pozycje, o ktérych mowa w punktach (a) — (b), nie s3 w zaden
sposob ograniczone co do dysponowania przez jakikolwiek podmiot badz obcigzone na
czyjakolwiek rzecz, osoby lub podmiotu;

"Calkowite zadluzenie netto Emitenta / lacznej skorygowanej wartos$ci aktywow"
oznacza wyrazony w procentach stosunek Catkowitego Zadluzenia Netto Emitenta do
Lacznej Skorygowanej Wartosci Aktywow Emitenta;,

"Laczna Skorygowana Warto$s¢ Aktywow Emitenta" oznacza laczng warto$¢
bilansowa aktywow Emitenta, pomniejszong o aktywa wprowadzone do bilansu
zgodnie z MSSF 16 tj. aktywa z tytulu uzytkowania wieczystego gruntow oraz leasingu
powierzchni biurowej - wykorzystywanej do dalszego podnajmu, ktére odpowiadajg
warto$ciowo odpowiednim zobowigzaniom po stronie pasywnej, wskazang w
najnowszym dostepnym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym FEmitenta,
sporzadzonym zgodnie z MSSF;

"MSSF" oznacza Miegdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
publikowane przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (IASB -
International Accounting Standards Board);

"Poswiadczenie Zgodnos$ci' oznacza dokument zasadniczo zgodny ze wzorem
zatagczonym do Warunkéw Emisji, podpisany przez osoby uprawnione do reprezentacji
Emitenta zawierajacy obliczenie wspotczynnika Calkowitego zadluzenia netto
Emitenta /tacznej skorygowanej wartosci aktywow, wyliczanego i publikowanego
zgodnie z zasadami wskazanymi w punkcie 9 (Wskaznik Finansowy), wraz ze
wskazaniem odpowiednich pozycji w sprawozdaniach finansowych, w oparciu o ktore
takich kalkulacji dokonano.

PRZENIESIENIE PRAW Z OBLIGACJI

Przenoszenie praw z Obligacji nastgpuje zgodnie z przepisami Ustawy 0 Obrocie
Instrumentami Finansowymi, Ustawy o Obligacjach oraz Regulacji KDPW, oraz po ich
wprowadzeniu do ASO, zgodnie z regulacjami ASO.
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11. ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY

11.1 Postanowienia Ogolne

1111

1112

1113

1114

10246803014-v3

Obligatariusze moga uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy na
warunkach okreslonych w Warunkach Emisji i Ustawie o Obligacjach.

Z zastrzezeniem ponizszych postanowien, zasady zwolywania i organizacji
Zgromadzenia  Obligatariuszy oraz zasady podejmowania Uchwat
Zgromadzenia Obligatariuszy okresla Ustawa o Obligacjach. Udziat
Obligatariuszy w Zgromadzeniu Obligatariuszy moze by¢ realizowany przy
wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej. Wykorzystywane $rodki
komunikacji  elektronicznej powinny zapewnia¢ Obligatariuszom w
szczegoOlnosci:

@ dwustronng komunikacj¢ w czasie rzeczywistym wszystkich o0séb
uczestniczacych w Zgromadzeniu Obligatariuszy, w ramach ktorej
moga one wypowiadac¢ si¢ w toku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy,
przebywajac w innym miejscu niz miejsce obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy; oraz

(b) wykonywanie osobi$cie lub przez pelnomocnika prawa glosu przed lub
w toku Zgromadzenia Obligatariuszy.

W przypadku Obligatariusza lub Obligatariuszy zamierzajacych uczestniczy¢ w
Zgromadzeniu Obligatariuszy przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej, udzial takiego Obligatariusza w Zgromadzeniu Obligatariuszy
bedzie mozliwy po weryfikacji tozsamos$ci takiego Obligatariusza lub
Obligatariuszy przez przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy.
Przewodniczacy po weryfikacji tozsamo$ci takiego Obligatariusza lub
Obligatariuszy sporzadza list¢ Obligatariuszy biorgcych udzial oraz
glosujacych podczas Zgromadzenia Obligatariuszy przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej. Lista stanowi zatacznik do protokotu
Zgromadzenia Obligatariuszy.

Uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy:
(a) w sprawach Postanowien Kwalifikowanych:

(i) w przypadku Obligacji nie wprowadzonych do ASO — zapadaja
wickszoscig %  glosow  obecnych na  Zgromadzeniu
Obligatariuszy;

(ii) w przypadku Obligacji wprowadzonych do ASO — wymagaja
zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu
Obligatariuszy;

(b) w sprawie jakiejkolwiek zmiany Warunkéw Emisji innej niz zmiana

Postanowien Kwalifikowanych, zapadaja wickszoscia % glosow
obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy;
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11.1.5

1116

1117

1118

(©) w sprawie obnizenia warto$ci nominalnej Obligacji wymaga zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy;

(d) w sprawach:

(i) stwierdzenia, ze dane zdarzenie opisane w punkcie 8 (Podstawy
Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu) stanowi podstawe
do ztozenia Zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie; lub

(ii) podjecia Uchwaly a Priori,

zapadaja bezwzgledna wigkszoscia gloséw obecnych na Zgromadzeniu
Obligatariuszy.

Uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy sa podejmowane w glosowaniu tajnym,
w formie pisemnej lub poprzez aklamacje (wedtug decyzji przewodniczacego
Zgromadzenia Obligatariuszy).

Zgromadzenie Obligatariuszy odbywa si¢ w Warszawie (pod adresem
wskazanym przez Emitenta w zawiadomieniu, publikowanym na Stronie
Internetowej Emitenta), nie pozniej niz 28 (dwadziescia osiem) dni od daty
Ogloszenia o Zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowaé uchwaty w innych niz
Postanowienia Kwalifikowane sprawach, zwigzanych z Obligacjami, w tym w
szczegllnosci w sprawach dotyczacych wczesniejszego wykupu Obligacji,
zgodnie z Warunkami Emisji.

Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy s3 wigzace dla wszystkich
Obligatariuszy, w tym takze tych Obligatariuszy, ktorzy nie uczestniczyli w
Zgromadzeniu Obligatariuszy, gltosowali przeciwko uchwale Zgromadzenia
Obligatariuszy lub nabyli Obligacje po dniu, w ktorym zostata podjeta uchwata
Zgromadzenia Obligatariuszy.

11.2 Zwolanie Zgromadzenia Obligatariuszy

1121

1122

10246803014-v3

Obligatariusze reprezentujacy co najmniej 1/10 Skorygowanej Lacznej
Warto$ci Nominalnej Obligacji moga zada¢ zwotania (wraz z podaniem
uzasadnienia) w ciggu 14 (czternastu) dni Zgromadzenia Obligatariuszy
("Uprawnieni Obligatariusze™).

Uprawnieni  Obligatariusze kieruja zadanie zwolania Zgromadzenia
Obligatariuszy ("Zadanie Zwolania ZO") do Emitenta na adres email:
obligacje@echo.com.pl, w formie elektronicznej, zasadniczo zgodnej ze
wzorem stanowigcym Zalacznik 3 (Wzér Zgdania Zwotania Zgromadzenia
Obligatariuszy), zataczajac dokument wystawiony zgodnie z Ustawg o Obrocie
Instrumentami Finansowymi potwierdzajacy, 1z Obligatariusz jest posiadaczem
Obligacji albo, w przypadku Obligacji zapisanych w Ewidencji zaswiadczenie,
o ktorym mowa w art. 55 ust. 1a Ustawy o Obligacjach, a nastepnie oryginat
Zadania Zwotania ZO przekazujac Emitentowi.
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12.

121

12.2

12.3

11.23 W przypadku, o ktorym mowa w punkcie 11.2.1, Emitent w terminie 2 Dni
Roboczych od otrzymania Zadania Zwotania ZO, opublikuje na Stronie
Internetowej Emitenta o§wiadczenie, w ktérym poda liczbe oraz taczng wartos¢
nominalng Obligacji, ktérych posiadaczami sg podmioty z grupy kapitalowe;
Emitenta w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o
rachunkowosci (tj: Dz. U. 2021 r., poz. 217, ze zmianami) ("O$wiadczenie
Emitenta™).

1124 W przypadku, o ktéorym mowa w punkcie 11.2.1, jezeli na podstawie
Os$wiadczenia Emitenta okaze sie, ze Zadanie Zwotania ZO zostato ztozone
przez 1/10 Skorygowanej tacznej Wartosci Nominalnej Obligacji, Emitent
opublikuje te informacje na Stronie Internetowej Emitenta.

11.25 Zgromadzenie Obligatariuszy zwoluje si¢ w trybie ogloszenia, zawierajacego
informacj¢ o dacie, godzinie i miejscu Zgromadzenia Obligatariuszy, a takze o
proponowanym porzadku obrad i miejscu sktadania $wiadectw depozytowych.
Ogloszenie moze zawiera¢ takze inne informacje niezbedne do podjgcia przez
obligatariuszy decyzji o uczestniczeniu w Zgromadzeniu Obligatariuszy (w tym
informacje o sposobie uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy i
wykonywania glosu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej).
Data ogloszenia o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy jest jednocze$nie
data zwotania tego Zgromadzenia Obligatariuszy.

OBOWIAZKI INFORMACYJNE ORAZ MATERIALY PRZECHOWYWANE
Sprawozdania Finansowe

Emitent dostarczy Obligatariuszom zgodnie z punktem 13.2 (Zawiadomienia) swoje (i)
roczne skonsolidowane 1 jednostkowe sprawozdania finansowe wraz z opinig bieglego
rewidenta oraz (ii) potroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe podlegajace
przegladowi przez bieglego rewidenta, przy czym powyzsze roczne 1 poiroczne
sprawozdania finansowe udostepniane beda przez Emitenta niezwlocznie po ich
sporzadzeniu zgodnie z obowigzujgcych w danym czasie przepisami prawa majgcymi
zastosowanie dla spotek, ktorych akcje notowane sa na rynku regulowanym Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Poswiadczenia Zgodnosci

Emitent dostarczy Obligatariuszom zgodnie z punktem 13.2 (Zawiadomienia)
Poswiadczenia Zgodnos$ci na koniec kazdego pdirocza nie pdzniej niz w terminie 5
(pigeciu) Dni Roboczych od opublikowania wiasciwego sprawozdania finansowego
Emitenta, z zastrzezeniem ze w przypadku sporzadzenia sprawozdania finansowego na
inny dzien niz 31 grudnia lub 30 czerwca (tj. jezeli Emitent zmieni daty rozpoczgcia 1
zakonczenia roku obrotowego) Emitent przekaze Poswiadczenie Zgodnosci w terminie
5 (pigciu) Dni Roboczych od dnia sporzadzenia takiego sprawozdania finansowego.

Informacje

Emitent zawiadomi Obligatariuszy zgodnie z punktem 13.2 (Zawiadomienia), 0
kazdym zdarzeniu stanowigcym Podstawe Skorzystania z Opcji Wcze$niejszego
Wykupu lub Przypadek Niewypelnienia Zobowigzania (i ewentualnych dziataniach
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12.4

13.
131

13.2

13.3

13.4

podjetych w celu naprawy tego stanu rzeczy) niezwlocznie oraz nie pdzniej niz 5 (piec)
Dni Roboczych po powzigciu wiadomosci o jego wystapieniu.

Materialy Przechowywane

Emitent bedzie publikowal Materialy Przechowywane na Stronie Internetowej
Emitenta. Materiaty Przechowywane przekazane przez Emitenta w postaci wydrukow,
do czasu uptywu przedawnienia roszczen wynikajacych z Obligacji znajdujg si¢ w
siedzibie Agenta Dokumentacyjnego.

POSTANOWIENIA KONCOWE
Przedawnienie roszczen

Roszczenia o zaptate Kwot do Zaptaty przedawniaja si¢ zgodnie z postanowieniami
Ustawy o Obligacjach.

Zawiadomienia

1321 Wszelkie zawiadomienia (w tym tre$¢ protokotdw zawierajacych Uchwaty
Zgromadzenia Obligatariuszy) kierowane beda do Obligatariusza przez podanie
ich do publicznej wiadomosci przez Emitenta poprzez:

@ ich publikacje na Stronie Internetowej Emitenta; oraz dodatkowo

(b) zgodnie z obowigzujacymi przepisami (w tym regulacjami ASO), w
formie raportow biezacych (jezeli Emitent jest zobowigzany do
publikowania raportow biezacych na podstawie odrebnych przepiséw).

13.2.2 Wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta lub Agenta Emisji beda
uwazane za doreczone, jezeli zostaly wyslane listem poleconym lub poczta
kurierskg pod adres siedziby odpowiednio Agenta Emisji lub Emitenta oraz gdy
podmiot wysylajacy takie zawiadomienie otrzyma potwierdzenie jego
dorgczenia.

13.2.3 Wszelkie zawiadomienia beda lub odpowiednio powinny by¢ dokonywane
W jezyku polskim.

Prawo wlasciwe, jurysdykcja

Obligacje podlegaja prawu polskiemu 1 zgodnie z nim nalezy dokonywaé¢ wyktadni
Warunkéw Emisji.

Postanowienia dodatkowe

1341 W sprawach zwigzanych z Obligacjami, Dealer, Agent Emisji oraz Agent
Kalkulacyjny dziataja wylacznie na zlecenie Emitenta 1 nie ponosza Zadnej
odpowiedzialno$ci w stosunku do Obligatariuszy w zakresie ptatnosci przez
Emitenta Kwot do Zaptaty, ani za Zadne inne obowigzki Emitenta wynikajace z
Obligacji. Dealer, Agent Emisji ani Agent Kalkulacyjny nie petnig funkcji
banku reprezentanta w rozumieniu art. 78 Ustawy o Obligacjach, ani nie sg
zobowigzani do reprezentowania Obligatariuszy wobec Emitenta, w zwigzku z

wykonywanymi funkcjami.
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1342 Dealer, Agent Emisji oraz Agent Kalkulacyjny w ramach prowadzonej
dziatalnosci wspélpracuja z Emitentem w zakresie réznych ustug i posiadaja
informacje, ktére mogg byé¢ istotne w kontekscie sytuacji finansowej Emitenta
oraz jego mozliwosci wywiazywania si¢ z zobowigzan wynikajacych z
Obligacji, jednakze nie sa uprawnieni do ich udostgpniania Obligatariuszom,
chyba ze Emitent wyraznie wskaze dokumenty i informacje, ktore maja by¢
przekazane Obligatariuszom w zwigzku z Obligacjami i pelnieniem funkcji
Dealera, Agenta Emisji oraz Agenta Kalkulacyjnego. Wykonywanie przez
Dealera, Agenta Emisji lub Agenta Kalkulacyjnego okreslonych czynnosci w
zwigzku z Obligacjami oraz pelnienie okreslonych funkcji w zwiazku z
Obligacjami nie uniemozliwia Dealerowi, Agentowi Emisji lub Agentowi
Kalkulacyjnemu oraz ich podmiotom zaleznym lub stowarzyszonym a takze
grupom kapitalowym, do ktérych naleza, swiadczenia Emitentowi innych
ustug, doradzania Emitentowi lub wspétpracy z Emitentem w kazdym innym
dowolnym zakresie lub formie.

13.43 W przypadku niedokonania ptatnosci przez Emitenta:

(@) w przypadku Obligacji wpisanych do Ewidencji, Agent Emisji wyda
kazdemu Obligatariuszowi na jego pisemne zadanie dokument, w
ktérym stwierdzi brak platnosci lub dokonanie czgsciowej platnosci z
tytutu Obligacji w dniu jej wymagalnosci, a Obligatariusze beda
dochodzi¢ swoich praw bezposrednio od Emitenta przy zastosowaniu
wlasciwych srodkéw prawnych oraz procedury okreslonej w
Warunkach Emisji. Agent Emisji nie jest zobowigzany do
reprezentowania Obligatariuszy, asystowania przy jakimkolwiek
roszczeniu lub zadaniu dokonania zaplaty w stosunku do Emitenta.
Jedynie uprawnionym do takiego dziatania jest Obligatariusz;

®) od dnia rejestracji Obligacji w KDPW, Podmiot Prowadzacy Rachunek,
dzialajac zgodnie ze swoimi wewngtrznymi regulacjami, wyda kazdemu
Obligatariuszowi posiadajacemu Obligacje zapisane na prowadzonym
przez niego Rachunku Papierow Wartosciowych lub Rachunku
Zbiorczym, na jego pisemne zadanie dokument, w ktérym stwierdzi
brak platnosci lub dokonanie czg$ciowej platnosci z tytutu Obligacji w
dniu jej wymagalnosci (lub inny dokument wykazujacy brak platnosci
lub dokonanie czgsciowej platnosci z tytulu Obligacji w dniu jej
wymagalnosci), a Obligatariusze bgda dochodzi¢ swoich praw
bezposrednio od Emitenta przy zastosowaniu wiasciwych $rodkéw
prawnych oraz procedury okreslonej w Warunkach Emisji.

1344 Dealer, Agent Emisji oraz Agent Kalkulacyjny nie dokonuje oceny korzysci ani
ryzyka inwestycji w Obligacje i nie ponosi odpowiedzialnosci za zadng strate
ani szkodg poniesiong przez Obligatariuszy w zwiazku z nabyciem Obligac;ji.

iai Digitally signed by Digitally signed by
Ma Ci eJ Maciej Adam Art_ur . Artur Zbigniew
Adam Drozd Zbigniew  Langner

Date: 2022.12.05 Date: 2022.12.05

Drozd _ 16:03:21 £01'00" Langner Lt s AU
Wystawiono — miejsce, data i podpis osoby
upowaznionej do reprezentacji
ECHO INVESTMENT S.A.
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ZALACZNIKNR 1
DO WARUNKOW EMISJI

SUPLEMENT EMISYJNY

Niniejszy dokument stanowi suplement emisyjny do warunkéw emisji ("Warunki Emisji")
Obligacji serii o numerze wskazanym w punkcie 1 ponizej, emitowanych przez ECHO
INVESTMENT S.A. ("Emitent™) w ramach programu emisji obligacji Emitenta, zgodnie z
ktorym Emitent moze dokonywaé wielokrotnych emisji obligacji do tgcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji w wysokosci 500.000.000 PLN
(stownie: piecset miliondw zlotych).

Niniejszy dokument powinien by¢ czytany lacznie z Warunkami Emisji i stanowi integralng
cz¢$¢ Warunkow Emisji danej serii Obligacji wraz ze wszystkimi zalacznikami do Warunkow

Emisji, oraz w rozumieniu Ustawy o Obligacjach stanowi jednolity dokument sporzadzony w
dniu 5 grudnia 2022 roku.

Terminy pisane wielkg literg i niezdefiniowane w niniejszym suplemencie emisyjnym majg
znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

SZCZEGOLOWE WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

1. Numer serii: 11/2022

2. Maksymalna liczba Obligacji 18.000
proponowanych do nabycia w serii:

3. Maksymalna taczna warto$¢ nominalna 180.000.000 PLN
Obligacji:

4. Warto$¢ nominalna jednej Obligac;i: 10.000 PLN

5. Dzien Emis;ji: 8 grudnia 2022 r.

6. Dzien Wykupu: 8 grudnia 2027 r.

7. Dni Ptatno$ci Odsetek:

Dzien Platnosci Odsetek dla Okresu
Numer Okresu Odsetkowego Odsetkowego wskazanego w
Kolumnie 1

Kolumna 1 Kolumna 2

1 8 czerwca 2023 roku
8 grudnia 2023 roku
8 czerwca 2024 roku
8 grudnia 2024 roku
8 czerwca 2025 roku
8 grudnia 2025 roku

OO B |WIN
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10.
11.

12.

13.

7 8 czerwca 2026 roku
8 8 grudnia 2026 roku
9 8 czerwca 2027 roku
10 8 grudnia 2027 roku

Agent Dokumentacyjny:

Kancelaria  Notarialna Elzbieta
Giedyk z siedzibg w Kielcach, pod
adresem: Mata 14/6, 25-012 Kielce

Termin na wprowadzenie Obligacji do 90 Dni Roboczych od Dnia Emisji

ASO:
Marza:
Okres Wtasciwego Depozytu:

Podmiot petnigcy funkcje Agenta Emisji:

4,50% p.a.
WIBOR 6M

IPOPEMA SECURITIES S.A. z
siedzibg w Warszawie, ul. Prozna 9,
00-107 Warszawa

Dni realizacji weze$niejszego wykupu Obligacji z inicjatywy Emitenta, zgodnie z

punktem 5.5.1 Warunkow Emisji:

Numer Okresu Odsetkowego

Dni realizacji wczeSniejszego wykupu
Obligacji z inicjatywy Emitenta,
zgodnie z punktem 5.5.1 Warunkéw
Emisji

Kolumna 1

Kolumna 2

5

8 czerwca 2025 roku

8 grudnia 2025 roku

8 czerwca 2026 roku

8 grudnia 2026 roku

6
7
8
9

8 czerwca 2027 roku
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ZALACZNIK 2
DO WARUNKOW EMISJI

WZOR POSWIADCZENIA ZGODNOSCI
[na papierze firmowym Emitenta]
POSWIADCZENIE ZGODNOSCI
Od: [Emitent]
[MIEJSCOWOSC, DATA]
Dotyczy: Emisji Obligacji 11/2022

Odwotujemy si¢ do Warunkéw Emisji. Niniejsze pismo stanowi Po§wiadczenie Zgodnosci. Terminy
pisane z wielkiej litery a niezdefiniowane w Pos$wiadczeniu Zgodnosci inaczej maja takie samo
znaczenie jakie zostato im nadane w Warunkach Emisji.

Potwierdzamy, ze na dzien [e] wspotczynnik Catkowitego zadluzenia netto Emitenta / tacznej
skorygowanej wartosci aktywow Emitenta wynosi [e].

Do wyliczenia powyzszej wartosci wspolczynnika przyjeto nastepujace wartosci:
Q) Catkowite Zadtuzenie Netto Emitenta: [e]*

(i) t.aczna Skorygowana Warto$¢ Aktywow Emitenta: [@]?

a wspolczynnik zostal obliczony na bazie danych zawartych w [e], [ktérego kopia stanowi zatgcznik
do niniejszego Pos$wiadczenia Zgodnosci/ktorych kopie stanowig zatgczniki do niniejszego
Poswiadczenia Zgodnosci].

[Potwierdzamy jednocze$nie, ze Przypadek Naruszenia nie wystepuje.]/[Informujemy jednoczesnie, ze
wystepuje Przypadek Naruszenia polegajacy na [e].]°

[Potwierdzamy jednocze$nie, ze nie wystgpuje podstawa skorzystania przez Posiadacza z opcji
wczesniejszego wykupu, o ktéorej mowa w punkcie [...] Warunkéw Emisji.]/[Informujemy
jednoczesnie, ze wystepuje podstawa skorzystania przez Posiadacza z opcji wezesniejszego wykupu, o
ktorej mowa w punkcie [...] Warunkéw Emisji.]*

Z powazaniem,

[osoby upowaznione do reprezentacji Emitenta Zgodnie z reprezentacjq Emitenta)

Nalezy wskaza¢ poszczegolne pozycje sprawozdania finansowego
2 Nalezy wskazaé poszczegdlne pozycje sprawozdania finansowego
Zapis opcjonalny, pozostawic¢ zapis wlasciwy

Zapis opcjonalny, pozostawic¢ zapis wlasciwy
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ZALACZNIK 3
DO WARUNKOW EMISJI

WZOR ZADANIA ZWOLANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY
[MIEJSCOWOSC], [DATA]
Od: [e]
Do: ECHO INVESTMENT S.A.
Z kopig do:  IPOPEMA SECURITIES S.A.

Dotyczy: Obligacji serii 11/2022 emitowanych przez ECHO INVESTMENT S.A.
("Emitent") na podstawie warunkow emisji z dnia [e] grudnia 2022 roku
("Warunki Emisji"), w ramach programu emisji obligacji do kwoty
500.000.000 PLN

Szanowni Panstwo,

W zwiazku z punktem 11.2 (Zwolanie Zgromadzenia Obligatariuszy) Warunkow Emisji,
niniejszym sktadamy zadanie zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 14 dni od
dnia otrzymania niniejszego pisma.

Zgodnie z art. 50 ust. 3 Ustawy o Obligacjach wyjasniamy, ze [wskaza¢ uzasadnienie zagdania
zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy]

Niniejsze Zadanie Zwotania ZO, skladane jest w trybie punktu 11.2.2 Warunkéw Emisji.

Wszelkie terminy pisane wielka litera, a niezdefiniowane inaczej w niniejszym pis$mie maj3
znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

Z powazaniem,

W imieniu [Obligatariuszy]

Podpis:

[osoby uprawnione do reprezentacji]

Zalacznik: dokument wystawiony zgodnie z Ustawg o Obrocie Instrumentami Finansowymi
potwierdzajacy, iz Obligatariusz jest posiadaczem Obligacji albo, w przypadku Obligacji
zapisanych w Ewidencji zaswiadczenie, o ktorym mowa w art. 55 ust. la Ustawy o
Obligacjach.
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ZALACZNIK 5
DEFINICJE I OBJASNIENIA SKROTOW

Wszelkie terminy pisane wielkg literg a niezdefiniowane w niniejszej Nocie Informacyjnej maja
znaczenie nadane im w Warunkach Emisji stanowiacych zatacznik do niniejszej Noty
Informacyjne;.

"Archicom" oznacza Archicom S.A. z siedzibg we Wroctawiu.

"Emitent" oznacza ECHO INVESTMENT S.A. z siedzibg w Kielcach, przy al. Solidarnosci
36, 25-323 Kielce, wpisang do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Kielcach X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000007025, posiadajaca numer NIP 657-023-09-12, o
optaconym w catosci kapitale zaktadowym wynoszacym 20.634.529,10 (stownie: dwadziescia
milionow szesCset trzydziesci cztery tysiace pieéset dwadziescia dziewie¢ 1 dziesigé groszy)
ztotych.

"GPW" oznacza Gietd¢ Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A.

"GPW Benchmark" oznacza GPW Benchmark S.A. z siedzibg w Warszawie.
"Grupa" oznacza Emitenta oraz jego podmioty zalezne.

"Grupa Archicom" oznacza Archicom oraz jego podmioty zalezne.
"KDPW" oznacza Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

"KNF" oznacza Komisj¢ Nadzoru Finansowego.

"Nota Informacyjna" oznacza niniejsza not¢ informacyjna przygotowang na potrzeby
wprowadzenia Obligacji do obrotu na ASO, zgodnie z regulacjami ASO.

"Obligacje" oznacza 18.000 sztuk obligacji na okaziciela serii  11/2022
o wartosci nominalnej 10.000 PLN kazda, wyemitowane przez Emitenta na podstawie
Warunkoéw Emisji.

"Prawo Restrukturyzacyjne" oznacza ustawe¢ z dnia 15 maja 2015 roku prawo
restrukturyzacyjne.

"Prawo Upadlosciowe" oznacza ustawe z dnia 28 lutego 2003 roku prawo upadtosciowe.

"Program Emisji" oznacza program emisji obligacji Emitenta, zgodnie z ktérym Emitent moze
dokonywa¢ wielokrotnych emisji obligacji do tacznej warto$ci nominalnej wyemitowanych i
niewykupionych obligacji wynoszacej 500.000.000 PLN.

"Regulamin ASQO" oznacza Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu, wraz z zatgcznikami,
w brzmieniu przyjetym Uchwatg Nr 147/2007 Zarzadu Gietdy z dnia 1 marca 2007 r., z p6zn.
zZm.

"Rozporzadzenie BMR" oznacza Rozporzadzenie 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 wynikow
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funduszu inwestycyjnego 1 zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE 1 2014/17/UE oraz
rozporzadzenie (UE) nr 596/2014.

"Rozporzadzenie MAR" oznacza Market Abuse Regulation - Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku
oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego 1 Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE 1 2004/72/WE.

"Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawe¢ z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach.

"Ustawa o Obrocie" oznacza ustaw¢ z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi.

"Ustawa o Ofercie" oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych.

"Warunki Emisji" oznacza warunki emisji z dnia 5 grudnia 2022 roku, majace zastosowanie
do Obligac;ji.

"WIRON" oznacza stawke referencyjng WIRON (Warsaw Interest Rate Overnight).
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	1. OŚWIADCZENIA OSÓB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W NOCIE INFORMACYJNEJ
	Kielce, dnia 8 lutego 2023 roku

	SPIS TREŚCI
	2. EMITENT
	3. INFORMACJA CZY DZIAŁALNOŚĆ PROWADZONA PRZEZ EMITENTA WYMAGA POSIADANIA ZEZWOLENIA, LICENCJI LUB ZGODY
	4. CZYNNIKI RYZYKA
	4.1 Czynniki ryzyka związane z działalnością Emitenta
	4.1.1 Ryzyko braku możliwości nabywania odpowiednich gruntów
	Realizacja obranej strategii Grupy oraz osiąganie przez nią oczekiwanych wyników są uzależnione od zdolności do wyszukiwania oraz nabywania odpowiednich nieruchomości po konkurencyjnych cenach oraz finansowania tego nabycia na odpowiednich warunkach. ...
	4.1.2 Ryzyko braku pozyskania najemców
	Jednym z filarów działalności Grupy jest sprzedaż wynajętych nieruchomości komercyjnych. Wynajem powierzchni w nieruchomościach handlowych  i biurowych jest jednym z warunków niezbędnych do dokonania sprzedaży takich nieruchomości. Pozyskanie dobrych ...
	Brak kluczowych, atrakcyjnych najemców może uniemożliwić osiągnięcie zakładanych przychodów ze sprzedaży nieruchomości komercyjnych. To w konsekwencji może mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a także na...
	4.1.3 Ryzyko braku sprzedaży nieruchomości
	Strategia Grupy zakłada generowanie przychodów ze sprzedaży nieruchomości komercyjnych i mieszkalnych. Nieruchomości komercyjne są aktywami o relatywnie niskim poziomie płynności w porównaniu z innymi składnikami majątku, a ich sprzedaż to zazwyczaj z...
	W przypadku nieruchomości mieszkaniowych, klienci Grupy zawierają umowy deweloperskie albo przedwstępne umowy ustanowienia odrębnej własności i sprzedaży lokali, a także dokonują, zgodnie z ustalonym harmonogramem, wpłat na poczet ceny za nabywane lok...
	Powyższe czynniki mogą mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji, na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na wartość Obligacji.
	4.1.4 Ryzyko kwestionowania tytułów prawnych przysługujących Grupie do nieruchomości inwestycyjnych i projektów deweloperskich
	W wyniku prowadzonej w Polsce w latach powojennych nacjonalizacji wiele nieruchomości i przedsiębiorstw znajdujących się w rękach osób prawnych i fizycznych zostało przejętych na rzecz Skarbu Państwa. Po przejściu Polski do systemu gospodarki rynkowej...
	4.1.5 Ryzyko związane z prowadzeniem przez Grupę działalności w strukturze holdingowej i wpływu takiej struktury na zakres uprawnień Obligatariuszy wynikających z Warunków Emisji
	Grupa działa w strukturze holdingowej. Większość przychodów Grupy osiągana jest na poziomie podmiotów zależnych Emitenta, dodatkowo większość aktywów Grupy stanowi własność podmiotów zależnych Emitenta, pozostała część przychodów i aktywów jest, odpow...
	W dotychczasowej działalności Grupy powyższe ryzyko nie zmaterializowało się, ale w związku z istotnym powiększeniem struktury Grupy poprzez zakup Grupy Archicom, Grupa bierze pod uwagę możliwość wystąpienia takiego ryzyka.
	4.1.6 Ryzyko protestów społecznych związane z realizacją inwestycji w niektórych lokalizacjach
	Grupa realizuje projekty deweloperskie na nieruchomościach położonych w miastach, sąsiadujących z gęstą zabudową mieszkaniową wielorodzinną.
	Ze względu na wielkość niektórych projektów realizowanych przez podmioty Grupy, realizacja dużych kubaturowo czy powierzchniowo projektów deweloperskich na tych nieruchomościach może rodzić sprzeciwy bądź protesty mieszkańców czy użytkowników okoliczn...
	W przypadku uzasadnionych roszczeń i żądań, spółki z Grupy mogą być zmuszone do ich zaspokojenia. W każdym zaś przypadku protesty bądź podnoszone roszczenia mogą powodować opóźnienia lub inne utrudnienia w realizacji projektu deweloperskiego, co za ty...
	4.1.7 Ryzyko konieczności uzgadniania decyzji z partnerem konsorcjalnym niekontrolowanym przez Grupę w ramach projektów joint venture
	Wybrane projekty deweloperskie w ramach Grupy (na dzień ostatniego sprawozdania Grupy Echo tj. 30 września 2022 roku - łącznie 27 projektów w eksploatacji, w budowie lub w przygotowaniu), tj. Projekt Towarowa 22 w Warszawie, projekt Galeria Młociny w ...
	Realizacja projektów deweloperskich w formule joint venture wymaga bieżącego uzgadniania określonych decyzji z partnerem konsorcjalnym. Opóźnienia przy podejmowaniu decyzji mogą wpłynąć na termin realizacji projektu i opóźnienia zwrotu pozyskanych od ...
	Ponadto, realizacja tych projektów deweloperskich może ulegać wydłużeniu lub wstrzymaniu wskutek zmian organizacyjnych, własnościowych u partnerów joint venture lub zmian w ocenie ryzyka projektów, co może skutkować brakiem terminowego uzgodnienia dec...
	4.1.8 Ryzyko wyboru niewłaściwej lokalizacji nieruchomości pod projekty deweloperskie oraz ryzyko spadku atrakcyjności nieruchomości Grupy
	Wartość nieruchomości pod realizację projektów deweloperskich oraz atrakcyjność tych projektów, zależą w dużej mierze od lokalizacji nieruchomości oraz możliwości ich zabudowy. Niewłaściwa ocena atrakcyjności danej lokalizacji oraz możliwości realizac...
	Dokonanie niewłaściwej oceny atrakcyjności lokalizacji nieruchomości Grupy lub negatywne zmiany w kilku lokalizacjach dotyczących istotnych nieruchomości Grupy mogą mieć niekorzystny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy...
	4.1.9 Ryzyko nieterminowej realizacji projektów inwestycyjnych
	Realizacja projektów inwestycyjnych jest przedsięwzięciem długoterminowym, na które wpływ ma wiele czynników otoczenia rynkowego oraz czynniki wewnętrzne, jak zasoby Grupy, możliwość uzyskania wymaganych pozwoleń, finansowania zewnętrznego, zaangażowa...
	Wpływ tych czynników może spowodować opóźnienia w lub brak realizacji inwestycji deweloperskich. Co z kolei może spowodować konieczność zapłaty kar umownych, a ponadto negatywnie wpływać na poziom rentowności poszczególnych projektów inwestycyjnych, a...
	4.1.10 Ryzyko zmniejszenia i utraty zdolności kredytowej potencjalnych klientów mieszkaniowych Grupy
	Utrzymująca się wysoka inflacja oraz związane z tym stanem wysokie stopy procentowe, a także ewentualne spowolnienie gospodarcze mogą negatywnie wpływać na płynność i sytuację finansową nabywców mieszkań, co z kolei może skutkować osłabieniem popytu n...
	Wystąpienie wyżej opisanych zdarzeń może mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji, na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na wartość O...
	4.1.11 Ryzyko odpowiedzialności i roszczeń z tytułu wad nieruchomości wobec nabywców i osób trzecich po sprzedaży inwestycji
	Sprzedaż nieruchomości, w tym lokali mieszkalnych, wiąże się z odpowiedzialnością z tytułu wad. Podmioty z Grupy ponoszą odpowiedzialność wobec nabywców nieruchomości z tytułu rękojmi (lub gwarancji jakości) za wady fizyczne i prawne budynków (lub odp...
	Powyższe czynniki mogą negatywnie wpłynąć na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji, na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na wartość Obligacji.
	4.1.12 Ryzyko braku skuteczności dochodzenia roszczeń z tytułu rękojmi i gwarancji od wykonawców robót budowlanych
	Spółki z Grupy zawierają umowy o generalne wykonawstwo lub umowy o wykonanie robót budowlanych. Umowy te przewidują odpowiedzialność wykonawców w zakresie prawidłowego i terminowego wykonania zleconych usług lub robót budowlanych. W celu zabezpieczeni...
	Wystąpienie powyżej wskazanych roszczeń może mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji, na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na warto...
	4.1.13 Ryzyko wynikające z warunków użytkowania wieczystego
	Prawo użytkowania wieczystego gruntu jest prawem rzeczowym na rzeczy cudzej, co oznacza, że użytkownik wieczysty planując inwestycję musi uwzględniać interesy właściciela gruntu, tj. Skarbu Państwa, jednostek samorządu terytorialnego lub ich związków....
	Opisane powyżej czynniki mogą mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji, na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na wartość Obligacji.

	4.2 Czynniki ryzyka związane z sytuacją finansową Emitenta
	4.2.1 Ryzyko naruszenia zobowiązań przewidzianych w umowach kredytowych oraz warunkach emisji obligacji
	Dokumentacja finansowania Grupy przewiduje szereg zobowiązań, w tym, m.in. zobowiązanie do utrzymywania określonych wskaźników finansowych. Niektóre dokumenty finansowania podmiotów z Grupy zawierają ponadto postanowienia przewidujące tzw. naruszenia ...
	Ewentualne niewykonanie zobowiązań wynikających z umów kredytu może spowodować wymagalność długu przed pierwotnie przewidzianym terminem spłaty, a także skorzystanie przez bank z zabezpieczeń określonych w umowach kredytu, w tym egzekucję hipotek oraz...
	Zdarzenia wskazane powyżej mogą mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji, na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na wartość Obligacji.
	4.2.2 Ryzyko zmiany stóp procentowych
	Grupa posiada zadłużenie zaciągnięte na podstawie umów kredytowych oraz wyemitowanych obligacji. Zadłużenie to w znacznej części oprocentowane jest przy zastosowaniu zmiennych stóp procentowych opartych o WIBOR i EURIBOR. Na dzień 30 września 2022 r.,...
	Wzrost stóp procentowych a tym samym wzrost kosztów obsługi zadłużenia Grupy może mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji, na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich...
	4.2.3 Ryzyko wahania kursów walut
	Spółki z Grupy finansują realizację projektów biurowych i handlowych ze środków własnych oraz kredytami walutowymi denominowanymi w EUR. Kontrakty budowlane zawierane w związku z budową projektów denominowane są w PLN. Na dzień 30 września 2022 roku k...
	Znaczące wahania kursów walutowych mogą mieć niekorzystny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji, na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na wartość...
	4.2.4 Ryzyko wzrostu zadłużenia Grupy
	Grupa korzysta i zamierza nadal korzystać z finansowania dłużnego dla potrzeb finansowania inwestycji nieruchomościowych. Na dzień 30 września 2022 r., łączny poziom zadłużenia Grupy, denominowanego w euro i złotych wynosił odpowiednio 226,93 mln EUR ...
	Wskaźnik zadłużenia do kapitału własnego na koniec poszczególnych okresów wynosił: (i) na koniec 9 miesięcy zakończonych 30 września 2021 r. – 245%; (ii) na koniec roku obrotowego zakończonego 31 grudnia 2021 r. – 229%; (iii) na koniec 9 miesięcy zako...
	Wskaźnik bieżącej płynności finansowej, rozumiany jako stosunek aktywów obrotowych do zobowiązań krótkoterminowych, na dzień 30 września 2022 r. wynosił 1,30. Natomiast wskaźnik płynności szybkiej, rozumiany jako stosunek aktywów obrotowych pomniejszo...
	Pomimo kształtowania się wskaźników płynności w sposób wskazany w zdaniu powyższym, Emitent nie ma problemów z płynnością finansową ani z regulowaniem zobowiązań krótkoterminowych. Dotychczas, żaden z kredytów udzielonych podmiotom z Grupy nie został ...
	Grupa jest narażona na pogorszenie sytuacji ekonomicznej lub niekorzystne zmiany na rynku nieruchomości, ponieważ może być zobowiązana do dokonywania płatności odsetkowych oraz płatności kwot głównych zobowiązań również w okresie, w którym będzie osią...
	Projekty w fazie rozwoju zazwyczaj wymagają znaczących nakładów kapitałowych na długo przed okresem, w którym można osiągnąć zysk z dokonanej inwestycji. Działalność Grupy będzie w znaczącym stopniu narażona i zależna od opóźnień budowlanych, przekroc...
	Ograniczony co do płynności charakter inwestycji nieruchomościowych zmniejsza możliwość ich szybkiej zamiany na gotówkę w celu spłaty zadłużenia, a w przypadku konieczności szybkiej sprzedaży może wymagać zaoferowania znacznego dyskonta. Ponadto wzros...
	Zaistnienie któregokolwiek ze wskazanych powyżej czynników może mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji, na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykup...

	4.3 Ryzyka związane z sytuacją gospodarczą
	4.3.1 Ryzyko związane z sytuacją gospodarczą
	Na realizację założonych przez Grupę celów strategicznych i osiągane przez nią wyniki finansowe oddziałują między innymi czynniki makroekonomiczne, których wpływ jest niezależny od działań Grupy. Z uwagi na to, że przychody Grupy uzyskiwane są z tytuł...
	4.3.2 Ryzyko związane z wystąpieniem epidemii /pandemii
	4.3.3 Ryzyko cykliczności oraz niekorzystnych zmian na rynku nieruchomości
	Rynek nieruchomości jest cykliczny. W rezultacie, liczba projektów ukończonych przez Grupę była i może być różna w poszczególnych latach, w zależności od, między innymi, ogólnych czynników makroekonomicznych, zmian demograficznych dotyczących określon...
	Ze względu na długi okres pomiędzy podjęciem decyzji o rozpoczęciu realizacji projektu a terminem jego faktycznej realizacji, częściowo wynikającym z długotrwałej procedury pozyskiwania wymaganych prawem pozwoleń administracyjnych oraz czasu budowy, i...
	Wyniki finansowe Grupy są również uzależnione od poziomu cen nieruchomości w Polsce. Wpływ na ceny nieruchomości mają z kolei m.in. wahania popytu na oferowane lokale, zmiana sytuacji makroekonomicznej w Polsce, dostępność źródeł finansowania dla klie...
	Grupa zakłada sprzedaż około 80% mieszkań w danym projekcie jeszcze na etapie budowy, co wcześnie dostarcza informacje o popycie na rynku i pozwala odpowiednio reagować na mniej zaawansowanych projektach (przyśpieszać, opóźniać, zmieniać wielkość i ja...
	Istotny wpływ na wyniki finansowe Grupy może mieć również wzrost cen gruntów. Ceny zakupu gruntów mogą mieć wpływ na konkurencyjność i rentowność nowych projektów Grupy, ponieważ koszty nabycia gruntów pod projekty deweloperskie stanowią istotny czynn...
	Niezależnie od podejmowanych przez Grupę działań, wszystkie wyżej opisane okoliczności mogą mieć niekorzystny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obliga...

	4.4 Czynniki ryzyka związane z przepisami prawa i regulacjami
	4.4.1 Ryzyko niespełnienia przez Grupę wymogów dotyczących rozpoczęcia inwestycji oraz ryzyko wydania przez organy administracji decyzji opóźniających lub uniemożliwiających rozpoczęcie inwestycji
	Realizacja projektów Grupy wiąże się z koniecznością spełnienia wielu wymagań określonych w przepisach prawa. Potwierdzeniem spełnienia większości z nich jest uzyskanie różnego rodzaju zgód, uzgodnień i pozwoleń (w tym decyzji o warunkach zabudowy, po...
	Ponadto, nie można całkowicie wykluczyć ryzyka zmian decyzji administracyjnych dotyczących zakończonych już projektów inwestycyjnych, a także ich wzruszalności w przypadku stwierdzenia wad prawnych takich decyzji, a nawet stwierdzenia nieważności decy...
	Wszystkie te czynniki mogą mieć negatywny wpływ na działalność, sytuację finansową i wyniki działalności Grupy, a w konsekwencji, na zdolność Emitenta do dokonywania płatności z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a także na wartość Obligacji.
	4.4.2 Ryzyko postępowań sądowych, administracyjnych lub innych, które mogą wywrzeć niekorzystny wpływ na działalność Grupy
	W związku z prowadzoną działalnością Grupa jest narażona na wszczęcie przeciwko Emitentowi lub spółkom z Grupy postępowań sądowych, administracyjnych lub innych. Typowe postępowania sądowe prowadzone z udziałem spółek z Grupy dotyczą głównie roszczeń ...
	Emitent nie może wykluczyć, że w przyszłości będzie stroną istotnych postępowań sądowych i w związku z tym nie może wykluczyć, że ewentualne przyszłe postępowania, o ile zakończą się wynikiem negatywnym dla Emitenta lub spółek z Grupy, mogą mieć negat...
	Ponadto, w związku z prowadzonym postępowaniem karnym przeciwko byłemu członkowi zarządu oraz byłemu członkowi rady nadzorczej, w zależności od terminu i sposobu zakończenia tego postępowania nie można wykluczyć, że wpłynie ono negatywnie na działalno...
	4.4.3 Ryzyko wynikające z funkcjonowania Deweloperskiego Funduszu Gwarancyjnego
	4.4.4 Ryzyko związane z ochroną środowiska
	Zgodnie z obowiązującymi przepisami, podmioty władające gruntami, na których występują niebezpieczne substancje, zanieczyszczenie, albo na których doszło do niekorzystnego przekształcenia naturalnego ukształtowania terenu, mogą być zobowiązane do ich ...

	4.5 Ryzyka związane z Obligacjami
	4.5.1 Ryzyko związane z inwestowaniem w Obligacje oraz ryzyko kredytowe związane z niespełnieniem zobowiązań wobec Obligatariuszy
	Inwestycja w Obligacje nierozerwalnie wiąże się z ponoszeniem ryzyka w postaci utraty całości lub części zainwestowanych środków. Ryzyko kredytowe to m.in. możliwość niedotrzymania warunków wypłaty świadczeń pieniężnych przez Emitenta z tytułu Obligac...
	W przypadku niespełnienia w terminie, w całości lub w części, zobowiązań pieniężnych z Obligacji, Obligatariusz będzie uprawniony do złożenia pisemnego żądania natychmiastowego wcześniejszego wykupu wszystkich posiadanych przez niego Obligacji, chyba ...
	Obligacje nie stanowią lokaty bankowej i nie są objęte systemem gwarantowania depozytów, o którym mowa w przepisach ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytów oraz przymusowej restrukturyzacji.
	4.5.2 Ryzyko braku zdolności Emitenta do wykonywania zobowiązań z Obligacji
	4.5.3 Ryzyko natychmiastowego wcześniejszego wykupu Obligacji
	4.5.4 Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Obligatariusza
	4.5.5 Ryzyko wcześniejszego wykupu Obligacji na żądanie Emitenta
	4.5.6 Ryzyko związane z WIBOR
	Obligacje są obligacjami o oprocentowaniu zmiennym opartym o WIBOR. W okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu mogą nastąpić znaczące zmiany wartości WIBOR. Obniżenie stóp procentowych, w tym WIBOR, może wpłynąć na obniżenie rentowności Obligacji. Z drug...
	4.5.7 Ryzyko związane ze zmianą warunków emisji przez Zgromadzenie Obligatariuszy wbrew woli niektórych Obligatariuszy oraz będącej w sprzeczności z indywidualnymi interesami Obligatariusza
	4.5.8 Ryzyko związane z brakiem zabezpieczenia Obligacji

	4.6 Ryzyka związane z notowaniem Obligacji w ASO
	4.6.1 Ryzyko związane z płynnością oraz ryzyko wahań kursu notowań Obligacji
	4.6.2 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami na ASO
	(a) na wniosek emitenta;
	(b) jeżeli GPW uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników;
	(c) jeżeli emitent narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie obrotu.

	4.6.3 Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu
	(a) w przypadkach określonych przepisami prawa,
	(b) jeżeli zbywalność tych instrumentów stała się ograniczona,
	(c) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentów,
	(d) w przypadku uprawomocnienia się postanowienia o ogłoszeniu upadłości emitenta albo postanowienia o oddaleniu przez sąd wniosku o ogłoszeniu upadłości ze względu na to, że majątek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztów...
	(e) niezwłocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentów na rynku regulowanym, jeżeli takie wykluczenie jest związane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji ...
	(a) na wniosek emitenta, z zastrzeżeniem możliwości uzależnienia decyzji w tym zakresie od spełnienia przez emitenta dodatkowych warunków,
	(b) jeżeli uzna, że wymaga tego bezpieczeństwo obrotu lub interes jego uczestników,
	(c) jeżeli emitent uporczywie narusza przepisy obowiązujące w alternatywnym systemie obrotu,
	(d) wskutek otwarcia likwidacji emitenta,
	(e) wskutek podjęcia decyzji o połączeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przekształceniu, przy czym wykluczenie instrumentów finansowych z obrotu może nastąpić odpowiednio nie wcześniej niż z dniem połączenia, dniem podziału (wydzieleni...

	4.6.4 Ryzyko nałożenia na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie obowiązków określonych przepisami prawa
	KNF może nałożyć na Emitenta kary administracyjne z tytułu niewykonywania obowiązków przewidzianych obowiązującymi przepisami prawa, w szczególności Ustawy o Ofercie oraz Ustawy o Obrocie.
	Zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienależycie obowiązki wymagane przez przepisy prawa, w szczególności obowiązki informacyjne wynikające z Ustawy o Ofercie, KNF może:
	(a) wydać decyzję o wykluczeniu, papierów wartościowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy papiery wartościowe emitenta są wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu - decyzję o wykluczeniu tych papierów wartościowych z obrotu...
	(b) nałożyć, biorąc pod uwagę w szczególności sytuację finansową podmiotu, na który jest nakładana, karę pieniężną do wysokości 1.000.000,00 PLN; albo
	(c) zastosować obie sankcje łącznie.
	Zgodnie z art. 175 ust. 1 oraz ust. 3 Ustawy o Obrocie, na każdego, kto nie wykonał lub nienależycie wykonał obowiązek, o którym mowa w art. 19 ust. 1 - 7 Rozporządzenia MAR, KNF może w drodze decyzji, nałożyć karę pieniężną:
	(a) w przypadku osób fizycznych - do wysokości 2.072.800,00 PLN;
	(b) w przypadku innych podmiotów - do wysokości 4.145.600,00 PLN;
	a w przypadku, gdy jest możliwe ustalenie kwoty korzyści osiągniętej lub straty unikniętej przez podmiot w wyniku naruszeń, o których mowa powyżej, zamiast powyższej kary, KNF może nałożyć karę pieniężną do wysokości trzykrotnej kwoty osiągniętej korz...

	4.6.5 Ryzyko związane z możliwością nałożenia na Emitenta kar wynikających z Regulaminu ASO przez GPW
	(a) upomnieć emitenta,
	(b) nałożyć na emitenta karę pieniężną w wysokości do 50.000 PLN.

	4.6.6 Ryzyko nałożenia kar pieniężnych w związku z Rozporządzeniem MAR


	5.  DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZONYCH DO ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU
	5.1 Cel emisji
	5.2 Rodzaj wyemitowanych instrumentów dłużnych
	5.3 Wielkość emisji
	5.4 Wartość nominalna i cena emisyjna instrumentów dłużnych
	5.5 Wyniki subskrypcji lub sprzedaży dłużnych instrumentów finansowych będących przedmiotem wniosku o wprowadzenie
	5.5.1 Data rozpoczęcia i zakończenia subskrypcji lub sprzedaży
	(a) Data rozpoczęcia subskrypcji: 5 grudnia 2022 r.
	(b) Data zakończenia subskrypcji: 7 grudnia 2022 r.

	5.5.2 Data przydziału instrumentów dłużnych
	Przydział Obligacji nastąpił w Dniu Emisji, tj. 8 grudnia 2022 r.
	5.5.3 Liczba instrumentów dłużnych objętych subskrypcją lub sprzedażą
	5.5.4 Stopa redukcji w poszczególnych transzach w przypadku, gdy choć w jednej transzy liczba przydzielonych instrumentów dłużnych była mniejsza od liczby papierów wartościowych, na które złożono zapisy
	5.5.5 Liczba instrumentów dłużnych, które zostały przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedaży
	5.5.6 Cena, po jakiej instrumenty dłużne były nabywane (obejmowane)
	5.5.7 Liczba osób, które złożyły zapisy na instrumenty dłużne objęte subskrypcją lub sprzedażą w poszczególnych transzach
	Zapisy na Obligacje złożyło łącznie 18 podmiotów (uwzględniając subfundusze). Emisja Obligacji nie była podzielona na transze.
	5.5.8 Liczba osób, którym przydzielono instrumenty dłużne w ramach przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedaży w poszczególnych transzach
	Emitent dokonał przydziału Obligacji 18 podmiotom (liczba uwzględnia subfundusze). Emisja Obligacji nie była podzielona na transze.
	5.5.9 Informacja czy osoby, którym przydzielono instrumenty finansowe w ramach przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedaży w poszczególnych transzach są podmiotami powiązanymi z emitentem w rozumieniu przepisów § 4 ust. 6 Regulaminu Alternatywnego Syste...
	5.5.10 Nazwy (firmy) subemitentów, którzy objęli instrumenty dłużne w ramach wykonywania umów o subemisję, z określeniem liczby papierów wartościowych, które objęli, wraz z faktyczną ceną jednostki instrumentu dłużnego (cena emisyjna lub sprzedaży, po...
	5.5.11 Łączna wysokość kosztów, które zostały zaliczone do kosztów emisji, ze wskazaniem wysokości kosztów według ich tytułów:
	(a) przygotowanie i przeprowadzenie oferty: 1.564,7 tys. PLN netto i 38,4 tys. EUR brutto;
	(b) wynagrodzenie subemitentów, dla każdego oddzielnie: nie dotyczy; Emitent nie zawarł umowy o subemisję;
	(c) sporządzenie Noty Informacyjnej, z uwzględnieniem kosztów doradztwa: 5 tys. EUR brutto; oraz
	(d) promocja oferty: 0 PLN.


	5.6 Warunki wykupu
	Obligacje podlegać będą jednorazowemu wykupowi według wartości nominalnej w Dniu Wykupu lub w Dniu Wcześniejszego Wykupu.
	W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji. Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi w części, w jakiej przewidują świadczenia pieniężne także w przypadku połączenia Emitenta z innym ...
	Szczegółowe zasady dotyczące wykupu Obligacji, w tym w zakresie sposobu płatności z tytułu Obligacji, opisane są w punktach 5 – 8 Warunków Emisji.

	5.6.1 Wcześniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta
	5.6.2 Wcześniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta (WIBOR)
	W przypadku wystąpienia Braku Zezwolenia WIBOR, Ogłoszenia Końca Publikacji lub Ogłoszenia Braku Reprezentatywności, Emitent ma prawo do wcześniejszego całkowitego wykupu Obligacji. W takim przypadku Emitent zawiadomi Obligatariuszy o wcześniejszym wy...

	5.6.3 Wcześniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Obligatariuszy
	Jeżeli współczynnik Całkowitego zadłużenia netto Emitenta / łącznej skorygowanej wartości aktywów będzie wyższy lub równy 65% (sześćdziesiąt pięć procent), każdy z Obligatariuszy będzie uprawniony do złożenia Emitentowi żądania wykupu posiadanych prze...
	5.6.4 Wcześniejszy wykup Obligacji w przypadku wystąpienia Przypadku Niewypełnienia Zobowiązania lub Podstawy Skorzystania z Opcji Wcześniejszego Wykupu
	(a) Obligatariusz ma prawo żądać wcześniejszego wykupu posiadanych przez niego Obligacji:
	(i) w przypadku wystąpienia Przypadku Niewypełnienia Zobowiązania; lub
	(ii) w przypadku wystąpienia Podstawy Skorzystania z Opcji Wcześniejszego Wykupu oraz podjęcia odpowiedniej Uchwały Zgromadzenia Obligatariuszy wyrażającej zgodę na wcześniejszy wykup Obligacji ("Opcja Wcześniejszego Wykupu").

	(b) Złożenie Żądania Wcześniejszego Wykupu w trybie określonym w punkcie 6.3 Warunków Emisji lub Zawiadomienia o Wcześniejszym Wykupie w trybie określonym w punkcie 6.4 Warunków Emisji powoduje, że Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza stają...
	(c) Wcześniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Obligatariuszy nastąpi na zasadach opisanych w punktach 6 - 8 Warunków Emisji.

	5.6.5 Pozostałe informacje dotyczące wykupu Obligacji
	Na dzień sporządzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie istnieją przesłanki uprawniające Obligatariuszy do wystąpienia z żądaniem wcześniejszego wykupu Obligacji.


	5.7 Warunki wypłaty oprocentowania
	5.7.1 Płatność Kwoty Odsetek
	Obligacje są oprocentowane od Dnia Emisji (wliczając ten dzień) do Dnia Wykupu (nie wliczając tego dnia). W każdym Dniu Płatności Odsetek Emitent zobowiązany jest dokonać na rzecz każdego podmiotu będącego, w Dniu Ustalenia Prawa, Obligatariuszem, pła...
	5.7.2 Naliczanie odsetek
	(a) Kwota Odsetek obliczana jest odrębnie dla każdego Okresu Odsetkowego.
	(b) W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma być za okres krótszy niż pełny Okres Odsetkowy, będzie ona obliczana w oparciu o rzeczywistą liczbę dni w okresie od poprzedniego Dnia Płatności Odsetek (włącznie), albo Dnia Emisji (włącznie) w przypadk...

	5.7.3 Obliczenie Kwoty Odsetek

	KO = SP x WN x LD/365
	5.7.4 Ustalenie Stopy Procentowej
	(a) Stopą Procentową dla danego Okresu Odsetkowego będzie Stopa Bazowa (określona poniżej) powiększona o Marżę.
	(b) Stopa Bazowa zostanie określona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa będzie równa stawce WIBOR dla Właściwego Depozytu publikowanej w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej.
	(c) Jeżeli Stopa Bazowa określona dla danego Okresu Odsetkowego będzie niższa niż zero, to do ustalenia wysokości Stopy Procentowej w tym Okresie Odsetkowym przyjmuje się, że Stopa Bazowa w tym Okresie Odsetkowym wynosi zero.
	(d) W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być ustalona zgodnie z powyższymi postanowieniami (w tym, w szczególności, w związku Ogłoszeniem Końca Publikacji) lub gdy nastąpi Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z Ogłoszeniem Braku Reprezentatywności ...
	(e) Jeśli brak dostępności WIBOR będzie związany z Ogłoszeniem Końca Publikacji lub gdy nastąpi Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z Ogłoszeniem Braku Reprezentatywności WIBOR przestanie być reprezentatywny, Wskaźnik Alternatywny trwale zastępuje W...
	(f) Emitent ustala Wskaźnik Alternatywny zgodnie z jedną z następujących metod:
	(i) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który rekomendowała do stosowania zamiast WIBOR KNF;
	(ii) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który rekomendował do stosowania zamiast WIBOR Narodowy Bank Polski;
	(iii) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który rekomendował do stosowania zamiast WIBOR administrator WIBOR;
	(iv) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który rekomendowała do stosowania zamiast WIBOR organizacja branżowa, którą wskazała KNF lub Narodowy Bank Polski i która zajmuje się przygotowaniem propozycji zastąpienia WIBOR;
	(v) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który zamiast WIBOR zastosował w rozliczanych przez siebie transakcjach Kontrahent Centralny; albo
	(vi) Wskaźnikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana przez Narodowy Bank Polski.

	(g) Emitent stosuje metody, o których mowa w punkcie (f) powyżej, w kolejności od punktu (f)(i) do punktu (f)(vi). Kolejna metoda jest stosowana, gdy poprzednia metoda nie da rezultatu do Dnia Ustalenia Stopy Procentowej włącznie z tym dniem (w przypa...
	(h) Po ustaleniu Wskaźnika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z następującymi zasadami:
	(i) Korekta ma charakter wartości lub działania, które koryguje wartość Wskaźnika Alternatywnego. Wartość Korekty może być wartością dodatnią, ujemną, zerową, jak również być określona wzorem lub metodą obliczenia (np. poprzez składanie czy kapitalizo...
	(ii) raz ustalona Korekta jest stosowana przez cały czas stosowania Wskaźnika Alternatywnego;
	(iii) jeżeli zastosowana jest metoda ustalenia Wskaźnika Alternatywnego, o której mowa w punkcie (f)(v) powyżej, stosuje się Korektę taką jak zastosował Kontrahent Centralny;
	(iv) jeżeli w danej metodzie ustalenia Wskaźnika Alternatywnego, o których mowa w punktach od (f)(i) do (f)(iv):
	(A) Podmiot Wyznaczający wskazał Korektę – stosuje się taką Korektę;
	(B) Podmiot Wyznaczający wskazał, aby nie stosować Korekty – nie stosuje się Korekty

	(v) jeżeli w danej metodzie ustalenia Wskaźnika Alternatywnego, o których mowa w punktach od (f)(i) do (f)(iv) Podmiot Wyznaczający nie odniósł się do Korekty lub gdy Wskaźnik Alternatywny został wyznaczony zgodnie z metodą, o której mowa w punkcie (f...
	(A) Korekta jest dodawana do wartości Wskaźnika Alternatywnego;
	(B) Korekta jest równa historycznej medianie różnic pomiędzy WIBOR oraz Wskaźnikiem Alternatywnym;
	(C) mediana różnic jest ustalana:
	(1) za okres 24 miesięcy przed dniem, w którym WIBOR przestał być publikowany (gdy nastąpiło Ogłoszenie Końca Publikacji) albo pierwszym dniem, w którym Wskaźnik Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR nie został opublikowany, ale nie nastąpiło Ogłosze...
	(2) biorąc pod uwagę, każdy dzień z badanego okresu, w którym był publikowany zarówno WIBOR jak i Wskaźnik Alternatywny.



	(i) Procedura wyboru Wskaźnika Alternatywnego oraz ustalenia Korekty w związku z Ogłoszeniem Końca Publikacji, Brakiem Zezwolenia WIBOR lub Ogłoszeniem Braku Reprezentatywności jest przeprowadzana tylko raz (ten sam Wskaźnik Alternatywny oraz Korekta ...
	(j) Wskaźnik Alternatywny oraz Korekta są wyznaczane na zlecenie Emitenta przez Agenta Kalkulacyjnego albo inny profesjonalny podmiot, jeżeli taki podmiot został wyznaczony Uchwałą Zgromadzenia Obligatariuszy za zgodą Emitenta. Emitent opublikuje w sp...
	(k) Jeśli Wskaźnik Alternatywny jest publikowany z dołu, przez co nie jest on dostępny dla danego Okresu Odsetkowego w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Dzień Ustalenia Stopy Procentowej ulega odpowiedniemu przesunięciu do czasu publikacji Wskaźnika A...
	(l) W przypadku gdy zgodnie z punktem (e) powyżej Wskaźnik Alternatywny trwale zastąpi WIBOR, postanowienia punktów (b) – (i) powyżej odnoszące się do WIBOR stosuje się odpowiednio do tego Wskaźnika Alternatywnego z uwzględnieniem Korekty.
	(m) Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wskaźnika Alternatywnego ogłoszona przez jego administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotną zmianę, nie stanowi podstawy do zmiany Warunków Emisji lub stosowania Korekty.
	Dzień Ustalenia Stopy Procentowej, Dzień Płatności Odsetek oraz Dzień Ustalenia Prawa dla Obligacji przypadają w datach wskazanych w tabeli poniżej. Zgodnie z punktem 4.1 Warunków Emisji, jeżeli Dzień Płatności Odsetek przypadnie na dzień niebędący Dn...


	5.8 Wysokość i forma zabezpieczenia oraz oznaczenie podmiotu udzielającego zabezpieczenia
	5.9 Wartość zaciągniętych zobowiązań, z wyszczególnieniem zobowiązań przeterminowanych, na ostatni dzień kwartału poprzedzającego o nie więcej niż cztery miesiące udostępnienie propozycji nabycia oraz perspektywy kształtowania zobowiązań emitenta do c...
	5.10 Dane umożliwiające potencjalnym nabywcom dłużnych instrumentów finansowych orientację w efektach przedsięwzięcia, które ma być sfinansowane z emisji dłużnych instrumentów finansowych, oraz zdolność emitenta do wywiązywania się z zobowiązań wynika...
	5.11 Ogólne informacje o ratingu przyznanym Emitentowi lub emitowanym przez niego dłużnym instrumentom finansowym, ze wskazaniem instytucji dokonującej tej oceny, oraz odesłanie do szczegółowych warunków ratingu określonych w informacjach dodatkowych
	Nie dotyczy. Emitentowi oraz emitowanym przez niego Obligacjom nie przyznano ratingów.
	5.12 Zasady przeliczania wartości świadczenia niepieniężnego na świadczenie pieniężne
	5.13 Informacja o wycenie przedmiotu zastawu i hipoteki
	5.14 Liczba głosów na walnym zgromadzeniu, która przysługiwałaby z objętych akcji - w przypadku, gdyby została dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji
	5.15 Ogólna liczba głosów na walnym zgromadzeniu Emitenta - w przypadku, gdyby została dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji
	5.16 Liczba akcji przypadających na jedną obligację - w przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa
	5.17 Cena emisyjna akcji lub sposób jej ustalenia - w przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa
	5.18 Terminy, od których przysługują i wygasają prawa obligatariuszy do nabycia akcji - w przypadku emisji obligacji z prawem pierwszeństwa
	5.19 Oświadczenie Emitenta stwierdzające, czy według niego jego aktywa obrotowe wystarczają do pokrycia jego bieżących potrzeb
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