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Ostateczne Warunki Emisji Obligacji Zabezpieczonych serii D2

Niniejszy dokument okresla ostateczne warunki emisji Obligacji Zabezpieczonych serii D2 (,Obligacje”)
emitowanych przez PragmaGO S.A. z siedzibg w Katowicach, adres: Brynowska 72, 40-584 Katowice, wpisang do
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy Katowice — Wschéd
w Katowicach, Wydziat VIl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000267847,
z kapitatem zaktadowym w wysokosci 6.891.041,00 zt, wysokos¢ kapitatu wptaconego: 6.891.041,00 z, NIP: 634-
24-27-710.

Obligacje serii D2 emitowane sg w ramach V Publicznego Programu Emisji Obligacji obejmujacego Obligacje
Niezabezpieczone oraz Obligacje Zabezpieczone o tgcznej wartosci nie wiekszej niz 500.000.000 ztotych,
ustanowionego na podstawie Uchwaty nr 1/07.06.2024 Zarzadu Spétki z dnia 7 czerwca 2024 roku w sprawie
ustalenia V Publicznego Programu Emisji Obligacji.

Zarzad PragmaGO S.A. oswiadcza, ze Ostateczne Warunki Emisji zostaty przygotowane do celéw
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 i muszg byé odczytywane w zwigzku
z Dokumentem Rejestracyjnym, Dokumentem Ofertowym, Podsumowaniem, ktdére stanowig Prospekt
Podstawowy i kazdym suplementem do Prospektu Podstawowego w celu uzyskania wszystkich istotnych
informacji.

Dokument Rejestracyjny oraz Dokument Ofertowy i kaidy suplement do Prospektu Podstawowego s3
opublikowane zgodnie z zasadami okreslonymi w art. 21 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2017/1129 na stronie internetowej Emitenta www.inwestor.pragmago.pl.

Do niniejszych Ostatecznych Warunkéw Emisji serii D2 zataczone zostalo podsumowanie Ostatecznych
Warunkow Emisji dotyczace emisji Obligacji serii D2.

W celu uzyskania petnych informacji na temat Emitenta i Oferty Obligacji konieczna jest tgczna interpretacja
Dokumentu Rejestracyjnego, Dokumentu Ofertowego, Podsumowania wszelkich suplementéw do Prospektu
Podstawowego i niniejszych Ostatecznych Warunkow Emisji serii D2.

Ostateczne Warunki Emisji Obligacji serii D2 oraz informacje zawarte w Dokumencie Rejestracyjnym,
Dokumencie Ofertowym Obligacji Zabezpieczonych, Podsumowaniu i wszelkich suplementach do Prospektu
Podstawowego stanowig tacznie warunki emisji Obligacji serii D2 w rozumieniu art. 5 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

Zgodnie z art. 16 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na stronie
internetowej Emitenta w wykonaniu przepisow tej ustawy, bedg przekazywane w postaci drukowanej do Domu
Maklerskiego BDM S.A.

Nie nalezy podejmowac decyzji inwestycyjnej przed zapoznaniem sie z Ostatecznymi Warunkami Emisji
dotyczacymi odpowiedniej emisji danej serii Obligacji, Podsumowaniem, Dokumentem Rejestracyjnym,
Dokumentem Ofertowym Obligacji Zabezpieczonych, oraz z wszelkimi suplementami do Prospektu
Podstawowego.

Inwestowanie w Obligacje oferowane w ramach V Publicznego Programu Emisji Obligacji tqczy sie z ryzykiem
wtasciwym dla instrumentéow rynku kapitatowego o charakterze nieudziatowym oraz ryzykiem zwigzanym z
dziatalnosciq Emitenta i jego Grupy Kapitatowej, a takze z otoczeniem, w ktérym prowadzq oni dziatalnos¢.

W szczegdlnosci zwraca sie uwage inwestoréw, iz Obligacje nie sq depozytami (lokatami) bankowymi i nie sq
objete systemem gwarantowania depozytdow, jak rowniez, ze w przypadku niewypfacalnosci Emitenta
spowodowanej pogorszeniem sie jego sytuacji finansowej, w tym utratq ptynnosci przez Emitenta lub zmieniajgcg
sie sytuacjg na rynku kapitatowym, czes¢ lub catosc¢ zainwestowanego kapitatu moze zostac utracona, jak rowniez
inwestorzy mogq nie otrzymac odsetek przewidzianych w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Zwraca sie rowniez uwage inwestorow, iz wycofanie sie z inwestycji przed uptywem okresu, na jaki Obligacje bedg
wyemitowane (tj. przed datg wykupu Obligacji) moze byc¢ utrudnione lub niemozliwe ze wzgledu na ryzyko
ograniczenia ptynnosci lub ryzyko braku ptynnosci Obligacji (czyli mozliwosci odsprzedazy Obligacji), a cena za
zbywane Obligacje moze odbiegac od ich wartosci nominalnej lub ceny nabycia.

Dodatkowo zwraca sie uwage inwestorow na potrzebe dywersyfikacji inwestycji (podziatu posiadanych srodkéw
na poszczegolne rodzaje inwestycji i emitentow) oraz wskazuje sie, ze inwestycja wszystkich posiadanych srodkoéw
w Obligacje zwieksza ryzyko inwestora.
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Poszczegdlne ryzyka zwiqzane z inwestowaniem w Obligacje zostaty przedstawione w Czesci | Dokumentu
Ofertowego i Dokumentu Rejestracyjnego: ,,Czynniki ryzyka”.

Rada Nadzorcza Spétki uchwatg nr 2/11.06.2024, ktéra weszta w zycie dnia 11 czerwca 2024 r. w sprawie
wyrazenia zgody na ustalenie V Publicznego Programu Emisji Obligacji, wyrazita zgode na zaciggniecie przez
Spoétke zobowigzan z kazdej serii obligacji emitowanych w ramach V Publicznego Programu Emisji Obligacji, w
tym réwniez Obligacji serii D2.

Zgodnie z Uchwatg Zarzadu Spétki nr 1/07.06.2024 z dnia 7 czerwca 2024 r. w sprawie ustalenia V Publicznego
Programu Emisji Obligacji w dniu 3 grudnia 2024 roku Zarzad Spoétki podjat uchwate nr 1/03.12.2024 w sprawie
emisji oraz ustalenia ostatecznych warunkéw emisji Obligacji serii D2.

Tre$¢ uchwaty Zarzadu nr 1/03.12.2024

»,Uchwata nr 1/03.12.2024 Zarzadu PragmaGO S.A.
z siedzibg w Katowicach
z dnia 3 grudnia 2024 r.
w sprawie emisji oraz ustalenia ostatecznych warunkéw emisji obligacji serii D2

Dziatajac na podstawie art. 2 pkt 1) lit. a), art. 4, art. 5, art. 6, art. 8, art. 17, art. 33, art. 45 ustawy z dnia 15 stycznia 2015r. 0
obligacjach, art. 368 KSH oraz ust. 1 pkt 11) uchwaty nr 1/07.06.2024 Zarzadu PragmaGO S.A. z siedzibg w Katowicach
(,Spotka”, ,Emitent”) w sprawie V Publicznego Programu Emisji Obligacji, ktéra weszta w zycie z dniem 7 czerwca 2024r., z
uwagi na fakt, ze:

(i) Zarzad Spotki, na mocy uchwaty nr 1/07.06.2024 w sprawie V Publicznego Programu Emisji Obligacji, ktora weszta
w zycie z dniem 7 czerwca 2024 r., ustalit V Publiczny Program Emisji Obligac;ji;

(i) Komisja Nadzoru Finansowego w dniu 18 wrzesnia 2024 r. zatwierdzita Dokument Rejestracyjny, Dokument
Ofertowy Obligacji Zabezpieczonych oraz Dokument Ofertowy Obligacji Niezabezpieczonych;

(iii) Dokument Ofertowy Obligacji Zabezpieczonych wraz z Dokumentem Rejestracyjnym stanowig prospekt
podstawowy w formie zestawu dokumentéw Emitenta, sporzadzony w zwigzku z oferta publiczng i zamiarem
ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym obligacji zabezpieczonych, emitowanych w ramach
V Publicznego Programu Emisji Obligacji, w ramach ktérego moga zosta¢ wyemitowane obligacje o tgcznej wartosci
nominalnej nie wyzszej niz 500.000.000 ztotych (,,Prospekt”);

Zarzad Spotki postanawia, co nastepuje:

§ 1. Emisja obligacji.

1.  Wramach V Publicznego Programu Emisji Obligacji Spétka emituje:

a) 300.000 (stownie: trzysta tysiecy) obligacji na okaziciela serii D2 o wartosci nominalnej 100,00 (stownie: sto)
ztotych kazda i o tgcznej wartosci nominalnej 30.000.000 (stownie: trzydziesci milionéw) ztotych (,Obligacje serii
D2”) oraz

b) dodatkowo nie wiecej niz 50.000 (stownie piecdziesiat tysiecy) Obligacji serii D2, w przypadku podjecia przez Zarzad
Spotki decyzji o zwiekszeniu liczby Obligacji serii D2 bedacych przedmiotem oferty, na warunkach okreslonych w
Prospekcie oraz w Ostatecznych Warunkach Emisji Obligacji serii D2.

2. Oprocentowanie Obligacji serii D2 bedzie zmienne, jego wysokos¢ zostanie ustalona na poziomie stopy bazowej, ktorg
na dzien podjecia niniejszej uchwaty jest WIBOR 3M, powiekszonej o statg marze w wysokosci 3,50 p.p. (stownie: trzy i
piecdziesigt setnych punktu procentowego), z zastrzezeniem podwyzszenia wysokosci marzy w przypadku
przekroczenia Wskaznika Zadtuzenia Emitenta na zasadach opisanych w Ostatecznych Warunkach Emisji Obligac;ji serii
D2. Szczegdtowe zasady ustalenia oprocentowania Obligacji serii D2, w tym w szczegdlnosci stopy bazowej zostaty
przedstawione w Prospekcie oraz Ostatecznych Warunkach Emisji Obligacji serii D2.

3. Odsetki od Obligacji serii D2 bedg wyptacane w okresach co 3 (stfownie: trzy) miesigce.

Spotka wykupi Obligacje serii D2 w terminie 4 (stownie: czterech) lat od dnia ich przydziatu, z zastrzezeniem ust. 5

niniejszego paragrafu.

5.  Emitent bedzie miat prawo wczesniejszego wykupu na wiasne zgdanie Obligacji serii D2 (,Wczesniejszy Wykup na
Zadanie Emitenta”). Prawo Woczeéniejszego Wykupu na Zadanie Emitenta bedzie realizowane poprzez wypfate
Obligatariuszom Kwoty Wczesniejszego Wykupu stanowigcej warto$s¢ nominalng Obligacji serii D2 podlegajgcych temu
wykupowi, powiekszong o nalezne, a niewyptacone odsetki naliczone za okres od pierwszego dnia danego okresu
odsetkowego do Dnia Wczeéniejszego Wykupu na Zadanie Emitenta wigcznie oraz powiekszong o premie w wysokosci:
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a. 0,3% wartosci nominalnej Obligacji serii D2 podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi, jezeli wczesniejszy
wykup nastapi przed rozpoczeciem pigtego okresu odsetkowego, lub
b. 0,05% wartosci nominalnej Obligacji serii D2 podlegajacych wczesniejszemu wykupowi za kazde petne
30 (stownie: trzydziesci) dni pozostajgce od Dnia Wczesniejszego Wykupu do Daty Wykupu, ale tgcznie
nie wiecej niz 0,1% wartosci nominalnej Obligacji serii D2 podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi,
jezeli wczesniejszy wykup nastgpi w pigtym lub pdzniejszym okresie odsetkowym.
Prawo Spétki do wczesniejszego wykupu Obligacji serii D2 moze zosta¢ wykonane zaréwno w odniesieniu do wszystkich
Obligaciji serii D2, jak i czesci Obligacji serii D2, jednak w terminie nie wczesniejszym niz po uptywie 6 (stownie: szesciu)
miesiecy od daty przydziatu.
6. Emisja Obligac;ji serii D2 nie bedzie podzielona na transze.
7. Emisja Obligacji serii D2 dojdzie do skutku w przypadku subskrybowania i nalezytego optacenia co najmniej 10.000
(stownie: dziesiec¢ tysiecy) Obligacji serii D2 (prog emisji w rozumieniu Ustawy o Obligacjach).
8. Obligacje serii D2 uprawniajg wytacznie do swiadczen pienieznych.
9. Obligacje serii D2 nie bedg obligacjami amortyzowanymi.
10. Prawa z Obligacji serii D2 moga by¢ przenoszone bez ograniczen.

§ 2. Zabezpieczenia.
Obligacje serii D2 bedga zabezpieczone w sposdb i w terminach okreslonych w Prospekcie oraz Ostatecznych Warunkach Emisji
Obligacji serii D2.
§ 3. Oferta.
Obligacje serii D2 beda oferowane w ramach oferty publicznej, na zasadach opisanych w Prospekcie, Ostatecznych
Warunkach Emisji Obligacji serii D2, suplementach do Prospektu oraz ewentualnych komunikatach aktualizujacych.

§ 4. Ostateczne warunki emisji.
Niniejszym ustala sie Ostateczne Warunki Emisji Obligacji serii D2, ktére stanowig Zatacznik nr 1 do niniejszej uchwaty.

§ 5. Dematerializacja i wprowadzenie do obrotu na Catalyst.

1. Obligacje serii D2 nie beda miaty formy dokumentu.

Obligacje serii D2 bedg zdematerializowane. Zarzad Spotki zawrze umowe o rejestracje Obligacji serii D2 w depozycie
papierow wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. celem ich
dematerializacji.

3.  Obligacje serii D2 bedg przedmiotem ubiegania sie przez Emitenta o ich wprowadzenie do obrotu na rynku
regulowanym Catalyst prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. W tym celu Zarzad Spoéfki
dokona wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych zwigzanych z wprowadzeniem Obligacji serii D2 do obrotu na rynku
regulowanym Catalyst prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

§ 6. Postanowienia koricowe.
Sformutowania pisane wielka literag majg znaczenie nadane im w Prospekcie, jesli niniejsza uchwata nie stanowi inacze;j.
Niniejsza uchwata wchodzi w zycie z momentem jej podjecia.”

INFORMACIE O WARUNKACH OFERTY OBLIGACIJI ZABEZPIECZONYCH SERII D2

A. PRZYCZYNY OFERTY | OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW PIENIEZNYCH

Przy zatozeniu, ze ostateczna liczba oferowanych Obligacji, bedzie réwna podstawowej liczbie oferowanych
Obligacji serii D2 (tj. 300.000 Obligacji serii D2) i zostanie ona objeta w catosci, wartos¢ wptywow brutto Emitenta
wyniesie 30.000.000 zt. Po uwzglednieniu kosztow emisji, ktorych poziom jest planowany na 923 tys. zt,
szacowane wplywy netto Emitenta z emisji Obligacji serii D2 wyniosg ok. 29.077.000 zt.

W przypadku podjecia przez Spétke decyzji o okresleniu ostatecznej liczby oferowanych Obligacji serii D2 w liczbie
wiekszej niz podstawowa liczba oferowanych Obligacji serii D2 oraz przy zatozeniu, ze objeta zostanie
maksymalna mozliwa do zaoferowania liczba Obligacji serii D2 (tj. 350.000 Obligacji serii D2), wartos¢ wptywow
brutto Emitenta wyniesie 35.000.000 zt. Po uwzglednieniu kosztow emisji, ktorych poziom jest planowany na
1.063 tys. zt, szacowane wptywy netto Emitenta z emisji Obligacji serii D2 wyniosg ok. 33.937.000 zt.
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Sposob wykorzystania wptywow netto z emisji Obligacji serii D2

Wptywy netto z emisji Obligacji serii D2 zostang przeznaczone na:

(i) refinansowanie zadtuzenia kredytowego lub obligacyjnego Emitenta,

(ii) pokrycie biezgcych kosztéw dziatalnosci operacyjnej Emitenta,

(iii) sfinansowanie zakupu i rozwoju infrastruktury informatycznej,

(iv) akwizycje podmiotow dziatajgcych w branzy finansowe;.

Niezaleznie od powyzszego, srodki z emisji Obligacji serii D2 nie bedg wykorzystywane na udzielanie pozyczek
osobom fizycznym lub innym podmiotom oraz nie zostang przeznaczone na bezposrednie nabywanie portfeli
wierzytelnosci przez Emitenta.

B. OPIS TYPU | RODZAJU OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH DO OBROTU PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Na podstawie niniejszych Ostatecznych Warunkdéw Emisji i Dokumentu Ofertowego Obligacji Zabezpieczonych,
w ramach V Publicznego Programu Emisji Obligacji, Emitent okresla, ze dla Obligacji zwyktych na okaziciela serii
D2 o wartosci nominalnej 100,00 zt kazda:
e podstawowa liczba oferowanych Obligacji wynosi 300.000 (stownie: trzysta tysiecy) sztuk o tgcznej
wartosci nominalnej 30.000.000,00 (stownie: trzydziesci milionéw) ztotych,
e maksymalna liczba oferowanych Obligacji, do ktdérej Emitent moze okresli¢ ostateczng liczbe
oferowanych Obligacji wynosi 350.000 (stownie: trzysta pieddziesiat tysiecy) sztuk o tacznej wartosé
nominalnej 35.000.000,00 (stownie: trzydziesci pie¢ milionédw) ztotych.

Po zakonczeniu okresu przyjmowania zapiséw, przed podjeciem przez Zarzad Emitenta uchwaty o przydziale, w
dniu 18 grudnia 2024 r. biorgc pod uwage liczbe Obligacji, na ktdre zostang ztozone zapisy, Emitent okresli
ostateczng liczbe oferowanych Obligacji.

Walutg emitowanych Obligacji serii D2 bedzie ztoty polski (zt, PLN).

Informacja o kodzie ISIN

Obligacje nie bedg miaty formy dokumentu. Obligacje beda zdematerializowane. Obligacje zostang
zarejestrowane w KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN. Informacja o nadaniu kodu ISIN zostanie
opublikowana raportem biezgcym w terminie do 17 stycznia 2025 .

Informacja o powotaniu agenta emisji
Nie zostat powotany agent emisji.

Informacja o ustanowieniu posrednika technicznego upowaznionego przez Emitenta do wystawiania zlecen
rozrachunku

Nie zostat ustanowiony posrednik techniczny. Zadania posrednika rejestracyjnego wykona Dom Maklerski BDM
S.A.

Rynek Catalyst, na ktérym notowane bedg Obligacje serii D2
Emitent bedzie ubiegat sie o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji serii D2 do obrotu na rynku regulowanym
Catalyst.

Przewidywany termin dopuszczenia/wprowadzenia Obligacji serii D2 do obrotu
Emitent przewiduje, iz dopuszczenie do obrotu Obligacji serii D2 nastgpi w terminie do dnia 17 stycznia 2025
roku.

Szczegotowy opis charakteru zabezpieczen serii D2
Obligacje serii D2 sg obligacjami zabezpieczonymi:
1) Zastawem rejestrowym ustanowionym na Zbiorze.
i Planowany termin wpisania Zastawu na Zbiorze do rejestru zastawow to 18 marca 2025 .
ii. Najwyzsza suma zabezpieczenia oznaczona w umowie zastawu rejestrowego na Zbiorze zawartej miedzy
Emitentem, a Administratorem Zabezpieczen wynosi 42.000.000 zt (czterdziesci dwa miliony ztotych).
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ii. Biegty rewident stwierdzit, ze wartos$¢ godziwa portfela wierzytelnosci wchodzacych do Zbioru bedacego
przedmiotem wyceny na dzien 30 wrze$nia 2024 r. wynosi 298.301.305,68 PLN (stownie: dwiescie
dziewieddziesigt osiem milionow trzysta jeden tysiecy trzysta piec ztotych, 68/100 grosze).

iv. Wycena przedmiotu Zastawu na Zbiorze z dnia 28 listopada 2024 r. sporzgdzona przez biegtego
rewidenta Krzysztofa PierScionek (Kluczowy biegly rewident Numer ewidencyjny 11150) stanowi
zatgcznik do Ostatecznych Warunkach Emisji Obligacji Zabezpieczonych serii D2.

2) Zastawem rejestrowym na Rachunku Bankowym.

i Planowany termin wpisania Zastawu na Rachunku do rejestru zastawdéw to 18 marca 2025 r.

ii. Najwyzsza suma zabezpieczenia oznaczona w umowie zastawu rejestrowego na Rachunku zawartej
miedzy Emitentem, a Administratorem Zabezpieczenn wynosi 42.000.000 zt (czterdziesci dwa miliony
ztotych).

iii. Biegty rewident stwierdzit, ze warto$¢ godziwa przedmiotu Zastawu na Rachunku bedacego
przedmiotem wyceny na dzien 30 wrzesnia 2024 r. wynosi 228.901,05 PLN (stownie: dwiescie
dwadziescia osiem tysiecy dziewiecset jeden ztotych, 05/100 groszy).

iv. Wycena przedmiotu Zastawu na Rachunku z dnia 28 listopada 2024 r. sporzadzona przez biegtego
rewidenta Krzysztofa Pierscionek (Kluczowy biegty rewident Numer ewidencyjny 11150) stanowi
zatacznik do Ostatecznych Warunkach Emisji Obligacji Zabezpieczonych serii D2.

3) Oswiadczeniem Emitenta o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 kpc do kwoty 42.000.000 zt

(czterdziesci dwa miliony ztotych) ztozonym przez Emitenta w dniu 3 grudnia 2024 r.

4) Wystawionymi przez Emitenta 3 (trzy) wekslami wtasnymi in blanco o sumie wekslowej rownej 42.000.000

zt (czterdziesci dwa miliony ztotych) wraz z deklaracjg wekslows.

Tre$¢ umowy zastawu rejestrowego na Zbiorze oraz umowy zastawu rejestrowego na Rachunku dotyczacych
ustanowienia zabezpieczen dla Obligacji serii D2 zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie suplementu
do Prospektu Podstawowego opublikowanego w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt Podstawowy, tj.
na stronach internetowych Spoétki www.pragmago.pl oraz dodatkowo w celach informacyjnych na stronie
internetowej Domu Maklerskiego BDM S.A.: www.bdm.pl.

W sytuacji, w ktérej w ramach oferty Obligacji serii D2, nie zostang objete wszystkie oferowane Obligacje serii D2
wartos¢ poszczegolnych zabezpieczen opisanych powyzej, zostanie pomniejszona do wartosci odpowiadajacej
120% tacznej wartosci nominalnej objetych i przydzielonych Obligacji serii D2.

C. PRAWO DO WYKUPU OBLIGACII

Okres zapadalnosci

Okres zapadalnosci Obligacji serii D2 wynosi 4 lata.

Emitent wykupi Obligacje serii D2 w terminie 18 grudnia 2028 roku, tj. w dniu zapadalnosci wskazanym w pkt F
niniejszych Ostatecznych Warunkdow Emisji.

Wykup Obligacji moze nastgpi¢ wczedniej, w szczegdlnosci w przypadku skorzystania przez Emitenta lub
Obligatariusza z prawa do wczesniejszego wykupu albo natychmiastowego wykupu przewidzianego w Ustawie o
Obligacjach.

Zasady amortyzacji
Obligacje serii D2 nie bedga obligacjami amortyzowanymi.

Wysokosc i daty ptatnosci rat wykupu czesci wartosci nominalnej Obligacji
Nie dotyczy.

Wartos¢ wykupu

Wykup Obligacji serii D2 nastgpi po cenie wykupu rownej wartosci nominalnej wynoszacej 100,00 (stownie: sto
ztotych) za kazdg Obligacje. Wykup dokonywany bedzie na rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami w dacie
ustalenia praw do wykupu.
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Data ustalenia praw do wykupu

Wykup odbedzie sie poprzez uiszczenie na rachunek pieniezny Obligatariusza stuzacy do obstugi rachunku
papieréw wartosciowych Obligatariusza kwoty odpowiadajgcej wartosci nominalnej Obligacji. Podstawa
okreslenia wysokosci swiadczenia bedzie ilos¢ Obligacji znajdujgcych sie na rachunku papierow wartosciowych
Obligatariusza lub przystugujgcych Obligatariuszowi Obligacji zapisanych na rachunku zbiorczym z uptywem dnia
ustalenia prawa do otrzymania $wiadczen z tytutu wykupu, ktérym bedzie dzien 12 grudnia 2028 r.

Wczeéniejszy wykup

Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji serii D2

Emitent zastrzega sobie prawo wczesniejszego wykupu wyemitowanych Obligacji serii D2, na wtasne zgdanie,
jednak nie wczesniej niz po uptywie 6 miesiecy od daty przydziatu. Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu
Obligacji serii D2 moze zosta¢ wykonane zaréwno w odniesieniu do czesci jak i wszystkich obligacji tej serii D2.
Decyzje o ewentualnym wczesniejszym wykupie Obligacji serii D2 podejmie Zarzad Emitenta wedtug wtasnego
uznania. Stosowna uchwata Zarzadu okredli dzier wczesniejszego wykupu Obligacji serii D2 oraz termin ustalenia
podmiotéw uprawnionych do otrzymania Swiadczen z tytutu Obligacji serii D2. Wczesniejszy wykup Obligacji serii
D2 na zadanie Emitenta nastgpi za posrednictwem KDPW, zgodnie z regulacjami KDPW.

Zasady realizacji prawa Emitenta do wczes$niejszego wykupu Obligacji w przypadku wczesniejszego wykupu
dotyczacego czesci Obligacji serii D2

W przypadku wczedniejszego wykupu czesci Obligacji serii D2, obligacje tej serii posiadane przez kazdego
Obligatariusza beda podlega¢ wykupowi proporcjonalnie do tgcznej liczby posiadanych przez niego Obligacji serii
D2. Wczesniejszy czesciowy wykup Obligacji serii D2 na zgdanie Emitenta nastgpi za posrednictwem KDPW,
zgodnie z regulacjami KDPW.

Wysokosc i sposob ustalenia premii dla Obligatariuszy w zwigzku z wcze$niejszym wykupem
Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu (czesci lub wszystkich) Obligacji bedzie realizowane poprzez wyptate
Obligatariuszom Kwoty Wczesniejszego Wykupu stanowigcej wartos¢ nominalng Obligacji powiekszong o odsetki
nalezne od pierwszego dnia danego Okresu Odsetkowego do Dnia Wczesniejszego Wykupu wigcznie
powiekszong o premie w wysokosci:
a) 0,3% wartosci nominalnej Obligacji podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi jezeli wczesniejszy wykup
nastgpi przed rozpoczeciem pigtego okresu odsetkowego, lub
b) 0,05% wartosci nominalnej Obligacji podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi za kazde petne 30
(stownie: trzydziesci) dni pozostajace od Dnia Wczesniejszego Wykupu do Daty Wykupu, ale tacznie nie
wiecej niz 0,1% wartosci nominalnej Obligacji podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi jezeli
wczesdniejszy wykup nastapi w pigtym lub péZniejszym okresie odsetkowym.

Prawo Obligatariuszy do wczesniejszego wykupu Obligacji serii D2
Obligatariuszom przystuguje prawo zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji serii D2 przed datg wykupu, w
sytuacjach wskazanych w Dokumencie Ofertowym Obligacji Zabezpieczonych w pkt. 4.7.2.

Zasady realizacji Prawa Obligatariuszy do wczesniejszego wykupu Obligacji serii D2

Zasady realizacji prawa Obligatariuszy do wczes$niejszego wykupu Obligacji zostaty przedstawione w Dokumencie
Ofertowym Obligacji Zabezpieczonych w pkt. 4.7.2.

Dodatkowe Przypadki Naruszenia
Nie dotyczy.

D. SWIADCZENIA Z TYTULU ODSETEK

Terminy ptatnosci odsetek od Obligacji serii D2
Okres odsetkowy to okres, za ktéry naliczane sg odsetki od wartosci nominalnej Obligacji.

Okresy odsetkowe

Okresy odsetkowe wynoszg 3 miesigce kazdy.

Dzien rozpoczecia naliczania odsetek rozpoczyna sie od daty 18 grudnia 2024 r. wtgcznie z tym dniem.

Kazdy kolejny okres odsetkowy zaczyna sie w kolejnym dniu po dacie ostatniego dnia poprzedniego okresu
odsetkowego.
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Po uptywie ostatniego okresu odsetkowego Obligacje nie bedg oprocentowane. Okres odsetkowy oznacza okres
od poczatku Pierwszego Okresu Odsetkowego (wliczajgc ten dzien) do pierwszego Dnia Pfatnosci Odsetek (nie
wliczajac tego dnia) i kazdy nastepny okres od Dnia Ptatnosci Odsetek (wliczajgc ten dzien) do nastepnego Dnia
Ptatnosci Odsetek (nie wliczajac tego dnia) przy czym ostatni okres odsetkowy bedzie sie konczyt w Dniu Wykupu
(nie wliczajac tego dnia).

Daty ptatnosci odsetek oraz terminy ustalenia praw do wyptaty odsetek
Daty ptatnosci z tytutu Obligacji serii D2 oraz terminy ustalenia praw do odsetek z tytutu Obligacji serii D2

Data Ustalen.ia Pierwszy dziet o _ . B
Nr Oprocentowania w Ostatni dzien okresu | Dni ustalenia prawa Data ptatnosci
okresu danym Okresie okresu odsetkowego do odsetek odsetek
Odsetkowym odsetkowego
1 12.12.2024 18.12.2024 17.03.2025 12.03.2025 18.03.2025
2 12.03.2025 18.03.2025 17.06.2025 12.06.2025 18.06.2025
3 12.06.2025 18.06.2025 17.09.2025 12.09.2025 18.09.2025
4 12.09.2025 18.09.2025 17.12.2025 12.12.2025 18.12.2025
5 12.12.2025 18.12.2025 17.03.2026 12.03.2026 18.03.2026
6 12.03.2026 18.03.2026 17.06.2026 12.06.2026 18.06.2026
7 12.06.2026 18.06.2026 17.09.2026 14.09.2026 18.09.2026
8 14.09.2026 18.09.2026 17.12.2026 14.12.2026 18.12.2026
9 14.12.2026 18.12.2026 17.03.2027 12.03.2027 18.03.2027
10 12.03.2027 18.03.2027 17.06.2027 14.06.2027 18.06.2027
11 14.06.2027 18.06.2027 17.09.2027 14.09.2027 18.09.2027
12 14.09.2027 18.09.2027 17.12.2027 14.12.2027 18.12.2027
13 14.12.2027 18.12.2027 17.03.2028 14.03.2028 18.03.2028
14 14.03.2028 18.03.2028 17.06.2028 12.06.2028 18.06.2028
15 12.06.2028 18.06.2028 17.09.2028 12.09.2028 18.09.2028
16 12.09.2028 18.09.2028 17.12.2028 12.12.2028 18.12.2028

Jezeli data ptatnosci odsetek przypada na dzien niebedgcy Dniem Roboczym, wowczas takg datg bedzie kolejny
Dzien Roboczy.

E. NOMINALNA STOPA PROCENTOWA | ZASADY DOTYCZACE PLATNOSCI ODSETEK

Sposéb ustalenia oprocentowania Obligacji serii D2

Oprocentowanie Obligacji serii D2 bedzie zmienne.
Informacja o nominalnej stopie procentowej Obligacji serii D2, informacja o marzy

Oprocentowanie Obligacji ustalane bedzie w oparciu o zmienng stope bazowg. Stopa procentowa dla danego
okresu odsetkowego bedzie réwna sumie stopy bazowej i marzy.
Wysokos¢ kuponu od jednej Obligacji bedzie ustalona kazdorazowo zgodnie ze wzorem:

liczba dni w danym okresie odsetkowym

365 X 100 zt

kupon = (stopa bazowa + M) X

kupon — odsetki od jednej Obligacji dla danego okresu odsetkowego
M —marza, ktérej wysokosc zostanie ustalona przez Zarzqd w Uchwale w sprawie emisji Obligacji danej serii
i przedstawiona w Ostatecznych Warunkach Emisji

stopa bazowa - stopa bazowa stuzqca jako podstawa do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji;
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1. Do zmiennej stopy bazowej dodawana bedzie marza (Marza) w statej wysokosci 3,50 p.p. (stownie: trzy i
piecdziesiat setnych punktu procentowego) w skali roku, z zastrzezeniem punktu 2.

2. W przypadku gdy poziom Wskaznika Zadtuzenia Emitenta przekroczy 400%, Marza zostanie podwyzszona o
100 punktéw bazowych w skali roku (Marza Podwyzszona). Podwyzszona Marza bedzie miata zastosowanie
do ustalenia stopy procentowej dla Okresow Odsetkowych przypadajacych bezposrednio po Okresie
Odsetkowym, w ktdrym poziom Wskaznika Zadtuzenia Emitenta przekroczyt 400%. Marza Podwyzszona nie
bedzie podstawg do ustalania stopy procentowej dla Okreséw Odsetkowych przypadajacych bezposrednio
po Okresie Odsetkowym, w ktérym poziom Wskaznika Zadtuzenia Emitenta nie przekroczyt (lub byt réwny)
poziomu 400%.

3. Niezaleznie od zastosowania Marzy Podwyzszonej, jezeli poziom Wskaznika Zadtuzenia Emitenta przekroczy
poziom 425%, Inwestorzy bedg uprawnieni do zgdania od Emitenta natychmiastowego wykupu Obligacji
(Przypadek Naruszenia).

Stopa Bazowa ustalana bedzie dla kazdego okresu odsetkowego przed jego rozpoczeciem. Datg ustalenia Stopy
Bazowej bedzie dzien przypadajgcy na 4 (cztery) dni robocze przed pierwszym dniem okresu odsetkowego, w
ktorym obowigzywac ma oprocentowanie dla danego okresu odsetkowego, lub inny dzien zgodny z regulacjami
KDPW i Catalyst w zakresie majacym zastosowanie do dnia ustalenia Stopy Bazowe;j.

W przypadku ustalenia zmiennego oprocentowania Obligacji serii D2, informacje o stopie bazowej, oraz o
dotychczasowych oraz przysztych wartosciach stopy bazowej i jej zmiennosci

Sposdb ustalenia stopy bazowej zostat przedstawiony w Dokumencie Ofertowym Obligacji Zabezpieczonych w
pkt. 4.8.

Na dzien podjecia przez Zarzad Emitenta uchwaty w sprawie emisji Obligacji serii D2 stopg bazowa stanowigca
podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji serii D2 jest stopa procentowa WIBOR (Warsaw
Interbank Offer Rate) dla ztotéwkowych kredytéw na polskim rynku miedzybankowym o terminie zapadalnosci 3
miesiecy (WIBOR3M).

Poziom rentownosci Obligacji serii D2

Doktadne obliczenie rentownosci Obligacji w okresie przekraczajgcym biezgcy okres odsetkowy dla Obligacji
oprocentowanych wedtug zmiennej stopy procentowej jest niemozliwe, z uwagi na niestaty sktadnik
oprocentowania Obligacji, ktdrym jest stopa bazowa.

F. DATA ZAPADALNOSCI

Data zapadalnosci Obligacji serii D2

Obligacje zostang wykupione w Dacie Wykupu, ktérg bedzie 18 grudnia 2028 r. Wykup Obligacji serii D2 nastgpi
po cenie réwnej wartosci nominalnej wynoszacej 100 (stownie: sto) ztotych za kazdg Obligacje serii D2. Wykup
dokonywany bedzie na rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dacie Ustalenia Praw do Wykupu.

G. PRZEWIDYWANA DATA EMISJI OBLIGACII

Data emisji Obligacji serii D2
Date Emisji Obligacji serii D2 stanowi dzien 18 grudnia 2024 roku, tj. data podjecia przez Zarzad Emitenta uchwaty
w sprawie przydziatu Obligacji.

H. WARUNKI OFERTY

H.1. WIELKOSC EMISJI

Na podstawie niniejszych Ostatecznych Warunkdéw Emisji i Dokumentu Ofertowego Obligacji Zabezpieczonych,
w ramach V Publicznego Programu Emisji Obligacji, Emitent okresla, ze dla Obligacji zwyktych na okaziciela serii
D2 o wartosci nominalnej 100,00 zt kazda:
e podstawowa liczba oferowanych Obligacji wynosi 300.000 sztuk o tgcznej wartosci nominalnej
30.000.000,00 ztotych,
e maksymalna liczba oferowanych Obligacji, do ktérej Emitent moze okresli¢ ostateczng liczbe
oferowanych Obligacji wynosi 350.000 sztuk o tgcznej wartos¢ nominalnej 35.000.000,00 ztotych.
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Po zakonczeniu okresu przyjmowania zapiséw, przed podjeciem przez Zarzad Emitenta uchwaty o przydziale, w
dniu 18 grudnia 2024 r. biorgc pod uwage liczbe Obligacji, na ktére zostang ztozone zapisy, Emitent okresli
ostateczna liczbe oferowanych Obligaciji.

Prog emisji

Emisja Obligacji serii D2 dojdzie do skutku w przypadku subskrybowania i nalezytego optacenia co najmniej
10.000 (stownie: dziesiec tysiecy) Obligacji (prég emisji w rozumieniu Ustawy o Obligacjach).

Podziat Oferty Obligacji serii D2 na transze
Emisja Obligacji serii D2 nie jest podzielona na transze.

H.2. TERMINY OBOWIAZYWANIA OFERTY | OPIS PROCEDURY SKtADANIA ZAPISOW

Terminy przeprowadzenia Oferty Obligacji serii D2

Termin rozpoczecia przyjmowania zapisow: 4 grudnia 2024 r.
Termin zakonczenia przyjmowania zapisow: 17 grudnia 2024 r.

Termin podania do wiadomosci publicznej ostatecznej liczby oferowanych Obligacji serii D2

18 grudnia 2024 r. przed podjeciem przez Zarzagd Emitenta uchwaty o przydziale

Termin przydziatu Obligacji serii D2
Termin podjecia przez Zarzad Emitenta uchwaty 18 grudnia 2024 r.
o przydziale Obligacji serii D2:

Informacje o mozliwosci zmiany terminéw przeprowadzenia Oferty

Terminy realizacji Oferty Obligacji serii D2 mogg ulec zmianie. W tym przypadku nowe terminy zostang podane
do publicznej wiadomosci nie pdzniej niz w dniu uptywu danego terminu.

Emitent moze przedtuzy¢ okres przyjmowania zapiséw na Obligacje serii D2 z zastrzezeniem, ze okres ten nie
moze by¢ dtuzszy niz 3 (trzy) miesigce. Emitent moze zdecydowac o zmianie termindw przydziatu Obligacji serii
D2, co moze w szczegdlnosci skutkowac przesunieciem Daty Emisji oraz innych terminéw zwigzanych z Oferts.
Informacje o zmianie termindw zwigzanych z Oferta zostang podane do publicznej wiadomosci w formie
komunikatu aktualizujgcego w trybie przewidzianym w art. 52 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej, w sposéb w
jaki zostat opublikowany Prospekt Podstawowy Obligacji Zabezpieczonych, oraz w formie raportu biezgcego
Emitenta, jesli bedzie to wynikato z obowigzujgcych przepiséw prawa.

W przypadku opublikowania suplementu uprawniajacego do sktadania oswiadczen o uchyleniu sie od skutkow
ztozonego zapisu, w ktérym data, do ktérej przystuguje prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego
zapisu przypadataby pdziniej niz termin przydziatu okreslony w Ostatecznych Warunkach Emisji, suplement ten
zawierat bedzie informacje o zmianie termindw przydziatu, dat ustalenia praw do odsetek oraz prawa do wykupu
Obligacji serii D2, a takze termindéw wyptaty Swiadczen.

Zmienione w zwigzku z wskazanymi powyzej informacjami Ostateczne Warunki Emisji zostang przekazane przez
Spoétke do wiadomosci publicznej w sposéb, w jaki zostaty opublikowane Ostateczne Warunki Emisji.

Zmiany termindw realizacji ofert poszczegdlnych serii mogg odbywac sie tylko w okresie waznosci Dokumentu
Rejestracyjnego oraz Dokumentu Ofertowego.

Procedura przyjmowania zapisoOw na Obligacje serii D2 przy uwzglednieniu ewentualnego podziatu na transze
Emisja Obligacji serii D2 nie jest podzielona na transze.

Inwestor moze ztozy¢ zapis na co najmniej 1 (stownie: jedng) Obligacje serii D2 i nie wiecej niz na podstawowa
liczbe Obligacji serii D2 oferowanych w Ofercie, czyli 300.000 sztuk.

W przypadku ztozenia pojedynczego zapisu opiewajgcego na liczbe wiekszg niz 300.000 Obligacji serii D2, zapis
bedzie uwazany za opiewajgcy na 300.000 Obligacji.

Inwestor moze ztozy¢ wielokrotne zapisy na oferowane Obligacje serii D2.
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Wszelkie konsekwencje wynikajgce z niewtasciwego badz niepetnego wypetnienia formularza zapisu na Obligacje
D2 ponosi inwestor.

Zapis, ktory pomija jakikolwiek z wymaganych elementdéw, moze zosta¢ uznany za niewazny.

Brak wptat na Obligacje serii D2 w okres$lonym terminie powoduje niewazno$¢ catego zapisu i brak podstawy do
przydzielenia inwestorowi Obligacji serii D2.

Inwestorzy zamierzajgcy naby¢ Obligacje serii D2 zobowigzani sg do posiadania rachunku inwestycyjnego
prowadzonego przez firme inwestycyjna.

Dyspozycja deponowania jest bezwarunkowa, nieodwotalna i nie moze zawierac jakichkolwiek zastrzezen.
Dyspozycja deponowania zawarta zostanie na formularzu zapisu.

Warunkiem przydzielenia inwestorowi Obligacji serii D2 jest prawidtowe ztozenie zapisu na Obligacje serii D2 oraz
optacenie zapisu.

Zapisy na Obligacje serii D2 beda przyjmowane przez Dom Maklerski BDM S.A. oraz uczestnikow konsorcjum
dystrybucyjnego.

Zapisy Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych i Otwartych Funduszy Emerytalnych mogga by¢ sktadane wytgcznie
za posrednictwem Domu Maklerskiego BDM S.A.

Zapisy na Obligacje serii D2 moga by¢ przyjmowane w POK oraz za posrednictwem $rodkédw komunikacji
elektroniczne;j.

W celu uzyskania informacji na temat szczegétowych zasad sktadania zapiséw, w szczegdlnosci na temat
mozliwosci sktadania zapisow w innej formie niz pisemna, inwestorzy powinni skontaktowac sie z POK-iem firmy
inwestycyjnej przyjmujacej zapisy na Obligacje, w ktérym zamierzajg ztozy¢ zapis.

Zapis moze zostac ztozony przez wiasciwie umocowanego petnomocnika inwestora.

Szczego6towe zasady dziatania przez petnomocnika okreslajg procedury firm inwestycyjnych przyjmujgcych zapis.

H.3. OPIS MOZLIWOSCI DOKONANIA REDUKCJI ZAPISOW ORAZ SPOSOB ZWROTU NADPLACONYCH KWOT

Informacja o ostatecznej liczbie oferowanych Obligacji
Ostateczna liczba oferowanych Obligacji serii D2 zostanie podana do publicznej wiadomosci w dniu 18 grudnia
2024 r. przed podjeciem przez Zarzad Emitenta uchwaty o przydziale.

Opis zasad wedtug ktorych zostanie dokonana redukcja zapisdw na Obligacje serii D2 w przypadku wystgpienia
nadsubskrypcji, przy uwzglednieniu ewentualnego podziatu na transze oraz przy uwzglednieniu mozliwosci
wykonania przez Emitenta uprawnienia do okreslenia ostatecznej liczby oferowanych Obligacji po zakonczeniu
przyjmowania zapisow

Emisja Obligacji serii D2 nie jest podzielona na transze.

W przypadku, gdy liczba Obligacji serii D2, na ktdre ztozono zapisy w ofercie bedzie przekraczaé ostateczng liczbe
Obligacji oferowanych w ramach Oferty, przydziat Obligacji zostanie dokonany na zasadach proporcjonalnej
redukcji w odniesieniu do ostatecznej liczby oferowanych Obligacji.

Liczba Obligacji przydzielanych w wyniku redukcji bedzie zaokraglana w dét do liczby catkowitej, a utamkowe
czesci Obligacji serii D2 nie bedg przydzielane. Obligacje nieprzyznane w wyniku zaokraglen zostang przydzielone
kolejno w odpowiedzi na zapisy, ktore zostaty zredukowane, a ktdre opiewaty na najwiekszg liczbe Obligacji.
W przypadku réwnych zapiséw o przydziale Obligacji przydzielanych w wyniku zaokraglen zadecyduje losowanie.

Zwrot Srodkéw pienieznych inwestorom, ktorym nie przydzielono Obligacji, lub ktorych zapisy na Obligacje
zostaty zredukowane lub byty niewaine, oraz zwrot nadptat zostanie dokonany odpowiednio na rachunek
pieniezny prowadzony dla rachunku papieréw wartosciowych, z ktérego zostat ztozony zapis, zgodnie z zasadami
obowigzujacymi w danej firmie inwestycyjnej, lub na rachunek bankowy wskazany w formularzu zapisu.

Zwrot nadptat zostanie dokonany w terminie do 7 dni roboczych odpowiednio od dnia przydziatu Obligacji
lub niedojscia oferty do skutku.

Zwrot nadptat i wptat nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan, odsetek oraz bez zwrotu ewentualnych kosztéw
poniesionych przez inwestorow w zwigzku ze sktadaniem zapiséw na Obligacje.

Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie niz deklarowana w zapisie nie daje podstaw do odstgpienia od zapisu.
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H.4. SZCZEGOLOWE INFORMACJE NA TEMAT MINIMALNEJ | MAKSYMALNEJ WIELKOSCI ZAPISU

Wielko$¢ minimalnego i maksymalnego pakietu Obligacji upowazniajacego do zapisu na Obligacje serii D2 przy
uwzglednieniu ewentualnego podziatu na transze

Emisja Obligacji serii D2 nie jest podzielona na transze.

Inwestor moze ztozy¢ zapis na co najmniej 1 (stownie: jedng) Obligacje i nie wiecej niz na podstawowsa liczbe
Obligacji oferowanych w Ofercie, czyli 300.000 sztuk.

W kazdym przypadku ztozenia pojedynczego zapisu opiewajgcego na liczbe wiekszg niz 300.000 Obligacji, zapis
bedzie uwazany za opiewajgcy na 300.000 Obligac;ji.

Sposob postepowania w przypadku gdy inwestor ztozy wielokrotne zapisy na Obligacje

Inwestor moze ztozy¢ wielokrotne zapisy na oferowane Obligacje serii D2.

W zadnym przypadku liczba Obligacji, okreslona w pojedynczym zapisie ztozonym przez jednego inwestora, nie
moze by¢ wieksza niz 300.000 Obligacji.

H.5. SPOSOB | TERMINY WNOSZENIA WPLAT NA OBLIGACJE ORAZ DOSTARCZENIE OBLIGACII

Warunkiem skutecznego ztozenia zapisu na Obligacje serii D2 jest jego optacenie, w kwocie wynikajgcej z iloczynu
liczby Obligacji objetych zapisem i ich ceny emisyjnej wynoszacej 100 zt (stownie: sto ztotych).

Whptaty na Obligacje dokonywane w pienigdzu powinny by¢ wnoszone w ztotych polskich.

Informacja o terminach i sposobie wnoszenia wptat na Obligacje serii D2

Inwestorzy sktadajgcy zapisy na Obligacje serii D2, powinni je optaci¢ najpdzniej w momencie sktadania zapisu w
kwocie stanowigcej iloczyn liczby Obligacji, na jakg inwestor sktada zapis, oraz ceny emisyjnej wynoszacej 100,00
zt za jedng Obligacje. Ptatnos¢ za Obligacje musi by¢ dokonana, zgodnie z regulacjami obowigzujgcymi w
podmiocie przyjmujgcym zapis.

Przydzielone Obligacje zostang zaksiegowane za posrednictwem KDPW na rachunku papieréw wartosciowych
lub rachunku zbiorczym.

H.6. SZCZEGOLOWY OPIS SPOSOBU ORAZ DATA PODANIA WYNIKOW OFERTY DO PUBLICZNEJ WIADOMOSCI

Informacja o ostatecznej liczbie oferowanych Obligacji serii D2

Ostateczna liczba oferowanych Obligacji serii D2 zostanie podana do publicznej wiadomosci w dniu 18 grudnia
2024 r. przed podjeciem przez Zarzad Emitenta uchwaty o przydziale.

Informacja o ostatecznej liczbie zaoferowanych Obligacji serii D2 zostanie podana do publicznej wiadomosci w
spos6b, w jaki udostepniony zostat Prospekt t.j. na stronie internetowej Spotki www.pragmago.pl oraz
dodatkowo w celach informacyjnych na stronie internetowej Domu Maklerskiego BDM S.A.: www.bdm.pl.

Okredlenie przez Emitenta ostatecznej liczby oferowanych Obligacji nie bedzie wigzato sie ze sporzadzeniem i
publikacjg przez Emitenta suplementu ani komunikatu aktualizujacego do Prospektu i nie bedzie uprawniato
inwestoréw do uchylenia sie od skutkéw ztozonych zapisow.

Informacja o wynikach Oferty zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie raportu biezgcego w terminie
dwdch tygodni od zakonczenia subskrypcji Obligacji. Informacja o niedojsciu emisji Obligacji do skutku zostanie
podana do publicznej wiadomosci w formie suplementu podanego do publicznej wiadomosci w ten sam sposéb,
w jaki zostat opublikowany Prospekt oraz w formie raportu biezacego.

W przypadku niedojscia Oferty do skutku, zwrot wpfaconych przez inwestoréw kwot dokonany zostanie w
terminie 7 dni roboczych od dnia ogtoszenia przez Spoétke o niedojsciu Oferty do skutku. Zwraca sie uwage
inwestorom, ze wptaty zostang zwrdcone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.

I.  ZASADY DYSTRYBUCII | PRZYDZIALU

I.1. PODZIAL OFERTY NA TRANSZE

Okreslenie grupy inwestorow, do ktorych kierowana jest Oferta Obligacji serii D2 przy uwzglednieniu
ewentualnego podziatu na transze
Oferta Obligacji serii D2 nie jest podzielona na transze i nie jest kierowana do okreslonej grupy inwestorow.
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Osobami uprawnionymi do sktadania zapiséw na Obligacje sg osoby fizyczne i osoby prawne oraz jednostki nie
posiadajace osobowosci prawnej, bedace zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepiséw
Prawa Dewizowego.

Zapis ztozony przez inwestora, do ktérego Oferta Obligacji nie jest kierowana bedzie uwazany za wadliwy i nie
bedzie skutkowat przydziatem Obligacji, a wptata dokonana przez inwestora zostanie mu zwrdcona bez
jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie pdzniej niz w terminie siedmiu dni roboczych od dnia przydziatu
Obligacji.

1.2. PROCEDURA ZAWIADAMIANIA SUBSKRYBENTOW O LICZBIE PRZYDZIELONYCH OBLIGACI

Inwestorzy zostang powiadomieni o liczbie zaksiegowanych Obligacji zgodnie z odpowiednim regulaminem
dziatania podmiotu prowadzacego firme inwestycyjng, w ktérej na rachunku inwestora przydzielone Obligacje
zostaty zdeponowane — o ile koniecznos¢ powiadamiania o tym fakcie jest w tym regulaminie przewidziana.

J.  CENA OBLIGACII

Wartos¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 100,00 zt (stownie: sto ztotych).

taczna wartos¢ nominalna Obligacji serii D2 oferowanych na podstawie niniejszych Ostatecznych Warunkdéw
Emisji wynosi 30.000.000,00 (stownie: trzydziesci miliondw) ztotych. W przypadku podjecia przez Spotke decyzji
o okresleniu ostatecznej liczby Obligacji serii D2 w liczbie wigkszej niz podstawowa, maksymalna mozliwa do
zaoferowania warto$¢ nominalna Obligacji serii D2 wynosi 35.000.000,00 (stownie: trzydziesci pie¢ miliondw)
ztotych.

Cena Emisyjna jednej Obligacji jest rowna jej wartosci nominalnej i wynosi 100,00 zt (stownie: sto ztotych).

K. INFORMACJA O UTWORZENIU KONSORCJUM DYSTRYBUCYJNEGO ORAZ O MIEJSCACH
PRZYJMOWANIA ZAPISOW

Firma Inwestycyjng posredniczaca w przeprowadzeniu Oferty jest Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-
Biatej.

Informacja o utworzeniu konsorcjum dystrybucyjnego dla Oferty Obligacji serii D2

Zostato utworzone konsorcjum dystrybucyjne wybranych firm inwestycyjnych, ktore bedg przyjmowaty zapisy na
Obligacje serii D2.

Miejsca przyjmowania zapiséw na Obligacje serii D2
Zapisy na Obligacje serii D2 przyjmowane bedg przez: Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej oraz
nastepujgce podmioty bedgce uczestnikami konsorcjum dystrybucyjnego:

1. Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedziba w Warszawie;
2. Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie;
3. Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie.

1. Lista POK Oferujacego: Dom Maklerski BDM S.A.

POK Godziny pracy Kod Ulica Telefon
obs’ruga w POK 33812 84 25
8:30-17:15

Bielsko-Biata 43-300 ul. Stojatowskiego 27 ;: 25 23 121161
obstuga telefoniczna

7:45 - 18:00 338128445

. . 3220814 15

Katowice 8:30-17:15 40-096 ul. 3-go Maja 23 32208 14 16
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Krakow

Lubin

Tarnow

Warszawa

8:30-17:15

8:30-17:15

8:30-17:15

8:30-17:15

Niepetnozakresowe POK BDM SA

POK

Jastrzebie-

Zdréj

Kety

Wroctaw

Godziny pracy

9:00 - 17:00

31-153

59-300

33-100

00-672

Kod

44-335

poniedziatek, sroda,

piatek 8:30 - 16:00

wtorek, czwartek
9:30-17:00

9:00 -17:00

32-650

53-129

2. Lista POK uczestnikow konsorcjum dystrybucyjnego

ul. Szlak 67 (I Pietro)

M. Sktodowskiej-Curie 7

ul. Krakowska 11a

ul. Piekna 68
(rog Pieknej - Koszykowej)

Ulica

ul. towicka 35

ul. Sobieskiego 16
| pietro

ul. Sudecka 74
| pietro pokoj 26

2.1. Lista POK Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedziba w Warszawie

322081421
322081419

124232221

76 846 67 34
76 846 67 36

146213024
146213083
146213186

226124545
2261246 46

Telefon

324711169
324347033
324711440

33 84507 66

713723540
713723543
713441128

K
Lp. Nazwa od Miejscowos¢ Ulica Dane kontaktowe
pocztowy
tel. (22) 5043 104
1 Oddziat DM BOS 00-517 Warszawa Marszatkowska 78/80 801-104-104
e-mail makler@bossa.pl
s tel. (58) 320 88 48
2 Oddziat DM BOS 80-824 Gdansk Podwale Pz)edmlejskle e-mail gdansk@bossa.pl
3 tel. (32) 606 76 20
Oddziat DM BOS 40-048 Katowice Kosciuszki 43 e-mail katowice@bossa.pl
4 tel. (12) 4337140
Oddziat DM BOS 31-068 Krakéw Stradomska 5A/10 e-mail krakow@bossa.pl
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K
Lp. Nazwa od Miejscowos¢ Ulica Dane kontaktowe
pocztowy
. tel. (42
5 Oddziat DM BOS 90-368 Lrédz Aleja Marszatka Jozefa e-riai(l Ioi:lféfb?)izs |
Pitsudskiego 3 P
6 tel. (61) 841 14 12
Oddziat DM BOS 60-529 Poznan Dabrowskiego 79a e-mail poznan@bossa.pl
; tel. (17) 850 84 86
Oddziat DM BOS 35-017 Rzeszéw S. Moniuszki 8 e-mail rzeszow@bossa.pl
o tel. (71) 344 82 02
Oddziat DM BOS 50-107 Wroctaw Sukiennice 6 e-mail wroclaw@bossa.pl
2.2. Lista POK Michael / Strém Dom Maklerski S.A.
Nazwa POK Kod Miasto Adres Telefon kontaktowy
pocztowy
POK Warszawa . . T:+48 22 128 59 00
00-807 Warszawa Al. Jerozolimskie 100 F: +48 22 128 59 89
POK Poznan 60-751 Poznan ul. Wyspianskiego 26B / 24 +48 612268314
POK Krakow 30-150 Krakow ul. Armii Krajowej 16 +4812 622 40 80
POK Wroctaw 50-414 Wroctaw ul. Podwale 83/20 +4871728 9875
POK Gdarisk 80-280 Gdarisk ul. Antoniego Stonimskiego 2/U1 +4858354 95 63
POK todz 90-243 todz ul. Stefana Jaracza 78 +48 42 307 05 53
POK Lublin 20-632 Lublin ul. Jana Sawy 2 +48 81565 70 49
POK Torun 87-100 Torun ul. Grudzigdzka 46-48 535657 391
POK Bydgoszcz 85-130 Bydgoszcz ul. Grudzigdzka 3/7 533 652 992

2.3. Lista POK Noble Securities S.A.
ul. Dgbrowskiego 7/4 T: +48 34 324 05 35
Czestochowa
42-200 Czestochowa F: +48 34 365 22 40
Al. Grunwaldzka 472 C,
. - T: +48 58 782 07 41 - 42
Gdansk Budynek Olivia Star, parter
) T: +48 58 34191 77
80-309 Gdansk
. ul. Mtyriska 21/23 T: +48 32 601 25 16,32 447 16 11
Katowice .
40-098 Katowice F:+48 322207013
, ul. Krélewska 57 T: +48 12 655 70 08
Krakéow i
30-081 Krakow F: +48 12 637 16 21
L 5ds ul. Sienkiewicza 82/84 T: +48 42 630 88 05
6dz
90-318 todz F: +48 42 630 11 25
Ul. Pétwiejska 42
b ) Stary Browar, Budynek Stodowni, T: +48 61 855 02 44, 61 855 02 40
oznan
poziom +2 F: +48 61 851 06 51
61-888 Poznan
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Ul. Prosta 67

Warszawa budynek Skyliner, pietro 13 T: +48 22 21322 11
00-838 Warszawa
ul. Strzegomska 42 AB, Budynek

Wroctaw Millennium Tower IV nr 6.04 pietro VI T: +48 7133822 10-11

53-611 Wroctaw

L. POSTANOWIENIA DOTYCZACE ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

Zasady zwotywania i organizacji Zgromadzenia Obligatariuszy oraz zasady podejmowania uchwat
Zgromadzenia Obligatariuszy

Obligatariusze mogg uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy na warunkach okreslonych w Ustawie o
Obligacjach. Zasady zwotywania i organizacji Zgromadzenia Obligatariuszy oraz zasady podejmowania uchwat
Zgromadzenia Obligatariuszy okresla Ustawa o Obligacjach.

Signature Not Verified

Signaturf)sto Verified
Dokument pod,p'f‘ y przez
Jacek Obrocki/

Data: 2024.1. 13:59:37

Data: 2024.12.03 T
13:25:27
Signature Ngt;[ ified
Dokument podpisahy przez
Danuta Czap (o]
Data: 2024.12.6314:22:41 CET

z

Signature Not Verified
[l

Dokument podpj#any przez

tukasz Ramczéwski

Data: 2024,@03 14:04:36

CET
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ZALtACZNIK. RAPORT Z WYCENY PRZEDMIOTU ZASTAWU NA ZBIORZE ORAZ Z WYCENY PRZEDMIOTU
ZASTAWU NA RACHUNKU

Budujemy zaufanie
4AUDYT w audycie

Raport z wyceny wierzytelnosci
oraz srodkow pienieznych

PRAGMAGO S.A.

Wroctaw, dnia 28 listopada 2024 r.
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w audycie

AAUDYT Budujemy zaufanie

SPIS TRESCI STRONA

A. INFORMACIE WSTEPNE

I. ZRODEA INFORMACII | OGRANICZENIA W ZAKRESIE WYKONYWANYCH PROCEDUR ..oveeeveeeeeevaeae e 3
I INFORMACIE PODSTAWOWE ... i s ass s s mmsss s s e e s mmmaa s s aa s a s nnnnn 4
B WYCENA WIERZYTELNDSE cvversesarresesessassssasanienserssasssssassssessssan s vansesssssasssessansasesss ensessnsensssssanasessasansansensnnn 5
I. OPIS ZASTAWU REJESTROWEGD L.itiieiiiiiicsiii s s saan s e e s s e aaaa s saaa e s se e s s s aa s s s a s aaa e snnen 5
11 ZALOZENIA PRZYIETE DO WWYCENY L.iiiitieieseeiteeeteacesstaaseases e s rras e sesaeesse s smsaans e maesae e s e easesmneans e s aensseennens 7
. CHARAKTERYSTY KA WYCENIANEGO PORTFELA ..viiiiiiiisssss sssss s ssssssn s s ssssssssn s s s nss nannns 11
IV, WYNIKI WYCENY PORTFELA WIERZYTELNOSCE vveeevrsrsnsesssrersesssesamsessssssnsessssessssessnessessssssssssansssssans 16
C. WYCENA SRODKOW PIENIEZNYCH ZDEPONOWANYCH NA RACHUNKU BANKOWYM ..ooveceececeeesvcraeevenens 19
I. OPIS ZASTAWU REJESTROWEGD ..eeeeeiiiiiiisiiiisesinins s saaa s s s s s s e aaa s s saba s s s s e aa s s e e s s nnn 19
1 METODOLOGIA WY CENY Luuuiiiini i ssssssmmmm s s s s s s ssss s e s e mmaaa s aa s aaaann 19
11 WYNIKI WYCENY SRODKOW PIENIEZNYCTH ©ooueitiveeessssssssnsssssrsessesarsessssssnsasssssssssssssessessssssssssanssssssans 19
D. INFORMACIE | USTALENIA KONCTOWE 1eveurveraeseseressesseserssasassesseserssssssssasasnssssansassnsassssessesssnssssssensasesassssssen 20
L PRSP NS 21

4AUDYT f Audyt — Podatki — Finanse. Member of TGS Global an International Network of Professional Accounting Firms
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w audycie

4/—\U DYT Budujemy zaufanie

A. INFORMACIE WSTEPNE

I. ZRODLA INFORMACJI | OGRANICZENIA W ZAKRESIE WYKONYWANYCH
PROCEDUR

Na zlecenie PRAGMAGO S.A. (,Spdtka”, ,Jednostka”) przeprowadzilismy wycene wskazanych przez
Spotke wierzytelnosci z tytutu umow faktoringu i pozyczek oraz srodkéw pienieznych zdeponowanych
na rachunku bankowym Spétki. Wycena zostala sporzadzona na potrzeby ustanowienia zastawu
zabezpieczajacego wierzytelnosci wynikajacych z obligacji, zgodnie z art. 30 ustawy z dnia 15 stycznia
2015 roku o obligacjach.

Wyceny dokonalismy na dzieri 30 wrzesnia 2024 roku (,Dzien wyceny”), na podstawie otrzymanych
od Spdtki danych finansowych, w tym miedzy innymi zestawienia wierzytelnosci podlegajgcych

wycenie wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2024 roku.

Za prawidlowosc i rzetelnosé przekazanych danych odpowiada Zarzad Spotki. Naszym zadaniem byt
wybdr wilasciwe] metody wyceny oraz przeprowadzenie prawidlowych obliczern na podstawie
informacji uzyskanych od Spdtki. Na potrzeby wyceny przeprowadzilismy uzgodnione ze Spdtka
procedury, majace na celu weryfikacje otrzymanych danych finansowych. Wyceny dokonalismy
zgodnie z naszym zawodowym doswiadczeniem.

Sporzgdzenie przez nas wyceny odbylo sie na podstawie umowy zawartej pomiedzy 4AUDYT sp. z 0.0.
oraz PRAGMAGO S.A. z dnia 13 listopada 2024 roku.

Poniewaz przeprowadzone procedury nie stanowig badania konkretnych elementdw, kont czy pozycji
sprawozdania finansowego, nie majg na celu przegladu efektywnosci systemow kontroli wewnetrznej
lub podobnych aspektow, nie wyrazamy opinii na ten temat. Ponadto nie bylismy zobowigzani do
przeprowadzenia zadnych innych procedur ponad te okreslone wezesnie].

Zwracamy uwage, Ze przedstawione w wycenie informacje finansowe dotycza zdarzen, ktdre moga,
ale nie muszg sie zdarzy¢ w przysziosci. Ze wzgledu na nature takiej informacji nie jest mozliwe
uzyskanie zadowalajace] pewnosci, Ze zaprezentowana wycena wierzytelnosci nie ulegnie obnizeniu
gdyi zostala ona sporzadzona w oparciu o zbidr zatozen, obejmujgcych takze hipotezy dotyczace
przyszlych zdarzen i dziatan kierownictwa Jednostki, ktérych urzeczywistnienie niekoniecznie musi
nastapic.

AAUDYT sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki jakichkolwiek decyzji podjetych w oparciu

o informacje zawarte w niniejszym dokumencie.

AAUDYT sp. z o.0. jest spotkg niezalezna od PRAGMAGO 5.A. Metody wykorzystane podczas
przeprowadzenia uzgodnionych procedur sg wyszczegdlnione w sporzadzonej przez nas dokumentacji
i przechowywane w siedzibie 4AUDYT sp. z 0.0.

w
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Il. INFORMACIE PODSTAWOWE

PRAGMAGO S.A. zostala zarejestrowana 17 listopada 2006 roku, na podstawie aktu notarialnego
Repetytorium A Nr 8957/2006 z dnia 16 pazdziernika 2006 roku. Siedziba Spotki miesci sie przy ulicy
Brynowskie] 72 w Katowicach (kod pocztowy 40-584).

Giownym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
s faktoring,
¢ obrot wierzytelnosciami,
¢ udzielanie pozyczek,
s windykacja na zlecenie.

Na potrzeby okreslenia wartosci zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z wyemitowanych przez
Jednostke obligacji serii A1, A2, T, U, B1, Cb oraz planowanej emisji obligacji serii D2 i ewentualnych
kolejnych emitowanych serii Spotka zwrocita sie do nas o sporzadzenie wyceny oznaczonych
wierzytelnosci powstatych z nastepujacych tytulow:

+ nabytych przez Spétke w drodze faktoringu (,Portfel wierzytelnosci faktoringowych”),

+ udzielonych zaliczek faktorantom Spétki, w ramach umoéw faktoringowych (,,Portfel zaliczek
faktoringowych”),

+ udzielonych przez Spétke pozyczek, w tym pozyczek celowych (,Portfel pozyczek”)
facznie zwanych Portfelem wierzytelnosci denominowanych w PLN i EUR oraz

+ wyceny srodkdw pienieznych w walucie PLN, wykazanych na rachunku bankowym o numerze
58 2490 0005 0000 4530 6808 7218 objetego umowa z dnia 7 wrzesnia 2017 roku zawartg
pomiedzy Alior Bank S.A. z siedzibg w Warszawie a Spotka. Zgodnie z zawarta umowa
powyiszy rachunek ma charakter rachunku rozliczeniowego, prowadzony jest w polskich
ziotych, umowa zostata zawarta na czas nieoznaczony

na potrzeby ustanowienia zastawu rejestrowego zabezpieczajacego wierzytelnosci wynikajacych
z obligacji (zastawu), zgodnie z art. 30 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach.
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B. WYCENA WIERZYTELNOSCI

Wartosc nominalng Portfela wierzytelnosci prezentuje tabela ponizej:

Wartos¢ nominalna
wierzytelnosci na dzieri

Wyszczegolnienie 30 wrzesnia 2024 r.

(PLN)
|
Portfel wierzytelnosci faktoringowych 142 930 972,70
- w tym denominowane w EUR (4 798 805,45 EUR) 20 542 389,07
Portfel zaliczek faktoringowych 48 651 114,51
- w tym denominowane w EUR (2 636 375,26 EUR) 11301 231,72
Portfel pozyczek, w tym pozyczek celowych 121 695 340,12
- w tym denominowane w EUR (7 952,88 EUR) 34 107,79
Razem wartosé nominalna portfela wierzytelnosci 313 277 427,32

- w tym od jednostek powigzanych 38883 134,68

Jako wierzytelnosci wobec jednostek powigzanych wskazano wierzytelnosci od Pragma Faktor
Sp. z 0.0. w kwocie 16 194 793,02 zi z tytutu udzielonych zaliczek faktoringowych i pozyczek oraz od
Monevia Sp. z 0.0. w kwocie 22 688 341,66 zf z tytutu udzielonych zaliczek faktoringowych.

. OPIS ZASTAWU REJESTROWEGO

Zgodnie 7 zaloZeniami Spatki, zastawem jest zbidr praw, w rozumieniu art. 7 ust. 2 pkt 3 ustawy z dnia
6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze zastawow (Dz.U. z 2018 poz. 2017), bedacych
wierzytelnosciami przystugujgcymi Spolce o zmiennym skladzie (,,Portfel wierzytelnosci”), stanowiagcy
cafos¢ gospodarcza zwigzang z przedmiotem dziatalnosci Spoétki, to jest dzialalnoscig faktoringowa
(,Zastaw rejestrowy”). W skiad Portfela wierzytelnosci wchodzg wierzytelnosci istniejace. Na potrzeby
okreslenia zastawu rejestrowego Zarzad Spotki podzielit Portfel wierzytelnosci na trzy grupy (,.Grupy”):

a) Wierzytelnosci Podstawowe,
b) Wierzytelnosci Rezerwowe Pierwszego Stopnia,
c) Wierzytelnosci Rezerwowe Drugiego Stopnia.

Do Grupy Wierzytelnosci Podstawowych Spotka zalicza wierzytelnosci nabyte w drodze faktoringu,
w tym faktoringu odwrotnego, wierzytelnosci z tytulu udzielonych zaliczek faktoringowych oraz

wierzytelnosci z tytulu umow poizyczek srodkdw pienieznych, spefniajace facznie nastepujgce warunki:

a) wierzytelnos¢ w zaden sposob nie jest sporna ani w cafosci ani w czesci, przez co strony
rozumieja, ze dtuznik lub faktorant nie zlozyl oswiadczenia wskazujacego na to, ze kwestionuje

on istnienie wierzytelnosci lub jej wysokosc,

b) wierzytelnosé jest ubezpieczona w co najmniej 85%,
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c) {aczna suma wartosci nominalnej wszystkich wierzytelnosci wzgledem jednego diuznika nie
przekracza 10 % facznej sumy wartosci nominalnej wszystkich Wierzytelnosci Podstawowych,
Rezerwowych Pierwszego Stopnia i Rezerwowych Drugiego Stopnia wchodzacych w skfad
Portfela wierzytelnosci,

d) faczna suma wartosci nominalnej wszystkich wierzytelnosci nabytych od jednego faktoranta
nie przekracza 10 % lacznej sumy wartosci nominalne] wszystkich Wierzytelnosci
Podstawowych, Rezerwowych Pierwszego Stopnia i Rezerwowych Drugiego Stopnia
wchodzacych w sktad Portfela wierzytelnosci,

e) wierzytelnosé nie zostala zajeta na rzecz osoby trzeciej ani zadnego organy wiadzy publicznej,
ani tez zadna osoba trzecia nie zglasza roszczen do wierzytelnosci.

Do Grupy Wierzytelnoéci Rezerwowych Pierwszego Stopnia Spotka zalicza wierzytelnosci spetniajgce
warunki dla Wierzytelnosci Podstawowych, za wyjatkiem warunku minimalnego ubezpieczenia
wierzytelnosci oraz ponadto spelniajg nastepujace warunki:

a) wobec dluznika ani wobec faktoranta, ktéry zbyl dang wierzytelnosé na rzecz Spotki nie
ogloszono upadtosci, ani tez dluznik lub faktorant nie zlozyt wniosku o otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego ani nie zawart z nadzorcg uktadu umowy o sprawowaniu nadzoru nad
przebiegiem postepowania o zatwierdzenie ukfadu lub uproszczonego postepowania
restrukturyzacyjnego,

b) wierzytelnosc jest niewymagalna lub jest wymagalna, lecz uplynelo nie wiecej niz 45 dni od
dnia jej wymagalnosci.

Do Grupy Wierzytelnoéci Rezerwowych Drugiego Stopnia Spotka zalicza wierzytelnosci wechodzace
w sklad portfela wierzytelnosci, ktére nie spelniajg warunkédw do zaliczenia ich do Wierzytelnosci
Podstawowych, ani tez do Wierzytelnosci Rezerwowych Pierwszego Stopnia, ale spetniajg nastepujgce
warunki:

a) wierzytelnos¢ w Zaden sposob nie jest sporna ani w calosci ani w czesci, przez co strony
rozumieja, ze dfuznik lub faktorant nie ziozyt oswiadczenia wskazujacego na to, Ze kwestionuje
on istnienie wierzytelnosci lub jej wysokosé,

b) {aczna suma wartosci nominalnej wszystkich wierzytelnosci wzgledem jednego diuznika nie
przekracza 10 % fgcznej sumy wartosci nominalnej wszystkich Wierzytelnosci Podstawowych,
Rezerwowych Pierwszego Stopnia i Rezerwowych Drugiego Stopnia wchodzacych w skiad
Portfela wierzytelnosci,

¢) {aczna suma wartosci nominalnej wszystkich wierzytelnosci nabytych od jednego faktoranta
nie przekracza 10 % {acznej sumy wartosci nominalnej wszystkich Wierzytelnosci
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Podstawowych, Rezerwowych Pierwszego Stopnia i Rezerwowych Drugiego Stopnia
wchodzacych w sklad Portfela wierzytelnosci,

d) wierzytelnosc nie zostata zajeta na rzecz osoby trzeciej ani Zzadnego organy wiadzy publicznej,
ani te Zadna osoba trzecia nie zglasza roszczen do wierzytelnosci,

e) wierzytelnos¢ na potrzeby wyceny okreslana jest jako 62,5% wartosci netto, tj. wartosci
nominalne] skorygowanej o dokonane odpisy aktualizujgce stwierdzong utrate wartosci oraz

odpisy na straty oczekiwane.

Il. ZALOZENIA PRZYJETE DO WYCENY

Wycena Portfela zostata przeprowadzona zgodnie z zasadami wyceny do wartosci godziwej
okreslonymi w Miedzynarodowym Standardzie Sprawozdawczosci Finansowej 13 - Ustalanie wartosci
godziwej (,MSSF 13") oraz zasadami wyceny ujetymi w Miedzynarodowym Standardzie
Sprawozdawczosci Finansowej 9 - Instrumenty finansowe.

Zgodnie z MSSF 13 wartos¢ godziwa to: ,,Cena, ktdrg otrzymano by za sprzedaz skladnika aktywow lub
zaplacono by za przeniesienie zobowigzania w transakcji miedzy uczestnikami rynku przeprowadzonej

na zwyklych warunkach na dzien wyceny”.

MSSF 13 wskazuje trzy powszechnie stosowane techniki wyceny: podejscie rynkowe, podejscie
kosztowe i podejicie dochodowe.

Do wyceny Portfela wierzytelnosci wybrano podejscie dochodowe. Technika tej wyceny pozwala
przeliczyc przyszie kwoty (przeplywy pienieine) na jedng biezgca, tj. zdyskontowang kwote (,Wartosc
biezaca”). Ustalenie wartosci godziwej opiera sie na wartosci wynikajacej z biezacych oczekiwan rynku
co do tych przysziych kwot.

Przy uiyciu techniki wartosci biezacej uwzglednia sie wszystkie nastepujgce elementy z perspektywy
uczestnikow rynku na dzien wyceny:
a) szacowane przysze przeplywy pieniezne w odniesieniu do wycenianego skladnika aktywdw

lub zobowigzania;

b) oczekiwania dotyczace ewentualnych wahan kwoty i czasu przeplywow pienieznych
reprezentujgcych niepewnosc wilasciwg dla przeptywow pienieznych;

c) wartos¢ pienigdza w czasie odpowiadajgca oprocentowaniu aktywow pienieznych
nieabcigZzonych ryzykiem, ktorych terminy zapadalnosci lub czas trwania pokrywajg sie
z okresem objetym przeplywami pienieznymi i ktore nie wigZa sie ani z niepewnoscig czasowa,
ani ryzykiem niewykonania zobowigzani dla posiadacza (tj. wolnej od ryzyka stopie
procentowej);

d) cene niepewnosci zwigzane]j z przeplywami pienieznymi (tj. premie z tytutu ryzyka);

4AUDYT / Audyt — Podatki — Finanse. Member of TGS Global an Internationzal Network of Professional Accounting Firms

23



Ostateczne Warunki Emisji Obligacji Zabezpieczonych serii D2

tgs AAUDYT Budujemy zaufanie

W audycie

e) inne czynniki, ktdre uczestnicy rynku uwzgledniliby w danych okolicznosciach;

f) w przypadku zobowigzania, ryzyko niewykonania swiadczenia powigzane z zobowigzaniem,
w tym wiasne ryzyko kredytowe jednostki (tj. diuznika).

W celu okreslenia wartosci biezgcej Portfela wierzytelnosd przyszie przeptywy pieniezne zdefiniowano
jako kwoty do splaty przez faktorantow lub diuznikéw w zwigzku z zawartymi umowami
faktoringowymi oraz pozyczkobiorcow w zwigzku z zawartymi umowami poiyczek, wg stanu na Dzien

wyceny.

Ryzyko kredytowe zwigzane z brakiem skutecznej egzekucji wierzytelnodci wymagalnej okreslono na
poziomie szacowania wartosci przeplywow pienieznych. Wartos¢ pienigdza w czasie oraz premie za
ryzyko uwzgledniono w stopie dyskontowej uzytej do dyskonta przyszlych przeptywow pienieznych.
Przy wycenie Portfela wierzytelnosci nie zostaly uwzglednione ewentualne koszty transakcyjne

7 uwagi na ich nieistotny charakter w przypadku sprzedazy (cesji) wierzytelnosci.

Wycene przeprowadzono w oparciu o dane finansowe udostepnione przez Spodtke oraz poprzez
weryfikacje miedzy innymi:

a) prawidiowego udokumentowania wybranych wierzytelnosci,
b) oceny ich bezspornego charakteru,

c) termindw platnosci wierzytelnosci,

d) przyjetych zabezpieczen splat wierzytelnosci.

Wycena Portfela zostala przeprowadzona w oparciu o otrzymany od Spétki raport wierzytelnosci
z systemu CRM Spatki, z podziatem na:

+ portfel wierzytelnosci faktoringowych ubezpieczonych,

s portfel wierzytelnosci faktoringowych nieubezpieczonych,

» portfel wierzytelnosci objety umowami faktoringu odwrotnego,
» portfel zaliczek faktoringowych,

+ portfel pozyczek, w tym pozyczek celowych

oraz analize procedur Spdtki w zakresie badania kondycji finansowej istniejacych oraz potencjalnych
faktorantéw i diuinikéw i stosowanej polityki dotyczacej tworzenia odpiséw aktualizujgcych
stwierdzong utrate wartosci oraz odpisy na straty oczekiwane.

Raport z portfelami wierzytelnosci faktoringowych stanowit zestawienie pojedynczych wierzytelnosci
wynikajgcych ze wskazanych faktur denominowanych w polskim ziotym oraz w euro. Raport
z portfelem pozyczek, w tym poiyczek celowych stanowit wykaz odrebnych wierzytelnosci
pozyczkowych wyrazonych w PLN i EUR.
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W celu doboru reprezentatywnej proby, na podstawie otrzymanych raportow, dokonalismy podziatu

portfeli na kwartyle oraz wybraliémy probe z kazdego kwartyla dla kazdego rodzaju portfela.

Do wybranych pozycji otrzymalismy od Spotki dokumenty Zrodiowe w celu potwierdzenia istnienia,

wyceny, terminow splat, ubezpieczenia wierzytelnosci, zabezpieczen splat wierzytelnosci oraz

poziomu finansowania faktur.

Wartosc wybranych préb przedstawia tabela ponizej.

. llosé Udzial % prdby
Wartosc . . .. .. .
P . tacznailos¢  wierzytelnosci Wartosé w wartosci
Wyszczegdlnienie nominalna . .. L . .
wierzytelnosci  wybranych do  wybranej préby nominalnej
portfela proby portela
Portfel wierzytelnosci
faktoringowych 111 043 263,06 6343 18 11048 234,86 10%
ubezpieczonych (PLN)
Portfel wierzytelnosci
faktoringowych 25476 432,57 2554 8 5293 445,71 21%
nieubezpieczonych (PLN)
Portfel wierzytelnosci objety
umowami faktoringu 6411 277,07 447 5 1140312,90 18%
odwrotnego (PLM)
Portfel zaliczek
faktoringowych (PLN) 48 651 114,51 760 6 16 385981,21 34%
PBI_'thI pozyczek, w tym 121 695 340,12 164 692 28 6 758 825,23 6%
pozyczek celowych (PLN)
Razem (PLN) 313 277 427,33 174 796 65 40626 799,91 13%

Na podstawie zweryfikowanych dokumentow z proby stwierdzilismy, iz:

» Spodtka posiada dokumenty potwierdzajace istnienie wierzytelnosci,

» wskazane w wybranej prébie wierzytelnosci zostaly wycenione w kwocie nominalnej

finansowanych faktur,

pomniejszonych o dotychczasowe splaty w

ramach portfeli

faktoringowych, w kwocie nominalnej udzielonych zaliczek faktoringowych oraz w kwocie

udzielonych pozyczek,

o terminy platnosci faktur wskazane w raporcie stanowigcym podstawe wyceny byly zgodne

z terminami wskazanymi na fakturach wystawionych przez faktorantow,

e zabezpieczeniem wszystkich sptat wierzytelnosci sg weksle in blanco wystawione przez
diuznikow oraz faktorantow,

» poziom finansowania faktur faktorantéw jest ustalany indywidualnie z faktorantami wobec

poszczegolnych diuznikéw | waha sie od 60 % do 100 %,
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e czesdt wierzytelnosci faktoringowych wobec pojedynczego diuinika przekraczala przyznany
Spdice limit ubezpieczenia przez ubezpieczyciela w zwigzku z czym, w wysokosc
przekraczajgcej limit wierzytelnosci zostaly przeniesione do grupy wierzytelnosci

nieubezpieczonych.

Wierzytelnosci wyrazone w walucie EUR zostaly przeliczone na walute krajowa, wedlug kursu
sredniego NBP z dnia 30 wrzesnia 2024 roku, zgodnie z tabelg nr 190/A/NBP/2024. Kurs wynosil na
ten dzienr 4,2791 EUR/PLN.

W zwigzku z terminami platnosci wierzytelnosci przypadajgcymi w okresie do 1 090 dni od Dnia
wyceny, w wycenie uwzgledniono utrate wartosci pienigdza w czasie poprzez dyskonto
przewidywanych przepltywodw pienieinych zwigzanych ze splatg wierzytelnosci przy pomocy zatoZzonej
stopy dyskonta. Stope dyskontowa na potrzeby niniejszej wyceny ustalono przy zastosowaniu érednio
wazonego kosztu kapitatu Spétki (WACC) na poziomie 15,68 %.

W celu oszacowania stopy dyskontowej uwzgledniono:

e stope wolng od ryzyka przyjeta na podstawie stopy oprocentowania trzyletnich obligacji

skarbowych na poziomie 5,95 %,

e stope premii za ryzyko ustalong na podstawie danych statystycznych prezentowanych
w serwisie Aswath’a Damodaran’a, oszacowang dla Polski na poziomie 5,15 % (,,MRP"),

¢ koszt kapitatu obcego ustalony jako mediana oprocentowania obligacji spotek dziatajgcych w
branzy finansowej na poziomie 10,26 %.

Szczegdtowe wyliczenie stopy dyskontowe] zawiera zatacznik nr 1 do Wyceny.

W przypadku wierzytelnosci z Grupy Wierzytelnosci Podstawowych, ktdrych faczna kwota wobec
diuznikéw oraz pozyczkobiorcow na Dzien wyceny nie spefnia warunku ubezpieczenia, w co najmnigj
w 85 %, wartos¢ wierzytelnosci w wysokosci przekraczajgcej okreslony limit zostata zakwalifikowana

do Grupy Wierzytelnosci Rezerwowych Pierwszego Stopnia.

W celu uwzglednienia w wycenie portfela ryzyka kredytowego przyjeto zatozenie, iz dla wierzytelnosci
ujetych w portfelu istnieje ryzyko oczekiwane] straty kredytowej rozumianej jako rdznica pomiedzy
przeplywami pienieznymi jakie jednostka powinna otrzymac z tytulu danej umowy zgodnie
z harmonogramem, a przeplywami jakie spodziewa sie faktycznie otrzymac. Poziom odpisu z tytulu
oczekiwane] straty kredytowej zostal oszacowany na poziomie 0,25 % wartosci wierzytelnosci
faktoringowych nieprzeterminowanych i przeterminowanych do 30 dni, 10,22 % wartosci
wierzytelnosci faktoringowych przeterminowanych od 31 do 90 dni oraz 1,38 % wartosci pozyczek,
w tym pozyczek celowych nieprzeterminowanych i przeterminowanych do 30 dni, 17,99 % wartosci
pozyczek, w tym pozyczek celowych przeterminowanych od 31 do 90 dni, 79,43 % wartosci poZyczek,
w tym pozyczek celowych przeterminowanych ponad 90 dni. Poziomy wskaZnikéw procentowych
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odpisdw z tytulu oczekiwanej straty kredytowej oszacowane zostaly przy uwzglednieniu utworzonych
przez Spotke odpiséw aktualizujgcych zgodnie 2z zasadami Miedzynarodowego Standardu
Sprawozdawczosci Finansowe]j 9 jako iloraz wartosci odpisu aktualizujgcego oraz wartosci portfela
brutto przy uwzglednieniu podziatlu portfela na koszyki, bazujac na danych finansowych

opublikowanych w sprawozdaniu finansowym Spdtki sporzadzonym na dzien 30 czerwca 2024 r.

Wycena zostata wykonana w oparciu o raport przekazany przez Spétke wedlug stanu na dzien
30 wrzesnia 2024 roku.

lll. CHARAKTERYSTYKA WYCENIANEGO PORTFELA

Przedstawiony do wyceny portfel wierzytelnoéci podzielilismy na trzy grupy, zgodnie z charakterystyka
Zastawu rejestrowego opisanego powyziej. PoniZej przedstawiona zostala wartosé wierzytelnosci
wg poszczegdlnych grup oraz podstawowe dane statystyczne wycenianego portfela. Dane
w ponizszych tabelach zostaly przedstawione po uwzglednieniu przeliczenia Portfela wierzytelnosci
faktoringowych, Portfela zaliczek faktoringowych oraz Portfela poiyczek denominowanych w EUR
przez kurs z dnia wyceny.

Tabela poniiej przedstawia wierzytelnosci wycenianego portfela w przekroju grup wierzytelnosci,

zgodnie z charakterystyka Zastawu rejestrowego.

Wierzytelnosci Wierzytelnosci Wierzytelnosci
faktoringowe, w tym 7 tyt. zaliczek z tyt. pozyczek, Razem
Wyszczegolnienie &° . v y‘t- tyt.p ‘f
umowy faktoringu faktoringowych w tym poizyczek (PLN)
odwrotnego (PLN PLN celowych (PLN

Wierzytelnosci 111 037 444,67 0 0 111037 444,67
Podstawowe
- wtym denominowane

18512 830,63 1] a 18512 830,63
w EUR {4326 337,46 EUR) ’ ’
\Hflemvtelnosm Re:zerwowe 31 885 722,92 482631196,17 121 277 029,40 201 793 948,49
Pierwszego Stopnia
- w tym denominowane
w EUR (3 116 800,17 EUR) 2021 755,06 1128131338 34 031,17 13337 0935,61
Wlem_ytelnosm I_lezerwowe o o 418 234,10 418 234,10
Drugiego Stopnia
- wtym denominowane

a 1] a a

w EUR (0,00 EUR)
Razem portfel 142 923 167,59 48631196,17 121695 263,50 313 249 627,25

wierzytelnosci

PoniZe] przedstawiono podstawowe dane charakteryzujgce portfel wierzytelnosci podlegajacy
wycenie,
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Wierzytelnosci Wierzytelnosci  Wierzytelnosci

Charakterystyka wycenianego portfela faktoringowe, z tyt. zaliczek  z tyt. poiyczek,
wierzytelnosci w tym umowy faktoringu  faktoringowych w tym pozyczek

odwrotnego (PLN) (PLN} celowych (PLN)

llosc wierzytelnosci 9 344 760 164 692
srednia wartos¢ jednej wierzytelnoéci 15 296,55 64 014,62 738,93
Mediana 3 787,09 2101,24 63,59
Najwieksza wierzytelnosic 2190 739,99 7 000 000,00 2 500 000,00

Ponizej przedstawiono charakterystyke wycenianego portfela wierzytelnosci pod katem koncentracji,

tj. udziat pieciu najwiekszych faktorantow, diuznikéw oraz pozyczkobiorcéw.

Koncentracja (udzial 5 najwiekszych faktorantow)

Udziat %
faktorantow
w portfelu
wierzytelnosci

Faktorant 1 7,2%*
Faktorant 2 4,8%**
Faktorant 3 1,8%
Faktorant 4 1,4%
Faktorant 5 1,2%
Razem udzial 5 najwiekszych faktorantéw w portfelu wierzytelnosci 16,4%

* jednostka powigzana - Monevia Sp. z 0.0.

** jednostka powigzana - Pragma Faktor Sp. z 0.0.

Koncentracja (udzial 5 najwiekszych diuznikdw/pozyczkobiorcow Udzial % diuznikéw poiyll-:'::[;:li:icdw

w portfelu) w portielu w portfelu

wierzytelnosci

wierzytelnosci

Dtuznik 1 / Pozyczkobiorca 1 7,2%* 1,3%
Dtuznik 2 / Pozyczkobiorca 2 4,8%*%* 0,4%**
Diuznik 3 / Pozyczkobiorca 3 3,0% 0,1%
Diuznik 4 / Pozyczkobiorca 4 1,3% 0,1%
Dtuznik 5 / Pozyczkobiorca 5 1,3% 0,1%
Razem udzial 5 najwiekszych dluinikow/pozyczkobiorcow w portfelu

: 15 najwiekszy /poty P 17,6% 2.0%
wierzytelnosci

* jednostka powigzana - Monevia 5p. z 0.0.

** jednostka powiazana - Pragma Faktor Sp. z 0.0.

Tabela ponizZej przedstawia wierzytelnosci wycenianego portfela w przekroju termindw platnosci.

12
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Wryszczegolnienie

Wierzytelnosci
faktoringowe
(PLN)

Wierzytelnosci
z tyt. poiyczek
(PLN)

Razem
(PLN)

Wierzytelnosci dla ktorych terminy platnosci jeszcze nie zapadly

Termin ptatnosci do 30 dni
Termin ptatnosci od 31 do 90 dni
Termin ptatnosci od 91 do 365 dni
Termin ptatnosci powyiej 365 dni

Razem wierzytelnosci nieprzeterminowane

Wierzytelnosci z zaleglymi terminami platnosci
Zalegty termin ptatnosci do 45 dni

Zalegty termin ptatnosci od 46 do 90 dni

Zalegty termin ptatnosci od 4 do 12 miesiecy
Termin ptatnosci powyzej 12 miesiecy

Razem wierzytelnosci przeterminowane

Razem portfel wierzytelnosci

100 044 514,38
50392 520,31
9374 129,93
1002 803,94
160 813 968,56

30740 395,19
0

0

0

30 740 395,19
191 554 363,75

19304 227,23
9 247 995,68
74 633 002,25
14 832 294,17
118 067 519,33

3 209 510,07
233 890,99
184 343,11

0

3627 744,17

121 695 263,50

119 348 741,61
59 640 515,99
84057 132,18
15835098,11

278 881 487,89

33949 905,26
233 890,99

184 343,11

0

34 368 139,36
313 249 627,25

Poniiej przedstawiono analize wrailiwosci wartosci portfela wierzytelnosci ze wzgledu na zmiane

kursu EUR/PLN.

Wplyw na wartosc

Analiza wrazliwosci wartosci portfela wierzytelnosci ze wzgledu na zmiane kursu walut

portfela

wierzytelnosci

|PLNi

Zmiana kursu EUR/PLN o plus / minus 5 % * + /- 1592 496,51
* wzgledem kursu Sredniego NBP z Dnia wyceny

Na podstawie przeprowadzonych procedur stwierdzamy, Ze przedstawiony nam do wyceny portfel
wierzytelnosci charakteryzuje sie nastepujgcymi cechami:

1. W zakresie Grupy Wierzytelnosci Podstawowych:

a) wierzytelnosci wchodzace w sklad portfela Wierzytelnosci Podstawowych denominowane

sg w PLN oraz EUR i wynoszg na dzien 30 wrzesnia 2024 roku:
-w przeliczeniu na PLN - 111037 444,67 PLN,
w tym denominowane w EUR (4 326 337,46 EUR) - 18512 830,63 PLN,
b) wierzytelnosci wchodzace w sklad portfela zostaly przejete przez Spotke w ramach

i.  umow faktoringu petnego (bez prawa regresu) - 7667 509,63 PLN,

ii.  umow faktoringu z prawem regresu - 103 369 935,04 PLN,

4AUDYT / Audyt — Podatki — Finanse. Member of TGS Global an International Network of Professional Accounting Firms

29



Ostateczne Warunki Emisji Obligacji Zabezpieczonych serii D2

w audycie

AAU DYT Budujemy zaufanie

c) Spotka przedstawita polisy ubezpieczenia sptaty wierzytelnosci na wypadek niesplacenia
ich przez diuznika lub faktoranta.

Podstawowe cechy ubezpieczenia:
s Ubezpieczyciel: Towarzystwo Ubezpieczen Euler Hermes S.A.,
Okres ubezpieczenia: od 1 czerwca 2023 roku do 30 listopada 2024 roku,
Zakres ochrony: 90 % lub 85 % wartosci wierzytelnosci,

Maksymalna kwota odszkodowania: 40 krotnosc uiszczonej skfadki za dany

rok ubezpieczeniowy,

* Ubezpieczyciel: Korporacja Ubezpieczen Kredytow Eksportowych S.A.,
Okres ubezpieczenia: od 1 lutego 2023 roku, na czas nieckreslony,
Zakres ochrony: 95 % wartosci wierzytelnosci,

Maksymalna kwota odszkodowania: 50 krotnos¢ skfadki minimalnej lub

skfadek naleznych za okres rozliczeniowy,

d) wierzytelnosci wobec diuznikow i faktorantow przekraczajgce
limity ubezpieczenia - 7 658 620,88 PLN,

e) dodatkowym zabezpieczeniem splaty wierzytelnosci sg podpisane przez faktorantow

weksle in blanco,

f) zgodnie z oswiadczeniem Spotki wierzytelnosci nie zostaly zajete na rzecz osoby trzeciej
ani Zadnego organu wiadzy publicznej, ani teZ Zadna osoba trzecia nie zglasza roszczen do
wierzytelnosci,

g) w skiad portfela wchodzg wierzytelnosci:

i. dla ktorych termin platnosci jeszcze nie nastapit (termin platnosci przypada nie
poZniej niz 99 dni od Dnia wyceny) w kwaocie - 86 877 354,47 PLN,

iil.  wierzytelnosci objete ubezpieczeniem splaty, dla ktdrych termin platnosci
przypada na dzier wyceny lub uplynat (termin platnosci uptynat nie dawniej niz
45 dni od Dnia wyceny) w kwocie - 24 160 090,19 PLN,

h) portfel spetnia zatoZzone kryteria koncentracji, tj.:

i.  suma wierzytelnosci od jednego dluznika nie przekracza wiecej niz 10 % sumy
wierzytelnosci ogdtem stanowigcych portfel wierzytelnosci oraz

ii.  suma wierzytelnosci od jednego faktoranta nie przekracza wiecej niz 10 % sumy

wierzytelnosci ogotem stanowigcych portfel wierzytelnosci,
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2. W zakresie Grupy Wierzytelnosci Rezerwowych Pierwszego Stopnia:

a) wierzytelnosci wchodzace w skiad portfela Wierzytelnodci Rezerwowych Pierwszego
Stopnia denominowane sg w PLN oraz EUR i wynoszg na dzier 30 wrzesnia 2024 roku:

- w przeliczeniu na PLN - 201 793 948,49 PLN,
w tym denominowane w EUR (3 116 800,17 EUR) - 13 337 099,61 PLN,

b) wierzytelnosci wchodzace w skfad portfela powstaty w ramach:

i.  umow faktoringu z prawem regresu - 25334 871,51 PLN,
ii.  umow faktoringu bez prawa regresu - 139 574,34 PLN,
jii. umow faktoringu odwrotnego - 6411 277,07 PLN,
iv. umow zaliczek faktoringowych - 48631 196,17 PLN,
V. umow pozyczek - 5676 054,09 PLN,
vi.  umoéw pozyczek celowych - 115 600 975,31 PLN,

c) w skfad portfela wchodzg wierzytelnosci:

i.  dla ktérych termin platnosci jeszeze nie nastapit (termin ptatnosci przypada nie
pdZniej niz 1 090 dni od Dnia wyceny) w kwocie - 183 571 317,75 PLN,

ii. dla ktérych termin platnosci przypada na Dziern wyceny lub uplynat (termin
platnosci  uplyngl nie dawniej niz 45 dni od Dnia wyceny)
w kwocie - 18 222 630,74 PLN,

d) dodatkowym zabezpieczeniem splaty wierzytelnosci s3 podpisane przez faktorantdw
i pozyczkobiorcow weksle in blanco,

e) zgodnie z oswiadczeniem Spotki wierzytelnosci nie zostaly zajete na rzecz osoby trzeciej
ani zadnego organu wiadzy publiczne], ani tez Zadna osoba trzecia nie zgfasza roszczen do
wierzytelnosci,

f) zgodnie z oswiadczeniem Spétki wobec pozyczkobiorcow nie ogloszono upadiosci,
pozyczkobiorcy nie zlozyli w sadzie oswiadczenia o wszczeciu postepowania naprawczego,
ani tez wierzytelnosci w Zaden sposdb nie sg sporne,

g) portfel wierzytelnosci spetnia zalozone kryteria koncentracji, tj.:

i.  suma wierzytelnosci od jednego diuznika nie przekracza wiecej niz 10 % sumy
wierzytelnosci ogélem stanowigcych portfel wierzytelnosci oraz

ii. suma wierzytelnosci od jednego faktoranta nie przekracza wiecej niz 10 % sumy
wierzytelnosci ogdlem stanowigcych portfel wierzytelnosci.
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3. W zakresie Grupy Wierzytelnosci Rezerwowych Drugiego Stopnia:

a) wierzytelnosci wchodzace w skiad portfela Wierzytelnosci Rezerwowych Drugiego
Stopnia denominowane sa w PLN i wynosza na dzien 30 wrzesnia 2024 roku
418 234,10PLN,

b) wierzytelnodci wchodzgce w sktad portfela powstaly w ramach umow pozyczek celowych,

c) w skiad portfela wchodzg wierzytelnosci, dla ktorych termin platnosci uplynat (termin
platnosci uptynat minimum 46 dni przed Dniem wyceny i nie dawniej niz 316 dni od Dnia

wyceny),

d) dodatkowym zabezpieczeniem splaty wierzytelnosci sa podpisane przez faktorantow
i pozyczkobiorcow weksle in blanco,

f)  zgodnie z oswiadczeniem Spotki wierzytelnosci nie zostaly zajete na rzecz osoby trzeciej
ani zadnego organu wiladzy publicznej, ani tez zadna osoba trzecia nie zgfasza roszczen

do wierzytelnosci,

g) 1zgodnie z oswiadczeniem Spdtki wobec pozyczkobiorcow nie ogloszono upadiosci,
pozyczkobiorcy nie zlozyli w sadzie oswiadczenia o wszczeciu postepowania
naprawczego, ani tez wierzytelnosci w zaden sposab nie sg spaorne,

h) portfel wierzytelnosci spetnia zatozone kryteria koncentracji, tj.:

i. suma wierzytelnosci od jednego diuinika nie przekracza wiecej niz 10% sumy

wierzytelnosci ogélem stanowiacych portfel wierzytelnosci oraz

ii.  suma wierzytelnosci od jednego faktoranta nie przekracza wiecej niz 10% sumy
wierzytelnosci ogolem stanowiacych portfel wierzytelnosdi.

IV. WYNIKI WYCENY PORTFELA WIERZYTELNOSCI
Na podstawie przeprowadzonych procedur dokonalismy wyceny wyze] zdefiniowanego Portfela
wierzytelnosci. W ramach wyceny dokonalismy pieciu niZej opisanych korekt:
Korekta nr 1 —roznice kursowe

dotyczy réznic kursowych wynikajgcych z przeliczenia wartosci Portfela przez kurs z dnia
wyceny, korekta wplywa na pomniejszenie wartosci Portfela wierzytelnosci
(27 800,08 PLN),

Korekta nr 2 — limity ubezpieczeniowe

dotyczy przeniesienie wierzytelnosci z Grupy Wierzytelnosci Podstawowych do Grupy
Wierzytelnosci Rezerwowych Pierwszego Stopnia, w przypadku przekroczenia limitu
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ubezpieczenia (min. 85 % wierzytelnosci) okreslonego w warunkach Zastawu
rejestrowego, korekta nie wplywa na wartos¢ Portfela wierzytelnosci
(7 658 620,88 PLN),

Korekta nr 3 — dyskonto

dotyczy dyskonta przewidywanych przeplywow pienieznych zwigzanych ze splata
wierzytelnosci, dla ktdrych termin zaplaty przypada w okresach przyszlych, korekta
wplywa na pomniejszenie wartosci Portfela wierzytelnosci (11 964 217,25 PLN),

Korekta nr 4 — odpis z tytulu oczekiwanej oraz stwierdzonegj straty kredytowej

dotyczy odpisu aktualizujgcego na oczekiwane straty kredytowe na poziomie 0,25 %
wartosci wierzytelnosci faktoringowych nieprzeterminowanych i przeterminowanych
do 30 dni, 10,22 % wartosci wierzytelnosci faktoringowych przeterminowanych od
31 do 90 dni oraz 1,38 % wartosci pozyczek, w tym poiZyczek celowych
nieprzeterminowanych i przeterminowanych do 30 dni, 17,99 % wartosci pozyczek,
w tym pozyczek celowych przeterminowanych od 31 do 90 dni, 79,43 % wartosci
pozyczek, w tym poiyczek celowych przeterminowanych ponad 90 dni, korekta wplywa
na pomniejszenie wartosci Portfela wierzytelnosci (2 897 959,95 PLN),

Korekta nr 5 — udzial wierzytelnosci rezerwowych drugiego stopnia zgodnie z warunkami emisji
(62,5%)

dotyczy korekty wartosci Wierzytelnosci Rezerwowych Drugiego Stopnia zgodnie
z warunkami emisji jako 62,5 % ich wartosci netto, tj. wartosci nominalnej skorygowanej
o dokonane odpisy aktualizujgce, korekta wplywa na pomniejszenie wartosci Portfela
wierzytelnosci (86 144,37 PLN).

Ponize]j przedstawiono wyniki wyceny Portfela wierzytelnosci do wartosci godziwej, przeprowadzonej
na podstawie wyzej opisanych zalozen, z podzialem na Grupy wierzytelnosci zgodnie z kryteriami

Zastawu rejestrowego.

4AUDYT f Audyt — Podatki — Finanse. Member of TGS Global an International Network of Professional Accounting Firms

33



Ostateczne Warunki Emisji Obligacji Zabezpieczonych serii D2

AAUDYT

Budujemy zaufanie
w audycie

Korekta nr 5 -

chenar . Korektanr1-  Korektanr2- Komk_ra nr4- ) udziaf .. Wycena
L wg wartosci L. . Korekta nr 3 - odpis z tyt. wierzytelnosci  Korekty razem .
Wyszczegdlnienie . . roznice limity . - - wg wartosci
nominalnej Kursowe ubezpieczeniowe dyskonto oczekiwanej straty zgodnie z (PLN) odziwej (PLN)
(PLN) P kredytowej warunkami g !
emisji (62,5%)
Wierzytelnosci podstawowe 111 043 263,06 -5 818,39 -7 658 620,88 -725 714,06 -568 417,82 0 -8 958 571,16 102 084 691,90
Portfel wierzytelnosci faktoringowych 111 043 263,06 -3 818,39 -7 658 620,88 -725 714,06 -368 417,82 0 -8 958 571,16 102 084 691,90
Portfel zaliczek faktoringowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Portfel pozyczek udzielonych,
. 0 ] 0 0 o] o] 0 0
w tym pozyczek celowych
Wierzytelnosci Rezerwowe Pierwszego
stopnia 201 815 930,17 -21 981,68 7 658 620,88 -11 238 503,18 -2141 026,34 0 -5 742 890,33 196 073 039,84
Portfel wierzytelnosci faktoringowych 31 887 709,64 -1 986,72 7 658 620,88 -382 679,87 -199 630,17 7074 324,13 38962 033,77
Portfel zaliczek faktoringowych 48 651 114,51 -19 918,34 0 -1319 290,84 -137 590,50 -1476 799,68 47174 314,83
Portfel pqzyczek udzielonych, 121 277 106,02 -76,62 0 -9 536 532,47 -1 803 805,67 0 -11340414,77 1093936 691,25
w tym pozyczek celowych
Wierzytelnosci Rezerwowe Drugiego
. 418 234,10 0 0 0 -188 515,79 -86 144,37 -274 660,15 143 573,95
Stopnia
Portfel wierzytelnosci faktoringowych
Portfel zaliczek faktoringowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Portfel pozyczek udzielonych,
. 418 234,10 0 0 0 -188 515,79 -86 144,37 -274 660,15 143 573,95
w tym pozyczek celowych
RAZEM 313 277 427,33 -27 800,08 0 -11 964 217,25 -2 897 959,95 -86 144,37 -14976 121,65 298 301 305,68
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Wartos¢ godziwa Portfela wierzytelnosci bedaca przedmiotem wyceny wynosi na dzien 30 wrzesnia
2024 roku 298 301 305,68 PLN (stownie: dwiescie dziewiecdziesigt osiem miliondw trzysta jeden tysiecy
trzysta piec ztotych, 68/100 grosze).

C. WYCENA SRODKOW PIENIEZNYCH ZDEPONOWANYCH NA RACHUNKU
BANKOWYM

I. OPIS ZASTAWU REJESTROWEGO

Zgodnie z zatozeniami Spofki, w rozumieniu ustawy z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie rejestrowym i rejestrze
zastawow (Dz.U. z 2018 poz. 2017), zastawem s3 obecne oraz przyszle prawa, wierzytelnosci oraz roszczenia
Spotki wobec banku prowadzgcego rachunek bankowy zgodnie z odpowiednig umowg rachunku bankowego,
zawierajgce w szczegolnosci roszczenia o zapfate kwot zgromadzonych na rachunku bankowym tgcznie

z wszystkimi naliczonymi odsetkami.
Il. METODOLOGIA WYCENY

Wycena zostala przeprowadzona zgodnie z zasadami wyceny do wartosci godziwej okreslonymi
w Miedzynarodowym Standardzie Sprawozdawczosci Finansowej 13 - Ustalanie wartosci godziwej oraz
zasadami wyceny ujetymi w Miedzynarodowym Standardzie Sprawozdawczosci Finansowej 9 - Instrumenty
finansowe. Wycena zostala wykonana w oparciu o dokumenty przekazane przez Spotke wedfug stanu na
dzien 30 wrzesnia 2024 roku. Wycena depozytu bankowego polega na ustaleniu salda koncowego rachunku
bankowego podlegajacego wycenia na Dzien wyceny. Za wartosc godziwg Srodkow pienieznych na rachunku
bankowym uznalismy wartos¢ nominalng érodkéw pienieznych wykazang na rachunku wraz
z naliczonymi odsetkami, z uwzglednieniem ewentualnego ryzyka niewyptacalnosci banku na podstawie
ratingu uznanych agencji ratingowych (Standard and Poor’s Global Ratings, Fitch Ratings Ltd.) oraz innych
umownych obcigzen.

Na podstawie analizy ocen ratingowych Alior Bank 5.A. z siedzibg w Warszawie uznalismy, Ze nie jest

konieczna korekta wyceny z tytutu ryzyka niewyplacalnosci banku.

Zarzad Spotki oswiadczyl, iz srodki zgromadzone na tym rachunku bankowym nie sg przedmiotem
dodatkowych obcigzen, w tym zastawow, poreczen, gwarancji oraz Spotka posiada pelne nieograniczone
prawo do dysponowania tymi srodkami.

Ill. WYNIKI WYCENY SRODKOW PIENIEZNYCH

Na podstawie przeprowadzonych procedur dokonalismy wyceny srodkéow pienieznych wykazanych na
rachunku bankowym o numerze 58 2490 0005 0000 4530 6808 7218 objetego umowg z dnia 7 wrzesnia
2017 roku zawartg pomiedzy Alior Bank S.A. z siedzibg w Warszawie a Spotkg. Wartosc¢ godziwa srodkow
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pienieznych na tym rachunku bankowym wynosi na dziert 30 wrzesnia 2024 roku 228 901,05 PLN (stownie:
dwiescie dwadziescia osiem tysiecy dziewiecset jeden ziotych, 05/100 groszy).

D. INFORMACIJE | USTALENIA KONCOWE

4AUDYT sp. z o.0. oraz biegly rewident otrzymali od Zarzadu Spdtki pisemne oswiadczenie
o prawidfowosci, kompletnosci oraz rzetelnosci przekazanych informacji oraz dokumentéw, w tym
zestawienia wierzytelnosci, bedacych przedmiotem wyceny.

Podpis jest prawidiowy

D R ¢

Krzysztof Pierscionek

Wiceprezes Zarzadu

Kluczowy biegly rewident
Numer ewidencyjny 11150

dziatajgcy w imieniu:

4AUDYT sp. 2 0.0.

60-779 Poznari, ul. Skryta 7/1

Firma audytorska wpisana na liste firm audytorskich pod numerem ewidencyjnym 3363

Niniejszy dokument zawiera 22 strony wraz zalgcznikiem.

Wroclaw, dnia 28 listopada 2024 r.
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ZAtACZNIKNR 1

Szczegdtowe wyliczenia stopy dyskontowe]

Dla celéw okreslenia stopy dyskontowe] przyjeto stope wolng od ryzyka powiekszong o ryzyko dotyczace
oszacowanych przeplywow.

Przez stope wolng od ryzyka rozumie sie w tym przypadku stope wynikajaca z obligacji Skarbu Panstwa
w zblizonym okresie emisji do okresu splaty wierzytelnosci. Na potrzeby wyceny jako stope wolng od ryzyka
przyjeto oprocentowanie emitowanych w listopadzie 2024 roku trzyletnich obligacji skarbowych,
oferowanych w sieci sprzedazy detaliczne], z rentownoscia na poziomie 5,95 % w skali roku (Zrodio:

http://www.obligacjeskarbowe.pl).

Oszacowana premia za ryzyko uwzglednia ryzyko wynikajace bezposrednio z kosztu Zrodet kapitatu. Oznacza
to, Ze oszacowana stopa dyskontowa uwzglednia rynkowe koszty finansowania zaréwno w kwestii kosztu
kapitalu wlasnego jak i finansowania za posrednictwem Zradet zewnetrznych.

Koszt finansowania zewnetrznego, diuznego powinien odpowiadac rynkowemu kosztowi finansowania
z branzy finansowe]j (windykacyjnej, pozyczkowej). Premie za ryzyko dotyczaca kosztu kapitatu wlasnego
ustala sie na podstawie modelu wyceny aktywow kapitatowych CAPM (ang. ,,Capital Asset Pricing Model”).
Zgodnie 7 t koncepcja koszt kapitatlu wlasnego wyznacza sie bioragc pod uwage ryzyko systematyczne spatek
notowanych na rynku publicznym prowadzacych podobna dziatalnosc. Jest ono uwzglednione w parametrze
‘beta’. Stopa dyskontowa obliczona w taki sposdb jest wolna od czynnika okreslajacego ryzyko specyficzne

branej pod uwage dzialalnosci gospodarczej.

W zwigzku z celem wyceny, oszacowania struktury kapitatowej dokonano bazujac na danych Spotki. Przyjety
w szacowaniu kosztu kapitatu wspdétczynnik D/E okreslono na poziomie 2,82.

W celu okresdlenia odpowiednie] wysokosci premii dotyczacej finansowania diuznego dokonano przegladu
obligacji notowanych na Catalyst. Sposréd wszystkich obligacji wyselekcjonowano obligacje spdtek
dziatajacych w branzy finansowej (pozyczkowej oraz windykacyjnej). Dokonano usrednienia oprocentowania
obligacji dla kaidej ze spdlek i na tej podstawie obliczono mediane oprocentowania dla sektora, ktdra
wykorzystano w obliczeniach stopy dyskontowej (10,26 %). Koszt kapitalu obcego powinien uwzglednic
korzyséci wynikajace z tarczy podatkowej. W zwigzku z tym premia za finansowanie dluzne po uwzglednieniu

elementu tarczy podatkowej (19 %) wynosi 7,18 %.

Premie za ryzyko, odzwierciedlajagca rdZnice sredniej spodziewanej stopy dochodu z rynku kapitatowego
i stopy dochodu wolnej od ryzyka, dla warunkdéw gospodarczych charakteryzujacych rynek
srodkowoeuropejski, w tym Polske, przyjeto na poziomie 5,15 % bazujac na informacji z serwisu finansowego
Damodarana (Zradio: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/), ktéry opierajagc sie na wieloletnich
badaniach oraz doswiadczeniu publikuje powszechnie uznawane wskaZniki finansowe dla poszczegdlnych

krajow, branz i sektorow gospodarki.
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Beta nielewarowana zostala przyjeta na diugoterminowym poziomie dla cale] gospodarki wynoszacym 1.

lest to zgodne z rynkowa praktyka. Beta lewarowana wyniosta 3,28 (zgodnie z przeksztatceniem wg rownania

Hamady).

Ponizej przedstawiono wyliczenie stopy dyskontowej.

Stopa dyskontowa

stopa dyskontowa
stopa wolna od ryzyka
premia za ryzykoe

struktura D/E
udziat kapitatu wiasnego (E)
udziat dtugu (D)

Premia od kapitatu wtasnego
MRP
beta lewarowana
beta nielewarowana
podatek dochodowy
D/E

Premia od difugu (po podatku)
oprocentowanie diugu
podatek dochodowy

15,68%

5,95%

9,73%

26,18%
73,82%

16,91%
5,15%
3,28

1
19,00%
2,82

7,18%
10,26%
19,00%
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