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

Wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi
dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentéw do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gielde Papieré6w Warto$ciowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub réwnoleglym).

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
wlasciwag analiza, a takze, jezeli wymaga tego sytuacja, konsultacja z doradcg inwestycyjnym.

Tres$¢ niniejszej Noty Informacyjnej nie byla zatwierdzana przez Gield¢ Papieréw WartoSciowych w

Warszawie S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w nim zawartych ze stanem faktycznym lub
przepisami prawa.
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I.  OSWIADCZENIA OSOB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE
W NOCIE INFORMACYJNEJ

Za wszystkie informacje zawarte w niniejszej Nocie Informacyjnej odpowiada Emitent. W imieniu
Emitenta dziata:

Przemystaw Picta — Prezes Zarzadu

Tomasz S¢k — Cztonek Zarzadu

My, nizej podpisani oSwiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przy dolozeniu nalezytej
starannos$ci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Nocie Informacyjnej sg prawdziwe,
rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, Ze nie pomini¢to w nim zadnych faktéw, ktore
moglyby wplywaé na jego znaczenie i wycene instrumentéow finansowych wprowadzanych do
obrotu, a takze ze opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka zwiazane z udzialem w obrocie tymi
instrumentami.

Elektronicznie podpisany

Przem S*aW 1767 Przemystaw Wactaw T m Z Elektronicznie podpisany
Podpis ot o Podpis: e e
Wactaw P'(?ta 382?65922'01‘2617”8:23 Sek 17:19:14 40100
Imig¢ i nazwisko: Przemystaw Pigta Imig¢ i nazwisko: Tomasz Sek
Stanowisko: Prezes Zarzadu Stanowisko: Czlonek Zarzadu

Zgodnie z §18 ust. 3a Regulaminu ASO GPW nie zostala zawarta umowa z Autoryzowanym Doradca
oraz zgodnie z §3 ust. 4 pkt 2) Regulaminu ASO GPW nie jest wymagane zamieszczenie w niniejszej
Nocie Informacyjnej oswiadczenia Autoryzowanego Doradcy.
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II. WSTEP

1. Podstawowe informacje o Emitencie

Nazwa (firma): R.Power Spoétka Akcyjna (uprzednio R.Power
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig)

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa

Nr telefonu / nr fax: +48 502 718 811

Strona www / e—mail: Strona www: www.rpower.solar
E-mail: contact@rpower.solar, ir@rpower.solar

NIP: 5252492778

REGON: 142641571

KRS: 0000939593

Osoby uprawnione do dziatania w imieniu Prezes Zarzadu — Przemystaw Picta
podmiotu: Cztonek Zarzadu — Tomasz Se¢k

W dniu 10 grudnia 2021 r. Emitent zostal przeksztatcony ze spotki z ograniczong odpowiedzialno$cia
w spotke akcyjng. Rejestracja przeksztalcenia zostata zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIIT Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, w dniu 20 grudnia 2021 r.

2. Informacje, czy dzialalno$¢ prowadzona przez Emitenta wymaga posiadania
zezwolenia, licencji lub zgody oraz przedmiot i numer zezwolenia, licencji lub zgody,
ze wskazaniem organu, ktory je wydal

Rodzaj dziatalnos$ci prowadzonej przez Emitenta nie wymaga posiadania zezwolenia, licencji ani
zgody, niemniej w ramach realizacji poszczegdlnych inwestycji Emitent uzyskuje okre§lone
pozwolenia, zezwolenia i zgody, w szczegdInosci dotyczace procesu inwestycyjno-budowlanego w celu
budowy i eksploatacji farm fotowoltaicznych. Informacje na temat takich pozwolen, zezwolen i zgod
przedstawiono w rozdziale III pkt 4.5 niniejszej Noty Informacyjne;j.



III. CZYNNIKI RYZYKA

Przed podj¢ciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczacych Obligacji potencjalni inwestorzy
powinni doktadnie przeanalizowa¢ czynniki ryzyka przedstawione ponizej i inne informacje zawarte w
niniejszej Nocie Informacyjnej. Jezeli ktorekolwiek z nizej opisanych zdarzen rzeczywiscie wystapi,
moze ono mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno§¢ Emitenta oraz Grupy, ich sytuacj¢ finansowa
lub wyniki z dziatalnosci, co moze wptyna¢ na mozliwo§¢ wypehienia przez Emitenta swoich
obowigzkéw z Obligacji, w tym na zdolnos¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu oraz na wartos$¢ lub rentownos¢ Obligacji. W szczego6lnosci zdarzenia opisane
ponizej mogg indywidualnie lub kumulatywnie doprowadzi¢ do trwalej niemozno$ci obshugi przez
Emitenta swoich zobowigzan finansowych, przej$ciowej utraty plynnosci, moga wptynaé na wysokos¢
stopy bazowej lub rentownos¢ Obligacji, lub moga wptynac na oceng ryzyka Emitenta i Obligacji przez
Inwestorow, powodujac obnizenie wartosci rynkowej Obligacji. Przedstawione ponizej czynniki ryzyka
sg istotne i dotyczg specyficznej sytuacji Emitenta oraz Grupy, przy czym nie s3 jedynymi czynnikami,
na ktore narazony jest Emitent lub Grupa. Dodatkowe czynniki ryzyka, ktore obecnie nie sg znane lub
ktore sa obecnie uwazane za nieistotne, mogg takze miec istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢
Emitenta, lub Grupy, ich sytuacj¢ finansowa i wyniki z dzialalno$ci oraz na zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowiazan wynikajacych z Obligacji.

Wskazane ponizej czynniki ryzyka, wedtug najlepszej wiedzy Spolki, stanowia identyfikowane przez
Emitenta czynniki ryzyka, ktore moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa,
perspektywy rozwoju oraz wyniki Spotki

1. Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalno$cia Grupy
1.1 Nieosiagniecie celow strategicznych lub ich niewlasciwa realizacja

Grupa systematycznie rozwija swoja dzialalno$¢ jako jeden z kluczowych graczy na rynku farm
fotowoltaicznych w Polsce. Charakterystycznym elementem strategii Grupy jest prowadzenie procesu
rozwoju projektu od jego samego poczatku, tj. uzyskania wymaganych pozwolen, poprzez rozwoj
projektu, finansowanie oraz nadzor nad jego budowa, az po sprzedaz danej elektrowni fotowoltaiczne;j
lub zatrzymanie projektu w ramach Spotek Projektowych, w ktorych 100% udzialow posiada R.Power
Investment. Emitent nie moze zapewnic, ze jego cele strategiczne zostang osiggnigte, w szczegdlnosci,
ze proces rozwoju danego projektu bedzie przebiegat bez zaktocen albo, ze po zakonczeniu budowy
bedzie generowat dochody na zaktadanym poziomie. Rynek, na ktéorym dziata Grupa podlega ciagtym
zmianom, ktorych kierunek i natezenie zalezne sg od wielu czynnikéw. Pozycja rynkowa w nastgpnych
latach, a w efekcie przychody i zyski Emitenta oraz Grupy w przyszlosci, zalezne sa od zdolnosci do
wypracowania, wdrozenia i utrzymania dlugoterminowej strategii.

Strategia Emitenta zaktada szybki wzrost skali dziatalnosci Grupy, ktéry moze okaza¢ si¢ trudny do
realizacji 1 utrzymania. Stopien realizacji strategii uzalezniony jest od wielu czynnikéw, w
szczegoblnosci zalezy od dostepnosci finansowania zewnetrznego, w tym kwoty srodkéw pozyskanych
z emisji Obligacji.

Ponadto, realizowanie strategii ekspansji w niekorzystnych warunkach rynkowych moze prowadzi¢ do
btednych decyzji inwestycyjnych. Niewlasciwa ocena sytuacji i pltynace z niej nietrafne decyzje, brak
zdolnosci adaptacji do dynamicznie zmieniajacych si¢ warunkow rynkowych czy tez niezdolnos¢ do
utrzymania szybkiego tempa wzrostu skali dziatalno$ci Grupy, mogg mie¢ negatywny wplyw na
dziatalnos¢ 1 wyniki finansowe Emitenta lub Grupy, w wyniku czego cele strategiczne nie zostang
osiggniete, co tym samym moze w istotny sposob negatywnie wplynaé na tempo rozwoju Emitenta,



skale jego dziatalnosci a w konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z
Obligacji.

1.2 Ryzyko zwigzanie z niewygraniem aukcji OZE

Popyt na rynku odnawialnych zrodet energii jest przede wszystkim regulowany aukcjami OZE. Udziat
w aukcji moga wzig¢ przedsigbiorcy, ktdrzy dysponuja juz gotowym zroédtem energii jak i ci, ktorzy
posiadajg w swoim portfolio projekty, dla ktorych wydane zostaly prawomocne pozwolenia budowlane,
ale inwestycje nie zostaly jeszcze zrealizowane. Kluczowa kwestia w aukcjach OZE jest
konkurencyjno$¢ cenowa ofert. Wygrywaja oferty najtansze. Zysk przedsigbiorcy jest uzalezniony od
m.in. lokalizacji farmy stonecznej oraz sprawno$ci zamontowanych paneli fotowoltaicznych
tworzacych elektrowni¢. Ryzyko niewygrania aukcji OZE nie wyst¢puje na tych rynkach, na ktérych
dziata Grupa, gdzie komercjalizacja projektow fotowoltaicznych odbywa si¢ poprzez zawarcie umow
sprzedazy energii (PPA), a nie aukcje OZE (np. Wtochy, Hiszpania i Portugalia). Ponadto, nawet w
przypadku niewygrania aukcji OZE przez dang Spotke Projektowa dziatajagca w Polsce, istnieje
mozliwos¢ komercjalizacji danego projektu fotowoltaicznego poprzez zawarcie umowy sprzedazy
energii.

Pomimo ze w latach 2018-2021 niemal wszystkie projekty przygotowane przez Emitenta wygrywaty
aukcje OZE, w ktorych braty udzial, istnieje ryzyko, ze w przyszlosci nie wszystkie projekty
przygotowane przez Emitenta wygraja w aukcjach OZE, co moze mie¢ negatywny wptyw na realizacje
projektéw 1 wyniki finansowe Grupy, a tym samym tempo rozwoju Emitenta i skalg jego dziatalnosci,
co w konsekwencji moze wplyna¢ na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.3 Ryzyko zwigzane ze struktura finansowania dzialalnosci spotek celowych

Grupa prowadzi rozwdj projektow fotowoltaicznych za posrednictwem spotek celowych. Emitent jest
podmiotem nieposiadajacym udziatow w Spotkach Projektowych oraz nieprowadzacym bezposrednich
inwestycji w Spotki Projektowe.

Strategia Grupy zaklada, ze finansowanie ich dziatalno$ci bedzie przebiegac na zasadzie m.in. project
finance. Metoda ta polega na tworzeniu tzw. spotek specjalnego przeznaczenia, powolanych w celu
realizacji konkretnego przedsiewziecia. Struktura finansowania w ramach project finance
charakteryzuje si¢ brakiem regresu w stosunku do wspolnikow Spotki Projektowej, natomiast sptata
kapitatu dtuznego i zwrot kapitatéw wlasnych uzytych do finansowania projektu nastepuje z dochodow
wygenerowanych przez ten projekt. Finansujacy przedsigwzigcie opiera sptate kredytu na przeptywach
pienieznych wygenerowanych przez dane przedsigwzigcie, natomiast, jako zabezpieczenie splaty
kredytu traktuje si¢ majatek tego przedsigwzigcia. Jezeli spotka celowa nie zrealizuje danego
przedsiewzigcia w terminie lub projekt nie bedzie generowal przewidywanych przeptywow, istnieje
ryzyko naruszenia umow kredytowych lub moga nastgpi¢ opdznienia w sptaceniu rat kredytowych lub,
w skrajnym przypadku, brak sptaty. Ewentualne naruszenia warunkow dhugu bankowego lub brak jego
sptaty w uzgodnionych w dokumentacji kredytowej terminach moze m.in. wptynac¢ na rozpoczecie
procesu egzekucji zabezpieczen przez banki bezposrednio z aktywdéw danej Spotki Projektowej. Takie
sytuacje mogg z kolei doprowadzi¢ do istotnych opdznien w splacie pozyczek udzielonych Spotkom
Projektowym przez Emitentem, jak rowniez negatywnie wptynaé¢ na realizacj¢ nowych projektow i
dalszy rozwoj Grupy i zdolnos¢ Emitenta do wykonywania swoich zobowigzan z tytulu Obligacji.



14 Ryzyko zwiazane z przejeciem Spélek Projektowych

W zwiazku ze strukturg finansowania Spotek Projektowych, ich aktywa oraz wierzytelnosci z umow
rachunku bankowego, jak rowniez udzialy posiadane przez R.Power Investment w Spoélkach
Projektowych sg obcigzone zastawami na rzecz bankéw finansujacych. W przypadku naruszenia
warunkow finansowania, w tym zaprzestania splaty zaciagnigtych kredytow, banki finansujace moga
prowadzi¢ egzekucje z aktywow Spotek Projektowych i zastawionych udziatéw, doprowadzajac do ich
zajecia, sprzedazy w toku postepowania egzekucyjnego lub przejecia w celu zaspokojenia naleznosci
bankow kredytujacych te Spoétki Projektowe. Dla istotnych projektow naruszenie warunkow
finansowania moze negatywnie wptyna¢ na zdolno$¢ Emitenta do spelienia $wiadczen z tytutu
Obligacji. Ponadto, nie mozna wykluczy¢, ze w przypadku nieuregulowania zobowigzan, banki bedace
wierzycielami skorzystaja z przystugujacego im prawa wystgpienia do sadu z wnioskiem o ogloszenie
upadiosci Spotki Projektowej, czy tez przejecie kontroli nad taka spotka. W wyniku powyzszych
dziatan Grupa moze utraci¢ posiadane aktywa, co moze bezposrednio wptywac na zdolno$¢ Emitenta
do regulowania zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.5 Ryzyko zwiazane z inwestycjami Emitenta w spolki celowe — pozyczki wewnatrzgrupowe

Projekty inwestycyjne Grupy sg realizowane za posrednictwem spotek celowych. Grupa finansuje
projekty m.in. poprzez udzielanie pozyczek spotkom celowym realizujacym dang inwestycjg. Sptata
pozyczek uzalezniona jest od kondycji finansowej poszczegdlnych spotek celowych, ktéra
determinowana jest w szczegodlnosci rzeczywista realizacja zaktadanego harmonogramu konkretnych
przedsigwzig¢. Opdznienia poszczegdlnych projektow mogg wplywaé na opodznienia lub skrajnie brak
mozliwoséci splaty udzielonych pozyczek, co moze istotnie wplynaé na pogorszenie plynnosci
finansowej Grupy ze wzgledu na brak mozliwosci odzyskania zainwestowanych $rodkéw. Opisane
okoliczno$ci oraz niekorzystne zmiany w tym zakresie mogg istotnie negatywnie wplywacé na
dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki finansowe lub perspektywy Grupy, a w konsekwencji na
zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.6 Ryzyko zwigzane ze statusem Emitenta jako spotki specjalnego przeznaczenia

Emitent jako spotka specjalnego przeznaczenia zasadniczo nie posiada majatku innego niz
wierzytelnosci wobec R.Power Investment, Spotek Projektowych i innych podmiotow z Grupy.
Zasadnicza czg$¢ aktywow Emitenta sktada si¢ z wierzytelnosci wobec R.Power Investment w zwigzku
ze sprzedaza poszczegodlnych Spotek Projektowych do podmiotow trzecich oraz wierzytelnosci
Emitenta wobec Spolek Projektowych z tytutu pozyczek udzielonych Spotkom Projektowym. W
konsekwencji, zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z tytutu Obligacji zalezy od
uzyskiwania przez Emitenta platnosci z tytutu wierzytelnosci od R.Power Investment oraz Spotek
Projektowych.

Emitent pozostaje tym samym narazony w zakresie wyplacalnosci na wszelkie ryzyka, na ktore
narazone sg inne podmioty wchodzace w sktad Grupy, w tym R.Power Investment oraz Spoétki
Projektowe. W razie niewyptacalnos$ci tych spotek, ich majatek zostanie w pierwszej kolejnosci zajety
przez wierzycieli dysponujacych zabezpieczeniem rzeczowym na majatku R.Power Investment oraz
Spotek Projektowych, lub na udziatach w tych spotkach, co moze uniemozliwi¢ splate zobowigzan
poszczegblnych spotek w stosunku do Emitenta, a w konsekwencji wptyna¢ na wykonywanie przez
Emitenta zobowigzan z Obligacji.



1.7 Ryzyko zwiazane z miedzynarodowa ekspansja dzialalno$ci gospodarczej

Emitent przygotowuje obecnie projekty elektrowni fotowoltaicznych glownie w Polsce (ponad SGW),
ale jest obecny rowniez na rynku wloskim, portugalskim, hiszpanskim, niemieckim i rumunskim
(tacznie ponad 300 MW). Emitent planuje rozszerzy¢é swoja dziatalno$¢ w innych europejskich
panstwach, a takze w jednym panstwie polozonym poza Europa (Brazylia).

Strategia ta naraza Emitenta mi¢dzy innymi na nastepujace ryzyka zwigzane z wejSciem na nowe rynki
1 zarzadzaniem operacjami mi¢dzynarodowymi:

(i)  doswiadczenie, wiedza i przewagi konkurencyjne Emitenta na jego obecnym rynku pierwotnym
w Polsce moga nie by¢ wystarczajace lub przydatne na nowych rynkach;

(ii)) polityka cenowa rzadéw i samorzadow lokalnych w zakresie energii odnawialnej moze ulegaé
zmianom;

(iii) obcigzenia w zakresie zarzadzania, rachunkowos$ci i sprawozdawczosci, wynikajace z
mig¢dzynarodowej skali dziatalno$ci Grupy moga ulega¢ zwigkszeniu, co moze powodowaé
trudno$ci w zakresie wdrazania i utrzymywania odpowiednich systemow kontroli wewnetrzne;j;
oraz

(iv) nieprzestrzeganie lub brak monitorowania przepiséw lub standardow obowiazujacych w krajach
innych niz Polska moze powodowac¢ konieczno$¢ ponoszenia dodatkowych kosztow zwigzanych
z obstuga prawng w zakresie przepisow prawa obcego.

(v)  funkcjonowanie w wielu réznych systemach prawnych moze skutkowaé brakiem odpowiedniej
koordynacji rozwoju dziatalnosci Emitenta

Powyzsze czynniki, w razie ich zaistnienia, mogg negatywnie wplyna¢ na wyniki finansowe Emitenta
oraz spotek z Grupy i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowiagzan z Obligacji.

1.8 Ryzyko kursowe

Na wyniki finansowe i dziatalno$¢ operacyjng Grupy istotny wptyw moga mie¢ wahania kurséw walut.
W dotychczasowej dziatalno$ci Grupa uzyskiwata zdecydowana wigkszos¢ przychodow ze sprzedazy
w PLN, natomiast okoto 30% kosztow zakupu materiatow 1 podzespotow wykorzystywanych w
produktach oferowanych przez Grupe oraz cze¢$¢ maszyn i urzagdzen nabywanych w ramach projektow
inwestycyjnych rozliczana jest w USD lub EUR. W szczegolnosci dotyczy to paneli fotowoltaicznych
1 falownikow, ktorych koszt zakupu stanowi okoto 30% catosci kosztow wytworzenia. Tym samym jest
narazona na ryzyko kursowe EUR do PLN oraz USD do PLN.

Nadmierne ostabienie kursu PLN, w szczeg6élnosci w stosunku do EUR, moze wptynaé na ceny
komponentoéw instalacji fotowoltaicznych kupowanych przez Grupe, a takze na koszty transportu
importowanych komponentéw. Grupa ponosi ryzyko kursowe w okresie pomigdzy zakupem a zaptata
za materialy i podzespoly wykorzystywane w produktach oferowanych przez Grupe.

Emitent nie moze przy tym zapewnié, ze cato$§¢ wzrostu kosztow wynikajacych z wahan kursow
zostanie przeniesiona na klientéw koncowych, poprzez podniesienie cen produktow w odpowiednim
czasie. Tym samym istnieje ryzyko, ze prowadzona obecnie lub przyszta polityka zarzgdzania ryzykiem
kursowym nie zminimalizuje w dostatecznym stopniu negatywnego wptywu wahan kursow walut na
wyniki finansowe Grupy, co moze wptynac na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania jego zobowigzan z
Obligacji.



1.9 Ryzyko zwigzane z warunkami panujacymi na rynku energii stonecznej i w branzy farm
fotowoltaicznych

Na dziatalno$¢ Grupy wptywaja warunki panujace na rynku i w branzy energetyki stonecznej. Rynek i
przemyst energetyki stonecznej moze od czasu do czasu doswiadcza¢ nadmiernej podazy. W takiej
sytuacji moze to mie¢ negatywny wplyw na wielu deweloperéw projektow z zakresu energetyki
stonecznej, w tym deweloperow farm fotowoltaicznych. Rynek energii stonecznej jest nadal na
stosunkowo wczesnym etapie rozwoju, a przyszte zapotrzebowanie na produkty i ushugi zwigzane z
energia sloneczng jest niepewne, przy czym zgodnie z przygotowang przez Ministerstwo Klimatu
Polityka Energetyczng Polski do 2040 zaklada si¢ wzrost mocy zainstalowanych w fotowoltaice w
Polsce do ok. 5-7 GW w 2030 r. oraz do ok 10-16 GW w 2040 r. Czynniki, ktore mogg mie¢ wptyw na
rentownos¢ technologii energetyki stonecznej i zapotrzebowanie na produkty energetyki stonecznej, to
m.in.:

(1)  efektywno$¢ kosztowa, wydajnos¢ i niezawodno$¢ instalacji zwiagzanych z energig stoneczng, w
tym realizowanych przez Grup¢ projektdow w zakresie energii stonecznej, w poréwnaniu z
instalacjami wykorzystujacymi konwencjonalne i inne odnawialne Zrédta energii,

(ii))  dostepnos¢ aukcji OZE i srodkéw zachecajacych, majacych na celu wspieranie rozwoju sektora
energii stonecznej,

(ii1) dostepnosc i koszt kapitatu, w tym dtugoterminowego zadluzenia w tym bankowego, na projekty
w zakresie energii stonecznej,

(iv) powodzenie innych alternatywnych technologii energetycznych, takich jak energia wiatrowa,
energia wodna, energia geotermalna i paliwo z biomasy,

(v) wahania warunkow gospodarczych i rynkowych, ktére maja wplyw na rentownos¢
konwencjonalnych i innych odnawialnych zrodetl energii, takie jak wzrost lub spadek cen ropy
naftowej, gazu 1 innych paliw kopalnych,

(vi) naktady inwestycyjne ponoszone przez koncowych uzytkownikéw produktow i ushug
zwigzanych z energiag stoneczng, ktore majg tendencje do zmniejszania si¢ wraz ze
spowolnieniem gospodarczym, oraz

(vii) dostepnosc¢ korzystnych regulacji dotyczacych energii stonecznej w sektorze energii elektrycznej
i szerzej rozumianej branzy energetycznej.

Jezeli technologia energii stonecznej nie nadaje si¢ do powszechnego zastosowania lub jezeli
wystarczajacy popyt na produkty i ustugi zwigzane z energia stoneczng, pomimo wsparcia finansowego
i regulacyjnego krajow Unii Europejskiej, nie rozwija si¢ lub rozwija si¢ dluzej niz przewiduje Grupa,
moze to mie¢ negatywny wplyw na jej przychody, a Grupa moze nie by¢ w stanie utrzymacé swojej
rentownosci. Pomimo gwarancji okreslonej ceny zakupu energii odnawialnej i1 zabezpieczenia
przeptywow pienieznych z wygranych aukcji OZE oraz dlugookresowych (typowo 10-12 lat) umow
sprzedazy energii (PPA) pomigdzy producentem energii oraz kupujacym te energie, Spotka nie moze
wykluczy¢ natozenia na podmioty produkujace energi¢ elektryczng z odnawialnych Zrodet energii
dodatkowych opftat, podatkow lub innych obcigzen, ktére beda miaty istotny negatywny wpltyw na
rentownos¢ projektow fotowoltaicznych.

Ponadto wytwarzanie energii elektrycznej z wykorzystaniem energii stonecznej konkuruje z innymi
odnawialnymi zrodtami wytwarzania energii elektrycznej, a w przysztosci taka konkurencja moze si¢
nasili¢ w odniesieniu do energii wiatrowej, biomasy lub geotermalnej produkcji energii elektryczne;.
Inne metody wytwarzania energii moga wywiera¢ duza presj¢ konkurencyjng na fotowoltaike, na
przyktad, jezeli okaza si¢ bardziej ekonomiczne ze wzgledu na postep techniczny lub jezeli uzyskaja

-10 -



wigksze wsparcie regulacyjne ze wzgledow politycznych. Mogloby to wptynaé na dalszy rozwoj
fotowoltaiki lub doprowadzi¢ do spadku zapotrzebowania na energi¢ stoneczng. Konkurencja z
konwencjonalnymi zroédtami energii, ktére (nawet przy ewentualnym wsparciu fotowoltaiki
zarzadzanym przez panstwo) moglyby wytwarza¢ energi¢ elektryczng na poziomie konkurencyjnym
pod wzgledem kosztéw, moglaby rowniez wptynac na popyt i ceny energii elektrycznej wytwarzanej z
energii stoneczne;j.

Obnizenie ceny rynkowej konwencjonalnych zrddet energii mogloby rowniez sprawié, ze wytwarzanie
energii w elektrowniach fotowoltaicznych wydawatoby si¢ mniej atrakcyjne ekonomicznie i w
konsekwencji mogloby doprowadzi¢ do spadku popytu na energi¢ elektryczna wytwarzang z
wykorzystaniem fotowoltaiki. Mogloby to spowodowac znaczna presj¢ cenowg i1 zmniejszenie
wielkosci sprzedazy na rynku. Wszystkie powyzsze czynniki moga mie¢ istotny negatywny wplyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki operacyjne Emitenta oraz spotek z Grupy, i tym samym na
zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.10 Ryzyko zwiazane z wycena Spolek Projektowych

Emitent dokonuje wyceny projektow fotowoltaicznych na potrzeby sporzadzania planow
inwestycyjnych, jak rowniez na potrzeby sprzedazy juz zrealizowanych projektow. Wycena projektow
polega na szacowaniu wartosci godziwej wartosci rynkowej, zdefiniowanej w IVS. Zgodnie z IVS,
godziwa wartos¢ rynkowa jest definiowana jako: ,,szacunkowa kwota, za jaka sktadnik aktywow
powinien zosta¢ wymieniony w dniu wyceny pomi¢dzy zainteresowanym kupujacym i
zainteresowanym sprzedajagcym w transakcji zawartej na warunkach rynkowych, w ktorej kazda ze
stron transakcji byta dobrze poinformowana i dziatala w sposob ostrozny i bez przymusu”. Wycena
projektow fotowoltaicznych nalezacych do Grupy jest sporzadzana przy uzyciu dwoch metod: metody
porownawczej (dla projektéw przed rozpoczeciem budowy) na podstawie transakcji rynkowych oraz
metody dochodowe;j (dla projektow w trakcie budowy objetych umowa sprzedazy). Wycena obejmuje
przeszacowanie do wartosci rynkowej srodkow trwatych zwigzanych z projektami fotowoltaicznymi
obejmujagcymi prawa do projektow (project rights) odzwierciedlone w bilansach w postaci
skapitalizowanych nakladéw inwestycyjnych (w przypadku projektow, ktorych budowa zostala
rozpoczeta) oraz wartosci netto srodkow trwatych (w przypadku projektow, ktérych budowa zostata
zakonczona). Podej$cie do wyceny do wartosci rynkowej jest uzaleznione od etapu zaawansowania
projektu. Istnieje ryzyko, ze zalozenia i podstawy tej wyceny okaza si¢ niewlasciwe lub fatszywe, co
moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na przychody Grupy. W konsekwencji Grupa moze nie
zrealizowa¢ zaktadanego zwrotu z inwestycji. Ponadto, wyceny wykonywane przez podmioty
nabywajace farmy fotowoltaiczne moga znaczaco rozni¢ si¢ od wartosci prognozowanych przez
Emitenta, co takze moze istotnie negatywnie wplywac¢ na zwrot z inwestycji. Wszystkie wskazane
okoliczno$ci moga mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki
operacyjne Emitenta oraz spotek z Grupy, i tym samym na zdolno§¢ Emitenta do wykonywania
zobowigzan z Obligacji.

1.11  Ryzyko zwiazane z budowa elektrowni fotowoltaicznych

W zwigzku z budowa jakichkolwiek elektrowni fotowoltaicznych, Spotki Projektowe beda dziatac jako
dzierzawca nieruchomosci. Prace budowlane bg¢da wykonywane przez niezalezny zewnetrzny podmiot
lub Nomad Electric, tj. jedng ze spotek zaleznych Emitenta jako generalnego wykonawce. Odpowiednie
prace zazwyczaj stanowig przedmiot uzgodnionego umownie okresu gwarancji od 2 do 5 lat, zgodnie
ze specyfika danego panstwa i typowymi branzowymi gwarancjami udzielanymi przez gtownych
dostawcow technologii (modutéow, falownikow, konstrukcji mocowania). Emitent pozyskuje
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komponenty niezbedne do prac budowlanych, w szczegdlnosci moduly fotowoltaiczne oraz falowniki,
od odpowiednich producentow. Okresy gwarancyjne dotyczace fizycznych wlasciwosci tych
komponentéw zazwyczaj wynoszg od 5 do 25 lat (gwarancje na moduty fotowoltaiczne stanowiace
najwazniejszy komponent instalacji sg udzielane na 25 lat), przy czym w dlugim okresie nie mozna
wykluczy¢ konsolidacji na rynku producentéw lub zaprzestania przez nich dziatalnosci produkcyjnej,
co moze utrudni¢ realizacj¢ uprawnien wynikajacych z gwarancji. Gwarancje producenta odnoszace si¢
do komponentow, w szczegolnosci gwarancje na produkty i ustugi, zazwyczaj sg przenoszone na
wlasciciela elektrowni fotowoltaicznej, to jest na odpowiednig Spotke Projektowa. Istnieje ryzyko, ze
usterki elektrowni fotowoltaicznych i/lub komponentdéw uzytych podczas instalacji wystapia po
wygasnigciu okresu gwarancyjnego lub samej gwarancji i ze nie bedzie mozliwosci waznego zgloszenia
roszczen gwarancyjnych danemu kontrahentowi. Co wigcej, nie mozna wykluczy¢, ze adresat
roszczenia nie bedzie sktonny lub nie bedzie w stanie spelni¢ roszczenia gwarancyjnego, co moze w
pewnych okoliczno$ciach prowadzi¢ do kosztownych i czasochlonnych sporow prawnych. W
przypadku niewyptacalnosci adresata roszczenia, wszelkie ewentualne roszczenia gwarancyjne
zakonczg si¢ niepowodzeniem z powodu niewyptacalnosci. Nawet w przypadku gwarancji producenta,
istnieje ryzyko, ze gwarancja nie bedzie mogla zosta¢ zrealizowana z powodu niewyptacalnosci
producenta lub z jakichkolwiek innych prawnych i/lub praktycznych powodow (na przyktad wobec
grupy zagraniczne;j).

Instalacja elektrowni fotowoltaicznych jest réwniez zwigzana z ryzykiem, Ze pomimo ostroznego
planowania i ptatnos$ci zaliczkowych, potaczenie z siecig dystrybucji energii elektrycznej nie powiedzie
si¢ albo zostanie opoznione. Btad moze wystapi¢ podczas opracowania projektu lub na dalszym etapie,
podczas realizacji technicznej. W tym przypadku istnieje ryzyko, ze jakiekolwiek roszczenia
odszkodowawcze wobec danego kontrahenta, ktory popenit ten btad, nie beda wykonalne lub nie beda
mozliwe do wyegzekwowania w calosci.

Woystapienie jednego lub kilku z wyzej wymienionych ryzyk mogtoby mie¢ istotny negatywny wplyw
na dzialalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki operacyjne Emitenta oraz spotek z Grupy, i tym samym na
zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.12  Ryzyko techniczne

W odniesieniu do dlugoterminowej wydajnosci modutow fotowoltaicznych dostepne sa w Polsce
jedynie ograniczone dane rynkowe. Eksploatacja instalacji fotowoltaicznych wigze si¢ z pewna
ztozonoscig techniczng i administracyjng oraz wymaga odpowiedniej uwagi, zasobow technicznych i
specjalistycznej wiedzy. Pomimo odpowiedniej eksploatacji, konserwacji 1 zarzadzania
poszczegdlnymi farmami fotowoltaicznymi, nie mozna wykluczy¢ uszkodzenia lub zniszczenia
elementow infrastruktury technicznej niezbednej do prowadzenia dziatalnosci przez poszczegdlne
farmy fotowoltaiczne, ktdore moga okaza¢ si¢ trudne do usunig¢cia. Producenci wprawdzie zazwyczaj
udzielajg gwarancji wykonania na okre§lony czas, jednakze te gwarancje zwykle obejmuja jedynie
konkretny procent catkowitego czasu eksploatacji (przyktadowo 80% po 20 latach). Istnieje ryzyko, ze
degradacja nie nastapi w sposob liniowy, ale ze wydajno$¢ spadnie do najnizszej gwarantowanej
warto$ci podczas pierwszych kilku lat, co bedzie skutkowato znaczacym pogorszeniem si¢ przecietej
wydajno$ci modutu bez naruszenia gwarancji i bez mozliwosci wystapienia z jakimikolwiek
roszczeniami wobec producenta. Odpowiednia zmniejszona produkcja energii elektrycznej
prowadzilaby do negatywnych konsekwencji dla aktywow oraz finansowej i zarobkowej pozycji
Spotki.
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Zywotno$¢ komponentéw technicznych, w szczegodlnosci modutow fotowoltaicznych i falownikow,
jest ograniczona. W zwiazku z tym nalezy spodziewac si¢ awarii lub wymiany niezbgdnych
komponentéw w okresie eksploatacji elektrowni fotowoltaicznej. W tym przypadku istnieje ryzyko, ze
odpowiednie wydatki i/lub utrata zarobkow tym spowodowane nie beda objgte gwarancjami lub ze
odpowiedni kontrahent nie bedzie w stanie spelni¢ swoich zobowigzan. Niemal wszystkie Spotki
Projektowe w portfolio Grupy utworzyly wprawdzie rezerwy przechowywane w bankach, jako $rodki
pienigzne o ograniczonej mozliwosci dysponowania, jednakze moglyby si¢ one okazaé
niewystarczajace ze wzglgdu na niekorzystne uksztaltowanie cen komponentéw lub niezwykle wysoka
awaryjnosc.

Ryzyka wynikajace z dziatalnos$ci urzadzen sg oparte na technologii elektrowni fotowoltaicznych i ich
utrzymaniu. Podczas swojego funkcjonowania, urzadzenia fotowoltaiczne sa narazone na réznorodne
obciazenia, a takze na wptywy klimatyczne i srodowiskowe. To moze skutkowaé nieplanowanymi
wydatkami na ich utrzymanie. Co wigcej, istnieje ryzyko, ze urzadzenia fotowoltaiczne Iub ich czgsci
nie osiagng swojej przewidywanej zywotnosci. Podczas eksploatacji nalezy liczy¢ si¢ ze stratami
spowodowanymi czynnikami technicznymi, takimi jak awaria sieci. Istnieje takze ryzyko zniszczenia
urzadzen fotowoltaicznych w inny sposob, na przyktad w wyniku warunkéw pogodowych, trzgsien
ziemi, kradziezy, wandalizmu lub innych aktéw przemocy, przy czym Emitent zawiera standardowe
umowy ubezpieczenia aktywow w celu ochrony przed negatywnymi skutkami warunkow pogodowych,
trzgsien ziemi, kradziezy, wandalizmu Iub innych aktéw przemocy. Przestdj w wyniku konserwacji
technicznej lub z innych powodow moze prowadzi¢ do utraty zarobkoéw, ktéra nie bedzie objeta
zadnymi gwarancjami ani ubezpieczeniem.

Oprocz zmniejszenia dochodéw w wyniku zmniejszenia si¢ ilo$ci generowanej energii, naprawa lub
wymiana tego sprzetu moze wigzac si¢ z wydatkami, ktére moga miec¢ istotny negatywny wplyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne Emitenta oraz spotek z Grupy, i tym samym na
zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji. W odniesieniu do istniejacych przytaczen
do sieci zawsze istnieje ryzyko, ze nie bgdzie mozliwe odptatne wprowadzenie energii do sieci ze
wzgledu na nieprawidtowosci w ogolnej dostawie energii, nadwyzke mocy produkcyjnych lub zator na
linii 1 ze dotknigta tym ryzykiem Spotka Projektowa otrzyma wylacznie ograniczone odszkodowanie
lub nie otrzyma go wcale.

1.13  Ryzyko zwiazane z niekorzystnymi warunkami meteorologicznymi oraz ryzyko klesk
zywiolowych

Produkcja energii w elektrowniach stonecznych jest bezposrednio powigzana z dostepnymi zasobami
energii stonecznej. Wiecej zasobdw energii stonecznej oznacza wigkszg produkcj¢ energii elektryczne;j,
a tym samym wicksze dochody Emitenta i spotek z Grupy ze sprzedazy rynkowej. Srednia roczna
szacunkowa produkcja energii dla poszczegdlnych farm fotowoltaicznych nalezacych do Grupy jest
obliczana na podstawie historycznych danych dotyczacych promieniowania stonecznego. Jednoczesnie
Spotka obserwuje powigkszanie liczby miejsc o nastonecznieniu wystarczajacym do realizacji
projektow fotowoltaicznych. Zmiany w ilo$ci promieniowania slonecznego w danym roku, a takze
ewentualne bledy lub niedoktadnosci w obliczaniu prognozowanego nasilenia promieniowania
stonecznego, moga mie¢ negatywny wptyw na ostateczng ilos¢ generowanej przez poszczegdlne farmy
fotowoltaiczne energii elektrycznej, a tym samym na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Emitenta Iub
Grupy, co moze negatywnie przetozy¢ si¢ na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z
Obligacji.

Ponadto, niekorzystne warunki meteorologiczne, jak rowniez kleski zywiotowe, wypadki i inne
nieprzewidywalne zdarzenia moga powodowaé opoznienia w procesiec budowy, napraw lub
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konserwacji farm fotowoltaicznych nalezacych do Grupy, wptywajac na ich dziatalno$¢ operacyjna, co
moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne Emitenta
oraz spotek z Grupy, i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.14  Ryzyko zwiazane z projektami w przygotowaniu

Podczas gdy Grupa planuje czgsciowa sprzedaz obecnego portfela projektow fotowoltaicznych (PV) w
ramach dziatalnosci operacyjnej, zamierza rowniez zwigksza¢ swoj segment energetyczny poprzez
rozwijanie i sprzedaz lub prowadzenie wigkszej liczby projektow solarnych. Ponadto, przyszly sukces
Grupy zalezy w duzej mierze od jej zdolnosci do rozbudowy portfela projektow PV. Do ryzyk i
niepewnos$ci zwiazanych z mozliwoscia rozszerzenia przez Grupe portfela projektow PV naleza m.in:
(1) konieczno$¢ pozyskania znacznych dodatkowych $rodkow finansowych na budowe lub zakup
elektrowni fotowoltaicznych, (ii) opdznienia i przekroczenia kosztow wynikajace z szeregu czynnikow,
z ktorych wiele pozostaje poza kontrola Grupy, w tym opoéznien w uzyskiwaniu zatwierdzen
regulacyjnych, budowie, podiaczeniu do sieci; oraz (iii) opéznienia lub odmowa uzyskania
wymaganych zatwierdzen regulacyjnych przez wlasciwe organy rzadowe.

Opracowanie nowego projektu oraz nabycie gotowego projektu fotowoltaicznego zawsze opiera si¢ na
kalkulacji ekonomicznej, ktéra obejmuje pewne zatozenia, takie jak rozwoj zainteresowania rynku,
wielkos$¢ naktadow inwestycyjnych ponoszonych w zwigzku z budows i przylaczeniem elektrowni,
prognozowana produktywnos¢ elektrowni oraz poziom kosztéw operacyjnych. Jezeli zatozenia te okaza
si¢ bledne lub jezeli niektdre czynniki rozwing si¢ inaczej niz planowano, bedzie to mialo negatywny
wplyw na rentowno$¢ elektrowni fotowoltaicznych (PV). W szczegdlnosci Emitent nie moze
wykluczy¢, ze faktyczna warto§¢ naktadow inwestycyjnych niezbednych do realizacji danego projektu
fotowoltaicznego bedzie wyzsza niz pierwotnie planowana, w szczegodlnosci ze wzgledu na wzrost
kosztéw materiatdéw i wynagrodzen, co moze istotnie obnizy¢ zyski Emitenta.

Wszystkie wyzej wymienione czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na dzialalno$¢, sytuacje
finansowg 1 wyniki operacyjne Emitenta oraz spétek z Grupy, i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.15  Ryzyko nieprawidlowej wyceny projektéw inwestycyjnych

W trakcie budowy lub zakupu elektrowni fotowoltaicznej przewiduje si¢ dochowanie nalezytej
starannos$ci w zakresie prawnym, ekonomicznym i technicznym, przy czym - przynajmniej w pewnym
zakresie Emitent korzysta z ustlug doradcow zewnetrznych. W oparciu o dane dostarczone przez
sprzedawcow danego projektu lub wlasne zatozenia Emitent przygotowuje rowniez projekcje
planowanych przeptywoéw pienieznych generowanych przez elektrowni¢ fotowoltaiczng. Grupa nie
moze wykluczy¢, ze podczas takiego procesu badania due diligence oraz modelowania finansowego
dotyczacego przysztego projektu fotowoltaicznego niektore nieprawidlowosci nie zostang prawidlowo
zidentyfikowane lub zostang btednie ocenione oraz ze otrzyma nieprawidtowe lub niepelne dane, na
podstawie ktorych dojdzie do nieprawidtowych wnioskow. Na przyktad, ryzyko techniczne dotyczace
przytaczenia do sieci moze nie zosta¢ zidentyfikowane lub moze zosta¢ pominigte w wymogach
dotyczacych pozwolen. Ryzyko nieprawidtowej wyceny projektu moze réwniez wynikac z celowego
zatajenia i ukrycia przez sprzedawcow rzeczywistych danych. W pewnych okolicznosciach btedy w
procedurze due diligence oraz analizie modelu finansowego projektu mogg mie¢ istotny negatywny
wplyw na realizacje projektu, moga prowadzi¢ do znacznych dodatkowych naktadow czasowych i/lub
dodatkowych kosztéw lub moga prowadzi¢ do anulowania rozpoczetej realizacji projektu PV. W takich
okoliczno$ciach istnieje takze ryzyko braku odpowiedniego regresu w przypadku bledu zewnetrznego
doradcy lub sprzedawcy projektu.
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Wszystkie wyzej wymienione czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowq 1 wyniki operacyjne Emitenta oraz spotek z Grupy, i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.16 Ryzyko zwiazane z cenami energii elektrycznej

W krajach, w ktorych Grupa prowadzi dziatalno$é¢, na rynek fotowoltaiczny maja wplyw krajowe,
regionalne i samorzadowe regulacje 1 polityki dotyczace branzy elektroenergetycznej, a takze polityki
rozpowszechniane przez przedsi¢gbiorstwa energetyczne. Regulacje te i zasady czesto odnosza si¢ do
ustalania cen energii elektrycznej. Celem Grupy jest coraz wigksze wilaczanie do swojej oferty tych
projektow elektrowni fotowoltaicznych, ktore nie sa wspierane przez panstwo. W takich przypadkach
istnieje jednak ryzyko spadku przychoddéw z tego projektu w zwigzku ze spadkiem cen energii
elektrycznej. W najgorszej sytuacji moze doj$¢ do wygenerowania niskich przeptywow pienigznych
lub braku dodatnich przeptywédw pieni¢znych z dziatalno$ci operacyjnej, co z kolei doprowadzitoby do
sytuacji, w ktorej nie bytoby mozliwoséci wyptat dla Grupy.

Wszystkie wyzej wymienione ryzyka moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje
finansowa 1 wyniki operacyjne Emitenta oraz spolek z Grupy, i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.17  Ryzyko koniecznosci ponoszenia znaczacych nakladéw inwestycyjnych

Przedmiotem dziatalno$ci Emitenta jest m.in. budowa projektow fotowoltaicznych, ktore docelowo
majg stanowi¢ kompleksowa ustuge ,,pod klucz”. Istnieje ryzyko, ze Emitent przygotowujac nowe
projekty bedzie musiat ponies¢ duze naklady inwestycyjne w celu uruchomienia i montazu instalacji.
Jezeli Spotka nie bedzie posiadala wystarczajacych $rodkéw finansowych, moze to wplynaé na
pogorszenie jej sytuacji finansowej, w szczegdlnosci gdyby banki finansujace odmowity udzielenia
kredytow. Koniecznos$¢ poniesienia takich znaczacych naktadow moze mie¢ istotny negatywny wpltyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne Emitenta oraz spotek z Grupy, i tym samym na
zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.18 Ryzyko zwigzane z konkurencja w segmentach, w ktérych dziata Grupa

Grupa oczekuje nasilenia si¢ konkurencji, w tym ze strony silnych kapitalowo podmiotow
zagranicznych dziatajacych na rynku energii odnawialnej. Ze wzgledu na swoj potencjat potencjalne
zwroty z inwestycji rynek farm fotowoltaicznych przyciaga inwestorow, ktorzy stanowig konkurencj¢
wobec Grupy. Intensyfikacja tej konkurencji, zwigkszanie naktadéw na inwestycje w tym sektorze
przez podmioty juz dziatajace na rynku oraz podmioty rozpoczynajace dziatalno$¢ moze spowodowac
przewage podazy nad popytem na farmy fotowoltaiczne, a takze negatywnie wplyna¢ na wysokosc¢ cen
sprzedazy. Ponadto, ze wzgledu na, wynikajacy z obowiazujacych uregulowan prawnych,
systematyczny wzrost zapotrzebowania na energi¢ wyprodukowana ze zrodet odnawialnych, relatywnie
niska podaz tego rodzaju energii (w dlugim horyzoncie czasowym) i w konsekwencji oczekiwany
wzrost jej cen, atrakcyjno$¢ inwestycji w produkcje energii z OZE jest wysoka. Nalezy zatem
spodziewa¢ si¢ wzrostu konkurencji w tym segmencie rynku. Grupa prowadzi dzialalno$¢ w zakresie
operowania farmami fotowoltaicznymi 1 jest w trakcie rozwoju kolejnych farm fotowoltaicznych.
Emitent nie wyklucza, ze inwestycjami w budowe farm fotowoltaicznych zainteresowane beda
podmioty zagraniczne posiadajace doswiadczenie w tej dziedzinie zdobyte na innych rynkach
europejskich i §wiatowych. Wzmozona aktywnos$¢ innych podmiotdéw na rynku farm fotowoltaicznych
moze utrudni¢ Grupie dostgp do atrakcyjnych lokalizacji oraz spowodowaé wzrost kosztow ich
pozyskania.

-15 -



Takze w przypadku pozostatej dziatalnosci Grupy polegajacej m.in. na handlu certyfikatami lub energia
elektryczng, ewentualne otwarcie rynku energii elektrycznej i rynku OZE na poziomie europejskim
moze mie¢ niekorzystny wpltyw na dzialalnos¢ Grupy.

Powyzsze czynniki moga mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki
operacyjne Emitenta oraz spoétek z Grupy, i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania
zobowiazan z Obligacji.

1.19  Ryzyko zwigzane z opdéznieniem realizacji projektéw Grupy

Realizacja projektéw budowlanych, w tym projektow obejmujgcych budowe farm fotowoltaicznych,
wymaga zapewnienia odpowiedniej infrastruktury oraz zapewnienia ciggtoéci dostaw elementow farm
fotowoltaicznych. Mozliwo$¢ ich budowy zalezy od decyzji wlasciwych organéw administracyjnych
lub ustanowienia stuzebnosci na dziatkach znajdujacych si¢ w posiadaniu 0séb trzecich. Istnieje ryzyko,
iz ze wzgledu na opdznienia w przygotowaniu dostgpu do infrastruktury nastagpi opodznienie w
rozpoczeciu budowy i terminu oddania danego projektu do uzytkowania, co moze op6zni¢ zwrot
zainwestowanego kapitatu.

W przypadku braku zgody stron trzecich na ustanowienie stuzebnosci moze zaistnie¢ koniecznosé
wystapienia na droge sadowa. Moze to spowodowal opoznienie w przylaczeniu projektu
fotowoltaicznego do sieci energetycznej. Opisane przypadki moga mie¢ znaczacy negatywny wptyw
na czas realizacji, koszty projektu, a w konsekwencji na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Emitenta lub
Grupy.

Na skutek opdznien w realizacji projektow Grupa moze nie uzyskiwa¢ w terminie oczekiwanych
przychodow z tych projektow, a takze moze by¢ narazona na zaptatg kar umownych lub innych roszczen
ze strony nabywcow projektow, a takze utraci¢ mozliwo$¢ udzialu w aukcjach fotowoltaicznych.

Kazde z wyzej opisanych czynnikéw ryzyka, w razie materializacji, moze mie¢ istotny negatywny
wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne spoélek z Grupy, i tym samym na
zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.20  Ryzyko utraty kluczowych pracownikow

Emitent jest zalezny od 0s6b petigcych funkcje kierownicze, a w szczegoInosci cztonkow zarzadu oraz
kluczowych pracownikow. Branza fotowoltaiczna cierpi obecnie na niedobor doswiadczonych
menedzeréw, co powoduje, ze proces rekrutacji wykwalifikowanej kadry kierowniczej jest utrudniony.
Osoby zajmujace kierownicze stanowiska w organach Emitenta posiadaja szerokie doswiadczenie
zdobyte na polskim rynku energii odnawialnej w zakresie wyszukiwania, pozyskiwania, finansowania,
budowy, marketingu i zarzadzania projektami fotowoltaicznymi. Zakonczenie wspolpracy przez
ktoregokolwiek z cztonkéw zarzadu, dyrektorow lub kluczowych pracownikéw moze negatywnie
wptyna¢ na zdolno$¢ Grupy do generowania nowych oraz realizacji juz rozpoczetych projektow
fotowoltaicznych. Moze to mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki
operacyjne spotek z Grupy, i tym samym na zdolno$§¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z
Obligacji.

1.21  Ryzyko zwigzane ze struktura wlascicielska Emitenta

Emitent jest spotka akcyjng, ktorej beneficjentami rzeczywistymi sa osoby fizyczne posiadajace,
bezposrednio lub posrednio, 100% udziatéw w kapitale zaktadowym Emitenta. W przeciwienstwie do
niektérych konkurentéw Emitenta, Emitent nie posiada wsparcia duzej grupy kapitalowej ani
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strategicznego inwestora branzowego, w zwigzku z czym Emitent ma mniejsze niz niektorzy
konkurenci mozliwos$ci dokapitalizowania przez wspolnikow.

Ryzyko zwigzane ze strukturg wlascicielska Emitent, w przypadku jego materializacji, moze
negatywnie wplyng¢ na zdolno$¢ Emitenta do refinansowania istniejacego zadluzenia lub zaciggania
dodatkowego finansowania w przypadku jego ograniczonej od zewngtrznych podmiotéw, co moze miec¢
istotny negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne spotek z Grupy, i tym
samym na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

2. Czynniki ryzyka zwiazane z sytuacja finansowa Grupy

2.1 Zwigkszenie wartosci lacznego zadluzenia Emitenta i podmiotéw z Grupy z tytulu
obligacji oraz kredytéw

Emitent moze w przyszlosci zaciaga¢ kredyty, ustanawia¢ nowe programy emisji obligacji lub
emitowac obligacje poza ustanowionymi programami. Decyzje o emisji kolejnych serii obligacji beda
uzaleznione od potrzeb finansowych Grupy.

Na dzien 30 czerwca 2021 r. warto$ci nominalne zobowigzan Grupy z tytutu kredytow wyniosty
283.441.152,85 PLN, a w przypadku catkowitego wykorzystania kwot dostgpnych w ramach
udzielonych kredytow moga wzrosnaé do 696.419.435,70 PLN.

Zwigkszenie warto$ci tacznego zadtuzenia Emitenta i podmiotéw z Grupy z tytutlu obligacji i kredytow
moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki operacyjne Emitenta
oraz spotek z Grupy, i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

2.2 Brak mozliwosci refinansowania zapadajacych zobowiazan lub trudnosci w pozyskaniu
dodatkowego finansowania

Terminy sptat zobowigzan przez spotki z Grupy z uwagi na terminy realizacji projektow nie sa
skorelowane z datami zapadalno$ci Obligacji. Wplywy z emisji Obligacji moga zostaé czeSciowo
wykorzystywane na refinansowanie istniejgcego zadluzenia z tytulu finansowania projektow
inwestycyjnych. Emitent nie wyklucza réwniez, ze $rodki na wykup Obligacji beda pochodzily z
finansowania dluznego w postaci kredytéw bankowych, pozyczek wewnatrzgrupowych lub nowych
emisji obligacji. W przypadku trudno$ci w pozyskaniu dodatkowego finansowania wzrost skali
dziatalnosci Grupy oraz tempo osiagania niektorych celow strategicznych moga ulec spowolnieniu w
stosunku do pierwotnych zatozen. Brak mozliwosci refinansowania zadluzenia na korzystnych
warunkach w terminie zapadalnosci zobowigzan moze miec istotny negatywny wplyw na dziatalnosc,
sytuacj¢ finansowa i wyniki operacyjne Emitenta oraz spélek z Grupy, i tym samym na zdolno$¢
Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

3. Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacja gospodarczg
3.1 Pogorszenie sytuacji makroekonomicznej

Dziatalno$¢ Grupy uzalezniona jest od koniunktury na rynku energii odnawialnej pozyskiwanej przy
wykorzystaniu farm fotowoltaicznych, ktéra z kolei jest silnie powigzana z sytuacja na rynku
finansowym, w tym z tendencjami na rynku stop procentowych. Dzialalno§¢ w branzy fotowoltaicznej,
poziom przychodow z takiej dzialalnosci i realizacja zyskow sa w duzym stopniu powigzane z 0gdlng
koniunkturg gospodarcza, zarowno krajowa, jak i mig¢dzynarodowa. W przypadku wystgpienia
spowolnienia czy pogorszenia sytuacji makroekonomicznej potencjalni nabywcy projektow
zwigzanych z fotowoltaika ograniczaja aktywno$¢ inwestycyjna.
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Spotka prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza w Polsce i krajach Unii Europejskiej, natomiast produkcja
wykorzystywanych przez Spotke komponentéw instalacji fotowoltaicznych odbywa sie takze w
Chinach,. Na dziatalno$¢ Spétki maja zatem wplyw czynniki makroekonomiczne dotyczace rynku
unijnego, jak rowniez do pewnego stopnia jej rynkow importowych, ktore z kolei podlegaja wptywom
sytuacji ekonomicznej regionu oraz gospodarki $wiatowe;.

Negatywna sytuacja na rynkach finansowych moze skutkowaé¢ wprowadzeniem przez banki
zaostrzonych procedur kredytowych, zwigkszeniem wymaganego poziomu zabezpieczen lub
zaostrzeniem postanowien umownych, co moze spowodowacé trudnosci w pozyskiwaniu finansowania
przez Emitenta lub inne podmioty z Grupy oraz trudno$ci w pozyskiwaniu finansowania przez
nabywcow projektow inwestycyjnych Grupy.

Wystgpienie lub utrzymywanie si¢ mniej korzystnych warunkéw ekonomicznych, jak roéwniez
bezposredni wptyw cyklow gospodarczych na dziatalnos¢ Spotki moze mie¢ istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢ Spotki, jej sytuacje finansows, wyniki dziatalnosci lub perspektywy rozwoju, a w
konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

3.2 Ryzyko stop procentowych

Znaczna czg$¢ zadluzenia Emitenta i spolek z Grupy jest oprocentowana wedlug zmiennej stopy
procentowej, opartej o poziom wskaznika WIBOR. Istotny wzrost stop procentowych lub inflacji
spowoduje, ze czesciowo zwigkszy si¢ nominalna wysokos$¢ odsetek ptaconych od zadtuzenia Emitenta
oraz spotek z Grupy.

Mimo ze Emitent oraz podmioty z Grupy zabezpieczajg znaczng czg¢s¢ (ok. 50-70%) swoich ekspozycji
kredytowych transakcjami swapu stopy procentowej (IRS), wzrost stop procentowych moze miec
istotny negatywny wplyw na sytuacje finansowg Emitenta, a w konsekwencji na zdolnos¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji.

33 Ryzyko otoczenia politycznego

Gtowne obszary dziatalnosci Grupy podlegajg regulacjom ksztalttowanym przez prawodawcow
krajowych oraz wspdolnotowych. Kwestie polityczne, w szczegodlnosci zagadnienia dotyczace polityki
klimatycznej, interesu odbiorcow oraz przedsigbiorstw energetycznych, wyboru promowanych
technologii, majg istotny wplyw na podejmowane decyzje, uchwalane oraz zmieniane przepisy w
sektorze energetycznym. Decyzje polityczne moga mie¢ bezposredni wptyw na m.in. ksztatltowanie cen
energii elektrycznej, poziomu wsparcia dla odnawialnych zrodet energii. Ponadto, regulacje dotyczace
ochrony $rodowiska, a mogg réwniez istotnie wpltywaé na dziatalno$¢ prowadzong przez Grupg.
Podejmowane przez krajowe wtadze i organy administracji publicznej, jak i organy unijne decyzje o
charakterze politycznym moga w znaczacy sposob wptywac na dziatalno§¢ Grupy. Migdzy innymi
moga one wplywac na interpretacj¢ oraz kierunki zmian regulacji prawnych (w szczegdlnosci w
odniesieniu do regulacji energetycznych i sSrodowiskowych). Powyzsze okolicznosci moga mie¢ istotny
negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne Emitenta oraz spotek z
Grupy, i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

34 Ryzyko wpltywu COVID-19 na dzialalno$¢ i sytuacje finansowa Emitenta

Pandemia COVID-19 jest obecnie jednym z najwigkszych wyzwan dla spoteczenstw i gospodarek
calego $wiata. Sytuacja epidemiologiczna w Polsce ma i moze mie¢ w przyszto§ci wplyw na nasza
dziatalnos¢ operacyjng, dzialalno$¢ naszych dostawcow i partneréw biznesowych oraz tempo rozwoju
rynku fotowoltaiki.
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W ocenie Emitenta pandemia COVID-19 moze mie¢ wplyw w szczegdlnosci na:
(a)  czas trwania procesu sprzedazy farm fotowoltaicznych;
(b)  wydhluzenie postegpowan administracyjnych w urzgdach;

(c) postepowan dotyczacych pozyskiwania finansowania w zakresie finansowania biezacych oraz
planowanych projektow nieruchomosciowych; oraz

(d) harmonogram prac budowlanych w postaci mozliwych opdznien prac budowlanych zwigzanych
z ograniczonym dostegpem do materialdow budowlanych wymaganych do budowy
poszczegblnych projektéw oraz ewentualne braki personelu u podwykonawcow i tym samym na
terminowos$¢ realizacji inwestycji (biezacych oraz bedacych w przygotowaniu zgodnie z
przyjetym harmonogramem).

W zwiazku z dynamicznie rozwijajaca si¢ sytuacja dotyczaca pandemii COVID-19 nie mozemy
wykluczy¢ wprowadzenia dalszych ograniczen spowodowanych wzrostem liczby zachorowan na
COVID-19. W zaleznosci od okresu trwania obecnej sytuacji oraz istotno$ci ograniczen
wprowadzonych przez wladze panstwowe, istnieje potencjalne zagrozenie spowolnienia
gospodarczego, ktore moze w dtuzszym terminie mie¢ wplyw na rynek farm fotowoltaicznych, w tym
na popyt na projekty Grupy, a takze na dostgpnos$¢ i warunki finansowania inwestycji oraz
harmonogramy realizacji poszczegodlnych projektow.

Powyzsze czynniki moga mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki
operacyjne Emitenta oraz spoétek z Grupy, i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania
zobowigzan z Obligacji.

4. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem prawnym i regulacyjnym

4.1 Ryzyko zwiazane z otoczeniem regulacyjnym dotyczacym pozyskiwania energii z
odnawialnych Zrédel energii

W krajach, w ktorych Grupa prowadzi dziatalno$¢, duzy wptyw na rynek energetyki slonecznej oraz
systemow do wytwarzania energii slonecznej maja obowiazujace przepisy prawa dotyczace branzy
energetycznej, w tym branzy fotowoltaicznej. Przepisy czgsto odnosza si¢ do cen energii elektryczne;j i
technicznych potaczen miedzysystemowych wytwarzania energii elektrycznej nalezacych do klientow
1 moga powstrzymywac dalsze inwestycje w badania oraz rozwdj alternatywnych zrodet energii, a takze
wplywaé na che¢ zakupu takiej energii przez klientow, co moze skutkowaé znacznym ograniczeniem
potencjalnego popytu na produkty fotowoltaiczne Grupy.

Podstawowymi aktami prawnymi obowigzujacymi podmioty wytwarzajace i dokonujace obrotu energia
elektryczng w Polsce, w tym wigkszos¢ podmiotow z Grupy, sa Prawo Energetyczne oraz Ustawa o
OZE. Zgodnie z Prawem Energetycznym, wytwarzanie i obrot energia elektryczng, z zastrzezeniem
wyjatkow wskazanych w tej ustawie, wymaga uzyskania odpowiedniej koncesji wydawanej przez
Prezesa URE. Koncesje wydawane sg na czas oznaczony, nie krotszy niz 10 lat i nie dtuzszy niz 50 lat.
W  okresSlonych sytuacjach Prezes URE cofa koncesje, w szczegdlnosci w sytuacji, gdy
przedsigbiorstwo energetyczne razaco narusza warunki okreslone w koncesji lub inne warunki
wykonywania koncesjonowanej dziatalnosci. Ponadto, Prezes URE moze cofng¢ koncesje lub zmieni¢
jej zakres m.in. ze wzgledu na zagrozenie obronnosci lub bezpieczenstwa panstwa lub bezpieczenstwa
obywateli, w przypadku podzialu przedsigbiorstwa energetycznego lub jego taczenia z innymi
podmiotami, a takze w razie niewykonywania okreslonych obowigzkoéw wynikajacych z Prawa
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Energetycznego. Cofnigcie lub zmiana zakresu licencji, na podstawie ktérej podmioty z Grupy
prowadza dziatalnos¢, moze w istotnie negatywny sposob wptyna¢ na dziatalnos$¢ i wyniki finansowe
Emitenta lub Grupy.

Do dziatalnos$ci podmiotéw z Grupy, w szczegélnosci do procesu inwestycyjnego polegajacego na
tworzeniu nowych instalacji fotowoltaicznych, maja zastosowanie ogdlne przepisy dotyczace procesu
inwestycyjno-budowlanego. W zwiazku z tym, w toku tego procesu podmioty z Grupy sa obowigzane
uzyskiwa¢, m.in. decyzje o $rodowiskowych uwarunkowaniach, decyzje o warunkach zabudowy,
pozwolenia na budowe oraz pozwolenia na uzytkowanie. W okreslonych sytuacjach budowa nowej
instalacji fotowoltaicznej moze wymaga¢ wprowadzenia zmian do miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego. W okreslonych sytuacjach, dany podmiot z Grupy moze nie uzyskac
wymaganych decyzji administracyjnych, lub postepowanie administracyjne w tej sprawie moze si¢
przedluza¢, co moze mie¢ negatywny wplyw na rozwdj dziatalno$ci Grupy oraz na jej wyniki
finansowe.

Podmioty z Grupy regularnie uczestnicza w aukcjach przeprowadzanych przez Prezesa URE, ktorych
przedmiotem jest sprzedaz energii elektrycznej wytworzonej w instalacjach odnawialnego zrodia
energii i wprowadzonej do sieci przez wytworcow energii. Wytworcy energii elektrycznej z
odnawialnych zrodet energii, ktory zamierzajg przystapi¢ do aukcji, podlegaja procedurze oceny
formalnej przygotowania do wytwarzania energii elektrycznej w danej instalacji. Ilo§¢ energii
elektrycznej, jaka ma zosta¢ zakupiona w ramach aukcji w danym roku, jest ustalana na nowo w kazdym
kolejnym roku, a wiec wartosci okreslane w poszczeg6lnych latach moga si¢ znacznie od siebie roznic.
Nie mozna réwniez wykluczy¢ sytuacji, ze dla danego typu instalacji okreslona minimalna warto$¢
energii elektrycznej, jaka ma zosta¢ zakupiona w danym roku, wyniesie ,,0”, a wigc aukcja dla tego
typu instalacji w ogole si¢ nie odbedzie. Cena sprzedazy energii elektrycznej wytworzonej z
odnawialnych zrodet energii, podana w ofertach uczestnikéw aukcji, ktorych oferty ostatecznie wygraty
dang aukcje, podlega corocznej waloryzacji $redniorocznym wskaznikiem cen towarow i ustug
konsumpcyjnych ogoétem z poprzedniego roku kalendarzowego. Ponadto, na zwycigzcéw aukcji
naktadane sa okreslone obowiazki, szczegdtowo opisane w Ustawie o OZE, ktére obejmuja m.in.
maksymalny termin, w jakim po wygraniu aukcji ma nastapi¢ wytwarzanie energii w danej instalacji
(24 miesiecy w przypadku instalacji fotowoltaicznych) oraz zobowigzanie zwycigzcy aukcji do
sprzedazy energii elektrycznej.

Materializacja kazdego ze wskazanych wyzej czynnikow ryzyka moze negatywnie wplyna¢ na
dziatalnos¢ operacyjng Emitenta i Grupy, co moze mie¢ istotny negatywny wplyw na wyniki finansowe
Emitenta lub Grupy, i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

4.2 Ryzyko zwiazane z regulacjami dotyczacymi ochrony Srodowiska naturalnego

Spotki z Grupy sg zobowigzane do przestrzegania odpowiednich przepisow prawa dotyczacych ochrony
srodowiska, w Polsce i za granica. Przepisy te regulujg m.in. emisje zanieczyszczen, §ciekow, ochrone
gleby i wod gruntowych oraz zdrowie i bezpieczenstwo ludzi. W przypadku nieprzestrzegania
obecnych lub przysztych przepiséw i regulacji dotyczacych ochrony srodowiska naturalnego, spotki z
Grupy moga zosta¢ zmuszone do zaplaty znacznych kar, a nawet do zaniechania prowadzenia
dziatalno$ci. Niektore urzadzenia wykorzystywane na farmach fotowoltaicznych, takie jak
transformatory, zawieraja substancje, ktore w przypadku awarii lub wypadku moga spowodowac
zanieczyszczenie $rodowiska naturalnego. Przestrzeganie obowigzujacych Emitenta i podmioty z
Grupy przepisow i regulacji zwigzane jest z ponoszeniem okreslonych kosztéw, a ewentualne ich
naruszenie wigzace si¢ z natozeniem kar przez wlasciwe organy administracji publicznej moga mie¢
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istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa i wyniki operacyjne Emitenta oraz spotek
z Grupy, i tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowiazan z Obligacji.

4.3 Ryzyko zmian otoczenia prawno-regulacyjnego w sektorze energetycznym

Dziatalno$¢ Grupy podlega licznym regulacjom krajowym, unijnym oraz mi¢edzynarodowym. Przepisy,
regulacje, decyzje, stanowiska, opinie, interpretacje, wytyczne itp., majgce zastosowanie do
prowadzonej przez Grupe dziatalno$ci, podlegaja czgstym zmianom. Ponadto, szereg przepisow
majacych zastosowanie do dziatalnosci Grupy, zostalo uchwalonych stosunkowo niedawno i nie
wyksztalcila si¢ praktyka w zakresie ich stosowania (co moze powodowaé ryzyko niewtasciwej ich
interpretacji i stosowania). Istotne dla dziatalnosci Grupy sa réwniez decyzje podejmowane przez
odpowiednie organy administracji, w szczegdlnosci organdéw regulacji energetyki w krajach, w ktorych
Grupa prowadzi dzialalnos¢, ktore cechuja si¢ duza uznaniowoscia i sg czgsto przedmiotem sporow
sadowych. Grupe obcigza ryzyko niedostosowania prowadzonej dzialalnosci do zmieniajacych si¢
przepisow iregulacji, ze wszystkimi tego konsekwencjami, oraz wydawania przez poszczeg6lne organy
i sady decyzji lub orzeczen niekorzystnych dla Grupy.

Powyzsze okoliczno$ci moga mie¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalnos¢, sytuacje finansows i
wyniki operacyjne Emitenta oraz spotek z Grupy, i tym samym na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania
zobowiazan z Obligacji.

4.4 Ryzyko zwiazane z Rozporzadzeniem o Stawkach Referencyjnych i sposobem obliczania
stopy bazowej Obligacji

W dniu 1 stycznia 2018 r. weszlo w zycie Rozporzadzenie o Stawkach Referencyjnych, ktore ustanawia
nowe zasady dla opracowywania, udostepniania oraz stosowania wskaznikow referencyjnych na terenie
Unii Europejskiej. Zgodnie z Rozporzadzeniem o Stawkach Referencyjnych, wskaznikiem
referencyjnym jest, miedzy innymi, dowolny indeks stanowigcy odniesienie do okreslenia kwoty
przypadajacej do zaplaty z tytulu instrumentu finansowego. Obligacje beda oprocentowane wedhlug
zmiennej stopy procentowej. Stopa bazowa stanowigca podstawe¢ do wyznaczenia oprocentowania
zmiennego Obligacji bedzie wskaznik referencyjny WIBOR (ang. Warsaw Interbank Offer Rate), ktory
jest ustalany przez GPW Benchmark S.A.

Rozporzadzenie o Stawkach Referencyjnych naklada na osoby zamierzajace dziata¢ jako
administratorzy wskaznikow referencyjnych obowigzek uzyskania odpowiedniego zezwolenia lub
rejestracji. GPW Benchmark S.A. jest wpisany w rejestrze uprawnionych administratorow oraz
wskaznikow referencyjnych prowadzonym przez Europejski Urzad Nadzoru Gield i Papierow
Warto$ciowych (ang. European Securities and Market Authority), o ktorym mowa w art. 36
Rozporzadzenia o Stawkach Referencyjnych oraz posiada status administratora wskaznika
referencyjnego stopy procentowej WIBOR.

Rozporzadzenie o Stawkach Referencyjnych moze mie¢ istotny wplyw na instrumenty finansowe o
zmiennej stopie procentowej, dla ktoérych stopa procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do
wskaznikow referencyjnych takich jak WIBOR, w szczeg6lnosci, jesli metodologia obliczania tego
wskaznika lub inne zasady dotyczace opracowywania takiego wskaznika referencyjnego ulegng
zmianie albo stawka WIBOR przestanie by¢ publikowana. Zmiany te mogg wplynaé na obnizenie lub
wzrost poziomu wskaznika referencyjnego, ktory stanowi podstawe do ustalenia stopy bazowe;j.
Obnizenie stopy bazowej, moze w konsekwencji wplyna¢ na obnizenie rentownosci Obligacji.
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4.5 Niespelnienie wymogoéw prawnych oraz negatywne decyzje organéw administracji
publicznej odnosnie pozwolen wymaganych do prowadzenia dzialalno$ci przez podmioty
z Grupy

Realizacja projektow obejmujacych budowg i utrzymywanie farm fotowoltaicznych wigze si¢ z
koniecznoscia spetnienia wielu wymagan okreslonych w przepisach prawa. W zwigzku z tym Spotki
Projektowe musza uzyskiwaé liczne pozwolenia, zezwolenia i zgody (w tym decyzje o warunkach
zabudowy i1 pozwolenia na budowe¢) wydawane przez organy administracyjne. Posiadanie tych
dokumentow stanowi formalnoprawny warunek rozpoczgcia, prowadzenia oraz oddania do
uzytkowania inwestycji.

Jakiekolwiek bledy czy wewnetrzne sprzecznosci w tych dokumentach lub tez opinia, ze realizacja
inwestycji jest prowadzona w sposob niezgodny z warunkami w nich okre$lonymi mogg potencjalnie
doprowadzi¢ do wstrzymania procesu inwestycyjnego az do czasu usunigcia stwierdzonych wad i
nieprawidtowosci. Wlasciwe organy administracji mogg rowniez odméwi¢ wydania takich pozwolen,
zezwolen lub zgdéd wymaganych w zwiagzku z projektami badz ich wydanie moze ulec op6znieniu.
Ponadto decyzje administracyjne mogg by¢ wydane z naruszeniem prawa lub obarczone innymi
wadami.

Powyzsze moze doprowadzi¢ do wzruszenia tych decyzji na pdzniejszym etapie realizacji projektu.
Nieuzyskanie lub opoznienia w uzyskaniu wymaganych pozwolen, zezwolen i1 zgdd, a takze
podwazenie wydanych decyzji administracyjnych moze spowodowaé wstrzymanie procesu
inwestycyjnego. Przektada si¢ to bezposrednio na pogorszenie rentowno$ci inwestycji i wyniki
finansowe Emitenta oraz Grupy, co moze mie¢ istotnie negatywny wptyw na zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji.

4.6 Niekorzystne zmiany w otoczeniu prawnym Emitenta i Grupy

Przepisy prawne w zakresie planowania i zagospodarowania przestrzennego, prawa budowlanego,
prawa podatkowego, prawa nieruchomosci i odpowiedzialnosci sprzedawcy oraz ograniczenia sposobu
korzystania z gruntow, jak rowniez dotyczace raportowania specyficznych elementéow dziatalno$ci
gospodarczej podlegajg licznym zmianom, przy czym zmiany moga pogorszy¢ warunki prowadzenia
dziatalnos$ci Emitenta, na przyktad naktadajac dodatkowe obowiazki, ktorych realizacja moze wigzac
si¢ z konieczno$cig poniesienia dodatkowych kosztow.

Zmiany przepisow podatkowych moga polega¢ na podwyzszaniu stawek podatkowych, a takze na
wprowadzaniu nowych specyficznych instrumentow prawnych lub interpretacji dotyczacych Emitenta,
migdzy innymi w zakresie mozliwosci uznania kosztow odsetek jako koszty podatkowe czy
wplywajacych na rozszerzenie zakresu opodatkowania wprowadzajacego nowe formy obcigzen
podatkowych.

Wejscie w zycie nowej, istotnej dla obrotu gospodarczego regulacji (np. zmiana poziomu minimalnego
wynagrodzenia, usuni¢cie limitu do naliczania skladek ZUS czy tez natozenie dodatkowych
obowiazkéw w trakcie procesu inwestycyjnego) moze spowodowac bezposrednie istotne zmiany dla
prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej i znaczacy wzrost kosztow realizacji inwestycji czy tez zmiang
ksztattu umow z nabywcami projektow realizowanych przez podmioty z Grupy.

W przypadku nowych przepisow budzacych watpliwosci interpretacyjne, ich wprowadzenie moze
stworzyC sytuacj¢ niepewnosci co do obowigzujacego stanu prawnego i spowodowaé czasowe
wstrzymanie wielu inwestycji w obawie przed niekorzystnymi skutkami wprowadzonych regulacji
(straty finansowe badz nawet konsekwencje karne dziatan podjetych na podstawie przepisow, ktore
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nastgpnie sagdy badz organy administracji publicznej zinterpretowaly w sposob niekorzystny dla
przedsigbiorcy).

Materializacja powyzszych czynnikow ryzyka moze miec istotny negatywny wplyw na dziatalnosé,
sytuacj¢ finansowa i wyniki operacyjne Emitenta oraz spolek z Grupy, i tym samym na zdolno$¢
Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

4.7 Niejasne przepisy podatkowe

Z dniem 1 stycznia 2019 r. weszly w zycie przepisy Ordynacji podatkowej dotyczace raportowania tzw.
schematéw podatkowych (Mandatory Disclosure Rules). Nowe przepisy implementuja w Polsce
dyrektywe UE w sposob znacznie rozszerzony w stosunku do ich proponowanego zakresu. Ze wzgledu
na szeroki charakter przepisow dotyczacych schematow podatkowych, obowiazek raportowania moze
dotyczy¢ kazdej transakcji lub nawet uzgodnienia biznesowego, ktore zawiera w sobie jakiekolwiek
elementy podatkowe. Emitent moze nieprawidlowo zidentyfikowa¢ obszary dziatalnosci, ktore sg
najbardziej narazone na mozliwo$¢ wystepowania schematow podatkowych lub niewlasciwie wdrozy¢
procedury wewngtrzne w tym zakresie. Brak zgtoszenia lub inna niezgodno$¢ z regulacjami w zakresie
raportowania schematéw podatkowych moze wigza¢ si¢ z indywidualng odpowiedzialno$cig karno-
skarbowa, w tym grzywng w wysokosci nawet do 720 stawek dziennych (tj. ponad 20 milionéw
zlotych), zakazem prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz w przypadku braku procedury
wewnetrznej — karg pieniezna do 10 milionow zlotych.

Ponadto, nalezy zauwazy¢, ze z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty wprowadzone
zmiany w celu uwzglednienia postanowien klauzuli GAAR, ktéora ma zastosowanie do korzysci
podatkowych uzyskanych po dniu wejscia klauzuli w zycie.

Zgodnie z GAAR, czynno$¢ nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli osiggnigcie tej
korzysci, sprzecznej w danych okoliczno$ciach z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej
przepisu, byto gléwnym lub jednym z gléwnych celow jej dokonania, a sposob dziatania byt sztuczny
(unikanie opodatkowania). W takiej sytuacji skutki podatkowe czynnos$ci okresla si¢ na podstawie
takiego stanu rzeczy, jaki moglby zaistnie¢, gdyby dokonano czynno$ci odpowiednie;j.

Za odpowiednia uznaje si¢ czynnos¢, ktorej podmiot mogiby w danych okolicznosciach dokonac, jezeli
dziatatby rozsadnie i kierowal si¢ zgodnymi z prawem celami innymi niz osiagnigcie korzysci
podatkowej sprzecznej z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu, a sposob dziatania
nie bylby sztuczny. Czynno$¢ odpowiednia moze polegac takze na zaniechaniu dziatania.

Sposob dzialania nie jest sztuczny, jezeli na podstawie istniejacych okolicznos$ci nalezy przyjaé, ze
podmiot dziatajacy rozsadnie i kierujacy si¢ zgodnymi z prawem celami zastosowalby ten sposob
dziatania w dominujacej mierze z uzasadnionych przyczyn ekonomicznych. Do przyczyn, o ktérych
mowa w zdaniu pierwszym, nie zalicza si¢ celu osiggni¢cia korzysci podatkowej sprzecznej z
przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu.

Przy ocenie, czy osiagnigcie korzysci podatkowej byto gldéwnym lub jednym z glownych celow
dokonania czynnosci, bierze si¢ pod uwagg cele ekonomiczne czynno$ci wskazane przez strong.

Korzyscig podatkowa jest:

(i) niepowstanie zobowigzania podatkowego, odsunigcie w czasie powstania zobowigzania
podatkowego lub obnizenie jego wysokosci;

(il)) powstanie lub zawyzenie straty podatkowej;
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(iii) powstanie nadplaty lub prawa do zwrotu podatku albo zawyzenie kwoty nadplaty lub zwrotu
podatku;

(iv) brak obowiazku pobrania podatku przez ptatnika, jezeli wynika on z okoliczno$ci wskazanych w
pkt (i).

Niespojna praktyka polskich organdéw skarbowych oraz orzecznictwa w zakresie przepisow prawa
podatkowego jest powszechnym problemem. W konsekwencji istnieje ryzyko, ze polskie organy
skarbowe moga wyda¢ nieoczekiwane decyzje w postgpowaniach podatkowych, w tym z
zastosowaniem GAAR w stosunku do Emitenta i Grupy, co moze istotny negatywny wplyw na
dziatalno$¢, sytuacje¢ finansowa i wyniki operacyjne Emitenta oraz spétek z Grupy, i tym samym na
zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

5. Czynniki ryzyka zwigzane z Obligacjami

5.1 Ryzyko zwiazane z mozliwoscia niewykupienia Obligacji w terminie wykupu i ryzyko
niewyplacania odsetek od Obligacji

Inwestycja w Obligacje wiaze si¢ z ryzykiem utraty cato$ci lub czesci zainwestowanych srodkow.

Swiadczenia z Obligacji polegaja na wykupie Obligacji poprzez zaplate wartoéci nominalnej oraz na
zaptacie odsetek od Obligacji. Swiadczenia te nie beda wykonane albo ich wykonanie moze by¢
czesciowe lub ulec opoznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuacji finansowej Emitent nie bedzie
dysponowa¢ odpowiednimi $rodkami pieni¢znymi w terminie wymagalno$ci $wiadczen z Obligacji.
Ponadto, Emitent moze zwigkszy¢ swoje zadtuzenie poprzez, miedzy innymi, zaciagni¢cie pozyczek,
kredytow lub emisji nowych dtuznych papierow wartosciowych. Dodatkowo, Emitent moze realizowac
zmiany w ramach struktury grupy kapitalowej, rozporzadza¢ swoimi aktywami albo dokonywac
okreslonych transakcji, a w szczegolnosci transakcji wewnatrzgrupowych oraz dokonywaé podziatu
zysku na rzecz swoich wspolnikow. Opisane powyzej przypadki moga by¢ sprzeczne z interesem
obligatariuszy, mogg negatywnie wptywaé na zdolnos¢ Emitenta do spetnienia zobowigzan z Obligacji
oraz ograniczy¢ zdolnos$¢ Obligatariuszy do realizacji praw z Obligacji.

W sytuacji, gdy Emitent nie wykona swoich zobowigzan wynikajacych z Obligacji, Obligatariusze beda
mieli mozliwo$¢ dochodzenia roszczen z Obligacji w drodze sagdowego postgpowania egzekucyjnego
oraz poprzez egzekucje z zabezpieczen ustanawianych w zwigzku z emisjg Obligacji. Istnieje jednak
ryzyko, ze majatek Emitenta nie bedzie wystarczajacy na zaspokojenie roszczen Obligatariuszy w
catosci lub czgsci.

Obligacje nie stanowia lokaty bankowej i w zwiazku z tym nie sg obj¢te systemem gwarantowania
depozytow, o ktorym mowa w przepisach ustawy z dnia 10 czerwca 2016 r. o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym, systemie gwarantowania depozytdw oraz przymusowej restrukturyzacji. W
konsekwencji, w przypadku niewykupienia Obligacji w terminie wykupu istnieje ryzyko, ze $rodki
zainwestowane w Obligacje nie zostang odzyskane.

5.2 Ryzyko wcze$niejszego wykupu w wyniku naruszenia Warunkéw Emisji Obligacji lub
wystapienia ustawowej przestanki wymagalnosci obligacji

W przypadku wystapienia: (i) jakiegokolwiek przypadku niewypehienia zobowigzania wskazanego w
Warunkach Emisji lub (ii) podstawy do skorzystania przez posiadacza Obligacji z prawa do
wczesniejszego wykupu, w zwigzku z ktoéra zostata podjeta uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy
wyrazajaca zgode na wezesniejszy wykup Obligacji, posiadacz Obligacji moze zazada¢ wczesniejszego
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wykupu Obligacji. Dodatkowo, w przypadku wystgpienia zdarzen wskazanych w Ustawie o
Obligacjach, moga one podlega¢ natychmiastowemu wykupowi. W takim wypadku, Obligacje beda
podlega¢ wykupowi przed pierwotnie wskazanym terminem wykupu, a Emitent moze by¢ narazony na
ryzyko utraty plynnosci.

53 Ryzyko wcze$niejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta

W okoliczno$ciach wskazanych w Warunkach Emisji, Emitent jest uprawniony do wcze$niejszego
wykupu catosdci lub czesci Obligacji. W przypadku wykonania przez Emitenta uprawnienia do
wczesniejszego wykupu Obligacji, Obligacje w zakresie, w jakim zostang wykupione ulegng
umorzeniu, a tym samym Obligatariuszom bedzie przystugiwalo prawo do wyptaty odsetek z tytulu
Obligacji jedynie za okres do Daty Wczesniejszego Wykupu. Ponadto, opcja wezesniejszego wykupu
Obligacji moze obnizy¢ ich warto$¢ rynkowa w okresie, w ktorym Emitent moze dokonaé ich
wczesniejszego wykupu, jak rowniez w okresie poprzedzajagcym okres, w ktorym Emitentowi bedzie
przyshugiwalo prawo wczesniejszego wykupu Obligacji.

5.4 Ryzyko braku mozliwosci realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do zZadania
wczesSniejszego wykupu Obligacji

W przypadku wystgpienia opisanych w Warunkach Emisji przestanek uprawniajacych Obligatariuszy
do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji ze wzgledu na ogloszenie upadtosci, ztozenie wniosku o
ogloszenie upadtosci, wszczecie postgpowania restrukturyzacyjnego lub inne podobne okolicznos$ci
zwigzane ze stanem niewyplacalnosci lub rozpoczeciem restrukturyzacji zobowigzan finansowych
istnieje ryzyko braku mozliwo$ci realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do zadania
wcezesniejszego wykupu Obligacji. Ryzyko takie zwigzane jest z przepisami Prawa
Restrukturyzacyjnego i Prawa Upadlo$ciowego, ktore przewiduja niewaznos¢ postanowien o zmianie
lub rozwigzaniu stosunku prawnego w przypadku zlozenia wniosku o otwarcie postgpowania
restrukturyzacyjnego i/lub otwarcia tego postgpowania, czy tez w przypadku zlozenia wniosku o
ogloszenie upadtosci i/lub ogloszenia upadlosci Emitenta. W konsekwencji, wykonanie uprawnien
Obligatariuszy wskazanych w Warunkach Emisji na wypadek wystapienia wyzej okre§lonych zdarzen
moze sta¢ niemozliwe.

5.5 Ryzyko zwiazane z realizacja praw z tytulu poreczen i zabezpieczen udzielonych przez
R.Power Investment

R.Power Investment jest podmiotem holdingowym posiadajacym (posrednio lub bezposrednio) akcje i
udziaty w Spoétkach Projektowych. Gtownymi aktywami R.Power Investment sg akcje lub udziaty w
Spotkach Projektowych, a jego mozliwos¢ generowania srodkoéw pienieznych jest pochodng realizacji
zyskow i nadwyzek pieni¢znych przez Spotki Projektowe lub sprzedazy swoich aktywow. R.Power
Investment moze nie by¢ w stanie zebra¢ sSrodkdw na wywigzanie si¢ z zobowigzan z tytutu poreczenia.
Dodatkowo zmniejszenie wartosci aktywow Spoélek Projektowych lub niewyptacalnos¢ Spotek
Projektowych moze mie¢ negatywny wplyw na mozliwo§¢ wykonywania przez R.Power Investment
zobowiazan z tytulu porgczenia.

5.6 Ryzyko zwiazane ze struktura zabezpieczen

W zwigzku z Obligacjami, ustanawiane sg okreslone zabezpieczenia, w tym m.in. zastaw na udziatach
R.Power Investment posiadanych przez Emitenta oraz zastaw na okreslonych kategoriach aktywow
R.Power Investment. Umowy zabezpieczen ustanawiajace te zastawy sa rzadzone prawem
holenderskim. Ze wzgledu na wymogi prawa holenderskiego zwigzane z zabezpieczaniem
wierzytelnosci z Obligacji z wykorzystaniem instytucji administratora zabezpieczenia, zabezpieczenia
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zostaly ustanowione w celu zabezpieczenia dlugu rownoleglego, ktory odnosi si¢ do Obligacji, ale
pozostaje odrgbng wierzytelnoscia administratora zabezpieczenia wobec R.Power Investment. Pomimo
powszechnego wykorzystywania pod prawem holenderskim konstrukcji dlugu réwnoleglego w
przypadku ustanawiania zabezpieczen wierzytelnosci z tytutu obligacji, taka struktura zabezpieczenia
moze powodowac, ze wlasciwy sad odrzuci mozliwos¢ egzekucji praw Obligatariuszy z zastawionych
aktywow 1 udzialow ze wzgledu na fakt, ze zabezpieczenia nie zostaty ustanowione jako zabezpieczenia
praw obligatariuszy.

5.7 Ryzyko zwiazane z dochodzeniem wierzytelnosci przez Administratora Zabezpieczen i
Administratora Zastawu

W przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania przez Emitenta zobowigzan wynikajacych z
Obligacji, na podstawie umowy zawartej pomi¢dzy Emitentem a Administratorem Zabezpieczen oraz
umowy zawartej pomiedzy Emitentem a Administratorem Zastawu, Administrator Zabezpieczen oraz
Administrator Zastawu sg uprawnieni do dochodzenia zaspokojenia z zabezpieczen ustanowionych w
zwigzku z Obligacjami w imieniu wlasnym, lecz na rachunek wszystkich Obligatariuszy. W przypadku
zaistnienia konieczno$ci zaspokojenia roszczen obligatariuszy z zabezpieczen, Administrator
Zabezpieczen oraz Administrator Zastawu dokonujg, zgodnie z otrzymanymi instrukcjami oraz
obowigzujacymi w danej jurysdykcji przepisami prawa, wyboru metody egzekucji. Istnieje ryzyko, iz
ewentualne dzialania podejmowane przez Administratora Zabezpieczen lub Administratora Zastawu
okaza si¢ nieskuteczne lub wybrana metoda egzekucji nie doprowadzi do catkowitego zaspokojenia
roszczen Obligatariuszy. Ponadto koszty egzekucji, zwlaszcza w przypadku zabezpieczen
holenderskich, moga by¢ znaczace.

W przypadku przeprowadzenia skutecznej egzekucji, wierzytelnosci beda podlegaly zaspokojeniu
zgodnie z nastgpujaca kolejnoscia:

(1)  koszty zwigzane z dochodzeniem roszczen przez Administratora Zabezpieczen oraz
Administratora Zastawu, w tym wynagrodzenia Administratora Zabezpieczen oraz
Administratora Zastawu w czg$ci w jakiej nie zostaly pokryte przez Emitenta,

(i)  odsetki w opdznieniu w zaptacie naleznych Obligatariuszom wierzytelnosci,
(iii))  odsetki od wierzytelnosci Obligatariuszy przewidziane w Warunkach Emisji,
(iv) wierzytelnosci gtdwne Obligatariuszy,

Naleznosci dalszych kategorii zaspokaja si¢ dopiero po catkowitym zaspokojeniu nalezno$ci
poprzedzajacej kategorii. W przypadku, gdy suma przeznaczona do podziatu nie wystarcza na
zaspokojenie w catos$ci wszystkich naleznosci tej samej kategorii, naleznosci danej kategorii beda
regulowane proporcjonalnie. Istnieje ryzyko, ze w przypadku gdy suma przeznaczona do podziatlu nie
wystarczy na zaspokojenie wszystkich kategorii, to wierzytelno$ci dalszych kategorii mogg pozostac
niezaspokojone w czgsci lub calosci.

5.8 Ryzyko wszczecia postepowania upadlo$ciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego
w stosunku do Administratora Zabezpieczen

Zaspokojenie Obligatariuszy z przedmiotow zabezpieczen Obligacji rzadzonych prawem polskim
ustanowionych na rzecz Administratora Zabezpieczen (z wytaczeniem Zastawu na Rachunku, ktory
zostal ustanowiony na rzecz Administratora Zastawu) zalezy od podje¢cia odpowiednich czynno$ci
przez Administratora Zabezpieczen. Istnieje ryzyko, ze ze wzgledu na wszczgcie postgpowania
upadto$ciowego lub restrukturyzacyjnego w stosunku do Administratora Zabezpieczen i koniecznos¢
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wyznaczenia nowego administratora zabezpieczen takie czynnoSci nie zostang dokonane w
odpowiednim terminie. Ponadto ze wzgledu na toczace si¢ postgpowanie upadiosciowe Iub
restrukturyzacyjne wyznaczenie nowego administratora zabezpieczen moze by¢ utrudnione i
wydhluzone.

Z kolei zabezpieczenia rzadzone prawem holenderskim zostaty ustanowione w celu zabezpieczenia
dtugu rownoleglego ("Zabezpieczenia Holenderskie"), ktoéry odnosi si¢ do zabezpieczonych obligacji
emitowanych w ramach Programu, ale pozostaje odrebng wierzytelnoscia Administratora
Zabezpieczen. Uzyskanie zaspokojenia przez Obligatariuszy nastgpuje za posrednictwem
Administratora Zabezpieczen, a Obligatariuszom nie przystuguje bezposrednia wierzytelnos¢ z tytutu
Zabezpieczen Holenderskich. W przypadku upadtosci Administratora Zabezpieczen moze okazac sig,
ze wierzytelnos¢ Administratora Zabezpieczen z tytutu Zabezpieczen Holenderskich wejdzie do masy
upadiosci Administratora Zabezpieczen. W zwiazku z tym istnieje ryzyko utraty mozliwosci
zaspokojenia si¢ Obligatariuszy z Zabezpieczen Holenderskich.

5.9 Ryzyko zwiazane z Rachunkiem Obslugi Zadluzenia

Zgodnie z Warunkami Emisji, Emitent udzieli mBank pelmomocnictwa do Rachunku Obstugi
Zadhuzenia, na podstawie ktorego mBank bedzie upowazniony do pobrania §rodkow znajdujacych sig
na Rachunku Obshugi Zadtuzenia i przekazania ich KDPW w sytuacji braku dokonania jakichkolwiek
ptatnosci z Obligacji w terminie ich ptatnosci wynikajacych z Warunkow Emisji. Rachunek Obstugi
Zadtuzenia jest wspotdzielonym rachunkiem obshugi zadtuzenia dla Obligacji 1/2021 oraz Obligacji.
Tym samym do czasu nastgpienia asymilacji Obligacji z Obligacjami 1/2021, tj. rejestracji Obligacji
pod tym samym kodem ISIN, pod ktérym zarejestrowane sg Obligacje 1/2021 (,,Asymilacja”), mBank
bedzie upowazniony do wyplacenia, pobrania albo przelania, na poczet pokrycia zobowigzan
wynikajacych z Obligacji, tylko takiej kwoty, ktora stanowi réznice pomigdzy srodkami znajdujacymi
si¢ na Rachunku Obstugi Zadluzenia, a kwotg odpowiadajaca sumie tacznych kwot odsetek od Obligacji
1/2021 przypadajacych do zaptaty za dwa najblizsze okresy odsetkowe liczac od odpowiedniego dnia
roboczego. Jesli roznica, o ktorej mowa w zdaniu poprzedzajgcym rowna si¢ lub jest mniejsza od zera,
mBank nie jest upowazniony do wyplacenia, pobrania albo przelania zadnych kwot z Rachunku Obstugi
Zadtuzenia na pokrycie zobowigzan wynikajacych z Obligacji, chyba ze wszystkie Obligacje 1/2021
zostaly wykupione, wowczas kwota, ktora pozostata na Rachunku Obstugi Zadtuzenia bedzie mogta
by¢ wyplacona, pobrana albo przelana na pokrycie zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

W zwigzku z powyzszym, istnieje ryzyko, iz w przypadku braku na Rachunku Obstugi Zadtuzenia
kwoty réwnej sumie: (i) dwoch nastepujacych po sobie okresow odsetkowych dla Obligacji 1/2021 oraz
(i1) dwoch nastgpujacych po sobie okresow odsetkowych dla Obligacji, Obligatariusze za pomoca tego
pelomocnictwa mogg nie otrzymaé¢ albo mogg otrzymac tylko cze¢§¢ przeznaczonej dla nich kwoty
znajdujacej si¢ na Rachunku Obstugi Zadtuzenia w celu uregulowania zobowigzan wynikajacych z
Obligacji. Obligatariusze bgda mogli caly czas dochodzi¢ swoich wierzytelnosci z Obligacji w drodze
sadowego postgpowania egzekucyjnego oraz przez egzekucje z innych zabezpieczen ustanawianych w
zwiazku z emisjg Obligacji.

Wskazany powyzej mechanizm wykorzystania srodkow z Rachunku Obstugi Zadtuzenia oraz zwigzany
z nim czynnik ryzyka ma zastosowanie do czasu dokonania Asymilacji. Emitent planuje przeprowadzi¢
Asymilacj¢ po pierwszym okresie odsetkowym dla Obligacji (tj. po dniu 2 czerwca 2022 r.). Istnieje
ryzyko, ze pomimo staran Emitenta nie dojdzie jednak do Asymilacji i wskazany powyzej mechanizm
wykorzystania §rodkow z Rachunku Obstugi Zadtuzenia oraz zwigzany z nim czynnik ryzyka bedzie
miat zastosowanie do czasu wykupu Obligacji 1/2021.
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5.10 Ryzyko zwigzane ze zmiang warunkéw emisji przez Zgromadzenie Obligatariuszy wbhrew
woli niektérych 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 podejmowaé uchwaly w sprawie
zmiany postanowien Warunkéw Emisji oraz w innych sprawach wskazanych w Warunkach Emisji
danej serii. Ponadto zgodnie z Warunkami Emisji niektére uprawnienia Obligatariuszy okreslone w
Warunkach Emisji zaleza od uchwat Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjecia okreslonych czynnosci przez Obligatariuszy
i Emitenta. Decyzje Zgromadzenia Obligatariuszy podejmowane sa odpowiednig wickszoscig gtosow
posiadaczy Obligacji danej serii, w zwigzku z czym Obligatariusze posiadajgcy 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 podjgcie zamierzonych przez nich dziatan, w tym w zakresie mozliwosci zgdania
wczesniejszego wykupu Obligacji.

Zmiana postanowien kwalifikowanych warunkéw emisji Obligacji (w rozumieniu art. 49 ust. 1 Ustawy
o Obligacjach tj. wysokos$ci lub sposobu ustalania wysokosci §wiadczen wynikajacych z Obligacji, w
tym warunkéw wyplaty oprocentowania, terminu, miejsca lub sposobu spelniania $wiadczen
wynikajacych z Obligacji, w tym dni, wedtug ktorych ustala si¢ uprawnionych do tych §wiadczen, zasad
przeliczania warto$ci $wiadczenia niepieni¢znego na $wiadczenie pieni¢zne, wysokosci, formy lub
warunkow zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z Obligacji oraz zasad zwolywania,
funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez Zgromadzenie Obligatariuszy) Obligacji wymaga: (i)
w przypadku Obligacji niewprowadzonych do ASO — zgody % obligatariuszy obecnych na
Zgromadzeniu Obligatariuszy, za§ (ii)) w przypadku Obligacji wprowadzonych do ASO — zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu Obligatariuszy. Ponadto obnizenie wartosci
nominalnej Obligacji wymaga zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu
Obligatariuszy.

Uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie jakiejkolwiek zmiany Warunkéw Emisji innej niz
zmiana postanowien kwalifikowanych oraz obnizenie warto§ci nominalnej Obligacji, zapadaja
wiekszoscig glosow obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy, za wyjatkiem uchwat w sprawie: (i)
stwierdzenia, ze dane zdarzenie opisane w punkcie 11.6.3. (Podstawy Skorzystania z Opcji
Wezesniejszego Wykupu) Warunkow Emisji stanowi podstawe do zlozenia Zawiadomienia o
Wczesniejszym Wykupie lub (ii) podjecia Uchwaty a Priori, ktore zapadajg bezwzgledna wickszoscig
glosow obecnych na zgromadzeniu Obligatariuszy.

Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy dotyczgca obnizenia warto$ci nominalnej Obligacji wymaga
zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu Obligatariuszy.

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

Ponadto, zgodnie z Ustawg o Obligacjach Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, w przypadku, gdy
w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorg udzial Obligatariusze posiadajacy co najmniej 50%
skorygowanej tacznej warto$ci nominalnej Obligacji danej serii. Zgromadzenie Obligatariuszy nie
bedzie wigc moglto podejmowac uchwat, jezeli wezma w nim udziat Obligatariusze posiadajacy mniej
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niz 50% skorygowanej tacznej warto$ci nominalnej Obligacji danej serii. Powoduje to, ze rola
Zgromadzenia Obligatariuszy jako ciata decyzyjnego moze by¢ ograniczona.

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 wykonywac prawo glosu osobiscie lub przez petnomocnika, przy
czym udzielanie i odwolywanie pelnomocnictwa wymaga formy pisemnej — brak jej zachowania bedzie
skutkowat niewaznoscig tak udzielonego petnomocnictwa i czynnosci wykonanych na jego podstawie.

5.11 Ryzyko zmiany stop procentowych

Nie mozna wykluczy¢ istotnych zmian stop procentowych, w tym stopy bazowej Obligacji, w okresie
do daty ich wykupu. Obnizenie stop procentowych, w tym stopy bazowej Obligacji, moze wplynaé na
obnizenie rentownosci Obligacji. Z drugiej strony, podwyzszenie stop procentowych, w tym stopy
bazowej Obligacji, moze zwigkszy¢ koszty obstugi Obligacji ponoszone przez Emitenta i negatywnie
wplyna¢ na sytuacj¢ finansowa i wyniki z dzialalnosci Emitenta, a takze na zdolno§¢ Emitenta do
obstugi zobowigzan z tytutu Obligacji.

6. Czynniki ryzyka zwigzane z obrotem Obligacjami w ASO
6.1 Ryzyko braku plynnosci

W zwiazku z dopuszczeniem Obligacji do obrotu w ASO GPW, istnieje ryzyko, ze obrét Obligacjami
bedzie ograniczony z uwagi na brak zlecen kupna/sprzedazy ze strony inwestorow. W zwigzku z
powyzszym istnieje ryzyko, ze Obligacje nie beda mogly zosta¢ sprzedane przez Obligatariusza w
dowolnym czasie i po dowolnej cenie.

Ponadto, notowanie Obligacji na ASO wigze si¢ z ryzykiem zmienno$ci kursu oraz ograniczonej
ptynnosci. Istnieje wiele czynnikow, zwlaszcza natury ekonomicznej, niezaleznych od Emitenta, ktore
moga wptyna¢ na popyt i ceny w ASO. Na ptynno$¢ Obligacji moga mie¢ wplyw m.in.:

(i)  sytuacja finansowa Emitenta;

(il))  ogolna koniunktura na rynkach kapitatowych;

(iii) regulacje prawne i podatkowe;

(iv) sytuacja makroekonomiczna;

(v)  stopien ptynnos$ci na rynku obligacji korporacyjnych notowanych na rynku wtérnym.

W zwiazku z powyzszym, podejmujac decyzj¢ inwestycyjng, Obligatariusz winien uwzglednic¢ ryzyko,
iz obrot Obligacjami w okre§lonym czasie i po zadowalajacej inwestora cenie moze by¢ ograniczony.
W zwigzku z powyzszym, inwestorzy mogg mie¢ trudnosci ze sprzedaza swoich Obligacji po cenach,
ktore zapewnia im dochod poréwnywalny z dochodem z podobnych inwestycji, dla ktorych istnieje
rozwiniety rynek wtorny.

6.2 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami na ASO

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku, gdy obrot
okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na
mozliwos¢ zagrozenia, mi¢dzy innymi, prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu
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lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia
interesow inwestorow, GPW, na zadanie KNF, jest obowigzana zawiesi¢ obrot tymi instrumentami. W
zadaniu, o ktérym mowa powyzej, KNF moze wskaza¢ termin obowigzywania zawieszenia obrotu,
ktory moze ulec przedtuzeniu, jesli zachodza uzasadnione obawy, ze w dniu jego uptywu beda
obowigzywaly przestanki, o ktérych mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi. KNF uchyli decyzj¢ zawierajaca zadanie zawieszenia obrotu instrumentami
finansowymi, w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdzi, ze nie zachodza przestanki zagrozenia,
migdzy innymi, prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesO6w inwestorow
(art. 78 ust. 3b Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi).

Na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi GPW, jako podmiot
prowadzacy ASO GPW moze podjac¢ decyzj¢ m.in. o zawieszeniu obrotu papierami warto§ciowymi lub
instrumentami finansowymi niebedacymi papierami wartosciowymi, w przypadku gdy instrumenty te
przestaty spelnia¢ warunki obowigzujace na tym rynku, pod warunkiem ze nie spowoduje to znaczacego
naruszenia interesOw inwestorow lub zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku. GPW
informuje KNF o podjeciu decyzji o zawieszeniu instrumentow finansowych z obrotu i podaje t¢
informacje do publicznej wiadomosci.

GPW jako organizator alternatywnego systemu obrotu ASO GPW, ma prawo, zgodnie § 11 Regulaminu
ASO GPW, zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi w nastgpujacych przypadkach:

. na wniosek emitenta;
. jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow; lub
. jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace w ASO GPW.

Zawieszajac obrot instrumentami finansowymi GPW jako organizator alternatywnego systemu obrotu
moze okresli¢ termin, do ktorego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedhuzeniu,
odpowiednio, na wniosek emitenta Iub jezeli w ocenie GPW zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu
uplywu tego terminu beda zachodzily przestanki, o ktorych mowa powyzej (za wyjatkiem wniosku
emitenta) (§11 ust. 1a Regulaminu ASO GPW).

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

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO GPW, ASO GPW moze zawiesi¢ obrot instrumentami
finansowymi, przed podj¢ciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu. Na
podstawie § 12a ust. 4 Regulaminu ASO GPW obrdt instrumentami finansowymi podlega zawieszeniu,
rowniez do czasu uptywu terminéw do uprawomocnienia decyzji o wykluczeniu z obrotu.

6.3 Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu na ASO

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku, gdy obrot
okreslonymi instrumentami finansowym zagraza w sposob istotny, miedzy innymi, prawidtowemu
funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w
alternatywnym systemie obrotu lub powodowalby naruszenie intereséw inwestorow, GPW na zadanie
KNF, ma obowiazek wykluczy¢ te instrumenty finansowe z obrotu na ASO. Na podstawie art. 78 ust.
4a GPW, jako prowadzacy ASO GPW moze podja¢ decyzje o m.in. wykluczeniu papierow
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warto$ciowych lub instrumentéw finansowych niebgdacych papierami warto§ciowymi z obrotu, w
przypadku gdy instrumenty te przestaty spelnia¢ warunki obowigzujace na tym rynku, pod warunkiem
ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia interesOw inwestorow lub zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku. GPW informuje KNF o podjeciu decyzji o wykluczeniu papierow
warto$ciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych papierami warto§ciowymi z obrotu i podaje
te informacje do publicznej wiadomosci.

Zgodnie z zapisami § 12 ust. 2 1 § 12 ust. 4 Regulaminu ASO GPW, GPW wyklucza instrumenty
finansowe z obrotu w alternatywnym systemie obrotu:

(a)  w przypadkach okreslonych w przepisach prawa;
(b)  jezeli zbywalnos$¢ tych instrumentdw stata si¢ ograniczona;
(¢)  w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow;

(d)  pouprawomocnieniu si¢ postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta dtuznych instrumentow
finansowych albo postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogloszenie upadiosci ze
wzgledu na to, ze majatek emitenta dtuznych instrumentéw finansowych nie wystarcza lub
wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postgpowania albo postanowienia o umorzeniu przez
sad postgpowania upadtosciowego ze wzgledu na to, ze majatek emitenta dluznych instrumentow
finansowych nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postepowania.

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

(i) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwo$ci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od
spelnienia przez emitenta dodatkowych warunkow;

(i)  jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow;
(i)  jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie obrotu;
(iv) wskutek otwarcia likwidacji emitenta; oraz

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

6.4 Ryzyko zwigzane z mozliwos$cia naloZzenia na Emitenta kar administracyjnych za
niewykonywanie obowigzkéw okreslonych przepisami prawa

Zgodnie z art. 96 Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie
obowiazki wymagane przez przepisy prawa, w szczegdlnosci obowigzki informacyjne wynikajace z
Ustawy o Ofercie, KNF moze:

. wydac decyzje o wykluczeniu, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w
przypadku gdy papiery warto§ciowe Emitenta s3 wprowadzone do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu — decyzj¢ o wykluczeniu tych papieréw wartosciowych z obrotu w tym systemie;

. natozy¢, biorgc pod uwage w szczegdlnoSci sytuacje finansowa podmiotu, na ktory jest
naktadana, kare pienigzna do wysokosci 1.000.000,00 PLN; albo
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. zastosowac obie sankcje tacznie.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi 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 Iub do
kwoty stanowiacej rownowartos¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim
zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 4.145.600,00 PLN.
Ponadto, w przypadku naruszenia obowigzkow, o ktorych mowa w art. 18 ust. 1-6 Rozporzadzenia
MAR, KNF moze natozy¢ na osobe, ktora w tym okresie petnita funkcje cztonka zarzadu emitenta, karg
pienig¢zng do wysokosci 2.072.800,00 PLN. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci
osiagnigtej lub straty uniknigtej przez emitenta w wyniku naruszen, o ktérych mowa powyzej, zamiast
kary, o ktorej mowa powyzej, KNF moze nalozy¢ kare pienigzna do wysokosci trzykrotnej kwoty
osiggnietej korzysci lub uniknigtej straty.

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

Zgodnie z art. 176a Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku, gdy emitent nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki wynikajace z art. 5 Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, KNF moze nalozy¢ na emitenta kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 PLN.

6.5 Ryzyko zwiazane z mozliwo$cia naloZzenia na Emitenta kar wynikajacych z Regulaminu
ASO

Zgodnie z § 17¢ ust. 1 Regulaminu ASO GPW, jezeli emitent nie przestrzega zasad lub przepisow
obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW lub nie wykonuje, lub
nienalezycie wykonuje obowiazki okre§lone odpowiednio w rozdziale V Regulaminu ASO GPW, w
szczegolnosci obowigzki okreslone w § 15a1 15b lub § 17 - 17b, GPW jako organizator alternatywnego
systemu obrotu moze, w zaleznosci od stopnia i zakresu powstalego naruszenia lub uchybienia:

. upomnie¢ emitenta;

. natozy¢ na emitenta karg pieni¢zng w wysokosci do 50.000 PLN.

ASO 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 szczegdlnosci moze zobowigza¢ emitenta do
opublikowania okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie i na warunkach obowigzujacych na
ASO GPW.

W przypadku, gdy emitent nie wykonuje nalozonej na niego kary lub pomimo jej nalozenia nadal nie
przestrzega zasad lub przepisoéw obowiazujacych w alternatywnym systemie obrotu albo nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowiazki okreslone w ww. rozdziatach lub nie wykonuje obowigzkow, o
ktoérych mowa w ustepie powyzej, GPW moze natozy¢ na emitenta kar¢ pieni¢zng, przy czym kara ta
lacznie z karg pieni¢zng nalozong na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2 Regulaminu ASO GPW nie moze
przekraczac¢ 50.000 PLN (zgodnie z § 17¢ ust. 3 Regulaminu ASO GPW).

6.6 Ryzyko nalozenia kar pieni¢znych w zwigzku z Rozporzadzeniem MAR

Zgodnie z Rozporzadzeniem MAR, w przypadku gdy Emitent dopusci si¢ manipulacji, wykorzystania
lub bezprawnego ujawniania informacji poufnych organy panstwowe moga natozy¢ na niego
administracyjne sankcje pieni¢zne, ktorych maksymalna wysoko§¢ powinna stanowi¢ co najmniej
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rownowarto$¢ 15 milionow EUR (lub 15% catkowitych rocznych obrotéw podmiotu dominujacego
Emitenta najwyzszego szczebla). Ponadto, Rozporzadzenie MAR przewiduje, Zze naruszenie przez
Emitenta obowigzkéw zwigzanych z prowadzeniem list oséb posiadajacych dostep do informacji
poufnych lub transakcjami osob petnigcych obowigzki zarzadcze powinno wigzac si¢ z mozliwoscia
nalozenia na niego kary pieni¢znej w wysokosci co najmniej rownowartosci 1 miliona EUR.
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IV.  DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZANYCH DO
ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU

1. Cele emisji

Cel emisji Obligacji w rozumieniu Ustawy o Obligacjach zostat okreslony ("Cel Emisji"). Zgodnie z
Celem Emisji, Emitent zobowigzuje si¢ przeznaczy¢ wptywy netto z emisji Obligacji oraz innych
obligacji emitowanych w ramach Programu na nastepujace cele: (i) finansowanie lub refinansowanie
rozwoju, zakupu, budowy i eksploatacji Zielonych Projektéw przez podmioty z Grupy Kapitatowe;j
Emitenta oraz w ramach Dozwolonego Joint Venture (zgodnie z definicja zawarta w Warunkach
Emisji), na podstawie i zgodnie z Green Bond Framework; (ii) udzielanie przez Emitenta pozyczek
wewnatrzgrupowych innym Podmiotom Zobowigzanym na cele wskazane w punkcie (i) powyzej, przy
czym s$rodki z takich pozyczek udzielonych Podmiotom Zobowigzanym moga by¢ nastepnie
przedmiotem dalszych pozyczek udzielanych przez Podmioty Zobowigzane innym cztonkom Grupy
Kapitatowej Emitenta w zakresie dozwolonym na podstawie niniejszych Warunkow Emisji; lub (iii)
zabezpieczenie ptatnosci Kwoty Odsetek za dwa najblizsze Okresy Odsetkowe poprzez przelew Kwoty
Depozytu na Rachunek Obstugi Zadtuzenia.

2. Wielkos$¢ emisji

W ramach emisji Obligacji Emitent wyemitowal 25.000 Obligacji o warto$ci nominalnej 1.000 PLN
kazda.

3. Warto$¢ nominalna i cena emisyjna dluznych instrumentéw finansowych
Warto$¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000 PLN.
Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi 1.000 PLN.

4. Wyniki subskrypcji lub sprzedazy instrumentéw dluznych bedacych przedmiotem
wniosku o wprowadzenie

4.1 Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji lub sprzedazy

Obligacje zostaty zaoferowane w sposob okreslony w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach W zwiazku z
przeprowadzeniem oferty Obligacji na podstawie art. 1 ust. 4 lit. a) Rozporzadzenia Prospektowego,
Emitent nie byl zobowigzany do udostgpnienia prospektu, o ktorym mowa w Rozporzadzeniu
Prospektowym ani memorandum informacyjnego, o ktorym mowa w Ustawie o Ofercie Publiczne;j.

Otwarcie subskrypcji nastapito w dniu 29 listopada 2021 r. a zakonczenie subskrypcji nastapito w dniu
1 grudnia 2021 r.

4.2 Data przydzialu instrumentéow dluznych
10 grudnia 2021 r.
4.3 Liczba instrumentéw dluznych objetych subskrypcja lub sprzedaza

25.000 sztuk Obligacji
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4.4 Stopa redukcji w poszczegdlnych transzach (w przypadku, gdy choé w jednej transzy
liczba przydzielonych instrumentow dluznych byla mniejsza od liczby papierow
wartoS$ciowych, na ktére ztoZzono zapisy)

Nie dotyczy. Emitent nie dokonywat redukcji zapisow.

4.5 Liczba instrumentéow dluznych, ktére zostaly przydzielone w ramach przeprowadzonej
subskrypcji lub sprzedazy

25.000 sztuk Obligacji
4.6 Cena, po jakiej instrumenty dluzne byly nabywane (obejmowane)

Cena po jakiej nabywano Obligacje wynosita 1.000 PLN za jedng Obligacje i byla rowna wartos$ci
nominalnej jednej Obligacji.

4.7 Liczba oséb, ktore zlozyly zapisy na instrumenty dluzne objete subskrypcja lub sprzedaza
w poszczego6lnych transzach

Zapisy na Obligacje zlozylo tacznie szes¢ podmiotow (uwzgledniajac subfundusze).

4.8 Liczba os6b, ktéorym przydzielono instrumenty dluzne w ramach przeprowadzonej
subskrypcji lub sprzedazy w poszczegélnych transzach

Na koniec dnia emisji Obligacji, Obligacje posiadalo lacznie sze$¢ podmiotow (uwzgledniajgc
subfundusze). Emisja Obligacji nie byta podzielona na transze.

4.9 Informacja czy osoby, ktorym przydzielono instrumenty finansowe w ramach
przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedazy w poszczegélnych transzach, sa podmiotami
powiazanymi z Emitentem

Podmioty, ktorym przydzielono Obligacje w ramach przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedazy w
poszczegblnych transzach, nie s3 podmiotami powigzanymi z Emitentem w rozumieniu przepiséw § 4
ust. 6 Regulaminu ASO GPW.

4.10 Nazwa (firmy) subemitentéw, ktorzy objeli instrumenty dluzne w ramach wykonywania
umoéw o subemisje, z okresleniem liczby papierow warto$ciowych, ktore objeli, wraz z
faktyczng cena 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 umow o subemisje.

4.11 Laczne okreslenie wysoko$ci kosztow, ktore zostaly zaliczone do kosztow emisji, ze
wskazaniem wysokoS$ci kosztow wedlug ich tytuléw, w podziale przynajmmniej na koszty
przygotowania i przeprowadzenia oferty, wynagrodzenia subemitentow, dla kazdego
oddzielnie, sporzadzenia noty informacyjnej, z uwzglednieniem kosztow doradztwa i
promocji oferty, wraz z metodami rozliczenia tych kosztow w ksiegach rachunkowych i
sposobem ich ujecia w sprawozdaniu finansowym Emitenta.

Laczne koszty emisji Obligacji wyniosty 507.580,50 PLN, w tym koszty:

(1) przygotowania i przeprowadzania oferty: 507.580,50 PLN;

(i1) wynagrodzenia subemitentow: nie dotyczy;
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(i)  sporzadzenia Noty Informacyjnej, z uwzglgdnieniem kosztow doradztwa: koszty sporzadzenia
Noty Informacyjnej, w tym koszty doradztwa, zostaty uwzglednione w kosztach przygotowania
1 przeprowadzenia oferty w pkt. (i) powyzej;

(iv)  promocji oferty: nie dotyczy.

W sprawozdaniu finansowym Emitenta kwoty emisji Obligacji zostana ujete jako czynne rozliczenia
mie¢dzyokresowe. Oznacza to, ze czg$¢ kosztow przypadajaca na przyszie okresy sprawozdawcze
podlega przejsciowemu ujeciu w aktywach bilansu, a nastgpnie jest odnoszona w koszty nastgpnych
okresow sprawozdawczych az do daty wykupu Obligacji.

5. Warunki wykupu
Obligacje beda wykupywane w Dacie Wykupu lub w Dacie Wczesniejszego Wykupu.

Emitent zaptaci w odpowiednio Dacie Wykupu lub Dacie Wczesniejszego Wykupu za kazdg Obligacje
kwotg rowng Naleznosci Gtownej (powickszong o kwote odsetek nalezna Obligatariuszowi z tytutu
posiadanych przez niego Obligacji i (jezeli bedzie nalezna) Premii). Uprawnionymi do otrzymania
swiadczen z tytutu Obligacji bedg Obligatariusze posiadajacy Obligacje na swoim rachunku papieréw
wartosciowych w KDPW na sze$¢ Dni Roboczych przed data ptatnosci odpowiednich kwot do zaplaty
z tytutu Obligacji.

Wykup Obligacji bedzie nastepowac za posrednictwem Agenta Emisji albo KDPW i wlasciwego
Podmiotu Prowadzgcego Rachunek, zgodnie z obowigzujacymi w danym czasie regulacjami KDPW.

Natychmiastowy wykup Obligacji

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia
likwidacji. Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi w czg¢sci, w jakiej przewiduja
$wiadczenia pieni¢zne takze w przypadku potaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub
przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktory wstapit w obowiazki Emitenta z tytutu Obligacji,
zgodnie z Ustawg o Obligacjach nie posiada uprawnien do ich emitowania. Emitent jest zobowigzany
zaptaci¢ w tym dniu Nalezno$¢ Gtownag oraz z nalezng kwota odsetek narostych za czas od dnia
rozpoczgcia Okresu Odsetkowego, w ktdrym nastgpito odpowiednio otwarcie likwidacji, potaczenie,
podziat lub przeksztalcenie do dnia odpowiednio otwarcia likwidacji, polaczenia, podzialu lub
przeksztatcenia.

Wczesniejszy wykup Obligacji przez Emitenta (Opcja call)

Emitent moze wykupi¢ cze$¢ lub calos¢ Obligacji przed Datg Wykupu. W przypadku skorzystania z
takiej mozliwosci, Emitent zawiadomi Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie Obligacji z
wyprzedzeniem co najmniej 30 dni przed data wczesniejszego wykupu. Data Wczeéniejszego Wykupu
bedzie Data Patnosci Odsetek przypadajaca najwczesniej w terminie 18 (osiemnastu) miesiecy od Daty
Emisji Obligacji 1/2021. W przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji z inicjatywy Emitenta,
Emitent zaptaci na rzecz kazdego Obligatariusza catosci lub czegsci Naleznosci Gtéwnej powickszonej
o nalezng kwote odsetek naliczong do Daty Wczesniejszego Wykupu (z wylaczeniem tego dnia) oraz
kwotg Premii.

Opcja Emitenta Wczesniejszego Wykupu bedzie przystugiwata w Datach Platnosci Odsetek.

Opcja wcezesniejszego wykupu przez Emitenta moze nastapi¢ wylacznie w odniesieniu do co najmniej
30% (stownie: trzydziestu procent) Naleznosci Gtéwne;.
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Zgodnie z § 139 ust. 3 Szczegdlowych Zasad Dziatania KDPW skorzystanie przez Emitenta z
wcezesniejszego wykupu Obligacji wymaga zlozenia przez Emitenta wniosku do ASO GPW o
zawieszenie obrotu tymi obligacjami poczawszy od drugiego Dnia Roboczego przed dniem, wedlug
stanu na ktory ustala si¢ stany na rachunkach papierow warto§ciowych i rachunkach zbiorczych, w celu
ustalenia liczby papieréw wartosciowych begdacych przedmiotem przedterminowego, obligatoryjnego
wykupu w danym terminie wykupu z poszczegélnych rachunkow papierow wartosciowych i
rachunkéw zbiorczych.

Wezesniejszy wykup Obligacji na Zgdanie Obligatariusza (Opcja put)

Obligatariusz ma prawo do zadania dokonania przez Emitenta wcze$niejszego calkowitego wykupu
wszystkich posiadanych przez danego Obligatariusza Obligacji przed Datg Wykupu, pod warunkiem
zawiadomienia Emitenta w terminie 60 dni od dnia zawiadomienia przez Emitenta Obligatariuszy o
wystgpieniu Zmiany Kontroli Emitenta (zgodnie z definicjg zawarta w Warunkach Emisji). Datg
Wecezesniejszego Wykupu musi by¢é Data Platnosci Odsetek. Obligatariusz bedzie miatl prawo
wyznaczy¢ Date Wczesniejszego Wykupu w zawiadomieniu o zamiarze skorzystania z opcji
wcezesniejszego wykupu na zadanie Obligatariusza zgodnie z punktem 9.3. Warunkow Emisji
skierowanym do Emitenta.

Opcja wczesniejszego wykupu na zadanie Obligatariusza, o ktdrej mowa powyzej nastapi poprzez
zaptate na rzecz Obligatariusza calosci Naleznosci Gtéwnej powickszonej o Kwote Odsetek naliczong
do Daty Wczesniejszego Wykupu (z wylgczeniem tego dnia).

Wczesniejszy wykup Obligacji

Zgodnie z punktem 10.1. Warunkow Emisji Obligatariusze moga zada¢ wczesniejszego wykupu
Obligacji w razie: (i) wystgpienia ktoregokolwiek z Przypadku Naruszenia (zgodnie z definicjg zawartg
w Warunkach Emisji), oraz (ii) wystgpienia Podstawy Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu
(zgodnie z definicja zawarta w Warunkach Emisji) oraz podjg¢cia odpowiedniej uchwaly zgromadzenia
Obligatariuszy wyrazajacej zgode na wczesniejszy wykup Obligacji.

Ztozenie zadania wczesniejszego wykupu w trybie okreslonym w punkcie 10.3 Warunkéw Emisji lub
zawiadomienia o wczes$niejszym wykupie w trybie okreslonym w punkcie 10.4.1 Warunkéw Emisji
powoduje, ze Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza stajg si¢ wymagalne i ptatne w Dacie
Wezesniejszego Wykupu, w zwigzku z czym Nalezno$¢ Gtowna takich Obligacji powigkszona o kwote
naleznych odsetek narosta od rozpoczecia danego Okresu Odsetkowego do Daty Wczesniejszego
Wykupu (z wylgczeniem tego dnia) bedzie ptatna na rzecz takiego Obligatariusza w Dacie
Wecezesniejszego Wykupu bez dodatkowych dziatan lub formalnosci.

Na dzien sporzadzenia Noty Informacyjnej nie wystapity przestanki uprawniajace Obligatariuszy do
zadania wczesniejszego wykupu Obligacji.

6. Warunki wyplaty oprocentowania

W Dniu Roboczym nastgpujacym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej (zgodnie z datami wskazanymi
w tabeli ponizej) Agent Kalkulacyjny obliczy kwote odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej
Obligacji.

Obligacje sa oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej wynoszacej sume stawki WIBOR dla
depozytow szeSciomiesiecznych oraz marzy wynoszacej 4,95%.
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Zgodnie z punktem 6.4.2 Warunkow Emisji, w sytuacji, gdy od dnia wystgpienia Zdarzenia Objetego
Okresem Naprawczym (zgodnie z definicja zawarta w Warunkach Emisji), ktory nie zostanie
naprawione w terminie wskazanym w punkcie 13.2. Warunkéw Emisji, za okres od pierwszego dnia
(wlacznie) Okresu Odsetkowego, ktory nastapit po Okresie Odsetkowym, w ktorym nastgpito dane
Zdarzenie Objete Okresem Naprawczym do konca Okresu Odsetkowego, w ktérym dane Zdarzenie
Objete Okresem Naprawczym ustanie lub zostanie naprawione lub do Dnia Wykupu, badZ do Daty
Wecezesniejszego Wykupu, w zaleznosci od tego, ktory dzien nastapi wczesniej (z wylaczeniem tego
dnia), Stopa Procentowa zostanie podwyzszona o dodatkowa marze odsetkowa (marze powigkszong o
150 punktow bazowych), przy czym w kazdym przypadku, w ktérym Zdarzenie Objegte Okresem
Naprawczym nie zostanie naprawione w terminie wskazanym w punkcie 13.2 Warunkéw Emisji, co
najmniej przez jeden Okres Odsetkowy.

Jezeli nie jest mozliwe ustalenie dla danego Okresu Odsetkowego stawki WIBOR stanowigcej stopg
bazowsa, stopa bazowa w tym Okresie Odsetkowym zostanie ustalona w oparciu o wskaznik
alternatywny, zgodnie z procedurg okreslong w punktach 6.4.5 — 6.4.14 Warunkéw Emisji.

Jezeli stopa procentowa okre$lona dla danego Okresu Odsetkowego bedzie nizsza niz zero, to do
ustalenia wysokosci kwoty odsetek w tym Okresie Odsetkowym przyjmuje si¢, Ze stopa procentowa w
tym Okresie Odsetkowym wynosi zero.

W kazdej Dniu Platnos$ci Odsetek Emitent zobowigzany jest dokonaé na rzecz kazdego podmiotu
bedacego w Dacie Ustalenia Praw Obligatariuszem, platnosci kwoty odsetek obliczonej zgodnie z
Warunkami Emisji. Kwoty odsetek za poszczegolne Okresy Odsetkowe beda ptatne z dotu.

Odsetki platne s3 w PLN. Platnos¢ kwoty odsetek dokonywana bgdzie za posrednictwem KDPW
zgodnie z obowigzujacymi przepisami z uwzglednieniem regulacji KDPW.

Jezeli jednak Data Ptatno$ci Odsetek przypadnie na dzien niebedacy Dniem Roboczym, zaptata Kwoty
Odsetek nastapi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po takiej Dacie Ptatnosci Odsetek, bez
prawa zadania odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. W przypadku
op6znienia w zaptacie Naleznosci Gtoéwnej (lub odpowiednio Kwoty Odsetek lub Premii)
Obligatariuszowi beda przystugiwaty odsetki ustawowe za opdznienie od niezaptaconej Naleznos$ci
Gtownej (lub odpowiednio od Kwoty Odsetek lub Premii zgodnie z wlasciwymi przepisami).

Odsetki sg naliczane od Daty Emisji (wliczajac ten dzien) do Daty Wykupu lub Daty Wczesniejszego
Wykupu (nie wliczajac tego dnia). W kolejnych Okresach Odsetkowych Dzien Platnosci Odsetek

przypada:

Numer Pierwszy dzien Ostatni dzien Dzien Ustalenia Data Data

Okresu Okresu Okresu Stopy Ustalenia PlatnoSci
Odsetkowego | Odsetkowego Odsetkowego Procentowej Praw Odsetek
1. 10.12.2021 01.06.2022 07.12.2021 25.05.2022 02.06.2022
2. 02.06.2022 01.12.2022 30.05.2022 24.11.2022 02.12.2022
3. 02.12.2022 01.06.2023 29.11.2022 25.05.2023 02.06.2023
4. 02.06.2023 01.12.2023 30.05.2023 24.11.2023 02.12.2023
5. 02.12.2023 01.06.2024 29.11.2023 24.05.2024 02.06.2024
6. 02.06.2024 01.12.2024 29.05.2024 22.11.2024 02.12.2024
7. 02.12.2024 01.06.2025 27.11.2024 23.05.2025 02.06.2025
8. 02.06.2025 01.12.2025 28.05.2025 24.11.2025 02.12.2025
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9. 02.12.2025 01.06.2026 27.11.2025 25.05.2026 02.06.2026

7. Wysokos$¢ i forma zabezpieczenia i oznaczenia podmiotu udzielajacego zabezpieczenia

Ponizsza tabela przedstawia podstawowe informacje na temat rodzaju zabezpieczen ustanowionych w
zwigzku Obligacjami (tj. zabezpieczen Obligacji lub dlugu réwnoleglego ustanowionego w zwigzku z
Obligacjami). W dalszej cze¢Sci niniejszego punktu 7 przedstawiono szczegolowa informacje na temat
poszczegdlnych zabezpieczen.

Podmiot, na
ktorego rzecz

Podmiot ustanowione Data zawarcia
ustanawiajacy zostalo umowy / zlozenia
Lp. Rodzaj zabezpieczenia zabezpieczenie zabezpieczenie o$wiadczenia
1 Porgczenie Nomad Electric Administrator | 54 maja 2021 r.
: Zabezpieczen
5 Porgczenie Nomad Electric Adm1n1§tratqr 24 maja 2021 r.
: Services Zabezpieczen
3 Porgczenie R.Power Investment Adm1n1§ tratqr 24 maja 2021 r.
: Zabezpieczen
24 maja 2021 r.
Zastaw rejestrowy na Rachunku Emitent Administrator | (zmieniona aneksem
4. Obstugi Zadtuzenia Zastawu nr 1z dnia 1 grudnia
2021 r.)
Pelnomocnictwo do Rachunku
Obstugi ZadmZenia w zwigzku z Emitent Administrator 1 grudnia 2021 r.
S. zastawem rejestrowym na Zastawu

Rachunku Obstugi Zadhuzenia

Emitent, wspolnicy Administrator | 24 maja 2021 r.

6. Umowa podporzadkowania Emitenta Zabezpicczen
Umowa} przel'ewu wierzytelnosci na Emitent Admini§trator 24 maja 2021 r.
7. zabezpieczenie Zabezpieczen
24 maja 2021 r.,
Oswiadczenie o poddaniu si¢ Administrator zastgplone
8 egzekucji (art. 777 § 1 pkt 5 Emitent oswiadczeniem z
’ Zastawu dnia z

Kodeksu Postepowania Cywilnego) | erudnia 2021
grudnia r.

Oswiadczenie o poddaniu si¢ Administrator )
9. egzekucji (art. 777 § 1 pkt 5 Nomad Electric 24 maja 2021 r.

Kodeksu Postepowania Cywilnego) Zabezpieczeh

Oswiadczenie o poddaniu si¢ . .. )
10. | egzekucji (art. 777 § 1 pkt 5 g:;&iiflecmc ?;1];2 1;3222; 24 maja 2021 r.

Kodeksu Postepowania Cywilnego)

Oswiadczenie o poddaniu si¢ Administrator )
11. | egzekucji (art. 777 § 1 pkt 5 R.Power Investment Zabezpieczen 24 maja 2021 r.

Kodeksu Postepowania Cywilnego)

Zastaw na udziatach w R.Power Emi Administrator | 28 maja 2021 r.
12. | Investment mitent Zabezpieczen
13. | Zastaw na rzeczach ruchomych R.Power Investment 2dm1m§ trato’r 28 maja 2021 r.

abezpieczen

Zastaw na wierzytelnosciach z Administrator | 28 maja 2021 .
14. | rachunkow bankowych R.Power Investment Zabezpieczen

Zastaw na prawach wlasnosci R.P Investment Administrator | 28 maja 2021 .
15. intelektualnej owernvestmen Zabezpieczen

Zastaw na innych okreslonych R.P I tment Administrator | 28 maja 2021 r.
16. kategoriach wierzytelnos$ci owernvestmen Zabezpieczen
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1 czerwca 2021 r.,

Oswiadczenie o poddaniu si¢ Administrator | Zastapione

17. egzekucji (art. 777 § 1 pkt 5 Emitent . , o$wiadczeniem z
Kodeksu Postepowania Cywilnego) Zabezpieczeh 1 grudnia 2021 r.
1 czerwca 2021 r.,
Oswiadczenie o poddaniu si¢ Administrator | Zastapione
18. | egzekucji (art. 777 § 1 pkt 6 R.Power Investment Zabezpicczeh os$wiadczeniem z
Kodeksu Postepowania Cywilnego) P 1 grudnia 2021 r.

Na dzien sporzadzenia Noty Informacyjnej, wszystkie zabezpieczenia przewidziane w Warunkach

Emisji zostaly ustanowione zgodnie z wymogami, odpowiednio, prawa polskiego i prawa
holenderskiego.

Wierzytelnosci Obligatariuszy z tytutu Obligacji sa zabezpieczone:

(1)

(ii)

(iii)

(iv)

)

(vi)

poreczeniem wszystkich zobowigzan wynikajacych z Obligacji udzielonym przez Nomad
Electric na rzecz Administratora Zabezpieczen do najwyzej sumy zabezpieczenia wynoszacej
do 150% (sto piecdziesiat procent) tacznej wartosci nominalnej wszystkich wyemitowanych i
niewykupionych zabezpieczonych obligacji wyemitowanych w ramach Programu;

poreczeniem wszystkich zobowigzan wynikajacych z Obligacji udzielonym przez Nomad
Electric Services na rzecz Administratora Zabezpieczen do najwyzej sumy zabezpieczenia
wynoszace] do 150% (sto pigcdziesigt procent) lacznej warto$ci nominalnej wszystkich
wyemitowanych i1 niewykupionych zabezpieczonych obligacji wyemitowanych w ramach
Programu;

poreczeniem wszystkich zobowigzan wynikajacych z Obligacji udzielonym przez R.Power
Investment na rzecz Administratora Zabezpieczen do najwyzej sumy zabezpieczenia
wynoszace] do 150% (sto pigcdziesigt procent) lacznej warto$ci nominalnej wszystkich
wyemitowanych i1 niewykupionych zabezpieczonych obligacji wyemitowanych w ramach
Programu;

zastawem rejestrowym na Rachunku Obstugi Zadluzenia o najwyzszym pierwszenstwie
zaspokojenia ustanowionym przez Emitenta na rzecz Administratora Zastawu do najwyzszej
sumy zabezpieczenia wynoszacej do 150% (sto picédziesigt procent) tgcznej wartosci
nominalnej wszystkich wyemitowanych 1 niewykupionych zabezpieczonych Obligacji
("Zastaw na Rachunku"), ktory zostat wpisany do Rejestru Zastawdw pod pozycja 2683681;

pelmomocnictwem do Rachunku Obstugi Zadluzenia udzielonym przez Emitenta na rzecz
Administratora Zastawu upowazniajagcym do dokonania przez Administratora Zastawu
wszelkich czynnosci, jakie posiadacz rachunku jako zastawca jest zobowigzany podja¢ w
zwigzku z Zastawem na Rachunku, a w szczegdlnos$ci poprzez sktadanie wigzacych dyspozycji
dotyczacych Rachunku Obstugi Zadtuzenia;

umowg podporzadkowania zawartg pomigdzy podmiotami bedgcymi wspdlnikami Emitenta na
dzien udzielenia danej pozyczki lub dokonania czynno$ci o analogicznym skutku prawnym,
Emitentem a Administratorem Zabezpieczen dotyczaca podporzadkowania wierzytelnosci z
tytutu umow pozyczek lub czynnosci o analogicznym skutku prawnym (innych niz Pozyczki
Pomostowe) udzielonych Iub dokonanych na rzecz Emitenta (oraz ewentualnych przysztych
pozyczek udzielonych przez podmioty bedace posrednio lub bezposrednio wspdlnikami
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Emitenta) wobec wierzytelno$ci Obligatariuszy wynikajacych z Obligacji, przewidujaca
przelew podporzadkowanych wierzytelnosci na rzecz Administratora Zabezpieczen; oraz

(vil) umowg przelewu na zabezpieczenie wierzytelnosci, zobowigzujaca do przelewu
wierzytelnos$ci, ktore powstang z tytulu umoéw pozyczek wewnatrzgrupowych wskazanych w
umowie przelewu na zabezpieczenie zawarta pomig¢dzy Emitentem a Administratorem
Zabezpieczen;

W zwigzku zastawem rejestrowym na Rachunku Obstugi Zadtuzenia oraz porgczeniami podpisane
zostaly takze ponizsze o$wiadczenia o poddaniu si¢ egzekuc;ji:

) o$wiadczenie Emitenta o poddaniu si¢ egzekucji wzgledem Administratora Zastawu z
przedmiotu zastawu na Rachunku Obstugi Zadtuzenia, sporzadzone w formie aktu notarialnego
w trybie art. 777 §1 pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego;

(i1) oswiadczenie Nomad Electric o poddaniu si¢ egzekucji wzgledem Administratora
Zabezpieczen z catego majatku z tytulu porgczenia udzielonego przez Nomad Electric,
sporzadzone w formie aktu notarialnego w trybie art. 777 §1 pkt 5 Kodeksu Postepowania
Cywilnego;

(iii) o$wiadczenie Nomad Electric Services o poddaniu si¢ egzekucji wzgledem Administratora
Zabezpieczen z calego majatku z tytutu poreczenia udzielonego przez Nomad Electric Services,
sporzadzone w formie aktu notarialnego w trybie art. 777 §1 pkt 5 Kodeksu Postgpowania
Cywilnego; oraz

(iv) o$wiadczenie R.Power Investment o poddaniu si¢ egzekucji wzglgdem Administratora
Zabezpieczen z calego majatku z tytutu porgczenia udzielonego przez R.Power Investment,
sporzadzone w formie aktu notarialnego w trybie art. 777 §1 pkt 5 Kodeksu Postepowania
Cywilnego.

Powyzsze zabezpieczenia zabezpieczaja roszczenia Obligatariuszy wynikajace z istniejacych i
przysztych wierzytelnosci pieni¢znych Obligatariuszy wobec Emitenta wynikajacych z Obligacji wraz
ze wszystkimi dodatkowymi roszczeniami w maksymalnym zakresie dozwolonym prawem, w tym w
szczegblnosci roszczeniami o wykup Obligacji oraz o zaptate wszelkich odsetek (w tym rowniez
odsetek za opdznienie), roszczen oraz Premii, tacznie z ewentualnymi roszczeniami o odszkodowanie
wynikajacymi z dowolnego Przypadku Niewypetnienia Zobowigzania lub Podstawy Skorzystania z
Opcji Wezesniejszego Wykupu na podstawie Warunkéw Emisji, kosztami egzekucji, wynagrodzeniem
Administratora Zastawu lub Administratora Zabezpieczen i wszelkimi innymi powigzanymi kosztami
i roszczeniami akcesoryjnymi.

Zabezpieczenia Obligacji (z wyjatkiem Zastawu na Rachunku, ktory stanowi zabezpieczenie
konkretnych serii obligacji emitowanych w ramach Programu, tj. Obligacji oraz Obligacji 1/2021)
obejmujg takze wierzytelnosci z tytutu pozostatych obligacji emitowanych w ramach Programu, jezeli
takie obligacje beda emitowane jako obligacje zabezpieczone. Obligacje i obligacje innych serii (jezeli
beda emitowane w ramach Programu jako obligacje zabezpieczone) beda zabezpieczone na tych
samych przedmiotach zabezpieczenia (z wyjatkiem jakichkolwiek zastawow na rachunkach
bankowych, ktore beda mogly stanowi¢ zabezpieczenie wylgcznie konkretnych serii obligacji).
Obligacje oraz pozostate zabezpieczone obligacje emitowane w ramach Programu maja wzgledem
siebie takie samo pierwszenstwo zaspokojenia.
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Zabezpieczenia Obligacji s3 ustanowione na rzecz Administratora Zabezpieczen lub, w przypadku
zastawu na Rachunku Obstugi Zadluzenia, na rzecz Administratora Zastawu. Administratorem
Zabezpieczen jest BSWW, a kopia umowy ustanowienia administratora zabezpieczen (na podstawie
ktorej BSWW zostato ustanowione administratorem zabezpieczen) stanowi zatacznik nr 5 do niniejszej
Noty Informacyjnej. Administratorem Zastawu jest mBank, a kopia umowy ustanowienia
administratora zastawu (na podstawie ktérej mBank zostal ustanowiony administratorem zastawu)
stanowi zatacznik nr 6 do niniejszej Noty Informacyjnej).

Ponadto, w zwigzku z emisjag Obligacji Serii 1/2021 oraz w celu umozliwienia ustanowienia
zabezpieczen na aktywach R.Power Investment, w dniu 28 maja 2021 r. Emitent zawarl z
Administratorem Zabezpieczen umowe dtugu rownolegtego. W dniu 30 listopada 2021 r., w zwigzku z
emisjg Obligacji, umowa ta zostala zmieniona umowa zmieniajacg (amendment agreement). Na
podstawie tej umowy zostal wykreowany dlug réwnolegly Emitenta odnoszacy sie do obligacji
emitowanych w ramach Programu bedacy samodzielng i niezalezng wierzytelnoscia Administratora
Zabezpieczen wobec danego dtuznika. Na podstawie dlugu rownoleglego Emitent bedzie zobowigzany
do zaptaty na rzecz Administratora Zabezpieczen kwoty bedacej sumag wszystkich zobowigzan z
Obligacji oraz innych obligacji zabezpieczonych emitowanych w ramach Programu.

Poprzez objecie lub nabycie Obligacji kazdy z Obligatariuszy upowaznia Administratora Zabezpieczen
do dziatania w charakterze wierzyciela z tytulu dlugu réwnoleglego oraz dochodzenia przez
Administratora Zabezpieczen w imieniu wiasnym przystugujacych mu wierzytelnosci z diugu
rownoleglego (w tym poprzez egzekucj¢ zabezpieczen ustanowionych na zabezpieczenie diugu
réwnoleglego).

W celu zabezpieczenia dtugu réwnoleglego ustanowione nast¢pujace zabezpieczenia rzadzone prawem
holenderskim:

(1) zastaw na posiadanych przez Emitenta udziatach w R.Power Investment ustanowiony przez
Emitenta na rzecz Administratora Zabezpieczen;

(i) zastaw na rzeczach ruchomych znajdujacych si¢ w Holandii nalezacych do R.Power Investment
ustanawiany przez R.Power Investment na rzecz Administratora Zabezpieczen;

(ili)  zastaw na wierzytelno$ciach naleznych R.Power Investment jako posiadaczowi rachunku od
banku prowadzacego dany rachunek ustanawiany przez R.Power Investment na rzecz
Administratora Zabezpieczen;

(iv)  zastaw na prawach wtasnosci intelektualnej przystugujacych R.Power Investment ustanawiany
przez R.Power Investment na rzecz Administratora Zabezpieczen; oraz

(v) zastaw na nastepujacych kategoriach wierzytelnosci: (a) przystugujacych R.Power Investment
od podmiotow z jego grupy kapitatowe;j; (b) przystugujacych R.Power Investment od zaktadow
ubezpieczeniowych oraz (c) wierzytelnosciach R.Power Investment z tytulu dostaw i ustug,
ustanawiany przez R.Power Investment na rzecz Administratora Zabezpieczen.

Zgodnie z prawem holenderskim, zastawy ustanawiane zgodnie z tym prawem nie sg ujawniane w
zadnym publicznym rejestrze, za wyjatkiem obowigzku zgloszenia zastawow, o ktérych mowa w
punktach (ii)—(v) powyzej do holenderskich organow podatkowych. Zgtoszenia zastawow, o ktorych
mowa w punktach (ii)—(v) powyzej, do holenderskich organéw podatkowych dokonano niezwtocznie
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po podpisaniu odpowiedniej umowy zastawow. W zwigzku z powyzszymi zabezpieczeniami dtugu
rownoleglego podpisane zostaty takze ponizsze oswiadczenia o poddaniu si¢ egzekucji:

(1) o$wiadczenie Emitenta o poddaniu si¢ egzekucji wzglegdem Administratora Zabezpieczen z
przedmiotu zastawu na udziatach R.Power Investment, sporzadzone w formie aktu notarialnego
w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego; oraz

(ii) o$wiadczenie R.Power Investment o poddaniu si¢ egzekucji wzgledem Administratora
Zabezpieczen z przedmiotéw zabezpieczen dtugu rownoleglego ustanawianych przez R.Power
Investment, sporzadzone w formie aktu notarialnego w trybie art. 777 § 1 pkt 6 Kodeksu
Postepowania Cywilnego.

Ponadto, w zwigzku z emisjg Obligacji, w dniu 30 listopada 2021 r. Emitent, R.Power Investment oraz
Administrator Zabezpieczen zawarli umowg potwierdzajaca dalsze trwanie zabezpieczen rzadzonych
prawem holenderskim (ang. Security Confirmation Agreement) ustanowionych w zwigzku z
Programem.

8. Wycena przedmiotu zastawu lub hipoteki dokonana przez uprawniony podmiot

Wycena przedmiotu zastawu rejestrowego na Rachunku Obstugi Zadhuzenia zostata przeprowadzona
przez BF Audyt, a jej kopia stanowi zalacznik do Warunkéw Emisji. Emitent wybral BF Audyt do
wykonania wyceny, gdyz podmiot ten posiada do§wiadczenie i kwalifikacje zapewniajace rzetelnosé
powyzszej wyceny oraz zachowuje bezstronnos¢ i niezalezno$¢. W stosunku do BF Audyt, cztonkow
jego organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych oraz oso6b zatrudnionych przez ten podmiot do
wykonywania czynnosci w zakresie wyceny, a takze osob blisko zwigzanych (w rozumieniu art. 3 ust.
1 pkt 26 Rozporzadzenia MAR) z cztonkami organéw zarzadzajacych i nadzorujacych oraz osobami
zatrudnionymi przez podmiot dokonujacy wyceny nie zachodza okolicznosci, o ktéorych mowa w art.
69 ust. 9 pkt 1-3, 5, 6 1 8 oraz art. 70 Ustawy o Bieglych Rewidentach.

Wycena caloséci wierzytelnosci z Rachunku Obshugi Zadtuzenia zostata sporzadzona wedtug stanu na
dzien 17 listopada 2021 r., a ich warto$¢ wedtug wyceny wynosi 8.000.020 PLN.

9. Wartos¢  zaciagnietych  zobowiazan, =z  wyszczegolnieniem  zobowigzan
przeterminowanych, ustalona na ostatni dzien kwartalu poprzedzajacy o nie wiecej niz
4 miesiace udostepnienie propozycji nabycia Obligacji oraz perspektywy
ksztaltowania si¢ zobowiazan Emitenta do czasu calkowitego wykupu Obligacji

Warto$¢ zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz nabycia srodkow trwatych zaciggnigtych przez
Emitenta na ostatni dzien kwartaltu poprzedzajacego o nie wigcej niz cztery miesigce dzien
udostepnienia propozycji nabycia Obligacji, tj. na dzien 30 wrzesnia 2021 r., wynosi 517.234,29 PLN.
Emitent oraz spotki z Grupy posiadaja rowniez zobowiazania z tytutu kredytow i pozyczek szerzej
opisane w rozdziale V (Dane o Emitencie) w punkcie 2.7 (Zrédta finansowania i opis przewidywanego
finansowania dziatalnosci Emitenta) Noty Informacyjne;j.

Perspektywy ksztaltowania zobowigzan Emitenta do Dnia Wykupu: prognozowana wartos¢
zobowigzan Emitenta do czasu ostatecznego wykupu Obligacji bedzie ksztattowata si¢ na poziomie
odpowiednim do skali dziatalnos$ci prowadzonej przez Emitenta, przy czym zobowigzania Emitenta
beda utrzymywane na bezpiecznym poziomie a wskazniki zadluzenia ksztattowac si¢ bedg na
poziomach zapewniajacych zdolno$¢ Emitenta do obstugi zobowigzan wynikajacych z Obligacji.
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Szacowana warto$¢ zobowigzan skonsolidowanych Emitenta do Dnia Wykupu: prognozowana warto$¢
zobowigzan skonsolidowanych Emitenta do czasu ostatecznego wykupu Obligacji bedzie ksztattowata
si¢ na poziomie odpowiednim do skali dziatalnosci prowadzonej przez Grupe, przy czym zobowigzania
Grupy beda utrzymywane na bezpiecznym poziomie a wskazniki zadtuzenia ksztattowac si¢ beda na
poziomach zapewniajacych zdolno$¢ Emitenta do obstugi zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

10. Dane umozliwiajace potencjalnym nabywcom dluznych instrumentéw finansowych
orientacje w efektach przedsi¢wziecia, ktore ma by¢ sfinansowane z emisji dluznych
instrument6w finansowych, oraz zdolno$¢ emitenta do wywiazywania si¢ z zobowiazan
wynikajacych z dluznych instrumentéw finansowych, jezeli przedsiewziecie jest
okreslone

Nie dotyczy. Cel Emisji wskazano rozdziale IV punkt 1 niniejszej Noty Informacyjne;.

11. Ogolne informacje o ratingu przyznanym Emitentowi lub emitowanym przez niego
Obligacjom

Nie dotyczy. Emitentowi ani Obligacjom nie przyznano ratingu.
12. Zasady przeliczania wartoSci Swiadczenia niepieni¢znego na Swiadczenie pieni¢zne

Nie dotyczy. Warunki Emisji nie przewiduja Swiadczen niepieni¢znych z Obligacji.

13. W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje - dodatkowo: (a) liczbe gloséw na
walnym zgromadzeniu emitenta, ktora przystugiwalaby z objetych akcji - w
przypadku gdyby zostala dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji; (b)
0golng liczbe glos6w na walnym zgromadzeniu emitenta - w przypadku gdyby zostala
dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami zamiennymi na akcje.

14. W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszenstwa - dodatkowo: (a) liczbe akcji
przypadajacych na jedna obligacje; (b) cen¢ emisyjng akcji lub sposob jej ustalenia;
(c) terminy, od ktorych przyshuguja i wygasaja prawa obligatariuszy do nabycia tych
akcji

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

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

Wedhug Emitenta aktywa obrotowe Emitenta wystarczajg do pokrycia jego biezacych potrzeb, to jest
potrzeb w okresie 12 miesigcy od dnia sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjne;.
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V. DANE O EMITENCIE

1. Kroétki opis historii Emitenta i Grupy

Emitent rozpoczat dziatalno§¢ w segmencie OZE w 2012 r. i pierwotnie dziatal pod firmg AMB
ENERGIA Wytwarzanie. Spotka zostata w 2015 r. wydzielona ze struktur AMB ENERGIA S.A., jedne;j
z najwickszych firm sprzedazy energii elektrycznej przejetej przez Duon/Fortum (najwigksza finska
firme energetyczng). Po wydzieleniu ze struktur AMB Energia, i zmianie marki, Emitent zostat
znaczaco dokapitalizowany poprzez pozyczki wspolnikow oraz podwyzszenie kapitalu zaktadowego,
dzigki czemu byt w stanie znaczgco zwigkszy¢ portfel i rozszerzy¢ dziatalno$¢ na inne obszary rynku
fotowoltaiki.

W 2014 r. Emitent, jako jeden z pierwszych podmiotéw w Polsce rozpoczal budowe elektrowni
fotowoltaicznych. W latach 2014-2015 trwata realizacja najwigkszego w tamtym czasie kompleksu
elektrowni — Podlasie Solar Park — 0 mocy 4 MW.

W 2016 r. Iaczna moc rozwijanych przez Grupe projektow przekroczyta 300 MW, a rok pdzniej Emitent
skomercjalizowal w wygranych aukcjach OZE az 66 MW projektow (najwiekszy portfel w Polsce).
Skala dziatalnosci spotki powigkszata sie¢ skokowo z roku na rok dochodzac do 200 MW nowo
rozpoczetych budéw w 2020 roku (na sprzedaz dla inwestordéw, jak i na potrzeby wlasnego portfela
IPP).

W 2019 r. w Grupie rozpoczgty dziatalnos¢ spotki EPC 1 O&M (pod marka Nomad Electric), ktore w
krotkim czasie pozyskaty znaczace portfele do realizacji (Nomad Electric Services, spotka zajmujaca
si¢ O&M, posiada najwigkszy portfel elektrowni serwisowanych w Polsce). Poczawszy od 2020 roku
Grupa rozpoczeta budowe portfeli elektrowni na rzecz IPP Emitenta, przeznaczajac do budowy
skomercjalizowane projekty o tacznej mocy 452 MW.

W ostatnich dwoch latach Grupa prowadzita intensywna ekspansj¢ zagraniczng otwierajac biura na
rynek iberyjski (biura w Lizbonie i Barcelonie otworzone odpowiednio w 2018 i 2021 r.), wtoski (biuro
w Mediolanie otworzone w 2019 r.), holenderski (biuro w Amsterdamie otworzone w 2020 r.),
niemiecki (biuro w Berlinie otworzone w 2021 r.) oraz rynek rumunski (biuro w Bukareszcie otworzone
w2021 r.).

2. Podstawowe informacje o dzialalno$ci Emitenta
2.1 Przedmiot dzialalno$ci

Emitent wraz z Grupg jest jednym z najwickszych podmiotéw dziatajacych na rynku energetyki
stonecznej w Polsce. Grupa dziala na terenie Polski, Hiszpanii, Wtoch, Portugalii, Krolestwa
Niderlandéw, Niemiec, jak rowniez w Rumunii. Ponizej przedstawiono najwazniejsze informacje na
temat przedmiotu i zakresu dziatalnos$ci Emitenta:

Emitent:
(i)  lider rynku fotowoltaiki w Polsce od 2012 r., a na rynkach zagranicznych obecny od 2018 r.;

(il))  dziatalno$¢ Emitenta polega na rozwijaniu projektow elektrowni solarnych potozonych na ladzie
(ang. on-shore), ich komercjalizacji oraz osigganiu przychodoéw z produkcji energii elektrycznej
(w przypadku pozostawienia danego projektu w portfelu Emitenta) lub na sprzedazy
poszczegblnych elektrowni inwestorom instytucjonalnym,;
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(iii) strategia Emitenta na lata 2021-2025 zaklada kontynuacj¢ dzialan majacych na celu
powiekszenie wlasnego portfela elektrowni oraz ekspansje zagraniczna;

Branza, w ktorej dziala Emitent:

(i)  globalny rynek energii fotowoltaicznej rosnacy o ponad 100 GW wytwarzanej energii rocznie
oraz generujacy przychody rosnace o ok. 80 mld EUR rocznie;

(ii)) fundamentem dalszego wzrostu rynku energii fotowoltaicznej jest trend polegajacy na
zastepowaniu energetyki wysokoemisyjnej przez OZE oraz osiggniccie przez energic
fotowoltaiczng tzw. parytetu sieci (ang. grid parity), tj. sytuacji, w ktorej fotowoltaiczne zrodta
energii s3 w stanie dostarcza¢ energie elektryczna po koszcie usrednionym mniejszym albo
roéwnym nabycia energii w sieci elektrycznej;

(iii) przewiduje si¢, ze do 2050 r. na Swiecie przybedzie instalacji fotowoltaicznych wytwarzajacych
facznie 7.000 GW energii fotowoltaicznej;

(iv) przewiduje si¢, ze w ciggu kolejnych 10 lat w Polsce nastapi 7-10-krotny wzrost ilo$ci energii
elektrycznej wytwarzanej przez instalacje fotowoltaiczne (do ponad 20 GW).

Osiagniecia Emitenta:

(i)  portfel rozwijanych projektow fotowoltaicznych o tacznej mocy ponad 5 GW, co pozycjonuje
Emitenta jako najwigkszego wytworce energii ze zrodel fotowoltaicznych w Polsce oraz jednego
z dziesigciu najwiekszych wytworcow w Europie;

(i)  710,6 MW skomercjalizowanych w aukcjach OZE;

(i) tacznie 750 min PLN pozyskanego finansowania bankowego na budowg projektow
fotowoltaicznych o tacznej mocy 280 MW;

(iv) Emitent posiada we wtasnym portfelu IPP projekty fotowoltaiczne o facznej mocy ponad 463
MW, z czego wigkszo$¢ jest w trakcie budowy.

Podstawowe informacje finansowe dotyczace Emitenta:
(i) EBITDA za 2020 rok w wysokosci ponad 41 min PLN;

(i)  warto$¢ elektrowni fotowoltaicznych sprzedanych inwestorom instytucjonalnym w latach 2019-
2020 wyniosta 800 mln PLN (faczna moc wytwarzana przez sprzedane elektrownie: 200 MW);

(iii) znaczacy wzrost EBITDA w roku 2021, z czego wiekszos$¢ realizacji wyniku finansowego
Emitenta zostata zabezpieczona warunkowymi umowami sprzedazy podpisanymi z inwestorami
infrastrukturalnymi.

Grupa dziata w catym tancuchu wartosci czterech segmentoéw rynku fotowoltaiki, ktore obejmuja:

(i) rozwoj wielkoskalowych projektow fotowoltaicznych (ang. development) do etapu ,,ready-to-
build” 1 ich komercjalizacja poprzez aukcje oraz zawarcie umoéw sprzedazy energii (PPA).
Obecnie Grupa posiada jeden z najwickszych portfeli projektéow fotowoltaicznych w fazie
rozwoju w Europie, w sktad ktérego wchodza projekty o tacznej mocy ponad 5 GW w Polsce 1
ponad 300 MW we Wtoszech, Portugalii i Hiszpanii. W ciggu ostatnich lat Grupa, tylko w Polsce,
opracowata i skomercjalizowata elektrownie solarne o mocy blisko 710,6 MW. Tym samym,
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Grupa jest najwickszym deweloperem farm fotowoltaicznych w Polsce i znajduje si¢ w pierwszej
dziesiatce najwickszych deweloperéw w tej branzy w Europie;

(i)  generalne wykonawstwo elektrowni fotowoltaicznych (EPC), dziatalno$¢, ktora realizowana jest
przez spotke zaleznag Nomad Electric, ktéra nalezy do najwiekszych pod wzgledem
realizowanych portfeli firm budowalnych specjalizujacych si¢ w realizacji elektrowni solarnych
w Polsce;

(i) serwisowanie elektrowni (O&M) to dziatalno$¢, ktora realizowana jest przez spotke zalezng
Nomad FElectric Services, ktdra posiada najwiekszy w Polsce portfel serwisowanych elektrowni
fotowoltaicznych — ponad 550 instalacji, o tacznej mocy ponad 620 MW;

(iv) produkcja energii z odnawialnych Zzrodet energii. Jako niezalezny producent energii (IPP) spotka
jest wlascicielem dziatajacych elektrowni fotowoltaicznych w catym cyklu ich funkcjonowania.

R.Power biznes model wskrocie

Rozwdj projektow fotowoltaicznych do etegadyto-
Development build
. i ich komercjalizacja (aukcje lub umowy PPA)

Organizacja finansowania bankowego w

[ formule grojectfinance

Budowa elektrowni (EPC = Engineering/ Procurement/ Construction;) oraz
serwisowanie i monitorowanie elektrowni (0&M= Operations and
Maintenande

Budowa
i serwisowanie

. =  develop +buildkeeg:
Model L = jako niezaleiny producent energii z OZE (ang.
Produkcja energii OZE Independent Power Producer)
= . develop +buildsell:
sprzedaz elektrowni do inwestoréw
instytucjonalnych

Ponadto, jako podmiot realizujacy inwestycje, Emitent jest aktywnym i do§wiadczonym uczestnikiem
rynku finansowania bankowego aktywow zwigzanych z dziatalno$cia na rynku elektrowni
fotowoltaicznych. Do daty niniejszej Noty Informacyjnej Emitent pozyskal dla Spotek Projektowych
wchodzacych w sktad Grupy pigé kredytow w czterech réznych bankach na taczng sume ponad 780
milionow zlotych, ktore przeznaczone sa na finansowanie budowy elektrowni fotowoltaicznych o
facznej mocy 280 MW, przy czym jeden z powyzszych kredytow zostaly juz sptacone w calosci.

Strategicznie, w najblizszych latach Emitent aspiruje zosta¢ czolowym graczem w kazdym z czterech
segmentow sektora fotowoltaiki na wybranych rynkach europejskich. Szczegélny nacisk Emitent
zamierza potozy¢ na wzrost dziatalnosci w obszarze IPP, znaczaco zwigkszajac portfel wiasnych,
dziatajacych elektrowni fotowoltaicznych do ponad 500 MW w Polsce i zblizonej wielko$ci na rynkach
zagranicznych, celujac na przekroczenie 1,5 GW posiadanych w 2026 r. Nacisk na wzrost portfela IPP
jest modyfikacjg strategii, gdyz w latach poprzednich Emitent sprzedawal duze portfele juz
wybudowanych elektrowni globalnym inwestorom infrastrukturalnym. Tylko w latach 2019-2020
podpisalismy umowy sprzedazy wybudowanych portfeli elektrowni fotowoltaicznych o tacznej
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warto$ci blisko 800 mln PLN. W ciggu najblizszych trzech lat planujemy budowac projekty
fotowoltaiczne o mocy ok. 300 MW rocznie w Polsce i na rynkach zagranicznych.

Sektor, w ktorym dziata Grupa, tj. wytwarzanie energii z OZE, w tym z energii stlonecznej, rozwija si¢
obecnie bardzo dynamicznie zaréwno w Polsce jak i globalnie. Wraz z postgpujagcym rozwojem
technologii spadaja koszty wytworzenia i zwigksza si¢ wydajno$¢ paneli technologicznych a
technologia fotowoltaiczna na wigkszosci rynkow (w tym i w Polsce) osiagneta ,.grid parity”, dzieki
czemu energia elektryczna produkowana z tych zrddet jest tansza niz produkcja energii ze zrodet
konwencjonalnych. Rozwo6j rynku OZE jest takze wzmacniany przez presj¢ spoteczng skierowanag na
rozwiazania pro-ekologiczna i idace za tym regulacje prawne wprowadzajace wymogi dotyczace m.in.
zwigkszenia produkcji energii z OZE. Istotng role w rozwoju rynku fotowoltaiki petni rowniez branza
inwestycyjna, ktorej zwrot w kierunku spolecznie swiadomego inwestowania, obserwowany od kilku
lat, jest i bedzie jednym motoréw napedzajacych transformacje systemow energetycznych w kierunku
dominacji OZE. Przewiduje sig, ze w ciagu najblizszych kilku lat w Polsce wybudowane zostang
elektrownie fotowoltaiczne o tacznej mocy minimum 20 GW (obecnie w Polsce funkcjonuja
elektrownie fotowoltaiczne o tacznej mocy okoto 4,5 GW), a polski rynek energii fotowoltaicznej czeka
dynamiczny i stabilny wzrost w perspektywie do 2040 r.

Grupa jest proekologiczng organizacjg, w ktorej misj¢ wpisana jest promocja ,,zielonej” energii, a tym
samym przyczynianie si¢ do poprawy czystosci powietrza i realizacji celow pakietu klimatycznego.
Emitent ustanowit rowniez Green Bond Framework zgodnie z Green Bond Principles opublikowanymi
przez ICMA, ktora zostala pozytywnie zaopiniowana przez Sustainalytics w dniu 30 listopada 2020 r.

2.2 Przewagi konkurencyjne
Doswiadczenie kadry zarzgdzajqcej

Emitent funkcjonuje od 2011 r. i jest jednym z pierwszych podmiotéw na rynku energii fotowoltaicznej
w Polsce, dzigki czemu jest beneficjentem szeregu przewag konkurencyjnych wynikajacych z
najdtuzszej obecnosci na rynku. Dziatajace elektrownie fotowoltaiczne Emitent posiada juz od 2014 1.,
dzigki czemu posiada ugruntowang wiedz¢ techniczng i operacyjna wynikajacg z dlugiego okresu
obstugi i1 zarzadzania elektrowniami. Ponadto, dzigki poziomej integracji swojej dziatalnosci,
cztonkami kadry zarzadzajacej i zespolu Grupy sa specjaliSci w zakresie kazdego etapu realizacji
elektrowni fotowoltaicznej, co wyrdéznia Grupe na tle konkurencji. Dzigki temu, projekty
fotowoltaiczne przygotowywane i realizowane przez Emitenta majg lepsze parametry techniczne i
produkcyjne (np. Emitent jako pierwszy inwestor w Polsce uzywa trackerow, czyli urzadzen stuzacych
do ustawiania paneli stonecznych w kierunku stonca) niz projekty konkurencji, a Emitent jest w stanie
budowac je przy nizszej wysokosci nakltadow inwestycyjnych niz inne firmy w Polsce. Przewaga
posiadania know-how z catego tancucha wartosci rynku fotowoltaiki pozwala na odpowiednie
optymalizowanie rozwijanych projektow juz na wczesnych etapach ich rozwoju.

Cztonkowie kadry zarzadzajacej Emitenta posiadajg rowniez unikalne doswiadczenie w zarzadzaniu
dynamicznie rosnacymi organizacjami, ktore skokowo zwigkszaja skale swojej dziatalnosci.
Cztonkowie zarzadu Emitenta w toku swojej kariery zawodowej pomyslnie rozwingli od podstaw i
sprzedali dwie firmy begdace liderami w swoich branzach: AMB Energia, lidera rynku sprzedazy energii
elektrycznej do MSP z 20% udzialem w swoim rynku — sprzedaz do inwestora strategicznego
Duon/Fortum w 2015 r., oraz Foton Technik, lidera rynku mikroinstalacji fotowoltaicznych — sprzedaz
do Innogy w 2019 1.
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Przewaga modelu biznesowego

Dzig¢ki poziomej integracji, tj. obecnosci w catym tancuch wartosci sektora, Grupa, jako jedyny podmiot
w Polsce, dziatla na wszystkich czterech etapach dziatalnosci elektrowni fotowoltaicznej: jako
deweloper doprowadzajacy projekt do etapu ready-to-build, jako inwestor realizujacy budowe i
wykonawca tej budowy, jako firma $wiadczaca obstuge techniczng na podstawie wieloletniego
kontraktu i wreszcie jako inwestor w cyklu zycia elektrowni. Dzieki temu warto$¢ finansowa kreowana
przez Grupe na kazdym 1 MWp elektrowni jest od dwdch do pieciu razy (w niektorych przypadkach
nawet wiecej) wicksza niz podmiotow, ktore sg obecne tylko w jednym obszarze fancucha wartosci
sektora (zdecydowana wigkszo$¢ podmiotow dziatajacych na rynku fotowoltaiki). Pozioma integracja
stanowi element trwatej przewagi konkurencyjnej Emitenta.

Przewaga technologiczna nad konkurencjq

Przewaga techniczna Grupy nad konkurencja wynika z posiadania wlasnego EPC (Engineering,
Procurement, and Construction), dzigki czemu Grupa jest w stanie lepiej optymalizowaé techniczne
aspekty budowy i eksploatacji elektrowni stonecznych. Dzigki temu elektrownie, ktére budowane sa
przez Grupe wymagaja mniejszych wydatkow inwestycyjnych oraz posiadajg lepsze parametry
produkcyjne i operacyjne (niezawodno$¢) niz elektrownie realizowane przez konkurencje. Powyzsze
zostato wielokrotnie potwierdzone, szczegotowymi technicznymi badaniami due dilligence
wykonanymi przez inwestoréw infrastrukturalnych, ktoérzy w ostatnich latach kupowali portfele
zrealizowane przez Emitenta. Ponadto, w ramach Grupy funkcjonuje podmiot serwisujacy (ang.
Operation and maintenance; O&M) elektrownie fotowoltaiczne, co pozwala na bardziej skuteczng
optymalizacj¢ wynikdw eksploatacji poszczegdlnych elektrowni i budowanie unikalnej bazy wiedzy na
podstawie danych dotyczacych duzego portfela funkcjonujacych elektrowni. Uzyskane w ten sposob
dane pozwalajg na lepszg optymalizacj¢ rozwijanych i budowanych projektow. Ponadto, obecnos¢ na
innych rynkach powoduje szybsza absorbcje najnowszych technologii obecnych na zagranicznych
rynkach, np. Grupa, jako pierwsza w Polsce zastosowata na szerokg skale moduty dwustronne (bifacial
modules) oraz trackery, czyli rozwigzania, ktore znaczgco podnosza produktywno$é) elektrowni
fotowoltaicznych (kazde o 5-10% wzgledem dominujacych na rynku rozwigzan).

Grupa intensywnie inwestuje rOwniez w innowacyjne narz¢dzia zarzadzania -elektrowniami
fotowoltaicznymi (np. wlasny system SCADA do kontroli, monitoringu i zarzadzania technicznego
elektrowniami), ktore pozwalaja spotce na optymalizacje specyfikacji technicznych do kolejnych
budéw pod katem zmniejszenia wielkosci naktadow na budowe oraz zwigkszenia produktywnosci
(zwigkszenie tzw. load factor).

Przewaga dzieki skali i dywersyfikacji geograficznej

Aspiracja Grupy jest zosta¢ jedna z najwickszych dziesieciu firm w branzy fotowoltaicznej w Europie,
tym samym Emitent dazy do dywersyfikacji geograficznej swojej dziatalno$ci i ekspansji na inne rynki.
Grupa koncentruje si¢ na duzych rynkach europejskich, w ktorych rocznie instaluje si¢ elektrownie
fotowoltaiczne o znacznej mocy (powyzej 1 GW nowych mocy rocznie).

Dzi¢ki dywersyfikacji geograficznej Grupa uzyskuje korzysci skali, ktére pozwola w przysztosci na
dalsze obnizenie jednostkowych naktadéow inwestycyjnych na budowy elektrowni. Ponadto
dywersyfikacja geograficzna portfela IPP podnosi jego warto$¢ i ptynnos¢, gdyz bardzo duze portfele
dziatajacych elektrowni, rozproszone na kilku rynkach sg najbardziej pozadane przez bardzo duzych,
globalnych inwestoréw infrastrukturalnych. Ponadto, prowadzenie dziatalnosci w kilku krajach
pozwala na ograniczenie ryzyka regulacyjnego ze wzgledu na ré6zne modele wsparcia fotowoltaiki
przyjete w poszczegdlnych krajach oraz na zmniejszenie ryzyka niekorzystnych zmian cen sprzedazy
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energii oferowanych na danym rynku. W ten sposoéb Grupa zmniejsza roOwniez ryzyko spowolnienia
zapotrzebowania na energi¢ pochodzaca z odnawialnych zrodet energii w danym kraju.

Podsumowanie przewag konkurencyjnych

Dzigki poziomej integracji tworzymy
) wartosé na wszystkich etapach fanicucha: 2-5 x wiecej wartosci
Przewaga modelu biznesowego deweloper + EPC+ O&M + IPP 7 kaidego MW
= Kazdy 1 MW realizowany przez nas tworzy
2-5 x wigcej masy zysku niz konkurenci

Dzigki EPC optymalizujemy specyfikacie | CAPEX

Dzieki D&M rozwijamy wiasne narzedzia Wyisza produktywnoéc
zwiekszajace produktywnosc (SCADA) 5-12%, niiu‘f CAPEX 13%
Pierwsi w Polsce wprowadzamy nowe

rozwigzania technologiczne ( bi-fadial, rackery)

Przewaga technologiczna

Nizsze koszty zakupdw drieki realizacii duzych
portfel wplywaja na optymalizacie CAPEX i OPEX
Arrakcyjne koszty finansowania dzigki

pozycji lidera na rynku Polskim

Przewaga skali 5-7% niiszy CAPEX

Znaczaco nitsze kosity Swiadczenia
ustug O&M i EPC podmiotom spoza Grupy

23 Strategia Grupy

Strategia Grupy na lata 2021-2026 zaklada dalszy dynamiczny wzrost skali dziatalno$ci w Polsce i za
granica w kazdej z czterech linii biznesowych (development, EPC, O&M, IPP) oraz przede wszystkim
dywersyfikacje modelu biznesowego - zmniejszenie znaczenia sprzedazy wybudowanych elektrowni
do globalnych inwestoréw infrastrukturalnych na rzecz powigkszania wlasnego portfela elektrowni
(IPP) w Polsce i za granica.

Udziat segmentu IPP w kontrybucji do EBITDA bedzie znaczaco rost w ww. okresie, osiagajac 57%.
Zmiana struktury EBITDA wedlug linii biznesowych jest istota zmiany strategii i organizacji emisji
zielonych obligacji.

Zmiana strategii zwigzana jest z wysokimi zwrotami, jakie projekty solarne oferujg inwestorom (IRR
w Polsce powyzej 20%, IRR w Strefie Euro >10%). Proces zwigkszenia znaczenia IPP zostat
zapoczatkowany juz w 2020 roku, kiedy to Grupa skomercjalizowata (wygrane aukcje OZE) oraz
rozpoczeta budowe 120 MW nowych instalacji, ktore zasilg portfel IPP Grupy w Polsce i Portugalii. W
ramach strategii planowanie jest powstanie ok. 3 GW mocy w portfelu do roku 2026, z czego 33%-50%
poza Polska. W krotszym okresie minimum 1,5 GW, w tym minimum 1000 MW w Polsce i kolejnych
500 MW za granica do konca 2024.

W obszarze rozwoju (development) projektow w Polsce nasza strategia zaktada dalsze skalowanie
portfela (wzrost z obecnych 3 GW do 5 GW) szczegdlnie w zakresie $redniej wielkosci, tj. o mocy 8-
15 MW, oraz bardzo duzych elektrowni fotowoltaicznych (powyzej 50 MW per elektrownia). W
obszarze rozwoju zagranicznego Emitent bedzie kontynuowat rozwdj projektoéw na priorytetowych
rynkach, tj. rynkach wtoskim, hiszpanskim, portugalskim oraz niemieckim, rumunskim, francuskim i
holenderskim. Model biznesowy stosowany na rynkach zagranicznych jest zblizony do modelu
biznesowego przyjetego przez Grupe w Polsce, z ta r6znica, ze sam rozwdj projektow fotowoltaicznych
(development) jest w wigkszym stopniu dokonywany przy wspotpracy z mniejszymi, lokalnymi
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partnerami specjalizujacymi si¢ w rozwoju elektrowni stonecznych. Takie podej$cie umozliwia Grupie
rozwdj portfeli na kilku rynkach réwnolegle. W kazdym z rynkéw Emitent ma cel rozwija¢ 50-100 MW
gotowych projektow, ktore bedg przeznaczane do budowy. W tych krajach Emitent otworzyt juz biura
(w przypadku Francji zamierza je otworzy¢ w 2022 roku). W dalszej perspektywie Emitent zamierza
rowniez rozpoczac rozwoj projektow na pierwszym rynku poza Unig Europejska — w Brazylii. Dzigki
powyzszemu, osiggnigcie wynikow wzrostu portfela IPP, Spotka ocenia, jako wysoce prawdopodobne,
zwazywszy na fakt, iz Grupa, tylko w Polsce jest w stanie co roku przygotowywaé powyzej 300 MW
projektow do fazy ,,ready-to-build”.

W zakresie generalnego wykonawstwa projektow fotowoltaicznych (linia biznesowa EPC) planujemy
skalowanie organizacji i osiaggni¢cie trwalej przewagi kosztowej nad konkurencjg dzigki zwigkszeniu
udziatu wlasnego EPC w budowie portfela Grupy z 33% obecnie do 75%. Ktadziemy mocny nacisk na
realizacje elektrowni fotowoltaicznych dla klientéw spoza Grupy o wielkosci powyzej 50 MW rocznie
na rynku Polskim oraz elektrowni o podobnej wielko$ci na rynkach zagranicznych. Naszym celem jest
osiaggniecie trwatej przewagi w kosztach zakupoéw dla matych i srednich portfeli.

W linii biznesowej O&M strategia Grupy zaklada kontraktacje wszystkich budowanych przez Grupg
elektrowni oraz pozyskiwanie portfeli dziatajacych elektrowni pochodzacych od innych firm. W
przypadku kazdego z realizowanych przez Grupe projektow kontraktujemy ustugi serwisowe O&M na
okres 15 lat, dzigki czemu osiggamy przewage poprzez rozwo6j wiasnych narzedzi Al + SCADA w
serwisowaniu, korzystamy z ekonomii skali oraz kreujemy dodatkowg wartos¢ z kazdej elektrowni.
Celem strategicznym Nomad Electric jest posiadanie w portfelu obstugi serwisowej ponad 1,5 GW
elektrowni w solarnych do roku 2025.

Planujemy przeznacza¢ ok. 75% wszystkich rozwijanych projektow osiagajacych faze ready-to-build
na rzecz wlasnego portfela IPP, a pozostata cze$¢ do sprzedazy portfeli ,,pod klucz” do duzych
inwestorow infrastrukturalnych.

2.4 Struktura Grupy

Reorganizacja oraz docelowa struktura Grupy

W czwartym kwartale roku 2020 i w pierwszym kwartale roku 2021 Grupa przeprowadzila
reorganizacje wewnatrzgrupowsa, majacg na celu uporzadkowanie i ujednolicenie struktury grupy, w
tym przede wszystkim poprzez przeniesienie na spotke zalezng od Emitenta udzialow we wszystkich
Spotkach Projektowych, widocznych w czeg$ci ,,Schemat organizacyjny Grupy” oraz objgcie
bezposrednim nadzorem Spoétek Projektowych w ramach Grupy.

Celem reorganizacji bylo utworzenie transparentnej wlasnosciowo i kompetencyjnie struktury w celu
poprawy efektywno$ci prowadzonej dziatalnoSci oraz uproszczenia procedur zarzadczych z
wyodrebnieniem jednej spotki holdingowej, czyli Emitenta, oraz grupy spolek ustugowych
(serwisowych) oraz likwidacja kilku poziomoéw wiascicielskich w Spotkach Projektowych. Powyzsza
reorganizacja zapewnita przejrzysty podziat funkcji, stworzenie struktury atrakcyjnej dla potencjalnych
inwestoréw oraz rynku finansowego, ktérej najwazniejszymi podmiotami jest podmiot holdingowy —
Emitent, polska spotka holdingowa z historig dzialalno$ci na rynku energii fotowoltaicznej oraz
profesjonalna holenderska spotka inwestycyjna R.Power Investment, ktoéra bedzie podmiotem
inwestujacym we wszystkich jurysdykcjach (podmiot ten zapewnia finansowanie oraz bezposrednie
inwestycje w spotki portfelowe).

Sama reorganizacja sktadata si¢ z kilku uporzadkowanych etapow:
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(a)

(b)

(©)

Etap I obejmowatl ujednolicenie struktury wilascicielskiej w polskich Spoétkach Projektowych
oraz w Emitencie poprzez wewnatrzgrupowe umowy sprzedazy udziatow.

Etap Il zakladal zawigzanie spotki R.Power Investment i wniesienie do niej aportem 100%
udziatdéw w polskich Spotkach Projektowych przez wspolnikow Emitenta, tj. spotke maltanska,
cypryjska oraz przez osob¢ fizyczng — Tomasza Se¢ka. W wyniku tego, spotka R.Power
Investment stata si¢ 100% wspolnikiem w polskich Spotkach Projektowych, a wigkszo$¢
wspolnikéw Emitenta zostato wspolnikami w R.Power Investment.

W III Etapie kapitat zaktadowy Emitenta zostat podwyzszony poprzez utworzenie nowych
udzialow, ktory zostat pokryty aportem w postaci udziatow w spotce holenderskiej R.Power
Investment. W rezultacie, Emitent stal si¢ jedynym wspolnikiem R.Power Investment. Ponadto
w ramach tego etapu reorganizacji nastgpito dalsze podwyzszenie kapitatu zakladowego
Emitenta oraz sptata wniesionymi wkladami pienigznymi wudzielonych wczesniej
wewnatrzgrupowych pozyczek. W wyniku tych dziatan, zmienita si¢ struktura wspolnikow
Emitenta i wspdlnikami Emitenta aktualnie sg L77 Capital LTD, TS Capital Fund LTD, Tomasz
S¢k oraz nowi wspdlnicy —Galamares Investments sp. z 0.0. i Alternatywna Spotka Inwestycyjna
Colares Investments sp. z 0.0. kontrolowane przez Jakuba Charaszkiewicza. Ponizszy wykres
przedstawia wspolnikow Emitenta:

R.POWER

corporate structure

R.Power spétka akcyjna

11,08%

24,11%

m 1. L77 Capital LTD 2. Tomasz Sek
m 3. TS Capital Fund LTD ® 4. Galamares Investments sp. z o.0.

S.Alternatywna Spatka Inwestycyjna Colares Investments sp. z 0.0,

Od stycznia do konca czerwca 2021 roku trwato przenoszenie udzialow w zagranicznych (wigkszosci
portugalskich oraz wloskich) oraz w pozostatych polskich Spotkach Projektowych do spétki
holenderskiej R.Power Investment, w wyniku czego spétka holenderska R.Power Investment stata si¢

jedynym udzialowcem w ww. spotkach. Docelowo R.Power Investment ma zosta¢ jedynym
wspodlnikiem we wszystkich polskich i zagranicznych Spétkach Projektowych. Proces reorganizacji
zostanie sfinalizowany najprawdopodobniej w pierwszym kwartale 2022 roku.

W kwietniu 2021 roku, nastgpilo przeniesienie zorganizowanej czgséci przedsigbiorstwa Emitenta (Pion

Development) do zaleznej od Emitenta spotki R.Power Development w ramach podwyzszenia kapitatu
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zaktadowego R.Power Development. Zorganizowana czg$¢ przedsigbiorstwa Emitenta obejmowata
zorganizowany zespot skladnikow materialnych i niematerialnych, przeznaczonych do prowadzenia
dzialalno$ci gospodarczej polegajacej na $wiadczeniu ushug realizacji projektow elektrowni
stonecznych, co obejmowato m.in. fazg przygotowawcza — trwajaca od momentu wyszukiwania i
pozyskania odpowiednich lokalizacji do momentu uzyskania przez projekt statusu RTB (ready to build
— gotowy do budowy), wlaczajac w to caly proces inwestycyjno-budowlany zwigzany z uzyskiwaniem
odpowiednich decyzji administracyjnych, jak rowniez faz¢ zarzadzania procesem budowy — trwajaca
od momentu uzyskania przez projekt statusu RTB do momentu oddania projektu do uzytkowania, tj.
zwigzang z calym procesem budowy. Przeniesienie zorganizowanej cz¢éci przedsigbiorstwa wigzato si¢
rowniez z przejsciem cze¢sci zaktadu pracy z Emitenta na R.Power Development.

W pazdzierniku oraz listopadzie 2021 r. spotka R.Power Investment podpisata umowy nabycia
wiekszo$ciowego pakietu akcji w, odpowiednio, spotkach: Quanta Energy S.A. oraz Menlo Electric
S.A. Od wpisu do rejestru akcjonariuszy, R.Power Investment jest juz akcjonariuszem obydwu spotek.
Quanta Energy S.A. jest podmiotem dziatajacym w sektorze instalacji fotowoltaicznych, natomiast
Menlo Electric S.A. zajmuje si¢ dystrybucja sprzgtu fotowoltaicznego w Polsce i za granica.

W wyniku prowadzonej reorganizacji, Emitent bedzie spotka holdingowa w Grupie, a Spotki
Projektowe oraz Spotki Ustugowe zostang wyodrgbnione w dwoch osobnych pionach. Ponizszy
schemat przedstawia strukture Grupy po zakonczeniu procesu reorganizacji:

Struktura Grupy

N

R r
& Power

(Spétka holdingowa)

R.Power R.Power lectri Nomad Electric
Investment BV Development "‘E"gg?:fg'c Services
(AssetManagement) (Rozwdj projektéw) ( urt) (0&M)

Zagraniczne spotki Polskie
projektowe spotki projektowe

Emitentem Obligacji jest Emitent. Poszczegdlne projekty Grupy sa realizowane w Spotkach
Projektowych (polskich i zagranicznych), ktorych na dzien niniejszej Noty Informacyjnej jest okoto
150, a usluge rozwijania (developmentu) projektéw $wiadczy na rzecz tych spotek R.Power
Development. Ponadto, ustugi generalnego wykonawstwa i budowy elektrowni (EPC) na rzecz Spotek
Projektowych $§wiadczy spotka Nomad Electric, a w zakresie serwisowania (O&M) instalacji
fotowoltaicznych na rzecz Spotek Projektowych, ktore posiadaja dziatajace elektrownie $wiadczy
spotka Nomad Electric Services.

W dniu 10 grudnia 2021 r. Emitent zostat przeksztatcony ze spoiki z ograniczona odpowiedzialnoscia
w spotke akcyjna. Rejestracja przeksztatcenia zostata zarejestrowana w rejestrze przedsigbiorcow
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Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, w dniu 20 grudnia 2021 r.

2.5 Model biznesowy

Grupa dziata w catym faficuchu warto$ci rynku fotowoltaiki: (i) rozwoj projektow fotowoltaicznych na
skale przemystowa (ang. , development”), (i) generalne wykonawstwo/budowa elektrowni
fotowoltaicznych (ang. ,, EPC — engineering + procurment + construction”), (iii) ustugi serwisowe
(ang. ,, O&M — operations and maintainance”) oraz (iv) produkcja energii elektrycznej z OZE poprzez
bycie wiascicielem elektrowni fotowoltaicznych (niezalezny producent energii) (ang. ,, /PP —
independent power producer”).

Nasz biznes model

- " LDevelop+Build+Keep”
»Develop+Build+Sell (IPP: Independent Power Producer)

S .
('.’"‘ <Development®: rorwd|® wielkoskalowych projektow elektrowni fotowoltaicznych do

etapu ready-to-build” + komercjalizacja (aukcje/PPA)

%" <Financing”: organizacja finansowania bankowego (.preject finance™) na budowe

A

@ <EPCM": nadzér nad budowy elektrowni .pod klucz™ praez generalnego wykonaweg
.

Tarde sale™: sprredai do

g inwestordw infrastrukturalnych
L'¢ uruchomionych elektrowni

Uzyskiwanie pozwolen (rozwdj projektow elektrowni fotowoltaicznych) — pierwsza czesé fazy
rozwoju projektu

AR

Etap ten uwzglednia rozwdj projektow od zawarcia umowy dzierzawy do uzyskania pozwolenia na
budoweg. Jest to pierwszy etap rozwoju projektu fotowoltaicznego 1 zazwyczaj trwa od 2 do 4 lat, w
zaleznosci od wielkosci i/lub stopnia skomplikowania projektu. Emitent wykonuje cato$¢ prac
poczatkowych przy wykorzystaniu wiasnych narzedzi i wtasnych zasobow ludzkich, czym odrdznia sig
od duzej czegsci swojej konkurencji, ktora rozwija projekty poprzez podwykonawcow. Grupa posiada
najwickszy w Polsce (i jeden za najwickszych w Europie) zespotéw project development (ponad 50
0sOb zajmujacych si¢ bezposrednio rozwojem), rozwijajacy ponad 1.300 projektow jednocze$nie o
mocy powyzej 5 GW w Polsce i za granica.

Etapy rozwoju projektéw fotowoltaicznych obejmuja:

(i)  zabezpieczenie prawa do dysponowania gruntem, tj. zawarcie umowy dzierzawy, ktdra typowo
obejmuje okres okoto 30 lat. Emitent wykonuje ten etap korzystajac z blisko 20 przedstawicieli
terenowych dziatajacych na terenie catego kraju, ktérzy co miesigc doprowadzaja do podpisania
od 30 do 50 nowych uméw dzierzaw miesigcznie;

(ii)) uzyskanie decyzji srodowiskowej, co niekiedy wymaga przygotowania raportu oddziatywania
elektrowni na $rodowisko, etap ten typowo zajmuje od 6 do ponad 12 miesigcy (w przypadku
koniecznosci raportu);
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(iii)

(iv)

)

(vi)

uzyskanie decyzji o zagospodarowaniu przestrzennym — zazwyczaj jest to decyzja o warunkach
zabudowy, jednak w niektorych przypadkach wymagana jest modyfikacja miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego, etap ten typowo zajmuje od 4 do ponad 8 miesiecy;

uzyskania warunkow przytaczenia do sieci energetycznej, po wczesniejszym uiszczeniu oplaty
na zabezpieczenie tychze warunkéw w wysokosci okoto 30.000 PLN/MW. Do wniosku o
wydanie warunkoéw przylaczenia do sieci energetycznej zalaczane sa uzyskane wczesniej
warunki zabudowy oraz umowa dzierzawy. Do wydanych przez zaktad energetyczny warunkow
przytaczenia zalaczany jest kazdorazowo projekt umowy przylaczeniowej, ktora w terminie
dwoch lat powinna zosta¢ podpisana pomiedzy inwestorem a operatorem sytemu
dystrybucyjnego (,,0SD”’). Umowa ta reguluje szczegdty przyltaczenia instalacji do sieci, w tym
naktady, jakie musza zosta¢ poniesione zarowno przez inwestora, jak i przez OSD. Etap ten jest
najtrudniejszym etapem w catym procesie rozwoju, ze wzgledu na bardzo duzy odsetek (nawet
powyzej 70%) projektow, ktore nie uzyskuja warunkow przylaczenia do sieci albo uzyskuja
nieatrakcyjne warunki, uniemozliwiajace ekonomiczna optacalnos¢ projektu. Etap ten typowo
zajmuje od 6 miesigcy;

uzyskanie pozwolenia na budowe, ktore jest ostatnim etapem rozwoju projektéw, co trwa od 3
do 6 miesigcy; oraz

zabezpieczenie trasy kablowej w postaci sluzebnosci (wykonywane rownolegle do procesu
uzyskania pozwolen), co w przypadku skomplikowanych i duzych projektéw, moze znaczaco
wydhluzaé okres rozwoju projektow.

Ponizsze grafiki przedstawiaja rozmieszczenie mocy dla projektow fotowoltaicznych rozwijanych
przez Grupe na obszarze Polski wedlug stanu na 2021 r. oraz wybranych projektow we Wtoszech i
Portugalii na dzien 30 wrze$nia 2021 r. wedlug wielkosci (planowanej lub zabezpieczonej w postaci

wydanych warunkow mocy elektrowni).
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Portfel projektow o mocy okoto 1 MW w Polsce:
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Portfel projektéw rozwijanych we Wtoszech:

Porifel projektow rozwijanych- Wiochy

Rozmieszczenie mocy rozwijanych projekiéw PV R.Power na
obszarze Wloch na 30.09.2021

Portfel projektow rozwijanych w Portugalii:

Porifel projektow rozwijanych- Portugalia

Rozmieszczenie mocy rozwijanych projekiéw PV R.Power na
obszarze Portugalii na 30.09.2021
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Komercjalizacja — druga czesé fazy rozwoju projektu
Projekty fotowoltaiczne sa komercjalizowane w oparciu o dwie metody:

Aukcje OZE

Niemal wszystkie zrealizowane dotychczas przez Emitenta projekty farm stonecznych funkcjonuja w
oparciu o obowigzujacy na podstawie Ustawy o OZE tzw. system aukcyjny. Jego podstawowg ideg jest
funkcjonowanie instalacji OZE w oparciu o tzw. kontrakty réznicowe (contracts for differences).
System ten polega na tym, ze projekt farmy slonecznej, ktory wygral aukcje OZE uzyskuje prawo do
otrzymywania tzw. ,,ujemnego salda”, czyli miesigcznej ptatnoséci stanowigcej rdéznice migdzy cena
zaoferowang w aukcji, a ceng rynkowa energii elektrycznej, z zastrzezeniem maksymalnej ilosci energii
elektrycznej oferowanej podczas aukcji. Ujemne saldo wyptacane jest przez spotke Zarzadca Rozliczen
S.A., ktora pemi funkcje operatora rozliczen. W przypadku, gdy cena rynkowa przewyzszy cene
aukcyjna, dodatnie saldo rozliczane jest rowniez ze spotka Zarzadca Rozliczen S.A. w postaci
potracenia z kolejnym ujemnym saldem. Taki system wsparcia dziata przez 15 lat, co oznacza, ze
wlasciciel instalacji fotowoltaicznej przez 15 lat ma zapewniong statg cene wyprodukowanej przez
siebie energii elektryczne;.

Aukcje OZE przeprowadzane sg przez Prezesa URE. Dotychczas, aukcje odbywaty si¢ raz w roku,
zazwyczaj w ostatnich miesigcach roku. W ramach systemu aukcyjnego funkcjonuja tzw. koszyki
aukcyjne, ktorych zadaniem jest to, aby bezposrednio konkurowaty pomiedzy soba projekty zblizone
badz pod wzgledem stosowanej technologii badz pod wzglgdem mocy. Instalacje fotowoltaiczne
Emitenta uczestnicza w aukcjach w dwoch koszykach, ktore r6znig si¢ mocg instalacji. W pierwszych
konkuruja ze soba nowe elektrownie stoneczne i wiatrowe o mocy do 1 MW, natomiast w drugim
elektrownie stoneczne i wiatrowe o mocy powyzej 1 MW. Od wejscia w zycie ustawy z dnia 20 maja
2016 r. o inwestycjach w zakresie elektrowni wiatrowych, projekty fotowoltaiczne niemal nie maja
konkurencji w zakresie technologii w opisanych powyzej koszykach aukcyjnych. Ponadto, przed
wzigciem udziatu w aukcji, kazdy projekt poddawany jest procedurze prekwalifikacji do aukcji, ktora
przeprowadza URE. W praktyce procedura ta zblizona jest do uproszczonego prawnego badania due
dilligence, dzigki czemu kazdy projekt, ktory wygrywa aukcje OZE jest projektem uprzednio
zweryfikowanym pod katem administracyjno-prawnym.

Do 2020 roku Emitent wygrat okoto 12% wszystkich aukcji OZE w Polsce, o tagcznej wartos$ci blisko
370 MW. Dzieki wygranych z wielkim sukcesem aukcjach OZE, przeprowadzonych w czerwcu i
grudniu 2021 roku, Emitent zabezpieczyt prawa do sprzedazy energii z kolejnych projektow o mocy
ponad 330 MWp w segmencie zarowno matych, jak i duzych projektow.

PPA (Power Purchase Agreement)

Metoda zaktada dtugookresowa (od kliku do 20 lat, typowo 10-12 lat) umowg bilateralng z firma
energetyczng lub uznang korporacja (cPPA - corporate Power Purchase Agreement) i jest stosowana
powszechnie na rynkach zagranicznych. Rola tej metody dynamicznie rosnie w Polsce. Atrakcyjnosé
zakupu energii poprzez PPA dla klientéw korporacyjnych oraz spotek obrotu jest w Polsce coraz
wicksza, z uwagi na rosngce ceny energii na rynku hurtowym. Jednocze$nie wielkoskalowa
fotowoltaika osiggneta w Polsce tzw. grid parity, a koszt produkcji energii z elektrowni solarnej
znajdujacej si¢ w Polsce jest nizszy niz koszt produkeji ze zrédel konwencjonalnych. Oba te czynniki
sprawiaja, ze PPA stopniowo bedzie stawal si¢ standardem komercjalizacji projektow
fotowoltaicznych. Juz na dzien dzisiejszy w Polsce realizowane sa duze projekty fotowoltaiczne, ktore
zostaty skomercjalizowane poprzez PPA.
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Na dzien niniejszej Noty Informacyjnej, istnieje ptynny rynek skomercjalizowanych projektow, ktorych
ceny transakcyjne wahaja si¢ od 100.000 do okoto 150.000-200.000 EUR za 1 MWp projektu z wygrana
aukcja OZE.

Finansowanie budowy — pierwszy etap realizacji projektu

Etap finansowania budowy projektu fotowoltaicznego zaktada organizacje dtugu bankowego w formule
project finance podpisywanego przez spotki celowe bedace whascicielami elektrowni fotowoltaicznych.

Na dzien niniejszej Noty Informacyjnej Grupa podpisata pie¢ uméw kredytu z czterema rdéznymi
bankami na ponad 780 miliondéw ztotych na budowe elektrowni fotowoltaicznych o tacznej mocy ok.
300 MW, przy czym jeden z tych kredytow zostaly juz w calosci sptacone.

Nadzor nad budowg (EPCm) — drugi etap realizacji projektu

Budowa elektrowni rozpoczyna si¢ od wyboru generalnego wykonawcy projektu (EPC), ustaleniu
szczegotowej specyfikacji, wedtug ktorej EPC bedzie dziata¢ i nadzorowaniu progresu prac EPC przez
zespoét centralny oraz mobilnych menadzerow projektu czuwajacych nad postgpem prac (tzw. zespot
EPCm).

Na potrzeby realizacji budow projektow przygotowywanych przez zespot Grupy, generalne
wykonawstwo wykonywane jest zard6wno przez podmioty zewnetrzne (okoto 67% elektrowni), jak i
podmioty z Grupy (Nomad Electric, EPC nalezace w catosci do Grupy, realizuje 33% portfela, ktory
zostal przygotowany w 2019 roku oraz ponad 75% portfela przygotowanego w 2020 roku).

Strategia Grupy zaklada, iz generalne wykonawstwo i budowa elektrowni fotowoltaicznych Grupy
realizowane bedg w coraz wigkszym stopniu przez Nomad Electric, ktora juz dzisiaj jest jednym z
trzech czotowych generalnych wykonawcow elektrowni fotowoltaicznych w Polsce.

Generalne wykonawstwo (EPC — engineering, procurement, construction)

Grupa pehi réwniez funkcje generalnego wykonawcy w ramach projektow dotyczacych budowy
elektrowni fotowoltaicznych na potrzeby Grupy oraz podmiotow trzecich. W ramach Grupy funkcje
generalnego wykonawcy petni spotka powigzana Nomad Electric. Usluga generalnego wykonawstwa
swoim zakresem obejmuje:

. przygotowanie projektow wykonawczych elektrowni;

. zakup elementoéw i podzespotow elektrowni;

. prowadzenie prac budowlanych na terenie elektrowni;

. uzgodnienie wykonanej instalacji z Operatorami Systemu Dystrybucyjnego oraz organami

administracji lokalne;j.

Typowa marza EPC waha si¢ w przedziale od 4 do 7% naktadow inwestycyjnych na elektrownie i jest
mniejsza dla najwiekszych projektow.

W ramach prowadzenia dziatalnosci generalnego wykonawstwa elektrowni fotowoltaicznych Grupa
posiada ok. 10% udziatlu w rynku w Polsce i peini funkcje generalnego wykonawcy w projektach o
mocy ponad 70 MW. Na poczatku 2020 roku Nomad Electric uzgodnit oferte na realizacj¢ kolejnych
81 MW projektow z portfela Emitenta, ktorych rozwoj zakonczyt si¢ w 2020 roku i przeznaczono je do
budowy. Portfel ten zostal poszerzony nastepnie o kolejne ok. 10 MW.
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Sprzedaz projektow

W przesztosci, Emitent sprzedawat wickszos¢ wybudowanych projektow do najwickszych globalnych
inwestoréw infrastrukturalnych. Przyktadowo, w latach 2019 i 2020 Grupa sprzedata do brytyjskiego
funduszu Aberdeen Standard Investment projekty o tacznej mocy 45 MW (w 2019 r) oraz ponad 150
MW (w 2020 r.). Wyzej opisane transakcje sprzedazy portfeli projektow fotowoltaicznych opiewaja na
blisko 800 mln zt. Takie transakcje maja struktur¢ umowy warunkowej, w ramach ktorej strony ustalaja
cen¢ transakcji, a warunkiem zamknigcia transakcji jest ukonczenie budowy i przekazanie danej
elektrowni do eksploatacji. Wyzej wymienione transakcje przyniosty Grupie zysk przed
opodatkowaniem na poziomie ponad 50 min zt (45 MW) oraz blisko 200 mln zt (150 MW).

Portfel sprzedany Opis

,,Aurora 1” Data transakcji: 2019 rok
Wielko$é: 33 MW (34 elektrownie)
IRR portfela (z dzwignia) przed sprzedaza: 25-30%
Naktady inwestycyjne: 80 min PLN

Status: transakcja rozliczona i zamknigta

,,Aurora 2” Data transakcji: 2019 rok
Wielkos¢: 12 MW (13 elektrowni)
IRR portfela (z dzwignig) przed sprzedaza: 25-30%
Naktady inwestycyjne: 30 min PLN

Status: transakcja rozliczona i zamknigta

»Aurora 3” Data transakcji: 2020 rok
Wielkos¢: 121 MW (129 elektrowni)
IRR portfela (z dzwignig) przed sprzedaza: 20-25%
Naktady inwestycyjne: 299 min PLN

Status: transakcja w trakcie

,,Aurora 4” Data transakcji: 2020 rok
Wielko$¢: 34 MW (35 elektrownie)
IRR portfela (z dzwignia) przed sprzedaza: 25-30%
Naktady inwestycyjne: 106 min PLN

Status: transakcja w trakcie

Obecnie, w zwigzku ze zmiang strategii, Grupa skupia si¢ na zatrzymywaniu zrealizowanych inwestycji
w swoim portfelu (IPP), ale nie wyklucza sprzedazy okre§lonych instalacji do podmiotow
zewngtrznych. Zgodnie ze strategia 2021-2025, udziat sprzedazy projektow realizowanych w formule
,»,pod klucz” nie powinien przekracza¢ 25% calosci budowanych portfeli.

Serwisowanie elektrowni (O&M)

Spotka powigzana Emitenta tj. Nomad Electric Services $wiadczy rowniez ushugi w zakresie
monitoringu i obstugi instalacji. Swiadczone ustugi obejmuja serwis prewencyjny i naprawczy
elektrowni PV nalezacych do Grupy lub podmiotow trzecich i obejmujg takie czynnosci jak: (i) staty
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monitoring pracy elektrowni poprzez Centrum Monitoringu Nomad Electric; (ii) nadzér nad dzialaniem
elektrowni i wykrywanie nieprawidtowosci oraz optymalizacja produkcji energii elektrycznej przez
elektrownig; (iii) cykliczne przeglady techniczne elektrowni; (iv) koszenie trawy; (v) wymiana
uszkodzonych lub nieprawidtowo dziatajacych podzespotow oraz usuwanie ewentualnych awarii.

Model monetyzacji ustug O&M bazuje na rocznej oplacie statej (wahajacej si¢ od 16.000 do 25.000
EUR/MWp w zaleznosci od wielkos$ci elektrowni i jej specyfikacji), ktora swoim zakresem obejmuje
raportowanie, monitoring 24/7 i wszystkie elementy serwisu prewencyjnego. Usuwanie awarii i usterek
jest platne dodatkowo, a na podstawie uprzednio ustalonych stawek. Dzialalno§¢ O&M jest tym
bardziej optacalna, im wigkszej liczby elektrowni fotowoltaicznych dotyczy - duze korzysci skali.
Dzigki obstudze elektrowni fotowoltaicznych o tgcznej mocy powyzej 300 MW, Nomad Electric jest
stanie osiagna¢ marze na poziomie ponad 50% z kazdej dodatkowej elektrowni dodanej do portfela
serwisowanych instalacji.

Grupa posiada obecnie 10% udziatu rynkowego w tym segmencie w Polsce (co dziesiata elektrownia
PV ma umowg z Nomad Electric), i posiada zawarte na 15 lat umowy obstugi elektrowni o tacznej
mocy ponad 300 MW.

Produkcja energii (Independent Power Producer - IPP)

Poczawszy od 2020 roku Emitent konsekwentnie zwigksza skale dziatalnosci jako niezalezny producent
energii elektrycznej bazujacy na technologii fotowoltaicznej. Niniejsza zmiana strategii zwigzana jest
z atrakcyjnymi stopami zwrotu jakie ta klasa aktywdow oferuje inwestorom (IRR w Polsce: nawet 15-
30%, IRR w strefie Euro: 10% i wigcej) i oznacza odejscie od sprzedazy wybudowanych portfeli
elektrowni tuz po ich wybudowaniu, na rzecz bycia dtugoterminowym inwestorem tychze elektrowni
(okres dziatania elektrowni to okoto 30 lat).

Zwigkszenie znaczenia segmentu IPP w cato$ci dziatan Grupy realizowane jest poprzez zwigkszenie
liczby elektrowni fotowoltaicznych rozwinigtych przez Emitenta, ktore po osiagnieciu fazy ,,ready-to-
build” przeznaczonych do Portfela IPP (nalezacych do Grupy). Dla tych elektrowni Emitent petni rolg
inwestora-wlasciciela Portfel IPP. W 2020 roku, Emitent przeznaczyt 120 MW projektéw do Portfela
IPP, ktorych budowa jest obecnie w trakcie. Emitent osigga bardzo wysokie zwroty na zaangazowanym
kapitale w Portfel IPP, gdzie IRR projektow wchodzacych w sktad tego portfela przekracza 17%, a dla
wybranych projektow osigga nawet 28%. Tak atrakcyjne wskazniki finansowe osiggane sg dzigki
aktywnosci Emitenta w catym tancuchu wartosci oraz samodzielnym budowaniu projektéw, poczawszy
od ich rozwoju az po budowe, a takze dzigki wiekszej niz u konkurencji skali dziatalnosci, co skutkuje
nizszymi wydatkami inwestycyjnymi na jeden MW. W sktad Portfela IPP wchodzg obecnie projekty o
tacznej mocy ponad 458 MW, ktorych wigkszos¢ jest w trakcie budowy. Wraz ze wzrostem skali
dziatalnosci, Emitent oczekuje korzysci skali, ktora wplynie na zmniejszenie biezacych kosztow
operacyjnych dziatajacych i nowych elektrowni, pozwola Spoélce na dalsze optymalizacje
jednostkowych naktadéw na budowe kolejnych elektrowni oraz umozliwig obnizy¢ koszt finansowania
bankowego.

Dla elektrowni fotowoltaicznych wchodzacych w sktad Portfela IPP, calos¢ naktadow inwestycyjnych
na budowg 1 MW (na dzien niniejszej Noty Informacyjnej) nie przekracza 2,9 min zZt/MW, natomiast
produktywnos¢ (w zaleznosci od uzytej technologii oraz geograficznego potozenia instalacji) waha sig¢
od 1.040 do ponad 1.200 MWh (w Polsce) z 1 MW mocy zainstalowanej. Koszty operacyjne stanowig
20-25% wartos$ci przychodow i obejmuja glownie koszt dzierzawy nieruchomosci, koszty serwisowania
technicznego, lokalnych podatkéw oraz ubezpieczenia i ochrony obiektow. Grupa jest w stanie
uzyskiwaé¢ wyzsze niz konkurencja zwroty na projektach nalezacych do Portfela IPP, ze wzgledu na
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fakt, iz rozwija i komercjalizuje projekty samodzielnie, a nie nabywa je na rynku wtérnym od
deweloperow, co zwigkszatoby naklady inwestycyjne o okoto 100.000 do 200.000 EUR/MW. Ponize;j,
na przyktadzie jednego projektéw, ktorych wiascicielem jest Emitent, przedstawiono podstawowe
parametry wpltywajace na uzyskiwany zwrot na kapitale z projektoéw w portfelu IPP:

Studium przypadku: Pevelop+Build+Keep’

PROJEKT KONIN ZAGANSK IV (EMW) Z PORTFELA IPP

Przeptywy finansowe dia elektrowni Konin Zagariski w cyklu drialania (30 lat)
w min PLN

27 IRR 30 lat = 20,6%
- NPV (5%) = 15,4 min PLN

CIT {skumulowany) Cash flow whaiciciela

Przychody (skumulowane) Koszty operacyjne Koszty finansowania Nakdady inwestycyjne na
(shumulowane)

{skumulowane) (skumulowane) budowe [CAPEX)

Portfel IPP (opis poszczegolnych klastrow portfeli wchodzacych w sklad portfela IPP Emitenta)

Ponizej przedstawione sg informacje na temat portfela IPP, w zakresie elektrowni fotowoltaicznych,
ktore sa obecnie oddane do uzytkowania oraz realizowane przez Grupg. Ponizsze dane moga ulec
modyfikacjom oraz aktualizacjom wskutek decyzji niezaleznych od Emitenta.
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Projekty ukonczone

PROJEKT: Podlasie Solar Park

Kompleks czterech elektrowni o mocy 4 MW
znajdujacych si¢ na Podlasiu, wybudowany w latach
2014-2015 (byta to najwicksza elektrownia solarna w
| Polsce w tamtym czasie). W sktad kompleksu wchodza
elektrownie: Jedwabne (0,7 MW), Zagroby-Zakrzewo (1
MW), Kolno (1,8 MW) oraz Lipsk (0,3 MW). Podlasie
Solar Park dziala w ramach systemu wsparcia Zielonych
Certyfikatow.

Moc: 4 MW
Rok budowy: 2014-2015
Panstwo: Polska (przychody w PLN)

IRR (z dzwignig): 16%
Przyktadowe projekty w budowie
PROJEKT: IPP Polska 1

Portfel 29 MW (jedno-megawatowych elektrowni)
fotowoltaicznych, wybudowanych przez Emitenta, ktore
uzyskaty wsparcie w aukcji z 2018 roku z cenami ok 370
zZt/MWh. Portfel jest juz wybudowany (Spotka uzyskata
na niego kredyt w wysokosci blisko 100 min PLN w
mBank). Elektrownie bgda bazowaé¢ na technologii
modutéow dwustronnych (bi-facial), ktore daja w
warunkach Polskich o 7-10% wyzsza produktywnosc,
niz tradycyjne jednostronne moduty.

Moc: 29 MW

Rok budowy: 2020-2021

Panstwo: Polska (przychody w PLN)
IRR (z dzwignia): 28%

PROJEKT: IPP Polska 2

B Portfel 81 MW fotowoltaicznych, wybudowanych przez
Emitenta, ktore uzyskaly wsparcie w aukcji z 2020 roku.
Na portfel sktada si¢ siedem elektrowni o mocach o 3
MW do 25 MW. Portfel obecnie jest w fazie
s przygotowania do budowy, a Emitent planuje uzycie w
tym projekcie modutéw dwustronnych z jedno-
i osiowymi trackerami, dzigki ktéorym produktywnosé
elektrowni bedzie o ponad 15% wyzsza w poréwnaniu
do elektrowni z jednostronnymi modutami.

Moc: 81 MW
Rok budowy: 2021-2022
Panstwo: Polska (przychody w PLN)

IRR (z dzwignia): 18-21%
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PROJEKT: IPP Polska 3

PROJEKT: IPP Polska 4

PROJEKT: Projekt Terena

Zrédio: Emitent, zdjecia poglgdowe
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Portfel 299 MW, ktore uzyskaly wsparcie w aukcji w
pierwszej potowie roku 2021. Na portfel sktada si¢ 238
elektrowni o mocach od 0,3 MW do 30 MW. Portfel
obecnie jest w fazie budowy, a Emitent planuje uzycie w
tym projekcie modutéw dwustronnych z jedno-
osiowymi trackerami, dzigki ktorym produktywnosé
elektrowni bedzie o ponad 15% wyzsza w poréwnaniu
do elektrowni z jednostronnymi modutami

Moc: 299 MW
Rok budowy: 2022-2023
Panstwo: Polska (przychody w PLN)

IRR (z dzwignia):  12-15%

Portfel 33 MW, ktore uzyskaly wsparcie w aukcji w
drugiej potowie roku 2021. Na portfel sktadaja si¢ 34
elektrownie o mocach od 0,4 do 1 MW. Portfel obecnie
jest w fazie przygotowania do realizacji. Emitent
weryfikuje mozliwos¢ przystgpienia do realizacji z
uzyciem najnowszych rozwigzan technologicznych.

Moc: 33 MW
Rok budowy: 2022-2023
Panstwo: Polska (przychody w PLN)

IRR (z dzwignia):  15-18%

Farma stoneczna Terena zlokalizowana bedzie w
poblizu historycznego miasta Evora i bedzie
produkowaé okoto 17.000 MWh energii odnawialnej
rocznie. Ta produkcja wystarczy na zasilenie okoto
7.500 gospodarstw domowych i pozwoli zredukowac
emisj¢ CO, 0 5.500 ton rocznie. Cata energia elektryczna
bedzie produkowana z okoto 19.500 modutdéw bifacial
zamontowanych na 1-osiowym module $ledzacym (ang.
single axis tracker).

Moc: 9 MW
Rok budowy: 2022
Panstwo: Portugalia (przychody w EUR)

IRR (z dzwignia): 15%



Klienci

Obecnie, ze wzgledu na przyjety model biznesowy Emitenta polegajacy na budowaniu wlasnego
portfela instalacji fotowoltaicznych, Grupa skupia si¢ zatrzymywaniu tworzonych przez siebie
projektow i zaklada sprzedazy wybudowanych elektrowni podmiotom trzecim w ograniczonym
zakresie. Historycznie, klientami Grupy byly podmioty, ktérym Grupa sprzedawata ukonczone
projekty, tj. przede wszystkim Aberdeen Standard Investment.

Ponadto, do roku 2018, Emitent sprzedawat rowniez prawa do projektow podmiotom trzecim, w tym
np.: Hanwha QCells (jedna z najwiekszych grup przemyslowych z Korei), Unisun (niezalezny
producent energii z Chin, ktorego udzialowcem jest jeden z najwickszych francuskich koncernow
energetycznych — Engie), konsorcjum Sun Investment Group i E.Energija (niezalezna firm
energetyczna z krajow baltyckich) oraz Modus Energia (niezalezna firma energetyczna, bedaca czescia
jednego z najwigkszych holdingdéw z krajow baltyckich.

Rynki
Ogodlne informacyjne na temat rynku $wiatowego i Unii Europejskiej

Rynek fotowoltaiki jest jedna z najwigkszych klas aktywow infrastrukturalnych globalnie, ktory w
dalszym ciggu dynamicznie ro$nie. Mimo znacznego rozmiaru tego rynku przewiduje si¢ jego dalszy
wzrost w kolejnych 30 latach:

Wielkos¢ i wzrost rynku

Moc elektrowni fotowoltaiczmych Moc elektrowni fotowoltaicznych w Moc elektrowni fotowoltaiczny ch w
globalnie, 2020 - 2040 > 4500 GW Europie, 2020 - 2040 Poisce, 2020 - 2040

~TT0GW > 20 GW

2015 2020 2040 2015 2020 2040 2015 2020 2040

Dynamiczny rozwoj rynku energii fotowoltaicznej powodowany jest trendami, ktore ksztaltuja
transformacj¢ systemow energetycznych w wigkszosci rozwinigtych i rozwijajacych si¢ krajow $§wiata:
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Trendy: od ,grid parity” do najtanszej technologii

Jut dzisiaj technologia fotowoltaiczna osiggneta neutrainodc .. by w najblizszym dziesiecioledu stac sie najpopulamiejszg
kosztowa (ang. .grid parity ") | moze rozwijac sie bez wsparda... technologia OZE, rownie: w naszej szerokosd geograficznej
LCOE* elektrowni fotowoltaicznych, 2010 -2020 wUSD/kWp Prognoza rozwoju mocy elektrowni  wg. technologii

na rynku Niemieckim wg. BloombergNEF
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Rynek fotowoltaiki w krajach Unii Europejskiej dynamicznie rozwija si¢ od wejscia w zycie Dyrektywy
OZE w 2009 r. Od tego czasu do 2018 r. moc zainstalowana zrodet fotowoltaicznych w krajach UE
wzrosta ponad 10-krotnie i na koniec 2018 r. wynosita juz 119 GW. W 2018 r. powstato ponad 50%
wiecej nowych instalacji fotowoltaicznych niz w 2017 r. (tacznie ponad 9 GW), a 2019 rok byt
rekordowy pod tym wzgledem, gdyz w 2019 r. powstaty elektrownie fotowoltaiczne o tacznej mocy
blisko 20 GW.

Ponizszy wykres przedstawia dane dotyczace ilosci mocy generowanej przez instalacje fotowoltaicznej
w Europie w latach 2015-2019:

Moc instalacji fotowoltaicznych w Europie

2015 2016 2017 2018 2019

Zrédio: IREA

Zapotrzebowanie na energi¢ i presja na realizacj¢ celow klimatycznych UE, jakim jest ograniczenie
emisji dwutlenku wegla, napedzaja rynek fotowoltaiki stonecznej w regionie. Rozne inicjatywy i
polityki rzadow w calym regionie oraz rosngce inwestycje ESG funduszy i korporacji skutkuja
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przyspieszeniem rozwoju tego rynku W ciggu najblizszych 5 lat oczekiwanie jest podwojenie wielkosci
mocy w Europie do ponad 230 GW. Ponadto, cel UE, jakim jest osiagnigcie neutralnosci klimatycznej
do 2050 roku, stworzy znaczace mozliwosci dla rynku fotowoltaiki stonecznej w perspektywie
najblizszych 30 lat, zwigkszajac ilos¢ mocy 10-krotnie.

Ponizszy wykres przedstawia prognoze¢ iloSci mocy generowanej przez instalacje fotowoltaicznej w
Europie w latach 2025-2050:

>1400GW
>950GW
>400GW
>230GW

2025 2030 2040 2050

Zrédio: European Market Outlook/BNEF, Solar Power Summit

Podsumowujac, Europa wkroczyta w faze dynamicznej transformacji zrodet wytwarzania energii, a
glownym beneficjentem ma by¢ sektor fotowoltaiki. Oczekuje si¢, ze w najblizszych trzech dekadach
sektor ten bedzie si¢ preznie rozwijal i wzrosnie z 138 GW mocy dzisiaj do ponad 1400 GW mocy w
2050 roku.

Rynek polski

Polski rynek fotowoltaiczny, podobnie jak rynek europejski, przezywa faz¢ dynamicznego wzrostu,
przy czym w przypadku rynku polskiego, wzrost jest na poczatkowym etapie, gdyz rozpoczgl si¢
pozniej niz na innych rynkach UE, tj. od wejscia w zycie nowelizacji Ustawy o OZE w 2016 r.
Nowelizacja ta wprowadzita system aukcji OZE dla duzych instalacji oraz tzw. opomiarowanie netto
(ang. net metering) dla mikro-instalacji, ktore spowodowaty, iz rynek fotowoltaiki rozwija sie¢
najszybciej ze wszystkich sektorow OZE w Polsce. Laczna moc zainstalowana w zrdodlach
fotowoltaicznych na koniec 2019 r. wynosita prawie 1.500 MW, w maju 2020 r. przekroczyta 1.950
MW, a we wrzesniu 2020 r. — ponad 3,1 GW. Obecnie t¢ wartos¢ szacuje si¢ na ponad 5,5 GW.

Ponizszy wykres przedstawia dane na temat facznej mocy instalacji fotowoltaicznych w Polsce w latach
2015-2019 oraz na ostatni dzien drugiego i trzeciego kwartatu 2020 r.:
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Moc instalacji fotowoltaicznych w Polsce 3145MW

1636MW

55TMW
s 285MW
28 MW 108MW 186MW
_— mu
2015 2016 2017 2018 2019 1/2020 9/2020
Zrédlo: ARE

Rynek fotowoltaiki sktada si¢ z dwoch segmentow:

(a)

(b)

segment mikro-instalacji, ktory miat istotne znaczenie dla wzrostu mocy wytwarzanej w zrodtach
fotowoltaicznych w Polsce. Rozwd6j segmentu mikro-instalacji wynika z zainteresowania
obywateli produkcjg energii we wilasnym zakresie, dostepnych programéw wsparcia i
przyjaznych regulacji prawnych — tzw. opomiarowania netto (,,net-meteringu’”) umozliwiajace
bilansowanie rachunku za energi¢ elektryczng produkcja z posiadane] mikro instalacji
fotowoltaicznej. Ponadto programy doptat takie jak program ,,M6j Prad” oraz wieloletnie
wsparcie unijne w ramach Regionalnych Programéw Operacyjnych dodatkowo wzmocnity
zainteresowanie instalowaniem niewielkich elektrowni solarnych na dachach doméw. Na koniec
2019 r., mikro-instalacje stanowily ponad potowe catkowitej mocy generowanej przez zrodta
fotowoltaiczne w Polsce. W tym segmencie rynku wielko$¢ instalacji nie przekracza 50 kW,
przecigtnie jest to instalacja na dachu domu jednorodzinnego o mocy 5-6 kW. Rynek ten jest
obstugiwany przez bardzo duza liczbe niewielkich firm instalatorskich oraz kilka wigkszych firm
0 zasiggu ogolnopolskim.

segment farm fotowoltaicznych (z ang. ,utility scale solar plants”). Farmy fotowoltaiczne (do
roku 2019 byly to glownie farmy o mocach do 1 MW, a poczawszy od 2020 r. rbwniez o
wickszych mocach) realizowane sa w systemie aukcji OZE. System aukcji OZE dedykowany jest
duzym inwestycjom i zastgpit poprzedni system wsparcia produkcji energii z OZE — tzw. ,,zielone
certyfikaty” (na chwile obecna w systemie zielonych certyfikatow dziata elektrownie
fotowoltaiczne o tacznej generowanej mocy ponizej 100 MW). Doktadny opis dziatania wsparcia
poprzez system aukcji OZE omoéwiony zostal w sekcji ,,Komercjalizacja — druga czesé fazy
rozwoju projektu — Aukcje OZE”. Typowa farma fotowoltaiczna zajmuje obszar od 1,5 do 2,0
hektara na kazdy generowany MW mocy) i umiejscawiana jest na gruntach stabych klas, zwykle
z dala od obszarow gesto zabudowanych. Elektrownia sktada si¢ z ustawionych rzedami paneli
zamocowanych na konstrukcji stalowej, stacji transformatorowej oraz ogrodzenia. Niemal
wszystkie duze elektrownie fotowoltaiczne w Polsce, powstaja obecnie w oparciu o system
aukcji. Do dzi$ elektrownie fotowoltaiczne o tacznej mocy okoto 3,2 GW (wybudowanych lub
bedacych w trakcie budowy) uzyskaty wsparcie w aukcji OZE. Na koniec 2020 r. duze
elektrownie fotowoltaiczne w Polsce generowaty moc ok. 1,3 GW. Ponizszy wykres przedstawia
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wielkosci aukcji OZE przeprowadzonych w latach 2016-2020 oraz objetych przez elektrownie
fotowoltaiczne:

550MW

350MW

2016 2017 2018 2019

Zrédio: Szacunki Emitenta na podstawie danych URE

Perspektywa dla rynku polskiego w latach 2021-2025

W najblizszych pigciu latach nalezy oczekiwaé¢ dynamicznego wzrostu rynku farm fotowoltaicznych,
co bedzie stymulowane systemem aukcji OZE, ktory ma funkcjonowa¢ do 2026 roku. Na rok 2021
Ministerstwo Klimatu oglosito przeprowadzenie nowych aukcji, w ramach ktorych moze zosta¢ objete
wsparciem kolejne 1.500 MW mocy generowanej przez elektrownie fotowoltaiczne (w przyblizonej
warto$ci zarowno w koszyku elektrowni o mocy do 1 MW jak i elektrowni o mocy powyzej IMW).
Zgodnie z powyzszym mozna oczekiwaé, iz w perspektywie najblizszych 5 lat, w Polsce bedzie
powstawac¢ ok 1,5 GW nowych mocy rocznie. Ponizszy schemat przedstawia prognoze¢ mocy farm
fotowoltaicznych w Polsce do roku 2025:
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Perspektywy rynku polskiego

Prognoza mocy farm fotowoltaiczmych w Polsce

Crynniki wplywajace na rozwdj rynku

*  Migraga irddetw kierunku OZE: Aukcje stymulujg dynamiczny
wzrost do 2026 (przediuzenie systemu aukcyjnego). W tym
roku: 1500 MW + nowych mocy w PV uzyska wsparcie OZE

2020 2021 2022 2023 2024 2025
= _Grid parity” osiggniete: fotowolaika jest aniszym Zrodlem
energii od wytwarzania z paliw kopalmych
= Unijny cel neutrainosd emisji, wyznacza diugoterminowy Cele polityki kimatycznej dia Polski
sceike znaczrych inwestydi w moce OZE: Polska Polityka Udziat OZE w produkcii energii Dodatkowy cel rozwaiany
Energetyczna 2040 zakiad 5-6 wzrost mocy fotowoltaiki . przez Komisje Europejska
Powyisze jest konsekwencia celdw klimatycnych UE e -
2020 2030

Podobne do powyzszych prognoz dane prezentuje Instytut Energetyki Odnawialnej, ktory szacuje, ze
w roku 2023 tgczna moc elektrowni fotowoltaicznych osiagnie 6,6 GW, a w 2025 r. catkowita moc
zainstalowana moze osiagna¢ 7,8 GW.

Dtugookresowa perspektywa dla rynku polskiego do roku 2040 r.

W dtuzszej perspektywie potencjat polskiego rynku jest wickszy niz perspektywie krotkookresowe;.
Juz teraz Ministerstwo Klimatu przewiduje w Polskiej Polityce Energetycznej 2040, ze do 2040 roku
polskie elektrownie fotowoltaiczne bgda generowa¢ minimum 16 GW energii elektrycznej. Wedlug
projektu ,,Polityki Energetycznej Polski do 2040 roku”, w 2030 r. jedna na trzy MWh wyprodukowanej
energii elektrycznej bedzie pochodzi¢ z OZE, a wskaznik udziatu OZE w koncowym zuzyciu energii
ma wynie$¢ co najmniej 23%. Juz dzisiaj warto$¢ ta wydaje si¢ konserwatywna zwazywszy na tempo
przyrostu nowych mocy oraz fakt, ze fotowoltaika, obok ladowych (onshore) instalacji wiatrowych,
jest najtanszym zrodtem wytwarzania energii w Polsce. Ponadto, biorac pod uwagg cel UE na rok 2050,
polegajacy na osiggnieciu neutralnosci klimatycznej oraz fakt, ze na dzien dzisiejszy wedlug danych
Eurostat Polska produkuje z OZE mniej niz co dziesigta MWh, nalezy oczekiwaé powstania w Polsce
znacznie wigkszych mocy elektrowni fotowoltaicznych. Dla przyktadu, rzad niemiecki zaktada
zwickszenie mocy elektrowni fotowoltaicznych z nieco ponad 50 GW obecnie do 100 GW w 2030
roku. Dla zobrazowania potencjatu rynku Polskiego podobny skala aspiracji na rynku polskim
oznaczataby 40 GW mocy fotowoltaicznych w roku 2030.
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Ponizszy wykres przedstawia wielko$¢ polskiego rynku energii fotowoltaicznej na tle wybranych
rynkow europejskich:
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Zrédio: International Energy Agency

Rynki zagraniczne
Rynek iberyjski

Rynek iberyjski obejmuje Hiszpanie i Portugalie, ktore dziataja jako jeden rynek energetyczny. Rynek
ten zajmuje pierwsze miejsce w Europie pod wzgledem nowych mocy dodanych w technologii
fotowoltaicznej. Roczna wielko$¢ rynku to ponad 4 GW nowych instalacji fotowoltaicznych, z
perspektywa kontynuowania tej skali wzrostu rynku w najblizszych latach. Rynek iberyjski jest bardziej
rozwinigtym rynkiem od polskiego i oparty jest o 10-12 letnie umowy PPA, tj. jest rynkiem, ktory nie
byt wspomagany na poziomie rzadowym, ze $rednimi cenami powyzej 35-40 EUR/MWh. Poczawszy
od 2020 r. na rynku hiszpanskim ponownie przeprowadzane sg aukcje OZE, w ramach ktorych
planowane jest oferowanie wsparcia (w postaci mechanizmu gwarancji ceny) od 1 do ok. 3 GW nowych
mocy rocznie w latach 2020-2025. Wsparcie to jest czgscig uchwalonego ,,Narodowego Planu dla
Klimatu na lata 2020-2030”, ktory dodatkowo zaklada wzrost udzialu mocy OZE w catosci
wytwarzanej mocy z obecnych 40% do 74%. Powinno to dodatkowo wplyna¢ na wzrost rynku, ktory
nawet mimo braku strukturalnego wsparcia rost dynamicznie. Kluczowe bariery do rozwoju technologii
fotowoltaicznych na rynku hiszpanskim to przede wszystkim trudno$¢ przytaczenia si¢ do sieci
elektroenergetycznej, co jest typowa barierg dla wigkszosci rynkéw, na ktorych dziata Emitent.
Ponadto, od kilku lat dodatkowa barierg jest znaczna warto$¢ optat za rezerwacje mocy przytaczeniowej
(optata zwrotna w wysokosci 40 tys. EUR/MW, co stanowi warto§¢ najwyzszg wsrod panstw
europejskich), co powoduje, ze wigksze portfele mogg by¢ rozwijane przez podmioty majace dostep do
znaczacego kapitatu.

Rynek ten charakteryzuje si¢ bardzo wysoka produktywnoscig elektrowni z MW mocy, dzigki wysokiej
stonecznosci, ktora w zaleznosci od regionu moze by¢ nawet 70% wyzsza niz w Polsce. To powoduje,
ze projekty fotowoltaiczne na rynku hiszpanskim i portugalskim moga oferowac atrakcyjne zwroty w
EUR, ktore przekraczaja 10% IRR (z dzwignig). Jednoczesnie, rzady hiszpanski i portugalski,
przewiduja budowe nowych instalacji fotowoltaicznych o tacznej mocy okoto 40 GW do 2030 roku, co
czyni Polwysep Iberyjski, jednym z priorytetowych rynkow dla Emitenta.
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Rynek iberyjski, w szczegolnosci rynek hiszpanski, jest rynkiem wysoko konkurencyjnym. Typologia
gtéwnych segmentow konkurencyjnych na rynku iberyjskim jest zblizona do tej przedstawionej dla
rynku polskiego w sekcji ,,Konkurencja” ponizej. W odroznieniu od polskiego rynku, na rynku
hiszpanskim duzo bardziej aktywne sg firmy energetyczne zardwno lokalne, jak i migdzynarodowe
(np.Iberdrola, BP Lightsource, Engie, Endesa), znaczaca grupa uczestnikow rynku typu IPP (np.
Solaria, SolarPack, EDPR, Hanwha Energy, Canadian Solar), jak rowniez inwestorzy finansowi.

Grupa nie wyklucza, ze projekty znajdujace si¢ w portfelu na dzien niniejszej Noty Informacyjnej, po
zakonczeniu ich rozwoju i ich wybudowaniu, pozwola osiaggnaé zwroty powyzej przecigtnej stopy
zwrotu dla rynku iberyjskiego.

Rynek wloski

Grupa dziata rowniez we Wtoszech. Jest to rynek bazujacy na umowach PPA oraz aukcjach, o tacznej
mocy nowych instalacji fotowoltaicznych na poziomie okoto 1 GW rocznie i duzym potencjatem
wzrostu w najblizszych latach (przewidywany wzrost wielkoskalowych farm fotowoltaicznych w latach
2021- 2026 wynosi ponad 6 GW).. Rynek ten, po kilku latach o nieco mniejszych wzrostach nowych
mocy w fotowoltaice, powinien w latach 2021-2025 naleze¢ do 3 najwigkszych rynkéw w Europie. Na
rozwoj tego rynku wpltyw ma transformacja energetyczng wynikajaca z przyjetych celow OZE, ktore
zaktadajg wzrost udziatu energii produkowanej ze zrédet odnawialnych do 55% w roku 2030. Oznacza
to ponad dwukrotne zwigkszenie iloSci mocy wytwarzanej ze zrodet fotowoltaicznych i wiatrowych,
ktore obecnie sa na poziomie ok. 15% cato$ci produkowanej energii. Zatozenia dynamicznego wzrostu
mocy fotowoltaicznych, zostaty przyjete w ,,Narodowy Planie dla Energii i Klimatu na lata 2021-2030”.
Powyzsze cele znajduja odzwierciedlenie w regulacjach wspierajacych rozwdj nowych zrodet
fotowoltaicznych. W szczegdlnosci, na rynku wloskim projekty powyzej 1 MW wytwarzanej mocy
moga uzyskac¢ wsparcie w aukcjach OZE (podobnie jak to ma miejsce w Polsce), a projekty ponizej 1
MW mogg zyskac taryf¢ gwarantowang. Wsparcie przyznawane jest na 20 lat, w zakresie cen 65 EUR
w aukcjach oraz 85 EUR przy taryfie gwarantowanej, pod warunkiem ze projekty realizowane sg na
terenach przemystowych. Elektrownie powstajace na terenach rolnych komercjalizowane sg za pomoca
uméw PPA. Dzigki wysokim cenom energii na rynku hurtowym i wysokiej produktywnosci elektrowni
solarnych nawet w potnocnych regionach, Wiltochy to kraj, w ktorym projekty fotowoltaiczne
skomercjalizowane przez PPA, majg wysokie jak na stref¢ euro zwroty (czg¢sto powyzej 10-15% IRR).
Grupa oczekuje, ze projekty znajdujace si¢ w jej portfelu na dzien niniejszej Noty Informacyjnej, po
zakonczeniu ich rozwoju i ich wybudowaniu, pozwolg osiagnaé zwroty powyzej przecietnej dla rynku
wloskiego.

Kluczowe bariery dla rozwoju technologii fotowoltaicznych na rynku wiloskim to przede wszystkim
trudno$¢ w przylaczeniu si¢ do sieci elektroenergetycznej, co jest typowa barierg dla wigkszosci
rynkow, na ktorych dziala Emitent. Ponadto, specyfikg rynku z Poélwyspu Apeninskiego sa niejasne
procedury rzadzace postgpowaniami w sprawie wydania decyzji sSrodowiskowych i lokalizacyjnych,
wynikajace z niejednolitej interpretacji oraz roznic w regulacjach pomigdzy poszczegdlnymi regionami
Wioch. Wiadze wloskie sa $wiadome tego ograniczenia, w zwigzku z czym prowadzone sg prace
majace na celu zunifikowanie 1 uproszczenie procesow regulujacych rozwdj projektow
fotowoltaicznych. Potwierdza to wprowadzenie dekretow uproszczajacych w 2020 oraz 2021 roku,
ktore miedzy innymi stanowia, ze budowa i eksploatacja elektrowni fotowoltaicznych o mocy do 10
MW, podlaczonych do sieci $redniego napigcia i zlokalizowanych na terenach o przeznaczeniu
przemystowym, produkcyjnym lub handlowym podlegaja uproszczonej procedurze autoryzacji (PAS).

Poziom konkurencyjno$ci rynku wloskiego nalezy oceni¢ jako umiarkowany i korzystny z punktu
widzenia zakresu dziatalno$ci prowadzonej przez Grupe. Poza lokalnymi, gtéwnie matymi i $redniej
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wielko$ci deweloperami (np.: Solare, Solar-ventures) , na rynku wtoskim obecne aktywne sg fundusze
infrastrukturalne (np. Allianz, KGAL) i duze spotki energetyczne (np. BP Lighsource, Octopus, Enel,
A2A, Engie) skupiajace si¢ na inwestycjach w wybudowane i dziatajgce projekty.

Rynek niemiecki

Emitent rozpoczynajac swoja dziatalno$¢ na rynku niemieckim, podkresla swoja obecnos¢ na jednym
z najbardziej rozwini¢tych i konkurencyjnych rynkow Europy o lacznej mocy nowych instalacji
fotowoltaicznych w 2020 roku na poziomie okoto 5 GW i duzym potencjatem wzrostu w najblizszych
latach. Obecnie obowigzujace plany wynikajace z ustawy o energii odnawialnej (EEG) z 2021 roku -
Gesetz fiir den Ausbau erneuerbarer Energien (Erneuerbare-Energien-Gesetz - EEG 2021) mowia o
osiggnig¢ciu mocy z instalacji solarnych na poziomie 100 GW do roku 2030, natomiast w zwigzku z
planami podniesienia celow redukcji CO* rozwazane jest dalsze zwickszenie celow dla zrodet energii
opartych o energi¢ odnawialna.

Obecny udzial OZE w miksie energetycznym kraju to 56% (2020 rok), co daje ponad 5% wzrostu mocy
zainstalowanej w poréwnaniu do roku poprzedniego. Udziat energii stonecznej to 23% zgodnie z
raportem IRENA.

Na rozwoj tego rynku ma wplyw polityka energetyczna kraju oparta o rozwoj ,,zielonej energii”’, w
szczegblnosci niem. ustawa o odnawialnych zrédtach energii z 2021 roku.

Oprocz wigkszej swiadomosci klimatycznej, gtéwnymi motorami rozwoju fotowoltaiki jest dazenie
wielu konsumentow do wickszej niezaleznosci, znacznie nizsze ceny technologii solarnej oraz
nabierajace tempa przechodzenie na elektromobilnos¢.

Rynek niemiecki jest bardziej rozwinigtym rynkiem od polskiego i oparty jest o krotko i
dlugoterminowe umowy PPA oraz poczawszy od 2018 roku system aukcji EEG, w ramach ktorych
odbyly sie trzy aukcje w 2018 roku, piec¢ aukcji w 2019 roku oraz siedem aukcji w 2020 roku na faczna
moc ponad 3 GW w zakresie $rednich cen od 43 EUR/MWh do 66 EUR/MWHh, przy czym w 2021 roku
srednie ceny uzyskiwane na aukcjach wynosza okoto 50 EUR/MWh. Nowa ustawa o energii
odnawialnej (EEG 2021) wprowadzona w styczniu 2021 r. zaktada oferowanie wsparcia (w postaci
mechanizmu gwarancji ceny na 20 lat) od 1,9 do 2,2 GW nowych mocy rocznie w latach 2021-2030.

Kluczowe bariery do rozwoju technologii fotowoltaicznych na rynku niemieckim to przede wszystkim
ograniczenia zwigzane z regulacjami zwigzanymi z zagospodarowaniem terenu oraz ograniczong
powierzchnia  odpowiednich gruntow dostepnych pod wielkopowierzchniowe instalacje
fotowoltaiczne.

Poziom konkurencyjno$ci rynku niemieckiego jest definitywnie wysoki. Typologia gléwnych
segmentow konkurencyjnych na rynku niemieckim jest zblizona do tej przedstawionej dla rynku
polskiego w sekcji ,,Konkurencja” ponizej. W odréznieniu od polskiego rynku, na rynku niemieckim
aktywne sg zarowno lokalne, jak i mi¢dzynarodowe firmy energetyczne (Enerparc, BayWa, RWE,
Enovos) oraz inwestorzy finansowi.

Rynek rumunski

Grupa rozpoczeta w 2021 roku swoja dziatalno§¢ w Rumunii. Rynek ten w odréznieniu od pozostatych
lokalizacji aktywnos$ci Emitenta jest rynkiem rozwijajacym si¢, dzicki czemu mozliwe jest szybkie
wypracowanie stabilnej pozycji rynkowe;.
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Rozwdj fotowoltaiki w Rumunii rozpoczat si¢ od matych instalacji fotowoltaicznych o mocy ponizej
30 kW w 2006 roku i pozostat na stosunkowo niezmienionym poziomie do konca 2011 roku. Nastepnie,
do konca 2014 r. Rumunia byta wschodzacym rynkiem dla inwestycji w energi¢ fotowoltaiczng wsrdd
krajow potudniowo-wschodnich Europy. Do konca 2011 roku kraj ten posiadal okoto 3 MW mocy
zainstalowanej, natomiast pod koniec 2012 roku moc ta wzrosta do okolo 42 MW, a po niezwykle
dynamicznym wzroscie w 2014 roku skumulowana moc zainstalowana osiggne¢ta 1.293 MW (1,29
GW). Bardzo szybki rozwoj rynku byt mozliwy dzigki systemowi wsparcia w postaci zielonych
certyfikatow, ktorego likwidacja spowodowata, ze rozwoj rynku fotowoltaicznego w Rumunii w latach
2015-2019 byt bardzo umiarkowany, z zaledwie 97 MW nowo zainstalowanej mocy w tym okresie.
Obecnie moc zainstalowana w PV to 1,39 GW, co odpowiada 7% miksu energetycznego tego kraju.

Przez ponad 10 lat rumunski sektor energii odnawialnej opierat si¢ na systemie GCS (zielone
certyfikaty), ktory obejmuje projekty zlecone do konca 2016 roku. System ten zostat poddany licznym
zmianom, ktore znacznie zmniejszyty pierwotne wsparcie. Obecnie nie istnieje zaden system wsparcia
dla nowo budowanych projektow, ale rzad rumunski pracuje nad wdrozeniem nowego mechanizmu.
Wiosng 2019 roku rumunskie Ministerstwo Energii oglosito zamiar wdrozenia nowego mechanizmu
wsparcia dla niskoemisyjnego wytwarzania energii elektrycznej w formie systemu CfD. Ten plan zostat
sformalizowany w czerwcu 2020 r., kiedy rzad zatwierdzit kluczowe zasady systemu CfD w drodze
Memorandum, jednak do chwili obecnej nie sg znane szczegoly systemu wsparcia, ani tez ewentualna
data jego wprowadzenia.

Pomimo niejasnych jeszcze regulacji systemu wsparcia rynek inwestorski jest gotowy do angazowania
srodkow na dhugoterminowych umowach PPA o stalej cenie lub podejmowac ryzyko zwigzane z
budowa instalacji w oparciu o ceny rynkowe energii, ze wzgledu na fakt mozliwego parytetu sieciowego
odnawialnych zrodet energii (w szczegdlnosci fotowoltaiki).

Strategia kraju do 2030 roku dla mocy zainstalowanej w fotowoltaice to 3,7 GW. Aby osiagna¢
zaktadane cele strategiczne kraju konieczny bedzie szybki wzrost rynku, co wiaze si¢ z jego duzym
potencjatem w najblizszych latach.

Kluczowe bariery do rozwoju technologii fotowoltaicznych na rynku rumunskim to przede wszystkim
niejasna przyszlos¢ systemu wsparcia dla instalacji OZE oraz wcigz istniejgce niejasnos$ci prawne
zwigzane z mozliwo$cig zawierania dtugoterminowych umow na sprzedaz pradu (PPA), chociaz w tym
drugim przypadku powszechnie spodziewane jest ostateczne doprecyzowanie przepiséw i likwidacja
niejasnosci. Wartoscig dodang dla procesu dewelopmentu projektow jest uproszczenie procedur
pozyskiwania zezwolen oraz ograniczenie biurokracji poprzez przejrzystosé i cyfryzacje.

Poziom konkurencyjnos$ci rynku rumunskiego nalezy oceni¢ obecnie jako umiarkowany, jednak mozna
spodziewaé si¢ wzrostu zainteresowania inwestorow tym rynkiem w kolejnych latach i w efekcie
wzrostu jego konkurencyjnosci.

Inne:

Grupa planuje rowniez ekspansj¢ na nowe rynki, w szczegolnos$ci rynek francuski i holenderski. Sa to
bardzo atrakcyjne i stabilne rynki o wielkosci rocznej od ok. 2 GW. Holenderski rynek energii
stonecznej szybko wzrasta, osiagajac poziom 3 GW w 2021 r. 14 GW w 2023 r. Istotnym czynnikiem,
ktory przyczynit si¢ do niedawnego rozwoju na holenderskim rynku energii stonecznej, byt udany
program dotacji SDE++. Jednak przyznawane w jego ramach dotacje sg corocznie wycofywane i nie sg
juz w stanie zaspokoi¢ duzego zainteresowania. W 2021 roku, z wnioskowanych 12 mld EUR,
przyznano zaledwie 5 mld EUR dotacji. Holenderski rynek fotowoltaiczny nie wykazuje oznak

-74 -



spowolnienia, a elektrownie fotowoltaiczne pojawiaja si¢ na terytorium catego panstwa. Zmienia si¢

jednak sposob ich finansowania. Oczekuje si¢, ze projekty w zakresie energii stonecznej beda mogty

by¢ rozwijane bez zadnych zachet, w oparciu o umowy PPA, najpdzniej do 2025 roku. Szacuje si¢, ze

energia stoneczna na skale przemystowa osiagnie tzw. parytet sieci (ang. grid parity) okoto 2023 roku,

w zaleznos$ci od rozwoju cen energii elektrycznej. Jednym z gtownych wyzwan dla sektora energii

stonecznej w Holandii jest terminowe zapewnienie bezpiecznych przylaczen do sieci. Kolejnym

wyzwaniem dla sektora jest dostgpnos¢ gruntéw, zwlaszcza dla projektow w skali uzytkowej, a takze
akceptacja spoteczna dla wykorzystania gruntéw rolnych pod projekty solarne.

2.6

Konkurencja

Konkurencj¢ Grupy mozna podzieli¢ na nastepujace kategorie:

(a)

(b)

(©)

(d)

Lokalni mali i $redni deweloperzy, rozwijajacy projekty gtownie w oparciu o wlasne zasoby,
typowo od kilku do kilkudziesi¢ciu projektéw rocznie doprowadzanych do etapu ready-to-build.
Model biznesowy tych konkurentow zaktada sprzedaz projektow na etapie ready-to-build przed
lub po wygranej aukcji. Grupa obejmuje okoto 50 bardzo matych, okoto 10 §rednich podmiotow
oraz kilka duzych, rozwijajacych projekty o mocy okoto 50 MW rocznie (Wento, Projekt Solar
Technik, ReneSola, ProVento). Ta grupa jest konkurencyjna dla RPOWER na etapie rozwijania
projektow (development) oraz uczestnictwa w aukcjach.

Fundusze infrastrukturalne, bedacy wiascicielami instalacji. Jest to grupa obejmujgca zaréwno
najwickszych na $wiecie zarzadzajacych aktywami, jak i mniejsze fundusze skupiajace
dziatalno$¢ inwestycyjng na OZE lub wylacznie na fotowoltaice. Typowo, fundusze kupuja
projekty wybudowane ,,pod klucz” i nie zajmujg si¢ rozwojem projektow, zarzadzeniem nimi ani
ich budowa. Ta grupa jest konkurencyjna dla Grupy na etapie posiadania elektrowni
fotowoltaicznych (IPP). Kluczowi gracze w tym obszarze, ktorzy sa aktywni na polskim rynku
(tzn. posiadaja projekty albo zamierzajg je zakupic), to: Aberdeen, BlackRock, Allianz Capital
Partners, BeltCap, Obton, Aquila, Nordic Solar.

Firmy rynku mikro-instalacji dziatajagce na rynku matych instalacji na-dachowych, ktére maja
aspiracje by wej$¢ rowniez na rynek duzych elektrowni PV. Te firmy nie posiadajag wlasnych
zasobow rozwijajacych projekty a skupiaja si¢ na kupowaniu projektow od mniejszych
deweloperéw. Ta grupa jest konkurencyjna dla Grupy na etapie posiadania elektrowni
fotowoltaicznych (IPP). Obecnie, nie jest to znaczaca grupa, a skala jej dziatalnosci jest
nieznaczna. Najwigksi gracze to: Columbus, Stilo.

Niezalezni producenci energii IPP z Europy i Chin. Jest to najmniej homogeniczna grupa pod
katem strategii 1 wielkosci podmiotéw. W ramach swoich strategii skupiaja si¢ na kupowaniu
gotowych, wybudowanych elektrowni, ale roéwniez kupujg projekty, ktore wygraly aukcje i
samodzielnie zarzadzaja budowg elektrowni, a nawet kupuja projekty ready-to-built bez
wygranej aukcji i samodzielnie startujg w aukcjach. Ta grupa jest konkurencyjna dla Grupy na
kilku etapach tancucha wartosci: startu w aukcjach i posiadania elektrowni PV (IPP). Takie
podmioty dziatajg na wielu rynkach posiadajac znaczace portfele na kazdym z nich. Do tej grupy
nalezg zarowno bardzo duze podmioty zagraniczne takie jak EDPR, Total (renewables), Equinor,
Green Investment Group, Octopus, BP Ligthsource, jak i mate: Unisun, GoldenPeak. Cz¢$¢ z
tych podmiotdéw jest obecna w wielu technologiach posiadajac aktywa wind on-shore, wind off-
shore oraz PV).
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(e) Kolejng grupa sa firmy energetyczne tzw. ,,utilities”, ktorzy skupiajg si¢ na kupowaniu gotowych,
wybudowanych elektrowni. Na chwile obecna zdecydowanie mniej aktywni 1 mniej
konkurencyjni na rynku niz inne podmioty. Ta grupa jest konkurencyjna dla Grupy na etapie
posiadania elektrowni PV (IPP). Kluczowi gracze w tym obszarze, ktérzy sg aktywni na polskim
rynku, to: PGE, Tauron, Energa, Enea, Innogy, PGNiG, EDF, Engie.

() EPC. Firmy $wiadczace uslugi na podstawie kontraktu EPC zajmuja si¢ zaréwno
projektowaniem instalacji, jaki i dostawa urzadzen oraz ich montazem. Grupa ta obejmuje
generalnych wykonawcow elektrowni, firmy budowlane, prowadzace budowe instalacji
fotowoltaicznych. Grupa obejmuje zarowno $redniej wielkosci, jak i bardzo matych, nowych
graczy. Ze wzgledu na charakter rynku (duza liczba stosunkowo matych elektrowni), sg to
glownie firmy polskie. Kluczowi gracze w tym obszarze, ktorzy sg aktywni na polskim rynku (tj.
albo juz buduja projekty albo prébuja pozyskac zlecenia ), to: PBDI, Electrum, MDI Solar,
Maybatt, CJR, [+E.

(g) O&M: firmy §wiadczace ustugi obstugi technicznej elektrowni. W tym momencie w Polsce sg to
glownie firmy EPC, ktore przy okazji zawierania kontraktu na budowe elektrowni zawieraja
rowniez kontrakt na obsluge techniczng. Jest to bardzo rozdrobniona grupa, a zaden z takich
podmiotow nie posiada ponad 50 instalacji w portfelu.

2.7 Zrdédla finansowania i opis przewidywanego finansowania dzialalno$ci Emitenta

Podstawowe informacje o warunkach finansowania

Grupa korzysta z finansowania w formie

(a)  kredytéw bankowych;

(b)  pozyczek udzielanych Emitentowi przez jego wspdlnikdw;
(c) pozyczek wewnatrzgrupowych; oraz

(d) obligacji emitowanych przez Emitenta.

Finansowanie w formie kredytow bankowych

Przy realizacji (budowie) projektow Spotki Projektowe korzystaja z finansowania bankowego. Grupa
dywersyfikuje podmioty udzielajace finansowania w formie kredytow zabezpieczajac si¢ tym samym
przed uzaleznieniem od polityki kredytowej jednej instytucji finansowej. Kredyty bankowe nie sg
udzielane na rzecz Emitenta, lecz na rzecz poszczegdlnych Spotek Projektowych.

Kredyty na realizacje projektow zaciggane sa w formie: (i) kredytow budowlano-inwestycyjnych o
charakterze dtugoterminowym, sptacanych przez okres 15 lat od daty zakonczenia budowy lub przy
sprzedazy lub refinansowaniu projektéw; oraz (ii) kredytdw rewolwingowych w celu finansowania
zaptaty podatku VAT, sptacanych po zakonczeniu budowy danego projektu.

Kredyty udzielone na rzecz spotek Grupy sa oparte na zmiennych stopach procentowych, przy czym po
zakonczeniu budowy, ryzyko zmiany stopy procentowej zostanie zabezpieczone na okres minimum
pigciu lat w wysokosci co najmniej 50% wysokos$ci kredytow budowlano-inwestycyjnych.

Kredyty zaciggnigte przez Spotki Projektowe, na podstawie umowy z BNP Paribas Bank Polska S.A. i
Santander Bank Polska S.A. w dniu 21 lipca 2021 r. zabezpieczone sg m.in.: (i) zastawami rejestrowymi
i finansowymi na udzialach w Spoétkach Projektowych; zastawami rejestrowymi i finansowymi na
wierzytelno§ciach z uméw o prowadzenie rachunkéw bankowych dla poszczegdlnych Spotek
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Projektowych, wraz z pelnomocnictwami do tych rachunkéw bankowych, zastawami rejestrowymi na
przedsigbiorstwach w Spotkach Projektowych; (ii) cesja wierzytelnosci z umoéw ubezpieczenia,
kontraktéw budowlanych 1 zakupu urzadzen, uméw dzierzawy, uméw dotyczacych przylaczenia do
sieci (IPP) i uslug O&M; (iii) cesjami przyszlych wierzytelnosci z uméw sprzedazy energii
elektrycznej; (iv) poprzez ztozenie przez poszczegoélnych kredytobiorcow, tj. Spotki Projektowe,
o$wiadczen o poddaniu si¢ egzekucji; (v) project support agreements wspolnika poszczegolnych
kredytobiorcow; oraz (vi) umowami podporzadkowania wierzytelnosci z umoéw pozyczki wzgledem
wierzytelnosci z tytulu kredytéw. Zobowigzania z tytulu tych kredytdw nie sa zabezpieczane na
udziatach w Emitencie. Ponadto, zobowigzania z tytutu kredytéw udzielonych poszczegdlnym Spotkom
Projektowym na podstawie umowy z BNP Paribas Bank Polska S.A. i Santander Bank Polska S.A. z
dnia 21 lipca 2021 r. nie sg zabezpieczane na aktywach, udziatach ani akcjach w innych Spoétkach
Projektowych.

Kredyty zaciagnigte przez Spotki Projektowe, na podstawie uméw z mBank S.A. i Santander Bank
Polska S.A. w dniu 3 czerwca 2020 r. oraz z mBank S.A. w dniu 13 pazdziernika 2020 r. zabezpieczone
sg m.in.: (i) zastawami rejestrowymi na przedsigbiorstwach i udziatach w Spotkach Projektowych;
zastawami rejestrowymi na wierzytelno$ciach z umow o prowadzenie rachunkéw bankowych dla
poszczegdlnych Spotek Projektowych, wraz z petnomocnictwami do tych rachunkéw bankowych; (i)
cesja wierzytelnosci, lub umowami bezposrednimi (direct agreement), z umoéw ubezpieczenia,
kontraktow budowlanych i zakupu urzadzen, umow dzierzawy, uméw dotyczacych przylaczenia do
sieci (IPP) i ustug O&M; (iii) poprzez ztozenie przez poszczegdlnych kredytobiorcow, tj. Spotki
Projektowe, oswiadczen o poddaniu si¢ egzekucji; (iv) comfort letters wspolnikow poszczegdlnych
kredytobiorcéw; oraz (v) umowy podporzadkowania wierzytelnosci z umow pozyczki wzgledem
wierzytelnosci z tytulu kredytow. Zobowigzania z tytutu tych kredytow nie sg zabezpieczane na
udziatach w Emitencie. Ponadto, zobowiazania z tytutu kredytow udzielonych poszczegélnym Spotkom
Projektowym na podstawie umow z mBank S.A. i Santander Bank Polska S.A. z dnia 3 czerwca 2020
r. oraz z mBank S.A. z dnia 13 pazdziernika 2020 r. nie sa zabezpieczane na aktywach, udziatach ani
akcjach w innych Spotkach Projektowych.

Kredyty zaciagniete przez poszczegolne Spotki Projektowe na podstawie umow kredytu zawartych z
BNP Paribas Bank Polska S.A. w dniach 24 czerwca 2014 r., 5 wrze$nia 2014 r. oraz 30 czerwca 2015 r.
zabezpieczone sg m.in.: (i) zastawami rejestrowymi na aktywach Spotek Projektowych (elektrowniach
fotowoltaicznych); (ii) cesjami praw z umoéw ubezpieczenia; (iii) cesjami istniejgcych i przyszilych
wierzytelnosci z uméw sprzedazy energii elektrycznej; (iv) petlnomocnictwami do rachunkow
maklerskich poszczegélnych Spolek Projektowych; (v) wekslami wilasnymi in blanco; (vi)
pelnomocnictwami do rachunkéw bankowych poszczegdlnych Spotek Projektowych; oraz (vii)
przeniesieniem praw i obowigzkow dzierzawcy, wynikajacych z umow dzierzawy gruntow.

Umowy kredytéw zawarte przez Spotki Projektowe z bankami zobowigzujg Spotki Projektowe do
utrzymywania okreslonych wskaznikow finansowych. Przyktadowo, zgodnie z umowa kredytu zawarta
przez Spotki Projektowe z BNP Paribas Bank Polska S.A. i Santander Bank Polska S.A. w dniu 21 lipca
2021 r., Spotki Projektowe zobowigzane sg utrzymywac nastepujace wskazniki: (i) wskaznik LTC
(loan-to-cost) na poziomie nie wyzszym niz 75% w okresie budowy poszczegdlnych projektow przez
Spotki Projektowe, (ii) Historic DSCR (historic debt service coverage ratio) i Forecast DSCR (forecast
debt service coverage ratio) w okresie sptaty na poziomie nie nizszym niz 1,1; a zgodnie z umowami
kredytow zawartymi przez Spotki Projektowe z mBank S.A. i Santander Bank Polska S.A. w dniu 3
czerwca 2020 r. oraz z mBank S.A. w dniu 13 pazdziernika 2020 r., Spo6tki Projektowe zobowigzane sa
utrzymywac nastepujace wskazniki: (i) DSCR (debt service coverage ratio) na poziomie nie nizszym
niz 1,1; (ii) wskaznik LTC (loan-to-cost) nie wyzszym niz 75% w okresie budowy poszczegdlnych
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projektow przez Spotki Projektowe; oraz (iii) wskaznik kapitatu wlasnego Spotki Projektowej na
poziomie wyzszym niz zero w okresie do ostatecznej sptaty kredytu budowlano-inwestycyjnego. Od
poczatku dziatalno$ci Emitenta do dnia niniejszj Noty Informacyjnej nie miato miejsca przekroczenie
wskaznikéw okreslonych w umowach kredytéw zawartych przez spotki z Grupy.

Ponizsza tabela przedstawia kredyty udzielone na rzecz Spoétek Projektowych przez mBank S.A.,
Santander Bank Polska S.A. oraz BNP Paribas Bank Polska S.A. dotyczace projektow w fazie budowy:

Wykorzystanie
kredytu Wykorzystanie
Kwota budowlano- kredytu VAT
kredytu inwestycyjnego Kwota na dzien 30
budowlano- na dzien 30 kredytu czerwca
Kredytobior Data inwestycyjne  czerwca 2021r. VAT 2021 r. Inne
Kredytodawca cy umowy go (w PLN) (w PLN) (w PLN) (w PLN) informacje
mBank S.A.
44 Spotki 3 czerwca W trakcie
289.900.000  206.280.668,99  60.000.000 18.106.395,09
Santander Bank  projicktowe 2020 t. ’ ’ wyplaty.
Polska S.A.
6 Spotek 13 W trakcie
mBank S.A. P pazdziernik 87.000.000 51.432.060,54  15.000.000 4.874.592,53
Projektowych wyplaty.
a2020r.
BNP  Paribas
Bank Polska
Przed
4 Spotki 211
S.A., Spotki tpea 199.772.000 0 42.000.000 0 uruchomie
Projektowe 2021 . .
Santander Bank niem
Polska S.A.

Zrédio: Emitent

Ponizsza tabela przedstawia kredyty udzielone na rzecz Spotek Projektowych przez BNP Paribas Bank
Polska S.A., dotyczace projektow ukonczonych:

Kwota kredytu
pozostajaca do splaty
na dzien 30 czerwca

Kredytodawca Kredytobiorca Data umowy 2021 r. (w PLN) Inne informacje
BNP Paribas Bank Polska S.A, o 0Wer Elektrownia 24 czerwea 1.448.911,67 Kredyty na
Kolno IT sp. z 0.0. 2014 r. realizacjg
projektu
BNP Paribas Bank Polska S.A. 1 et Elektrownia 5 wrzesnia 575.085,97 wspotfinansowan
Jedwabne sp. z 0.0. 2014 . ego z funduszy
Unii Europejskiej
R.Power Elektrownia 30 czerwea oraz krajowych
BNP Paribas Bank Polska S.A.  Zagroby-Zakrzewo sp. 20151, 723.438,06 srodkdw
2 0.0. pomocowych.

Zrédlo: Emitent

Niezaleznie od tego, 25 maja 2021 r. Nomad Electric podpisal umowe wielocelowe;j linii kredytowe;j
premium bis nr WAR/8328/21/188/CB z BNP Paribas Bank Polska Spétka Akcyjna obejmujacg kredyt
odnawialny oraz kredyt w rachunku biezacym. Kwota limitu na te dwie linie to 5 mln zt. Kredyt jest
zaciggni¢ty na finansowanie zobowigzan handlowych niezbednych do realizacji kontraktow
zwigzanych z budowa elektrowni fotowoltaicznych oraz kontraktéw/zamowien na podzespoly do
elektrowni fotowoltaicznych i mikroinstalacji.
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Finansowanie w formie poZyczek wewngqtrzgrupowych

Spotki Projektowe korzystajg z finansowania w formie pozyczek wewnatrzgrupowych. Podmiotami
udzielajacymi pozyczek sg Emitent oraz R.Power Investment (spotka w calosci zalezna od Emitenta).
Podmioty te petnig role posrednikéow finansowych. Srodki finansowe pochodza od wspolnikéw tych
podmiotow. Pozyczki sa oprocentowane zgodnie ze zmiennymi stopami procentowymi. Emitent
zamierza udziela¢ takze pozyczek Spotkom Projektowym ze srodkow pochodzacych z emisji Obligacji.

Emitent przeznacza $rodki z emisji Obligacji na realizacj¢ projektow inwestycyjnych prowadzonych
przez Grupe w Polsce i w Europie. Srodki z emisji sa przekazywane do Spétek Projektowych, bedacych
podmiotami zaleznymi Emitenta, ktore realizuja poszczegdlne projekty inwestycyjne (projekty
fotowoltaiczne). Pozyskanie srodkéw przez Emitenta pozwala na ich biezaca alokacje w zalezno$ci od
potrzeb poszczegdlnych Spotek Projektowych. Ostatecznie, Srodki z emisji Obligacji zostang
przeznaczone na: (i) oplacanie zwrotnych zaliczek na warunki i przytaczenie do sieci projektow
realizowanych w Polsce i za granica; (i) wktad wlasny na budowe projektow, w stosunku do ktérych
zabezpieczono komercjalizacje; (iii) zakup projektéw fotowoltaicznych w Polsce; oraz (iv) zakup praw
do projektow fotowoltaicznych za granica.

Pozyczki sg udzielane sukcesywnie stosownie do realizacji projektow. Emitent stosuje standardowy
zestaw zabezpieczen na wypadek nieterminowej splaty wierzytelno$ci z tytulu pozyczek m.in. w postaci
naliczania odsetek ustawowych za opoznienie w ptatnosci. W przypadku dtuzszego okresu realizacji
projektu niz okres sptaty pozyczki przewidziany w umowie pozyczki ze spotka celowa podpisywane sa
aneksy odnosnie przedluzenia terminu ich sptaty. Emitent nie stosuje zabezpieczen rzeczowych na
aktywach Spotek Projektowych. Dotychczas wszystkie zobowigzania Spotek Projektowych z tytutu
sptaty pozyczek udzielonych przez Emitenta byty realizowane w terminie.

Do dnia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystagpita sytuacja, w ktorej po sprzedazy projektu i sptacie
finansowania bankowego nie dosztoby przez dana Spotke Projektowa do sptaty zobowigzan na rzecz
Emitenta.

Terminy zapadalnosci pozyczek udzielonym Spoétkom Projektowym nie sga zbiezne z terminami
zapadalnosci obligacji Emitenta, jednakze polityka Grupy jest sukcesywna splata zadluzenia
wynikajacego z emisji Obligacji w zwiazku z realizacjg kolejnych projektow inwestycyjnych. W celu
zniwelowania luki ptynnosci wynikajacego z réznych terminow zapadalnosci zobowigzan Emitent
dopuszcza wzrost zadluzenia udzielonego w formie kredytow bankowych, ktére moze zostac
przeznaczone na refinansowanie zapadajacych Obligacji.

W przypadku pozyskania finansowania bankowego projektdw terminy zapadalno$ci pozyczek
udzielonych Spétkom Projektowym zapadaja po ostatecznej dacie sptaty kredytu bankowego wiaczajac
okres potencjalnego finansowania dlugoterminowego (inwestycyjnego) udzielonego Spotkom
Projektowym po zakonczeniu fazy konstrukcyjnej (budowlanej) kredytu.

Finansowanie w formie pozyczek od wspolnikow

Emitent korzystat z finansowania w formie pozyczek udzielanych przez wspolnikow Emitenta, tj. JCF
Investments Ltd, L77 Investments Ltd, L77 Capital Ltd oraz TS Capital Fund Ltd. Wszystkie pozyczki
udzielone Emitentowi przez Wspolnikow sg oprocentowane wedlug zmiennej stopy procentowej w
wysokosci WIBOR 3M + 4% w skali roku, a termin splaty wszystkich pozyczek od wspdlnikow
przypada na dzien 31 grudnia 2023 r.

-79 -



Ponizsza tabela przedstawia zagregowane informacje na temat pozyczek udzielonych Emitentowi przez
wspolnikéw, na dzien 31 grudnia 2020 r.:

Laczna kwota Laczna kwota Laczna kwota Laczna kwota
pozyczek odsetek oraz pozyczek odsetek oraz
udzielonych w  Koszty odsetek dla udzielonych w koszty odsetek dla Suma
Wspdlnik PLN pozyczek w PLN EUR pozyczek w EUR (w PLN)*
JCF Investments .. 6.389.139 1.209.581 2.182.310 123.762 18.240.783
L77 Investment.... 215.390 944.858 3.550.000 176.333 18.356.530
L77 Capital.......... 1.999.000 10.737 0 0 2.009.737
TS Capital............ 2.936.789 988.568 2.976.000 164.207 18.416.782
Razem................. 11.540.318 3.153.744 8.708.310 464.302 57.023.832

* Na potrzeby obliczenia sumy kwot pozyczek udzielonych Emitentowi przez poszczegolnych wspolnikow w PLN i EUR,
odsetek oraz ich kosztu, wartosci w EUR przeliczono na PLN wedlug kursu $redniego na dzien 31 grudnia 2020 r.
opublikowanego przez Narodowy Bank Polski, tj. | EUR =4,6148 PLN.

Zrédlo: Emitent

W zwigzku z reorganizacjg opisang w punkcie 2.4 powyzej doszlo rowniez do zmiany w strukturze
pozyczek otrzymanych przez Emitenta. Aktualnie pozyczkodawcami Emitenta sg wspolnicy:
Alternatywna Spotka Inwestycyjna Colares Investments sp. z 0.0., L77 Capital Ltd oraz TS Capital
Fund Ltd. Ponizsza tabela przedstawia zagregowane informacje na temat pozyczek udzielonych
Emitentowi przez wspolnikow, na dzien 30 czerwca 2021 r. :

Laczna kwota Laczna kwota Laczna kwota Laczna kwota
pozyczek odsetek oraz pozyczek odsetek oraz
udzielonych w  Kkoszty odsetek dla udzielonych w koszty odsetek dla Suma
Wspélnik PLN pozyczek w PLN EUR pozyczek w EUR (w PLN)*

ASI Colares 21.957.248 183.747 0 0 22.140.995
Investments .........
L77 Capital.......... 20.928.217 172.892 0 0 21.101.109
TS Capital Fund .. 6.480.613 1.168.091 2.976.000 226.336 22.125.827
Razem................. 49.366.078 1.524.730 2.976.000 226.336 65.367.931

* Na potrzeby obliczenia sumy kwot pozyczek udzielonych Emitentowi przez poszczegolnych wspélnikow w PLN i EUR, odsetek
oraz ich kosztu, wartosci w EUR przeliczono na PLN wedtug kursu Sredniego na dzien 30 czerwca 2021 r. opublikowanego
przez Narodowy Bank Polski, tj. 1 EUR = 4,5208 PLN.

Zrédlo: Emitent

Finansowanie w formie obligacji emitowanych przez Emitenta

W dniu 20 kwietnia 2021 r. Emitent ustanowit program emisji obligacji do tacznej wartosci nominalne;j
wyemitowanych i niewykupionych obligacji w wysokosci 1.000.000.000 PLN (,,Program”). Program
przewiduje mozliwos¢ wielokrotnych emisji przez Emitenta obligacji na okaziciela, nieposiadajacych
formy dokumentu. Obligacje moga by¢ emitowane jako obligacje $rednioterminowe o terminie
zapadalnosci nie krotszym niz trzy lata i nie dtuzszym niz pi¢¢ lat. Obligacje emitowane w ramach
Programu moga by¢ emitowane jako obligacje emitowane z dyskontem, obligacje zerokuponowe lub
oprocentowane (wedhug statej lub zmiennej stopy procentowej, przy czym w przypadku obligacji
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oprocentowanych w oparciu o zmienng stopg procentowa obligacje beda oparte o WIBOR 3M Iub 6M
powiekszony o marzeg ustalong w procesie budowania ksiegi popytu). Obligacje emitowane w ramach
Programu bgdg notowane na ASO, chyba ze Emitent i Dealer ustalg inaczej.

Na dzien sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej, w ramach Programu Emitent wyemitowat dwie
serie obligacji:

Laczna warto$é

nominalna Dzien Dzien Obligacje Notowanie
Seria (w PLN) Oprocentowanie emisji wykupu zabezpieczone w ASO
1/2021..... 150.000.000 PLN zmienne 2 czerwca 2 czerwca tak tak
(WIBOR 6M 2021 r. 2026 .
+ marza 4,95%)
2/2021..... 25.000.000 zmienne 10 grudnia 2 czerwca tak tak
(WIBOR 6M 2021 r. 2026 .

+ marza 4,95%)
2.8 Pracownicy

Strukture zatrudnienia w podmiotach z Grupy na dzien Noty Informacyjnej przedstawia ponizsza tabela
(W podziale na formy zatrudnienia):

Liczba osob

trudni h Liczba osob Liczba osob
zatru m.onyc na zatrudnionych na zatrudnionych na
podstawie umowy podstawie uméw podstawie
0 prace cywilnoprawnych* kontraktow B2B Lacznie

Rozwdj (development) 28 16 19 63
Zarzadzanie realizacjg budow 19 1 6 26
EPCi0O&M 29 5 32 66
Funkcje centralne 24 8 9 41
Dystrybucja/sprzedaz sprzgtu PV 5 6 10 21
Instalacje PV dla przedsigbiorstw 7 2 34 43
Rynki zagraniczne 5 0 2 7

*w tym na podstawie umow zlecenia i umow o dzielo.
Zrodto: Emitent.

2.9 Nieruchomosci

Ze wzgledu na przyjety model biznesowy, Grupa dzierzawi nieruchomosci, na ktérych wznoszone sa
instalacje fotowoltaiczne. Dzierzawcg tych nieruchomosci sa poszczegdlne Spotki Projektowe. Umowy
dzierzawy nieruchomosci na potrzeby budowy projektéw fotowoltaicznych zawierane sg zazwyczaj na
czas okreslony np. 29 lat. Na podstawie umow Spotka Projektowa zobowiazuje si¢ do zaptaty rocznego
czynszu dzierzawnego, a wydzierzawiajacy zapewnia Spolce Projektowej swobodny dostep do
nieruchomosci oraz znajdujacych si¢ na niej budowli i urzadzen. Spotka Projektowa zobowigzania m.in.
jest do skladania wnioskow na udzielenie stosownych pozwolen na budowe, prowadzenia robot
budowlanych i montazowych zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa oraz eksploatacji budowli
zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa. Zasadniczo Spotka Projektowa moze wypowiedzie¢
umowe dzierzawy w przypadku m.in. gdy nie uzyska decyzji administracyjnych lub praw do
nieruchomosci sgsiednich, modele finansowe wykaza brak optacalnosci ekonomicznej projektu, nie
bedzie mozliwe przylaczenie do sieci elektroenergetycznej, co pozwala Grupie zachowac elastycznosc¢
w rozbudowie projektow.
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Ponadto, od roku 2015 Emitent jest najemcg powierzchni biurowej w budynku Plac Unii, potozonym
przy ul. Putawskiej 2 w Warszawie.

2.10 Ubezpieczenia
Podmioty z Grupy sa objete ochrong ubezpieczeniowa standardowa dla prowadzonej dziatalnosci.

Grupa wspolpracuje z wiodagcymi towarzystwami ubezpieczeniowymi. Na dzien niniejszej Noty
Informacyjnej gtownym ubezpieczycielem Grupy jest Wiener TU S.A. Vienna Insurance Group
(wystepujacy w szczego6lnosci jako ubezpieczyciel dziatajacych elektrowni fotowoltaicznych). Grupa,
co do zasady, posiada adekwatng ochron¢ ubezpieczeniowa zgodng z praktykg innych podmiotow
prowadzacych dziatalno$¢ na rynku fotowoltaiki, wlaczajac ubezpieczenie odpowiedzialno$ci cywilne;j
oraz ubezpieczenie majatku. Grupa korzysta z ustug wyspecjalizowanego brokera ubezpieczeniowego.

2.11 Ochrona Srodowiska

Jednym z pierwszych etapéw rozwoju projektu farmy stonecznej jest przeprowadzenie postepowania
srodowiskowego zakonczonego uzyskaniem decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach zgody na
realizacj¢ przedsigwzigcia (tzw. decyzji Srodowiskowej). W przypadku farm slonecznych jest to
decyzja wydawana przez wojta lub burmistrza, ktora w pierwszej kolejnosci okreSla, czy jest
koniecznos¢ przeprowadzania oceny oddzialywania na srodowisko, a nastgpnie okresla, jakie wymogi
srodowiskowe musza by¢ spetnione, aby farma mogta funkcjonowac. Wymogi te sg okre§lane zar6wno
na czas budowy farmy stonecznej, jej funkcjonowania, a takze demontazu. Do wniosku o wydanie
decyzji srodowiskowej kazdorazowo zalgcza si¢ doktadng kart¢ informacyjng przedsigwzigcia (tzw.
KIP), ktéra szczegblowo opisuje planowang inwestycje. Nastepnie karta ta jest opiniowana przez
Regionalng Dyrekcje Ochrony Srodowiska, PPIS oraz Panstwowe Gospodarstwo Wodne Wody
Polskie. Dopiero po otrzymaniu opinii lub uzgodnien od tych organéw wojt lub burmistrz wydaje
decyzje srodowiskowsa. Stronami takiego postgpowania sg co do zasady rowniez wiasciciele dzialek w
promieniu 100 metréw od granicy przedsigwzigcia, ktorzy maja prawo zapoznaé si¢ z caloscig
zgromadzonej w jego toku dokumentacji.

W trakcie procesu uzyskiwania pozwolen na budowe i zagospodarowanie przestrzenne dla swoich
projektéw, Grupa dokonuje przegladow srodowiskowych, ktore zwyczajowo majg miejsce przy takich
projektach. Wobec podmiotow z Grupy nie sg prowadzone zadne postgpowania administracyjne ani
sadowe w sprawie naruszen norm czy przepisOw ochrony srodowiska. Zdaniem Emitenta, Grupa
spetnia wymogi dotyczace korzystania ze $rodowiska w procesie inwestycyjnym i nie s mu znane
zadne istotne naruszenia z zakresu ochrony $rodowiska.
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1.

VI. ZALACZNIKI

Aktualny odpis z rejestru wlasciwego dla Emitenta
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Stronalz6

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

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 26.01.2022 godz. 11:01:00
Numer KRS: 0000939593

Informacja odpowiadajgca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sadowym 20.12.2021

Ostatni wpis | Numer wpisu

P Data dokonania wpisu 20.12.2021

Sygnatura akt

WA XIII NS-REJ.KRS/60767/21/487/NIP

Oznaczenie sadu

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA AKCYJNA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 142641571, NIP: 5252492778

3.Firma, pod ktérg spétka dziata

R.POWER SPOLKA AKCYJNA

4.Dane o wczesniejszej rejestragji

pozytku publicznego?

5.Czy przedsiebiorca prowadzi dziatalnos¢ |NIE
gospodarcza z innymi podmiotami na

podstawie umowy spétki cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizagji NIE

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba

kraj POLSKA, woj. MAZOWIECKIE, powiat WARSZAWA, gmina WARSZAWA, miejsc. WARSZAWA

2.Adres

ul. PULAWSKA, nr 2, lok. ---, miejsc. WARSZAWA, kod 02-566, poczta WARSZAWA, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej

CONTACT@RPOWER.SOLAR

4.Adres strony internetowe;j

WWW.RPOWER.SOLAR

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Informacje o statucie

1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie
statutu

1 10.12.2021, AKT NOTARIALNY REP A NR 15342/2021 NOTARIUSZ PIOTR £ASKI - NOTARIUSZ
W WARSZAWIE, PROWADZACY KANCELARIE NOTARIALNA W WARSZAWIE PRZY ULICY
BRACKIE) 18 LOKAL 5

Rubryka 5
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1.Czas, na jaki zostata utworzona spétka NIEOZNACZONY

2.0znaczenie pisma innego niz Monitor

Sadowy i Gospodarczy, przeznaczonego do
ogtoszen spotki

4.Czy statut przyznaje uprawnienia osobiste | NIE

okreslonym akcjonariuszom lub tytuty
uczestnictwa w dochodach lub majatku
spotki nie wynikajacych z akgji?

5.Czy obligatoriusze majg prawo do udziatu |NIE

w zysku?

Rubryka 6 - Sposéb powstania spofki

1.0kreslenie okolicznosci powstania

PRZEKSZTALCENIE

2.0pis sposobu powstania spétki oraz
informacja o uchwale

10.12.2021, SPOLKA POD FIRMA R.POWER SPOLKA AKCYJNA POWSTAEA W WYNIKU
PRZEKSZTALCENIA SPOLKI R.POWER SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA Z
SIEDZIBA W WARSZAWIE (KRS: 0000368949) W SPOLKE AKCYJNA NA PODSTAWIE UCHWALY
NADZWYCZAJNEGO ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW SPOEKI R.POWER SP. Z 0.0. Z DNIA 10
GRUDNIA 2021 R. W FORMIE AKTU NOTARIALNEGO SPORZADZONEGO PRZEZ NOTARIUSZA PIOTRA
L ASKIEGO PROWADZACEGO KANCELARIE NOTARIALNA W WARSZAWIE PRZY UL. BRACKIE) 18

LOK. 5 ZA REP. A NR 15342/2021.

3.Numer i data decyzji Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw o zgodzie
na dokonanie koncentragji

Podrubryka 1
Podmioty, z ktérych powstata spdtka

1 1.Nazwa lub firma

R.POWER SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA , SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA

2.Kraj i nazwa rejestru lub ewidencji, w
ktérym podmiot byt zarejestrowany

POLSKA , KRAJOWY REJESTR SADOWY

3.Numer w rejestrze albo ewidengji 0000368949

4.Nazwa sadu prowadzacego rejestr  |------

albo organu prowadzacego ewidencje

5.Numer REGON 142641571

6.Numer NIP 5252492778

Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza

1 6.Czy wspdlnik posiada catos¢ akgji NIE

spotki?

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego

6 036 000,00 Z+

2.Wysokos¢ kapitatu docelowego

3000 000,00 Z+

3.Liczba akcji wszystkich emisji

120720000

4.Warto$¢ nominalna akgji

0,05z

5.Kwotowe okreslenie czesci kapitatu wptaconego |6 036 000,00 Zt

6.Warto$¢ nominalna warunkowego podwyzszenia  |------

kapitatu zaktadowego

Podrubryka 1
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Informacja o wniesieniu aportu

1.0kreslenie wartosci akcji objetych za 1
aport

0,00 ---

Rubryka 9 - Emisja akgji

1 1.Nazwa serii akdji

A

2.Liczba akcji w danej serii

120720000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba akgji
uprzywilejowanych lub informacja, ze
akcje nie s3 uprzywilejowane

AKCJE NIE SA UPRZYWILE)OWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaty o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpiséw
Rubryka 11
1.Czy zarzad lub rada administrujgca sa TAK
upowaznieni do emisji warrantéw
subskrypcyjnych?
Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposob reprezentacji podmiotu

DO SKtADANIA OSWIADCZEN WOLI I PODPISYWANIA W IMIENIU SPOEKI UPRAWNIONY JEST

KAZDY CZk ONEK ZARZADU SAMODZIELNIE

Podrubryka 1

Dane os6b wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma PIETA
2.Imiona PRZEMYStAW WACLAW
3.Numer PESEL/REGON 77070100792
4.Numer KRS okrx
5.Funkcja w organie reprezentujagcym |PREZES ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skfad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------

2 1.Nazwisko / Nazwa lub firma SEK
2.Imiona TOMASZ
3.Numer PESEL/REGON 77021500992
4.Numer KRS REEES
5.Funkcja w organie reprezentujgcym |CZ£ONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skfad NIE

zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona
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Rubryka 2 - Organ nadzoru

1 1.Nazwa organu

RADA NADZORCZA

Podrubryka 1
Dane 0sob wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko

CHARASZKIEWICZ

2.Imiona JAKUB PLACYD

3.Numer PESEL 77021100734
2 1.Nazwisko SEK

2.Imiona ANNA

3.Numer PESEL 79092400605

3 1.Nazwisko

GORSKA PIETA

2.Imiona

KAMILA ZOFIA

3.Numer PESEL

78062100468

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpiséw

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajacej dziatalnosci
przedsiebiorcy

35, 11, Z, WYTWARZANIE ENERGII ELEKTRYCZNE]

2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci
przedsiebiorcy

66, 19, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC WSPOMAGAJACA USEUGI FINANSOWE, Z WY£ACZENIEM
UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH

70, 22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIAtALNOSCI
GOSPODARCZE) I ZARZADZANIA

35, 14, Z, HANDEL ENERGIA ELEKTRYCZNA

35, 30, Z, WYTWARZANIE I ZAOPATRYWANIE W PARE WODNA, GORACA WODE I POWIETRZE
DO UKt ADOW KLIMATYZACY)NYCH

63, 12, Z, DZIALALNOSC PORTALI INTERNETOWYCH

70, 10, Z, DZIALALNOSC FIRM CENTRALNYCH (HEAD OFFICES) I HOLDINGOW, Z
WYt ACZENIEM HOLDINGOW FINANSOWYCH

64, 92, Z, POZOSTALE FORMY UDZIELANIA KREDYTOW

74, 90, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC PROFESJONALNA, NAUKOWA I TECHNICZNA, GDZIE
INDZIE] NIESKLASYFIKOWANA

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Brak wpiséw

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowej organizacji pozytku publicznego
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Brak wpiséw

Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczagcym rok obrotowy

1.Dzien konczacy pierwszy rok obrotowy, za (31.12.2022
ktéry nalezy ztozy¢ sprawozdanie finansowe

Dziat 4

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 upadtosSciowe 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 egzekugji nie uzyska sie

sumy wyzszej od kosztéw 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 potaczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpiséw

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym
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Brak wpiséw

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu ukfadowym

Brak wpiséw

Rubryka 7 - Informacje o postepowaniach restrukturyzacyjnych, o postepowaniu naprawczym lub o przymusowe;j
restrukturyzadji

Brak wpiséw

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnoSci gospodarczej

Brak wpiséw

data sporzadzenia wydruku 26.01.2022

adres strony internetowej, na ktérej s dostepne informacje z rejestru: ekrs.ms.gov.pl




2.

Ujednolicony aktualny statut Emitenta

-84 -



10. Niniejszym wyraza sie zgode na brzmienie Statutu Spotki Przeksztatconej oraz

przyjmuje sie Statut Spoétki Przeksztatconej o nastepujgcej tresci:

+STATUTU SPOLKI AKCYJNEJ

§1.

Spétka zostata zawigzana w wyniku przeksztatcenia spétki pod firmg R.Power spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie, wpisane] w rejestrze
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego za numerem KRS: 0000368949 (,Spoétka”
lub ,Spoétka Przeksztatcana”) w spotke akcyjng, na podstawie art. 551 i nast. Kodeksu
spotek handlowych (,Przeksztaicenie”).

FIRMA, SIEDZIBA, CZAS TRWANIA SPOLKI

§ 2.

1. Spétka prowadzona bedzie pod firmg R.Power Spotka Akcyjna.

2. Spotka moze uzywac w obrocie skrotu firmy R.Power S.A. oraz wyrdzniajgcego jg znaku
graficznego.

§ 3.

Siedzibg Spotki jest miasto stoteczne Warszawa.

§ 4.

Umowa Spotki zostaje zawarta na czas nieoznaczony.
§ 5.
Przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest: ---===-mmmmmmmmmm oo oo

— Pozostata dziatalno$é wspomagajgca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych (PKD 66.19.2Z); —-------mmmmmmmmm o e e e




Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzgdzania
(PKD 70.22.2);

Pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa | techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana (PKD 74.90.2);

Wytwarzanie energii elektrycznej (PKD 35.11.2);

Handel energig elekiryczng (PKD 35.14.2);

Wytwarzanie i zaopatrywanie w pare wodng, gorgcg wode i powietrze do uktadéw
klimatyzacyjnych (PKD 35.30.2);

Dziatalnos¢ portali internetowych (PKD 63.12.2);

Dziatalnos¢ firm centrainych (head offices) i holdingéw, z wytgczeniem holdingéw
finansowych (PKD 70.10.2),

Pozostate formy udzielania kredytow (PKD 64.92.Z). ------—--—-—- === mmmmmeemee -

KAPITAL ZAKLADOWY

§ 6.

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 6.036.000,00 zt (szeS¢ miliondw trzydzieSci sze$¢
tysiecy ztotych) i dzieli sie na 120.720.000 (sto dwadzieScia miliondw siedemset
dwadziescia tysiecy) zwyklych akcji imiennych serii A, o numerach od 1 do 120.720.000,
o wartosci nominalnej 5 gr (pie¢ groszy) kazda akcja.

. Akcje Spotki nie majg formy dokumentu i podlegajg rejestracji w prowadzonym na rzecz
Spolki rejestrze akcjonariuszy w rozumieniu art. 328" i nast. Kodeksu spétek handlowych
(,Rejestr Akcjonariuszy”).

. Akcje moga by¢ pokrywane wkiadami pienieznymi lub niepienieznymi.

Majatek Spéiki Przeksztatcanej stat sie majgtkiem Spotki z chwilg Przeksztatcenia, a
jego wartos¢ do kwoty 6.036.000,00 zt (sze$¢ miliondw trzydziesci szes¢ tysiecy ztotych)
zostata zarachowana na poczet kapitatu zaktadowego Spotki. Pozostata wartosé majatku
Spétki  Przeksztatcanej zostata zarachowana na poczet przewidzianych prawem
kapitatow Spotki, zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci oraz stanem ksigg
rachunkowych Spofki Przeksztatcanej na dzien Przeksztatcenia.

. W wyniku Przeksztatcenia, o ktorym mowa w § 1 Statutu, akcje w kapitale zaktadowym
Spoétki objeli:

a) 17.178.456 (siedemnascie milionow sto siedemdziesigt osiem tysiecy czterysta
piecdziesiat szes¢) akgji imiennych serii A o wartosci nominalnej 5 gr (pie¢ groszy)
kazda i tacznej wartosci 858.922,80 zt (osiemset piecdziesigt osiem tysigcy
dziewie¢set dwadziescia dwa ztote osiemdziesigt groszy) objeta TS Capital Fund
LTD;




b) 46.284.048 (czterdziesci sze$S¢ miliondéw dwiescie osiemdziesigt cztery tysigce
czterdziesci osiem) akcji imiennych serii A o warto$ci nominainej 5 gr (pie¢ groszy)
kazda i tacznej wartosci 2.314.202,40 zt (dwa miliony trzysta czternascie tysigcy
dwiescie dwa ztote czterdzieSci groszy) objeta L77 Capital LTD;

c) 29.105.592 (dwadziescia dziewie¢ miliondw sto piec tysiecy piecset
dziewiecdziesigt dwa) akcji imiennych serii A o wartosci nominalnej 5 gr (piec¢
groszy) kazda i tgcznej wartosci 1.455.279.60 zt (jeden milion czterysta |
piecdziesiat pie¢ tysiecy dwiescie siedemdziesigt dziewieé ztotych szescdziesigt "
groszy) objat Tomasz Sek; |

d) 13.375.776 (trzynascie miliondw trzysta siedemdziesiat pieé tysiecy siedemset -
siedemdziesigt szes¢) akcji imiennych serii A o wartoSci nominalnej 5 gr (pie¢
groszy) kazda i tgcznej wartosci 668.788,80 zt (szeScset szescdziesigt osiem .
tysiecy siedemset osiemdziesigt osiem ztotych osiemdziesigt groszy) objeta *
Alternatywna Spdtka Inwestycyjna Colares Investments spotka z 3}
ograniczona odpowiedzialnoscia; i

e) 14.776.128 (czternascie milionow siedemset siedemdziesigt szes¢ tysiecy sto
dwadzieScia osiem) akcji imiennych serii A o wartosci nominalnej 5 gr (pie¢
groszy) kazda i fgcznej wartosci 738.806,40 zt (siedemset trzydzieSci osiem
tysiecy osiemset szeSC ziotych czterdziesci groszy) objeta Galamares
Investments spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia.

6. Wspomniani w pkt a) do e) ust. 5 powyzej Akcjonariusze, sg zatozycielami Spdtki w
rozumieniu art. 304 § 1 pkt 7 Kodeksu spétek handlowych.

7. Akcje imienne nie moga zostaé zmienione na akcje na okaziciela i odwrotnie —
niniejszym wytgcza sie stosowanie art. 334 § 1 Kodeksu spotek handlowych. -——----———---—-

8. O ile bezwzglednie obowigzujgce przepisy nie stanowig inaczej, wobec Spotki uwaza sie
za Akcjonariusza tylko te osobe, ktora jest wpisana do Rejestru Akcjonariuszy. Zdanie
poprzednie stosuje sie do zastawnika lub uzytkownika akcji, tj. wobec Spoétki za
zastawnika lub uzytkownika akcji uwaza sie tylko te osobe, kidra jest wpisana jako,
odpowiednio, zastawnik lub uzytkownik akcji do Rejestru Akcjonariuszy.

9. Spdtka realizuje zobowigzania pieniezne wobec akcjonariuszy bezposrednio, fj. bez/f A
posrednictwa podmiotu prowadzacego Rejestr Akcjonariuszy. if--

10. Kazda 1 (jedna) Akcja imienna serii A daje prawo do 1 (jednego) gtosu na Walnkymv‘;'_“'f"i;j, 4
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. AN

PODWYZSZENIE KAPITALU ZAKLADOWEGO

§7.

1. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki wymaga zmiany Statutu i moze nastgpi¢ w
drodze emisji nowych akcji lub podwyzszenia warto$ci nominainej dotychczasowych
akgcji, z zastrzezeniem ust. 6 ponizej.




W/
. - “postanowien niniejszego Statutu oraz ograniczen wynikajgcych z przepiséw prawa. -------

2.

Akcie mogg byC pokrywane zaréwno wkitadami pienieznymi jak i wktadami
niepienieznymi.

Akcjonariusze majg prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do liczby
posiadanych akcji (prawo poboru). Akcje, co do ktérych Akcjonariuszom stuzy prawo
poboru, Zarzad powinien zaoferowaé w drodze ogtoszenia. Zwazywszy, ze wszystkie
dotychczasowe akcje w spotce sg akcjami imiennymi, Zarzad moze zrezygnowaé z
dokonywania ogtoszen. W takim przypadku wszyscy Akcjonariusze powinni byé
poinformowani listami poleconymi ‘0 mozliwosci wykonania prawa poboru.
Zawiadomienie bedzie obejmowac¢ wszelkie elementy przewidziane w art. 434 § 2 KSH.
Termin do wykonania prawa poboru nie moze by¢ krétszy niz dwa tygodnie od dnia
wystania listu poleconego do akcjonariusza. Jezeli w pierwszym terminie dotychczasowi
Akcjonariusze nie wykonali prawa poboru akcji, Zarzad ogtasza drugi, co najmnigj
dwutygodniowy termin poboru pozostatych akcji przez wszystkich dotychczasowych
Akcjonariuszy. W pozostatym zakresie stosuje sie przepisy art. 434 i nast. KSH. -

Kapitat zaktadowy moze zosta¢ podwyzszony ze $rodkéw wtasnych Spétki, na podstawie
uchwaty Walnego Zgromadzenia, w ten sposob, ze na podwyzszenie zostang
przeznaczone Srodki z kapitatu zapasowego lub rezerwowego, jezeli mogg by¢ one
uzyte na ten cel, zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych. Nowe akcje, ktore
majg by¢ przydzielone Akcjonariuszom na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia,
przystugujg Akcjonariuszom w stosunku do ich akcji w dotychczasowym kapitale
zaktadowym Spdkki i nie wymagajg objecia.

Walne Zgromadzenie upowaznia niniejszym Zarzad Spétki do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki maksymalnie o kwote 3.000.000 zt (stownie: trzy miliony zfotych
00/100) w okresie 3 (trzech) lat od dnia wpisu do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego Spdétki Przeksztatconej (,Kapitat Docelowy”). Zarzagd moze
przyzna¢ akcje tylko w zamian za wkiady pieniezne. W ramach upowaznienia,
przewiduje sig emitowanie akcji lub warrantéw subskrypcyjnych. Zarzgd moze wykonaé
przyznane mu upowaznienie przez dokonanie jednego albo kilku kolejnych podwyzszen
kapitatu zaktadowego Spdtki w granicach okreslonych w zdaniu poprzednim, na mocy
jednej lub kilku uchwat Zarzadu. Uchwata Zarzadu podjeta w granicach statutowego

upowaznienia zastepuje uchwate Walnego Zgromadzenia o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego Spotki.

ZBYWANIE | OBCIAZANIE AKCJI

. §8.
/
AKcje sg zbywalne i moga by¢ obcigzane prawem osdb trzecich, z zastrzezeniem

Zbycie lub obcigzenie akcji dokonane w sposob sprzeczny z postanowieniami Statutu
jest bezskuteczne wobec Spotki, Akcjonariuszy i 0séb trzecich.

Zbycie lub obcigzenie akcji jakimkolwiek ograniczonym prawem rzeczowym wymaga
zgody wyrazonej w uchwale Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, z wyjatkiem: ----------




1) zbycia akcji na rzecz Spotki w celu umorzenia zgodnie z § 9 ponizej;

2) zbycia akgji na rzecz zastawnika w ramach zaspokojenia sie¢ przez zastawnika z
zastawu (lub zastawu rejestrowego), o ile zastaw zostat ustanowiony na warunkach
wskazanych w Statucie;

3) przypadku, o ktérym mowa w § 8 ust. 8 ponizej;

4. Akcjonariusz zamierzajgcy dokonaé zbycia akcji (,Akcjonariusz Zbywajacy”) doreczy
Spoétce zawiadomienie na pismie (w dwoch egzemplarzach) o zamiarze zbycia akcji,
wskazujac: (i) liczbe, serig oraz numery akgji, ktére majg podlegac zbyciu, (i) tozsamosé
potencjalnego nabywcy akcji bedgcego Akcjonariuszem lub osobg trzecig (,Potencjalny
Nabywca Akcji"), (iii) jednostkowg i taczng cene za akcje, (iv) warunki zamknigcia
transakcji i warunki zaptaty ceny, jezeli zostaly zastrzezone, (v) korekty ceny, jezeli
zostaty przewidziane, (vi) adres do dorgczen dla Akcjonariusza Zbywajacego, jezeli
miatby by¢ inny niz adres wskazany w Rejestrze Akcjonariuszy (,Zawiadomienie o
Zamiarze Zbycia"). Zarzad zwota Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, wysytajac
zaproszenia w terminie 15 (pietnastu) dni od otrzymania Zawiadomienia o Zamiarze
Zbycia. Jezeli Zarzad nie zwota Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zgodnie z
powyzszym, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ma obowigzek zwofa¢ Rada
Nadzorcza Spotki, w terminie kolejnych 15 (pietnastu) dni. Data Walnego Zgromadzenia
zostanie wyznaczona w sposob zgodny z przepisami Kodeksu spétek handlowych, przy
czym celem dopeinienia procedury opisanej ponizej, Waine Zgromadzenie winno odby¢
sie nie podzniej, niz w terminie 1 (jednego) miesigca od daty doreczenia Spoéice
Zawiadomienia o Zamiarze Zbycia; jezeli Walne Zgromadzenie nie odbedzie sie w

terminie 2 (dwoch) miesiecy od daty doreczenia Spéice Zawiadomienia o Zamiarze
Zbycia, zastosowanie znajdzie ust. 5 ponizej.

5. Jezeli Walne Zgromadzenie nie podejmie uchwaly o wyrazeniu zgody na zbycie akgji na
warunkach okreslonych w Zawiadomieniu o Zamiarze Zbycia albo podejmie uchwate o
odmowie udzielenia zgody, powinno wskazac, w formie uchwaty innego nabywce akcji
niz Potencjalny Nabywca Akcji (,Wskazany Kupujacy”). Walne Zgromadzenie powinno
wyznaczy¢ Wskazanego Kupujacego najpozniej w terminie 2 (dwoch) miesiecy od daty
doreczenia Spoétce Zawiadomienia o Zamiarze Zbycia Akgji. Jezeli uchwata w sprawie
wyznaczenia Wskazanego Kupujgcego nie zostanie podjeta na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy, o ktérym mowa zdaniu pierwszym, Zarzad zwota kolejne Walne
Zgromadzenie, z uchwatg w sprawie wyznaczenia Wskazanego Kupujgcego w porzadky
obrad, wysytajgc zaproszenia w terminie kolejnych 15 (pigtnastu) dni. Jezeli Zarzad nie /.
zwota Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zgodnie z powyzszym, Walne /
Zgromadzenie Akcjonariuszy ma obowigzek zwota¢ Rada Nadzorcza Spotki, w terminie/?\"“
kolejnych 15 (pietnastu) dni. Data Wainego Zgromadzenia zostanie wyznaczona \v{/ N
sposdb zgodny z przepisami Kodeksu spétek handlowych, przy zastrzezeniu, ze takie\\_‘
Walne Zgromadzenie winno odby¢ sie nie pozniej, niz w terminie 2 (dwdch) miesiecy od
daty doreczenia Spoétce Zawiadomienia o Zamiarze Zbycia.

6. Jezeli Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy nie wyrazi zgody w formie uchwaty na zbycie |
Akcji na warunkach okreslonych w Zawiadomieniu o Zamiarze Zbycia ani nie wyznaczy
Wskazanego Kupujgcego w formie uchwaty najp6zniej w terminie 2 (dwéch) miesiecy od




daty doreczenia Spotce Zawiadomienia o Zamiarze Zbycia, wéwczas z uptywem tego
terminu uznaje sig, ze zgoda Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy na zbycie Akcji
zostata udzielona na warunkach zgodnych z Zawiadomieniem o Zamiarze Zbycia (fikcja
zgody).

. Akcjonariusz Zbywajacy oraz Wskazany Kupujacy zawrg umowe sprzedazy akcji za
ceng wskazang w Zawiadomieniu o Zamiarze Zbycia albo — w przypadku gdy
Zawiadomienie o Zamiarze Zbycia dotyczytoby innej postaci zbycia niz sprzedaz — za
ceng obliczong jako kwota wyzsza z nastepujgcych réwnowartosé:

a) wkiadu wniesionego na zbywane akcje przez Akcjonariusza Zbywajacego lub
jego poprzednika prawnego; albo

b) przypadajgcych na akcje aktywow netto Spoétki po pomniejszeniu o zysk
wyptacony na zbywane akcje za poprzedni rok obrotowy.

Umowa sprzedazy Akcji na rzecz Wskazanego Kupujacego powinna obejmowac
essentialia negotii oraz standardowe o$wiadczenia i zapewnienia co do niewadliwosci
tytutu do Akgji i braku obcigzen. Cata cena zostanie zaptacona w terminie 2 (dwobch)
tygodni od daty zawarcia umowy sprzedazy Akcji. Umowa sprzedazy Akcji powinna
zosta¢ zawarta w terminie 1 (jednego) miesigca od dnia podjecia uchwaty Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy wyznaczajacej Wskazanego Kupujacego, w terminie
wyznaczonym przez Akcjonariusza Zbywajgcego, zaproponowanym na pismie z co
najmniej tygodniowym wyprzedzeniem i projektem umowy. Przejscie wtasnosci Akcji na
rzecz Wskazanego Kupujgcego nastgpi z chwilg dokonania wpisu w Rejestrze
Akcjonariuszy w przedmiocie przej$cia wlasnosci Akcji, po uprzednim uiszczeniu przez
Wskazanego Kupujgcego petnej kwoty ceny. W przypadku opdznienia w zaptacie petnej
kwoty ceny w terminie zaptaty wskazanym powyzej, Akcjonariusz Zbywajacy bedzie
uprawniony do odstgpienia od umowy sprzedazy akcji w terminie kolejnego miesigca.
Uprawnienie do odstgpienia wygasa z chwilg zaptaty petnej kwoty ceny.

. Jezeli Wskazany Kupujgcy nie stawi sig¢ w terminie i miejscu wyznaczonym zgodnie z
ust. 7 powyzej albo stawiwszy sig¢ uchyli sie od podpisania umowy sprzedazy Akcji
(pomimo ze projekt umowy przygotowany przez Akcjonariusza Zbywajacego zawiera
elementy okreslone w ust. 7 powyzej i jest zgodny z obowigzujgcymi przepisami prawa),

~ . Akcjonariusz Zbywajacy wyznaczy dodatkowy termin na spotkanie w celu podpisania

_} L;mowy sprzedazy Akcji, doreczajgc Wskazanemu Kupujgcemu zaproszenie na pismie z
0, yvyp’rzedzeniem wynoszacym co najmniej tydzien. Jezeli Wskazany Kupujacy nie stawi
‘sng w tak wskazanym terminie albo stawiwszy sie uchyli sie od podpisania umowy

N ,‘spr;edazy Akcji (pomimo Ze projekt umowy przygotowany przez Akcjonariusza

< Zbywajgcego zawiera elementy okreslone w ust. 7 powyzej i jest zgodny z

_-Obowigzujacymi przepisami prawa) i zostanie to udokumentowane w formie protokoiu

notarialnego, wowczas zbycie Akcji przez Akcjonariusza Zbywajacego na rzecz
Potencjalnego Nabywcy Akcji na warunkach okreslonych w Zawiadomieniu o Zamiarze
Zbycia w terminie kolejnych 6 (szesciu) miesiecy, nie podlega zadnym ograniczeniom (w
szczegolnosci nie wymaga zgody Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ani nie podlega
Prawu Pierwszenstwa). Zdanie poprzednie stosuje sie odpowiednio, jezeli Akcjonariusz
Zbywajgcy odstapi od umowy sprzedazy Akcji zawartej ze Wskazanym Kupujacym z



10.

1.

12.

13.

przyczyn wskazanych w ust. 7 powyzej,

Dla uniknigcia watpliwosci, jezeli ktérykolwiek z elementéw wskazanych w
Zawiadomieniu o Zamiarze Zbycia ulegnie zmianie albo powyzszy 6 (szescio)
miesigczny termin zostanie przekroczony, nalezy powtorzyé procedure uzyskania zgody
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, o ktérej mowa w niniejszym § 8.

Jezeli Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy wyrazito zgode na zbycie akgcji albo jezeli
zgoda na zbycie akgcji zostata udzielona w trybie ust. 6 powyzej, Potencjalny Nabywca
Akcji moze kupi¢ akcje wskazane w Zawiadomieniu o Zamiarze Zbycia na warunkach

tam wskazanych, w kazdym przypadku wytgcznie z zastrzezeniem dochowania Prawa
Pierwszenstwa.

Przez 10 (dziesig€) lat od dnia wpisu Spotki Przeksztatconej do rejestru przedsiebiorcéw
KRS, kazdemu z pozostatych Akcjonariuszy Spotki (,Pozostaty Akcjonariusz”) bedzie
przystugiwato prawo pierwszenstwa nabycia akcji Akcjonariusza Zbywajgcego
okreslonych w Zawiadomieniu o Zamiarze Zbycia Akgcji (,Prawo Pierwszenstwa’). W
terminie 1 (jednego) tygodnia od dnia otrzymania przez Akcjonariusza Zbywajgcego
zgody na zbycie akcji wskazanych w Zawiadomieniu o Zamiarze Zbycia, Pozostaty
Akcjonariusz ma prawo wykonaé¢ przystugujgce mu Prawo Pierwszenstwa poprzez
dorgczenie Akcjonariuszowi Zbywajgcemu pisemnego o$wiadczenia o wykonaniu Prawa
Pierwszenstwa (,Oswiadczenie o Wykonaniu Prawa Pierwszenstwa”).

W przypadku ztozenia Os$wiadczenia o Wykonaniu Prawa Pierwszenstwa, Pozostaty
Akcjonariusz oraz Akcjonariusz Zbywajgcy zawrg umowe sprzedazy akcji na warunkach
okreslonych w Zawiadomieniu o Zamiarze Zbycia.

W przypadku, gdy wigcej niz jeden Pozostaty Akcjonariusz wyrazi wole nabycia akgiji,
wowczas sg oni uprawnieni do nabycia akcji Akcjonariusza Zbywajacego proporcjonalnie
do posiadanych przez siebie akcji.

UMORZENIE AKCJI

§ 9.

. Akcje mogg zosta¢ umorzone za zgodg Akcjonariusza (umorzenie dobrowolne). Spo{ka

moze nabywac akcje wtasne w celu ich umorzenia.

Zgoda Akcjonariusza, ktérego akcji umorzenie dotyczy, nie jest wymagana w przypadku « j

(umorzenie przymusowe): : \/

&

a) gdy wobec jego osoby jest otwarte postepowanie uktadowe, upad%oéciowe&.

likwidacyjne, egzekucyjne lub tez postepowania te zostaty zakoriczone wskutek |
niemoznosci pokrycia kosztow postepowania lub zostaly zakonczone bez

catkowitego zaspokojenia wierzycieli;

b) gdy jest on nieznany lub jego miejsce pobytu lub siedziby jest nieznane i nie daje sie
ustali¢ administracyjnie oraz gdy nieznani sg cztonkowie organu zarzadzajgcego

Akcjonariusza lub ich miejsce pobytu lub siedziby jest nieznane i nie daje sie ustali¢
administracyjnie.
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Umorzenie akcji wymaga obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki.

4. Umorzenie akcji wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia. Uchwata okreséla podstawe
prawng umorzenia, wysokoS¢ wynagrodzenia przystugujgcego Akcjonariuszowi akgji
umorzonych badz uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposob
obnizenia kapitatu zaktadowego. Uchwata o umorzeniu akcji podiega ogtoszeniu.--------—--

5. Uchwata o obnizeniu kapitatu zakladowego powinna by¢ powzieta na Walnym
Zgromadzeniu, na ktérym powzieto uchwate o umorzeniu akcji.

6. Za zgodg Akcjonariusza umorzenie akcji moze nastgpi¢ bez wynagrodzenia, --------=----—-

ORGANY SPOLKI
§ 10.
Organami Spofki sa:
1) Zarzad;
2) Rada Nadzorcza;
3) Walne Zgromadzenie.
ZARZAD
§ 11,

4,

LN

5.

-

- decydujacy jest glos Prezesa Zarzadu.
-

Zarzad sktada sie z 1 (jednej) lub wigcej oséb powotywanych i odwolywanych przez
Rade Nadzorczg. Kadencja cztonkéw Zarzadu wynosi 5 (pieé) lat.

Niezaleznie od postanowien ustepu 1 powyzej, cztonek Zarzgdu moze byé odwotany lub
zawieszony w czynnosciach takze przez Walne Zgromadzenie.

Czionek Zarzgdu moze by¢ odwotany w kazdym czasie z podaniem lub bez podania
przyczyn.

W, _akcie powotania mozna wskaza¢ cztonka Zarzadu, ktéremu powierza sie funkcje
~Prezesa Zarzadu. W przypadku réwnosci gtoséw przy podejmowaniu uchwat Zarzadu,

v’Po/n'owne powotania tej samej osoby na cztonka Zarzadu sa dopuszczalne, na kadencje

_/Dié diuzsze niz 5 (pig€) lat kazda. Powotanie moze nastgpi¢ nie wczesniej niz na rok

przed uptywem biezgcej kadencji cztonka Zarzgdu.

Zarzadowi przystugujg wszelkie kompetencje zwigzane z prowadzeniem spraw Spotki w
zakresie wszelkich jej czynnosci, w tym réwniez przekraczajgcych zakres zwyktych
czynnoéci Spotki, jakie okazg sig konieczne lub przydatne do realizacji celéw Spétki z
wyjatkiem tych, ktére na mocy przepiséw Kodeksu spétek handlowych lub niniejszej
Umowy zastrzezone zostaty do kompetencji Walnego Zgromadzenia.
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7. Zarzad prowadzi sprawy Spoiki i reprezentuje Spoétke. Prawo cztonka Zarzadu do
prowadzenia spraw Spotki i jej reprezentowania dotyczy wszystkich czynnosci sgdowych
i pozasgdowych Spotki.

8. Do sktadania o$wiadczen woli i podpisywania w imieniu Spétki uprawniony jest kazdy
cztonek Zarzadu samodzielnie.

9. Uchwaty zarzgdu zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gtoséw ogdlnej liczby cztonkow
Zarzadu.

10. Uchwaty Zarzgdu zostajg zaprotokotowane i wpisane do dziennika uchwat. ---=---==-=ezueu---

11. Posiedzenia Zarzadu zwotywane sg przez Prezesa Zarzgdu iub na wniosek jednego z
cztonkow Zarzgdu, poprzez zawiadomienie wszystkich cztonkéw Zarzadu o terminie i
miejscu jego odbycia oraz planowanym porzadku obrad listem poleconym wystanym
przynajmniej na 7 (siedem) dni przed posiedzeniem do kazdego cztonka Zarzadu, a w
przypadku pilnym mogg by¢ rowniez zwotane za posrednictwem maila wystanego
przynajmniej na 2 (dwa) dni przed planowanym posiedzeniem. Uchwaty Zarzgdu mogag
by¢ powziete, jezeli wszyscy cztonkowie zostali prawidtowo zawiadomieni o posiedzeniu
Zarzadu.

12. Posiedzenia Zarzadu odbywajg sie w siedzibie Spotki, za wyjatkiem przypadkow, w
ktérych cztonkowie Zarzadu zadecydujg inacze;.

13. Posiedzenia Zarzadu mogg odbywacC sie bez zwotania, jesli wszyscy Cztonkowie
Zarzadu bedg obecni i nikt nie wyrazi sprzeciwu co do poszczegdlnych punktow
zaproponowanego porzadku obrad.

14. Cztonkowie Zarzgdu mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Zarzadu, oddajgc swoj
glos na pismie za posrednictwem innego cztonka Zarzadu.

15. Posiedzenia Zarzadu mogg odbywac¢ sie takze przy wykorzystywaniu $srodkow
bezposredniego porozumienia si¢ na odlegtosc.

16. Zarzad moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym (co obejmuje tez podpis
elektroniczny kwalifikowany) Iub przy wykorzystaniu $rodkow bezpoérednieg/o/'
porozumiewania si¢ na odlegto$¢. Do waznoéci uchwaty wymagane jest zawiadomienie
wszystkich czionkow Zarzadu o projekcie uchwaly. Uchwata podjeta jest z 9hwna J

oddania ostatniego wymaganego gtosu ,za" wymaganego do uzyskania bezwzg!ed
wiekszosci ogobinej liczby czionkéw Zarzadu.

\

17. Zarzad moze udzieli¢ prokury samoistnej lub prokury innego rodzaju z zastrzezeh?enj

odpowiednich przepiséw Kodeksu spétek handlowych. =

18. W umowach miedzy czionkiem Zarzadu a Spotkg oraz w sporze z nim Spotke
reprezentuje Rada Nadzorcza (w tym cztonek Rady Nadzorczej upowazniony na mocy
jednomyslinej uchwaty Rady Nadzorczej) albo petnomocnik Walnego Zgromadzenia. ------

19. Cztonkowie Zarzadu majg prawo do zwrotu kosztéw z tytutu sprawowanej funkgji, jak i
do wynagrodzenia statego lub w formie ryczattu, w zaleznosci od czasu posSwigconego
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na czynnosci Spotki.

20. Szczegdtowe zasady wynagrodzenia oraz zwrotu kosztéw, oméwionych w punkcie 19
powyzej, ustala Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.

21. W ciggu 3 (trzech) miesigcy po uptywie kazdego roku obrotowego Zarzad sporzadzi i
przedstawi Akcjonariuszom Spotki sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy. ---—-

RADA NADZORCZA

§12.

-

Rada Nadzorcza skiada sig¢ z od 3 (trzech) do 5 (pieciu) cztonkdéw powofywanych i
odwotywanych przez Walne Zgromadzenie.

N

Czionkowie Rady Nadzorczej s powolywani na okres 5 (pieciu) lat. Kadencja Cztonkéw
Rady Nadzorczej jest indywidualna.

3. Rada Nadzorcza powinna by¢ zwotywana w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz 3
(trzy) razy w roku obrotowym.

»

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaly, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej
potowa jej cztonkéw, a wszyscy jej czionkowie zostali zaproszeni. Jezeli z uwagi na
nieobecno$¢ minimalnej wymaganej liczby cztonkéw Rady Nadzorczej posiedzenie nie
moze sig¢ odbyC, zostanie zwotane kolejne posiedzenie z takim samym porzgdkiem
obrad, z co najmniej 10-dniowym wyprzedzeniem.

Posiedzenie rady moze odby¢ sie bez formalnego zwotania, jezeli wszyscy cztonkowie
rady s3g obecni i wyrazg na to zgode.

5. Rada Nadzorcza moze podejmowa¢ uchwaty w trybie pisemnym (co obejmuje tez podpis

elektroniczny kwalifikowany) lub przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtosc.

o

Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gtosow.

74

. Kazdy cztonek Rady Nadzorczej dysponuje 1 (jednym) glosem na posiedzeniu Rady
" _»Nadzorczej.

8. ‘Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich
i/, pbszarach jej dziatalnosci. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegélnosci: -----

" 1) ocena rocznego sprawozdania finansowego Spotki oraz sprawozdania Zarzadu
z dziatalnosci Spotki pod katem ich zgodnoséci z ksiegami i dokumentami
finansowymi oraz stanem faktycznym, jak réwniez ocena propozycji Zarzadu
dotyczacych podziatu zysku lub finansowania strat poniesionych przez Spétke, jak
réwniez sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznych pisemnych raportéw z
wynikow takiej oceny;

2) wyznaczanie biegtego rewidenta do badania sprawozdan finansowych Spotki. --------
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WALNE ZGROMADZENIE
§ 13.

1. Walne zgromadzenie zwotuje Zarzad, zas w przypadkach wskazanych w Kodeksie
spotek handlowych, takze Rada Nadzorcza. e

2. Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spotki. Walne Zgromadzenie moze sie
réwniez odby¢ poza siedziba Spofki jezeli wszyscy Akcjonariusze wyrazg na to zgode na
pismie.

3. Akcjonariusze oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu z Akcji
majg prawo uczestniczenia w Wainym Zgromadzeniu Akcjonariuszy jezeli zostali wpisani
do Rejestru Akcjonariuszy co najmniej na tydzien przed odbyciem Walnego
Zgromadzenia. Lista akcjonariuszy uprawnionych do wuczestnictwa w walnym
zgromadzeniu, podpisana przez Zarzad, zawierajgca nazwiska i imiona albo firmy
(nazwy) uprawnionych, ich miejsce zamieszkania (siedzibe), liczbe, rodzaj i numery akgji
oraz liczbe przystugujgcych im gtosow, powinna by¢ wytozona w lokalu Zarzadu przez
trzy dni powszednie przed odbyciem Walnego Zgromadzenia. Osoba fizyczna moze
podac adres do dorgczen zamiast miejsca zamieszkania. Akcjonariusz moze przegladac

liste akcjonariuszy w lokalu Zarzgdu oraz zadac¢ odpisu listy za zwrotem kosztow jego
sporzgdzenia.

4. Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne.

5. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powinno sie odbyé w terminie 6
(szesciu) miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.

6. Zwotanie Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy nastepuje za pomocg: (i) listdw
poleconych lub przesylek nadanych poczta kurierskg i wystanych co najmniej 14
(czternascie) dni przed terminem Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Ilub (ii)
zawiadomienn dokonanych pocztg elektroniczng na adres wskazany w Rejestrze
Akcjonariuszy albo, za pisemng zgoda Akcjonariusza, na wskazany przez niego inny
adres poczty elektronicznej — wystanych co najmniej 14 (czternascie) dni przed terminem

Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, zgodnie z przepisami Kodeksu spotek—
handlowych. 4

/

7. Uchwaly mozna powzigé pomimo braku formalnego zwotania Walnego Zgromadzenia® #
Akcjonariuszy, jezeli caty kapitat zaktadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnyct‘\‘nie/ :
zgtosit sprzeciwu dotyczacego odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy \ub ™
wniesienia poszczegolnych spraw do porzadku obrad. =

8. Od momentu przyjecia regulaminu, o ktorym mowa w ust. 9, dopuszczalny jest udziat w
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy przy wykorzystaniu srodkéw komunikacii
elektronicznej, z zastrzezeniem ponizszych postanowien. O dopuszczalnosci udziatu w
Walnym Zgromadzeniu w sposéb, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, decyduje
zwotujgcy to Zgromadzenie. W przypadku, gdy zawiadomienie o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy zawiera informacje o mozliwosci uczestniczenia przez
Akcjonariuszy w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkoéw komunikaciji
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elektronicznej, Spotka jest zobowigzana zapewnié Akcjonariuszom mozliwosé
uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikaciji
elektronicznej. W przypadku wykonywania prawa gtosu przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej Spétka niezwiocznie przesyta Akcjonariuszowi elektroniczne
potwierdzenie otrzymania gtosu. Na wniosek Akcjonariusza zlozony nie pézniej niz w
terminie 3 (trzech) miesigcy od dnia Walnego Zgromadzenia, Spétka przysyta
Akcjonariuszowi lub jego petnomocnikowi potwierdzenie, ze jego glos zostat prawidtowo
zarejestrowany oraz policzony, chyba ze takie potwierdzenie zostato przekazane
wczesnie;.

Szczegotowe zasady przeprowadzania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy przy
wykerzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej okresla Rada Nadzorcza w formie
regulaminu. Regulamin nie moze okreslac wymogdéw i ograniczen, ktore nie s

niezbgedne do identyfikacji akcjonariuszy i zapewnienia bezpieczenstwa komunikacji
elektroniczne.

. Z zastrzezeniem obowigzujgcych przepisow prawa uchwaty Walnego Zgromadzenia
podejmowane bgdg bezwzgledng wigkszoscig gtoséw, przy obecnosci Akcjonariuszy
reprezentujgcych co najmniej 51% (pigcdziesigt jeden procent) ogdinej liczby
istniejgcych w danym czasie Akcji (kworum).

. Z zastrzezeniem obowigzujgcych przepisdw prawa oraz postanowien niniejszego
Statutu, uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy wymaga:

a) zmiana Statutu Spétki;

b) potaczenie, podziat i przeksztatcenie Spotki;

c) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy
oraz udzielenie absolutorium czionkom organéw Spotki z wykonania przez nich
obowigzkéw;

d) postanowienie dotyczgce roszczenn o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzaniu Spdtki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru;

. e) zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czes$ci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

f) nabycie i zbycie nieruchomosci albo udziatu w nieruchomosci:

" g) podziat zysku bgdz jego zatrzymanie w Spétce lub pokrycie strat;

h) tworzenie funduszy rezerwowych i celowych oraz ustalanie wysokoéci odpiséw na te

fundusze;

i) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego, z zastrzezeniem postanowien
niniejszego Statutu dotyczacych podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w
ramach Kapitatu Docelowego, kiedy uchwata Zarzadu zastepuje uchwate Walnego
Zgromadzenia; - -
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j) rozwigzanie lub likwidacja Spétki oraz przeniesienie jej siedziby za granice; ------------

k) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisja warrantow
subskrypcyjnych, o ktérych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spétek handlowych; ---------

[} nabycie wtasnych akcji w przypadkach okreslonych w Statucie oraz w przepisach
Kodeksu spotek handlowych;

m) zbycie lub obciazenie Akcji w przypadkach, o ktérych mowa w § 8 ust. 3 Statutu; -----

n) wszelkie sprawy zastrzezone w niniejszym Statucie Spoétki lub postanowieniach
Kodeksu spétek handlowych dla kompetencji Walnego Zgromadzenia. --==-=-==-evmnmmm--

12. Umowy o nabycie dla Spétki jakiegokolwiek mienia, za cene przewyzszajgcg jedng
dziesigtg wptaconego kapitatu zaktadowego, od zatozyciela lub Akcjonariusza albo dla
spotki zaleznej od zatozyciela lub Akcjonariusza Spotki, zawarte przed uptywem 2
(dwdch) lat od dnia zarejestrowania Spotki, wymagajg uchwaty Walnego Zgromadzenia,
powziete] wiekszoscig dwoch trzecich glosow. Zdanie poprzednie stosuje sie rowniez do
nabycia mienia od spotki dominujgcej albo spdtki lub spotdzielni zalezne;.

13. Postanowien ust. 12 nie stosuje sie do nabycia mienia na podstawie przepisow
o zamowieniach  publicznych, postepowaniu likwidacyjnym, upadtosciowym i
egzekucyjnym oraz do nabycia papierow wartosciowych i towaréw na rynku
regulowanym.

ZYSK. ZALICZKA NA POCZET DYWIDENDY
§ 14.
1. Uchwatg Walnego Zgromadzenia zysk Spotki moze w calosci lub czesci zostac

wytgczony od podziatu miedzy Akcjonariuszy i zosta¢ przeznaczony na cele okreslone w
uchwale Walnego Zgromadzenia.

2. Walne Zgromadzenie jest uprawnione do tworzenia i rozwigzywania funduszéw

rezerwowych jak rowniez do podejmowania decyzji co do uzupetniania funduszow
rezerwowych.

3. Zarzad Spolki jest upowazniony do wyptacania Akcjonariuszom zaliczek na po_ézet
przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli Spotka posiada srodKi // &,"f’
wystarczajgce na wyptate. Wyptata zaliczki wymaga zgody Rady Nadzorczej. B e

4. Spotka moze wyptaci¢ zaliczke na poczet przewidywanej dywidendy, jezeli jej
zatwierdzone sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy wykazuje zysk.
Zaliczka moze stanowi¢ najwyzej potowe zysku osiggnietego od konca poprzedniego
roku obrotowego, wykazanego w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego
rewidenta, powiekszonego o kapitaty rezerwowe utworzone z zysku, ktérymi w celu

wyptaty zaliczek moze dysponowac Zarzad, oraz pomniejszonego o niepokryte straty i
akcje wtasne.

5. O planowanej wyptacie zaliczek Zarzad ogtosi co najmniej na 4 (cztery) tygodnie przed
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rozpoczeciem wyptat, podajgc dzien, na ktéry zostato sporzgdzone sprawozdanie
finansowe, wysokos¢ kwoty przeznaczonej do wyptaty, a takze dzien, wedtug ktérego
ustala sie uprawnionych do zaliczek. Dzien ten powinien przypada¢ w okresie 7
(siedmiu) dni przed dniem rozpoczecia wyptat.--------------

LIKWIDACJA SPOLKI
§ 15.

1. Rozwigzanie Spdtki nastepuje po przeprowadzeniu likwidacii.

2. Podziat migdzy Akcjonariuszy majatku Spotki pozostatego po zaspokojeniu lub
zabezpieczeniu wierzycieli nastapi w stosunku do posiadanych przez nich akcji w
kapitale zaktadowym Spotki, na zasadach okreslonych w Kodeksie spétek handlowych. --

ROK OBROTOWY
§ 16.

1. Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.

POSTANOWIENIA KONCOWE

§ 17.

Do spraw nie uregulowanych niniejszym Statutem, majg zastosowanie obowigzujgce
przepisy prawa, a w szczegolnosci przepisy Kodeksu spotek handlowych.---~=mmeccaaaeae -
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3.

Pelny tekst uchwal stanowigcych podstawe emisji dluznych instrumentéw finansowych
objetych Nota Informacyjna
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PROTOKOL
Posiedzenia Zarzgdu
spoiki prowadzonej pod firmq
R.Power spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq
z siedzibg w Warszawie

Igromadzenie otworzyt Przemystaw Pieta - Prezes Zarzgdu i poinformowat, iz dnia 29
listopada 2021 r., 0 godz. 10:30 rozpoczeto sie w siedzibie spotki Posiedzenie Zarzadu spéiki R.
Power spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibg w Warszawie (zwanej dalej
»Spoétka™), z nastepujgcym porzgdkiem obrad:

1. Stwierdzenie prawidtowosci zwotania Posiedzenia;

2. Podjecie uchwaty w sprawie wyrazenia zgody na emisie przez Spdtke drugiej serii
obligacji w ramach ustanowionego przez Spbtke programu emisji obligacii do tgcznej
wartosci nominalnej w wysokosci 1.000.000.000 PLN;

3. Zamkniecie obrad.

Ad 1.
Przewodniczgcym Posiedzenia zostat Przemystaw Pieta — Prezes Zarzqdu.

Przewodniczgcy Posiedzenia Zarzqadu o$wiadczyt, ze dzsiejsze Posiedzenie odbywa sie
prawidiowo, zgodnie z przepisami powszechnie obowigzujgcymi i umowqg Spdtki.
Przewodniczacy jednoczesnie podjgt sie protokotowania. Przewodniczacy zarzqdzit
sporzgdzenie listy obecnoici Posiedzenia Zarzgdu i poprosit o jej podpisanie przez uczestnikdw
tego Posiedzenia. Po podpisaniu listy przez wszystkich uczestnikdbw Posiedzenia stwierdzit, iz na
Posiedzeniu jest reprezentowane 100% sktadu Zarzgdu i jest ono zdolne do podejmowania
uchwat, mimo braku formalnego zwotania. Przewodniczgcy poinformowat, iz po zakohczeniu
obrad zatgczy do powstatego protokotu w/w liste obecnosci.

Ad 2.

Zarzgd Spétki obradujagcy na posiedzeniu, po rozpatrzeniv, jednogtodnie podjat nastepujacq
uchwate:

W sprawie wyrazenia zgody na emisie przez Spdtke drugiej serii obligacji w ramach
ustanowionego przez Spdike programu emisji obligacji do tacznej wartosci nominalnej w
wysokosci 1.000.000.000 PLN

Dziatajoc na podstawie art. 201 ust. 1 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek
handlowych Zarzad Spéfki niniejszym postanawia:

§1

Wyrazi¢ zgode na emisje przez Spdtke drugiej serii obligacji (,Obligacje”) w ramach
ustanowionego przez Spoétke programu emisji obligacji do tgcznej wartodci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych obligacji w wysoko$ci 1.000.000.000 PLN {(,Program”), o
nastepujacych podstawowych parametrach:

1. Obligacje bedq obligacjomi na okaoziciela podlegajacymi rejestracji w depozycie
papierdw  wartosciowych  prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw
Wartoéciowych S.A. (,,KDPW");

2. Obligacje bedg emitowane na podstawie art. 33 pkt 1 lub 2 ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach bez koniecznosci zatwierdzenia ani publikacji: (i} prospektu w
rozumieniu rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14
czerwca 2017 roku w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertq
publiczng papierdéw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE; ani (i) memorandum
informacyjnego w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i

/
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warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz spdtkach publicznych;

3. $wiadczenia Spoétki z tytutu Obligacii beda miaty charakter wytqcznie pieniezny i bedg
polega¢ na zaptacie wartoci nominainej, oprocentowania lub dodatkowych
$wiadczen pienigznych wskazanych w warunkach emisji Obligacii;

4, Obligacje bedqg zabezpieczone zabezpieczeniami ustanowionymi w zwigzku z
Programem dla obligacji emitowanych jako obligacje zabezpieczone Iub jako
zabezpieczenia danej serii obligacji, w tym takze zabezpieczeniami rzgdzonymi
prawem holenderskim;

5. Obligacje bedqg oprocentowane wedtug statej lub zmiennej stopy procentowej;
dzien wykupu Obligacii bedzie przypadat od trzech do pieciu lat od dnia ich emisji;

7. warto$¢ nominaina jednej Obligacji wyniesie 1.000 PLN lub wielokrotno$é tej kwoty, a
taczna warto$¢ nominalna wszystkich Obligacii nie przekroczy 30.000.000 PLN;

8. cel emisji Obligacji bedzie dotyczy¢ m.in. finansowania rozwoju, zakupu, budowy lub
eksploatacji zielonych projektéw, zgodnie z aktualnym dokumentem Green Bond
Framework dostepnym na stronie internetowej Spoiki;

9. w zwiqzku z emisjq Obligaciji moze by¢ powotany agent emisji, o ktérym mowa w art. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi; oraz

10. Obligacje mogqg zostaé¢ wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.,

przy czym szczegdtowe parametry Obligacji zostang ustalone w toku prac nad emisig
Obligacji lub w procesie budowania ksiegi popytu, przeprowadzonymi zgodnie umowq
programowq z dnia 21 kwietnia 2021 r. dotyczgcq Programu pomiedzy Spdtkg i mBankiem
S.A. {,mBank")

§2

Zarzqd Spotki wyraza zgode, aby Obligacje zostaty zarejestrowane pod tym samym kodem
ISIN, pod ktérym w depozycie papieréw wartosiciowych prowadzonym przez KDPW
zarejestrowano obligacije serii 1/2021 {,,Obligacje 1/2021"), ktdre zostaty wyemitowane przez
Spbétke w ramach Programu w dniu 2 czerwca 2021 r., 1j. pod kodem PLO343300011.

§3
W zwigzku z emisjq Obligacji, Zarzad Spdiki wyraza zgode na:

1. zawarcie przez Spdtke umowy zmienigjgcej umowe zastawu rejestrowego na rachunku
bankowym o numerze 82 1140 1010 0000 2824 3400 1006 (,Rachunek Obstugi
Ladiuienia”), prowadzonym przez mBank, z dnia 24 maja 2021 r. pomiedzy Spotkq jako
zastawcqg oraz mBankiem jako zastawnikiem;

2. udzielenie przez Spdtke mBankowi petnomocnictwa w odniesieniuv do Rachunku
Obstugi Zadtuzenia w zwigzku z emisjg Obligacii;

3. ztozenie przez Spétke instrukciji blokady Rachunku Obstugi Zadtuzenia przez mBank w
zwiqzku z emisjg Obligacii;

4, zawarcie przez Spdtke umowy zmienigjgcej umowe o ustanowienie administratora
zastawu z dnia 24 maja 2021 r. pomiedzy Spdtkq jako emitentem oraz mBankiem jako
administratorem zastawu;

5. zawarcie przez Spodtke umowy zmienigjgce] umowe o ustanowienie administratora
zabezpieczenh z dnia 15 maja 2021 r. pomiedzy Spdtkg jaoko emitentem oraz BSWW Trust
sp. z 0.0. jako administratorem zabezpieczen;
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ztozenie przez Spotke odwiadczenia o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1pkt5s
ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania cywilnego wzgledem
mBanku petnigcego funkcje administratora zastawu w zwigzku z emisiq Obligaci;

7. ztozenie przez Spotke odwiadczenia o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt5s
ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania cywilnego wzgledem BSWW
TRUST sp. z 0.0. petigcego funkcje administratora zabezpieczeh w zwigzku z emisjg
Obligacii;

8. zawarcie przez Spotke umowy zmieniajgcej umowe dtugu réwnolegtego (ang. Parallel
Debt Agreement) z dnia 28 maja 2021 r. pomiedzy Spétkq jako podmiotem
zobowigzanym oraz BSWW TRUST sp. z 0.0. jako administratorem zabezpieczen;

9. zawarcie przez Spétke umowy potwierdzajacej istnienie zabezpieczen rzadzonych
prawem holenderskim (ang. Security Confirmation Agreement) ustanowionych w
zwigzku z Programem, pomiedzy Spotkq, R.Power Investment B.V. oraz BSWW TRUST sp. z
0.0.; Oraz

10.  zawarcie przez Spétke wszelkich innych umdw, anekséw, potwierdzen lub dokumentéw
w celu objecia wierzytelnoici z tytutu Obligacji zabezpieczeniami ustanowionymi w
zwigzku z Obligacjami 1/2021, w tym zabezpieczeniami rzgdzonymi prawem
holenderskim,

w zakresie niezbednym do ustanowienia zabezpieczefh w zwigzku Obligacjomi w zakresie
wskazanym w §1 ust. 4 powyzej.

§4

Zarzqd Spofki wyraza zgode na podjecie przez Spétke wszelkich czynnoici faktycznych lub
prawnych niezbednych lub przydatnych do wykonania postanowieh niniejszej uchwaty.

§5
Uchwata wchodzi w zycie w dniem jej podjecia.
Za uchwatq oddano - 2 gtosy,

przeciw — 0 gtosdw,
wstrzymato sie — 0 gtosow.

Ad 3.

Wobec wyczerpania porzgdku obrad Posiedzenie Zarzgdu spétki R.Power spdtka
z ograniczonq odpowiedzialnociq z siedzibg w Warszawie zostato zamkniete.

Zatgczniki:
- Uchwata Zarzgdu nr 1;
- Lista obecnoici Posiedzenia Zarzgdu.

it

Przewodni'czgé-y"Posiedzenio/Proiokolom‘ ' Cztonek Zarzgdu
Frzemystaw Pieta Tomasz Sek
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LISTA OBECNOSCI
z Posiedzenia Zarzgdu
spo6tki prowadzonej pod firmq
R. Power spétka z ograniczonq odpowiedzialnosciq
z siedzibqg w Warszawie
z dnia 29 listopada 2021 r.

Lp. Imie i nazwisko Stanowisko Podpis
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Warunki Emisji
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WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

Obligacje, do ktorych odnosza si¢ niniejsze warunki emisji ("Warunki Emisji") s
zabezpieczonymi obligacjami na okaziciela emitowanymi w ramach Serii ("Obligacje"),
ktorych emitentem jest R.POWER SP. Z O.0. z siedziba w Warszawie przy ul. Putawskiej 2,
02-566 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000368949, posiadajgca
numer REGON 142641571, oraz numer NIP 5252492778, o kapitale zaktadowym, ktorego
wysoko$¢ wynosi 6.036.000,00 ztotych ("Emitent"”), dla ktérej prowadzona jest Strona
Internetowa Emitenta.

Emisja Obligacji zostata zorganizowana w ramach programu emisji obligacji Emitenta, zgodnie
z ktérym Emitent moze dokonywac wielokrotnych emisji obligacji do lacznej wartosci
nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji w wysokosci 1.000.000.000 PLN
(stownie: miliard ztotych) ("Program Emisji").

Emisja Obligacji dokonywanajestnapodstawie: (i) art. 33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015
r. 0 obligacjach (tekst jednolity: Dz. U. z 2020, poz. 1208, z p6zniejszymi zmianami) ("Ustawa
0 Obligacjach™), (ii) art. 1 ust. 4 lit. (a) Rozporzadzenia Prospektowego, (iii) uchwaty zarzadu
Emitenta z dnia 29 listopada 2021 roku w sprawie m.in. zatwierdzeniawarunkdw emisji drugiej
serii obligacji w ramach ustanowionego przez Emitenta Programu Emisji.

Po Dacie Emisji, Emitent zamierza dokona¢ asymilacji Obligacji z obligacjami serii 1/2021
wyemitowanymi na podstawie warunkow emisji z dnia 28 maja 2021 roku ("Obligacje
1/2021"), zgodnie z art. 55 ust. 2 Ustawy o Obrocie (jak zdefiniowano ponizej).

Niniejsze Warunki Emisji powinny by¢ czytane lgcznie z suplementem emisyjnym
stanowigcym Zatacznik 1 (Suplement Emisyjny) do Warunkow Emisji ("Suplement Emisyjny")
I wraz ze wszystkimi zalgcznikami stanowia jednolity dokument w rozumieniu Ustawy o
Obligacjach.

1. DEFINICJE | INTERPRETACJA
1.1 Definicje
W Warunkach Emisji, ponizsze terminy b¢dg mialy nastepujace znaczenie:

111 "Administrator Zabezpieczen" oznacza BSWW TRUST SP. Z O.0. z
siedzibg w Warszawie przy ul. Chmielnej 73, 00-801 Warszawa, wpisang do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000505020, NIP
5252584345, REGON 147161309, o kapitale zaktadowym, ktorego wysokos¢
wynosi 5.000,00 PLN.

1.12 "Administrator Zastawu" oznacza mBank.

1.13 "AgentDokumentacyjny"oznaczapodmiotwskazanyw punkcie 9 Suplementu
Emisyjnego jako agent dokumentacyjny.
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1.1.10

1111

1112

1.113

1114

1115
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"Agent Emisji" oznacza agenta emisji w rozumieniu art. 7a ust. 1 Ustawy o
Obrocie, ktorego funkcj¢ petni podmiot wskazany w punkcie 15 Suplementu
Emisyjnego.

"Agent Kalkulacyjny" oznacza mBank.
"ASO" oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez GPW.

"Brak Zezwolenia WIBOR" oznacza sytuacje, w ktorej administratorowi
WIBOR cofnieto lub zawieszono zezwolenie lub rejestracje¢ dla opracowywania
WIBOR, wskutek czego banki w Polsce nie moga stosowa¢ WIBOR.

"Cel Emisji" ma znaczenie nadane temu terminowi w punkcie 3 Warunkow
Emisji.

"Certyfikat Rezydencji" oznacza certyfikat rezydencji, o ktorym mowa w art.
26 ust. 1 Ustawy o PDOP lub art. 29 ust. 2 Ustawy o PDOF.

"Data Emisji" oznacza date wskazang w punkcie 5 Suplementu Emisyjnego.

"Data Emisji Obligacji 1/2021" oznacza dat¢ emisji Obligacji 1/2021,tj. dzien
2 czerwca 2021 roku.

"Data Obliczenia" ma znaczenie nadane w punkcie 15.4.3 Warunkdéw Emisji.

"Data PlatnosSci Kwoty do Zaplaty" oznacza dzien, w ktérym ma nastgpi¢
platno$¢ Kwoty do Zaptaty zgodnie z Warunkami Emisji.

"Data Platnosci Odsetek" oznacza kazdy z dni okreslonych w punkcie 7
Suplementu Emisyjnego.

"Data Ustalenia Praw" oznacza 6 (sz6sty) Dzien Roboczy przed dang Datg
Platnos$ci Kwoty do Zaptaty lub inny najblizszy dzien przed Datg Platnosci
Kwoty do Zaptaty, ktory zgodnie z regulacjami KDPW jest uwazany za dzien,
w ktorym zostaje okreslony stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia
podmiotdw oraz 0s6b uprawnionych do otrzymania $wiadczen z tytutu Obligacji
w Dacie Platnosci Kwoty do Zaptaty, z zastrzezeniem, ze:

(@) uprawnionych do §wiadczen z tytulu wykupu Obligacji, ktore spetniane
sa po Dacie Wykupu, ustala si¢ kazdorazowo wedhug stanu na 2 (drugi)

Dzien Roboczy po dniu, w ktorym kwota $wiadczenia zostala
przekazana KDPW,

(b) w przypadkach wskazanych w punkcie 9.1.3 Warunkéw Emisji za Date
Ustalenia Praw uznaje si¢ odpowiednio dzien otwarcia likwidacji,

potaczenia, podziatu lub przeksztalcenia, o ktorym mowa w tym punkcie;
lub

(c) w przypadkach wskazanychw punkcie 10.1 Warunkow Emisji za Date
Ustalenia Praw uznaje si¢ Date Wczesniejszego Wykupu.
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"Data Wczesniejszego Wykupu" oznacza dzien, w ktérym Obligacje stang si¢
wymagalne przed Datg Wykupu, zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji.

"Data Wykupu" oznacza dzien okreslony w punkcie 6 Suplementu Emisyjnego.
"Dealer" oznacza mBank.

"Dlug Réwnolegly" oznacza rzadzong prawem holenderskim, samodzielng i
niezalezng (od wierzytelnosci z tytutu Obligacji oraz innych obligacji
wyemitowanych w ramach Programu Emisji), wierzytelnos¢ Administratora
Zabezpieczen wobec Emitenta z tytulu Umowy Dhugu Réwnoleglego (ang
Parallel Debt Agreement), opisang szczegotlowo w Umowie Dhugu
Roéwnoleglego. Dla uniknigcia watpliwos$ci, Dlug Rownolegly (lub analogiczne
dtugi rownolegle) bedzie odnosit si¢ do wierzytelnosci Obligatariuszy 1innych
obligatariuszy w ramach Programu Emisji wobec Emitenta z tytutu Obligacji
oraz z tytutu innych obligacji wyemitowanych w ramach Programu Emisji, jezeli
takie obligacje beda obligacjami zabezpieczonymi.

"Dodatkowa Marza Odsetkowa" 0znacza dodatkowa marze w wysokosci 150
punktéw bazowych.

"Dokumenty Programu™ oznacza Warunki Emisji, warunki emisji innych
obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji, Swiadectwo Zgodnosci,
jakikolwiek Dokument Zabezpieczenia, Wyceny (wraz z ich aktualizacjami),
not¢ informacyjna lub dokument informacyjny oraz kazdy inny dokument
okreslony przez Zgromadzenie Obligatariuszy i Emitenta (lub jedynego
Obligatariusza i Emitenta) lub przez odpowiednio Administratora Zabezpieczen
lub Administratora Zastawu i Emitenta jako Dokument Programu.

"Dokumenty Zabezpieczenia" oznacza jakikolwiek dokument ustanawiajacy
Zabezpieczenie Obligacji lub Zabezpieczenia Holenderskie, dokumenty
sktadane w wykonaniu dokumentéw ustanawiajacych Zabezpieczenie Obligacji
lub Zabezpieczenia Holenderskie, Oswiadczenia o Poddaniu si¢ Egzekucji, jak
rowniez Umowe Administratora Zabezpieczen, Umoweg¢ Administratora
Zastawu, oraz Umowe Dlugu Roéwnoleglego oraz kazdy inny dokument
okreslony przez Zgromadzenie Obligatariuszy i Emitenta (lub jedynego
Obligatariusza i Emitenta) lub przez odpowiednio Administratora Zabezpieczen
lub Administratora Zastawu i Emitenta jako Dokument Zabezpieczenia.

"Doplaty Wspélnikow" oznacza taczng kwotg zaptacong przez Wspolnikow za
objecie udziatlow zwyktych w Emitencie, obligacji podporzadkowanych, innych
podporzadkowanych instrumentow dluznych Emitenta Iub pozyczek (lub
czynnosci o analogicznym skutku prawnym) udzielonych przez WspéInikow na
rzecz Emitenta (innych niz Pozyczki Pomostowe), o ile zostaly
podporzadkowane zgodnie z Umowg Podporzadkowania.

"Dozwolona Dywidenda" oznacza ptatno$¢ dywidendy, zaliczki na poczet
dywidendy, ceny za nabywane udzialy wlasne, zwrot doptat lub zaplate innej
kwoty w odniesieniu do kapitatu zaktadowego:
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@) dokonywana przez Nomad Electric na rzecz wspdlnika lub udziatowca
Nomad Electric w sytuacji, w ktorej: (i) taki wspolnik lub udziatowiec
posiada mniej niz 15% udziatdw Nomad Electric; oraz (ii) taki wspolnik
lub udzialowiec nie posiada udzialow uprzywilejowanych, w tym w
szczego6lnosci w zakresie dywidendy; lub

(b) dokonywang przez Emitenta w sytuacji, w ktorej (facznie):

(i)

(i)

(i)

(iv)

nie wystgpit i nie trwa Przypadek Niewypehienia Zobowigzania,
ani Podstawa Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu oraz
zadna z tych okolicznosci nie wystgpi na skutek dokonania takiej
platnosci lub takiego zwrotu;

Swiadectwa Zgodnosci dostarczone zgodnie z Punktem 21.2
Warunkéw Emisji za cztery wystepujace bezposrednio przed
wyptata danej kwoty Okresy Obliczeniowe potwierdzaja, ze
Wskazniki Finansowe mie$cily si¢ w poziomach okreslonych w
Punkcie 15.1 Warunkdw Emisji;

Swiadectwo Zgodnosci pro forma dostarczone Obligatariuszom
przed wyplata danej kwoty (zawierajace wyliczenie Wskaznikéw
Finansowych uwzgledniajacych dokonanie wyptaty danej kwoty)
potwierdza, ze po dokonaniu takiej wyplaty Wskazniki
Finansowe beda miescity si¢ w poziomach okreslonych w
punkcie 15.1 Warunkdéw Emisji;

faczna kwota jakichkolwiek wyplat w ramach Dozwolonej
Dywidendy wraz z kwotg z tytulu splat, o ktérych mowa w
punkcie 12.9.2 Warunkéw Emisji w danym roku obrotowym nie
przekroczy kwoty 50% skonsolidowanego zysku Emitenta za
ostatni zamkniety rok obrotowy poprzedzajacy wyplate danej
kwoty; oraz

przez okres co najmniej czterech wystepujacych bezposrednio
przed wyplata dane; kwoty Okresow Obliczeniowych nie
wystapita Podstawa Wczesniejszego Wykupu okreslona w
Punkcie 12.25 (Rachunek Obstugi Zadtuzenia) WarunkOw Emisiji.

"Dozwolone Joint Venture" oznacza inwestycje cztonka Grupy Kapitatowej
Emitenta w dowolne Wspolne Przedsiewzigcie w okolicznosciach, w ktorych

(tacznie):
(i)

(i)

(iii)

celem takiej inwestycji jest realizacja przez WspoOlne
Przedsiewziecie Zielonego Projektu lub Zielonych Projektow;

inwestycja taka dokonywana jest na warunkach nie gorszych dla
danego czlonka Grupy Kapitalowej Emitenta niz aktualne
warunki rynkowe; oraz

suma (bez podwajnego liczenia):
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(A)  wszystkich kwot wptaconych na akcje badz udzialy,
pozyczonychoraz winny sposob zainwestowanych przez
cztonkOw Grupy Kapitalowej Emitenta we Wspdlne
Przedsigwziecia;

(B)  wszystkich zobowigzan pozabilansowych czlonkow
Grupy Kapitatowej Emitenta z tytutu udzielonych przez
nich porgczen oraz gwarancji, jak rOwniez zaciaggnietych
przez nich innych zobowigzan warunkowych (w tym
zobowigzan solidarnych) w odniesieniu do zobowigzan z
tytutu Wspolnych Przedsigwzig¢; oraz

(C)  wartosci ksiggowej (zawartej w ostatnim sprawozdaniu
finansowym) wszystkich aktywow przeniesionych przez
cztonkdéw Grupy Kapitatowej Emitenta do Wsp6lnych
Przedsiewzie¢ oraz w inny spos6b przez nich
zainwestowanych we wspdlne przedsigwzigcia,

nie przekroczy, w zadnym momencie, 50% Aktywow Grupy
Kapitalowej Emitenta (liczonych na poziomie skonsolidowanym).

"Dozwolone Nabycie" oznacza dokonywane na warunkach rynkowych przez
cztonka Grupy Kapitatlowej Emitenta bezposrednio lub posrednio, w ramach
jednej lub kilku czynnosci:

(@)

(b)

nabycie lub objecie Praw Udziatowych lub nabycie przedsigbiorstwa lub
jego zorganizowanej czesci, jezeli przedmiotem dziatalnosci podmiotu,
ktorego Prawa Udzialowe s3 nabywane lub nabywanego
przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czg¢$ci jest 1 pozostanie
realizacja Zielonych Projektow; lub

nabycie lub objecie Praw Udziatowych lub nabycie przedsigbio rstwa lub
jego zorganizowanej cz¢sci w ramach Dozwolonego Joint Venture.

"Dozwolone Pozyczki" 0znacza pozyczki lub czynnosci o analogicznym skutku
prawnym i ekonomicznym:

(@)

(b)

(©)

udzielone przez cztonkéw Grupy Kapitatlowej Emitenta swoim
kontrahentomw toku normalnej dziatalnosci gospodarczej prowadzonej
na Date Emisji w zwigzku z Zielonymi Projektami na warunkach nie
gorszych dla danego cztonka Grupy Kapitalowej Emitenta niz aktualne
warunki rynkowe takiej pozyczki lub czynnosci o analogicznym skutku
prawnym i ekonomicznym;

stanowiace Pozyczki Pomostowe pod warunkiem, ze beda one splacone
do 31 grudnia 2021 roku;

udzielone w celu realizacji Zielonych Projektow:

(i) przez Poreczyciela Holenderskiego narzecz Podmiotu Zaleznego
Poreczyciela Holenderskiego;
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(d)

(€)

()

(i)  przez Podmiot Zalezny Pore¢czyciela Holenderskiego na rzecz
Poreczyciela Holenderskiego;

(i)  przez Podmiot Zobowigzany na rzecz innego Podmiotu
Zobowigzanego;

(iv)  przez Podmiot Zalezny Porgczyciela Holenderskiego na rzecz
innego Podmiotu Zaleznego Porg¢czyciela Holenderskiego, jezeli
oba takie podmioty sg kredytobiorcami z tytutu tej samej umowy
kredytow zaciagnietej jako Zadtuzenie Project Finance; lub

(v)  przez Podmiot Zalezny Poreczyciela Holenderskiego na rzecz
innego Podmiotu Zaleznego Porgczyciela Holenderskiego, jezeli
Podmiot Zalezny Porgczyciela Holenderskiego bedacy
pozyczkobiorcg lub otrzymujacy srodki na podstawie czynnosci
prawnej o analogicznym skutku do pozyczki jest podmiotem
zaleznym od Podmiotu Zaleznego Porgczyciela Holenderskiego
bedacego pozyczkodawca lub podmiotem udostepniajacym
srodki na podstawie czynnos$ci 0 analogicznym skutku prawnym;

udzielone przez cztonka Grupy Kapitatlowej Emitenta na rzecz innego
cztonka Grupy Kapitalowej Emitenta w celu sfinansowania lub
zrefinansowania Dozwolonego Nabycia;

stanowigce inwestycje cztonka Grupy Kapitalowej Emitenta w
Dozwolone Joint Venture; lub

udzielone w ramach Dozwolonego Nabycia przez podmiot, ktérego
Prawa Udziatowe zostaty nabyte lub objete (posrednio lub bezposrednio)
w ramach Dozwolonego Nabycia, pod warunkiem, ze: (i) taka pozyczka
lub czynnosci o analogicznym skutku prawnym i ekonomicznym
zostanie sptacona w ciggu 6 (sze$ciu) miesi¢cy od dnia Dozwolonego
Nabyecia; lub (ii) jest zwigzana z realizacja Zielonych Projektow;

"Dozwolone Poreczenia™ oznacza poreczenia, gwarancje lub czynnosci o
analogicznym skutku prawnym i ekonomicznym udzielone lub dokonane przez
czlonka Grupy Kapitatlowej Emitenta:

(@)

(b)
(©)

(d)

(€)

w celu zabezpieczenia spetnienia $wiadczen z tytutu Obligacji oraz
innych obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji;

w celu zabezpieczenia sptaty Dtugu Roéwnolegtego;

jako zabezpieczenie sptaty Dozwolonych Pozyczek innych niz udzielone
na rzecz Nomad Electric;

jako zabezpieczenie sptaty Dozwolonego Zadhizenia Finansowego
innych podmiotéw niz Nomad Electric;

jako Zabezpieczenie Project Finance;
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()

(9)

(h)

(i)

)

w toku jego normalnej dziatalno$ci gospodarczej prowadzonej na Date
Emisji w zwiazku z Zielonymi Projektami na warunkach rynkowych nie
gorszych dla niego niz aktualne warunki rynkowe tego typu
instrumentow na rzecz podmiotoéw innych niz Nomad Electric;

jako zabezpieczenie splaty zobowigzan innego cztonka Grupy
Kapitalowej Emitenta (za wyjatkiem Nomad Electric) w zwigzku z
realizacja Zielonych Projektow, w ktorych ten inny cztonek Grupy
Kapitalowej Emitenta uczestniczy;

jako zabezpieczenie splaty zobowigzan podmiotu uczestniczacego w
Dozwolonym Joint Venture niebgdacego cztonkiem Grupy Kapitalowej
Emitenta, w ktérym uczestniczy cztonek Grupy Kapitatowej Emitenta
(inny niz Nomad Electric) na warunkach rynkowych nie gorszych dla
danego cztonka Grupy Kapitalowej Emitenta niz aktualne warunki
rynkowe dla tego typu instrumentow;

na rzecz Nomad Electric, jezeli ich taczna warto$¢ (liczona dla
wszystkich cztonkdéw Grupy Kapitatowej Emitenta) nie przekroczy 10%
Kapitatdw Wlasnych Grupy Kapitalowej Emitenta (liczonych na
poziomie skonsolidowanym);

przed dniem, w ktorym stal si¢ on czlonkiem Grupy Kapitatowej
Emitenta w ramach Dozwolonego Nabycia, pod warunkiem, ze: (i) jego
zobowigzania z tego tytulu wygasna w ciggu 6 (szesciu) miesigcy
nastepujacych po dacie tego Dozwolonego Nabycia; lub (ii) sg zwigzane
z realizacja Zielonych Projektow;

"Dozwolona Reorganizacja" oznacza:

(@)
(b)
(©)

(d)

(€)

przeksztatcenie Emitenta w spotke akcyjna;
potaczenie lub przeksztatcenie Podmiotéw Zobowigzanych;;

likwidacja czlonka Grupy Kapitalowej Emitenta niebedacego
Podmiotem Zobowigzanym, o ile aktywa takiego podmiotu przypadng
Podmiotowi Zobowigzanemu,

podzial, polaczenie lub przeksztalcenie ktoregokolwiek z cztonkow
Grupy Kapitalowej Emitenta oprocz Emitenta pod warunkiem, ze
podzial, polaczenie lub przeksztalcenie tego cztonka Grupy Kapitatowej
Emitenta nastgpuje w zwiazku z Zielonymi Projektami lub inng
podstawowa dziatalnoscig danego cztonka Grupy Kapitatowej Emitenta
1 dany cztonek Grupy Kapitalowej Emitenta sprawuje kontrolg nad
spotka dzielong jak i podmiotami uczestniczacymi lub powstatymi w
wyniku takiego podziatu, potaczenia lub przeksztatcenia; lub

nabycie przez Por¢czyciela Holenderskiego udziatow w Podmiotach
Zaleznych Emitenta nalezgcych do Emitenta, cztonka Grupy
Kapitatowej Emitenta podmiotu, z ktérym Emitent lub cztonek Grupy
Kapitatlowej Emitenta prowadzi Wspolne Przedsigwzigcie lub kazde
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inne przeniesienie udziatdéw dokonywane w ramach reorganizacji Grupy
Kapitalowej Emitenta

w kazdym przypadku, pod warunkiem, Ze nie ma to negatywnego wptywu na
Zabezpieczenia Obligacji 1 Zabezpieczenia Holenderskie (w tym, w
szczegllnosci, jezeli Dozwolona Reorganizacja jest prowadzona w odniesieniu
do Podmiotu Zobowigzanego, wszystkie podmioty powstate w wyniku takiej
Dozwolonej Reorganizacji beda odpowiedzialne za zobowigzania z tytulu
Obligacji w takim zakresie, w jakim taka odpowiedzialno$¢ dotyczyta danego
Podmiot Zobowigzanego).

Dozwolone Rozporzadzenie" 0znacza Rozporzadzenia:
@) dokonywane pomigdzy Podmiotami Zobowigzanymi;

(b) dokonywane pomiedzy podmiotami bedagcymi kredytobiorcami na
podstawie tej samej umowy kredytow zaciaggnigtych jako Zadhuzenie
Project Finance;

(©) dokonywane przez cztonka Grupy Kapitalowej Emitenta na rzecz
Podmiotu Zobowigzanego na warunkach nie gorszych dla Podmiotu
Zobowigzanego niz aktualne warunki rynkowe;

(d) spetiajgce wszystkie z ponizszych warunkow:

(1) dokonane przez Podmiot Zobowigzany na rzecz Podmiotu
Zaleznego Porgczyciela Holenderskiego lub przez Podmiot
Zalezny Porgczyciela Holenderskiego na rzecz innego Podmiotu
Zaleznego Porgczyciela Holenderskiego;

(i) dokonane na warunkach rynkowych; oraz
(iii)  dokonane w zwigzku z realizacjg Zielonych Projektow;

(e) przedsigbiorstwem cztonka Grupy Kapitatlowej Emitenta lub jego
zorganizowang cze¢scia lub Prawami Udzialowymi cztonka Grupy
Kapitatowej Emitenta na rzecz podmiotu niebedacego cztonkiem Grupy
Kapitatowej Emitenta, w okolicznosciach, w ktorych (lacznie):

(i) Rozporzadzenie to zostanie dokonane na warunkach rynkowych
za gotowke lub inne aktywa (w tym takze udziaty lub akcje); oraz

(i) aktywa otrzymane z tytulu tego Rozporzadzenia (po pokryciu
kosztow z nim zwigzanych i rozliczeniu Zadluzenia Project
Finance zabezpieczonego na przedmiocie tego Rozporzadzenia,
jezeli podlegato ono takiemu rozliczeniu) zostana:

(A)  przeznaczone w terminie 270 dni od dniaich otrzymania
na realizacje Zielonych Projektow; lub
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()

(9)

(h)

(i)

()

(b)

(©)

(d)

)

(B)  przekazanedo Emitenta lub Poreczycicla Holenderskiego,
jezeli rozliczenie takiego Rozporzadzenia nie odbywalo
si¢ na poziomie Por¢czyciela Holenderskiego;

dokonywane przez cztonka Grupy Kapitalowej Emitenta na rzecz
podmiotu niebgdacego cztonkiem Grupy Kapitatlowej Emitenta, pod
warunkiem ze (1gcznie):

(1) nie dotyczy przedsigbiorstwa cztonka Grupy Kapitalowej
Emitenta, jego zorganizowanej czg¢$ci ani Praw Udziatowych
cztonka Grupy Kapitatowej Emitenta;

(i)  dokonywane jest w toku zwyktej dziatalno$ci danego cztonka
Grupy Kapitatlowej Emitenta oraz w zwigzku z realizacja przez
niego Zielonych Projektdw; oraz

(iii)  dokonywane jest na warunkach nie gorszych dla danego czlonka
Grupy Kapitatowej Emitenta niz aktualne warunki rynkowe;

przestarzatymilub zbednymi sktadnikamimajatku w zamian za gotowke
lub rzeczy co najmniej tego samego rodzaju;

wynikajace z dochodzenia przez wierzyciela zaspokojeniaz przedmiotu
Dozwolonego Zabezpieczenia;

inne niz wskazane w punktach od (a) do (i) powyzej, gdzie wyzsza z
nastepujacych wartosci: (i) laczna wartos¢ ksiegowa sktadnikow
majatkowych bedacych przedmiotem takich Rozporzadzen (zawarta w
ostatnim sprawozdaniu finansowym) oraz (ii) tgczna kwota Srodkow
netto naleznych z tytutu takich Rozporzadzen, nie przekracza 3.000.000
PLN w danym roku kalendarzowym.

'‘Dozwolone Zabezpieczenie" oznacza kazde z nastepujacych Zabezpieczen:

Zabezpieczenie Obligacji oraz innych obligacji emitowanych w ramach
Programu Emisji;

Zabezpieczenie Holenderskie udzielane w zwigzku z Dhugiem
Réwnolegltym:;

Zabezpieczenie udzielane na zabezpieczenie sptaty zobowigzan czionka
Grupy Kapitatlowej Emitenta wynikajacych z realizowanego przez niego
Dozwolonego Nabycia lub Dozwolonego Rozporzadzenia zgodnie z
aktualng praktyka rynkowa;

Zabezpieczenie udzielane na zabezpieczenie splaty zobowiazan czionka
Grupy Kapitatowej Emitenta wynikajacych z inwestycji w Dozwo lone
Joint Venture zgodnie z aktualng praktyka rynkowa;

Zabezpieczenie udzielane na zabezpieczenie sptaty zobowigzan czlonka
Grupy Kapitatlowej Emitenta w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej
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(f)

(),

w ramach Zielonych Projektéw (a nie w wyniku niewykonania
zobowigzania lub zaniechania);

Zabezpieczenie udzielone w zwigzku z Istniejacym Zadluzeniem
Finansowym lub w celu zabezpieczenia splaty Istniejacego Zadtuzenia
Finansowego; lub

Zabezpieczenia Project Finance.

"Dozwolone Zadluzenie Finansowe" oznacza Zadluzenie Finansowe Grupy
Kapitatowej Emitenta:

(@)

(b)
(©)
(d)
)

()

(9
(h)
(i)

()

(k)

z tytulu Obligacji oraz innych obligacji emitowanych w ramach
Programu Emisji;

bedace Istniejacym Zadluzeniem Finansowym;
wynikajace z Doptat Wspolnikow;
bedace Zadtuzeniem Project Finance;

z tytutu regresu lub zwolnienia z odpowiedzialnosci w odniesieniu do
jakiejkolwiek gwarancji, poreczenia, przejecia odpowiedzialnosci lub
akredytywy dokumentowej lub jakiegokolwiek innego podobnego
instrumentu wystawionego przez bank lub instytucj¢ finansowa w
odniesieniu do zobowigzan podmiotu bedacego czlonkiem Grupy
Kapitalowej Emitenta, zaciggnietych w toku jego normalnej dziatalnosci
gospodarczej prowadzonej na Datg Emisji;

zaciggnigte przez podmioty Grupy Kapitatowej Emitenta w toku
normalnej dzialalnosci gospodarczej prowadzonej na Date Emisji w
zwigzku z Zielonymi Projektami (w tym z tytutu kredytu kupieckiego);

o ktorym mowa w punkcie (c) definicji Zadtuzenia Finansowego;

powstale w zwigzku z kazda Dozwolong Pozyczka, Dozwolonym
Poreczeniem lub Dozwolonym Joint Venture;

powstate w zwigzku z dokonaniem lub w celu dokonania Dozwolonego
Nabycia;

z tytutu transakcji walutowych lub transakcji pochodnych, zawartych na
warunkach rynkowych w celu zabezpieczenia przed wahaniami stop
procentowych badz kursow walut lub cen; lub

inne niz wskazane w punktach od (a) do (j) powyzej, ktorego taczna
kwota nie przekracza w zadnym czasie 20.000.000 PLN (lub
rownowartosci tej kwoty w innej walucie).

"Dzien Roboczy" oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien
ustawowo wolny od pracy w Polsce, w ktorym Agent Emisji prowadzi
dziatalno$¢ w sposdéb umozliwiajacy wykonanie czynnosci okreslonych w
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Warunkach Emisji, a od dnia rejestracji Obligacji w KDPW, dzien okreslony
przez KDPW jako dzief roboczy.

"Dzien Ustalenia Stopy Procentowej" z zastrzezeniem punktu 6.4.13, 0znacza
dzien przypadajacy na 3 Dni Robocze przed pierwszym dniem Okresu
Odsetkowego, w ktorym ma obowiazywac¢ dana Stopa Procentowa.

"Ewidencja" oznacza ewidencj¢ 0sob uprawnionych z Obligacji prowadzong
przez Agenta Emisji, stosownie do tre$ci art. 7a ust. 4 pkt 4 Ustawy o Obrocie.

"GPW" oznacza Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

"Green Bond Framework” oznacza aktualny dokument Green Bond
Framework dostepny na Stronie Internetowej Emitenta, pozytywnie
zweryfikowany w formie Niezaleznej Opinii Eksperckiej.

"Green Bond Principles™ oznacza wytyczne Green Bond Principles dotyczace
procesu emisji zielonych obligacji opublikowane w czerwca 2018 roku przez
Migdzynarodowe Stowarzyszenie Rynku Kapitalowego ICMA (International
Capital Market Association).

"Grupa Kapitalowa Emitenta" oznacza lacznie:
@) Emitenta; oraz
(b) Podmioty Zalezne.

"Instrukcja Egzekucyjna™ ma znaczenie nadane temu terminowi w Punkcie
4.1.5 Warunkdéw Emisji.

"Istniejgce Zadluzenie Finansowe" 0znacza:

(@) Zadhizenie Finansowe zaciagnigte przez kredytobiorcéw na podstawie
odpowiednich Uméw Kredytow; oraz

(b) umowy dotyczace transakcji pochodnych zabezpieczajacych ryzyko
stopy procentowej oraz kursow walut zawieranych w zwigzku z umowsa,
o ktérej mowa punkcie (a) powyze;.

"KDPW" oznacza Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych S.A.

"Kodeks Postepowania Cywilnego" oznacza ustawe z dnia 17 listopada 1964
r. Kodeks postepowania cywilnego (tekst jednolity: Dz. U.z 2020 ., poz. 1575,
z p6zniejszymi zmianami).

"Kodeks Spolek Handlowych" oznacza ustawe z dnia 15 wrze$nia 2000 r.
Kodeks spotek handlowych (tekst jednolity: Dz. U. z 2020 r., poz. 1526, z
pOZniejszymi zmianami).

"Kontrola" oznacza: (i) uprawnienie do glosowania badz kontrolowania

glosowania podmiotow majacych co najmniej 50% plus 1 gloséw na
zgromadzeniu wspolnikoéw lub walnym zgromadzeniu akcjonariuszy, (ii)
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uprawnienie do wskazania badzusuniecia wszystkichbadz wiekszosci cztonkow
rady nadzorczej lub zarzadu; lub (iii) uprawnienie do wydawania polecen
dotyczacych dzialania i strategii finansowych, ktorych cztonkowie zarzadu s
zobowigzani przestrzegac.

"Korekta" oznacza warto$¢ lub dziatanie, ktore jest stosowane, aby ograniczy¢
ekonomiczne skutki w odniesieniu do Obligacji wynikajace z zastgpienia
WIBOR Wskaznikiem Alternatywnym. Korekta bedzie okre§lona zgodnie z
punktem 6.4.10.

"Kraj Objety Sankcjami" oznacza panstwo lub inne terytorium bedace celem
lub przedmiotem kompleksowych, obejmujacych caty kraj Sankcji (obecnie
m.in. Krym, Kuba, Iran, Korea P6tnocna, Sudan Potudniowy, Sudan oraz Syria);
lub (i) objety konfliktem zbrojnym.

"Kwota do Zaplaty" oznacza kwote rdwng wartosci Naleznosci Gtownej,
Kwoty Odsetek lub Premii, ktéora Emitent jest zobowigzany zaptacié
Obligatariuszowi zgodnie z Warunkami Emisji.

"Kwota Odsetek" oznacza kwote odsetek kapitatlowych nalezng
Obligatariuszowi z tytutu posiadanych przez niego Obligacji.

"Lista Sankcji" oznacza prowadzone przez OFAC listy "Specially Designated
Nationals and Blocked Persons"”, "Sectoral Sanctions lIdentifications"” oraz
"Foreign Sanctions Evaders", liste "Consolidated List of Financial Sanctions
Targets" oraz "List of Persons Subject to Restrictive Measures in View of
Russia's Actions Destabilizing the Situation in Ukraine" — prowadzone przez
Urzad Skrabowy Zjednoczonego Krélestwa lub inne dotyczace Sankcji listy
prowadzone przez Organy ds. Sankcji oraz publicznie przez nie ogloszone
natozenie Sankcji z pdzniejszymi zmianami lub uzupehlieniami badz tez
zastepujace je dokumenty

"Marza" oznacza marz¢ okreslong w punkcie 13 Suplementu Emisyjnego,
naliczang w skali roku.

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

"mBank” oznacza mBank S.A. z siedzibg w Warszawie.
"MSSF" oznacza Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej.

"Nalezno$¢ Glowna" oznacza w odniesieniu do jednej Obligacji kwote
odpowiadajaca jej warto$ci nominalnej w danym czasie.

"Niezalezna Opinia Ekspercka" oznacza niezalezng opini¢ ekspercka (tzw.
Second Party Opinion) z dnia 30 listopada 2020 r. wydana przez Sustainalytics,
dostepng na Stronie Internetowej Emitenta dotyczaca zgodnosci Green Bond
Framework z Green Bond Principles.
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"Nomad Electric Services" oznacza Nomad Electric Services sp. z 0.0., z
siedzibg w Warszawie przy ul. Putawskiej 2, 02-566 Warszawa, wpisana do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000762039, posiadajaca numer
REGON 382008652, oraz numer NIP 5213849704, o kapitale zakladowym,
ktorego wysokos¢ wynosi 100.000,00 ztotych.

"Nomad Electric" oznacza Nomad Electric sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie
przy ul. Putawskiej 2, 02-566 Warszawa, wpisana do rejestru przedsi¢gbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy, XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod
numerem KRS 0000825136, posiadajagca numer REGON 385398524, oraz
numer NIP 5213888207, o kapitale zaktadowym, ktorego wysoko$¢ wynosi
1.000.000,00 ztotych.

"Obligatariusz" oznacza osobe lub podmiot wpisany do Ewidencji jako
uprawniony do otrzymania $wiadczen z Obligacji, zas$ po dokonaniu rejestracji
Obligacji w KDPW — oznacza posiadacza Rachunku Papierow Warto$ciowych,
na ktorym zapisane sg Obligacje lub osob¢ wskazang podmiotowi
prowadzacemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osobe
uprawniong z Obligacji zapisanych na takim rachunku.

"Ogloszenie Konca Publikacji" oznacza wydanie przez Podmiot
Wyznaczajacy oficjalnego oswiadczenia, ze WIBOR przestal lub przestanie by¢

publikowany na state, a w dacie tego o$wiadczenia nie zostal wyznaczony
nastepca, ktory bedzie nadal obliczat lub publikowalt WIBOR.

"Ogloszenie 0 Zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy" oznacza ogloszenie
o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy, o ktorym mowa w punkcie 16.2.4
niniejszych Warunkow Emisji.

"Okres Naprawczy" ma znaczenie nadane temu pojeciu w punkcie 13.1
Warunkow Emisji.

"Okres Odsetkowy" oznacza okres od przewidywanej Daty Emisji wskazanej
w punkcie 5 Suplementu Emisyjnego (wiacznie) do pierwszej Daty Platnosci
Odsetek (z wylaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajacy od
poprzedniej Daty Platnosci Odsetek (wigcznie) do nastepnej Daty Platnosci
Odsetek (z wylaczeniem tego dnia), z zastrzezeniem, ze ostatni Okres
Odsetkowy moze si¢ okaza¢ krotszy ze wzgledu na dokonanie weze$niejszego
wykupu Obligacji zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji.

"Opcja Emitenta Wczesniejszego Wykupu" oznacza prawo Emitenta do
dokonania wykupu Obligacji przed Datag Wykupu, na zasadach okreslonych w
punkcie 9.2 (Wczesniejszy Wykup Obligacji przez Emitenta (Opcja Call))
Warunkow Emisji

"Opcja Obligatariusza Woczesniejszego Wykupu" o0znacza prawo
Obligatariusza do zadania dokonania przez Emitenta wykupu Obligacji przed
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Datag Wykupu, na zasadach okre$lonych w Punkcie 9.3 (Wczesniejszy Wykup
Obligacji na zgdanie Obligatariusza (Opcja Put)) Warunkow Emisji.

"Organds. Sankcji" oznacza instytucje lub agendg, o ktoérej mowa w lit. f) w
definicji Sankcji.

"Os$wiadczenia o Poddaniu si¢ Egzekucji" oznacza o§wiadczenia o poddaniu
si¢ egzekucji ztozone zgodnie z art. 777 par. 1 punkt 5 lub 6 Kodeksu
Postgpowania Cywilnego przez odpowiednio Emitenta lub kazdego z
Porgczycieli wzgledem odpowiednio Administratora Zastawu lub
Administratora Zabezpieczen, sporzadzone w formie aktow notarialnych.

"Pelnomocnictwo do Rachunku (Polska)" 0znacza petnomocnictwo z dnia 24
maja 2021 roku do Rachunku Obstugi Zadtuzenia udzielone przez Emitenta na
rzecz Administratora Zastawu.

"Pelnomocnictwo do Rachunku Obslugi Zadluzenia" o0znacza
pelnomocnictwo udzielone przez Emitenta na rzecz mBank do pobrania
srodkoéw znajdujacych si¢ na Rachunku Obstugi Zadluzenia i przekazania ich
KDPW w sytuacji braku terminowej sptaty Obligacji.

"PLN" oznacza zloty polski.

"Podatek Dochodowy" 0znacza (i) zryczaltowany podatek dochodowy od 0sob
prawnych w rozumieniu Ustawy o PDOP lub innego aktu prawnego, ktory te
ustawe zastgpi oraz (ii) zryczaltowany podatek dochodowy od 0séb fizycznych
W rozumieniu Ustawy o PDOF lub innego aktu prawnego, ktory t¢ ustawe
zastapi.

"Podmiot Objety Sankcjami" oznacza podmiot, ktéry

@) figuruje na Liscie Sankcji lub jest wlasnoscig badz tez jest posrednio lub
bezposrednio kontrolowany przez jeden lub wigcej podmiotdw
figurujacych na LiScie Sankcji albo dziata w imieniu podmiotu
figurujacego na Liscie Sankcji,

(b) znajduje si¢ w Kraju Objetym Sankcjami, jest jego rezydentem, posiada
w nim siedzibe lub zostat utworzony zgodnie z jego prawem badz tez
jest wlasnoscig lub jest (bezposrednio albo posrednio) kontrolowany
przez podmiot znajdujacy si¢ w Kraju Objetym Sankcjami, bedacy jego
rezydentem, posiadajacy w nim siedzibg¢, utworzony zgodnie z jego
prawem, prowadzacy w nim dzialalno$¢ badz funkcjonujacy na jego
terytorium badz tez dziata w imieniu takiego podmiotu,

(c) jest winnym trybie celem Sankcji,
przy czym na potrzeby niniejszej definicji wtasnos¢ oznacza, ze dany podmiot

jest wlasnoscig innego podmiotu lub wielu podmiotéow, do ktoérych nalezy co
najmniej 50% udziatow.
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"Podmiot Prowadzacy Rachunek" oznacza podmiot prowadzgcy Rachunek
Papieré6w Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy, na ktérym zarejestrowane sg
Obligacje.

"Podmiot Sporzadzajacy Wycene" 0znacza jedng z nastgpujacych firm, ktéra
zostanie wyznaczona przez Emitenta do sporzadzenia Wyceny Projektow: (i)
KPMG Advisory spotka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k., (ii) Deloitte
Advisory spotka z ograniczong odpowiedzialnos$cig sp.k., (ii1)) Ernst&Young
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Corporate Finance sp.k., (iv) PwC
Advisory spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp.k., (v) Grant Thornton
Frackowiak spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k., (vi) BDO spotka z
ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k. lub ich nastepcow prawnych, lub (vii)
Mazars Audyt spotka z ograniczong odpowiedzialnos$cig sp.k. lub spoiki z ich
grup zajmujace si¢ wyceng majatku.

"Podmiot Wyznaczajacy" oznacza Komisj¢ Nadzoru Finansowego, Narodowy
Bank Polski, administratora WIBOR lub organizacj¢ branzowa, ktorg wskazala
Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski i ktora zajmuje si¢
przygotowaniem propozycji zastagpienia WIBOR.

"Podmiot Zalezny" oznacza podmiot, w stosunku do ktdrego Emitent
bezposrednio lub posrednio sprawuje Kontrole.

"Podmiot Zalezny Pore¢czyciela Holenderskiego" oznacza podmiot, w
stosunku, do ktorego Poreczyciel Holenderski bezposrednio lub posrednio
sprawuje Kontrolg.

"Podmiot Zobowigzany" oznacza Emitenta, Poreczycieli oraz R. Power
Development.

"Podstawa Skorzystania z Opcji Wcze$niejszego Wykupu" oznacza kazde ze
zdarzen wskazanych w punkcie 12 (Podstawy Skorzystania z Opcji
Weczesniejszego Wykupu).

"Poreczenia" oznaczatacznie Por¢czenie (Nomad Electric), Poreczenie (Nomad
Electric Services) oraz Poreczenie (Porgczyciel Holenderski).

"Poreczenie (Nomad Electric Services)" oznacza porgczenie ustanowione
przez Nomad Electric Services na rzecz Administratora Zabezpieczeh na
podstawie umowy poreczenia z dnia 24 maja 2021 roku, zawartej pomiedzy
Nomad Electric Services a Administratorem Zabezpieczen.

"Pore¢czenie (Nomad Electric)" oznacza porgczenie ustanowione przez Nomad
Electric na rzecz Administratora Zabezpieczen na podstawie umowy porgczenia
z dnia 24 maja 2021 roku, zawartej pomiedzy Nomad Electric a
Administratorem Zabezpieczen.

"Poreczenie (Poreczyciel Holenderski)" oznacza porgczenie ustanowione
przez Porgczyciela Holenderskiego na rzecz Administratora Zabezpieczen na
podstawie umowy poreczenia z dnia 24 maja 2021 roku, zawartej Porgczycielem
Holenderskim a Administratorem Zabezpieczen.
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"Poreczyciel Holenderski" oznacza R.Power Investment B.V.

"Poreczyciele" oznacza tacznie Nomad Electric, Nomad Electric Services oraz
Poreczyciela Holenderskiego.

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

"Pozyczki Podporzadkowane" oznacza wszelkie wierzytelno$ci wynikajace z
pozyczek lub czynnosci o analogicznym skutku prawnym udzielonych lub
dokonanych przez podmiot bedacy na dzien udzielenia takiej pozyczki
wspoéInikiem Emitenta (innych niz Pozyczki Pomostowe) podporzadkowane
zgodnie z Umowa Podporzadkowania.

"Pozyczki Pomostowe" oznacza kazda z pozyczek udzielonych Emitentowi na
podstawie nastepujagcych uméw pozyczek:

(@)

(b)

(©)

(d)

)

()

)

umowy pozyczki z dnia 26 lutego 2021 roku zawartej pomiedzy TS
Capital Fund LTD a Emitentem do kwoty 4.000.000 PLN;

umowy pozyczki z dnia 20 kwietnia 2021 roku zawartej pomigdzy TS
Capital Fund LTD a Emitentem do kwoty 1.500.000 PLN;

umowy pozyczki z dnia 26 lutego 2021 roku zawartej pomigdzy L77
Capital Limited a Emitentem do kwoty 4.000.000 PLN;

umowy pozyczki z dnia 20 kwietnia 2021 roku zawartej pomigdzy L/77
Capital Limited a Emitentem do kwoty 1.500.000 PLN;

umowy pozyczki z dnia 26 lutego 2021 roku zawartej pomiedzy JCF
Investments LTD a Emitentem do kwoty 4.000.000 PLN;

kazdejinnejumowy pozyczkizawartej pomi¢dzy Emitentem, TS Capital
Fund LTD, L77 Capital Limited lub JCF Investments LTD do }3gcznej
kwoty 5.000.000 PLN; oraz

kazdejinnejumowy pozyczkizawartej pomi¢dzy Emitentem, TS Capital
Fund LTD, L77 Capital Limited lub JCF Investments LTD nie wcze$niej
niz Data Emisji Obligacji 1/2021 i nie p6zniej niz 30 czerwca 2021 roku
do tacznej kwoty 24.000.000 PLN.

"Prawa Udzialowe" oznacza akcje, udziaty, inne prawa udziatowe, prawa
wspoélnika lub tytuly uczestnictwa (rowniez w charakterze beneficjenta) w
spotce lub innym podmiocie (posiadajacym lub nieposiadajagcym osobowosci
prawnej), zawigzanym (utworzonym) zgodnie z prawem jakiegokolwiek
panstwa.

"Prawo Restrukturyzacyjne" oznacza ustawe z dnia 15 maja 2015 roku prawo
restrukturyzacyjne (tekst jednolity: Dz. U. z 2021 roku, poz. 1588, z
poOzniejszymi zmianami).
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"Prawo Upadlosciowe" oznacza ustawe z dnia 28 lutego 2003 roku prawo
upadiosciowe (tekst jednolity: Dz. U. z 2020 roku, poz. 1228, z pdZniejszymi
zmianami).

"Premia" oznacza premi¢ z tytuhlu realizacji Opcji Emitenta Wcze$niejszego
Wykupu, okreslong w punkcie 8 Suplementu Emisyjnego.

"Przelew na Zabezpieczenie" oznacza przelew na zabezpieczenie
wierzytelnosci z tytutu umow pozyczek wewnatrzgrupowych wskazanych w
umowie przelewu na zabezpieczenie wierzytelnosci z dnia 24 maja 2021
dokonany przez Emitenta na rzecz Administratora Zabezpieczen.

"Projekty Inwestycyjne'" oznacza budowe, rozwo6j, zakup lub refinansowanie
projektow, w ktorych energia jest wytwarzana z fotowoltaicznych zrodet energii.

"Propozycja Nabycia Obligacji" oznacza propozycje nabycia Obligacji, o
ktérej mowa w Ustawie o Obligacjach.

"Przypadek Niewypelnienia Zobowiazania" oznacza kazde ze zdarzen
wskazanych w punkcie 11 (Przypadek Niewypelnienia Zobowigzania).

"PSR" oznacza Polskie Standardy Rachunkowosci.

"R. Power Development"” oznacza R. Power Development sp. z 0.0., z siedzibg
w Warszawie przy ul. Putawskiej 2, 02-566 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000872895, posiadajagca numer REGON
387687712, oraz numer NIP 5213914666, o kapitale zaktadowym, ktdrego
wysokos¢ wynosi 2.005.000,00 ztotych.

"Rachunek Obslugi Zadluzenia" oznacza zablokowany rachunek Emitenta o
numerze 82 1140 1010 0000 2824 3400 1006 prowadzony w mBank, bedacy
przedmiotem Zastawu na Rachunku (Polska).

"Rachunek Papierow Wartosciowych” oznacza rachunek papierow
wartosciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie.

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

"Rozporzadzenie” o0znacza czynno$¢ rozporzadzajaca  dotyczaca
jakiegokolwiek skladnika majatkowego, w tym polegajaca na sprzedazy,
wynajeciu, wydzierzawieniu, umorzeniu, zrzeczeniu si¢ lub innym
rozporzadzeniu, niezaleznie od tego czy takie rozporzadzenie nastgpito w drodze
jednej lub wiekszej ilosci transakcjii niezaleznie od tego czy transakcja miala
charakter odptatny czy pod tytutem darmym.

"Rozporzadzenie Benchmarkowe" oznacza Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indeksoOw stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszu
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inwestycyjnego i zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz
rozporzadzenie (UE) nr 596/2014.

"Rozporzadzenie MAR" oznacza rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku
oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i
dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE.

"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 zwiazku z oferta publiczng papierow
warto$ciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE.

"Rzeczoznawca" oznacza podmiot wskazany w punkcie 11 Suplementu
Emisyjnego.

"Sankcje" oznaczaprzepisyprawairegulacje dotyczace sankcji gospodarczych,
finansowych i handlowych, embarga i inne §rodki ograniczajace, przyjete lub
egzekwowane przez (i) Uni¢ Europejska, w tym jej panstwa cztonkowskie; (ii)
Zjednoczone Krolestwo Wielkiej Brytanii i Irlandii; (iii) Szwajcarig; (iv) Stany
Zjednoczone Ameryki; (v) Organizacje Narodoéw Zjednoczonych; oraz (vi)
odpowiednie instytucje iagendy rzadowe, w tym mi¢dzy innymi Urzad Kontroli
Aktywéw Zagranicznych (Office of Foreign Assets Control — OFAC)
amerykanskiego Departamentu Skarbu. amerykanski Departament Stanu,
amerykanski Departament Handlu, Urzad Skarbowy Zjednoczonego Krolestwa
(Her Majesty's Treasury)

"Seria" oznacza seri¢ obligacji wyemitowanych na podstawie Warunkow Emisji
0 numerze wskazanymw punkcie 1 Suplementu Emisyjnego.

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

"Sponsor" oznacza:

@) Pana Przemystawa Wactawa Piete, obywatela polskiego;

(b) Pana Tomasza S¢ka, obywatela polskiego; oraz

(c) Pana Jakuba Placyda Charaszkiewicza, obywatela polskiego.

"Stopa Bazowa" oznacza stop¢ bazowa ustalong zgodnie z punktem 6.4
(Ustalenie Stopy Procentowej).

"Stopa Procentowa" oznacza zmienng stope procentowg obliczang zgodnie z
postanowieniami punktu 6.4 (Ustalenie Stopy Procentowej), wedlug ktorej
naliczana begdzie Kwota Odsetek za wszystkie Okresy Odsetkowe.

"Strona Internetowa Emitenta” oznacza stron¢ internetowa Emitenta
znajdujaca si¢ pod adresem Www.rpower.solar
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"Swiadectwo Zgodnosci" oznacza dokument sporzadzony zasadniczo zgodnie
ze wzorem stanowigcym Zalacznik 2 (Wzor Swiadectwa Zgodnosci) do
Warunkow Emisji, przygotowany i podpisany przez Emitenta.

"Uchwala Zgromadzenia Obligatariuszy" oznacza uchwale Zgromadzenia
Obligatariuszy waznie podj¢ta zgodnie z Warunkami Emisji i Ustawg o
Obligacjach.

"Umowa Administratora Zabezpieczen" oznaczaumowg z dnia 15 maja 2021

roku, zmieniong aneksem nr 1 z dnia 28 maja 2021 roku oraz aneksemnr 2 z
dnia 14 pazdziernika 2021 roku, zawarta pomigdzy BSWW Trust sp. z 0.0. a
Emitentem powotujaca BSWW Trust sp. z 0.0. do petnienia funkcji
Administratora Zabezpieczen.

"Umowa Administratora Zastawu" oznaczaumowe z dnia 24 maja 2021 roku
zmieniong aneksem nr 1 z dnia 1 grudnia 2021 roku, zawartg pomiedzy
Administratorem Zastawu a Emitentem powotujaca mBank do pehienia funkcji
Administratora Zastawu.

"Umowa Agenta Emisji" oznacza umowg¢ z dnia 7 maja 2021 roku zawartg
pomiedzy Agentem Emisji a Emitentem powoltujaca Agenta Emisji do petnienia
funkcji agenta emisji, zgodnie z art. 7a Ustawy o Obrocie.

"Umowa Dlugu Rownoleglego" oznacza umowe rzadzong prawem
holenderskim zawarta pomigdzy Emitentem oraz Administratorem
Zabezpieczen dotyczaca wykreowania Dlugu Rownoleglego.

"Umowa Kredytow" oznacza odpowiednio Umowe Kredytow 1, Umowe
Kredytow 2 lub Umowy Kredytow 3.

"Umowa Kredytdw 1" 0znacza umowe kredytow senioralnych z dnia 3 czerwca
2020 roku zawartg pomiedzy okreslonymi podmiotami Grupy Kapitatowej
Emitenta a mBank i Santander Bank Polska S.A.

"Umowa Kredytow 2" oznacza umowe kredytow senioralnych z dnia 13
pazdziernika 2020 roku zawartg pomiedzy okreslonymi podmiotami Grupy
Kapitatowej Emitenta a mBank.

"Umowy Kredytow 3" oznacza nast¢pujagce umowy kredytow zawarte
pomigdzy okreslonymi podmiotami Grupy Kapitatowej Emitenta a BNP Paribas
Bank Polska S.A.:

@) umowe kredytow z dnia 24 czerwca 2014 roku;
(b)  umowe kredytow z dnia 5 wrze$nia 2014 roku; oraz
(¢)  umowg kredytow z dnia 30 czerwca 2015 roku.

"Ustawa o Bieglych Rewidentach" oznacza ustawe z dnia 11 maja 2017 roku o
biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U.
22020, poz. 1415, z p6Zniejszymi zmianami).
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"Ustawa o Obrocie" oznacza ustaw¢ z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie
instrumentami finansowymi (tekst jednolity: Dz.U. z 2020 r., poz. 89, z
pOZniejszymi zmianami).

"Ustawa 0 PDOF" oznacza ustaw¢ z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku
dochodowym od 0s6b fizycznych (tekst jednolity: Dz. U. z 2021 r., poz. 1128, z
pOzniejszymi zmianami).

"Ustawa 0 PDOP" oznacza ustawe z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku
dochodowym od 0s6b prawnych (tekst jednolity: Dz. U. z 2020 r., poz. 1406, z
pOZniejszymi zmianami).

"Umowa Podporzadkowania" oznacza umowe z dnia 24 maja 2021 roku
zawartg pomiedzy podmiotami bgdacymi wspdlnikami Emitenta na dzien
udzielenia danej pozyczki lub dokonania czynno$ci o analogicznym skutku
prawnym, Emitentem a Administratorem Zabezpieczen dotyczacg: (i)
podporzadkowania wierzytelnosci z tytutu umow pozyczek lub czynnosci o
analogicznym skutku prawnym (innych niz Pozyczki Pomostowe) udzielonych
lub dokonanych na rzecz Emitenta (oraz ewentualnych przysztych pozyczek
udzielonych przez wspolnikéw Emitenta na jego rzecz) wobec wierzytelnosci
Obligatariuszy wynikajacych z Obligacji oraz innych obligacji emitowanych w
ramach Programu oraz (ii) przelewu podporzadkowanych wierzytelnosci na
Administratora Zabezpieczen.

"Ustawa o Rachunkowosci" oznacza ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 r. 0
rachunkowosci (tekst jednolity: Dz. U. z 2021 r., poz. 217, z p6zniejszymi
zmianami).

"Ustawa 0 Zastawie Rejestrowym" oznacza ustaw¢ z dnia 6 grudnia 1996 r. o
zastawie rejestrowym i rejestrze zastawoOw (tekst jednolity: Dz.U z 2018r., poz.
2017, z pdzniejszymi zmianami).

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

"Wlasciwy Depozyt" oznacza depozyt wyrazony w PLN, ktérego okres
wskazany jest w punkcie 14 Suplementu Emisyjnego.

"Wspdlne Przedsiewzigcie" oznacza jakikolwiek podmiot (nie bedacy
Podmiotem Zaleznym) o charakterze wspolnego przedsiewzigcia (jointventure),
w formie spotki handlowej, jednostki organizacyjnej nieposiadajacej
osobowosci prawnej, przedsi¢biorstwa, stowarzyszenia, WSpOInego
przedsiewzigcia lub spotki cywilnej lub innego podmiotu.

"Wspdlnicy" oznacza Sponsorow lub podmioty posiadajagce w danym
momencie udzialy Emitenta, nad ktorymi Kontrole sprawuja Sponsorzy, a takze
kazdy inny podmiot, ktory nabedzie udzialy Emitenta.

"Wyceny" oznacza Wycen¢ Rachunku, Wycen¢ Projektdw oraz Wycene
Udziatow.
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"Wycena Rachunku" oznacza wyceng¢ Rachunku Obstugi Zadluzenia bedacego
przedmiotem Zastawu na Rachunku Bankowym (Polska) stanowigcg Zatgcznik
5 cz¢$¢ I do Warunkow Emisji.

"Wycena Udzialow" oznacza wycene udzialow posiadanych przed Emitenta w
Poreczycielu Holenderskim, ktora stanowi Zatacznik 5 czg$¢ II do Warunkéow
Emisji.

"Zabezpieczenia Holenderskie" oznacza wszelkie zabezpieczenia rzadzone
prawem holenderskim, w tym, w szczegdlnosci, nastepujace zabezpieczenia
ustanawiane na zabezpieczenie Dlugu Rownoleglego: (i) Zastaw na Udziatach,
(i1) Zastaw na Rzeczach Ruchomych, (iii) Zastaw na Rachunkach Bankowych,
(iv) Zastaw na Prawach Wtlasnosci Intelektualnej oraz (iv) Zastaw na
Wierzytelnos$ciach.

"Zabezpieczenie Obligacji" oznacza kazde zabezpieczenie opisane w punkcie
4 (Zabezpieczenia Obligacji) Warunkow Emisji wraz z innym zabezpieczeniem
odnoszacym si¢ lub powigzanym z zabezpieczonymi wierzytelnoSciami
wynikajagcymi z Obligacji oraz innych obligacji emitowanych w ramach
Programu Emisji, ktére beda emitowane jako obligacje zabezpieczone,
ustanowionymi lub ktore zostang ustanowione, zgodnie z ich postanowieniami.

"Zabezpieczenie Project Finance" oznacza:

(@) weksle in blanco wystawiane na zabezpieczenie sptaty Zadhizenia
Project Finance przez cztonkéw Grupy Kapitatowej Emitenta;

(b) zastawy na udziatach lub akcjach w danym Podmiocie Zaleznym
Porgczyciela Holenderskiego bedacym kredytobiorca z tytulu
Zadluzenia Project Finance ustanawiane przez Porgczyciela
Holenderskiego na zabezpieczenie splaty tego Zadluzenia Project
Finance;

(c) porgczenia, gwarancje lub inne czynno$ci o analogicznym skutku
prawnym, udzielane przez cztonkéw Grupy Kapitalowej Emitenta w
zwigzku z punktem (b) (ii) definicji "Zadtuzenia Project Finance'; oraz

(d) Zabezpieczenie ustanawiane przez Podmioty Zalezne Poreczyciela
Holenderskiego na zabezpieczenie splaty swojego Zadtuzenia Project
Finance.

"Zabezpieczenie" oznacza hipoteke, zastaw, zastaw rejestrowy, zastaw
finansowy, przelew lub przewlaszczenie na zabezpieczenie albo zabezpieczenie
lub dowolng inng umowg lub porozumienie wywierajace podobny skutek lub
inne zabezpieczenia rzeczowe ustanowione w celu udzielenia zabezpieczenia
jakiejkolwiek osoby oraz jakiekolwiek prawa rzeczowe majace podobny efekt.

"Zadluzenie Finansowe" oznacza wszelkie zadtuzenie (prezentowane zgodnie
z majacymi zastosowanie standardami rachunkowosci) z tytutu lub dotyczace:

(@) umoéw pozyczki, kredytu, zadtuzenia lub finansowania w rachunku
biezacym,;
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(b)
(©)

(d)

)

(f)

)

(h)

(i)

(),

(k)

dhuznych papieréw wartosciowych;

zobowigzan z umow leasingu lub sprzedazy ratalnej, ktore zgodnie z
majacymi zastosowanie standardami rachunkowosci sg traktowane jako
leasing finansowy;

umoéw faktoringowych Iub wierzytelnosci sprzedawanych lub
dyskontowanych (poza sprzedazg bez regresu do sprzedajacego);

kredytéw akceptacyjnych, udzielanych w formie linii kredytowej, w
ramach ktorej bank akceptuje weksle lub akredytywy dokumentowe;

kwot pozyskanych w drodze czynnosci majgcej z gospodarczego punktu
widzenia skutek pozyczki lub innej formy pozyskiwania §rodkow
finansowych (w tym kontrakty terminowe typu forward);

zobowigzan z tytulu faktoringu odwroéconego w zakresie finansowania
w okresie od dnia wymagalnos$ci wierzytelnosci do dnia rzeczywistej

splaty;

innych zobowigzan finansowych w rozumieniu Ustawy o
Rachunkowosci (w tym z tytulu naliczonych odsetek za opdznienie w
dokonaniuwymagalnychptatnosci), z wylaczeniem zobowiazan z uméow

handlowych;

transakcji pochodnych zawartych w celu ochrony przed lub odniesienia
korzys$ci ze zmian kursow lub cen (przy czym przy kalkulacji warto$ci
transakcji pochodnych pod uwage brana bedzie wytacznie ich wartos¢
rynkowa);

zobowigzan regresowych z tytulu zlecenia udzielania gwarancji,
wystawienia akredytywy, poreczenia za zobowigzanie lub innych
zobowigzan warunkowych lub innego instrumentu finansowego
wystawionego przez bank lub instytucje finansowa, z wylaczeniem
elektronicznych instrumentéw dyskontowych oraz gwaranciji
handlowych oraz instrumentéw o zblizonym charakterze; oraz

(bez podwojnego liczenia) kwot wynikajacych z jakiegokolwiek
zobowigzania z tytulu gwarancji (innych niz gwarancje handlowe),
wystawienia akredytywy, poreczenia za zobowigzanie lub innych
zobowigzan warunkowych, w odniesieniu do pozycji wymienionych w
powyzszych podpunktach.

"Zadluzenie Project Finance" 0znacza Zadhuzenie Finansowe zaciggane przez
dany Podmiot Zalezny Poreczyciela Holenderskiego u podmiotow niemajacych
siedziby w Krajach Objetych Sankcjami w celu finansowania lub
refinansowania realizowanego przez niego Zielonego Projektu lub Zielonych
Projektéw, na warunkach przewidujacych, ze:

(@)

z zastrzezeniem punktu (b) ponizej, zrodtem sptaty tego Zadtuzenia
Finansowego beda: (i) przychody generowane przez ten Zielony Projekt
(lub te Zielone Projekty), (ii) aktywa tego Zielonego Projektu (lub tych
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Zielonych Projektow), (iii) srodki pochodzace ze zbycia tego Zielonego
Projektu lub (iv) $rodki pochodzace ze zbycia Praw Udziatowych w
Podmiocie Zaleznym Poregczyciela Holenderskiego, ktore realizuje ten
Zielony Projekt; oraz

(b)  wierzyciele z tytulu tego Zadluzenia Finansowego nie bgda mieli
roszczen do Emitenta lub innych cztonkow Grupy Kapitalowej Emitenta
z tytutu tego Zadtuzenia Finansowego (poza dluznikiem z tytutu takiego
Zadhizenia Finansowego) z wyjatkiem roszczen z tytutu:

(1) Zabezpieczen Project Finance; oraz

(i) zobowigzan do pokrycia przekroczenia zawartych w budzecie
projektu kosztow projektowych tego Zielonego Projektu (tych
Zielonych Projektow).

"Zastaw na Prawach Wlasnos$ci Intelektualnej" oznacza rzadzony prawem
holenderskim zastaw na prawach wlasnosci intelektualnej nalezgcych do
Poreczyciela Holenderskiego

"Zastaw na Rzeczach Ruchomych" oznacza rzagdzony prawem holenderskim
zastaw na rzeczach ruchomych znajdujacych si¢ w Holandii nalezacych do
Porgczyciela Holenderskiego.

"Zastaw na Rachunkach Bankowych (Holandia)" oznacza rzagdzony prawem
holenderskim zastaw na wierzytelnoSciach naleznych Poreczycielowi
Holenderskiemu jako posiadaczowi rachunku od banku prowadzacego dany
rachunek.

"Zastaw na Rachunku Bankowym (Polska)" oznacza rzadzony prawem
polskim zastaw rejestrowy o najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia na
wierzytelno$ciach z Rachunku Obstugi Zadluzenia ustanowiony na rzecz
Administratora Zastawu.

"Zastaw na Udzialach" oznacza rzadzony prawem holenderskim zastaw
ustanowiony przez Emitenta na udziatach Poreczyciela Holenderskiego.

"Zastaw na Wierzytelno$ciach" oznacza rzadzony prawem holenderskim
zastaw na nastepujacych kategoriach wierzytelnosci: (i) przyshugujacych
Porg¢czycielowi Holenderskiemu od podmiotéw z jego grupy kapitatowe;j; (ii)
przyshugujacych ~ Porgczycielowi ~ Holenderskiemu  od zakladow
ubezpieczeniowych oraz (iii) wierzytelnosciach Porgczyciela Holenderskiego z
tytulu dostaw 1 ustug.

"Zawiadomienie o Wczesniejszym Wykupie” o0znacza zawiadomienie o
wczesniejszym wykupie Obligacji posiadanych przez Obligatariusza w zwigzku
z wystapieniem Podstawy Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu,
ztozone Emitentowi przez Obligatariusza zgodnie z punktem 10.4.1 Warunkow
Emisji.

"Zdarzenie Objete Okresem Naprawczym" oznacza kazda z Podstaw
Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu, 0 ktdrych mowa w punkcie 12
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Warunkdéw Emisji, jezeli w stosunku do danej Podstawy Skorzystania z Opcji
Weczesniejszego Wykupu jest mozliwe przywrocenie stanu sprzed wystapienia
zdarzenia bedacego Podstawa Wezesniejszego Wykupu.

1.1152 "Zgromadzenie Obligatariuszy" oznacza reprezentacje ogdtu Obligatariuszy
uprawnionych z Obligacji niniejszej Serii, przeprowadzone zgodnie z zasadami
zawartymi w Warunkach Emisji i Ustawie o Obligacjach.

1.1153 "Zielone Projekty" oznacza w odniesieniu do danego podmiotu projekty
realizowane zgodnie z Green Bond Framework, w tym, w szczegdInosci:

10216113164-v13

(@)

(b)

(©)

(d)

)

inwestycje realizowane przez ten dany podmiot polegajace na:

Q) nabyciu, budowie, eksploatacji, konserwacji lub rozwoju przez
ten dany podmiot projektéw lub aktywdw fotowoltaicznych, w
ktorych sloneczna energia elektryczna wytwarzana jest z
fotowoltaicznych zrodet energii; lub

(i) nabyciu, budowie, eksploatacji, konserwacji lub rozwoju przez
ten dany podmiot hybrydowych projektow lub aktywow
fotowoltaicznych i magazynowych, w ktérych energia
elektryczna wytwarzana jest z fotowoltaicznych Zrodet energi, a
system magazynowania istnieje na skale przemystowa;

ushugi §wiadczone przez ten dany podmiot w zwigzku z:

(1) budowa, eksploatacja, konserwacjg lub rozwojem projektow lub
aktywow fotowoltaicznych, w ktorych stoneczna energia
elektryczna wytwarzana jest z fotowoltaicznych Zrodet energii;

lub

(i) budowa, eksploatacja, konserwacjg lub rozwojem hybrydowych
projektow lub aktywow fotowoltaicznych i magazynowych, w
ktorych energia elektryczna wytwarzana jest z fotowoltaicznych
zrodet energii, a system magazynowania istnieje na skale
przemystowa;

finansowanie lub refinansowanie przez ten dany podmiot inwestycji, 0
ktorych mowa w punkcie (a) powyzej realizowanych przez ten dany
podmiot, spotke z grupy kapitatlowej tego danego podmiotu lub wspolne
przedsiewzigcie (joint venture), w ktorym uczestniczy ten dany podmiot
lub spoika z jego grupy kapitatowej;

finansowanie lub refinansowanie przez ten dany podmiot ustug, o
ktorych mowa w punkcie (b) powyzej §wiadczonych przez ten dany
podmiot, spotke z grupy kapitalowej tego danego podmiotu lub wspolne
przedsiewzigcie (joint venture), w ktorym uczestniczy ten dany podmiot
lub spoélka z jego grupy kapitalowej; oraz

inwestycje realizowane przez ten dany podmiot polegajace na
zwigkszeniu udzialu zrodet energii  odnawialnej w  systemie
energetycznym zwigkszajagcym jego stabilnosé;
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(f) inwestycje polegajace na finansowaniu przez ten dany podmiot
rozszerzenia zakresu ustug zwigzanych z budowa, eksploatacjg i1
konserwacja projektow i aktywow fotowoltaicznych; oraz

()] inwestycje w technologie finansowania pozwalajace na zwigkszenie
wydajnos$ci aktywow fotowoltaicznych oraz bardziej efektywna i mniej
energochtonng budowe lub eksploatacj¢ instalacji fotowoltaicznych
(odnawialnych) Zrodet energii.

1.1.154 "Zmiana Kontroli Emitenta” oznacza sytuacjg, w ktorej Sponsorzy przestang
posiadac, bezposrednio lub posrednio Kontrole nad Emitentem z zastrzezeniem,
ze do wystgpienia tego zdarzenia nie dochodzi, w sytuacji, gdy co najmniej jeden
ze Sponsorow zachowa bezposrednia lub posredniag Kontrolg nad Emitentem.

1.1.155 "Zmiana Kontroli Poreczyciela” oznacza sytuacj¢, w ktorej Emitent przestanie
posiadac, bezposrednio lub posrednio Kontrolg nad Poreczycielami.

1.1.156 "Zadanie Zwolania ZO" ma znaczenie nadane w punkcie 16.2.2 Warunkow
Emisji.
Interpretacja

121 W Warunkach Emisji:

@) odniesienia do punktu lub Zatacznika stanowig odniesienia do punktu
lub Zatgcznika Warunkoéw Emisji;

(b)  wszelkie odniesienia do czasu stanowig odniesienia do czasu
warszawskiego; oraz

(c) jezeli z kontekstu nie wynika inaczej, odniesienia do liczby pojedynczej
obejmuja odniesienia do liczby mnogiej i odwrotnie.

122  Zawarte w niniejszych Warunkach Emisji odniesienia do:

(@  jakiejkolwiek umowy lub dokumentu, obejmujg odniesienia do
jakiejkolwiek umowy lub dokumentu z poézniejszymi zmianami,
nowelizacjami lub uzupehieniami; oraz

(b)  przepisu prawa, ustawy, rozporzadzenia lub traktatu obejmujg
odniesienia do tego przepisu prawa, ustawy, rozporzadzenia lub traktatu
z pO6zniejszymizmianami, lub w przypadkuustawy, nowelizacjami (o ile
ze zmienionych przepiséw nie wynika inaczej).

123 Tytuly oraz podtytuly uzyte na poczatku niektérych punktéw zostaty podane
wyltacznie dla ulatwienia odniesienia i nie maja wplywu na interpretacje
niniejszych Warunkow Emisji.

WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

Kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z Warunkami Emisji jest papierem
wartoSciowym emitowanym w serii zgodnie z art. 4 ust. 1 Ustawy o Obligacjach,
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2.2

2.3

2.4

2.5
2.6

2.7
2.8

2.9

2.10

2.11

3.1

nieposiadajgcym formy dokumentu, na okaziciela. Obligacje zostang, na zasadach
opisanych w punkcie 22 (Notowanie Obligacji na ASO), wprowadzone do notowan na
ASO.

W kazdej Obligacji Emitent stwierdza, Ze jest dtuznikiem Obligatariusza i zo bowigzuje
si¢ wobec niego do spelnienia §wiadczenia pieni¢znego polegajacego na zaplacie
Kwoty do Zaptaty, w sposob i w terminach okreslonych w Warunkach Emisji.

Prawa z Obligacji powstaja w chwili dokonania zapisow w Ewidencji. Prawa z
Obligacji przystuguja osobie lub podmiotowi wskazanemu w Ewidencji, za$ po dniu, w
ktorym dokonana zostanie rejestracja Obligacji w KDPW — osobom bedgcym
posiadaczami Rachunku Papierow Wartosciowych, na ktérych zapisane sa Obligacje
oraz kazdej osobie wskazanej przez posiadacza Rachunku Zbiorczego jako podmiot
uprawniony z Obligacji.

W ramach Serii Emitent emituje Obligacje w maksymalnej liczbie Obligacji
proponowanych do nabycia w Serii wskazanej w punkcie 2 Suplementu Emisyjnego, o
maksymalnej facznej wartoSci nominalnej wskazanej w punkcie 3 Suplementu
Emisyjnego.

Obligacje wyemitowane zgodnie z Warunkami Emisji sg obligacjami zabezpieczonymi.

Obligacje stanowig bezposrednie, bezwarunkowe I zabezpieczone zobowigzania
Emitenta, sg rowne i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z
zastrzezeniem wyjatkow wynikajacych z bezwzglednie obowigzujacych przepisow
prawa) majg pierwszenstwo nie nizsze niz wszystkie pozostale obecne lub przyszie
bezposrednie, bezwarunkowe i niepodporzadkowane zobowigzania Emitenta.

Obligacje emitowane sg w Dacie Emisji.
Miejscem emisji Obligacji jest Warszawa.

Przyjecie Propozycji Nabycia Obligacji moze zostac zlozone w formie pisemnej lub w
postaci elektronicznej wedlug wzoru stanowiacego zatacznik do Propozycji Nabycia
Obligaciji.

W celu zmiany lub odwotania podmiotu peligcego funkcje Administratora Zastawu
lub  Administratora Zabezpieczen, konieczna jest Uchwala Zgromadzenia
Obligatariuszy (oraz obligatariuszy obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji)
oraz decyzja Emitenta wyrazajaca zgode¢ na takg zmiang Warunkoéw Emisji lub zawarcie
przez Emitenta ze wszystkimi Obligatariuszami (oraz z obligatariuszami obligaciji
emitowanych w ramach Programu Emisji) jednobrzmiacych porozumien w sprawie
zmiany Warunkoéw Emisji (i pozostatych warunkow emisji majacych zastosowanie do
obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji).

W ramach Programu Emitent nie bedzie emitowal innych serii zabezpieczonych
obligacji, ktérych datawykupubedzie przypada¢ wczesniej niz Data Wykupu Obligaciji.

CEL EMISJI OBLIGACJI

Emitent zobowigzuje si¢ przeznaczy¢ wpltywy netto z emisji Obligacji oraz innych
obligacji emitowanych w ramach Programu na nastepujace cele ("Cel Emisji"):
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3.2

3.3

3.4

4.1

(i) finansowanie lub refinansowanie rozwoju, zakupu, budowy i eksploatacji Zielonych
Projektow przez podmioty z Grupy Kapitalowej Emitenta oraz w ramach Dozwolonego
Joint Venture, na podstawie i zgodnie z Green Bond Framework; (ii) udzielanie przez
Emitenta pozyczek wewnatrzgrupowych innym Podmiotom Zobowigzanym na cele
wskazane w punkcie (i) powyzej, przy czym $rodki z takich pozyczek udzielonych
Podmiotom Zobowigzanym moga by¢ nastepnie przedmiotem dalszych pozyczek
udzielanych przez Podmioty Zobowigzane innym czlonkom Grupy Kapitalowej
Emitenta w zakresie dozwolonym na podstawie niniejszych Warunkéw Emisji; lub (iii)
zabezpieczenie platnosci Kwoty Odsetek za dwa najblizsze Okresy Odsetkowe poprzez
przelew Kwoty Depozytu na Rachunek Obstugi Zadluzenia.

Wplywy netto z emisji Obligacji zostang wptacone na odrebny rachunek Emitenta
wydzielony na potrzeby realizacji Celu Emisji.

Nie rzadziej niz raz w roku (poczawszy od roku kalendarzowego nastgpujacego po
Dacie Emisji Obligacji), Emitent bedzie udostgpniac, poprzez publikacjg¢ na Stronie
Internetowej Emitenta, sprawozdanie z wykorzystania wplywow netto z emisji
Obligacji, przy czym takie sprawozdanie powinno zawiera¢ co najmniej: (i) obszar
dziatalno$ci Grupy Kapitatlowej Emitenta, ktorego dotyczy dany Zielony Projekt
finansowany z Obligacji oraz innych obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji;
(i) krotki opis kazdego Zielonego Projektu finansowanego z Obligacji oraz innych
obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji wraz ze wskazaniem kwot z emisji
Obligacji przeznaczonych na jego finansowanie; oraz (iii) wszelkie zmiany w Green
Bond Framework.

Cel Emisji, o ktorym mowa w niniejszym punkcie 3 stanowi cel emisji Obligacji w
rozumieniu art. 32 Ustawy o Obligacjach.

ZABEZPIECZENIA OBLIGACJI

Zabezpieczenia

411 Roszczenia Obligatariuszy wynikajace z istniejacych i przysztych wierzytelnosci

pieni¢znych Obligatariuszy wobec Emitenta wynikajacych z Obligacji wraz ze
wszystkimi dodatkowymi roszczeniami w maksymalnym zakresie dozwolonym
prawem, w tym w szczegdlnosci roszczeniami o wykup Obligacji oraz o zaptate
wszelkich odsetek (w tym rowniez odsetek za opoznienie), roszczen oraz Premii,
facznie z ewentualnymi roszczeniami o odszkodowanie wynikajacymi z
dowolnego Przypadku Niewypetienia Zobowigzania lub Podstawy Skorzystania
z Opcji Wcezesniejszego Wykupu na podstawie Warunkow Emisji, kosztami
egzekucji, wynagrodzeniem Administratora Zastawu lub Administratora
Zabezpieczen 1 wszelkimi innymi powiazanymi kosztami i roszczeniami
akcesoryjnymi, zabezpieczone sg zabezpieczeniami wymienionymiw punkcie 4.2
(Opis Zabezpieczen) niniejszych Warunkow Emisji.

4.12 Zabezpieczenia Obligacji (z wyjatkiem Zastawu na Rachunku Bankowym

(Polska), ktory stanowi zabezpieczenie konkretnych serii Obligacji) obejmuija
takze wierzytelnosci z tytutu pozostatych obligacji emitowanych w ramach
Programu Emisji, jezeli takie obligacje bgda emitowane jako obligacje
zabezpieczone. Obligacje i obligacje innych serii (jezeli bedg emitowane w
ramach Programu jako obligacje zabezpieczone) bgdg zabezpieczone na tych
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samych przedmiotach zabezpieczenia (z wyjatkiem jakichkolwiek zastawow na
rachunkach bankowych, ktore beda mogly stanowi¢ zabezpieczenie wytacznie
konkretnych serii Obligacji). Obligacje oraz pozostale zabezpieczone obligacje
emitowane w ramach Programu maja wzglgedem siebie takie samo pierwszenstwo
zaspokojenia.

Zabezpieczenia Obligacji sg ustanowione na rzecz Administratora Zabezpieczen
lub, w przypadku Zastawu na Rachunku Bankowym (Polska), na rzecz
Administratora Zastawu dziatajacych w kazdym przypadku na rachunek
Obligatariuszy oraz innych obligatariuszy posiadajacych obligacje zabezpieczone
emitowane w ramach Programu Emisji, za wyjatkiem Zastawu na Rachunku
Bankowym (Polska), w przypadku ktérego Administrator Zastawu dziala
wylacznie na rzecz Obligatariuszy oraz obligatariuszy innych obligacji
zabezpieczonych Zastawem na Rachunku Bankowym (Polska).

Obligacje sa zabezpieczone Porgczeniami, Umowa Podporzadkowania oraz
Petnomocnictwem do Rachunku (Polska). W stosunku do Obligacji podpisana
zostala takze umowa dotyczaca Zastawu Rejestrowego na Rachunku Bankowym
(Polska) oraz umowa dotyczgca Przelewu na Zabezpieczenie. W zwigzku z
Zastawem Rejestrowym na Rachunku (Polska) oraz Poreczeniami podpisane
zostaty takze O$wiadczenia o Poddaniu si¢ Egzekucji opisane w Punkcie 4.2.5
Warunkéw Emisiji.

W przypadku egzekucji z:

(@) Zastawu Rejestrowego na Rachunku Bankowym (Polska) Ilub
Pelnomocnictwa do Rachunku (Polska), Obligatariusze moga zaspokoi¢
si¢ z tego zabezpieczenia, pod warunkiem dorgczenia Administratorowi
Zastawu,

(b) innych Zabezpieczen Obligacji niz Zastaw Rejestrowy na Rachunku
Bankowym (Polska) Obligatariusze moga zaspokoi¢ si¢ z tych
zabezpieczen, pod warunkiem dorgczenia Administratorowi
Zabezpieczen;

instrukcji egzekucyjnej,sporzadzonej zgodnie ze wzoremstanowigcym Zatgcznik
4 (Wzbr Instrukcji Egzekucyjnej) do Warunkow Emisji ("Instrukcja
Egzekucyjna"). Zaspokojenie z Zabezpieczen Obligacji bedzie przeprowadzane
zgodnie z postanowieniami odpowiednich Dokumentoéw Zabezpieczen (w tym,
odpowiednio Umowy Administratora Zastawu lub Umowy Administratora
Zabezpieczen), przy czym w przypadku otrzymania przez odpowiednio
Administratora Zastawu lub Administratora Zabezpieczen odmiennych Instrukeji
Egzekucyjnych w zakresie sposobdw zaspokojenia, odpowiednio Administrator
Zastawu lub Administrator Zabezpieczen begdzie zobowigzany dokonaé
zaspokojenia zgodnie z tym sposobem zaspokojenia, ktéry bedzie wskazany w
Instrukcjach Egzekucyjnych ztozonych przez Obligatariuszy reprezentujacych
wigcej niz 50% lacznej wartosci nominalnej niewykupionych Obligaciji.
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4.2  Opis Zabezpieczen
421 Porgczenie

(@) wysoko$¢ zabezpieczenia (maksymalna kwota zabezpieczenia): do 150 %
(sto pigcdziesiat procent) lacznej wartosci nominalnej wszystkich
wyemitowanych i niewykupionych Obligaciji;

(b) forma zabezpieczenia:

() umowa poreczenia z dnia 24 maja 2021 roku (Rep. A nr 9223/2021)
sporzadzona przed Pawlem Cupriakiem notariuszem w Warszawie,
zawarta w formie aktu notarialnego pomiedzy Nomad Electric a
Administratorem Zabezpieczen dotyczaca ustanowienia przez
Nomad Electric na rzecz Administratora Zabezpieczen poreczenia
wszystkich zobowigzan wynikajacych z Obligacji;

(i)  umowa poreczenia z dnia 24 maja 2021 roku (Rep. A nr 9225/2021)
sporzadzona przed Pawlem Cupriakiem notariuszem w Warszawie,
zawarta w formie aktu notarialnego pomi¢dzy Nomad Electric
Services a Administratorem Zabezpieczen dotyczaca ustanowienia
przez Nomad Electric Services na rzecz Administratora
Zabezpieczen poreczenia wszystkich zobowigzan wynikajacych z
Obligac;ji; oraz

(il)  umowa porgczenia z dnia 24 maja 2021 roku (Rep. A nr 9224/2021)
sporzadzona przed Pawlem Cupriakiem notariuszem w Warszawie,
zawarta w formie aktu notarialnego pomigdzy Poreczycielem
Holenderskim a Administratorem Zabezpieczen dotyczaca
ustanowienia przez Porgczyciela Holenderskiego na rzecz
Administratora Zabezpieczen porgczenia wszystkich zobowigzan
wynikajacych z Obligacji;

(c) warunki zabezpieczenia: zaspokojenie z kazdego Poreczenia moze
nastapi¢ poprzez dokonanie przez Poreczycieli wszelkich ptatnosci lub
dokonanie egzekucji praw zgodnie z wlasciwymi przepisami, w zakresie
wskazanym w punkcie 4.1.1 Warunkéw Emisji, przy czym kazde
Poreczenie zostalo ustanowione na okres kazdorazowo wskazany w
odpowiedniej umowie por¢czenia.

422 Zastaw Rejestrowy na Rachunku Bankowym (Polska)

@) wysokos¢ zabezpieczenia (maksymalna kwota zabezpieczenia): do 150%
(sto pie¢dziesigt procent) tgcznej wartosci nominalnej Obligacji;

(b) forma zabezpieczenia: umowa zastawu rejestrowego z dnia 24 maja
2021 roku oraz zmieniona aneksem nr 1 z dnia 1 grudnia 2021 roku
zawarta pomi¢dzy Emitentem a Administratorem Zastawu dotyczaca
ustanowienia zastawu rejestrowego 0 najwyzszym pierwszenstwie
zaspokojenia na Rachunku Obshugi Zadtuzenia;
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(c) warunki zabezpieczenia: zaspokojenie z Zastawu Rejestrowego na
Rachunku Bankowym (Polska) moze nastgpi¢ poprzez: (i) wszczgcie
sadowego postgpowania egzekucyjnego zgodnie z postanowieniami
Kodeksu Postepowania Cywilnego; lub (ii) przejecie przedmiotu
Zastawu Rejestrowego (Polska) zgodnie z postanowieniami art. 22
Ustawy o Zastawie Rejestrowym. Umowa ustanawiajgca Zastaw
Rejestrowy na Rachunku Bankowym (Polska) przewiduje zakaz
rozporzadzania przedmiotem Zastawu Rejestrowego na Rachunku
Bankowym (Polska) oraz obcigzania go prawami osob trzecich, w
sposob inny niz (a) dozwolony w Dokumentach Programu lub (b) na
podstawie zgody udzielonej w oparciu 0 postanowienia Dokumentow
Programu. Zmiana Zastawu Rejestrowego na Rachunku Bankowym
(Polska) odzwierciedlajgca objecie Obligacji Zastawem Rejestrowym na
Rachunku Bankowym (Polska) zostanie dokonana z dniem wpisu
zmiany zastawu rejestrowego do rejestru zastawow, ktory nastapi w
terminie 90 dni od Daty Emisji;

(d)  Zgodnie z Wyceng Rachunku warto$¢ przedmiotu Zastawu
Rejestrowego na Rachunku Bankowym (Polska) wynosi 8.000.020,00
PLN. Wycena Rachunku, stanowigca Zalgcznik 5 (Wycena Rachunku
Obstugi Zadtuzenia) do Warunkow Emisji zostata przygotowana przez
Rzeczoznawcg. Emitent wybral Rzeczoznawcg do wykonania wyceny,
gdyz podmiot ten posiada doswiadczenie 1 kwalifikacje zapewniajace
rzetelno§¢ powyzsze] wyceny oraz zachowuje bezstronno$¢ i
niezalezno$¢. W stosunku do Rzeczoznawcy, cztonkow jego organdéw
zarzadzajacych 1 nadzorujacych oraz os6b zatrudnionych przez ten
podmiot do wykonywania czynno$ci w zakresie wyceny, a takze osob
blisko zwigzanych (w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 26 Rozporzadzenia
MAR) z czlonkami organéw zarzadzajacych i nadzorujacych oraz
osobami zatrudnionymiprzez podmiot dokonujgcy wyceny nie zachodza
okolicznosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 9 pkt 1-3,5, 6 i 8 oraz art
70 Ustawy o Bieglych Rewidentach.

423 Pelomocnictwo do Rachunku (Polska)

@) forma zabezpieczenia: pelnomocnictwo z dnia 24 maja 2021 roku do
Rachunku Obshugi Zadluzenia udzielone przez Emitenta na rzecz
Administratora Zastawu,

(b) warunki zabezpieczenia: zaspokojenie z Peinomocnictwa do Rachunku
(Polska) moze nastapi¢ w szczegdlnosci poprzez dokonanie przez
pelnomocnika wszelkich czynnosci, jakie posiadacz rachunku jako
zastawca jest zobowigzany podja¢ w zwigzku z Zastawem Rejestrowym
na Rachunku, a w szczegdlnosci poprzez sktadanie wigzacych
dyspozycji dotyczacych Rachunku Obstugi Zadhuzenia.

424 Przelew na Zabezpieczenie

@) forma zabezpieczenia: umowa przelewu na zabezpieczenie
wierzytelnosci, zobowigzujaca do przelewu wierzytelnosci, ktore
powstang z tytutu umow pozyczek wewnatrzgrupowych wskazanych w
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umowie przelewu praw na zabezpieczenie z dnia 24 maja 2021 roku
zawarta pomie¢dzy Emitentem a Administratorem Zabezpieczen
("Umowa Przelewu na Zabezpieczenie");

(b) warunki zabezpieczenia: zaspokojenie z Przelewu na Zabezpieczenie
moze nastagpi¢ w szczegdlnosci poprzez (i) pobranie jakiejkolwiek
platnos¢ z tytulu umow przelewanych i przeznaczenie jej na
zaspokojenie zabezpieczonych wierzytelnosci, (i) wydanie dtuznikom
polecen dotyczacych zaplaty i przejecie wszystkich kwot ptatnych w
odniesieniu do praw, (iii) dokonanie egzekucji praw zgodnie z
wlasciwymi przepisami lub (iv) dokonanie przeniesienia, przelewu,
sprzedazy lub innego zbycia dowolnego prawa i przeznaczenie
wplywOW z tego tytutu na zaspokojenie zabezpieczonych wierzytelnosci.

425 Oswiadczenia o Poddaniu si¢ Egzekucji

@) wysokos$¢ zabezpieczenia (maksymalna kwota zabezpieczenia): do 150 %
(sto pieédziesigt procent) lgcznej wartosci nominalnej wszystkich
wyemitowanych i niewykupionych zabezpieczonych obligacji
emitowanych w ramach Programu Emisji;

(b) forma zabezpieczenia:
M o$wiadczenie:

(A) Emitenta 0 poddaniu si¢ egzekucji wzglgdem
Administratora Zastawu z przedmiotu Zastawu
Rejestrowego na Rachunku (Polska), sporzadzone w
formie aktu notarialnego w trybie art. 777 8 1 pkt 5
Kodeksu Postepowania Cywilnego, o tresci uprzednio
zaakceptowanej przez  Administratora  Zastawu
dorgczone Administratorowi Zastawu najp6zniej w Dacie
Emisji;

(B) Nomad Electric o poddaniu si¢ egzekucji wzglgdem
Administratora Zabezpieczen z catego majatku z tytutu
Poreczenia (Nomad Electric), sporzgdzone w formie aktu
notarialnego w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu
Postepowania  Cywilnego, o tresci  uprzednio
zaakceptowane] przez Administratora Zabezpieczen
dorgczone Administratorowi Zabezpieczen najpdznie] w
Dacie Emisji;

(C) Nomad Electric Services o poddaniu si¢ egzekucji
wzgledem Administratora Zabezpieczen z calego
majatku z tytutu Porgczenia (Nomad Electric Services),
sporzadzone w formie aktu notarialnego w trybie art. 777
§ 1 pkt 5 Kodeksu Postgpowania Cywilnego, o tresci
uprzednio zaakceptowanej przez ~Administratora
Zabezpieczen dorgczone Administratorowi Zabezpieczen
najpozniej w Dacie Emisji;
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(©)

(D)  Poreczyciela Holenderskiego o poddaniu si¢ egzekucji
wzgledem Administratora Zabezpieczen z calego
majatku z tytulu Porgczenia (Porgczyciel Holenderski)
sporzadzone w formie aktu notarialnego w trybie art. 777
§ 1 pkt 5 Kodeksu Postgpowania Cywilnego, o tresci
uprzednio zaakceptowanej przez Administratora
Zabezpieczendorgczone Administratorowi Zabezpieczen
najp6zniej w Dacie Emisji;

warunki zabezpieczenia: zaspokojenie przy pomocy o$wiadczenia o
poddaniu si¢ egzekucji ztozonego zgodnie z art. 777 8§ 1 pkt 5 lub 6
Kodeksu Postepowania Cywilnego, w zalezno$ci od tresci oswiadczenia
nastepuje z (i) calego majatku, w szczegdlnosci z ruchomosci oraz
nieruchomosci, bez zadnych ograniczen w zakresie obowigzku splaty
zabezpieczonych wierzytelnosci lub (ii) obcigzonego przedmiotu w celu
zaspokojenia wierzytelnosci pieni¢zne;j przystugujacej
zabezpieczonemu wierzycielowi, w kazdym przypadku poprzez
zaopatrzenie odpowiedniego Oswiadczenia o Poddaniu si¢ Egzekucji w
klauzule wykonalno$ci zgodnie z postanowieniami Kodeksu
Postgpowania Cywilnego, przy czym kazde z O$§wiadczen o Poddaniu
si¢ Egzekucji bedzie przewidywalo mozliwo$¢ ztozenia wniosku o
nadanie klauzuli wykonalno$ci danemu O§wiadczeniu o Poddaniu si¢
Egzekucji w terminie przynajmniej 10 lat od Daty Wykupu, za$
zdarzeniem, od ktérego uzaleznione jest wykonanie obowigzkuobjetego
takim o$wiadczeniem bedzie kazdorazowo zlozenie przez
Administratora Zabezpieczen pisemnego o$wiadczenia z podpisem
poswiadczonym notarialnie (zlozonego w co najmniej dwoéch
egzemplarzach) stwierdzajacego, ze odpowiedni podmiot udzielajgcy
poreczenia nie zaplacit w catosci lub czesci wierzytelnosci wymagalnej
z tytulu odpowiedniego poreczenia oraz uptyw 14 (czternastu) dni od
daty wyslania egzemplarza takiego o§wiadczenia przez Administratora
Zabezpieczen przesytka rejestrowang w rozumieniu ustawy z dnia 23
listopada 2012 roku — Prawo pocztowe tego os$wiadczenia na adres
podmiotu, ktory ztozyt dane o§wiadczenie.

Umowa Podporzadkowania

(@)

forma zabezpieczenia: umowa podporzadkowania zawarta pomig¢dzy
podmiotami bedacymi wspolnikami Emitenta na dzien udzielenia danej
pozyczki lub dokonania czynnosci o analogicznym skutku prawnym,
Emitentem a Administratorem  Zabezpieczen  dotyczaca
podporzadkowania wierzytelno$ci z tytulu umow pozyczek lub
czynno$ci o analogicznym skutku prawnym (innych niz Pozyczki
Pomostowe) udzielonych lub dokonanych na rzecz Emitenta (oraz
ewentualnych przysztych pozyczek udzielonych przez podmioty bgdace
posrednio lub bezposrednio wspoOlnikami  Emitenta)  wobec
wierzytelnosci Obligatariuszy wynikajacych z Obligacji, przewidujaca
przelew podporzadkowanych wierzytelno$ci na rzecz Administratora
Zabezpieczen;
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(b) warunki zabezpieczenia: przez caly okres podporzadkowania,
wierzytelnosci  podporzadkowane  wskazane —w Umowie
Podporzadkowania beda podporzadkowane wobec wierzytelnosci
Obligatariuszy wynikajacych z Obligacji oraz odpowiednio zaptata i
otrzymanie przez wierzyciela podporzadkowanego jakiejkolwiek kwoty
z tytulu podporzadkowanych wierzytelnosci bedzie niedozwolona do
konca trwania okresu podporzadkowania, chyba ze zaistnieja
okolicznos$ci wskazane w Umowie Podporzadkowania pozwalajace na
sptate podporzadkowanych wierzytelnosci.

5. ZABEZPIECZENIE WIERZYTE ITNOSCI ADMINISTRATORA
ZABEZPIECZEN Z TYTULU DLUGU ROWNOLEGLEGO

5.1 Konstrukcja Dlugu Réwnoleglego

5.11

5.12

5.13

5.14

5.15

5.16

10216113164-v13

W zwigzku z emisja Obligacji oraz w celu umozliwienia ustanowienia
zabezpieczen rzadzonych prawem holenderskim, Emitent zawarl =z
Administratorem Zabezpieczen Umowe Dlugu Rownoleglego. Na podstawie
Umowy Dlugu Rownoleglego zostal wykreowany Diug Rownolegly Emitenta
odnoszacy si¢ do Obligacji bedacy samodzielng i niezalezng wierzytelnoscia
Administratora Zabezpieczen wobec danego dtuznika.

Na podstawie Dlugu Réwnolegtego Emitent bedzie zobowigzany do zaplaty na
rzecz Administratora Zabezpieczen kwoty bedacej suma wszystkich zobowigzan
z Obligacji oraz innych obligacji zabezpieczonych emitowanych w ramach
Programu Emisji.

Wymagalnos$¢ wierzytelno$ci wynikajacych z Obligacji, 0 ktdrych mowa w
punkcie 5.1.2 powyzej powoduje automatyczng wymagalnos¢ Dlugu
Roéwnoleglego w tozsamej kwocie.

Platno$¢ z tytutu Dtugu Réwnolegtego dokonana przez danego dtuznikana rzecz
Administratora Zabezpieczen powoduje automatycznag redukcje wysokosci
zobowigzan podstawowych takiego podmiotu, ktorych sumg¢ stanowi Diug
Réwnolegly o kwote takiej platnosci. Splata zobowigzan podstawowych przez
dany podmiot powoduje automatyczng redukcj¢ wysokosci Dlugu Réwnoleglego
takiego podmiotu o kwote takiej ptatnosci.

Poprzez objecie lub nabycie Obligacji kazdy z Obligatariuszy upowaznia
Administratora Zabezpieczen do dzialania w charakterze wierzyciela z tytulu
Dhugu Rownoleglego oraz dochodzenia przez Administratora Zabezpieczen w
imieniu wlasnym przystugujacych mu wierzytelnosci z Dlugu Rownoleglego (w
tym poprzez egzekucj¢ Zabezpieczen Holenderskich), przy czym warunkiem
podjecia przez Administratora Zabezpieczen dzialan zmierzajacych do
zaspokojenia wierzytelnosci z Dhugu Roéwnoleglego jest otrzymanie Instrukcji
Egzekucyjnej.

Prawo kazdego Obligatariusza do udzialu (proporcjonalnie do wartosci

nominalnej Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza) w podziale sumy
uzyskanej przez Administratora Zabezpieczen z tytulu Dhugu Rownoleglego
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stanowi $wiadczenie pieniezne zwigzane z Obligacjami, ale nie zwigksza kwoty
wierzytelnos$ci Obligatariusza z tytulu posiadanych Obligacji.

5.2  Zabezpieczenia Dlugu Réwnoleglego

521

522

523

524

Zabezpieczenia Holenderskie ustanowione zostaty na rzecz Administratora
Zabezpieczen w celu zabezpieczenia Dlugu Rownolegltego Emitenta.

7Z wyjatkiem Zastawu na Udzialach ustanowionego przez Emitenta,
Zabezpieczenia Holenderskie ustanowione sg przezPorg¢czyciela Holenderskiego.
Zabezpieczenia Holenderskie ustanowione sg przy uzyciu Dtugu Rownoleglego
Emitenta jako dlugu wilasnego (w przypadku Zastawu na Udzialach) lub jako
dhugu osoby trzeciej (w przypadku innych Zabezpieczen Holenderskich).

Zaspokojenie przez Administratora Zabezpieczen wierzytelnosci z tytutu Diugu
Réwnoleglego w drodze egzekucji z Zabezpieczen Holenderskich powoduje
odpowiednie zmniejszenie kwoty wymagalnego dlugu z tytutu Obligacji oraz
innych obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji o kwote pozyskang z
egzekucji.

Administrator Zabezpieczen bedzie zobowigzany do przekazania kwoty
pozyskanej z egzekucji Dlugu Rownolegtego Obligatariuszom oraz
obligatariuszom innych obligacji wyemitowanych w ramach Programu Emisji,
zgodnie z zasadami dotyczacymi zaspokojenia z Zabezpieczen Obligacji.

5.3  Dostep Obligatariuszy do Zabezpieczen Holenderskich

531

532

5.33

Kazdy z Obligatariuszy wraz z obligatariuszami innych obligacji wyemitowanych
w ramach Programu Emisji ma prawo do udziatu w podziale kwot pozyskanych z
egzekucji Zabezpieczen Holenderskich.

Zbycie Obligacji bedacych w posiadaniu Obligatariusza powoduje automatycznie
przeniesienie jego prawa do udzialu w podziale kwot pozyskanych z egzekucji
Zabezpieczen Holenderskich na nabywce Obligacji.

Podzial $rodkow uzyskanych przez Administratora Zabezpieczen z egzekucji
Zabezpieczen Holenderskich odbywac¢ si¢ bedzie na zasadach dotyczacych
egzekucji z Zabezpieczen Obligacji. Dla uniknigcia watpliwosci, Obligacje
uprawniajg Obligatariusza do udziatu w tych $rodkach przez sam fakt ich
posiadania.

5.4  Opis Zabezpieczen Holenderskich

541

10216113164-v13

Zastaw na Udziatach

(@) forma zabezpieczenia: umowa zastawnicza podpisana przed Data Emisji
sporzadzona przed notariuszem holenderskim w Amsterdamie, zawarta
w formie aktu notarialnego pomigdzy Emitentem jako zastawcs,
Administratorem Zabezpieczen jako zastawnikiem oraz Porgczycielem
Holenderskim, na udzialach ktorego Zastaw na Udziatach jest
ustanawiany;
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542

543

544
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(b)

warunki zabezpieczenia: umowa spotki Poreczyciela Holenderskiego
powinna zawiera¢ postanowienie zezwalajgce na ustanowienie Zastawu
na Udziatach. Prawo Zastawu na Udzialach obejmuje uczestniczenie w
wyptacie dywidendy. Prawo gltosu z zastawionych udzialow przystuguje
zastawnikowi, z zastrzezeniem,ze do momentu wystgpienia okre§lonego
w umowie Zastawu na Udzialach przypadkunaruszenia umowy Zastawu
na Udziatach zastawca pozostaje uprawniony do otrzymywania
dywidendy i wykonywania prawa glosu.

Zastaw na Rzeczach Ruchomych

(@)

(b)

forma zabezpieczenia: umowa zastawu podpisana przed Datg Emisji
zawarta pomigdzy Poreczycielem Holenderskim jako zastawcag a
Administratorem Zabezpieczen jako zastawnikiem dotyczaca
ustanowienia zastawu na rzeczach ruchomych znajdujacych sie¢ w
Holandii;

warunki zabezpieczenia: w przypadku prawa Zastawu na Rzeczach
Ruchomych zastawione ruchomos$ci pozostajg w posiadaniu zastawcy.
Umowa Zastawu na Rzeczach Ruchomych zawiera ustalenia odnosnie
zakresu mozliwos$ci rozporzadzania ruchomosciami przez zastawce.
Zastawione aktywa sg zidentyfikowane poprzez oznaczenie ich co do
gatunku oraz poprzez podanieadresu w Holandii, pod ktérym aktywasi¢
znajduja. Przedmiot zastawu obejmuje przyszte zapasyitowary. Umowa
Zastawu na Rzeczach Ruchomych podlega rejestracji w holenderskich
organach podatkowych (jako wymog nadania skutecznosci);

Zastaw na Rachunkach Bankowych

(@)

(b)

forma zabezpieczenia: umowa zastawu podpisana przed Datg Emisji
zawarta pomig¢dzy Por¢czycielem Holenderskim jako zastawca oraz
Administratorem Zabezpieczen jako zastawnikiem na wierzytelnosciach
naleznych Porg¢czycielowi Holenderskiemu jako posiadaczowi rachunku
od banku prowadzacego dany rachunek;

warunki zabezpieczenia: bank prowadzacy dany rachunek w Holandii
musi zosta¢ powiadomiony o fakcie ustanowienia Zastawu na
Rachunkach Bankowych. Ponadto zgodnie z ogo6lnymi warunkami
prowadzenia rachunkow bankowych niezbedna jest zgoda banku
prowadzacego rachunek na ustanowienie Zastawu na Rachunkach
Bankowych;

Zastaw na Prawach Wiasnosci Intelektualnej

(@)

(b)

forma zabezpieczenia: umowa zastawu podpisana przed Datg Emisji
zawarta pomiedzy Porgczycielem Holenderskim jako zastawca oraz
Administratorem Zabezpieczen jako =zastawnikiem na prawach
wlasnosci intelektualnej przystugujacych Zastawcy;,

warunki zabezpieczenia: zastaw dotyczy praw wiasnosci intelektualnej
przyshugujacych Zastawcy.
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546
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Zastaw na Wierzytelno$ciach

(@)

(b)

forma zabezpieczenia: umowa zastawu podpisana przed Datg Emisji
zawarta pomiedzy Por¢czycielem Holenderskim jako zastawca oraz
Administratorem Zabezpieczen jako zastawnikiem.

warunki zabezpieczenia: zastaw dotyczy wierzytelno$ci na
wierzytelnosciach przystugujacych zastawcy od odpowiednich
dhuznikéw z tytutu: (i) naleznosci wewnatrzgrupowych; (i) z tytutu
naleznosci ubezpieczeniowych; oraz (iii) naleznosciach z tytutu dostaw
iushug.

Oswiadczenia o Poddaniu si¢ Egzekucji

(@)

(b)

(©)

(i)

wysokos¢ zabezpieczenia (maksymalna kwota zabezpieczenia): do 150 %
(sto pieédziesigt procent) lgcznej warto$ci nominalnej wszystkich
wyemitowanych i niewykupionych zabezpieczonych obligacji
emitowanych w ramach Programu Emisji;

forma zabezpieczenia:
oswiadczenie:

(A) Emitenta o poddaniu si¢ egzekucji wzglgdem
Administratora Zabezpieczen z przedmiotu Zastawu na
Udziatach, sporzadzone w formie aktu notarialnego w
trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postgpowania
Cywilnego, o tre$ci uprzednio zaakceptowanej przez
Administratora Zabezpieczen ztozone w terminie 5 Dni
Roboczych od Daty Emisji; oraz

(B)  Poreczyciela Holenderskiego o poddaniu si¢ egzekucji
wzgledem Administratora Zabezpieczen z przedmiotow
Zabezpieczen Holenderskich (z wylaczeniem Zastawu na
Udziatach), sporzadzone w formie aktu notarialnego w
trybie art. 777 8§ 1 pkt 6 Kodeksu Postepowania
Cywilnego, o tresci uprzednio zaakceptowanej przez
Administratora Zabezpieczen ztozone w terminie 5 Dni
Roboczych od Daty Emisji;

warunki zabezpieczenia: zaspokojenie przy pomocy oswiadczenia o
poddaniu si¢ egzekucji ztozonego zgodnie z art. 777 8§ 1 pkt 5 lub 6
Kodeksu Postepowania Cywilnego, w zalezno$ci od tresci os§wiadczenia
nastepuje z (i) calego majatku, w szczegdlnosci z ruchomosci oraz
nieruchomosci, bez zadnych ograniczen w zakresie obowigzku sptaty
zabezpieczonych wierzytelnosci lub (ii) obcigzonego przedmiotu w celu
zaspokojenia wierzytelnosci pieni¢znej przyshugujacej
zabezpieczonemu wierzycielowi, w kazdym przypadku poprzez
zaopatrzenie odpowiedniego Oswiadczenia o Poddaniu si¢ Egzekucji w
klauzule wykonalno$ci zgodnie z postanowieniami Kodeksu
Postepowania Cywilnego, przy czym kazde z Os§wiadczen o Poddaniu
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6.1

6.2

si¢ Egzekucji bedzie przewidywalo mozliwos¢ zlozenia wniosku o
nadanie klauzuli wykonalno$ci danemu O$wiadczeniu o Poddaniu si¢
Egzekucji w terminie przynajmniej 10 lat od Daty Wykupu, za$
zdarzeniem, od ktérego uzaleznione jest wykonanie obowigzku objetego
takim o$wiadczeniem bedzie kazdorazowo zlozenie przez
Administratora Zabezpieczen pisemnego oswiadczenia z podpisem
poswiadczonym notarialnie (zlozonego w co najmniej dwoch
egzemplarzach) stwierdzajacego, ze Emitent nie zaptacit w calosci lub
czesci wymagalnej z tytulu Dlugu Roéwnolegltego oraz uptyw 14
(czternastu) dni od daty wystania egzemplarza takiego o$wiadczenia
przez Administratora Zabezpieczen przesylkg rejestrowang w
rozumieniu ustawy z dnia 23 listopada2012roku — Prawo pocztowetego
oswiadczenia na adres podmiotu, ktéry ztozyt dane o§wiadczenie.

OPROCENTOWANIE
Platnos¢ Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od Daty Emisji (wliczajac ten dzien) do Daty Wykupu (nie
wliczajac tego dnia). W kazdej Dacie Platnosci Odsetek Emitent zobowigzany jest
dokona¢narzeczkazdego podmiotu bedgcego w Dacie Ustalenia Praw Obligatariuszem,
platnosci Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie =z niniejszym Punktem 6
(Oprocentowanie). Kwoty Odsetek za poszczegdlne Okresy Odsetkowe bedg platne z
dotu. Jezeli jednak Data Platnos$ci Odsetek przypadnie na dzien niebgdacy Dniem
Roboczym, zaptata Kwoty Odsetek nastapi w pierwszym Dniu Roboczym
przypadajacym po takiej Dacie Platnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek za
op6znienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. O ile bedzie to miato
zastosowanie, w przypadku Obligacjizapisanychw Ewidencji, ptatnos¢ 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
6.21 Kwota Odsetek obliczana jest odrgbnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.

6.22 W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krotszy niz pelny
Okres Odsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywistg liczbe dni w
okresie od poprzedniej Daty Platnosci Odsetek (wlacznie), albo Daty Emisji
(wlacznie) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w ktorym
Obligacje zostang wykupione (z wylaczeniem tego dnia).

623 W przypadku opdznienia w zaptacie Naleznosci Gtéwnej (lub odpowiednio
Kwoty Odsetek lub Premii) Obligatariuszowi beda przystugiwaly odsetki
ustawowe za opdznienie od niezaptaconej Naleznosci Gtoéwnej (lub odpowiednio
od Kwoty Odsetek lub Premii zgodnie z wtasciwymi przepisami).
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6.3

6.4

Obliczenie Kwoty Odsetek

W Dniu Roboczym nast¢pujacym po Dacie Ustalenia Stopy Procentowej Agent
Kalkulacyjny obliczy Kwote Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji
wedhug nastepujacej formuly:

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 6.4 (Ustalenie Stopy Procentowej) Warunkéw Emisji;

WN oznacza Naleznos¢ Glowna kazdej Obligacii,

LD  oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym,

po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym pot i wiecej
grosza bedzie zaokraglone w gore).

Ustalenie Stopy Procentowej

641  Stopa Procentowa dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa
(zdefiniowana ponizej) powickszona o Marze, z zastrzezeniem punktu 6.4.2
ponize;j.

6.42 Od dnia wystgpienia Zdarzenia Obje¢tego Okresem Naprawczym ktdry nie
zostanie naprawione w terminie wskazanym w punkcie 13.2 Warunkow Emisji,
za okres od pierwszego dnia (wlacznie) Okresu Odsetkowego, ktory nastapit po
Okresie Odsetkowym, w ktorym nastapito dane Zdarzenie Obj¢te Okresem
Naprawczym do konca Okresu Odsetkowego, w ktorym dane Zdarzenie Objete
Okresem Naprawczym ustanie lub zostanie naprawiony lub do Dnia Wykupu,
badz do Data Wczesniejszego Wykupu, w zaleznosci od tego, ktory dzien nastapi
wczesniej (z wylaczeniem tego dnia), Stopa Procentowa zostanie podwyzZszona o
Dodatkowg Marze Odsetkowsa, przy czym w kazdym przypadku, w ktoérym
Zdarzenie Objete Okresem Naprawczym nie zostanie naprawione w terminie
wskazanym w punkcie 13.2 Warunkéw Emisji, co najmniej przez jeden Okres
Odsetkowy.

6.43 Stopa Bazowa zostanie okreslona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa
Bazowa bedzie rowna stawce WIBOR dla Wtasciwego Depozytu pub likowanej
w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;j.

6.44 Jezeli Stopa Procentowa okreslona dla danego Okresu Odsetkowego bedzie
nizsza niz zero, to do ustalenia wysokosci Kwoty Odsetek w tym Okresie
Odsetkowym przyjmuje si¢, ze Stopa Procentowa w tym Okresie Odsetkowym
Wynosi zero.
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6.45

6.46

6.4.7

6.48

6.49

6.4.10
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W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami (w tym, w szczegolnosci, w zwigzku Ogloszeniem Konca
Publikacji) lub gdy nastapi Brak Zezwolenia WIBOR Stopa Bazowa zostanie
ustalona jako Wskaznik Alternatywny skorygowany o Korekte (jeslibedzie miata
zastosowanie), w sposob opisany ponize;j.

Jeslibrak dostepnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogloszeniem Konca Publikacji

lub gdy nastapi Brak Zezwolenia WIBOR, Wskaznik Alternatywny trwale
zastepuje WIBOR. W innym przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla
ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia Stopy Procentowej, w ktérym
WIBOR be¢dzie 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, ktéry rekomendowata do
stosowania zamiast WIBOR organizacja branzowa, ktorg wskazala
Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski i ktora
zajmuje si¢ przygotowaniem propozycji zastapienia WIBOR; albo

(e) Wskaznikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana przez
Narodowy Bank Polski.

Emitent stosuje metody, o ktérych mowaw punkcie 6.4.7 powyzej, w kolejnosci
od punktu 6.4.7 do punktu 6.4.7(e). 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).

Niezaleznie od powyzszych zasad, do Obligacji beda si¢ stosowac zasady
wynikajace z przepisOw prawa dotyczacych Ogloszenia Konca Publikacji lub gdy
nastapi Brak Zezwolenia WIBOR, tacznie z prawem Komisji Europejskiej do
wyznaczenia Wskaznika Alternatywnego w stosownych okoliczno$ciach.

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

@) Korekta ma charakter wartosci lub dzialania, ktore koryguje wartos$¢
Wskaznika Alternatywnego. Warto$¢ Korekty moze by¢ wartoscig
dodatnia, ujemng, zerowa, jak rowniez by¢ okreslona wzorem lub
metodg obliczenia;

(b) raz ustalona Korckta jest stosowana przez caly czas stosowania
Wskaznika Alternatywnego;
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6.411

6.412

6.4.13
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(c) jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o ktdrych
mowa w punktach od 6.4.7 do punktu 6.4.7(d) powyze;j:

() Podmiot Wyznaczajacy wskazat Korekte — stosuje si¢ takg Korekte;

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

(d)  jezeliw danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o ktorych
mowa w punktach od 6.4.7 do punktu 6.4.7(d) powyzej Podmiot
Wyznaczajacy nie odniost si¢ do Korekty lub gdy Wskaznik
Alternatywny zostal wyznaczony zgodnie z metoda, o ktdérej mowa w
punkcie 5.1.6(e) powyzej:

(M Korekta jest dodawana do wartosci Wskaznika Alternatywnego;

(i)  Korekta jest rowna historycznej medianie roznic pomi¢dzy WIBOR
oraz Wskaznikiem Alternatywnym,;

(i)  mediana roznic jest ustalana:

(A)  za okres 24 miesiecy przed dniem, w ktorym WIBOR
przestal by¢ publikowany (gdy nastgpito Ogloszenie
Konca Publikacji) albo pierwszym dniem,w ktorym
Wskaznik Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR nie
zostal opublikowany, ale nie nastgpito Ogltoszenie Konca
Publikacji) albo dniem, w ktorym wystapit Brak
Zezwolenia WIBOR; oraz

(B)  biorgc pod uwage, kazdy dzien z badanego okresu, w
ktorym byl publikowany zarowno WIBOR jak 1
Wskaznik Alternatywny.

Procedura wyboru Wskaznika Alternatywnego oraz ustalenia Korekty w zwigzku
z Ogloszeniem Konca Publikacji lub Brakiem Zezwolenia WIBOR jest
przeprowadzana tylko raz (ten sam Wskaznik Alternatywny oraz Korekta sa
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 na Stronie Internetowej Emitenta informacje o podmiocie, o
ktorym mowa powyzej, ze wskazaniem danych tego podmiotu, a tak ze wybrany
Wskaznik Alternatywny oraz (po jej sporzadzeniu) metode obliczania Korekty
lub opinie tego podmiotu, ze Korekta nie jest wymagana.

Jesli Wskaznik Alternatywny jest publikowany z dotu, przez co nie jest on
dostepny dla Okresu Odsetkowego w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Dzien
Ustalenia Stopy Procentowej ulega odpowiedniemu przesunigciu do czasu
publikacji Wskaznika Alternatywnego dla danego Okresu Odsetkowego, z
uwzglednieniem standardu rynkowego.

- 40- 60-41007252



7.1

7.2

7.3

7.4

7.5

8.1

8.2

8.3

6.414 W przypadkugdy zgodnie z punktem 6.4.6 Wskaznik Alternatywny trwale zastgpi
WIBOR, postanowienia punktow 6.4.6 — 6.4.13 odnoszace si¢ do WIBOR stosuje
si¢ odpowiednio do tego Wskaznika Alternatywnego z uwzglednieniem Korekty.

EWIDENCJA | DEPOZYT

Obligacje podlegaja zarejestrowaniu w depozycie papierow wartoSciowych,
prowadzonym zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie. Do dnia, w ktorym zostanie
dokonanarejestracja Obligacji w KDPW, przy czym dzien ten nastgpinie pézniej niz
w dniu wskazanym w punkcie 14 Suplementu, Ewidencja bedzie prowadzona przez
Agenta Emisji zgodnie z art. 7a Ustawy o Obrocie. Od chwili zarejestrowania Obligacji
w depozycie papieroOw wartosciowych, zapisy w Ewidencji wywotuja skutki prawne
zwigzane z zapisem Obligacji na Rachunkach Papieréw Wartosciowych.

Do powstania praw z Obligacji stosuje si¢ przepisy Ustawy o Obrocie.

Po ustaleniu uprawnionych do $§wiadczen z tytutu wykupu Obligacji, prawa z tej
Obligacji nie mogg by¢ przenoszone.

Jezeli Emitent nie spetnit w terminie przewidzianym w Warunkach Emisji $wiadczen z
tytutu wykupu Obligacji albo spetnil je tylko w cz¢sci, mozliwo$¢ przenoszenia praw z
Obligacji zostaje przywrocona po uptywie tego terminu. W takim wypadku prawa z
Obligacji nie mogg zostaé przeniesione na klienta detalicznego w rozumieniu przepisow
Ustawy o Obrocie.

Przenoszenie praw z Obligacji nast¢puje zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie,
Ustawy o Obligacjach oraz regulacji KDPW, oraz po ich wprowadzeniu do ASO,
zgodnie z regulacjami ASO.

SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN PIENIEZNYCH Z OBLIGACJI

Wszelkie platnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potracen z tytutu roszczen
wzajemnych oraz beda dokonywane z uwzglgdnieniem przepisdbw prawa
obowigzujacego w dniu dokonania ptatnosci.

O ile bedzie to miato zastosowanie, w przypadku Obligacji zapisanych w Ewidencji,
platnosci z tytutlu Obligacji dokonywane bedg za posrednictwem Agenta Emisji,
zgodnie z odpowiednimiprzepisamiprawa, w tym dotyczacymi Podatku Dochodowego.
Po dniu rejestracji Obligacji w KDPW. Platnosci z tytutu Obligacji dokonywane beda
za posrednictwem KDPW i wilasciwego Podmiotu Prowadzacego Rachunek na
podstawie i zgodnie z odpowiednimi regulacjami KDPW i regulaminami danego
Podmiotu Prowadzacego Rachunek.

Informacje o numerzerachunkubankowego oraz wszelkie inne informacje i dokumenty
wymagane przez Podmiot Prowadzacy Rachunek powinny by¢ przekazane w formie i
terminach okreslonych w regulacjach Podmiotu Prowadzacego Rachunek. Dla
uniknigcia watpliwos$ci brak ptatnoscina rzecz Obligatariuszy spowodowany brakiem
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8.4

8.5
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8.52
8.53

8.6

9.

9.1
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912
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9.14
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przekazania przez tego Obligatariusza informacji o numerze rachunku bankowego nie
stanowi Przypadku Niewypelnienia Zobowigzania.

Kwota, 0 ktérej mowa art. 8 ust. 6 Ustawy o Obligacjach, podlega wyplacie na rzecz
Obligatariuszy w nastgpnym Dniu Roboczym po Dacie Ustalenia Praw. Przepisy art. 8
ust. 5 Ustawy o Obligacjach stosuje si¢ odpowiednio.

Swiadczenia z tytutu wykupu obligacji s3 spetniane w nastepujacej kolejnosci:

$wiadczenia z tytutu odsetek za opOznienie;
$wiadczenia z tytutu Kwoty Odsetek oraz Premii; oraz

Swiadczenia z tytulu Naleznosci Glownych;

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

WYKUP OBLIGACJI

Wykup Obligacji

Obligacje beda wykupywane w Dacie Wykupu lub w Dacie Wczesniejszego
Wykupu.

Emitent zaptaci w odpowiednio Dacie Wykupu lub Datach Wczesniejszego
Wykupu za posrednictwem Agenta Emisji albo KDPW i wlasciwego Podmiotu
Prowadzacego Rachunek za kazdg Obligacje kwote rowng Naleznosci Glownej
(powickszong o nalezng Kwote Odsetek i (jezeli jest nalezna) Premii). Ptatnosci
z tytulu Obligacji beda dokonywane na rzecz podmiotéw bedacych w Dacie
Ustalenia Praw Obligatariuszami. Jezeli jednak Data Wykupu lub Data
Wecezesniejszego Wykupu przypadnie na dzien niebedacy Dniem Roboczym,
powyzsza zaplata nastagpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po
odpowiednio Dacie Wykupu lub Dacie Wczesniejszego Wykupu, bez prawa
zadania odsetek za opodznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci.

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja natychmiastowemu
wykupowi z dniem otwarcia likwidacji. Obligacje podlegaja natychmiastowemu
wykupowi w cze$ci, w jakiej przewiduja $wiadczenia pieni¢zne takze w
przypadku potaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podzialu lub
przeksztalcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktory wstapit w obowiazki
Emitenta z tytulu Obligacji, zgodnie z Ustawa o Obligacjach nie posiada
uprawnien do ich emitowania. Emitent jest zobowigzany zaplaci¢ w tym dniu
Naleznos$¢ Gtowng oraz z Kwotg Odsetek narostych za czas od dnia rozpoczgcia
Okresu Odsetkowego, w ktorym nastgpito odpowiednio otwarcie likwidacji,
potaczenie, podziat lub przeksztalcenie do dnia odpowiednio otwarcia likwidacji,
potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia.

Obligacje wykupione w cato$ci zostang umorzone.
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9.2  Woczesniejszy Wykup Obligacji przez Emitenta (Opcja Call)

921

922

9.23

9.24

Emitent ma prawo do wczesniejszego czesciowego lub catkowitego wykupu
wartosci nominalnej Obligacji przed Data Wykupu, pod warunkiem
zawiadomienia Obligatariuszy nie p6zniej niz 30 dni przed Datg Wcze$niejszego
Wykupu, o ktdrejmowaw niniejszympunkcie 9.2 (Wczesniejszy Wykup Obligacji
przez Emitenta (Opcja Call)) ("Opcja Emitenta Wezesniejszego Wykupu™).
Datg Wcezesniejszego Wykupu musi by¢ Data Platnosci Odsetek przypadajaca
najwczesniej w terminie 18 (osiemnastu) miesi¢gcy od Daty Emisji Obligacji
1/2021. Zawiadomienie Obligatariuszy o zamiarze skorzystania przez Emitenta z
Opcji Emitenta Wczesniejszego Wykupu nastagpi na zasadach okreslonych w
punkcie 20 (Zawiadomienia) Warunkéw Emisji. Emitent bedzie mial prawo
wyznaczy¢ Date Weze$niejszego Wykupu, o ktérej mowa w niniejszym punkcie
9.2 (Wczesniejszy Wykup Obligacji przez Emitenta (Opcja Call)), W
zawiadomieniu o zamiarze skorzystania z Opcji Emitenta Wczes$niejszego
Wykupu skierowanym do Obligatariuszy, zgodnie z punktem 20
(Zawiadomienia).

Opcja Emitenta Wczesniejszego Wykupu nastagpi poprzez zaplate na rzecz
kazdego Obligatariusza catosci lub czesci Naleznosci Gtownej powigkszonej o
Kwotg Odsetek naliczong do Daty Wczesniejszego Wykupu (z wylaczeniem tego
dnia) oraz kwote Premii, okreslong w punkcie 8 Suplementu Emisyjnego.

Opcja Emitenta Wczesniejszego Wykupu bedzie przystugiwala w Datach
Platnosci Odsetek.

Opcja Emitenta Wczesniejszego Wykupu moze nastgpi¢ wylacznie w odniesieniu
do co najmniej 30% (stownie: trzydziestu procent) Nalezno$ci Glowne;.

9.3  Weczesniejszy Wykup Obligacji na zadanie Obligatariusza (Opcja Put)

9.31

932

9.33

10216113164-v13

W przypadku wystapienia Zmiany Kontroli Emitenta, Emitent jest obowigzany
do zawiadomienia Obligatariuszy o wystapieniu Zmiany Kontroli Emitenta w
terminie 5 Dni Roboczych od dnia wystapienia Zmiany Kontroli Emitenta.

Obligatariusz ma prawo do zadania dokonania przez Emitenta wczesniejszego
catkowitego wykupu wszystkich posiadanych przez danego Obligatariusza
Obligacji przed Data Wykupu, pod warunkiem zawiadomienia Emitenta w
terminie 60 dni od dnia zawiadomienia przez Emitenta Obligatariuszy o
wystapieniu Zmiany Kontroli Emitenta (Wczesniejszy Wykup Obligacji na
zgdanie Obligatariusza (Opcja Put)) ("Opcja Obligatariusza Wcze$niejszego
Wykupu™). Data Wczesniejszego Wykupu musi by¢ Data Platnosci Odsetek.
Zawiadomienie Emitenta 0 zamiarze skorzystania przez Obligatariusza z Opcji
Obligatariusza Wczesniejszego Wykupu nastagpi na zasadach okreslonych w
punkcie 20 (Zawiadomienia) Warunkéw Emisji. Obligatariusz bedzie miat prawo
wyznaczy¢ Date Wczesniejszego Wykupu, o ktdérej mowa w niniejszym punkcie
9.3 (Wczesniejszy Wykup Obligacji na zgdanie Obligatariusza (Opcja Put)), w
zawiadomieniu o zamiarze skorzystania z Opcji Obligatariusza Wczes$niejszego
Wykupu skierowanym do Emitenta, zgodnie z punktem 20 (Zawiadomienia).

Dla skutecznego doreczenia powyzszego zadania Obligatariusz powinien:
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10.

10.1

10.2

103

@) wskaza¢ podstawe realizacji Opcji Obligatariusza Wczes$niejszego
Wykupu; oraz

(b) dostarczy¢ dokument wystawiony zgodnie z Ustawg o Obrocie,
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.

Jezeli przedtozenie Certyfikatu Rezydencji jest wymagane dla
zastosowania zerowej lub obnizonej stawki opodatkowania i
Obligatariusz chce skorzystac z tej stawki opodatkowania Obligatariusz
powinien przedtozy¢ Certyfikat Rezydencji

9.34 Opcja Obligatariusza Wezesniejszego Wykupu nastapi poprzez zaptatg na rzecz
Obligatariusza catosci Naleznosci Glownej powigkszonej o Kwote Odsetek
naliczong do Daty Wczesniejszego Wykupu (z wylaczeniem tego dnia).

WCZESNIEJSZY WYKUP OBLIGACJI

Obligatariusz ma prawo zada¢ wczesniejszego wykupu posiadanych przez niego
Obligac;ji:

1011 w przypadku wystapienia Przypadku Niewypehienia Zobowiazania; lub

1012 w przypadku wystgpienia Podstawy Skorzystania z Opcji Wczesniejszego
Wykupu oraz podjecia odpowiedniej Uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy
wyrazajacej zgode na wczesniejszy wykup Obligacji ("Opcja Wezesniejszego
Wykupu").

Zlozenie Zadania Wczesniejszego Wykupu w trybie okreslonym w punkcie 10.3 lub
Zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie w trybie okreslonym w punkcie 10.4.1
powoduje, ze Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza stajg si¢ wymagalne i
platne w Dacie Wczesniejszego Wykupu, w zwigzku z czym Nalezno$¢ Glowna takich
Obligacji powigkszona o Kwotg Odsetek narosta od rozpoczecia danego Okresu
Odsetkowego do Daty Wczesniejszego Wykupu (z wylaczeniem tego dnia) bedzie
ptatna na rzecz takiego Obligatariusza w Dacie Wczes$niejszego Wykupu bez
dodatkowych dziatan lub formalnosci.

WeczesSniejszy wykup Obligacji w przypadku wystgpienia Przypadku
Niewypelnienia Zobowigzania

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

1031 wskazaé podstawe zadania wezeéniejszego wykupu w Zadaniu Wezeéniejszego
Wykupu;

1032 dostarczy¢ dokument wystawiony zgodnie z Ustawg o Obrocie potwierdzajacy, iz
Obligatariusz jest posiadaczem Obligacji albo, w przypadku Obligacji zapisanych
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w Ewidencji, zaswiadczenie, o ktorym mowa w art. 55 ust. 1a Ustawy o
Obligacjach.

104 Woezesniejszy wykup Obligacji w przypadku wystgpienia Podstawy Skorzystania
z Opcji Wcezesniejszego Wykupu

1041

1042

1043

1044

10216113164-v13

W przypadku wystapienia Podstawy Skorzystania z Opcji Wczesniejszego
Wykupu Uprawnieni Obligatariusze moga zazadaé zwotania Zgromadzenia
Obligatariuszy celem podjecia uchwaty o wiasciwych srodkach ochrony praw
Obligatariuszy. Nastepnie, jezeli zwotane Zgromadzenie Obligatariuszy
podejmie odpowiednig uchwale wyrazajaca zgode na wczesniejszy wykup
Obligacji, Emitent zawiadomi Obligatariuszy o tre$¢ takiej Uchwaly
Zgromadzenia Obligatariuszy wyrazajacej zgode na skorzystanie przez
Obligatariuszy z Opcji Wczesniejszego Wykupu, w najkrotszym mozliwym
czasie, lecz nie pdzniej niz w terminie 7 dni od daty zamknigcia obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy i zawiadomi Obligatariuszy (zgodnie z punktem
20 (Zawiadomienia)) o terminie na zlozenie Zawiadomien o Wcze$niejszym
Wykupie.

Termin na ztozenie przez Obligatariuszy Zawiadomienia o Wcze$niejszym
Wykupie, bedzie wynosit 15 Dni Roboczych od dnia zawiadomienia
Obligatariuszy o terminie na zlozenie Zawiadomienia o Wcze$niejszym Wykupie,
o ktérym mowaw punkcie 10.4.1 WarunkowEmisji ("Termin Zawiadomienia").

Przed uplywem Terminu Zawiadomienia kazdy Obligatariusz moze dorgczy¢
Emitentowi pisemne Zawiadomienie o Wczesniejszym Wykupie. Dla
skutecznego dorgczenia powyzszego zawiadomienia Obligatariusz powinien:

@) wskazaé¢ podstawe prawng powolujac si¢ na odpowiednig Uchwale
Zgromadzenia Obligatariuszy wyrazajaca zgod¢ na skorzystanie przez
Obligatariuszy z Opcji Wczesniejszego Wykupu lub zataczajac jej kopig;
oraz

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

Jezeli przedtozenie Certyfikatu Rezydencji jest wymagane dla
zastosowania zerowej lub obnizonej stawki opodatkowania i
Obligatariusz chce skorzystac z tej stawki opodatkowania Obligatariusz
powinien przedtozy¢ Certyfikat Rezydencji.

Data Wczesniejszego Wykupu Obligacji bedacych w posiadaniu Obligatariuszy,
ktorzy ztozyli Zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie bedzie data ustalona
zgodnie z Regulacjami KDPW.

W przypadku nieskorzystania przez Obligatariusza z Opcji Wczes$niejszego
Wykupu przed uplywem Terminu Zawiadomienia, prawo do skorzystania z Opcji
Wecezesniejszego Wykupu w zwigzku z wystgpieniem konkretnego zdarzenia
stanowigcego Podstawe Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu wygasa.

- 45- 60-41007252



W przypadku wystgpienia kolejnego zdarzenia stanowigcego Podstawe
Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu, terminy na dokonanie czynnosci
przewidzianych w punkcie 10.4, biegng od dnia podj¢cia nowej Uchwaly
Zgromadzenia Obligatariuszy.

11. PRZYPADEK NIEWYPELNIENIA ZOBOWIAZANIA

111 Brak platnosci kwot z tytulu Obligacji

Emitent:

1111 jest w zwloce z wykonaniem w terminie, w catosci lub w cze¢éci, jakichkolwiek
ptatnosci wynikajacych z Obligacji; lub

1112 z przyczyn niezawinionych przez Emitenta, Emitent opdznia si¢ dtuzej niz 3
(stownie: trzy) dni z wykonaniem w terminie, w catosci lub w czg$ci, zobowigzan
wynikajacych z Obligacji.

112 Niewyplacalnos¢

1121 Ktérykolwiek Podmiot Zobowigzany:

(@)
(b)
(©)
(d)

)

(f)

10216113164-v13

(i)
(i)

uzna na piSmie swoja niewyplacalnos¢;
ztozy wniosek o ogloszenie swojej upadtosci;
podjeta zostanie uchwata o jego rozwigzaniu badz otwarciu likwidacji;

trwale zaprzestat regulowania swoich zobowigzan swoich zobowigzan
pienieznych w terminie ich wymagalnosci lub oglosit taki zamiar;

z powodu ktopotow finansowych rozpoczat negocjacje z ogdtem swoich
wierzycieli lub pewng kategorig swoich wierzycieli z zamiarem zmiany
terminow splaty swojego zadluzenia;

w stosunku do Podmiotu Zobowigzanego zostat ztozony wniosek majacy
na celu wszczecie jakiekolwiek postepowania w oparciu o przepisy
ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. prawo upadtosciowe lub ustawy z dnia
15 maja 2015 r. prawo restrukturyzacyjne lub w stosunku do
Poreczyciela Holenderskiego zostat ztozony wniosek majacy takie same
lub podobne skutki prawne w oparciu 0 odpowiednie przepisy majace
zastosowanie do danego PodmiotuZobowigzanego prawaobcego, chyba
ze (facznie):

wniosek ten, wedtug obiektywnych kryteridow, byt bezzasadny;

w terminie 14 dni od dnia powzigcia przez dany Podmiot
Zobowigzany informacji o takim wniosku taki Podmiot
Zobowigzany podjat czynno$ci majace doprowadzi¢ do jego
zwrocenia, odrzucenia lub oddalenia; oraz
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(iii)

(iv)

(v)
(vi)

(vii)

zwrdcenie, odrzucenie lub oddalenie takiego wniosku nastapito w
terminie 74 dniod dnia powzigcia przez dany Podmiot Zobowigzany
informacji o takim wniosku; lub

w odniesieniu do ktoéregokolwiek Podmiotu Zobowigzanego lub
jakiejkolwiek czesci majatku Podmiotu Zobowigzanego ztozony
zostanie wniosek o0 wyznaczenie lub wyznaczony zostanie
likwidator, syndyk, zarzadca lub administrator lub inny podmiot
pehiacy podobne funkcje, chyba ze (lacznie):

whniosek ten, wedtug obiektywnych kryteriow, byt bezzasadny;

w terminie 14 dni od dnia powzigcia przez dany Podmiot
Zobowigzany informacji o takim wniosku taki Podmiot
Zobowigzany podjal czynnoSci majgce doprowadzi¢ do jego
zwrocenia, odrzucenia lub oddalenia; oraz

zwrocenie, odrzucenie lub oddalenie takiego wniosku nastapito w
terminie 74 dniod dnia powzigcia przez dany Podmiot Zobowigzany
informacji o takim wniosku

przy czym w przypadku Podmiotdw Zobowigzanych innych niz Porgczyciel
Holenderski w przypadku wystgpienia stanu epidemii na obszarze
Rzeczypospolitej Polskiej w rozumieniu Rozporzadzenia Ministra Zdrowia z
dnia 20 marca 2020 roku w sprawie ogloszenia na obszarze Rzeczypospolitej
Polskiej stanu epidemii lub stanu nadzwyczajnego w rozumieniu Konstytucji
Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 roku, termin 74 dni wskazany
w Punkcie (f) oraz w Punkcie (iv) powyzej na czas takiego stanu epidemii lub
stanu nadzwyczajnego ulega przedtuzeniu do 240 dni od dnia powzi¢cia przez
dany Podmiot Zobowigzany informacji o takim wniosku.

1122 Przypadek Niewypetnienia Zobowigzania wskazany w Punkcie 11.2.1 nie

8%

wystapi w odniesieniu do Nomad Electric, jezeli na dzien danego zdarzenia
wskazanego w Punkcie 11.2.1 powyzej, Aktywa Nomad Electric nie przekraczaly
Aktywow Grupy Kapitalowej Emitenta (liczonych na poziomie
skonsolidowanym na podstawie ostatnich rocznych skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Grupy Kapitalowej Emitenta).

113 Zaprzestanie prowadzenia dzialalnoS$ci

Grupa Kapitalowa Emitenta zawiesila w catos$ci lub w znaczacej czg$ci prowadzenie
podstawowej dziatalnosci lub w catosci lub w cz¢$ci zaprzestata jej prowadzenia, w
stosunku do dziatalno$ci prowadzonej w Dacie Emisji.

114 Brakustanowienia Zabezpieczen Obligacji

Zabezpieczenia Obligacji nie zostaly ustanowione w terminach wskazanych w
Warunkach Emisji.
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115

116

11.7

Brak ustanowienia Zabezpieczen Holenderskich

Podmiot Zobowigzany nie ustanowi Zabezpieczen Holenderskich do ustanowienia
ktorych jest zobowigzany zgodnie z Warunkami Emisji oraz odpowiednimi
Dokumentami Zabezpieczenia, chyba ze odpowiednie czynno$ci prowadzace do
ustanowienia takich Zabezpieczen Holenderskich zostang dokonane w terminie 20 Dni
Roboczych od dnia doreczenia Emitentowi pisemnego zadania w tym zakresie lub
powzigcia przez niego informacji w tym zakresie, w zaleznos$ci od tego, co nastgpi
wczesniej.

Niezgodno$¢ z prawem zobowigzan Emitenta z Obligacji lub Dokumentow
Zabezpieczen

1161 Wywiazanie si¢ przez Emitenta ze zobowigzania do dokonania jakiejkolwiek
platnosci z tytutu Obligacji w sposob i1 terminie okreslonym w Warunkach Emisji
lub wykonanie przez Podmioty Zobowigzane jakichkolwiek obowigzkéw
wynikajacych z Warunkow Emisji lub Dokumentéw Zabezpieczenia stanie si¢
sprzeczne z prawem, nieskuteczne, niewazne lub nie bedzie moglo by¢
dochodzone przeciwko Emitentowi lub przeciwko ktorymkolwiek z Poreczycieli.

1162 Jakiekolwiek postanowienie Warunkéw Emisji lub Dokumentow Zabezpieczen
nie jest lub przestato by¢ zgodne z prawem, wazne, wigzace lub wykonalne, co
oddzielnie lub tacznie istotnie niekorzystnie wptywa na interesy Obligatariuszy.

1163 Okolicznosci wskazane powyzej nie spowoduja powstania Przypadku
Niewypehienia Zobowigzania, jezeli istnieje mozliwo$¢ przywrocenia,
odpowiednio, ich zgodnosci z prawem, skutecznosci lub waznosci i odpowiednia
czynno$¢ prowadzaca do takiego przywrocenia zostanie dokonania w terminie 20
Dni Roboczych od dnia dorgczenia Emitentowi pisemnego zadania w tym
zakresie lub powzigcia przez niego informacji w tym zakresie, w zaleznos$ci od
tego, co nastapi weczesnie;j.

Brak zwolania, uniemozliwienie odbycia Zgromadzenia Obligatariuszy lub
opublikowania protokolow

Emitent:

1171 wterminie 14 dniod dnia ztoZenia stosownego zadania nie zwotal Zgromadzenia
Obligatariuszy (z terminem odbycia Zgromadzenia Obligatariuszy
przypadajacym nie pézniej niz 28 dni po dniu zwolania Zgromadzenia
Obligatariuszy), pomimo prawidtowo zlozonego zadania przez Obligatariuszy
posiadajacych co najmniej 1/10 Skorygowanej Lacznej Wartosci Nominalnej
Obligacji;

1172 uniemozliwit w inny sposob zwotanie lub odbycie Zgromadzenia Obligatariuszy

z zachowaniem terminow, o ktérych mowa w punkcie 11.7.1; lub

1173 w terminie 7 dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy nie
opublikowat na Stronie Internetowej Emitenta protokotu z przebiegu obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy.
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12.

121

1212

PODSTAWY SKORZYSTANIA Z OPCJI WCZESNIEJSZEGO WYKUPU

Zasady ogo6lne

1211 Opcja Wczesniejszego Wykupu bedzie przystugiwac w przypadku, gdy wystapi
ktorekolwiek ze zdarzen bedacych Podstawa Skorzystania z Opcji

Weczesniejszego Wykupu.

Wykupu.

1213 Jezeli zostanie podjgta — przed wystapieniem zdarzenia bedacego Podstawa
Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu — Uchwala Zgromadzenia
Obligatariuszy niewyrazajaca zgody na skorzystanie przez Obligatariuszy z Opcji
Wecezesniejszego Wykupu w nastepstwie zaistnienia w przysziosci takiego
zdarzenia ("Uchwala a Priori"), taka uchwatabedzie wigza¢ Obligatariuszy takze
po wystapieniu tego zdarzenia. Dla uniknigcia watpliwosci — niepodjecie
Uchwaly a Priori nie bedzie uprawnialo Obligatariuszy do automatycznego
skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu po wystapieniu tego zdarzenia,
bedacego Podstawa Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu. W takim
przypadku konieczne bedzie podje¢cie odrebnej uchwaty przez Zgromadzenie
Obligatariuszy wyrazajacej zgode na skorzystanie z Opcji Wczesniejszego

Wykupu.

122 Naruszenie innych zobowiazan finansowych
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1221 Zadluzenie Finansowe Podmiotow Zobowigzanych (liczone tagcznie), ktorego
wysokos$¢ przekracza 10.000.000 PLN: (A) nie zostalo sptacone w terminie
platnosci ani w pierwotnie obowigzujacym okresie karencji; (B) zostalo
postawione w stan wymagalnosci, wierzyciel z tytulu tego Zadluzenia
Finansowego jestuprawniony do postawienia go w stan wymagalnoscilub winny
sposob stato si¢ wymagalne przed uzgodnionym terminemjego platnosci wskutek
niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzania lub innego przypadku
naruszenia (okreslonego w dowolny sposob); lub (C) zostato wygaszone lub
zawieszone na skutek zlozenia o$wiadczenia wierzyciela skutkujacego
zawieszeniem lub wygasnigciem wykonania jakiegokolwiek zobowigzania do
udostgpnienia PodmiotowiZobowigzanemu kredytu lub Zadtuzenia Finansowego
w innej formie wskutek niewykonania lub nienalezytego wykonania
zobowigzania lub innego przypadku naruszenia (okreslonego w dowolny sposob).

1222 Zadluzenie Finansowe wynikajace z Projektow Inwestycyjnych realizowanych
przez Porgczyciela Holenderskiego lub Podmioty Zalezne Poreczyciela
Holenderskiego (w tym w ramach Dozwolonego Joint Venture), ktorego

wysokos$¢ przekracza:

Jezeli skutki danego zdarzenia be¢dacego Podstawa Skorzystania z Opcji
Wczesniejszego Wykupu lub zdarzenia, ktore wraz z innymi podobnymi
zdarzeniami moze stanowi¢ Podstawe Skorzystania z Opcji Wczesniejszego
Wykupu, zostang usuniete do dnia podjecia 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 Wczes$niejszego



1223

@) w okresie 24 miesiecy od Daty Emisji Obligacji 1/2021 — 20%
Zadluzenia Finansowego Por¢czyciela Holenderskiego (liczonego na
poziomie skonsolidowanym); lub

(b) w kazdym innym czasie po uplywie 24 miesigcy od Daty Emisji
Obligacji 1/2021 — 15% Zadluzenia Finansowego Porgczyciela
Holenderskiego (liczonego na poziomie skonsolidowanym);

(A) nie zostalo sptacone w terminie platnosci ani w pierwotnie obowigzujacym
okresie karencji; (B) zostato postawione w stan wymagalnosci, wierzyciel z tytutu
tego Zadluzenia Finansowego jest uprawniony do postawienia go w stan
wymagalno$ci lub w inny sposob stato si¢ wymagalne przed uzgodnionym
terminem jego platnosci wskutek niewykonania lub nienalezytego wykonania
zobowigzania lub innego przypadku naruszenia (okreslonego w dowolny sposob)
lub (C) zostalo wygaszone lub zawieszone na skutek ztozenia o§wiadczenia
wierzyciela skutkujacego zawieszeniem lub wygasnigciem wykonania
jakiegokolwiek zobowigzania do udostgpnienia kredytu lub Zadluzenia
Finansowego w innej formie wskutek niewykonanialub nienalezytego wykonania
zobowigzania lub innego przypadku naruszenia (okreslonego w dowolny sposob).

Podstawa Wczesniejszego Wykupu, o ktorej mowa w Punkcie 12.2.1 lub 12.2.2
Warunkow Emisji nie wystapi, jezeli istnieje mozliwo$¢ naprawienia naruszenia
bedacego Podstawa Wczedniejszego Wykupu i1 naruszenie takie zostalo
naprawione: (i) w przypadkach, o ktérych mowa w Punktach 12.2.1-12.2.2 litera
(A) oraz litera (C) - w terminie 6 tygodni od dnia jego wystgpienia; lub (ii) w
przypadku, o ktorym mowa w Punktach 12.2.1-12.2.2 litera (B) — w terminie 90
dni od dnia jego wystapienia.

123 CzynnoSci egzekucyjne

W odniesieniu do sktadnikéw mienia Grupy Kapitalowej Emitenta zostata wszczeta
egzekucja, w trybie postepowania egzekucyjnego lub w jakikolwiek inny sposob, ktora
nie zostanie umorzona, uchylona lub w jakikolwiek inny sposdb udaremniona w ciggu
20 Dni Roboczych od dnia jej rozpoczecia, jezeli taczna warto$¢ uprawnien
wykonywanych w odniesieniu do takich sktadnikéw mienia w danym momencie:

1231

1232

10216113164-v13

w przypadku Podmiotoéw Zobowigzanych przekracza kwote stanowigca facznie
dla Podmiotéw Zobowigzanych 10.000.000 PLN (lub rownowarto$¢ tej kwoty w
innej walucie lub walutach); lub

w przypadku Podmiotow Zaleznych Poreczyciela Holenderskiego przekracza
kwote odpowiadajaca:

(@) w okresie 24 miesiecy od Daty Emisji Obligacji 1/2021 — 20%
Zadhizenia Finansowego Porgczyciela Holenderskiego (liczonego na
poziomie skonsolidowanym); lub

(b) w kazdym innym czasie po upltywie 24 miesiecy od Daty Emisji

Obligacji 1/2021 — 15% Zadluzenia Finansowego Porgczyciela
Holenderskiego (liczonego na poziomie skonsolidowanym).
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12.4

125

12.6

12.7

12.8

12.9

Nieprawdziwos$¢ oSwiadczen

Ktorekolwiek z o§wiadczen ztozonych przez Podmioty Zobowigzane lub informacja
podana Obligatariuszom przez dany Podmiot Zobowigzany w dokumencie
dostarczonym Obligatariuszom przez dany Podmiot Zobowiazany lub przedstawionym
w zwigzku z Programem lub emisjg Obligacji w ramach Programu okaze si¢ niepena
lub nieprawdziwa w catosci lub w cz¢$Sci na moment, w ktorym zostata ztozona, co
moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na interesy Obligatariuszy .

Utrata koncesji lub upowaznien

1251 Podmioty Zobowigzane przestang by¢ uprawnione do prowadzenia dziatalnosci
w zakresie niezbednym do wykonania swoich zobowigzan wynikajacych z
Obligacji lub Dokumentow Zabezpieczen.

1252 Jakikolwiek podmiot lub podmioty nalezace do Grupy Kapitalowej Emitenta
poprzez swoje dziatania lub zaniechania utraci posiadane koncesje, licencje,
zezwolenia lub pozwolenia wymagane prawem w ramach prowadzonej
dziatalnos$ci gospodarczej, jezeli ma to istotny niekorzystny wplyw na interesy
Obligatariuszy lub na terminowe spetnianie §wiadczen z tytutu Obligacji.

Cel Emisji Obligacji
Emitent przeznaczy $rodki pozyskane z emisji Obligacji niezgodnic z Celem Emisji.
Niedozwolona Dywidenda

Ktorykolwiek Podmiot Zobowigzany przed zaspokojeniem wszystkich zobowigzan
Emitenta z Obligacji dokonat wyptaty dywidendy lub zobowiazat si¢ do jej wyptaty na
rzecz jakiegokolwiek wspolnika lub udzialowca niebedacego Podmiotem
Zobowigzanym lub dokonat wypftaty jakichkolwiek innych kwot kapitalu na rzecz
ktoregokolwiek z wspoOlnikow lub udzialowcéw niebedgcych Podmiotami
Zobowigzanymi, w tym w szczegdlnosci z tytutu obnizenia kapitalu zaktadowego,
umorzenia udziatow lub nabycia udziatow wilasnych w okolicznos$ciach
niestanowigcych Dozwolonej Dywidendy.

Pozyczki na rzecz Podmiotow Zobowigzanych

Jakikolwiek podmiot bedacy wspolnikiem lub udzialowcem danego Podmiotu
Zobowigzanego 1 niebedacy jednoczesnie Podmiotem Zobowigzanym lub Podmiotem
Zaleznym Por¢czyciela Holenderskiego, udzielit pozyczki na rzecz takiego Podmiotu
Zobowigzanego lub dokonal na rzecz takiego Podmiotu Zobowigzanego jakiejkolwiek
innej czynnosci o analogicznym skutku prawnym.

Pozyczki Podporzadkowane

1291 Emitent przed zaspokojeniem wszystkich swoich zobowigzan z Obligacji: (i)
dokonat sptaty lub zabezpieczyl sptate jakiejkolwiek kwoty z tytulu pozyczki
udzielonej przez jakiegokolwiek wspdlnika Emitenta innej niz Pozyczka
Pomostowa; lub (ii) zostato dokonane potracenie lub jakakolwiek inna czynnos¢,
ktorej wynikiem bylo wygasniecie wierzytelnosci jakiejkolwiek kwoty z tytutu
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pozyczki (innej niz Pozyczka Pomostowa) udzielonej przez jakiegokolwiek
wspolnika Emitenta.

1292 Podstawa Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu, o ktorej mowa powyzej
nie wystapi, jezeli splata, o ktorej mowa powyzej nastapi w sytuacji, w ktorej
(tacznie):

(@)

(b)

(©)

(d)

e)

na skutek dokonania takiej sptaty nie wystapit i nie trwa Przypadek
Niewypehienia Zobowigzania, ani Podstawa Skorzystania z Opcji
Wecezesniejszego Wykupu oraz zadna z tych okoliczno$ci nie wystapi na
skutek dokonania takiej splaty;

Swiadectwa Zgodnosci dostarczone zgodnie z Punktem 21.2 Warunkow
Emisji za cztery wystepujace bezposrednio przed taka sptata Okresy
Obliczeniowe potwierdzaja, ze Wskazniki Finansowe miescily si¢ w
poziomach okreslonych w Punkcie 15.1 Warunkow Emisji;

Swiadectwo Zgodnosci pro forma dostarczone przed wyptata danej
kwoty  (zawierajace  wyliczenie = Wskaznikow  Finansowych
uwzgledniajacych dokonanie wyptaty danej kwoty) potwierdza, ze po
dokonaniu takiej sptaty Wskazniki Finansowe beda miescily sie w
poziomach okre$lonych w punkcie 15.1 Warunkow Emisji;

laczna kwota jakichkolwiek wyptat dokonywanych na podstawie
niniejszego Punktu 12.9.2 wraz z kwota z tytulu wyptat w ramach
Dozwolonej Dywidendy w danym roku obrotowym nie przekroczy
kwoty 50% skonsolidowanego zysku Emitenta za ostatni zamkniety rok
obrotowy poprzedzajacy wyptate danej kwoty; oraz

przez okres co najmniej czterech wystepujacych bezposrednio przed
wyplata danej kwoty Okresow Obliczeniowych nie wystapita Podstawa
Wezesniejszego Wykupuokreslona w Punkcie 12.25 (Rachunek Obstugi
Zadtuzenia) Warunkdw Emisji.

12.10 Zmiana Kontroli

Wystapita Zmiana Kontroli Poreczyciela.

12.11 Niedozwolone Rozporzadzenie

Czlonek Grupy Kapitatlowej Emitenta w ramach pojedynczej transakcji lub kilku
powiazanych lub kilku niepowigzanych transakcji, zawartych dobrowolnie lub pod
przymusem dokonal Rozporzadzenia inne niz Dozwolone Rozporzadzenie.

12.12 Niedozwolone poreczenia

Cztonek Grupy Kapitatlowej Emitenta udzielit porgczenia innego niz Dozwolone

Poreczenie.

12.13 Niedozwolone pozyczki

Czlonek Grupy Kapitatlowej Emitenta udzielit pozyczkiinnejniz Dozwolona Pozyczka.
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12.14

12.15

12.16

12.17

12.18

12.19

102161

Niedozwolone Zadluzenie Finansowe

Czlonek Grupy Kapitalowej Emitenta zaciggnat zadtuzenie finansowe inne anizeli
Dozwolone Zadtuzenie Finansowe.

Niedozwolona reorganizacja

Czlonek Grupy Kapitatowej Emitenta dokonat lub byt czesécig podzial, polaczenia lub
przeksztatcenia innego niz Dozwolona Reorganizacja.

Niedozwolone nabycie

Cztonek Grupy Kapitalowej Emitenta dokonat nabycia lub objecia Praw Udziatowych
lub nabycia przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czesci innego niz Dozwolone
Nabycie.

Niedozwolone wspolne przedsi¢wzi¢cie

Cztonek Grupy Kapitalowej Emitenta dokonat jakakolwiek inwestycja w dowolne
wspoélne przedsiewziecie (joint venture) inne niz Dozwolone Joint Venture.

Projekty Inwestycyjne Grupy Kapitalowej Emitenta
Nastapi ktorekolwiek z nastepujacych zdarzen:

12.18.1 Jakikolwiek Projekt Inwestycyjny, w ktory jest zaangazowana Grupa Kapitalowa
Emitenta jest prowadzony przez podmiot inny niz: (i) Podmiot Zalezny
Poreczyciela Holenderskiego lub Poreczyciela Holenderskiego; lub (ii)
Dozwolone Joint Venture, z zastrzezeniem ze Podstawa Skorzystania z Opcji
Wezesniejszego Wykupu, o ktérej mowa w niniejszym Punkcie 12.18.1 nie
wystapi w odniesieniu do prowadzenia do dnia 31 marca 2022 roku przez
Emitenta lub Podmioty Zalezne Emitenta Projektow Inwestycyjnych istniejacych
na Daty Emisji Obligacji 1/2021.

12.18.2 Wiecej niz 50% Aktywow Grupy Kapitalowej Emitenta jest zlokalizowana w
krajach nienalezacych do OECD lub Unii Europejskie;j.

12.18.3 Jakakolwiek dziatalno§¢ Grupy Kapitatlowej Emitenta jest zlokalizowana lub
realizowana w jakimkolwiek Kraju Objetym Sankcjami lub z udziatem Podmiotu
Objetego Sankcjami, przy czym jezeli dany kraj, w ktorym jest zlokalizowana lub
realizowana dziatalno$¢ Emitenta lub dany podmiot z udziatem ktérego taka
dziatalno$¢ jest prowadzona zostanie objety Sankcjami po Dacie Emisji,
Podstawa Wczesniejszego Wykupu wskazana w niniejszym Punkcie 12.18.3 nie
wystapi, jezeli Emitent zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci w Kraju Objetym
Sankcjami lub z udziatlem Podmiotu Obje¢tego Sankcjamiw terminie 90 dni od
dnia nalozenia Sankcji na dany kraj lub podmiot.

Brak obrotu lub zaprzestanie notowan
12.19.1 Obligacje nie zostaty wprowadzone do ASO w ciaggu 90 Dni Roboczych od Daty

Emisji.
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12.20

12.21

12.22

12.23

12.24

12.25

12.19.2 Obligacje lub jakiekolwiek inne obligacje wyemitowane w ramach Programu

Emisji, po ich wprowadzeniu do obrotuna ASO, zostaly wykluczone z obrotu na
ASO.

Zmiana struktury wlasnosciowej Nomad Electric

Ktorykolwiek wspdlnik mniejszosciowy Nomad Electric: (i) nabyl wigcej niz 15%
udziatow w Nomad Electric; lub (ii) posiada wigcej niz 15% gloséw na zgromadzeniu
wspbInikow Nomad Electric.

Przeniesienie siedziby lub gléwnego osrodka podstawowej dzialalnos$ci za granice

Odpowiednie organy danego Podmiotu Zobowigzanego podjety decyzje o przeniesieniu
jego siedziby lub glownego osrodka podstawowej dzialalnosci (w rozumieniu
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 2015/848 z dnia 20 maja
2015 r. w sprawie postepowania upadlosciowego (wersja przeksztalcona), poza
terytorium w ktérym ma swoja siedzibe statutows.

Wskazniki finansowe
Wymogi punktu 15 (Wskazniki Finansowe) Warunkow Emisji nie zostaly spelnione.

Kapitaly Wlasne

Kapitaly Wiasne Emitenta w jakimkolwiek czasie od Daty Emisji do Daty Wykupu staly
si¢ ujemne.

Orzeczenia

12.24.1 Ktérykolwiek Podmiot Zobowigzany nie wykonat (lub nie wykonali) w terminie
prawomocnego wyroku lub zarzadzenia sagdu powszechnego, administracyjnego,
arbitrazowego lub innego organu orzekajacego lub prawomocnego zarzadzenia
lub nakazu organu administracyjnego, sadowego, arbitrazowego lub innego
organu regulacyjnego o wartosci (liczonej tacznie dla wszystkich Podmiotow
Zobowigzanych) przekraczajacej 10.000.000 PLN.

1224.2 Ktoérykolwiek Podmiot Zalezny Poreczyciela Holenderskiego nie wykonat (lub
nie wykonali) w terminie prawomocnego wyroku lub zarzadzenia sadu
powszechnego, administracyjnego, arbitrazowego lub innego organu
orzekajacego lub prawomocnego zarzadzenia lub nakazu organu
administracyjnego, sgdowego, arbitrazowego lub innego organu regulacyjnego, 0
warto$ci (liczonej tacznie dla wszystkich Podmiotow Zaleznych Poreczyciela
Holenderskiego) przekraczajacej 10.000.000 PLN.

Rachunek Obslugi Zadluzenia

1225.1 W jakimkolwiek Dniu Roboczym nastepujacym po uptywie 3 Dni Roboczych po
Dacie Emisji: (i) na Rachunku Obstugi Zadluzenia niec bedzie znajdowac si¢
kwota rowna co najmniej tacznej Kwocie Odsetek przypadajacych do splaty za
dwa najblizsze Okresy Odsetkowe liczac od danego Dnia Roboczego, przy czym
do powyzszej kwoty nie wlicza si¢ kwot odsetek za dwa najblizsze, odpowiednie
okresy odsetkowe dla Obligacji 1/2021 ("Kwota Depozytu"); lub (ii) Rachunek
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Obstugi Zadtuzenia nie begdzie zablokowany w taki sposob, aby jakiekolwiek
wyptaty z Rachunku Obstugi Zadtuzenia mogly by¢ dokonywane wytacznie przez
mBank na podstawie Pelnomocnictwa do Rachunku Obstugi Zadtuzenia w celu
dokonania ptatnosci z Obligacji, ktore nie zostaty dokonane w terminie.

12.25.2 Podstawa Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu wskazana powyzej nie
wystapi, jezeli opdznienie we wplacie srodkéw bedzie niezawinione i bedzie
trwato nie dluzejniz 3 dni.

12.25.3 Podstawa Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu wskazana powyzej nie
wystapi, jezeli Kwota Depozytu znajdujaca si¢ na Rachunku Obstugi Zadtuzenia
nie jest wystarczajaca na skutek: (i) wyptatrealizowanych w celu pokrycia Kwot
do Zaptaty naleznych w danej Dacie Platnosci Kwoty do Zaptaty; (ii) przeliczenia
Kwoty Depozytu na skutek zmiany Kwoty Odsetek; (iii) oplat pobieranych z
Rachunku Obstugi Zadtuzenia zwigzanych z jego prowadzeniem; lub (iv)
ujemnego oprocentowania Rachunku Obshugi Zadtuzenia bedacego nastepstwem
wystgpienia ujemnych stop procentowych, a Emitent w terminie 20 Dni
Roboczych od dnia zmniejszenia Kwoty Depozytu dokona wplaty brakujacej
Kwoty Depozytu w taki sposob, aby fagczna kwota tych srodkow byta co najmniej
réwna warto$ci Kwoty Odsetek za dwa kolejne Okresy Odsetkowe.

12.26 Naruszenie innych zobowiazan

1226.1 Podmiot Zobowigzany nie wykonat lub nienalezycie wykonat ktérekolwiek z
zobowigzan wynikajacych z Warunkéw Emisji lub Dokumentdéw Zabezpieczen,
w szczegolnosci obowigzkéw informacyjnych wskazanych w punkcie 20.1
niniejszych Warunkdw Emisji, i w ciggu 20 Dni Roboczych od dnia powzigcia
przez Emitenta informacji o powstatym naruszeniu, naruszenie to nie zostalo
usunigte.

12.26.2 Emitent nie zawiadomil Obligatariuszy zgodnie z punktem 20 (Zawiadomienia) 0
wystgpieniu zdarzenia stanowigcego Podstawe Skorzystania z Opcji
Weczesniejszego Wykupu lub Przypadku Niewypehienia Zobowigzania.

12.27 Zastrzezenia co do badanych sprawozdan finansowych

Audytorzy ktéregokolwiek z Podmiotéw Zobowigzanych zglosili w ostatecznej wersji
opinii lub raportu do zbadanych rocznych sprawozdan finansowych tego Podmiotu
Zobowigzanego zastrzezenia, Ktore:

1227.1 w przypadku, gdyby takie zastrzezenie zostalo uwzglednione przy obliczaniu
Wskaznikow Finansowych, skutkowatoby naruszeniem ktéregokolwiek ze
Wskaznikow Finansowych;

1227.2 dotyczy nieprawidtowos$ci lub problemow skutkujacych ryzykiem braku
zdolnosci kontynuowania dziatalno$ci; lub

12.27.3 dotyczy wszelkich innych nieprawidtowosci, ktore, indywidualnie lub tacznie,
moga skutkowac istotnym naruszeniem interesow Obligatariuszy.
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12.28

13.

131

13.2

13.3

134

14.

141

142

14.3

144

Ustanowienie Zabezpieczen

Zostalo utworzone lub zezwolono na utworzenie lub utrzymanie jakiegokolwiek
Zabezpieczenia innego niz Dozwolone Zabezpieczenie.

OKRES NAPRAWCZY

W sytuacji wystapienia Zdarzenia Objetego Okresem Naprawczym obowigzywac
bedzie okres naprawczy pozwalajacy Emitentowi na przywrdcenie stanu sprzed
wystgpienia Zdarzenia Objetego Okresem Naprawczym ("Okres Naprawczy™).

Okres Naprawczy bedzie wynosit 20 Dni Roboczych od dnia, w ktorym wystapito
Zdarzenie Objete Okresem Naprawczym, chyba ze dla danego Zdarzenia Objetego
Okresem Naprawczym zostat wskazany inny termin.

Jezeli w terminie wskazanym w punkcie 13.2, dojdzie do: (i) przywrdcenia przez
Emitenta stanu sprzed wystapienia Zdarzenia Objgtego Okresem Naprawczym; lub (ii)
Zdarzenie Obje¢te Okresem Naprawczym Ustanie (bez wzgledu na to, czy jej ustanie
zostanie spowodowane przez Podmiot Zobowigzany lub innego czlonka Grupy
Kapitalowej Emitenta lub w inny sposob), Obligatariuszom nie bgda przystugiwac
zadne prawa z tytutu wystapienia Zdarzenia Objetego Okresem Naprawczym.

W razie ustania Zdarzenia Objetego Okresem Naprawczym w terminie wskazanym w
punkcie 13.2, Emitent zawiadomi Obligatariuszy o ustaniu Zdarzenia Objetego
Okresem Naprawczym niezwlocznie po powzig¢ciu wiadomosci o jego ustaniu.

OPODATKOWANIE

Wszelkie platnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane z uwzglednieniem potracen lub
pobran z tytutu podatkéw, optat lub innych nalezno$ci publicznoprawnych, jesli
wynikajg one z mocy przepisOw wydanych w Rzeczpospolitej Polskiej w odniesieniu
do Obligac;ji.

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 Wczesniejszego Wykupu
lub Zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie. W razie niedostarczenia przez
Obligatariusza w wymaganych terminach Certyfikatu Rezydencji, podatek zostanie
odprowadzony w pelnej wysokosci, bez uwzglednienia majacych zastosowanie umow
o unikaniu podwadjnego opodatkowania.

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 zwiazku z platnoscig
Podatku Dochodowego.

Postanowienia zawarte w niniejszym punkcie 14 (Opodatkowanie) beda mlaly
zastosowanie, o ile nie bgda sprzeczne z obowigzujacymi w danym czasie przepisami
prawa.
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15.  WSKAZNIKI FINANSOWE

151 Wartosci Wskaznikow Finansowych

1511

1512

Emitent zapewni, ze w czasie 0d Daty Emisji do Daty Wykupu Wskaznik
Pokrycia Aktywdw nie bedzie nizszy niz 30%.

Emitent zapewni, ze w czasie 0d Daty Emisji do Daty Wykupu Wskaznik
Pokrycia Obligacji nie bedzie nizszy niz 130%.

152 Obliczanie Wskaznikow Finansowych

1521

1522

1523

1524

1525

1526

Wskazniki Finansowe bgda obliczane i1 testowane w Dacie Obliczenia za Okres
Obliczeniowy na podstawie ostatnich rocznych oraz potrocznych
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatlowej Emitenta oraz
dodatkowo:

@) na podstawie os$wiadczenia Emitenta w sprawie lacznej wartosSci
nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji — w
odniesieniu do Wskaznika Pokrycia Obligacji; lub

(b) napodstawie Wyceny Projektow—w odniesieniudo Wskaznika Pokrycia
Aktywow.

Wszelkie informacje finansowe maja 1 winny mie¢ postaé danych
skonsolidowanych i by¢ przygotowane zgodnie z PSR lub MSSF.

Na potrzeby niniejszych Warunkow Emisji wszystkie kwoty wyrazone w innych
walutach niz PLN beda przeliczane na PLN zgodnie ze $rednim kursem wymiany
Narodowego Banku Polskiego oglaszanym na dany dzien bilansowy.

Emitent b¢dzie przekazywat zgodnie z punktem 21.1.1 (Swiadectwo Zgodnosci)
Obligatariuszom Swiadectwo Zgodnosci zawierajace informacje o wysokosci
Wskaznikow Finansowych.

Kazde Swiadectwo Zgodnosci bedzie zawiera¢, miedzy innymi, obliczenia, co do
zgodnosci z punktem 15 (Wskazniki Finansowe) niniejszych Warunkéw Emisji.

Kazde Swiadectwo Zgodnosci powinno zostaé podpisane zgodnie z zasadami
reprezentacji Emitenta.

153 Dokapitalizowanie

1531

1532
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W przypadku naruszenia (lub przewidywanego naruszenia) jakichkolwiek
zobowigzan finansowych okreslonych w 15 (Wskazniki Finansowe)
("Naruszenie Zobowigzan Finansowych”) w odniesieniu do Okresu
Obliczeniowego, Emitent bedzie mial prawo ("Prawo do Dokapitalizowania™)
naprawienia takiego Naruszenia Zobowigzania Finansowego zgodnie z
postanowieniami niniejszego punktu 15.3 (Dokapitalizowanie).

Jezeli Emitent zamierza wykona¢ Prawo do Dokapitalizowania w odniesieniu do
Okresu Obliczeniowego w zwiazku z Naruszeniem Zobowigzan Finansowych,
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bedzie zobowigzany do dostarczenia wczesniej Agentowi Emisji pisemnego
zawiadomienia o takim zamiarze w dniu planowanego dostarczenia
Zaswiadczenia Zgodnosci i zapewni, ze w dniu wypadajacym 10 (dziesi¢¢) Dni
Roboczych (lub wczesniej) po dniu, w ktorym Emitent zobowigzany jest do
dostarczenia Agentowi Emisji Zaswiadczenia Zgodnos$ci w odniesieniu do
danego Okresu Obliczeniowego zgodnie z postanowieniami niniejszych
Warunkéw Emisji, Emitent otrzyma kwote wplywow pienieznych z Doplat
Wspolnikdw.

1533 Podstawa Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu w zwigzku z
Naruszeniem Zobowigzan Finansowych bedzie miata miejsce po uptywie Okresu
Naprawczego.

1534 Jezeli Emitent wykona przystugujace mu Prawo do Dokapitalizowania, Kapitaly
Wiasne, Wskaznik Pokrycia Aktywow oraz Wskaznik Pokrycia Obligacji
odpowiednio, zostang przeliczone w odniesieniu do Okresu Obliczeniowego
(Dokapitalizowanie) i, jezeli po takim przeliczeniu:

@) Kapitaty Wiasne, Wskaznik Pokrycia Aktywow oraz Wskaznik Pokrycia
Obligacji, odpowiednio, beda na wymaganym poziomie, Uznane
zostanie, ze Naruszenie Zobowigzan Finansowych zostato naprawione i
ustanie, w zwigzku z czym Obligatariuszom nie bedzie przyshugiwacé
prawo do skorzystania z Podstawy Wczesniejszego Wykupu po uptywie
Okresu Odsetkowego, w ktorym nastagpitlo Naruszenie Zobowigzan
Finansowych; lub

(b)  Wskaznik Kapitatow Wilasnych, Wskaznik Pokrycia Aktywow oraz
Wskaznik Pokrycia Obligacji, odpowiednio, nie b¢da na wymaganym
poziomie, Podstawa Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu, o
ktorej mowa w Punkcie 15 (Wskazniki Finansowe) bedzie miata miejsce
w pierwszym dniu nastepujagcym po uptywie Okresu Odsetkowego w
zwigzku z czym Obligatariuszom bedzie przystugiwaé¢ prawo do
skorzystania z Podstawy Wczes$niejszego Wykupu po uptywie Okresu
Odsetkowego, w ktéorym nastagpilo Naruszenie Zobowigzan
Finansowych.

1535 Emitent nie moze wykona¢ Prawa do Dokapitalizowania:

@) w odniesieniu do dwoch kolejnych Okreséw Obliczeniowych
(Dokapitalizowanie); oraz

(b)  wigcej, niz 3 razy.
154 Definicje
W niniejszych Warunkach Emisji:
1541 "Aktywa" oznacza aktywa w rozumieniu przepisow o rachunkowos$ci majacych
zastosowanie do Grupy Kapitalowej Emitenta (na poziomie skonsolidowanym)

lub podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Emitenta (na poziomie
jednostkowym).
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1542

1543

1544

1545

1546

1547

1548

1549

154.10

10216113164-v13

"Aktywa Netto" oznacza Aktywa danego podmiotu pomniejszone o
zobowigzania odpowiadajgce wartosciowo Kapitatom Wilasnym:;

"Data Obliczenia" oznacza poczynajgc od Pierwszej Daty Obliczenia, kazdg z
nastepujacych dat: 30 czerwca oraz 31 grudnia kazdego roku do daty, w ktorej
wszystkie Obligacje zostang w catos$ci wykupione (lecz bez tego dnia);

"Kapitaly Wlasne" oznaczaja kwote bedaca r6znica miedzy (i) laczng kwota:
kapitatu podstawowego (objetego 1 optaconego), kapitatu (funduszu) zapasowego,
kapitalu (funduszu) z aktualizacji wyceny oraz pozostatych kapitatlow (funduszy)
rezerwowych, niepodzielonego zysku z lat ubieglych i zysku netto z biezacej
dziatalno$ci, a (ii) taczng kwota: warto$ci naleznych wptat na kapitat zaktadowy,
udziatdéw wiasnych, niepokrytej straty z lat ubieglych, straty netto z biezgcej
dzialalnos$ciiodpisow z zysku netto w ciggu roku obrotowego ;

"Okres Obliczeniowy™ oznacza okres szesciu kolejnych miesigcy konczacy si¢
w Dacie Obliczenia, wlagcznie z tym dniem.

"Pierwsza Data Obliczenia" oznacza dla danego Wskaznika Finansowego dzien
wskazany w punkcie 10 Suplementu Emisyjnego;

"Wskaznik Pokrycia Aktywow" oznacza wyrazony w procentach stosunek (1)
Kapitatow Wiasnych Grupy Kapitalowej Emitenta do (ii)) Aktywow Grupy
Kapitalowej Emitenta, przy czym Kapitaty Wiasne Grupy Kapitalowej Emitenta
oraz Aktywa Grupy Kapitalowej Emitenta beda powigkszane o nadwyzke
wartos$cirynkowejnad warto$cig ksiegowa Projektow Inwestycyjnychustalongw
oparciu o Wyceng Projektow.

"Wskaznik Pokrycia Obligacji" oznacza wyrazony w procentach stosunek (i)
Wyceny Porgczyciela Holenderskiego do (ii) warto$ci Obligacji oraz innych
obligacji wyemitowanych przez Emitentaw ramach Programu Emisji;

"Wycena Projektdw" oznacza wycene¢ rynkowg wszystkich Projektow
Inwestycyjnych realizowanych przez Grupe Kapitalowa Emitenta
przygotowywang: (i) w odniesieniu do danego Okresu Obliczeniowego
konczacego si¢ 31 grudnia - przez Podmiot Sporzadzajacy Wycene; lub (i) w
odniesieniu do danego Okresu Obliczeniowego konczacego sie 30 czerwca —
przez Podmiot Sporzadzajacy Wyceng lub przez Emitenta, w zaleznosci od
wyboru Emitenta, przy czym w przypadkusporzadzania Wyceny Projektow przez
Emitenta w odniesieniu do danego Okresu Obliczeniowego konczacego si¢ 30
czerwca bedzie ona oparta o t¢ samg metodologig, co wyceny przy gotowywane w
odniesieniu do danego Okresu Obliczeniowego konczacego si¢ 31 grudnia.

"Wycena Poreczyciela Holenderskiego" oznacza warto$¢ Aktywow Netto
Porgczyciela Holenderskiego, wynikajaca ze skonsolidowanego sprawozdania
pro forma Grupy Kapitalowej Porgczyciela Holenderskiego, powigkszong o
nadwyzke warto$cirynkowejnad wartoscig ksiegowa Projektow Inwestycyjnych,
ustalong w oparciu o Wycen¢ Projektéw i powickszong o zobowigzania
Por¢czyciela Holenderskiego wobec Emitenta z tytulu pozyczek
wewnatrzgrupowych.
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16. ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY

16.1 Postanowienia Ogdlne

16.1.1

16.1.2

1613

1614

1615

10216113164-v13

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 srodkéw komunikacji elektronicznej. Wykorzystywane
srodki komunikacji elektronicznej powinny zapewnia¢ Obligatariuszom w
szczegolnosci:

@) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym wszystkich osob
uczestniczgcychw Zgromadzeniu Obligatariuszy, w ramach ktorej mogg
one wypowiada¢ si¢ w toku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy,
przebywajac w innym miejscu niz miejsce obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy; oraz

(b) wykonywanie osobiscie lub przez pelnomocnika prawa glosu przed lub
w toku Zgromadzenia Obligatariuszy.

W przypadku Obligatariusza lub Obligatariuszy zamierzajacych uczestniczy¢ w
Zgromadzeniu Obligatariuszy przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej, udziat takiego Obligatariusza w Zgromadzeniu Obligatariuszy
bedzie mozliwy po weryfikacji tozsamosci takiego Obligatariusza lub
Obligatariuszy przez przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy.
Przewodniczacy po weryfikacji tozsamos$ci takiego Obligatariusza lub
Obligatariuszy sporzadza liste¢ Obligatariuszy biorgcych udziat oraz gtosujacych
podczas Zgromadzenia Obligatariuszy przy wykorzystaniu sSrodkéw komunikacji
elektronicznej. Lista stanowi zalacznik do protokolu Zgromadzenia
Obligatariuszy.

Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawach:
@) Postanowien Kwalifikowanych:

() w przypadku Obligacji nie wprowadzonych do ASO — zapadaja
wigkszoscig ¥4 glosOw obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy;

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

(b)  jakiejkolwiek zmiany Warunkéw Emisji innej niz zmiana Postanowien

Kwalifikowanych, zapadaja wigkszoscia gloséw obecnych na
Zgromadzeniu Obligatariuszy;
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1616

16.1.7

16.18

16.19

(c) obnizenie warto$ci nominalnej Obligacji wymaga zgody wszystkich
Obligatariuszy obecnych naZgromadzeniu Obligatariuszy;

d) innych niz wymienione w punktach od (a) do (d) powyzej w tym w
sprawach:

() stwierdzenia, ze dane zdarzenie opisane w punkcie 12 (Podstawy
Skorzystania z Opcji  Wczesniejszego Wykupu) niniejszych
Warunkow Emisji stanowi podstawe do ztozenia Zawiadomienia o
Wcezesniejszym Wykupie; lub

(i)  podjecia Uchwaty a Priori,

zapadaja bezwzglednga wigkszoscia glosow obecnych na Zgromadzeniu
Obligatariuszy.

Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy sg 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 zgodnie z punktem 16.2.4) lub przy wykorzystaniu
srodkow komunikacji elektronicznej, nie pdzniej niz 28 dni od daty Ogloszenia o
Zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowac¢ uchwaly w innych niz
Postanowienia Kwalifikowane sprawach, zwigzanych z Obligacjami i
Dokumentami Programu, w tym w szczegdlnosci w sprawach dotyczacych
wcezesniejszego wykupu Obligacji, zgodnie z Warunkami Emisji.

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

16.2 Zwolanie Zgromadzenia Obligatariuszy

162.1

1622

10216113164-v13

Obligatariusze: (i) reprezentujacy co najmniej 1/10 Skorygowanej fgcznej
Warto$ci Nominalnej Obligacji moga zada¢ zwolania (wraz z podaniem
uzasadnienia) w ciggu 14 dni Zgromadzenia Obligatariuszy ("Uprawnieni
Obligatariusze").

Uprawnieni Obligatariusze kieruja zadanie zwotania Zgromadzenia
Obligatariuszy ("Zadanie Zwolania ZO") do Emitenta na adres email:
contact@rpower.solar, w formie elektronicznej, zasadniczo zgodnej ze wzorem
stanowigcym Zalacznik 3 (Wzér Zgdania Zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy)
do Warunkow Emisji, zalaczajac dokument wystawiony zgodnie z Ustawa o
Obrocie potwierdzajacy, iz Obligatariusz jest posiadaczem Obligacji albo, w
przypadku Obligacji zapisanych w Ewidencji zaswiadczenie, o ktorym mowa w
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17.

18.

19.

191

19.2

art. 55 ust. 1a Ustawy o Obligacjach, a nastepnie oryginal Zadania Zwotania ZO
przekazujac Emitentowi.

1623 W przypadku, o ktérym mowa w punkcie 16.2.1 niniejszych Warunkow Emisji,
Emitent w terminie 2 Dni Roboczych od otrzymania Zadania Zwotania ZO,
opublikuje na Stronie Internetowej Emitenta o§wiadczenie, w ktorym poda liczbe
oraz taczng warto$¢ nominalng Obligacji, ktérych posiadaczami sg podmioty z
grupy kapitatowej Emitenta w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 Ustawy o
Rachunkowosci ("O$wiadczenie Emitenta").

1624 W przypadku, o ktérym mowa w punkcie 16.2.1 niniejszych Warunkoéw Emisji,
jezeli na podstawie O$wiadczenia Emitenta okaze sie, ze Zadanie Zwolania ZO
zostalo zlozone przez Obligatariuszy posiadajagcych co najmniej 1/10
Skorygowanejtacznej Warto§ci Nominalnej Obligacji, Emitentdokona zwotania
Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 14 dni od dnia przedstawienia
Emitentowi zadania zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy.

1625 Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje si¢ w trybie ogloszenia, zawierajacego
informacje o dacie, godzinie i miejscu Zgromadzenia Obligatariuszy, a takze o
proponowanym porzadku obrad i miejscu sktadania Swiadectw depozytowych.
Ogloszenie moze zawiera¢ takze inne informacje niezbedne do podjecia przez
obligatariuszy decyzji o uczestniczeniu w Zgromadzeniu Obligatariuszy (w tym
informacje o sposobie uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy i
wykonywania glosu przy wykorzystaniu sSrodkéw komunikacji elektroniczne;).
Data ogloszenia o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy jest jednoczesnie datg
zwolania tego Zgromadzenia Obligatariuszy.

PRZEDAWNIENIE

Roszczenia wynikajace z Obligacji w tym roszczenia o $wiadczenia okresowe
przedawniajg si¢ z uplywem 10 lat.

PRAWO WLASCIWE
Zobowigzania wynikajgce z Obligacji podlegaja prawu polskiemu.

FUNKCJA DEALERA, AGENTA EMISJI ORAZ AGENTA
KALKULACYJNEGO

W sprawach zwigzanych z Obligacjami, Dealer, Agent Emisji oraz Agent Kalkulacyjny
dziataja wylacznie na zlecenie Emitenta i 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 sa zobowigzani do reprezentowania Obligatariuszy
wobec Emitenta, w zwigzku z wykonywanymi funkcjami.

Dealer, Agent Emisji oraz Agent Kalkulacyjny w ramach prowadzonej dziatalnosci
wspotpracuja z Emitentem w zakresie réznych ushugiposiadajg informacje, ktore moga
by¢ istotne w kontek$cie sytuacji finansowej Emitenta oraz jego mozliwosci
wywigzywania si¢ z zobowigzan wynikajacych z Obligacji, jednakze nie sa uprawnieni
do ich udostepniania Obligatariuszom, chyba ze Emitent wyraznie wskaze, Co najmniej
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19.3

194

20.
20.1

20.2

w formie dokumentowej, dokumenty i informacje, ktére majg by¢ przekazane
Obligatariuszom w zwigzku z Obligacjami i petnieniem funkcji Dealera, Agenta Emisji
oraz Agenta Kalkulacyjnego. Wykonywanie przez Dealera, Agenta Emisji lub Agenta
Kalkulacyjnego okreslonych czynnosci w zwigzku z Obligacjami oraz petnienie
okreslonych funkcji w zwigzku z Obligacjami nie uniemozliwia Dealerowi, Agentowi
Emisji lub Agentowi Kalkulacyjnemu oraz ich podmiotom =zaleznym lub
stowarzyszonym a takze grupom kapitatowym, do ktoérych naleza, $wiadczenia
Emitentowi innych ustug, doradzania Emitentowi lub wspotpracy z Emitentem w
kazdym innym dowolnym zakresie lub formie.

W przypadku niedokonania platnosci przez Emitenta:

1931 w przypadku Obligacji wpisanych do Ewidencji, Agent Emisji wyda kazdemu
Obligatariuszowi na jego pisemne zgdanie dokument, w ktdrym stwierdzi brak
platnosci lub dokonanie czesciowej ptatnosci z tytutu Obligacji w dniu jej
wymagalnosci, a Obligatariusze beda dochodzi¢ swoich praw bezposrednio od
Emitenta przy zastosowaniu wlasciwych $rodkéw prawnych oraz procedury
okreslonej w Warunkach Emisji. Agent Emisji nie jest zobowigzany do
reprezentowania Obligatariuszy, asystowaniaprzy jakimkolwiek roszczeniu lub
zadaniu dokonania zaptaty w stosunku do Emitenta. Jedynie uprawnionym do
takiego dziatania jest Obligatariusz.

1932 od dniarejestracji Obligacji w KDPW, Podmiot Prowadzacy Rachunek, dziatajac
zgodnie ze swoimi wewn¢trznymi regulacjami, wyda kazdemu Obligatariuszowi
zapisanemu na prowadzonym przez niego Rachunku Papieréw Wartosciowych
lub Rachunku Zbiorczym, na jego pisemne zadanie dokument, w ktérym stwierdzi
brak ptatnosci lub dokonanie czg$ciowej ptatnosci z tytutu Obligacji w dniu jej
wymagalno$ci (lub inny dokument wykazujacy wiasciwie brak platnosci lub
dokonanie czg¢sciowej ptatnosci z tytutu Obligacji w dniu jej wymagalnosci), a
Obligatariusze beda dochodzi¢ swoich praw bezposrednio od Emitenta przy
zastosowaniu wilasciwych §rodkéw prawnych oraz procedury okreslonej w
Warunkach Emisji.

Dealer, Agent Emisji oraz Agent Kalkulacyjny nie dokonuje oceny korzysci ani ryzyka
inwestycji w Obligacje 1 nie ponosi odpowiedzialno$ci za zadng strat¢ ani szkode
poniesiong przez Obligatariuszy w zwigzku z nabyciem Obligacji.

ZAWIADOMIENIA

Wszelkie zawiadomienia (w tym tres¢ protokolow zawierajacych Uchwaly
Zgromadzenia Obligatariuszy oraz Swiadectw Zgodnosci) kierowane beda do
Obligatariusza przez podanie ich do publicznej wiadomosci przez Emitenta poprzez:

2011 ich publikacj¢ na Stronie Internetowej Emitenta; lub
2012 zgodnie z obowigzujacymi przepisami (w tym regulacjami ASO), w formie
raportdw biezacych (jezeli Emitent jest zobowigzany do publikowania raportow

biezacych na podstawie odrebnych przepiséw),

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Agenta Emisji beda uwazane za doreczone,
jezeli zostaty wystane listem poleconym lub przesytka kurierska na adres Agenta Emisji
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ujawniony w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego i Agent Emisji
potwierdzit ich odbior, odmowit ich odbioru lub uplynat okres ich awizowania.

20.3  Wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta beda uwazane za dor¢czone, jezeli:

2031 zostaly wystane listem poleconym na adres Emitenta ujawniony w rejestrze
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego i Emitent potwierdzil ich
otrzymanie, odmoéwitich odbioru lub uptynety 3 Dni Robocze od dniaich nadania;

2032 pocztg kurierskg pod adres siedziby odpowiednio Agenta Emisji lub Emitenta
oraz gdy podmiot wysylajacy takie zawiadomienie otrzyma potwierdzenie jego
doreczenia; lub

2033 zostaly przestane pocztg elektroniczng na nastepujacy adres e-mail Emitenta:
obligacje@rpower.solar

21. OBOWIAZKI INFORMACYJNE ORAZ MATERIALY PRZECHOWYWANE
21.1 Sprawozdania Finansowe
Emitent dostarczy Obligatariuszom zgodnie z punktem 20.1 Warunkow Emisji:

2111 gdy tylko begda dostepne, leczw kazdym wypadku nie pdzniej niz w terminie 90
dni kalendarzowych od zakonczenia kazdego potrocza danego roku obrotowego
jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta oraz skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta za ten okres §rodroczny;
oraz

2112 gdy tylko beda dostepne, lecz w kazdym wypadku nie pdzniej niz w terminie
150 dni kalendarzowych od zakonczenia kazdego roku obrotowego (poczawszy
od sprawozdan finansowych za rok 2021) zbadane przez bieglego rewidenta
jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta oraz skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za ten rok finansowy,

przy czym, jezeli z obowigzujacych w danym czasie przepisOw majacych zastosowanie
dla spotek, ktorych obligacje notowane sg na ASO wynikaja inne terminy
przekazywania sprawozdan finansowych, Emitent dostarczy Obligatariuszom
sprawozdania finansowe w terminach okreslonych zgodnie z tymi przepisami.

212 Swiadectwo Zgodnosci

Emitent dostarczy Obligatariuszom zgodnie z punktem 20.1 Warunkéw Emisji
Swiadectwo Zgodnos$ci nie pdzniej niz w terminie 20 dni od dnia opublikowania
potrocznych oraz rocznych sprawozdan finansowych Grupy Kapitalowej Emitenta
stanowigcych podstawe obliczenia Wskaznikow Finansowych, przy czym przekazanie
Swiadectwa Zgodno$ci musi nastgpi¢ przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego
rozpoczynajacego si¢ po publikacji ostatniego sprawozdania finansowego .

213 Informacje przekazywane ASO

Emitent przekaze informacje biezace i okresowe wymagane zgodnie z odpowiednimi
regulacjami ASO w terminach tam wskazanych.
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214

215

21.6

22.

Wyceny

Wraz z odpowiednim Swiadectwem Zgodnosci, Emitent bedzie dostarczaé
Obligatariuszom, zgodnie z punktem 20.1 Warunkéw Emisji, aktualizacje Wycen.

Informacje

Emitent zawiadomi Obligatariuszy zgodnie z punktem 20.1 Warunkéw Emisji, o
kazdym zdarzeniu stanowigcym Podstawe Skorzystania z Opcji Wczesniejszego
Wykupu lub Przypadek Niewypehienia Zobowigzania (i ewentualnych dziataniach
podjetych w celu naprawy tego stanu rzeczy) niezwlocznie oraz nie pézniej niz 5 Dni
Robocze po powzieciu wiadomosci o jego wystgpieniu.

Materialy Przechowywane

Emitentbedzie publikowat Materiaty Przechowywane na Stronie Internetowej Emitenta.
Materialy Przechowywane przekazane przez Emitenta w postaci wydrukow, do czasu
uptywu przedawnienia roszczen wynikajacych z Obligacji znajduja si¢ w siedzibie
Agenta Dokumentacyjnego.

NOTOWANIE OBLIGACJINA ASO

Emitent wprowadzi Obligacje do notowan na ASO GPW do dnia wskazanego w
punkcie 12 Suplementu Emisyjnego.

TO m a SZ Elektronicznie podpisany

Sek

przez Tomasz Sek
Data: 2021.12.02
16:56:55 +01'00'

Wystawiono — miejsce, data i podpis osoby
upowaznionej do reprezentacji
R.POWER SP. Z O.0.
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ZALACZNIK 1
DO WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI
SUPLEMENT EMISYJNY

Niniejszy dokument stanowi suplement emisyjny do warunkdw emisji ("Warunki Emisji")
Obligacji serii o numerze wskazanymw punkcie 1 ponizej, emitowanych przez R. POWER
spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig ("Emitent™) w ramach programu emisji obligacji
Emitenta, zgodnie z ktorym Emitent moze dokonywa¢ wielokrotnych emisji obligacji do
tacznej warto$ci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji w wysokosci
1.000.000.000 PLN (miliard ztotych).

Niniejszy dokument powinien by¢ czytany tacznie z Warunkami Emisji i stanowi integralng
czes¢ Warunkow Emisji danej serii Obligacji wraz ze wszystkimi zalgcznikami do Warunkow
Emisji, oraz w rozumieniu Ustawy o Obligacjach stanowi jednolity dokument sporzadzony w
Warszawie w dniu 2 grudnia 2021 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 2/2021

2. Maksymalna liczba Obligacji 25.000
proponowanych do nabycia w serii

3. Maksymalna taczna warto$¢ nominalna 25.000.000 PLN

Obligacji
4. Warto$¢ nominalna jednej Obligacji 1.000 PLN
5. Data Emisji 10.12.2021 r. lub okoto tej daty
6. Data Wykupu 02.06.2026 r.

7. Daty Platno$ci Odsetek

Dzien Platnosci Odsetek dla Okresu
Numer Okresu Odsetkowego Odsetkowego wskazanego w
Kolumnie 1
Kolumna 1 Kolumna 2
1 02.06.2022 .
2 02.12.2022r.
3 02.06.2023 r.
4 02.12.2023 .
5 02.06.2024 r.
6 02.12.2024 r.
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7 02.06.2025r.
8 02.12.2025.
9 02.06.2026 r.
8. Premia oraz dni realizacji Opcji Emitenta
Wezesdniejszego Wykupu

Dzien Platnosci Odsetek, w
ktorym moze by¢ wykonana
Opcja Emitenta WczeSniejszego
Wykupu oraz Numer Okresu

Premia (% wartosci nominalnej jednej
Obligaciji)

Odsetkowego
02.12.2022 r. - drugi okres| 1,50% wartosci nominalnej jednej
odsetkowy Obligaciji
02.06.2023 r. — trzeci okres| 1,00% wartosci nominalnej jednej
odsetkowy Obligaciji

02.12.2023 r. — czwarty okres

0,75% warto$ci nominalnej jednej

odsetkowy Obligaciji
02.06.2024 r. — piaty okres| 0,50% wartosci nominalnej jednej
odsetkowy Obligaciji
0d 02.12.2024 r do Daty Wykupu — | Brak Premii
szosty, siodmy, ésmy i dziewiaty
okres odsetkowy
9. Agent Dokumentacyjny Kancelaria Notarialna Zywia

10.  Pierwsze Daty Obliczenia:

Kapitatow Wiasnych
Wskaznika Pokrycia Aktywow

Wskaznika Pokrycia Obligacji
11. Rzeczoznawca
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Lipinska, Magdalena Dzierba s.c.

31 grudnia 2021 roku
31 grudnia 2021 roku
31 grudnia 2021 roku

BF Audytsp. zo.0.
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12.  Terminnawprowadzenie Obligacjido ASO 90 Dni Roboczych od Daty Emisji
13. Marza 4.95%
14.  Okres Wlasciwego Depozytu WIBOR 6M

15.  Podmiot peligcy funkcje Agenta Emisji mBank S.A.

Wystawiono — miejsce, data i podpis osoby
upowaznionej do reprezentacji
R.POWERSP. Z O.0.
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ZALACZNIK 2
DO WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI
WZOR SWIADECTWA ZGODNOSCI

SWIADECTWO ZGODNOSCI
[MIEJSCOWOSC], [DATA]

Od: R.POWER SP. Z O.0.
Do: Obligatariusze Obligacji serii [®]

Dotyczy: Obligacji serii [®] emitowanych przez R.POWER SP. Z O.0. ("Emitent") na
podstawie warunkow emisji z dnia [e] roku ("Warunki Emisji"'), w ramach
programu emisji obligacji do kwoty 1.000.000.000 ztotych.

Odwotujemy si¢ do Warunkéw Emisji. Niniejsze pismo jest Swiadectwem Zgodnosci.
Wszelkie terminy w niniejszym Swiadectwie Zgodnosci pisane wielka litera, a niezdefiniowane
w nim odmiennie, majg znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

Potwierdzamy, ze na dzien [®] roku wysoko$¢:

1. Kapitatow Wiasnych wynosi: [e],

2. Wskaznika Pokrycia Aktywow wynosi: [e],

3. Wskaznika Pokrycia Obligacji wynosi: [e].

Pozycja ze Dane
, sprawozda | . Wartosé Wskaznik w
, . Wzor . liczbowe , .
Wskaznik , . nia wskazni wymaganym
wskaznika . w tys. .
finansoweg ka przedziale
o PLN
Kapitaly .
Wiasne [tak]/[nie]
Wskaznik
Pokrycia [tak]/[nie]
Aktywow
Wskaznik
Pokrycia [tak]/[nie]
Obligacji

[Potwierdzamy jednocze$nie, ze nie wystepuje Podstawa Skorzystaniaz Opcji Wczesniejszego
Wykupu ani Przypadek Niewypetnienia Zobowigzania. ]!

YJezeli nie mozna zlozy¢ takiego oswiadczenia, nalezy podaé Podstawe Skorzystania z Opcji Wezesniejszego
Wykupu, Przypadek Niewypetienia Zobowigzania, Istotng Negatywng Zmiane lub innezdarzenie, ktore moze
powodowaé wezesniejszqg wymagalnosé Obligacji oraz ewentualne kroki, jakie podjeto w celuich naprawienia.
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[Potwierdzamy, ze saldo Rachunku Obstlugi Zadluzenia na dzien niniejszego Swiadectwa
Zgodnosci wynosi [*]].

[Potwierdzamy, ze obliczenia Wskaznikéw Finansowych zostaty potwierdzone przez podmiot
badajacy sprawozdania finansowe Emitenta. ]

[Potwierdzamy, ze na dzien niniejszego Swiadectwa Zgodnosci, Porgczyciel Holenderski
posiada aktywa oraz wierzytelnosci (inne niz udziaty w Podmiotach Zaleznych Porgczyciela

Holenderskiego) wskazane na liscie aktywow stanowigcej zalacznik 1 do niniejszego
Swiadectwa Zgodnosci.

Podpis:
[osoby uprawnione do reprezentacji Emitenta]

[tekst potwierdzenia prawidtowosci wyliczen w Swiadectwie Zgodnosci — do uzgodnienia
pomiedzy Emitentem i audytorami Emitenta]

[Informujemy, ze skonsolidowane sprawozdanie finansowe Porgczyciela Holenderskiego pro
forma zostalo opublikowane pod nast¢pujacym adresem: [*]]

Podpis:

[osoby uprawnione do reprezentacji biegtego rewidenta]]?

Zalaczniki:
1. [Potwierdzenie prawidtowosci wyliczen w Swiadectwie Zgodnosci.]3

2. [Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Poreczyciela Holenderskiego pro forma]“.

2 Usungé, jezeli potwierdzenie audytora stanowi zalgcznikdo Swiadectwa Zgodnosci.
3 Usungé, jezeli potwierdzenie audytora znajduje sie w tresci Swiadectwa Zgodnosci.

4 Usungdé, jezeli sprawozdanie jest opublikowane na Stronie Internetowej Emitenta. W takiej sytuacji, w tresci
Swiadectwa Zgodnosci wstawié linkdo tego sprawozdania.
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ZALACZNIK 1 DO SWIADECTWA
ZGODNOSCI
LISTA AKTYWOW PORECZYCIELA
HOLENDERSKIEGO

/do wstawienia przez Emitenta zgodnie z listq
aktywow w dokumentach dotyczgcych
Zabezpieczen Holenderskich/
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ZALACZNIK 3
] DO WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI
WZOR ZADANIA ZWOLANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

OSWIADCZENIE DOT. ZADANIE ZWOLANIA ZGROMADZENIA
OBLIGATARIUSZY

[MIEJSCOWOSC], [DATA]

Od: [e]

Do: R.POWER SP. Z 0.0.
Z kopigdo: mBank S.A.

Dotyczy: Obligacji serii [®] emitowanych R.POWER sp. z 0.0. ("Emitent") na podstawie
warunkow emisji z dnia [@] roku ("Warunki Emisji"), w ramach programu
emisji obligacji do kwoty 1.000.000.000 ztotych.

Szanowni Panstwo,

W zwigzku z punktem 16.1.3 (Zwolanie Zgromadzenia Obligatariuszy) Warunkow Emisji,
niniejszym sktadamy Zadanie zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 14 dniod dnia
otrzymania niniejszego pisma.

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

Niniejsze Zadanie Zwotania ZO, sktadane jest w trybie punktu 16.2.2 Warunkow Emisji.

Wszelkie terminy pisane wiclkg literg, a niezdefiniowane inaczej w niniejszym pi$mie majg
znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

Z powazaniem,
W imieniu [Obligatariuszy]
Podpis:
[osoby uprawnione do reprezentacji]
Zalacznik: dokument wystawiony zgodnie z Ustawg o Obrocie potwierdzajacy, iz Obligatariusz

jest posiadaczem Obligacjialbo, w przypadku Obligacji zapisanych w Ewidencji za§wiadczenie,
o ktérym mowa w art. 55 ust. 1a Ustawy o Obligacjach.
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ZALACZNIK 4
DO WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI
WZOR INSTRUKCJI EGZEKUCYJNEJ

INSTRUKCJA EGZEKUCYJNA
[MIEJSCOWOSC], [DATA]
Od: [e] ("Obligatariusz")
Do: [e] [(*Administrator Zastawu™)]/["'Administrator Zabezpieczen"]

Dotyczy: Obligacji serii [®] emitowanych R.POWER sp. z o.0. ("Emitent”) na podstawie
warunkow emisji z dnia [ @] roku ("Warunki Emisji"), w ramach programu emisji
obligacji do kwoty 1.000.000.000 ztotych.

Szanowni Panstwo,

Zgodnie z Punktem 4 (Zabezpieczenie Obligacji) Warunkow Emisji oraz Punktem 5
(Zabezpieczenie wierzytelnosci Administratora Zabezpieczen z tytutu Diugu Rownoleglego
dziatajgcego na rzecz Obligatariuszy) Warunkow Emisji, sktadamy instrukcje egzekucyjng
oraz dotaczamy kopie¢ [dokumentu depozytowego] / [$wiadectwa depozytowego]
potwierdzajacego status Obligatariusza oraz liczbe posiadanych Obligacji.

Oswiadczamy, ze z tytutu posiadanych przez nas Obligacji wystapit i trwa brak zaptaty kwoty
wymagalnej i platnej. W zwigzku z tym zwracamy si¢ o podjecie dzialan majacych na celu
zaspokojenie z: (i)[nastgpujacych Zabezpieczen Obligacji: / [Oswiadczenia o Poddaniu si¢
Egzekucji] /[Przelewu na Zabezpieczenie]/ [Porgczenia]/[Umowy
Podporzadkowania]/[Pelnomocnictwa do Rachunku (Polska)]/ [Zastawu na Rachunku
Bankowym (Polska)]/[w drodze [wpisa¢ metode egzekucji®]; oraz (ii) [Zabezpieczen
Holenderskichl].

Jednocze$nie o§wiadczamy, ze mozemy partycypowaé w kosztach postgpowania majacego na
celu realizacj¢ zaspokojenia z Zabezpieczenia Obligacji pod warunkiem, ze koszty te nie
zostang pokryte przez Emitenta, oraz zostang nam zwrocone w wyniku zaspokojenia z
przedmiotu zabezpieczenia, jezeli z zaspokojenia z przedmiotu zabezpieczenia pozyskane
zostang wystarczajace srodki na taki zwrot.

Niniejsze zawiadomienie podlega prawu polskiemu.
Za iw imieniu Obligatariusza

Podpis:

5 W przypadku otrzymania przez odpowiednio Administratora Zastawu lub Administratora Zabezpieczen
odmiennych instrukcji egzekucyjnych co do metod egzekucji, odpowiednio Administratora Zastawu lub
Administrator Zabezpieczen wykonaja instrukcje Obligatariuszy reprezentujgcych wiecej niz 50% lacznej
warto$cinominalnej niewykupionych Obligacji.
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[osoby uprawnione do reprezentacji]
Zalacznik: dokument wystawiony zgodnie z Ustawg o Obrocie potwierdzajacy, iz Obligatariusz

jest posiadaczem Obligacjialbo, w przypadku Obligacji zapisanychw Ewidencji zaswiadczenie,
o ktérym mowa w art. 55 ust. 1a Ustawy o Obligacjach
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ZALACZNIK 5
Czesé 1

WYCENA RACHUNKU OBSLUGI ZADLUZENIA
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Warszawa, dnia 22 listopada 2021 roku

R.Power Sp. z 0.0.
ul. Putawska 2

02-566 Warszawa

Szanowni Panstwo,

Na bazie zlecenia z dnia 18 listopada 2021 roku zostalisSmy zaangazowani do przygotowania,
zgodnie z wymogami art. 30 Ustawy z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach, wyceny
przedmiotu zastawu, w zwigzku z planowang przez R.Power Sp. z 0.0. (dalej ,Spo6tka”) emisjg
obligacji.

W zatgczeniu przekazujemy niniejszg wycene.

Z wyrazami szacunku,

Mateusz Flis

Partner, Biegty rewident nr 12982

BF Audyt sp. zo.0. e-mail: biuro@bfaudyt.pl NIP 9512452201
ul. Adama Branickiego 15 www.bfaudyt.pl REGON 369018310
02-972 Warszawa KRS 0000709936
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WYCENA PRZEDMIOTU ZASTAWU W ZWIAZKU Z PLANOWANA EMISJA OBLIGACII
PRZEZ R.POWER SP. Z 0.0.

Zakres zlecenia:

Zgodnie z art. 30 Ustawy o obligacjach (t.j. Dz. U. z 2020 roku, poz. 1208, dalej , Ustawa
o obligacjach”), w przypadku ustanowienia zastawu lub hipoteki jako zabezpieczenia
wierzytelnosci wynikajgcych z obligacji emitent jest obowigzany poddaé przedmiot zastawu lub
hipoteki wycenie przez podmiot, ktéry posiada doswiadczenie i kwalifikacje zapewniajgce
rzetelnos¢ wyceny oraz zachowuje bezstronnosé i niezaleznosé.

ZostaliSmy zaangazowani do przeprowadzenia wyceny przedmiotu zastawu w zwigzku
z planowang przez R.Power Sp. z o.0. (dalej ,Spotka”) emisjg obligacji.

Niezaleznos¢:

Stwierdzamy, ze pozostajemy niezalezni od Spétki jak rowniez od jej udziatowcéw. Nasze
wynagrodzenie z tytutu sporzadzenia niniejszej wyceny i analiz bedacych podstawg do jej
sporzadzenia nie jest uzaleznione od otrzymanych szacunkéw wartosci.

Przedmiot wyceny:

Zgodnie z przedstawionym nam projektem Warunkdw Emisji Obligacji, przedmiotem zastawu
bedzie rachunek Spétki o numerze 82 1140 1010 0000 2824 3400 1006 prowadzony w mBank
S.A. (dalej: ,,Rachunek Obstugi Zadtuzenia”).

Rachunek Obstugi Zadtuzenia zostat zatozony dnia 15 kwietnia 2021 roku w oparciu o zlecenie
z dnia 15 kwietnia 2021 roku, ztozone w oparciu o Zintegrowang Umowe Rachunku Bankowego
nr 282434001 z dnia 18 wrzesnia 2019 roku.

Rachunek Obstugi Zadtuzenia na dzien 17 listopada 2021 roku wykazuje saldo 8 000 020,00 PLN.
Saldo rachunku bankowego ustalilismy w oparciu o przedstawiony wycigg bankowy nr 3 z dnia
7 czerwca 2021 roku oraz opinie bankowg z dnia 19 listopada 2021 roku.

BF Audyt sp. zo.0. e-mail: biuro@bfaudyt.pl NIP 9512452201
ul. Adama Branickiego 15 www.bfaudyt.pl REGON 369018310
02-972 Warszawa KRS 0000709936
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Wycena przedmiotu zastawu:

Wycena Rachunku Obstugi Zadtuzenia na dzien 17 listopada 2021 roku wynosi 8 000 020,00 PLN
i odpowiada wysokosci salda na Rachunek Obstugi Zadtuzenia na ten dzien.

Ograniczenia:

Nie byliSmy zaangazowani i nie przeprowadzalismy weryfikacji innej niz w zakresie wskazanym
w niniejszym Raporcie. W szczegdlnosci nie przeprowadzalismy zadnych procedur zwigzanych
z badaniem sprawozdan finansowych Spétki. W zwigzku z tym, nie wyrazamy opinii na temat
wiarygodnosci lub kompletnosci danych finansowych Spétki. Informacje przedstawione
W niniejszym Raporcie nie stanowig rekomendacji inwestycyjnych w rozumieniu
obowigzujgcych przepiséw prawa.

BF Audyt sp. zo.0. e-mail: biuro@bfaudyt.pl NIP 9512452201
ul. Adama Branickiego 15 www.bfaudyt.pl REGON 369018310
02-972 Warszawa KRS 0000709936
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WYCENA SPOLKI

pg R.Power Investment B.V.
Raport z wyceny wartosci godziwej udziatbw Spotki na dzien 31

sierpnia 2021 metodg skorygowanych aktywéw netto
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PGA Advisory Sp. z 0.0.
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R.Power Spétka z o.o.
ul. Putawska 2,
02-566 Warszawa

Warszawa, dn. 22 listopada 2021 r.

Szanowni Panstwo,

Przekazujemy niniejsze opracowanie przedstawiajgce wynik wyceny wartosci godziwej przedmiotow Zastawow
wedtug stanu na 31 sierpnia 2021 roku zgodnie z wymogami art. 30 Ustawy o Obligacjach dotyczgcego wyceny
przedmiotu zastawu lub hipoteki metodg skorygowanych aktywow netto, przygotowanej przez PGA Advisory
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig, z siedzibg w Warszawie przy ul. Jana Il Sobieskiego 104, lok. 44. Za
przedmiot Zastawow rozumie sie udziaty w holenderskiej spotce inwestycyjnej R. Power Investment B.V. z siedzibg
w Holandii, zarejestrowanej w rejestrze przedsigbiorcow pod numerem KVK 81091508, RSIN nr 861924812 (dalej
jako ,Spotka”), ktora kontroluje spotki projektowe (,SPV”). Wyceny dokonano dla okreslenia wartosci godziwej
udziatéw Spétki w celu dokonania emisji obligacji zabezpieczonych na tych udziatach.

Ponizsza wycena wartosci udziatow w Spétce (dalej jako ,Wycena Spotki’) zostata wykonana metodg
skorygowanej wartosci aktywéw netto (SAN). Niniejsze opracowanie zostato sporzgdzone na podstawie umowy
0 sporzgdzenie wyceny zawartej ze spotkg R.Power Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie, 02-566 Warszawa
(,Zleceniodawca”) z dnia 22 stycznia 2021 r. Niniejsza Wycena stanowi catos¢ i zadna z jej czesci lub stron nie
moze byc interpretowana bez przeczytania catosci, a zwtaszcza jej zastrzezen i ograniczen.

Zgodnie z wyceng przeprowadzong na dzien 31 sierpnia 2021 r., wartos¢ 100% udziatow w Spétce (equity value)
okreslona przy zastosowaniu metody skorygowanej wartosci aktywow netto, wyniosta 292.151,2 kPLN. Pozostate
szczegoty dotyczace przeprowadzonej wyceny zostaty opisane w tresci niniejszego raportu. W przypadku
jakichkolwiek pytan lub watpliwosci dotyczgcych Wyceny zachecamy do kontaktu celem uzvskania niezbednych
wyjasnien.

Z powazaniem,

Barttomiej Kurylak

Partner, Biegty Rewident
Warszawa, dn. 23 listopada 2021 r.

Piotr Chmielewski
Wyceniajgcy

Kamil Walczuk
Partner, Biegty Rewident

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa
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SLOWNIK TERMINOW
PODSUMOWANIE

Terminy i skroty SKR()T WYJASN'EN'E

wykorzystywane

W raporcie wraz EUR Euro
Z wyjasnieniami znajdujg .
swoje podsumowanie po k TyS|qc
prawej .
m Milion
PGA PGA Advisory Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig, z siedzibg w Warszawie przy ul. Jana Il
Sobieskiego 104, lok. 44
PLN Polski Ztoty
Spotka R.Power Investment B.V. z siedzibg w Holandii, Singel 250, 1016AB Amsterdam
UE Unia Europejska
VAT Podatek od towardw i ustug
Ustawa o
Obligacjach Ustawa o Obligacjach z dnia 18 czerwca 2020 r. (Dz.U. z 2020 r. poz. 1208)

R.Power Sp. z R.Power Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie (02-566), ul. Putawska 2, wpisana do rejestru
0.0., RP Sp. z przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000368949 — wtasciciel

0.0. (100%) spotki R.Power Investment B.V.

R.Power R.Power Investment B.V. z siedzibg w Amsterdamie, w Krélestwie Niderlandéw, pod adresem:
Investment Singel 250, 1016AB Amsterdam, wpisana w Holenderskim Rejestrze Spétek (KVK) w dniu 3
B.V., RP BV grudnia 2020 roku pod numerem 81091508 — wtasciciel (100%) w kazdej SPV

SAN Skorygowane Aktywa Netto

EY, E&Y Ernst&Young Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (ekspert dokonujgcy wyceny projektow PV)

SPV Spofki celowe, zalezne - (111 podmiotdow) nalezgce do spotki R.Power Investment B.V., wedtug

wykazu zamieszczonego ponizej. W kazdej SPV spétka R.Power Investment B.V. jest gtdwnym i
jedynym wiascicielem (tzn. posiada 100% udziatow w kapitale zaktadowym tych podmiotow)

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa
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SLOWNIK TERMINOW

PODSUMOWANIE

Wykaz SPV — spoétek
zaleznych od R.Power
Investment B.V.

WYKAZ SPV nalezacych na dz. 31.08.2021 r. do R.Power Investment B.V. (wtasnos¢ 100% udziatow)

ALINGASp.zo.0.

HUNAM Sp. zo.0.

POMERIUM Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 100 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 101 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 27 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 28 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 29 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 30 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 31 Sp. zo.o0.
ELEKTROWNIAPV 32 Sp.zo.0.
ELEKTROWNIAPV 33 Sp.zo.0.
ELEKTROWNIAPV 34 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 35 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 36 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 37 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 38 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 39 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 40 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 41 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 42 Sp. zo.o0.
ELEKTROWNIAPV 43 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 44 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 45 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 46 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 47 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 48 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 49 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 50 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 51 Sp. zo.o0.
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31
32
33
34

36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60

ELEKTROWNIAPV52 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 53 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 54 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 55 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 56 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 57 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 58 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 59 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 60 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 61 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 62 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 63 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 64 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 65 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 66 Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV 67 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 68 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 69 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 70 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 71 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 72 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 73 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 74 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 75 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 76 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 77 Sp.zo0.0.
ELEKTROWNIAPV 78 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 79 Sp. zo.o.

ELEKTROWNIAPV 8 Sp. zo.0.

ELEKTROWNIAPV 81 Sp. zo.o.

61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90

ELEKTROWNIAPV 83 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV 84 Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPVAPOLLO Sp. zo.o0.
ELEKTROWNIAPV CERES Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV CZARNASpP. zo.0.
ELEKTROWNIA PV CZERWONA Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPVEOS Sp. zo.o.
ELEKTROWNIA PV GRALEWO Sp. zo.0.

ELEKTROWNIA PV GRANATOWA Sp. z0.0.

ELEKTROWNIAPVHEMERASp. zo.0.
ELEKTROWNIAPVHYDRASp. zo.0.
ELEKTROWNIAPVLUNASp. zo.o.
ELEKTROWNIAPVNANASP. zo.0.
ELEKTROWNIA PV NIEBIESKA Sp. zo.0.
ELEKTROWNIA PV NOWE Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV ORION Sp. zo.0.

ELEKTROWNIA PV POMARANCZOWA Sp. z0.0.

ELEKTROWNIA PV PUZNOWKA Sp. zo.0.
ELEKTROWNIA PV ROZOWA Sp. z0.0.
ELEKTROWNIAPV SELENASp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV SPV Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV SZARA Sp. z0.0.
ELEKTROWNIA PV WOLSZTYN Sp. zo.0.
ELEKTROWNIAPV ZIELONA Sp. zo.0.
ELEKTROWNIA PV LUKOWO Sp. zo.o.
ELEKTROWNIAPV ZOLTASp. zo.0.
R.POWER SOLAR POLUDNIE Sp. zo.o.
R.POWER SOLAR Sp. zo.0.

RES 1 Sp.zo.o.

RES 2 Sp.zo.o.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa
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94
95
96
97
98
99
100

102
103
104
105
106
107
108
109
110

RES 3 Sp.zo.0.

RES 4 Sp.zo.0.

RES 6 Sp.zo.o.

SOLAR PARK SPV Sp. zo.0.
TARKWIN Sp. zo.0.

YGE POLAND SOLAR 5 Sp. zo.o.
CAPITULO BREVE LDA
COLOSSAL VETOR LDA
EPINOSELINE LDA
PVJUPITER SRR.L.
PVMARS S.R.L.

PVVENUS S.R.L.

R.POWER ITALY S.R.L.
R.POWER PORTUGAL LDA
RPOWER ESPANAS.L.U.
WAVES MISSION UNIPESSOAL LDA
RP ENERGIAUNO S.L.

RP ENERGIADOS S.L.

RP ENERGIATRES S.L.
R.POWER GERMANY GmbH
FFNEV PORTUGAL | LDA



PODSUMOWANIE WYCENY
PODSUMOWANIE

Podsumowanie wynikéw e Podsumowanie wynikéw wyceny Spotki
wyceny Spotki na dzien 31
sierpnia 2021 roku Na podstawie Umowy z dnia 22 stycznia 2021 r. przeprowadzili§my procedury zwigzane z wyceng spotki R.Power

Investment B.V. na dzien 31 sierpnia 2021 r.
Ponizsza wycena Spotki zostata wykonana metodg skorygowanych aktywow netto.

Zgodnie z wyceng przeprowadzong na dzien 31 sierpnia 2021 r., wartos¢ Spotki (equity value) okreslona przy
zastosowaniu metody skorygowanych aktywéw netto, wyniosta:

292.151,2 KPLN.

sfownie:. dwiescie dziewieédziesigt dwa miliony sto pieédziesigt jeden tysiecy dwiescie ztotych
co daje wartos¢ jednego udziatu R.Power Investment B.V. na poziomie 29.215,1 PLN
stownie: dwadzie$cia dziewiec tysiecy dwiescie pietnascie ztotych i dziesiec groszy.

Ze wzgledu na niepewnos$¢ co do osigganych zyskéw w przysziosci oraz zwigzanej z tym koniecznos$ci zaptaty
podatku dochodowego (w wyniku przeszacowania i wzrostu wartosci wycenianych aktywéw trwatych - rzeczowych
lub finansowych w procesie ich wyceny), wycena sporzgdzona przez PGA w oparciu o zastosowanie metodologii
SAN, zostata przeprowadzona z ujeciem przy wycenie SPV korekty obejmujgcej wptyw podatku odroczonego na
wycene aktywow netto (kapitatow wtasnych) SPV w wysokosci CIT dla matych podatnikéw, tj. 9% (przy wycenie
SPV wartosciowo korekta ta wyniosta in minus 39.048.604,25 PLN) natomiast bez ujecia podobnej korekty i tego
wptywu przy wycenie aktywdw netto (kapitatéw witasnych) w spotce R.Power B.V.

Zgodnie z os$wiadczeniem przedstawionym przez Zleceniodawce do wyceny PGA przyjeto zatozenie, iz spotki
polskie (SPV) nie bedg sprzedawaty praw projektowych (wycenionych w warto$ci godziwej przez EY) natomiast
R.Power B.V. jako wiasciciel SPV i jednoczesnie spoétka prawa holenderskiego nie bedzie w przysziosci
sprzedawac¢ udziatow w tych spétkach natomiast bedzie osiggata przychody z wyptaconych przez spoiki polskie
dywidend. SPV zamierzajg przy tym osiggac zyski z eksploatacji farm fotowoltaicznych, ktére obecnie sg tworzone
i rozwijane w ramach poszczegolnych SPV (w polskich spotkach), ktére zostaty ujete w niniejszej wycenie.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
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NAJWAZNIEJSZE INFORMACJE (1 z 2)

WPROWADZENIE

Przedmiotem niniejszego
opracowania jest wycena
wartosci spotki R.Power
Investment B.V. (,Spotka”)

e Podstawa prac i przedmiot opracowania

Podstawg sporzgadzenia wyceny jest umowa z dnia 22
stycznia 2021 r. zawarta pomiedzy spotkg R.Power Sp.
z 0.0.(dalej ,Zleceniodawca”) oraz PGA.

Przedmiotem niniejszego opracowania jest wycena
wartosci spotki R.Power Investment B.V. (,Spotka”).
Wycena Spétki zostata dokonana na zlecenie
Zleceniodawcy.

e Okreslenie celu wyceny

Celem sporzgdzenia wyceny jest okreslenie wartoSci
100,00% kapitatu zakladowego spotki  R.Power
Investment B.V. dla celéow realizacji potencjalnych
transakcji zabezpieczonych na udziatach tej Spofki.
Obecna wycena zostata sporzgdzona w celu
ustanowienia zastawu na udziatach Spoétki i dokonania
emisji obligacji zabezpieczonych tym zastawem.

Uzasadnienie metody wyceny

Wycene Spotki przeprowadzono metodg
skorygowanych aktywow netto, z uwagi na fakt, ze
Spotka nie prowadzi istotnej dziatalnosci operacyjnej, a
na jej aktywa netto skfadajg sie przede wszystkim
inwestycje w jednostki zalezne — akcje i udzialy w
innych podmiotach (SPV) a takze aktywa finansowe
(otrzymane i udzielone pozyczki) oraz zobowigzania z
tytutu nabycia udziatéw w zagranicznych SPV.

Wybér metody wyceny zostat uzgodniony ze
Zleceniodawcg i wynika z zawartej w tym celu umowy.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

e Oznaczenie podmiotu dokonujgcego wyceny

Wyceny Spotki dokonata firma spdtka PGA Advisory
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig, z siedzibg w
Warszawie, ul. Jana Il Sobieskiego 104 lok. 44 (zwana
dalej ,PGA”).

Sposéb przeprowadzenia wyceny

Niniejsze opracowanie zostato sporzgdzone na podstawie
danych i dokumentéw dostarczonych przez Zarzad
Zleceniodawcy.

Podczas dokonywania wyceny wartosci  Spotki
wykorzystano informacje i wnioski z nast. dokumentow:

Bilans R.Power Investment B.V. sporzgdzony na
dzien 31 sierpnia 2021 r. (,Sprawozdanie finansowe”)

Bilanse dla wymienionych w Stowniku Terminéw 111
spotek zaleznych (SPV) sporzgdzone na dzien 31
sierpnia 2021 r. a takze Rachunki Zyskow i Strat oraz
zestawienia obrotow i sald za okres od 1.01 do
31.08.2021 r. (,Sprawozdania finansowe SPV”).

,Raport z wyceny portfela projektéow PV nalezgcych
do Grupy R.Power” z dnia 10 listopada 2021
sporzgdzony przez Ernst & Young Sp. z 0.0. wedtug
stanu na dz. 31 sierpnia 2021 r.

Inne informacje otrzymane w trakcie dyskusji oraz
korespondencji ze Zleceniodawcg oraz inne materiaty
analityczne zebrane |  przygotowane  przez
Zleceniodawce.
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NAJWAZNIEJSZE INFORMACJE (2 z 2)

WPROWADZENIE

Do wyceny wartosci
rynkowej kapitatéw
wiasnych Spofki przyjeto
metode skorygowanych
aktywoéw netto

W celu przeprowadzenia dalszej wtasnej wyceny, PGA
dokonato przeglagdu [ weryfikacji (oceny)
przestawionych dokumentéw finansowych — bilanséw
poszczegélnych SPV i R Power BV oraz wycen
dotyczacych projektow PV, a takze dodatkowych
informacji i danych pozyskanych w trakcie realizacji
zlecenia. Na tej podstawie dokonano wtasnych
szacunkéw i obliczen z uwzglednieniem bilanséw
poszczegoélnych podmiotéw na dzien 31 sierpnia 2021
przy zastosowaniu wymaganych korekt do pozyciji
ewidencyjnych. Na tej postawie PGA dokonato
wiasnej, niezaleznej wyceny RP BV na dz. 31.08.2021r
Metoda wyceny

Wycena wartosci Spétki, o ktorej mowa powyzej,
zostata przeprowadzona na podstawie metody wyceny
uzgodnionej wczesniej ze Zleceniodawca.

Do wyceny wartosci rynkowej kapitatdbw wiasnych R.
Power Investment B.V. przyjeto metode
skorygowanych aktywow netto (SAN).

Jest to historycznie najstarsza metoda wyceny
przedsiebiorstw, ktéra skupia sie na posiadanym przez
przedsiebiorstwo majgtku i przyjmuje go za podstawe
okreslania wartosci. Dlatego tez wartosc
przedsiebiorstw, bedgca wynikiem tej wyceny jest
nazywana wartoscig majatkowa. Wartos¢
przedsiebiorstwa jest wyznaczona przez wartos¢ jego
majgtku, czyli aktywéw pomniejszonych 0 sume
zobowigzan pienieznych cigzgcych na wycenianym
przedsiebiorstwie.

Wyceny metodg SAN dokonuje sie poprzez korekte

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

wartosci ewidencyjnych (bilansowych) poszczegdinych
sktadnikébw majgtkowych oraz zobowigzan (aktywow i
pasywéw) do ich aktualnej wartosci rynkowej lub
wartosci godziwej, okreslonej na podstawie odrebnych
wycen tych sktadnikéw przeprowadzonych przez
ekspertow lub wyspecjalizowanych rzeczoznawcéw.

W przypadku wyceny R.Power Investment B.V.
dokonano korekty (przeszacowania) bilansowej
wartosci ewidencyjnej skfadnika aktywow w ewidenciji
bilansowej tej Spétki dla Inwestycji dlugoterminowych —
akcji i udziatbw w 111 projektowych, polskich i
zagranicznych spotkach zaleznych (SPV). Spétki te
grupujg obecnie gt. portfele projektéw realizowanych w
sektorze energetycznym w postaci budowy farm
fotowoltaicznych (PV), na ré6znym etapie ich realizaciji.
Firma Ernst&Young dokonata wyceny wartosci
rynkowej/godziwej* tych projektéw, wedtug stanu na
dzien 31.08.2021 r., przy czym wycenie tej podlegaty
aktywa w postaci praw projektowych i $rodkow
trwatych. Na tej podstawie PGA dokonato w dalszym
etapie wiasnej, niezaleznej wyceny bilansowej SPV w
oparciu o0 metode SAN oraz przeszacowania wartosci
ewidencyjnych do wartosci godziwej w bilansie
R.Power Investment B.V. wg stanu na dz. 31.08.2021r.

Mniej istotne wartosciowo korekty PGA objety réwniez
niewielkg korekte rozliczenia pozyczek otrzymanych
przez RP BV od R.Power Sp. z 0.0. (przyjecie przez
pozyczkodawce i pozyczkobiorce réznych kursow
wyceny pozyczki w EUR).

* - zaktadamy, ze w wycenie EY warto$ci te sg ze sobg tozsame.
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CHARAKTERYSTYKA SPOLKI (1 z 3)

WPROWADZENIE

Gtéwnym przedmiotem
dziatalnosci Spotki jest
dziatalnosc¢ holdingowa,
brak dziatalnosci
operacyjnej.

e Podstawowe informacje o wycenianej Spéice

Spotka R.Power Investment B.V. (Spotka, Jednostka)
powstata w dniu 3 grudnia 2020 roku na podstawie
Aktu Zatozycielskiego (AKTE VAN OPRICHTING)
zawierajgcego umowe Spofki.

Spoétka zostata zarejestrowana w Holenderskim
Rejestrze Spotek (KVK) w dniu 3 grudnia 2020 roku
pod numerem 81091508.

Spétka zostata zawigzana na czas nieokreslony.

Spétka posiada swéj numer identyfikacyjny RSIN nr
861924812 a takze numer identyfikacji podatkowej
(NIP) NL861924812B01.

Siedziba Spotki miesci sie w Amsterdamie, w
Krélestwie Niderlandow, pod adresem: Singel 250,
1016AB Amsterdam.

Kapitat zaktadowy Spétki na dzien 31 sierpnia 2021
roku wynosit 5.000.000,00 EUR i dzielit sie na 10.000
udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 EUR kazdy. W
Spoétce nie  wystepujg udziaty uprzywilejowane
zaréwno co do prawa udziatu w gtosach jak i udziale w
zysku.

Gtownym i jedynym wiascicielem i udziatowcem Spotki
(posiadajgcym 100% udziatow w jej kapitale
zaktadowym) jest spétka R.Power sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie (adres: ul. Putawska 2, 02-566
Warszawa, Polska).

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

W sktad Zarzgdu Spotki na dzien 31 sierpnia 2021
roku wchodzili:

o Przemystaw Pieta — Dyrektor A.

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest
dziatalno$¢ holdingowa w zakresie finansowania,
Spoétka nie prowadzita dotychczas i nie prowadzi
obecnie zadnej innej dziatalno$ci operacyjne;j.

Podstawowym sktadnikiem aktywéw w bilansie
Spotki na dzieh 31 sierpnia 2021 r. byty Inwestycje
diugoterminowe -  dlugoterminowe  aktywa
finansowe w postaci udziatbw w innych
podmiotach — polskich i zagranicznych spoétkach
celowych (SPV) - zaleznych (100% udziatow
posiada RP BV) a takze udzielone tym podmiotom
przez RPBV pozyczki.

Spotka  nie  posiada zadnych  oddziatow
wyodrebnionych terytorialnie, organizacyjnie ani
finansowo.

Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa



CHARAKTERYSTYKA SPOLKI (2 z 3)
WPROWADZENIE

Posds,tfwowe informacije e Podstawowe dane dotyczace wycenianej Spotki
0 Spotce
’ Ponizej zaprezentowano bilans spotki R.Power Investment B.V. (,Spétka”) na dzien 31 sierpnia 2021 r.
2021-08-31 2021-08-31
AKTYWA PLN PASYWA PLN
Aktywa trwate 113 955 356,97 Kapitat (fundusz) wiasny 23 875 614,66
Naleznosci dtugoterminowe 16 788,38 Kapitat (fundusz) podstawowy 22 366 000,00
Inwestycje dlugoterminowe 113 938 568,59 Kapitat (fundusz) zapasowy, w tym: 1685 255,73
Dlugoterminowe aktywa finansowe 113 938 568,59 Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 346 311,39
w jednostkach powigzanych 113 938 568,59 Zysk (strata) netto -521 952,46
udziaty lub akcje 60 065 560,12 Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 92 646 789,96
udzielone pozyczki 53 873 008,48 Zobowigzania dtugoterminowe 62 474 450,75
Aktywa obrotowe 2 567 047,66 Wobec jednostek powigzanych 62 474 450,75
Naleznosci krétkoterminowe 2 453 993,80 Zobowigzania krotkoterminowe 30 172 339,21
od pozostatych jednostek 2 453 993,80 Wobec pozostatych jednostek 30 172 339,21
inne 2 453 993,80 z tyt. dostaw i ustug 26 289,70
Inwestycje krotkoterminowe 113 053,86 z tytutu podatkoéw, cel, ubezpieczen spot. 998,23
Kroétkoterminowe aktywa finansowe 113 053,86 z tytutu wynagrodzen 149,73
Srodki pienigezne i inne aktywa pieniezne 113 053,86 inne 30 144 901,55
$r. pien. w kasie i narachunkach 113 053,86 Suma 116 522 404,63
Suma 116 522 404,63

Zrodfo: dane R.Power BV (60.065,6 kPLN) grupujacych projekty fotowoltaiczne

e Poszczegdlne sktadniki aktywow i pasywéw (PV) na réoznym etapie ich rozwoju a takze wartosc
Spotki udzielonych tym spotkom pozyczek dtugoterminowych
Gtownymi sktadnikami aktywow Spotki w jej  (53.873,0 kPLN) oraz ,Naleznosci krétkoterminowe —
ewidencji bilansowej RP BV na dzieh 31.08.2021 r. inne” (2.454,0 kPLN), ktérych wartos¢ stanowita w
byty ,Inwestycje dtugoterminowe” (113.938,6 kPLN), catosci zaliczka na poczet zakupu udziatéw w SPV od
ktére obejmowaty wartos¢ udziatow i akcji w 111 Edison Energia SA (transakcja zostata zrealizowana w
polskich i zagranicznych spétkach celowych — SPV dn. 9.11.2021r.).

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
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CHARAKTERYSTYKA SPOLKI (3 z 3)

WPROWADZENIE

Podstawowe informacje
0 Spotce

e Podstawowe dane dotyczace wycenianej Spotki

Warto$¢ pozostatych aktywow RP BV, ktore stanowity
naleznosci dtugoterminowe (16,8 kPLN) oraz srodki
pieniezne (113,0 KPLN) pozostawata poza ustalonym
kryterium istotnosci dla prowadzonej wyceny, ktore w
tym wypadku okreslone zostato w wysokosci 262,17
KPLN.

.Kapitat wilasny” (23.875,6 kPLN), sktadat sie
z kapitatu podstawowego (22.366,0 kKPLN), kapitatu
zapasowego (1.685,3 kPLN), pozostatych kapitatow
rezerwowych (346,3 kPLN) oraz straty netto (-521,9
kPLN).

Pozostate pasywa RP BV obejmowaty ,Zobowigzania
dtugoterminowe wobec jednostek powigzanych”
(62.474,4 kPLN), na ktére w ewidencji bilansowej
Spotki  sktadata sie  wartos¢ dwoch  pozyczek
otrzymanych przez RP BV od spotki RP Sp. z o.o.
(61.176,4 kPLN) a takze zobowigzania
dtugoterminowego wobec jednostek powigzanych
(1.298,0 kPLN) z tytutu zakupu przez RP BV udziatow
w zagranicznych spdtkach SPV w ramach Grupy
R.Power (zobowigzania Inter Company).

W bilansie Spofki na 31.08.2021r. wystepowaty takze
zobowigzania krotkoterminowe wobec pozostatych
jednostek (30.172,3 KPLN), na ktére sktadata sie

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa

gtéwnie wartos¢ ewidencyjna w pozycji ,Inne”
(30.144,9 KPLN) obejmujgca krétkoterminowg czesc
zobowigzan z tytutu nabywanych przez RP BV
udziatbw w spoétkach SPV od innych podmiotéw
spoza Grupy R.Power (zobowigzania non IC), w tym
tzw.  zobowigzania  ,earn-out” (0o  wartosci
4.589.168,75 EUR + 419.522,66 EUR), ktore
stanowig czes¢ ptatnosci za udziaty SPV, ktéra staje
sie wymagalna po osiggnieciu przez projekty PV
bedgce w posiadaniu SPV uzgodnionego etapu
rozwoju. W wiekszos$ci przypadkow tym etapem jest
uzyskanie przez projekt pozwolenia na budowe
(zarzad RPBV uznaje ze jest to wysoce
prawdopodobne dlatego ujmuje te zobowigzania).

Ponadto zobowigzania krotkoterminowe w RP BV
obejmujg takze niewielkg wartosciowo cze$é
zobowigzan  handlowych (26,3 KkPLN) oraz
zobowigzania z tytutu podatkow, cetf, ubezpieczen
spotecznych (0,9 kPLN) i zobowigzania z tytutu
wynagrodzen (0,1 kPLN).

Na dzien wyceny brak innych aktywéw i pasywow w
bilansie Spotki.

Dokonalismy szczegotowej analizy poszczegdlnych
pozycji aktywow i pasywdw i nie sg nam znane inne
korekty majgce wptyw na warto$¢ aktywow netto RP
BV poza tymi opisanymi w dalszej czesci raportu.
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WPROWADZENIE

Podstawowe informacje
o SPV

e Podstawowe dane dotyczace SPV

Bilanse 111 SPV na dz. 31.08.2021 r. zostaty
przedstawione w dalszej czesci raportu.

Poszczegdlne skiadniki aktywéw w bilansach SPV
Rzeczowe srodki trwale — w bilansach wszystkich
SPV obejmujg one dwie pozycje, tj. srodki trwate w
budowie oraz zaliczki na $rodki trwate lub obie te
pozycje wystepujg tgcznie. Na wartosci ewidencyjne
Srodkow trwatych w budowie sktadajg sie wartosci
praw projektowych dotyczgce farm fotowoltaicznych
(projekty PV). Pozycja ta stanowita punkt wyjscia do
sporzgdzonej przez PGA wyceny, w ramach ktorej
dokonano aktualizacji wartosci ewidencyjnej tej pozycji
w bilansach poszczegélnych SPV do jej aktualnej
wartoéci godziwej na dz. 31.08.2021 r. okreslonej na
podstawie wyceny przeprowadzonej przez E&Y. Do
wyceny SAN nie brano przy tym pod uwage zaliczek
na $rodki trwate, gdyz zgodnie z oswiadczeniem Spofki
kwoty te obejmowaty w catosci wytgcznie wartos¢ tzw.
OSD (optaty dla operatora systemu dystrybucyjnego
za przylgcza itd.)

W przypadku jednej SPV - R.Power Portugal wartos¢
srodkow trwatych obejmowata réwniez wartosc
srodkoéw transportu (204,3 KPLN) — pozostawata ona
jednak poza kryterium istotnosci dla wyceny.
Naleznosci dlugoterminowe - W zdecydowane]
wiekszosci przypadkéw sg to kaucje (naleznosci)
wptacone do URE. Dotyczg kaucji w zwigzku z
udziatem poszczegolnych SPV w aukcjach. Kaucje
podlegajg zwrotowi po zakohczeniu budowy elektrowni

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

| sprzedazy energii po raz pierwszy w ramach systemu
aukcyjnego, co powinno odby¢ sie maksymalnie w
ciggu 24 m-cy od dnia zamkniecia sesji aukcji
(wiekszos¢ SPV wygrata aukcje w czerwcu 2021 r.).
Nie stwierdzono potrzeby korygowania tej pozyciji.
Dilugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe -
obejmuje pozycje inne rozliczenia miedzyokresowe,
sg to koszty poniesione z gory, a dotyczgce réwniez
przysztych okreséw, gtéwnie z tytutu stuzebnosci
przesytlu oraz czynszu dzierzawnego. Pozycje te
wystepujg tylko w kilku przypadkach. Z uwagi na
istotnos¢ kwot nie korygowano tej pozycji w wycenie.
Zapasy — w kilku SPV pozycja ta obejmowata zaliczki
na dostawy i ustugi - glownie o charakterze doradczo-
prawnym zwigzanych z obstugg finansowania jednak
wartosciowo pozostawalty one poza kryterium
istotnosci dla wyceny PGA.

Naleznosci krétkoterminowe — w zdecydowanej
wiekszosci byly to naleznosci z tytutu VAT, co zostato
zweryfikowane i potwierdzone w oparciu o deklaracje
VAT. Niewielka pozycje (poza kryterium istotnosci)
stanowity naleznosci handlowe (w tym zaliczki na
OSD za przytgczenie do sieci, niewyptacone kwoty na
podwyzszenie kapitatu lub naleznosci zwigzane ze
sprzedazg projektéw do innych spoétek (IC sprzedaz
praw do projektéw) oraz "inne" od pozostatych
jednostek - depozyty notarialne zwigzane z zakupem
projektéw).
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CHARAKTERYSTYKA SPV (2 z 3)

WPROWADZENIE

Podstawowe informacje
o SPV

e Poszczegdlne sktadniki aktywow w bilansach SPV

Sg tutaj takze ujmowane zaliczki na dostawy ST na
podstawie faktur zaliczkowych a w kilku przypadkach
takze rozrachunki z pracownikami lub wspdlnikami.
Zgodnie z informacja przekazang przez Zleceniodawce
wszystkie naleznosci majg charakter biezgcy wiec nie
stwierdzono potrzeby ich dodatkowej korekty w
wycenie metodg SAN.

Inwestycje krétkoterminowe — na pozycje te skiadaty
sie wytgcznie sSrodki pieniezne na rachunkach
bankowych. Dokonano kontroli poprawnosci sald z
wyciggami bankowymi dla préby 10 podmiotéw o
najwyzszych saldach. Na tej podstawie nie
stwierdzono koniecznosci dodatkowego korygowania
wartosci bilansowej tej pozycji.

Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe - sg
to koszty poniesione z gory, a dotyczgce rowniez
przysztych okreséw, gtdbwnie stuzebnosc przesytu oraz
czynsz dzierzawy. Pozycje te wystepujg tylko w kilku
przypadkach, a z uwagi na nieistotno$¢ kwot nie
dokonywano dalszych korekt tej pozycji.

Poszczegodlne sktadniki pasywéw w bilansach SPV

Rezerwy na zobowigzania — w bilansach SPV
ujawniono niewielkie wartosciowo kwoty (m.in. dla
PV29, PV30, PV34, PV38 dla PV101 PV100, PV
Gralewo, PV Nowe). Sg to rezerwy zwigzane z
optatami za stuzebno$¢ przesytu. Nie korygowano tych
pozycji gdyz ich wartosci w kazdym z przypadkéw
znajdowaty sie ponizej ustalonego kryterium istotnosci.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Zobowigzania dilugoterminowe — dotyczyly
pozyczek otrzymanych przez spétki SPV od
jednostek powigzanych, a takze od pozostatych
jednostek - kredyty 1 pozyczki (zsumowana
warto§¢ ze wszystkich 111 SPV = 111.597,0
KPLN). Jak wynika z otrzymanych przez PGA
informacji obejmujg one pozyczki uzyskane od
jednostek powigzanych w tym od R.Power BV,
R.Power Sp. z 0.0., a takze od spodtek cypryjskich
(JCF, L77, TSC), ktére sg wiascicielem R.Power.
Brak innych zobowigzan finansowych obcych. Do
otrzymanych pozyczek SPV naliczajg kwartalnie
nalezne pozyczkodawcom odsetki do dnia 31
grudnia 2023 r. Nie ma opo6znien w sptatach, sptata
catego kapitatu wraz z odsetkami jest przewidziana
na koniec umowy tj. 31.12.2023 (ewentualnie bedg
sptaty  pozyczek-subrogacje w  momencie
sprzedazy tych spoétek przez ich nabywce).
Wystepujgca réznica w wysokosci odsetek (ktére
naliczane sg do bilansu SPV kwartalnie, zatem
bilanse SPV nie uwzgledniajg odsetek naliczonych
za lipiec i sierpien 2021) nie majg wedlug naszej
oceny wpltywu na wycene SPV gdyz sg one
ujmowane dwustronnie i kapitalizowane na
srodkach trwatych. W przypadku wyceny R.Power
BV wartos¢ tej roznicy wg szacunkow PGA
pozostawata poza kryterium istotnosci dla wyceny
Spotki (181,4 kPLN). W zwigzku z tym nie
korygowano tej pozycji w dalszej wycenie SPV
metodg SAN.
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CHARAKTERYSTYKA SPV (3z 3)

WPROWADZENIE

Podstawowe informacje
o SPV

Zobowigzania krétkoterminowe - (65.541,5 kPLN
suma dla 111 SPV ) obejmowaty gtdwnie zobowigzania z
tytutu  kredytow (59.653,8 kPLN) zaciggnietych w
mBanku fgcznie przez 6 SPV w tym: PV Gralewo, PV
Nowe, PV Puznéwka, PV SPV, PV tukowo, PV R.Power
Solar Potudnie. Saldo na potwierdzeniu bankowym jest
prawidtowe i obejmuje wszystkie 6 spoétek, ale jest
adresowane tylko na PV Gralewo - dlatego, ze PV
Gralewo jest agentem kredytowym dla catego portfela.
Pozostata cze$¢ zobowigzan  krétkoterminowych
obejmuje zobowigzania handlowe wobec jednostek
powigzanych (4.009,0 KPLN) zwigzane z fakturami za
development od R.Power Development Sp. z 0.0. oraz
zakupem praw do projektéw od innych spétek a takze
zobowigzania handlowe wobec pozostatych jednostek —
sg to gtdwnie zakupy zwigzane z naktadami na $rodki
trwate w budowanych elektrowniach, gtéwnie na moduty
i inwertery. Ponadto w bilansach SPV ujeto takze
zobowigzania krotkoterminowe z tytulu VAT oraz
zobowigzania z tyt. wynagrodzen. Wszystkie
zobowigzania zgodnie z otrzymanym oswiadczeniem
majg charakter biezgcy. Brak zalegtosci w ich sptacie
oraz brak zobowigzan przeterminowanych i ew. not
odsetkowych od zobowigzan przeterminowanych
spowodowat, iz nie korygowano tej pozycji w wycenie.
Rozliczenia miedzyokresowe — poza kryterium
istotnosci, w catosci obejmowaty wytgcznie rezerwy za
stuzebnosc¢ przesytu Do wyceny SAN przyjeto w
wartosci ewidencyjnej i nie dokonywano korekt.

Nie otrzymalismy ponadto zadnych innych informacji

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

oraz danych swiadczgcych o istnieniu przestanek dla
dokonania korekty do wartosci godziwej dla pozostatych
nie korygowanych dotychczas pozycji aktywow i
pasywow SPV.

Oceniamy, ze warto$¢ godziwa tych aktywéw i pasywow
nie odbiegata istotnie od ich wartosci ksiegowej na
koniec sierpnia 2021 r.

Podsumowanie:

Nie otrzymaliSmy informacji i danych $wiadczacych
0 istnieniu  przestanek dla dokonania odpisu
(korekt/rezerw) dla pozostatych pozycji aktywow i
pasywéw z bilanséw SPV, za wyjagtkiem Kkorekty
rzeczowych aktywéw trwatych i odsetek, opisanych na
slajdach 19 i 20. Zgodnie z oswiadczeniem kierownictwa
Spoétki  wszystkie ptatnosci dotyczgce SPV majg
wytgcznie charakter biezacy, a na dzieh wyceny nie byto
zadnych ptatnosci (w tym naleznosci)
przeterminowanych Ilub spornych, jak tez nie
wystepowaty zadne zalegtoSci czy opoznienia w sptacie
zobowigzan SPV. W zwigzku z tym nie zachodzi rowniez
potrzeba korekty stanéw ewidencyjnych dla pozostatych
aktywow i pasywow w bilansach poszczegolnych SPV.
Oceniamy, ze wartos¢ godziwa pozostatych aktywéw nie
korygowanych, na dzieh przeprowadzenia wyceny nie
odbiegata istotnie od ich wartosci ksiegowe,;.
Jednoczesnie warto§¢ pozostatych  pojedynczych
sktadnikéw aktywow, ktére nie podlegaty korektom PGA
czesto nie przekraczata progu istotnosci ustalonego dla
pojedynczej korekty na poziomie 262,2 KkPLN (tj. 3,0%
o0golnej sumy bilansowej x 0,1 x 0,75).
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
METODOLOGIA WYCENY

Metoda skorygowanych
aktywow netto - jest
rozwinieciem

i udoskonaleniem prostej
metody bilansowe;.
Skorygowana wartosc
ksiegowa aktywow netto to
suma wartosci aktywéw
statych netto oraz aktywéw
obrotowych,
finansowanych ze srodkow
wiasnych firmy wedtug
zapisow w bilansie,
zweryfikowang o sktadniki
aktywow i pasywow
wymagajgce korekty ich
wartosci.

netto

Wycena wartosci udziatow Spotki oparta na metodzie
ksiegowej wartosci aktywéw netto jest jedng
Z najbardziej popularnych majgtkowych metod wyceny
wartosci udziatdw przedsiebiorstwa. Metoda opiera
szacowang wartos¢ udziatdbw przedsiebiorstwa na
wartosci aktywow netto, przy wykorzystaniu danych
0 pozycjach aktywéow i pasywow pochodzgcych
Z bilansu wycenianego przedsiebiorstwa na okreslony
dzien.

Metoda skorygowanych aktywéw netto - jest
rozwinieciem i udoskonaleniem prostej metody
bilansowej. Skorygowana wartos¢ ksiegowa aktywow
netto to suma wartosci aktywow statych netto oraz
aktywow obrotowych, finansowanych ze Srodkow
wiasnych firmy wedlug zapisow w bilansie,
zweryfikowang o sktadniki aktywéw i pasywow
wymagajgce korekty ich wartosci.

Sporzgdzony zgodnie z zasadami rachunkowosci,
okreslonymi w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci, bilans przedsiebiorstwa na dzien
wyceny lub dzien zblizony do dnia wyceny, jest
podstawg dla oszacowania wartosci aktywéw netto,
korekt do bilansu tzn. tgcznie skorygowanej wartosci
aktywow netto.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

e Charakterystyka metody skorygowanych aktywéw e Algorytm stosowania metody

Okreslenie  wartosci
z nastepujgcego wzoru:

WSAN = WSA - ZS

godziwej  spotki  wynika

gdzie:

WSAN  wartos¢ skorygowanych aktywow netto,
WSA warto$¢ skorygowanych aktywoéw,

Zs warto$¢ skorygowanych zobowigzan,
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV - opis
zatozen i korekt.

e Wycena wartosci SPV metoda skorygowanych aktywéw netto (SAN)

Ponizej zaprezentowano bilanse poszczegdélnych SPV oraz sposob ustalenia ich warto$ci metodg
skorygowanych aktywow netto (SAN) na dz. na dz. 31.08.2021 r. W zestawieniu wyrdzniono podmioty, ktére w
wycenie PGA przeprowadzonej metodg SAN osiggnety ujemng wartos¢ wyceny (ujemne skorygowane kapitaty
wiasne). W takim przypadku, jako wartos¢ udziatow R.Power B.V. w danym podmiocie/spotce przyjeto jako jej
wartos¢ koncowg 0,0 PLN (brak wartosci). Wyrézniono takze podmioty, ktére na dzien sprzedzenia wyceny nie
zostaty wycenione przez EY, co oznacza, ze w momencie przeprowadzenia wyceny przez EY dana spotka nie
posiadata jeszcze zadnych aktywdw trwatych i nie prowadzita dziatalnoSci operacyjnej — projekt nie rozpoczat
sie lub znajdowat sie w poczatkowej fazie formalnej (prace projektowe, uzyskanie zgdd i pozwolen, pozyskanie
gruntow itd.). W takiej sytuacji do dalszej wyceny PGA przyjeto warto$¢ ewidencyjng (bilansowg) dla tych
podmiotéw lub wartos¢ 0,0 PLN.

e Opis korekt wprowadzonych przy wycenie SPV metoda SAN

W | etapie przeprowadzonych przez PGA prac przy
zastosowaniu  metody SAN, w bilansach
poszczegdlnych SPV  dokonalismy aktualizacji
(korekty/przeszacowania) ewidencyjnej wartosci
bilansowej dla pozycji ,Rzeczowe aktywa trwate”
(obejmujgcej sr. trwate w budowie ale bez zaliczek
na $r. trwate) w stosunku do ich aktualnej na dzien
31.08.2021 r. wartosci godziwej, ustalonej przez
E&Y na podstawie przeprowadzonej osobno wyceny
wartoéci godziwej poszczegdlnych projektow PV
(przy czym dla portfela projektow znajdujgcego sie w
posiadaniu R.Power Investment B.V. fgczna wartos¢
wyceny wszystkich projektéw oszacowana przez EY
na dz. 31.08.2021 r. wynosita 508.686,52 kPLN przy
wartosci bilansowej tych aktywow w wysokosci
85.892,38 kPLN) Wyliczone w ten sposéb rdznice
stanowig wartos¢ korekty brutto.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Pozostate pozycje bilansowe nie podlegaty korektom
gdyz po analizie tych pozycji i przekazanych danych
(zgodnie z informacjami przekazanymi przez
Zleceniodawce) PGA uznato, iz nie zachodzi potrzeba
ich korygowania.

W  wyliczeniu skorygowanych aktywow netto
(kapitatow wilasnych) dla poszczegdinych SPV
uwzgledniono rowniez korekte netto z tytutu wzrostu
lub spadku wartosci wycenianego sktadnika aktywow
w procesie jego wyceny. W przypadku korekty
dodatniej przyjeto przy tym rezerwe na podatek
odroczony (9% dla SPV krajowych oraz wg stawki
CIT obowigzujgcej dla SPV zagranicznych wg kraju
ich lokalizacji) z tytutu wzrostu wartosci posiadanego
przez dang spoétke majatku-aktywéw  (Srodkdw
trwatych) w wyniku przeszacowania jego wartosci
bilansowej w wycenie SAN.
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO

WYCENA SPV

Wycena SPV - opis
zatozen i korekt

e Opis korekt wprowadzonych przy wycenie SPV
metoda SAN

W ten sposob ustalono wartosci korekt netto, ktore
bezposrednio wptywajg przy metodzie SAN na
koncowg wartosc kapitatow wtasnych dla wycenianych
SPV. Do koncowej wyceny SPV metodg SAN przyjeto
korekte netto, co obrazujg zamieszczone w dalszej
czesci raportu zestawienia oraz zawarte w nich

wyliczenia.

Ze wzgledu na niepewnoséci co do osigganych zyskow
w przysziosci i koniecznosci zaptaty podatku) wycene
SPV metodg SAN przygotowano z ujeciem wptywu
podatku odroczonego tj. z utworzeniem rezerwy na
podatek odroczony (w wysokosci 9% korekty brutto) w

skorygowanych bilansach SPV;

Wycena R.Power Investment B.V. (wycena Spoétki jako
wiasciciela SPV) przeprowadzona w dalszym etapie
rowniez metodg SAN nie przewiduje przy tym
tworzenia dodatkowej korekty z tytutu rezerwy na

podatek odroczony.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

e Metodologia wyceny portfela projektow PV
nalezacych do Grupy R.Power przyjeta przez
E&Y

Spotki celowe (SPV) obejmujg 1 grupujg rozne
projekty fotowoltaiczne (PV), na ré6znym etapie ich
zaawansowania i rozwoju. W bilansach SPV jako
gtbwne aktywa wykazywana jest wartos¢ praw
projektowych oraz Srodkow trwatych (srodki trwate
w budowie oraz zaliczki na srodki trwate obejmujgce
OSD).

Projekty te jako projekty PV w listopadzie 2021 r.
zostaty wycenione przez firme Ernst & Young.

Wycena aktywow w postaci portfeli projektéw PV
nalezacych do Grupy R.Power na dzien 31 sierpnia
2021 r. zostata sporzgdzona przez EY metodg
poréwnawczg (dla projektéw przed rozpoczeciem
budowy), na podstawie transakcji rynkowych (na
podstawie = benchmarkoéw  transakcyjnych  dla
projektow PV skalkulowanych na podstawie
historycznych transakcji R. Power), oraz metodg
dochodowg (dla projektéw w trakcie budowy
objetych umowag sprzedazy). Wycenie EY w tym
wypadku podlegaty aktywa w postaci praw
projektowych i srodkéw trwatych w budowie (bez
zaliczek na $rodki trwate).
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO

WYCENA SPV

Wycena SPV - opis
zatozen i korekt

e Metodologia wyceny portfela projektow PV

nalezacych do Grupy R.Power

W konsekwencji przedstawione w wycenie EY wartosci
nie sg tozsame z wyceng spoétek projektowych z Grupy
R.Power (SPV), ktéra musiataby uwzgledniaé szereg
dodatkowych elementéw, w tym m.in. zadtuzenie
istniejgce na dzien na ktory jest wycena (tutaj
31.08.2021), etc.

Wycena rynkowa portfeli PV wykonana przez EY
wskazuje na wyzszg w stosunku do wartosci
ksiegowej, warto§¢ rynkowg portfeli projektéw
nalezacych do Grupy R.Power.

Wartos¢ ksiegowa, w przypadku projektéw PV przed
rozpoczeciem budowy uwzglednia jedynie mozliwe do
skapitalizowania wydatki zwigzane z rozwojem
projektow przez R.Power lub  zewnetrznych
deweloperow, odzwierciedla wiec koszty odtworzenia
projektu bez wynagrodzenia za ryzyko braku jego
powodzenia, ktére ponosi R.Power. W przypadku
projektow w trakcie budowy wartos¢ ksiegowa
obejmuje skapitalizowane koszty rozwoju oraz
poniesione do Daty Wyceny nakfady inwestycyjne.
Wartos¢ rynkowa okreslona w wycenie EY obejmuje
natomiast zdyskontowane na Date Wyceny przeptywy
finansowe uwzgledniajgce naktady konieczne do
dokonczenia projektu oraz cene sprzedazy.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Zarébwno raport koncowy z przeprowadzonej
przez EY wyceny projektow PV, jak i baze danych
do raportu EY (w formie pliku Excel) obejmujgca
podsumowanie kalkulaciji wartosci
poszczegolnych  projektow PV  wraz z
przypisaniem ich do poszczegdlnych spétek
celowych (SPV) PGA otrzymato drogg mailowg
bezposrednio od zespotu wyceniajgcego E&Y.

Zgadzajgc sie z  metodologia  wyceny
przedstawiong przez EY dla potrzeb wyceny
PGA, nie otrzymaliSmy jednak szczegotowych
wycen poszczegodlnych projektow
przeprowadzonych przez EY i nie dokonywalismy
szczegotowej weryfikacji tych wyceny (tj. wyceny
przez EY kazdego z projektéw PV nalezgcych do
poszczegoélnych SPV). W zwigzku z tym nie
bierzemy odpowiedzialnosci za ewentualne btedy
jakie mogty sie pojawi¢ w tych wycenach.
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN e Wycena wartosci SPV metoda skorygowanych aktywéw netto (SAN)
W | etapie prac nad wyceng, PGA w oparciu o metode SAN dokonato przeszacowania (korekt w stosunku
do wartosci ewidencyjnych wynikajgcych z bilanséw poszczegdlnych spotek) i ustalenia na tej podstawie
wartosci godziwej skorygowanych aktywow netto (kapitatow wiasnych) dla poszczegdlnych SPV na dzien
31.08.2021 r. w obu wariantach.

Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 566 447,76 0,00 165 634,35 1972 714,80 1758 138,27 440 212,59 438 505,56 1626 402,16 481 297,63
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 59 940,00 0,00 0,00 499 380,00 622 020,00 106 920,00 59 940,00 420 000,00 59 940,00
Inwestycje dlugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 171 992,96 28 604,19 53 207,69 317 405,56 267 202,75 113 599,04 120917,34 275 133,92 119 871,53
Zapasy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krétkoterminowe 116 616,25 16 015,00 40 416,00 302 904,47 250 348,99 77 726,00 96 764,00 265 676,31 81 939,98
Inwestycje krotkoterminowe 55 376,71 12 589,19 12791,69 14 501,09 16 853,76 35 873,04 24 153,34 9457,61 37 931,55
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 738 440,72 28 604,19 218 842,04 2290 120,36 2025 341,02 553 811,63 559 422,90 1901 536,08 601 169,16
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08

Kapitat (fundusz) wiasny -12 820,34 -64 944,74 -5 709,50 -11 030,69 -9 948,66 -54 124,27 -65 821,66 -69 510,82 -31 470,36
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00
Z i iai rezerwy na i i 751 261,06 93 548,93 224 551,54 2301 151,05 2035 289,68 607 935,90 625 244,56 1971 046,90 632 639,52
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00 79 400,00 11 600,00 0,00 0,00 26 000,00 27 500,00
Zobowigzania diugoterminowe 702 013,06 93 500,93 206 053,54 2212 284,07 2023 641,68 606 487,90 625 196,56 1942 198,90 603 652,42
Zobowigzania krétkoterminowe 49 248,00 48,00 18 498,00 9 466,98 48,00 1448,00 48,00 2848,00 1487,10
Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 738 440,72 28 604,19 218 842,04 2290 120,36 2025 341,02 553 811,63 559 422,90 1901 536,08 601 169,16
Srodki trwate w budowie 439,59 0,00 110,68 1254,81 933,02 222,24 185,43 590,89 255,92
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 439,59 0,00 110,68 1254,81 933,02 222,24 185,43 590,89 255,92
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV =
wartos¢ bilansowa SPV (kPLN) 1314,00 309,78 30,83 8939,76 8316,27 4338,61 418483 12 092,75 4176,37
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 874,41 309,78 -79,85 7684,95 7 383,25 4116,36 3999,40 11 501,86 3 920,46
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (kPLN) -12,82 -64,94 571 -11,03 -9,95 -54,12 -65,82 -69,51 -31,47
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV =
wartos¢ bilansowa SPV (kPLN) 1314,00 309,78 30,83 8939,76 8316,27 4338,61 418483 12 092,75 4176,37
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):

E. korekta brutto r. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 874,41 309,78 -79,85 7 684,95 7 383,25 4116,36 3999,40 11501,86 3920,46
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 78,70 27,88 -7,19 691,65 664,49 370,47 359,95 1035,17 352,84
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod.

odro =F-| 795,71 281,90 -72.66 6993.30 671876 374589 3639.45 10 466,69 3 567,62

WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto
kapitaty wiasne) SPV ie z pod. odrocz. (H=D-G 782,89 216,95 0.00 6982.27 670881 369177 357363 10 397,18 3536.15
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN 10 1 12 13 14 15 16 17 18
o e v 32 Py 33 Py 34 Py s Py 36 v 37 Py 38 Py 39

Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 533 458,64 754 962,99 807 354,42 1000 313,07 630 465,96 1015 916,70 389 797,22 674 625,61 395 080,33
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 59 940,00 329 700,00 359 640,00 359 700,00 299 640,00 443 160,00 179 820,00 394 260,00 179 820,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 112 340,77 102 620,49 108 618,64 192 053,20 92 639,47 139 805,56 60 913,47 815 847,30 62 259,01
Zapasy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 101 041,29 83 855,99 95 555,21 133 545,02 75 067,98 125776,41 45 943,00 800 431,36 47 680,22
Inwestycje krotkoterminowe 10 966,12 18 764,50 13 063,43 58 508,18 17 571,49 14 029,15 14 637,11 15 082,58 14 578,79
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 333,36 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 333,36 333,36 0,00
AKTYWA RAZEM 645 799,41 857 583,48 915 973,06 1192 366,27 723 105,43 1155 722,26 450 710,69 1490 472,91 457 339,34
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny -37 723,67 -26 799,56 -31 839,05 -28 069,62 -22 526,18 -33 107,32 -16 520,56 -47 834,10 -20 327,92
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00
iai rezerwy na i i 683 523,08 884 383,04 947 812,11 1220 435,89 745 631,61 1188 829,58 467 231,25 1538 307,01 477 667,26
Rezerwy na zobowigzania 9422,50 11 000,00 13 000,00 34 000,00 0,00 0,00 0,00 30 000,00 7 000,00
Zobowigzania diugoterminowe 674 052,58 873 335,04 934 764,11 1186 387,89 745 583,61 1188 781,58 467 183,25 1508 259,01 470 219,26
Zobowigzania krétkoterminowe 48,00 48,00 48,00 48,00 48,00 48,00 48,00 48,00 448,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 645 799,41 857 583,48 915 973,06 1192 366,27 723 105,43 1155 722,26 450 710,69 1490 472,91 457 339,34
Srodki trwate w budowie 207,36 197,87 191,41 276,91 145,90 287,94 52,95 141,34 62,41
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 207,36 197,87 191,41 276,91 145,90 287,94 52,95 141,34 62,41
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 8 506,83 4949,77 5 034,07 5 053,40 4 831,96 6 082,03 2517,42 5 455,52 6 360,13
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 8 299,46 4751,90 4 842,66 4776,48 4 686,06 5794,09 246447 5314,18 6 297,72
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) -37,72 -26,80 -31,84 -28,07 -22,53 -33,11 -16,52 -47,83 -20,33
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 8506,83 4949,77 5034,07 5053,40 4 831,96 6 082,03 251742 5 455,52 6 360,13
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto $r. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 8299,46 4751,90 4842,66 4776,48 4 686,06 5794,09 2464,47 5314,18 6297,72
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 746,95 427,67 435,84 429,88 421,75 521,47 221,80 478,28 566,80
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
755251 432423 4 406,82 4 346,60 426432 527262 224266 483591 573093
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto (kapital
V po korekcie z pod. odrocz. (H=D-G 751479 429743 4 374,98 4318.53 424179 523951 222614 4788.07 5 710.60
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN 19 20 21 22 23 24 25 26 27
I . Pvar Py a2 v a3 Py as by 45 v a5 v a7 oy 48

Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 3251 949,55 773 029,97 1541 441,86 603 781,06 800 854,66 140 859,52 313571,23 80 100,26 246 702,20
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 2074 440,00 239 760,00 239 760,00 277 620,00 419 580,00 0,00 179 820,00 0,00 119 880,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 1696 532,87 129 995,69 328 877,97 82822,73 552 248,02 50 192,81 42 594,16 108 979,82 40 347,48
Zapasy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 487 468,00 118 631,78 295 226,14 69 156,75 532 192,86 34 802,00 28 880,00 85 264,00 29 148,51
Inwestycje krotkoterminowe 1208 231,51 1136391 33651,83 13 665,98 20 055,16 15 057,45 13 380,80 23 382,46 11 198,97
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 833,36 0,00 0,00 0,00 0,00 333,36 333,36 333,36 0,00
AKTYWA RAZEM 4948 482,42 903 025,66 1870319,83 686 603,79 1353 102,68 191 052,33 356 165,39 189 080,08 287 049,68
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny -63 903,68 -26 142,29 -13 498,61 -25 230,94 -18002,13 -10 252,94 -1844,44 -2539,44 -13 587,35
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00
iai rezerwy na i i 5012 386,10 929 167,95 1883818,44 711834,73 1371 104,81 201 305,27 358 009,83 191 619,52 300 637,03
Rezerwy na zobowigzania 0,00 8500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3000,00 0,00 0,00
Zobowigzania diugoterminowe 4790 239,25 920 575,95 1883 770,44 708 132,98 1365 056,81 201 257,27 354 815,83 185 965,30 300 589,03
Zobowigzania krétkoterminowe 222 146,85 92,00 48,00 201,75 48,00 48,00 194,00 5 654,22 48,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 3500,00 6 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 4948 482,42 903 025,66 1870319,83 686 603,79 1353 102,68 191 052,33 356 165,39 189 080,08 287 049,68
Srodki trwate w budowie 308,48 147,25 145,09 96,12 117,09 52,50 46,90 27,66 33,24
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 308,48 147,25 145,09 96,12 117,09 52,50 46,90 27,66 33,24
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 24 969,24 3 609,90 4748,39 4210,19 6 246,01 155,95 2537,04 1643,99 1851,55
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 24 660,76 3 462,65 4 603,30 4114,07 612891 103,45 2490,14 1616,32 1818,32
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) -63,90 -26,14 -13,50 -25,23 -18,00 -10,25 -1,84 -2,54 -13,59
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 24 969,24 3609,90 4748,39 4210,19 6 246,01 155,95 2537,04 1643,99 1851,55
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto ér. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 24 660,76 3462,65 4603,30 4114,07 6128,91 103,45 2490,14 1616,32 1818,32
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 2219,47 311,64 414,30 370,27 551,60 9,31 224,11 145,47 163,65
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
22 441.29 3151.02 4 189,00 374381 5577.31 94,14 2266.03 147086 165467
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto (kapital
V po korekcie z pod. odrocz. (H=D-G 22 377.39 312487 417551 371857 555031 83.89 226418 1468.32 1641.08
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN 28 29 3 31 32 33 3 35 36
I - PV 50 Py st Py 2 Py ss v 54 pv 55 Py 56 Py s7

Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 410 920,00 345 456,76 191 623,47 392 633,36 263 849,69 230 982,07 1114 189,46 133112,68 357 644,85
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 205 560,00 179 820,00 0,00 214 140,00 0,00 59 940,00 659 820,00 0,00 0,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 142 903,04 151 957,59 436 346,57 88 219,94 172 966,35 49 068,90 131 963,69 336 105,68 577 860,19
Zapasy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 130 152,80 137 701,27 418 161,11 36 560,96 94 484,52 37 416,00 104 358,00 299 718,85 562 428,00
Inwestycje krotkoterminowe 12 750,24 13 856,32 18 185,46 51 658,98 78 481,83 11 652,90 27 605,69 36 386,83 15432,19
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 400,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 553 823,04 497 414,35 627 970,04 480 853,30 436 816,04 280 050,97 1246 153,15 469 218,36 935 505,04
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny -7 556,35 -3783,99 -5 559,76 -2 045,36 2176,90 6 537,22 136341 2 393,95 3937,47
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00
iai rezerwy na i i 561 379,39 501 198,34 633 529,80 482 898,66 434 639,14 273513,75 1244 789,74 466 824,41 931 567,57
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 6 000,00 8000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania diugoterminowe 561 331,39 493 150,34 627 481,80 474 850,66 434 591,14 265 470,75 1215514,63 466 130,66 931 519,57
Zobowigzania krétkoterminowe 48,00 48,00 48,00 48,00 48,00 8043,00 29 275,11 693,75 48,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 8 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 553 823,04 497 414,35 627 970,04 480 853,30 436 816,04 280 050,97 1246 153,15 469 218,36 935 505,04
Srodki trwate w budowie 41,09 77,28 76,57 61,25 14,95 27,19 80,22 45,86 16,42
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 41,09 77,28 76,57 61,25 14,95 27,19 80,22 45,86 16,42
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 3307,21 2576,92 4527,11 5 096,84 4 294,43 221549 9643,79 5236,81 7310,54
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 3266,11 2 499,64 4 450,54 5 035,59 4 279,48 218831 9 563,57 5190,94 729412
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) -7,56 -3,78 -5,56 -2,05 2,18 6,54 1,36 2,39 394
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 3307,21 2576,92 452711 5096,84 429443 221549 9643,79 5 236,81 7310,54
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto ér. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 3266,11 2 499,64 4 450,54 5035,59 4279,48 2188,31 9 563,57 5190,94 7294,12
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 293,95 224,97 400,55 453,20 385,15 196,95 860,72 467,19 656,47
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
297216 227468 4 049,99 4582.39 389432 1991.36 870285 472376 6 637.65
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto (kapital
V po korekcie z pod. odrocz. (H=D-G 296461 2270.89 404443 4580.34 3 896,50 199790 870421 472615 6 641,58
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN 37 38 39 40 a a2 43 44 5
I - Py 50 PV 60 PveL P62 PV 63 Pves P65 Pyt

Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 82973,18 373342,00 365 806,47 28963,27 58 820,48 24 414,88 72 934,23 1666 072,68 1829 977,69
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 600 000,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 84 884,17 107 117,65 147 170,53 69 738,96 74 278,61 22 405,55 32626,77 448 432,45 309 749,22
Zapasy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 46 906,80 86 494,00 91 022,00 36 951,80 44 512,76 6774,00 17 934,02 420 073,00 268 027,80
Inwestycje krotkoterminowe 37977,37 20 623,65 56 148,53 32787,16 29 765,85 15 631,55 14 692,75 28 359,45 41721,42
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 167 857,35 480 459,65 512 977,00 98 702,23 133 099,09 46 820,43 105 561,00 2114 505,13 213972691
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny 1556,08 3167,12 1560,33 2976,64 3986,12 4622,43 4 513,00 1718,36 6 256,00
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00
iai rezerwy na i i 166 301,27 477 292,53 511 416,67 95 725,59 129112,97 42 198,00 101 048,00 2112 786,77 2133470,91
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania diugoterminowe 166 253,27 476 869,05 505 758,91 95 677,59 129 064,97 36 000,00 101 000,00 2112 738,77 213342291
Zobowigzania krétkoterminowe 48,00 423,48 5657,76 48,00 48,00 6198,00 48,00 48,00 48,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 167 857,35 480 459,65 512 977,00 98 702,23 133 099,09 46 820,43 105 561,00 2114 505,13 213972691
Srodki trwate w budowie 15,58 7,50 0,00 4,57 6,01 0,04 0,04 62,10 74,92
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 15,58 7,50 0,00 4,57 6,01 0,04 0,04 62,10 74,92
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 543215 4 207,51 1203,91 535,57 1051,72 726,98 450,91 8382,82 17 827,92
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 5416,57 4 200,01 1203,91 531,00 1045,72 726,94 450,87 8320,72 17 753,00
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) 1,56 317 156 2,98 3,99 4,62 4,51 172 6,26
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 5432,15 4207,51 1203,91 535,57 1051,72 726,98 450,91 8382,82 17 827,92
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto ér. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 5416,57 4200,01 1203,91 531,00 1045,72 726,94 450,87 8320,72 17 753,00
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 487,49 378,00 108,35 47,79 94,11 65,42 40,58 748,87 1597,77
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
492908 3822.01 1 095,56 48321 951.60 661.51 410.30 7571.86 16 155.23
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto (kapital
V po korekcie z pod. odrocz. (H=D-G 4 930,63 382518 100712 486,18 955,59 666.13 414,81 7573.58 16 161,49
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN 46 47 48 49 50 51 52 53 54
o e P 68 Pv 69 Py 70 P71 Py 72 v 73 v 74 Py 75

Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 1409 860,08 87 952,69 193 393,17 114 691,65 152 195,46 63 178,54 97 058,06 110 073,18 24 374,88
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 501 429,62 126 679,73 61 979,09 99 662,06 84 474,41 57 277,43 66 681,00 70 151,55 17 460,97
Zapasy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 316 700,14 110 551,05 41135,43 80 820,00 34 206,43 11 679,06 52 781,66 52 813,70 6 066,00
Inwestycje krotkoterminowe 184 729,48 16 128,68 20 843,66 18 842,06 50 267,98 45 598,37 13 899,34 17 337,85 11 394,97
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 1911 289,70 214 632,42 255 372,26 214 353,71 236 669,87 120 455,97 163 739,06 180 224,73 41 835,85
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny 4 567,89 6 276,86 6 063,92 6370,49 4701,63 10 407,97 7 691,06 7004,49 7 149,87
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00
iai rezerwy na i i 1906 721,81 208 355,56 249 308,34 207 983,22 231 968,24 110 048,00 156 048,00 173 220,24 34 685,98
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00 6 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania diugoterminowe 1906 673,81 208 307,56 249 260,34 201 935,22 231920,24 110 000,00 156 000,00 173172,24 32 177,98
Zobowigzania krétkoterminowe 48,00 48,00 48,00 48,00 48,00 48,00 48,00 48,00 2 508,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 1911 289,70 214 632,42 255 372,26 214 353,71 236 669,87 120 455,97 163 739,06 180 224,73 41 835,85
Srodki trwate w budowie 35,90 5,56 22,99 38,24 22,65 14,40 0,00 12,80 0,00
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 35,90 5,56 22,99 38,24 22,65 14,40 0,00 12,80 0,00
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 7090,74 551,21 1 640,36 1407,38 544,74 647,19 483,40 638,29 482,17
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 7054,84 545,65 1617,36 1369,14 522,09 632,79 483,40 625,49 482,17
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) 4,57 6,28 6,06 6,37 4,70 10,41 7,69 7,00 7,15
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 7090,74 551,21 1640,36 1407,38 544,74 647,19 483,40 638,29 482,17
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto $r. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 7054,84 545,65 1617,36 1369,14 522,09 632,79 483,40 625,49 482,17
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 634,94 49,11 145,56 123,22 46,99 56,95 43,51 56,29 43,40
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
641991 496,54 1471.80 124592 47510 575.84 439.90 569,20 438,78
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto (kapital
V po korekcie z pod. odrocz. (H=D-G 642447 502.82 1477.87 125229 479,80 586.24 447,59 576.20 44593
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN 55 56 57 58 59 60 61 62 63
o e Py 77 Py 78 Py 79 P Pyt pv a3 Pv a4 PV Apollo

Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 42 800,00 0,00 517 168,53 990 434,40 153 979,00 993 331,00 0,00 0,00 701517,76
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 334 380,00 0,00 239 760,00 0,00 0,00 0,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 176 323,07 11 215,57 217 878,83 325 196,85 53 155,81 190 775,86 4910,00 4910,00 176 153,59
Zapasy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 164 960,00 460,00 180 811,92 264 129,06 38 663,00 169 454,22 0,00 0,00 160 980,20
Inwestycje krotkoterminowe 11 363,07 10 755,57 36 400,27 61 067,79 14 159,45 21321,64 4910,00 4910,00 15173,39
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 666,64 0,00 333,36 0,00 0,00 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 219123,07 1121557 735 047,36 1315631,25 207 134,81 1184 106,86 4910,00 4910,00 877 671,35
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny 5974,14 7707,57 3891,12 559,16 -24 531,75 -211,17 4560,00 4887,00 2 275,08
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 5 000,00 5 000,00 10 000,00
iai rezerwy na i i 213 148,93 3508,00 731 156,24 1315 072,09 231 666,56 1184 318,03 350,00 23,00 875 396,27
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2000,00 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania diugoterminowe 210 640,93 1000,00 731108,24 1290 596,09 231 618,56 1182 270,03 0,00 0,00 868 288,07
Zobowigzania krétkoterminowe 2508,00 2 508,00 48,00 24 476,00 48,00 48,00 350,00 23,00 7 108,20
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 219123,07 1121557 735 047,36 1315631,25 207 134,81 1184 106,86 4910,00 4910,00 877 671,35
Srodki trwate w budowie 33,30 0,00 398,71 366,60 153,98 446,69 0,00 0,00 579,64
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 33,30 0,00 398,71 366,60 153,98 446,69 0,00 0,00 579,64
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 10381,44 5 409,35 1 965,38 5 365,49 0,00 4 273,52 2735,82 0,00 685,99
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 10348,14 5 409,35 1 566,68 4 998,89 -153,98 3 826,83 2735,82 0,00 106,34
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) 597 7,71 3,89 0,56 -24,53 -0,21 4,56 4,89 2,28
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 10381,44 5 409,35 1965,38 5 365,49 0,00 427352 273582 0,00 685,99
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto $r. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 10 348,14 5409,35 1566,68 4998,89 -153,98 3826,83 273582 0,00 106,34
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 931,33 486,84 141,00 449,90 -13,86 344,41 246,22 0,00 9,57
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
941681 492251 142568 454899 -140.1 348241 248959 0.00 96.77
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto (kapital
V po korekcie z pod. odrocz. (H=D-G 942279 4 930,22 142957 4 549,55 0.00 348220 249415 4.89 99.05
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

64 65 66 67 68 69 70 71 72
bl Bl e L P
PV Ceres PV Czarna PV Czerwona PV Eos PV Gralewo PV GRANATOWA PV Hemera PV Hydra PV Luna

Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 651 190,72 0,00 0,00 646 269,61 13078 415,70 0,00 537 386,97 216 330,87 288 481,71
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 59 940,00 0,00 0,00 59 940,00 119 760,00 0,00 179 820,00 0,00 0,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 1 466,80 0,00 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 9 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 150 939,69 11 403,38 13 192,41 174 470,27 1687 091,99 11 570,42 116 026,44 14 506,70 77 995,88
Zapasy 0,00 0,00 0,00 0,00 13 729,03 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 135 996,00 690,00 2088,00 140 414,00 1570 546,93 1508,00 82 420,00 1715,98 67 627,00
Inwestycje krotkoterminowe 14 943,69 10713,38 11104,41 34 056,27 73 059,90 10 062,42 33 606,44 12790,72 10 368,88
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 29 756,13 0,00 0,00 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 802 130,41 11 403,38 1319241 820 739,88 14 765 507,69 11 570,42 653 413,41 230837,57 366 477,59
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny 2571,45 6 665,38 -350,59 -2778,86 58 584,42 2524,92 2669,68 3787,38 1101,96
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 10 000,00 10 000,00 10 000,00 5 000,00 10 000,00 10 000,00 5 000,00 10 000,00
iai rezerwy na i i 799 558,96 4738,00 13 543,00 823518,74 14 706 923,27 9 045,50 650 743,73 227 050,19 365 375,63
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00 0,00 9 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania diugoterminowe 799 510,96 1000,00 5500,00 817 864,52 928 106,35 1000,00 650 695,73 201 000,00 358 562,63
Zobowigzania krétkoterminowe 48,00 3738,00 8043,00 5654,22 13769 816,92 8 045,50 48,00 26 050,19 6 813,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 802 130,41 11 403,38 1319241 820 739,88 14 765 507,69 11 570,42 653 413,41 230837,57 366 477,59
Srodki trwate w budowie 542,50 0,00 0,00 488,82 12 647,19 0,00 251,50 216,33 267,75
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 542,50 0,00 0,00 488,82 12 647,19 0,00 251,50 216,33 267,75
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 1191,41 267,45 0,00 1167,64 19 386,19 0,00 2 860,02 13 279,76 9,66
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 648,91 267,45 0,00 678,82 6739,00 0,00 2608,53 13 063,42 -258,09
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) 2,57 6,67 -0,35 -2,78 58,58 2,52 2,67 379 1,10
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 119141 267,45 0,00 1167,64 19 386,19 0,00 2860,02 13279,76 9,66
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto ér. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 648,91 267,45 0,00 678,82 6739,00 0,00 2608,53 13 063,42 -258,09
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 58,40 24,07 0,00 61,09 606,51 0,00 234,77 117571 -23,23
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
590,51 243.38 0.00 617.73 6132.49 0.00 237376 11887.72 -234.86
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto
kapitaty wiasne) SPV po korekcie z pod. odrocz. (H: 593.08 250,04 0.00 614,95 6191.07 2.52 237643 11 891.50 0.00
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN I i 7 w 75 7 77 78 79 80 81
PV Nana PV Niebieska PV Nowe PV Orion PV Pomaranczowa PV Puznéwka PV Rézowa PV Selena PV SPV
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 898 353,67 0,00 13098 192,68 705 433,95 1167 840,00 2235109,74 1145 974,00 652 780,49 20 209 284,82
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 0,00 0,00 262 520,00 0,00 389 940,00 59 880,00 238 800,00 0,00 938 863,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 261,07 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1136 210,04
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 38 550,01
Aktywa obrotowe 223 096,89 13 275,32 1646 315,86 197 655,41 191 340,38 293 527,08 224 322,86 164 932,20 2312 405,08
Zapasy 0,00 0,00 13729,03 0,00 0,00 1961,29 0,00 0,00 17 651,61
Naleznosci krotkoterminowe 207 898,00 2088,00 1431 597,64 185 930,39 179 614,00 281 984,15 209 346,00 151 416,00 2111 165,21
Inwestycje krotkoterminowe 15 198,89 11 187,32 161 535,71 11 725,02 11726,38 5938,94 14 976,86 13516,20 142 496,03
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 39 453,48 0,00 0,00 3642,70 0,00 0,00 41 092,23
AKTYWA RAZEM 1121 450,56 13 275,32 14 744 508,54 903 089,36 1359 180,38 2528 636,82 1370 296,86 817 712,69 22 521 689,90
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny -5170,14 -267,68 11 230,81 3 066,36 -15 388,15 -48 443,50 1363,82 -2 647,58 -441 926,85
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 10 000,00 5000,00 5000,00 10 000,00 5 000,00 10 000,00 10 000,00 5000,00
iai rezerwy na 1126 620,70 13 543,00 14733 277,73 900 023,00 1374 568,53 2577 080,32 1368 933,04 820 360,27 22963 616,75
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 4000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania diugoterminowe 1126 572,70 5 500,00 1294 095,68 900 000,00 1370 830,53 169 062,96 1368 885,04 820 312,27 4 653 848,15
Zobowigzania krétkoterminowe 48,00 8 043,00 13435 182,05 23,00 3738,00 2408 017,36 48,00 48,00 18 309 768,60
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 1121 450,56 13 275,32 14 744 508,54 903 089,36 1359 180,38 2528 636,82 1370 296,86 817 712,69 22 521 689,90
Srodki trwate w budowie 682,50 0,00 12 534,41 705,43 77,90 213223 907,17 504,00 17 708,66
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 682,50 0,00 12534,41 705,43 77,90 213223 907,17 504,00 17 708,66
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 106,25 0,00 19 213,32 17 430,00 0,00 3 268,38 3304,73 67,64 27 144,64
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) -576,25 0,00 6678,91 16 724,57 -77,90 1136,15 239755 -436,36 9 435,98
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) 5,17 -0.27 11,23 3,07 -15,39 -48,44 1,36 -2,65 -441,93
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 106,25 0,00 19 213,32 17 430,00 0,00 3268,38 3304,73 67,64 2714464
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto ér. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) -576,25 0,00 6678,91 16 724,57 -77,90 1136,15 2397,55 -436,36 9 435,98
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) -51,86 0,00 601,10 1505,21 -7,01 102,25 215,78 -39,27 849,24
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
-524.39 0.00 6 077.80 15219.36 -70.89 1033.90 218177 -397.09 8586.74
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto
kapitaty wiasne) SPV po korekcie z pod. odrocz. (H: 0.00 0.00 6089.04 1522242 0.00 985,45 218314 0.00 814482
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO

WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN — 5 8 & & s & % 8 %
PV SZARA PV Wolsztyn PV Zielona PV tukowo PV Zéita R.Power Solar Potudnie RPS RES 1 RES 2
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 0,00 3127 933,49 3270937,61 4967 238,34 1825 984,96 9755 131,64 46 175,18 1363 111,89 4556 320,34
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 0,00 0,00 569 160,00 139 020,00 0,00 266 160,00 46 175,18 119 700,00 299 520,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 1701 509,37 0,00 179,76 0,00 -79,69 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 11570,83 189 172,45 627 883,76 645 770,12 444 354,69 1386 657,75 3935,27 587 510,02 953 466,26
Zapasy 0,00 0,00 0,00 5883,87 0,00 9 806,45 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 1508,00 173 883,00 612 965,00 539 028,12 421 335,00 132031255 2540,50 578 015,00 938 054,30
Inwestycje krotkoterminowe 10 062,83 15 289,45 14 918,76 92 557,64 23019,69 41 147,28 1394,77 9 495,02 15 411,96
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 8 300,49 0,00 15 391,47 0,00 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 11 570,83 3317 105,94 3898 821,37 5613 008,46 2270 339,65 11 141 789,39 50110,45 1950 621,91 5509 786,60
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny 252533 -53 686,31 -28 551,27 -35 260,29 -12 564,86 -42 343,92 -170 367,42 428 166,93 -84 613,46
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 50 000,00 10 000,00 5000,00 10 000,00 5000,00 5000,00 10 000,00 10 000,00
iai rezerwy na 9 045,50 3370792,25 3927 372,64 5648 268,75 2282904,51 11184 133,31 220 477,87 1522 454,98 5594 400,06
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania diugoterminowe 1000,00 3271 000,00 3927 324,64 361 257,95 1524 863,16 785 038,55 220 477,87 1496 104,98 5582 237,06
Zobowigzania krétkoterminowe 8 045,50 99 792,25 48,00 5287 010,80 758 041,35 10399 094,76 0,00 26 350,00 12 163,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 11 570,83 331710594 3898 821,37 5613 008,46 2270 339,65 11 141 789,39 50110,45 1950 621,91 5509 786,60
Srodki trwate w budowie 0,00 882,52 254421 4 604,49 45,51 9171,20 0,00 845,01 2902,97
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 0,00 882,52 254421 4 604,49 45,51 9171,20 0,00 845,01 2902,97
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 126,98 15 770,00 787557 7057,97 8814,24 14 058,04 0,00 507227 14 228,73
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 126,98 14 887,48 5331,36 2453/48 8768,73 4 886,83 0,00 422727 11 325,76
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) 2,53 -53,69 -28,55 -35,26 -12,56 -42,34 -170,37 428,17 -84,61
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 126,98 15 770,00 787557 7057,97 8814,24 14 058,04 0,00 5072,27 14 228,73
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto ér. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 126,98 14 887,48 5331,36 2453,48 8768,73 4 886,83 0,00 422727 11 325,76
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 11,43 1339,87 479,82 220,81 789,19 439,82 0,00 380,45 1019,32
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
115.56 13 547,60 485153 223267 797955 444702 0.00 384681 10 306,45
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto
kapitaty wiasne) SPV po korekcie z pod. odrocz. (H 118.08 13 403,92 482298 2197.41 7 966,98 4 404,68 0.00 427498 10221.83
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

91 92 93 94 95 96 97 98 99
B Sl etk Sl P
RES 3 RES 4 RES 6 Solar Park SPV TARKWIN YGE 5 Capitulo Breve Colossal Vetor Epinoseline

Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 3441 681,46 1080 997,04 0,00 341011,72 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 240 000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 626 373,46 258 393,75 4940,00 23 450,56 16 013,29 7 847,86 1533,46 1533,46 1533,46
Zapasy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 559 214,00 243 885,96 0,00 19 702,00 2320,00 2 847,86 1461,04 1461,04 1461,04
Inwestycje krotkoterminowe 60 492,82 14 507,79 4940,00 3748,56 13 693,29 5000,00 72,42 72,42 72,42
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 6 666,64 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 4 068 054,92 1339 390,79 4940,00 364 462,28 16 013,29 784786 1533,46 1533,46 1533,46
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny -103 855,98 -25 546,32 4917,00 -23970,28 -1534,71 -9330,97 -2777,07 -2 777,07 -2 777,07
Kapitat (fundusz) podstawowy 10 000,00 10 000,00 5 000,00 5000,00 10 000,00 5000,00 4452,40 4452,40 4 452,40
iai rezerwy na i i 4171 910,90 1364 937,11 23,00 388 432,56 17 548,00 17 178,83 4310,53 4310,53 4310,53
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania diugoterminowe 4077 703,47 1364 889,11 0,00 384 127,56 17 500,00 16 010,33 4310,53 4310,53 4 310,53
Zobowigzania krétkoterminowe 94 207,43 48,00 23,00 4 305,00 48,00 1168,50 0,00 0,00 0,00
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 4 068 054,92 1339 390,79 4940,00 364 462,28 16 013,29 784786 1533,46 1533,46 1533,46
Srodki trwate w budowie 2075,93 910,29 0,00 27,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 207593 910,29 0,00 27,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 29 050,00 9963,39 9,66 3319,97 3941,59 0,00 0,00 0,00 0,00
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 26 974,07 9053,10 9,66 3292,96 3941,59 0,00 0,00 0,00 0,00
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) -103,86 -25,55 4,92 -23,97 -1,53 =938 -2,78 -2,78 -2,78
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 29 050,00 9963,39 9,66 3319,97 3941,59 0,00 0,00 0,00 0,00
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto ér. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 26 974,07 9053,10 9,66 3292,96 3941,59 0,00 0,00 0,00 0,00
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 2427,67 814,78 0,87 296,37 354,74 0,00 0,00 0,00 0,00
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
24 546,40 823832 8.79 2996.59 3586.84 0.0 0.00 0.00 0.00
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto (kapital
V po korekcie z pod. odrocz. (H=D-G 24 442,55 821278 13.71 297262 358531 0.00 0.00 0.00 0.00
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN S i 100 101 102 103 104 105 106 107 108
PV Jupiter PV Mars PV Venus R.Power Italy R.Power Portugal R.Power Espana Waves Mission RP Energia UNO RP Energia DOS
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 1172 162,42 34 127,78 9172,08 1734 788,32 207 847,59 8850 529,93 0,00 635 236,00 7972 211,80
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00 0,00 204 332,01 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 7486,71 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00 3515,58 0,00 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 684 974,89 29 800,33 54 800,27 1644 290,10 320177,41 96 016,83 1538,00 36 015,70 49 232,15
Zapasy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 651 898,74 13 909,94 18 696,90 1368 730,40 291 429,94 59 659,82 1461,04 678,43 285,86
Inwestycje krotkoterminowe 33076,15 15 890,38 36 103,37 275 559,71 28 747,47 36 357,01 76,95 35337,27 48 946,30
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 1857 137,31 63928,11 63 972,35 3379078,42 528 025,00 8946 546,76 1538,00 671 251,70 8021 443,95
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wtasny 13 899,46 49 098,52 49 198,12 9332,21 -554 950,16 -385 753,59 -2772,53 7401,27 -17 860,98
Kapitat (fundusz) podstawowy 44 738,00 45 063,00 45 063,00 42 554,00 427 290,00 13 683,90 4452,40 13 683,90 13 683,90
iai rezerwy na 1843 237,85 14 829,58 14774,23 3369 746,21 1082 975,15 9332 300,35 4310,53 663 850,43 8039 304,93
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania diugoterminowe 1682 127,75 0,00 0,00 3351 533,68 1042 518,02 9 143 137,65 4 310,53 660 903,30 8038 619,78
Zobowigzania krétkoterminowe 161 110,10 14 829,58 14774,23 18212,53 40 457,14 189 162,71 0,00 2947,13 685,15
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 1857 137,31 63928,11 63 972,35 3379078,42 528 025,00 8946 546,76 1538,00 671 251,70 8021 443,95
Srodki trwate w budowie 116468 34,13 9,17 1734,79 0,00 0,00, 0,00 0,00 0,00
A. RAZEM S$r. trwate SPV (kPLN) 1164,68 34,13 9,17 1734,79 0,00 0,00, 0,00 0,00 0,00
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = warto$¢
bilansowa SPV (kPLN) 740,60 40,30 0,00 1872,98 0,00 376,53 0,00 33,92 0,00
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) -424,08 6,17 -9,17 138,19 0,00 376,53 0,00 33,92 0,00
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) 13,90 49,10 49,20 9,33 -554,95 -385,75 2,77 7,40 -17,86
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢
bilansowa SPV (kPLN) 740,60 40,30 0,00 1872,98 0,00 376,53 0,00 33,92 0,00
Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN):
E. korekta brutto ér. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) -424,08 6,17 -9,17 138,19 0,00 376,53 0,00 33,92 0,00
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) -101,78 148 -2,20 33,17 0,00 94,13 0,00 8,48 0,00
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% (aktywo/rezerwa na pod. odrocz.)
-322.30 4,69 -6.97 105.02 0.00 282.40 0.00 25.44 0.00
WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto
kapitaty wiasne) SPV po korekcie z pod. odrocz. (H: 0.00 53.79 4223 114,35 0.00 0.00 0.00 32.84 0.00
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO

WYCENA SPV

Wycena SPV metodg SAN

Lp. 109 110 111
RP Energia TRES R.Power Germany FENEV PORTUGAL
Na koniec Na koniec Na koniec
AKTYWA 2021-08 2021-08 2021-08
Aktywa trwate 0,00 0,00 0,00
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00
Srodki trwate 0,00 0,00 0,00
Naleznosci diugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00 0,00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00
Aktywa obrotowe 13 328,70 110 250,97 67 058,38
Zapasy 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krotkoterminowe 678,43 1881,16 46 005,79
Inwestycje krétkoterminowe 12 650,27 108 369,81 21 052,60
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00
AKTYWA RAZEM 13 328,70 110 250,97 67 058,38
PASYWA
Na koniec Na koniec Na koniec
2021-08 2021-08 2021-08
Kapitat (fundusz) wiasny 10 381,57 102 853,64 -2790 418,28
Kapitat (fundusz) podstawowy 13 683,90 111 635,00 13 357,20
Zobowigzania i rezerwy na zob 2947,13 7397,32 2857 476,66
Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00 0,00
Zobowigzania dtugoterminowe 0,00 0,00 2855 337,28
Zobowigzania krétkoterminowe 2947,13 7 397,32 2139,38
Rozliczenia migdzyokresowe 0,00 0,00 0,00
PASYWA RAZEM 13 328,70 110 250,97 67 058,38
Srodki trwate w budowie 0,00 0,00 0,00
A. RAZEM $r. trwate SPV (kPLN) 0,00 0,00 0,00
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢ bilansowa SPV
(KPLN) 101,09 0,00 6 737,94
C. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN) 101,09 0,00 6 737,94
D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (kPLN) 10,38 102,85 -2 790,42
B. Wycena EY (mediana) dla SPV; brak wyceny EY dla SPV = wartos¢ bilansowa SPV
(kPLN) 101,09 0,00 6 737,94
Wycena PGA dla SPV (SAN) (KPLN):
E. korekta brutto $r. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. (E=C) 101,09 0,00 6 737,94
F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 25,27 0,00 141497
75.82 0.00 5 322,98

WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane aktywa netto (kapitaly wtasne)

ISPV po korekcie z pod. odrocz. (H=D-G 86,20 102,85 253256
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WYCENA METODA SKORYGOWANYCH AKTYWOW NETTO
WYCENA SPV

Wycena SPV metoda SAN e Podsumowane wyceny SPV metodg SAN na dz. 31.08.2021 .
— podsumowanie wynikéw.
e Wycena SPV

Postugujgc sie bilansami spétek SPV sporzgdzonymi na dzien 31 sierpnia 2021 r. dokonano wyceny wartosci
udziatow tych SPV (ich kapitatdw wlasnych) metodg skorygowanej wartosci aktywdéw netto. W przypadku
uzyskania przez PGA w wycenie SPV wartosci aktywow mniejszej od 0,0 PLN (wartosci ujemnych) do dalszej
wyceny Spotki (R.Power B.V.) jako wartos¢ udziatow jakie posiada R.Power B.V. w takiej spotce przyjeto 0,0
PLN (co oznacza brak wartosci takiej SPV, udziaty bowiem nie mogg przyjmowac¢ wartosci ujemnych). W
dalszej konsekwencji oznacza to takze, ze do ustalenia aktualnej wartosci godziwej udziatbw we wszystkich
SPV, w takich wypadkach do dalszej wyceny Spétki przyjeto sume wartosci tylko tych SPV, ktére osiggnety w
wycenie SAN przeprowadzonej przez PGA wartosci wigksze od 0,0 PLN. (wartosci dodatnie).

e Wynik koncowy wyceny SPV
W wyniku dokonania wyceny SPV metodg SAN,

Srodki trwalg w budowie 85 892,38 taczna warto$¢ godziwa Inwestycji dtugoterminowych
IA. RAZEM Sr. trwate SPV (kPLN) 85 892,38 H fAbA : [P,

B Wycena EY (mediana) dia SPV. brak wyceny EY dil w postaci udziatdbw SPV wyniosta ostatecznie:

ISPV = wartos¢ bilansowa SPV (kPLN) 508 686,52

IC. Réznica (korekta brutto) (B-A) (kPLN)

381.794,64 KPLN

D. Kapitaty wtasne SPV - wg bilansu (KPLN) -4 769,31 -1188,4 -3 580,8

Wycena PGA dla SPV (SAN) (kPLN): Suma: (Sfownle trzysta Os,emdz[es,qt
E. korekta brutto $r. trwatych w bud. i zalicz. na $r. trw. . Ly , .

(E=C) 422 794,15 162098 424 424,13 Jjeden milionow siedemset

F. Podatek odroczony (9%/21%/24%/25%/30% x E) 38 898,54 -150,07| 39 048,60 dz,ereédZIeSIat Cztery tysiqce
G. korekta netto 9,0%/21%/24%/25%/30% . . S,
aktywo/rezerwa na pod. odrocz.) (G=E-F 383 895,6 -1 479,92 385 375,53 szescset CZterdZIeSCI)

H. WYCENA KONCOWA SAN DLA SPV= skorygowane
aktywa netto (kapitaty wiasne) SPV po korekcie z pod.
odrocz. (H=D-G 379 126,30 -2 668,35 381 794,64

* - obejmuje sume wycen warto$ci godziwej praw projektowych przeprowadzong przez EY oraz warto$ci bilansowej $r. trwatych SPV w
przypadku spéfek, ktore nie zostaty wycenione przez EY.
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OPIS WPROWADZONYCH KOREKT (1 z 2)
WYCENA

Korekty wartosci ksiegowej @ Opis wprowadzonych korekt przy wycenie Spoétki
aktywow i zobowigzan metoda SAN

W |l etapie przeprowadzonych przez PGA prac, w
bilansie R.Power Investment B.V. dokonaliSmy
aktualizacji (korekty) ewidencyjnej wartosci bilansowej
dla pozycji Inwestycji dtugoterminowych w postaci akcji
I udziatbw w spdtkach zaleznych (SPV) do ich
aktualnej na dzien 31.08.2021 r. wartosci godziwej
(381.794,6 kPLN), ustalonej przez PGA w oparciu o
wycene wartosci SPV (ustalenie skorygowanych
aktywow netto = kapitaty wtasne) dla poszczegdlnych
SPV przeprowadzong w | etapie przy zastosowaniu
metody SAN.

Ponadto skorygowalismy rowniez wartos¢ ewidencyjng
zobowigzan dtugoterminowych w bilansie RP BV z
tytutu pozyczek otrzymanych przez R.Power B.V. od
R.Power Sp. z 0.0. Korekta ta (-419,5 kPLN) dotyczyta
uwzglednienia w wartosci bilansowej zobowigzan,
odsetek od tych pozyczek wykazanej w bilansie RPBV
réwniez wartosci réznicy wynikajgcej z innego kursu
przeliczeniowego przyjetego do ustalenia wysokosci
tych odsetek (w przypadku pozyczek denominowanych
w EUR) przez pozyczkodawce - R.Power Sp. z o.0.
(do wyceny przyjeto w wysokosci naliczonej przez RP
Sp. z 0.0.) i pozyczkobiorce — RP BV (wyzsze odsetki
naliczone zostaty przez audytora pozyczkobiorcy wg
przyjetego przez niego, innego kursu EUR/PLN).

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

W tym przypadku wycene R.Power B.V. wykonano
bez ujecia wptywu podatku odroczonego na
warto$¢ Spoétki ze wzgledu na niepewnosci co do
osigganych zyskow w przysziosci i koniecznosSci
zaptaty podatku dochodowego (odroczonego) z
uwagi na zwiekszenie w procesie wyceny wartosci
aktywow finansowych Spotki (wartosci
posiadanych akcji i udziatéw).

Do kohcowej wyceny wartosci Spotki metodg SAN
zastosowano korekte brutto (bez uwzgledniania
wptywu podatku odroczonego tj. bez tworzenia w
skorygowanym bilansie rezerwy na przyszty
podatek odroczony). Innymi stowy przyjeto w tym
przypadku korekte netto wartoSciowo rowng
korekcie brutto.

W trakcie prac nad wyceng nie stwierdzono
ponadto potrzeby dokonywania korekt pozostatych
pozycji ewidencyjnych w bilansie RP BV.

Zgodnie z oswiadczeniem zarzgdu wycenianej
Spdtki na dzien przeprowadzenia jej wyceny
R.Power B.V. nie posiadata Zzadnych innych
zobowigzan pozabilansowych, jak tez po dacie
bilansowej oraz w trakcie prac nad wyceng nie
wystgpity zadne zdarzenia ani okolicznosci,
ktérych charakter mogtby w sposéb wymierny
wptyng¢ na koncowe wyniki wyceny PGA.

Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa



OPIS WPROWADZONYCH KOREKT (2 z 2)

WYCENA

Korekty V\_/artoéci _ksie,gowej

IR D0 ! e Opis wprowadzonych korekt przy wycenie Spétki
metoda SAN

Korekty uwzglednione w wycenie Spotki metodg SAN
obrazuje ponizsze zestawienie i zawarte w nim
wyliczenia.

Korekta netto = korekta
Wartosc¢ 2 vy Lk al bc;sz t(v)v; /n-argéir)‘:z%#b

Pozycja bilansowa R.Power B.V. . SPV, po odliczeniu y y

d PLN bilansowa na od. odrocz. w Korekta brutto  podatek dochodowy

(dane w PLN) 31.08.2021r, Pod-odrocz. wg (0,0%) (bezposredni

obowiazujacych y
stawek wptyw na aktywa
netto/kapitat wtasny)

4=3+/-00%x3

Inwestycje dtugoterminowe - akcje i udziaty oraz
pozyczki w spétkach (SPV) z pod. odrocz. 113 938 568,6 381 794 644,5 267 856 075,9 267 856 075,9

Zobowigzania dtugoterminowe - otrzymane pozyczki
(w tym naliczone odsetki) — bez pod. odrocz. 61176412,1 60 756 929,5 -419 482,5

Wartos¢ godziwa

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa




OKRESLENIE WARTOSCI UDZIALOW SPOLKI (1 z 2)
WYCENA R.POWER INVESTMENT B.V.

Skorygowany bilans e Skorygowany bilans

Skorygowany bilans stanowigcy podstawe do ustalenia wartosci Spétki R.Power Investment B.V. (bez

utworzenia rezerwy na podatek odroczony) przedstawiono ponizej.

Wyszczegoélnienie pozycji bilansowych -

wariant | (z rezerwa na podatek
odroczony)

Wartos¢
bilansowa
31.08.2021 (tys.
PLN)

Korekta (netto)

Wartos¢
skorygowana
31.08.2021 (tys.

IAktywa trwate 113 955 357,0 267 856 075,9 381 811 432,9
Wartoséci niematerialne i prawne 0,0 0,9
Rzeczowe aktywa trwate 0,0 0,0

Dtugoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe 0,0 0,9
IAktywa obrotowe 2 567 047,7 0,0 2 567 047,7

Zapasy 0,0 0,0

Naleznosci krotkoterminowe 2 453 993,8 0,0 2453 993,8

Inwestycje krotkoterminowe 113 053,9 0,0 113 053,9

Krotkoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe 0,0 0,0
IAKTYWA RAZEM 116 522 404,6 267 856 075,9 384 378 480,5

Rezerwi na zobowiizania 0,0 0,0

Zobowiazania krotkoterminowe 30 172 339,2 0,0 30172 339,2
Rozliczenia miedzyokresowe 0,0 0,9
ZOBOWIAZANIA RAZEM 92 646 790,0 -419 482,5 92 227 307,4

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa
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OKRESLENIE WARTOSCI UDZIALOW SPOLKI (2 z 2)
WYCENA R.POWER INVESTMENT B.V.

W wyniku dokonania
wyceny Spotki metodg
skorygowanej wartosci
aktywow netto, wartosc
100% udziatéw w Spotce

wyniosta 292.151,2 kPLN.

e Wycena e Wynik koncowy wyceny R.Power B.V.
Postugujgc sie bilansem Spotki sporzgdzonym na W wyniku dokonania wyceny Spétki metodg
dzien 31 sierpnia 2021 r. dokonano wyceny wartosci skorygowanej wartosci aktywéw netto, skorygowana
udziatbw Spotki  metodg skorygowanej wartoSci warto$¢ 100% udziatéw w Spétce wyniosta:

aktywow netto. 292.151,2 kPLN (stownie: dwiescie dziewieédziesiat

dwa miliony sto piecdziesigt jeden tysiecy dwiescie
ztotych).

Wycena R.Power B.V. metoda SAN

Wartos¢ (w kPLN)
Warto$¢ aktywdw Spotki

Zobowigzania, rezerwy na zobowigzania oraz zobowigzania warunkowe
Aktywa netto (kapitaty wtasne R.Power B.V.)
Korekty aktywow (SPV)
Korekty pasywow (odsetki od otrzymanych pozyczek)
Wartos¢ 100% udziatéw Spotki wg metody skorygowanych aktywow netto

Wartosc 1 udziatu Spotki wg metody skorygowanych aktywow netto

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa
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ZASTRZEZENIA | OGRANICZENIA

NOTA PRAWNA

Zastrzezenia
i ograniczenia

Niniejsze opracowanie stanowi cato$¢ i zadna z jego
czesci lub stron nie moze by¢ interpretowana bez
przeczytania cafosci, a zwlaszcza jego =zastrzezen
| ograniczen.

Niniejszy dokument, a takze wszystkie sformutowane w
nim opinie i zaprezentowane wnioski podlegajg i sg
zalezne od wymienionych ponizej ogélnych zastrzezen i
ograniczen, a takze wszelkich innych warunkodw,
zastrzezen i ograniczen, ktdre mogg zosta¢ wymienione
w niniejszym dokumencie.

Nalezy zaznaczy¢, ze metoda wyceny zastosowana
w niniejszym Opracowaniu zostata uzgodniona ze
Zleceniodawcg, a zastosowanie innych metod wyceny
przyniostoby inne rezultaty wyceny wartosci Spotki.

Zatozenia kontynuaciji dziatalnoSci i braku nieujawnionych
zobowigzan warunkowych:

Niniejszy dokument jest oparty m.in. na biezgcej kondycji
finansowej Spotki oraz wszystkich SPV i stanie ich
aktywow i pasywéw. Niniejsze opracowanie powstato
m.in. na postawie danych ujawnionych w bilansie Spotki
oraz SPV przedstawionych przez Zleceniodawce na
dzien 31 sierpnia 2021 (nie podlegaty one badaniu przez
biegtego rewidenta), m.in. przy zatozeniu, ze nie istniejg
inne niz wykazane w bilansie aktywa i zobowigzania (w
tym warunkowe) Spotki oraz SPV, a takze ze aktywa
Spotki nie sg objete zastawem, hipotekg Ilub innym
zabezpieczeniem zobowigzan innych podmiotow.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Wptyw raportu na samodzielnos¢ podejmowania decyzji
inwestycyjnych

Ani niniejszy dokument, ani opinie w nim wyrazone nie
stanowig opinii o stanie majgtkowym lub finansowym
Spoftki, ani rekomendacji podejmowania jakichkolwiek
decyzji inwestycyjnych. Wartos¢ Spotki okreslona
w konkretnych transakcjach rynkowych - z wielu
wzgledow niezaleznych od podmiotu sporzgdzajgcego
dokument - moze roznic sie od wartosci ujetej
w niniejszym dokumencie.

Niniejsze opracowanie stanowi catos¢ i zadna z jego
czesci lub stron nie moze byC interpretowana bez
przeczytania cafosci, a zwlaszcza jego =zastrzezen
I ograniczen.

Zrédta informacii

Niniejsze opracowanie zostato sporzgdzone
z wykorzystaniem dostepnych informacji i zatozen
przedstawionych w bilansie Spofki i zawiera informacje w
takiej formule, w jakiej zostaty one ujawnione przez
Spotke 1 przekazane PGA przez Zleceniodawce.
Zatozono, ze wszystkie te informacje sg kompletne,
prawdziwe i rzetelne oraz odzwierciedlajgce stan
faktyczny oraz najlepszg wiedze Zarzadu Spotki oraz
Zleceniodawcy. Podczas prac opieralismy sie na
nieaudytowanych informacjach finansowych oraz innych
danych otrzymanych od Zleceniodawcy.

Nie otrzymalismy takze informacji o zdarzeniach po dniu
31.08.2021, ktére mogg mie¢ wpltyw na wynik wyceny.

Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa



ZASTRZEZENIA | OGRANICZENIA

NOTA PRAWNA

Zastrzezenia
i ograniczenia

Nasz osad jest zalezny od tego, czy podane informacje
byly kompletne i doktadne we wszystkich istotnych
aspektach. Zgodnie z przyjetymi zasadami przy
dokonywaniu wycen, zakres naszych prac nie pozwala
nam ponosi¢ odpowiedzialnosci za dokfadnos¢
I kompletnos¢ dostarczonych informacii.

Wycene sporzgdzono z nalezytg rzetelnoscig, nalezy
jednak zwrdcic uwage na fakt, ze wszelkie
opracowania dotyczace wyceny podmiotéw
gospodarczych niosg za sobg ryzyko popetnienia
btedu  wynikajgcego z  subiektywizmu  ocen
wyprowadzonych przez wyceniajgcego, badz tez ocen
zawartych w cytowanych materiatach zrédtowych, czy
tez braku wiedzy o zjawiskach i zdarzeniach
dotyczacych podmiotu, a nieprzekazanych PGA
w trakcie zbierania materiatdbw informacyjnych w
procesie wyceny.

PGA nie byla zaangazowana do, i tym samym nie
przeprowadzita, weryfikacji otrzymanych informacji
i nie wydaje opinii na ich temat. W szczegdlnosci,
zakres naszych prac nie obejmowat badania due-
diligence ani procedur, ktére sg przewidziane przez
prawo oraz normy wykonywania zawodu biegtego
rewidenta w relacji do przeprowadzania badania
sprawozdan finansowych Spotki oraz wszystkich SPV
w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci z dnia 29
wrzesnia 1994 roku w celu wydania opinii 0 jego
prawidtowosci i rzetelnosci. W zwigzku z tym nie
wydajemy takiej opinii.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Raport nie uwzglednia takze konsekwencji oraz
skutkéw prawno-podatkowych transakcji, na potrzeby
ktorej zostat sporzgdzony.

Nie bierzemy takze odpowiedzialnosci za decyzje o
stosowaniu jednego lub drugiego z zaprezentowanych
wariantow wyceny. Ich stosowanie nalezy do decyzji
odbiorcy.

Aktualizacja

Niniejszy dokument nie podlega aktualizacji w oparciu
0 zdarzenia majgce miejsce pomiedzy dniem wyceny,
a dniem sporzgdzenia niniejszego opracowania oraz
po dniu jego publikacji. Aktualizacja niniejszego raportu
kazdorazowo bedzie przeprowadzona na podstawie na
podstawie zaktualizowanych danych (w tym zwtaszcza
bilansow SPV) przekazanych PGA przez
Zleceniodawce.

Dystrybucja dokumentu

Niniejszy dokument zostat sporzadzony wytgcznie na
rzecz Zleceniodawcy oraz na potrzeby w nim
wymienione. Jego dalsza dystrybucja w innych celach,
zwlaszcza poza  podmiotami  zaangazowanymi
bezposrednio w dang transakcje oraz wiasciwymi
urzedami, sgdami i innymi organami administracyjnymi
lub skarbowymi, jak tez jego wykorzystanie przez
osoby trzecie sg zabronione.

Zastrzezenia dotyczgce odpowiedzialnosci
Nie przyjmujemy odpowiedzialnosci wobec oséb
trzecich z tytutu tresci niniejszego dokumentu.

Ul. Jana lll Sobieskiego 104 lok. 44, pietro V, 00-764 Warszawa
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NOTA PRAWNA

Zastrzezenia
i ograniczenia

Deklaracja niezaleznosci

Zarbwno podmiot uprawniony jak i o0soby
sporzadzajgce dokument stwierdzajg, ze pozostajg
niezalezni od Spétki oraz Zleceniodawcy.

Wykorzystanie dokumentu

Dokument stanowi zaréwno tajemnice
przedsiebiorstwa PGA Advisory Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig, jak i podlega ochronie prawno-
autorskiej.

Wycena  zostata  przygotowana dla  potrzeb
Zleceniodawcy i w celu okreslonym w Raporcie.
Raport nie moze by¢ wykorzystany w jakimkolwiek
innym celu.

W szczegdlnosci niniejszy ,Raport z wyceny’
sporzadzono w celu realizacji transakcji okreslonej w
umowie ze Zleceniodawcg. Wykorzystanie raportu w
innych celach niz wskazane w umowie oraz raporcie
jest zabronione bez wiedzy i zgody PGA.
Jednoczesnie PGA nie bierze odpowiedzialnosci za
sposob jego dalszego wykorzystania i dystrybucji, jak
tez za wnioski i decyzje podejmowane na jego
podstawie oraz za ich skutki.

Ewentualne strony trzecie, ktére na mocy
odpowiednich umow otrzymajg dostep do niniejszej
Wyceny powinny by¢ poinformowane, iz nasi doradcy
sg gotowi udzieli¢ wyjasnien dotyczgcych Wyceny.

PGA Advisory spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,

Wykorzystanie zewnetrznych materiatow

W niniejszej wycenie zastosowano materiat z wycen
tzw. ,project rights” w poszczegdlnych SPV
przygotowany na zlecenie Zleceniodawcy przez EY.
MieliSmy wglad do tego materiatu i jego wyniki
zostaty w tej wycenie zaprezentowane. Zgadzamy
sie z zastosowang tam metodologig, natomiast nie
sprawdzaliSmy go szczegotowo i nie bierzemy
odpowiedzialnosci za wszelkie btedy w nim
popetnione. Ewentualne btedy mogg mieé istotny
wptyw na wynik tej wyceny. Odbiorca tej wyceny
powinien mie¢ wglgd do materiatu EY, zeby méc
samemu go ocenic.
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Kopie wycen przedmiotu Zastawu na Rachunku i zastawu na udzialach R.Power
Investment

Kopie wycen przedmiotu Zastawu na Rachunku i zastawu na udziatach R.Power Investment
stanowig, odpowiednio, Zatacznik 5 Czg$¢ 1 i Zalacznik 5 Czes$¢ 2 do Warunkéw Emisji.
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NINIEJSZA UMOWA O USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN z
dnia 14 maja 2021 ("Umowa"), zostata zawarta

POMIEDZY

(D

2)

R.POWER SP. Z 0.0., z siedzibg w Warszawie przy ul. Putawskiej 2, 02-566
Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego,
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000368949,
posiadajaca numer identyfikacji podatkowej NIP 5252492778, REGON 142641571, o
kapitale zaktadowym, ktorego wysokos¢ wynosi 6.036.000,00 PLN PLN ("Emitent"),

oraz

BSWW TRUST SP. Z 0.0., z siedzibg w Warszawie przy ul. Chmielnej 73, 00-801
Warszawa, wpisang do rejestru przedsicbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000505020, NIP
5252584345, REGON 147161309, o kapitale zaktadowym, ktorego wysokos$¢ wynosi
5.000,00 PLN ("Administrator Zabezpieczen"),

Emitent 1 Administrator Zabezpieczen beda takze zwani dalej indywidualnie "Strona",
a lacznie "Stronami".

ZWAZYWSZY, ZE:

(A)

(B)

©

W dniu 20 kwietnia 2021 roku Emitent uchwalg zarzagdu Emitenta ustanowit program
emisji obligacji, w ramach ktoérego Emitent moze dokonywaé wielokrotnych emisji
Obligacji (zgodnie z ponizszg definicja) do facznej kwoty wyemitowanych i
niewykupionych Obligacji 1.000.000.000 PLN ("Program Emisji").

Strony zawarty niniejszg Umowe, w celu powotania Administratora Zabezpieczen jako
administratora zabezpieczen zabezpieczajacych wierzytelnosci z Obligacji, na
podstawie art. 29 Ustawy o Obligacjach (zgodnie z ponizszg definicjg) w odniesieniu
do Zabezpieczen (zgodnie z ponizsza definicja).

Ponadto Strony zawarly niniejsza Umowe, w celu uregulowania zakresu i sposobu
podejmowania przez Administratora Zabezpieczen dziatah majacych na celu
egzekwowanie zabezpieczen zabezpieczajacych Dlug Rownolegly (zgodnie z ponizsza
definicja).

STRONY UZGODNILY, co nastgpuje:

1.

1.1

DEFINICJE I INTERPRETACJA
Definicje
1.1.1  "Dokumenty Programu" ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji.

1.1.2 "Doradca Prawny" oznacza kancelari¢ prawng wskazang przez Emitenta i
mBank.
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1.1.11

1.1.12

10161293531-v38

"Dlug Rownolegly" oznacza rzagdzong prawem holenderskim, samodzielng i
niezalezng od wierzytelno$ci z tytutu Obligacji wierzytelnos¢ Administratora
Zabezpieczen wobec Emitenta z tytulu Umowy Dlugu Rownoleglego (ang.
Parallel Debt Agreement), opisang szczegétowo w Umowie Dlugu
Roéwnoleglego. Dla unikniecia watpliwosci, Dilug Réwnolegty (lub analogiczne
dlugi réwnolegte) bedzie odnosit si¢ do wierzytelnosci Obligatariuszy w
ramach Programu Emisji wobec Emitenta z tytutu Obligacji.

"Dzien Roboczy" oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien
ustawowo wolny od pracy w Polsce, w ktorym Agent Emisji prowadzi
dzialalno$¢ w sposdb umozliwiajacy wykonanie czynnosci okre§lonych w
Warunkach Emisji, a od dnia rejestracji Obligacji w KDPW, dzien okreslony
przez KDPW jako dzien roboczy.

"Instrukcja Egzekucyjna" oznacza instrukcje Obligatariuszy Instruujacych
lub instrukcje Obligatariusza Instruujacego skierowang do Administratora
Zabezpieczen, sporzadzong wedlug wzoru stanowigcego zalacznik 4 (Wzor
Instrukcji Egzekucyjnej) do Warunkow Emisji, ktéra zawiera co najmniej
o$wiadczenie Obligatariusza, ze Obligacje staly si¢ wymagalne i1 platne na
podstawie obowigzujacych przepisOw prawa.

"Instrukcja Szczegolowa" oznacza instrukcje Obligatariusza Instruujacego
skierowang do Administratora Zabezpieczen kazdorazowo w odpowiedzi na
dane Zawiadomienie, sporzadzong zasadniczo wedlug wzoru zataczonego do
danego Zawiadomienia (o ile taki wzor zostal zalaczony do Zawiadomienia),
wskazujaca, ktore z potencjalnych czynnosci zmierzajacych do zaspokojenia
wierzytelnosci  z tytulu Obligacji z Zabezpieczen opisanych przez
Administratora Zabezpieczen w Zawiadomieniu, powinny w ocenie danego
Obligatariusza Instruujgcego zosta¢ podjete, oraz zawierajacg potwierdzenie
gotowosci do zabezpieczenia kosztéw podjecia takich czynnosci.

"Kodeks Cywilny" oznacza Kodeks cywilny z dnia 23 kwietnia 1964 r.

"Kodeks Postepowania Cywilnego" oznacza Kodeks postgpowania cywilnego
z dnia 17 listopada 1964 r.

"mBank" oznacza mBank S.A. z siedzibg w Warszawie.

"Obligacje"  oznaczaja  wszelkie  niemajace  formy  dokumentu
(zdematerializowane) obligacje na okaziciela zabezpieczone bezposrednio
Zabezpieczeniami lub posrednio (z wykorzystaniem Dilugu Réwnoleglego)
Zabezpieczeniami Holenderskimi, emitowane przez Emitenta jako emitenta w
ramach Programu Emisji na podstawie Ustawy o Obligacjach zgodnie z
odpowiednimi Warunkami Emisji.

"Obligatariusze" oznacza kazda osobe lub podmiot posiadajgca Obligacje.

"Obligatariusz Instruujacy" oznacza Obligatariusza, ktoéry przekazal
Administratorowi Zabezpieczen odpowiednio Instrukcje Egzekucyjng lub
Instrukcj¢ Szczegotowa.
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1.1.13

1.1.14

1.1.15

1.1.16

1.1.17

1.1.18

1.1.19

1.1.20

1.1.21

1.1.22

10161293531-v38

"Okres Zabezpieczenia" oznacza okres rozpoczynajacy si¢ w dniu zawarcia
niniejszej Umowy i konczacy si¢ w dniu, w ktorym wygasng Zabezpieczone
Wierzytelnosci.

"Os$wiadczenia o Poddaniu si¢ Egzekucji" oznacza nast¢pujace os$wiadczenia
o poddaniu si¢ egzekucji lub jakiekolwiek inne analogiczne instrumenty
wydane pod prawem holenderskim na rzecz Administratora Zabezpieczen:

(a) ztozone zgodnie z art. 777 par. 1 punkt 5 Kodeksu Post¢powania
Cywilnego przez kazdego z Porgczycieli wzgledem Administratora
Zabezpieczen w zwigzku z Porgczeniami, sporzagdzone w formie aktow
notarialnych;

(b) ztozone zgodnie z art. 777 par. 1 punkt 5 Kodeksu Postgpowania
Cywilnego przez Emitenta (w zwigzku z Zastawem na Udziatach),
sporzadzone w formie aktu notarialnego lub kazdy inny analogiczny
instrument wydany pod prawem holenderskim; oraz

(©) ztozone zgodnie z art. 777 par. 1 punkt 6 Kodeksu Postgpowania
Cywilnego przez Porgczyciela Holenderskiego w zwigzku 2z
Zabezpieczeniami Holenderskimi innymi niz Zastaw na Udziatach
sporzadzone w formie aktu notarialnego lub kazdy inny analogiczny
instrument wydany pod prawem holenderskim.

"Podmiot Zobowigzany" oznacza Emitenta, Poreczycieli, Wspolnikéw oraz
kazdy inny podmiot, ktory ustanowit jakiekolwiek zabezpieczenie Obligacji.

"Poreczenia" oznacza lacznie Poreczenie (Nomad Electric), Porgczenie
(Nomad Electric Services) oraz Porgczenie (Porgczyciel Holenderski).

"Poreczenie (Nomad Electric Services)" oznacza porgczenie, ktore bedzie
ustanowione przez Nomad Electric Services na rzecz Administratora
Zabezpieczen na podstawie umowy porgczenia, ktora zostanie zawarta
pomiedzy Nomad Electric Services a Administratorem Zabezpieczen.

"Poreczenie (Nomad Electric)" oznacza porgczenie ustanowione przez Nomad
Electric na rzecz Administratora Zabezpieczen na podstawie umowy poreczenia,
ktora zostanie zawarta pomiedzy Nomad Electric a Administratorem
Zabezpieczen.

"Poreczenie (Poreczyciel Holenderski)" oznacza porgczenie ustanowione
przez Porgczyciela Holenderskiego na rzecz Administratora Zabezpieczen na
podstawie umowy poreczenia ktora zostanie zawarta pomiedzy Poreczycielem
Holenderskim a Administratorem Zabezpieczen.

"Pore¢czyciel Holenderski" oznacza R.Power Investment B.V.

"Poreczyciele" oznacza tacznie Nomad Electric, Nomad Electric Services oraz
Porgczyciela Holenderskiego.

"Pozyczki Podporzadkowane" oznacza wszelkie wierzytelnos$ci wynikajace z
pozyczek lub czynnosci o analogicznym skutku prawnym udzielonych lub

-5 60-41007252



1.1.23

1.1.24

1.1.25

1.1.26

1.1.27

1.1.28

1.1.29

1.1.30

1.1.31

1.1.32

10161293531-v38

dokonanych przez podmiot bgdacy na dzien udzielenia takiej pozyczki
wspodlnikiem Emitenta (innych niz Pozyczki Pomostowe) podporzadkowane
zgodnie z Umowa Podporzadkowania.

"Pozyczki Pomostowe" ma znaczenie nadane temu terminowi w Warunkach
Emisji.

"Przelew na Zabezpieczenie" oznacza przelew na zabezpieczenie
wierzytelnosci z tytulu umow pozyczek wewnatrzgrupowych wskazanych w
umowie przelewu na zabezpieczenie dokonany przez Emitenta na rzecz
Administratora Zabezpieczen na podstawie umowy przelewu na zabezpieczenie,
ktéra ma by¢ zawarta pomigdzy Emitentem a Administratorem Zabezpieczen.

"Swiadectwo Zgodnosci" oznacza dokument, o ktérym mowa w punkcie 21.2
(Swiadectwo Zgodnosci) Warunkéw Emisji, ktorego wzor stanowi zatacznik 2
do Warunkéw Emisji, podpisany przez osoby uprawnione do reprezentacji
Emitenta.

"Umowa Dlugu Roéwnoleglego" oznacza umowe rzadzong prawem
holenderskim dotyczaca wykreowania Dlugu Rownoleglego, ktéora ma by¢
zawarta pomiedzy Emitentem oraz Administratorem Zabezpieczen.

"Umowa Podporzadkowania" oznacza umowe, ktéra ma by¢ zawarta
pomiedzy podmiotami bedagcymi posrednio lub bezposrednio wspolnikami
Emitenta na dzien udzielenia danej pozyczki lub dokonania czynnosci o
analogicznym skutku prawnym, Emitentem a Administratorem Zabezpieczen
dotyczaca podporzadkowania wierzytelnosci z tytutu uméw pozyczek lub
czynnos$ci o analogicznym skutku prawnym (innych niz Pozyczki Pomostowe)
udzielonych lub dokonanych na rzecz Emitenta (oraz ewentualnych przysztych
pozyczek udzielonych przez podmioty bedace posrednio lub bezposrednio
wspolnikami Emitenta) wobec wierzytelnosci Obligatariuszy wynikajacych z
Obligacji oraz innych obligacji emitowanych w ramach Programu.

"Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawg o obligacjach z dnia 15 stycznia 2015
r.

"Ustawa o Obrocie" oznacza ustawe¢ z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi.

"Warunki Emisji" oznacza warunki emisji w rozumieniu art. 6 Ustawy
o Obligacjach dotyczace danej Serii Obligacji.

"Zabezpieczenia" oznacza Por¢czenia, Oswiadczenia o Poddaniu si¢ Egzekuci,
Przelew na Zabezpieczenie oraz Umowg¢ Podporzadkowania.

"Zabezpieczenia Holenderskie" oznacza nastgpujace zabezpieczenia
ustanowione w celu zabezpieczenia Diugu Rownoleglego: (i) zastaw na
udziatach ustanowiony na podstawie umowy zastawu na udzialach rzadzonej
prawem holenderskim; oraz (ii) nastgpujace zabezpieczenia ustanowione na
podstawie zbiorczej umowy zastawow (ang. Omnibus Deed of Pledge)
rzadzonej prawem holenderskim: (i) Zastaw na Rzeczach Ruchomych, (ii)
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1.1.33

1.1.34

1.1.35

1.1.36

1.1.37

1.1.38

1.1.39

1.1.40

Zastaw na Rachunkach Bankowych, (iii) Zastaw na Prawach Wtlasnos$ci
Intelektualnej oraz (iv) Zastaw na Wierzytelnosciach.

"Zabezpieczone Wierzytelnosci" oznacza istniejagce 1 przyszte wierzytelnosci
pieniezne Obligatariuszy wobec Emitenta, wynikajace z Obligacji wraz ze
wszystkimi dodatkowymi roszczeniami w maksymalnym zakresie dozwolonym
prawem, w tym w szczego6lnosci roszczenia o wykup Obligacji oraz o zaplate
wszelkich odsetek (w tym rowniez odsetek za opoznienie), roszczen oraz Premii
(jak zdefiniowano w Warunkach Emisji), tacznie z ewentualnymi roszczeniami
o odszkodowanie wynikajacymi z Obligacji lub Warunkéw Emisji, kosztami
egzekucji,  wynagrodzeniem  Administratora =~ Zabezpieczenia  oraz
Administratora Zastawu, wptaconymi zaliczkami, kosztami dochodzenia
roszczen 1 wszelkimi innymi powigzanymi kosztami 1 roszczeniami
akcesoryjnymi lub Dtug Réwnolegty.

"Zastaw na Rzeczach Ruchomych" oznacza rzadzony prawem holenderskim
zastaw na rzeczach ruchomych bedacych wlasnoscia Poreczyciela
Holenderskiego.

"Zastaw na Rachunkach Bankowych" oznacza rzadzony prawem
holenderskim zastaw na wierzytelno$ciach naleznych Porgczycielowi
Holenderskiemu jako posiadaczowi rachunku od banku prowadzacego dany
rachunek.

"Zastaw na Udzialach" oznacza rzadzony prawem holenderskim zastaw
ustanowiony przez Emitenta na 100% udzialow w Porgczycielu Holenderskim
ustanowiony na podstawie umowy zastawu na udziatach.

"Zastaw na Wierzytelnosciach" oznacza rzadzony prawem holenderskim
zastaw na nastgpujacych kategoriach wierzytelnosci: (i) przystugujacych
Porgczycielowi Holenderskiemu wobec podmiotéw z jego grupy kapitatowe;;
(i) przyshugujacych  Porgczycielowi Holenderskiemu od zaktadow
ubezpieczeniowych oraz (iii) przystugujacych Porgczycielowi Holenderskiemu
z tytutu dostaw 1 ustug.

"Zastaw na Prawach Wlasnosci Intelektualnej" oznacza rzadzony prawem
holenderskim zastaw na prawach wtasnosci intelektualnej nalezacych do
Poreczyciela Holenderskiego.

"Zawiadomienie" ma znaczenie nadane w punkcie 6.4.2 ponize;j.

"Zawiadomienie o Egzekucji" oznacza zawiadomienie sporzadzone
zasadniczo wedlug wzoru zawartego w Zalaczniku 1 (Wzor zawiadomienia o
egzekucyji).

1.2 Interpretacja

W niniejszej Umowie:

1.2.1

10161293531-v38

Wszelkie terminy pisane wielkg literg i niezdefiniowane w niniejszej Umowie
maja znaczenie przypisane im w Warunkach Emis;ji.
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2.1

2.2

23

24

122 Wszelkie zamieszczone w niniejszej Umowie odniesienia do:

(a) niniejszej Umowy lub innej umowy lub dokumentu beda rozumiane
jako odniesienia do niniejszej Umowy lub wszelkich innych umow
i dokumentow wraz ze wszelkimi zmianami, modyfikacjami,
nowacjami lub uzupetieniami; oraz

(b) przepisu prawa lub umowy miedzynarodowej beda rozumiane jako
odniesienia do tego przepisu prawa lub umowy mi¢dzynarodowej przy
uwzglednieniu pozniejszych zmian, a takze w przypadku ustawy lub
prawa — nowelizacji.

123 O ile w niniejszej Umowie nie wskazano inaczej, "punkt" stanowi odniesienie
do punktu lub podpunktu niniejszej Umowy, a "Zatacznik" stanowi odniesienie
do zalacznika do niniejszej Umowy.

124  Tytuly, podtytuty oraz podkre§lone nagtowki na poczatku niektorych punktow
zostaly zamieszczone wytacznie dla utatwienia odniesien i nie majg wptywu na
interpretacje tresci Umowy.

1.2.5  Terminy i wyrazenia w liczbie mnogiej obejmuja liczbe pojedyncza i vice versa.
USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

Zgodnie z art. 29 Ustawy o Obligacjach oraz odpowiednimi Warunkami Emisji,
Emitent niniejszym ustanawia Administratora Zabezpieczen administratorem
zabezpieczen w odniesieniu do Zabezpieczen.

Zgodnie z Umowa Dlugu Rownoleglego, Zabezpieczeniami Holenderskimi oraz
odpowiednimi Warunkami Emisji, Emitent niniejszym potwierdza umocowanie
Administratora Zabezpieczen do dziatania w charakterze wierzyciela w odniesieniu do
Dhtugu Roéwnoleglego oraz Zabezpieczen Holenderskich. Emitent potwierdza, ze
poprzez objecie lub nabycie Obligacji kazdy z Obligatariuszy upowaznia
Administratora Zabezpieczen do dziatania w charakterze wierzyciela z tytutu Dhugu
Rownolegtego oraz dochodzenia przez Administratora Zabezpieczeh w imieniu
wlasnym przystugujacych mu wierzytelnosci z Dlugu Roéwnoleglego, przy czym
warunkiem podjecia przez Administratora Zabezpieczen dziatan zmierzajacych do
zaspokojenia wierzytelnosci z Dlugu Roéwnoleglego jest otrzymanie odpowiednio
Instrukcji Egzekucyjnych lub Instrukcji Szczegdtowych zgodnie z procedurg opisang
w niniejszej Umowie.

Administrator Zabezpieczen niniejszym akceptuje wyznaczenie go administratorem
zabezpieczen, na warunkach okreslonych w niniejszej Umowie.

Administrator Zabezpieczen niniejszym potwierdza swoje umocowanie do dzialania w
charakterze wierzyciela w odniesieniu do Dlugu Rownoleglego oraz Zabezpieczen
Holenderskich oraz zobowiazuje si¢, na zasadach i w przypadkach wskazanych w
Umowie Dtugu Réwnoleglego, Zabezpieczeniach Holenderskich oraz odpowiednich
Warunkach Emisji do podejmowania dzialan zmierzajacych do zaspokojenia
wierzytelnosci z Dlugu Réwnoleglego.
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2.5

2.6

2.7

3.1

Administrator Zabezpieczen jest upowazniony do wykonywania we witasnym imieniu,
ale na rachunek wszystkich Obligatariuszy, praw i obowigzkow wierzyciela z tytutu
praw 1 obowiazkoéw zastawnika wynikajacych z niniejszej Umowy, odpowiednich
umow ustanawiajacych Zabezpieczenia i przepiséw prawa majacych zastosowanie, w
tym, w szczegdlnosci przepiséw prawa polskiego 1 prawa holenderskiego.

Administrator Zabezpieczen nie musi by¢ Obligatariuszem.

Czynnosci poprzedzajace ustanowienie Zabezpieczen i Zabezpieczen Holenderskich
zostang wykonane przez Administratora Zabezpieczen w ciaggu 21 (dwudziestu jeden)
dni od zlecenia ich wykonania droga email przez jednego z nastepujacych
przedstawicieli Emitenta:

271 Tomasz S¢k;

2.72  Przemystaw Picta;

273 Kamil Gajda.

OSWIADCZENIA I ZAPEWNIENIA EMITENTA
Oswiadczenia

3.1.1  Emitent o$wiadcza i zapewnia Administratora Zabezpieczen, ze w dacie
zawarcia niniejszej Umowy:

(a) jest spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig nalezycie utworzong i
istniejaca w sposdb wazny zgodnie z prawem polskim;

(b) ma prawo do zawarcia niniejszej Umowy oraz do wykonywania praw
1 zobowigzan z niej wynikajacych;

(c) wszelkie administracyjne, korporacyjne oraz inne czynno$ci niezbgdne
dla zawarcia niniejszej Umowy oraz wykonywania zobowigzan z niej
wynikajacych zostaty prawidlowo podjete 1 pozostaja w petni skuteczne
1 wazne;

(d) zawarcie 1 wykonanie niniejsze] Umowy przez Emitenta nie stanowi
naruszenia jakiegokolwiek przepisu prawa majacego zastosowanie do
Emitenta, dokumentéw korporacyjnych Emitenta ani tez zadnej umowy
wigzacej Emitenta, ktoéra wptywataby na waznos$¢ lub skutecznosé
Zabezpieczen, Zabezpieczen Holenderskich lub niniejszej Umowy;

(e) zobowigzania Emitenta wynikajace z niniejszej Umowy s3 prawnie
skuteczne, wazne 1 wigzace oraz mogg by¢ dochodzone wzgledem
Emitenta zgodnie z postanowieniami niniejszej Umowy oraz
obowigzujacymi w tym wzgledzie przepisami prawa;

® nie nastgpito otwarcie likwidacji Emitenta zgodnie z przepisami ustawy
z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych;
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3.2

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

(2) Emitent, ani zgodnie z najlepsza wiedza Emitenta, zadna osoba trzecia
nie zlozyta wniosku o ogloszenie upadtosci Emitenta zgodnie z
przepisami ustawy z 28 lutego 2003 r. Prawo upadiosciowe ani nie jest
prowadzone lub nie podjeto czynnosci zmierzajacych do prowadzenia
postepowania restrukturyzacyjnego Emitenta, zgodnie z przepisami
ustawy z 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne, ani tez nie istnieja
podstawy do ich podjecia; oraz

(h) Emitent podjat wszelkie niezbgdne czynno$ci i posiada wszelkie
niezbedne zgody i1 upowaznienia do zawarcia i wykonania niniejszej
Umowy.

Powtorzone oSwiadczenia

W kazdym Dniu Emisji, Dniu Platnosci Odsetek oraz dniu przekazania
Administratorowi Zabezpieczen przez Emitenta Swiadectwa Zgodnosci, o$wiadczenia
i zapewnienia, o ktorych mowa w punkcie 3.1 powyzej beda uwazane za powtérzone
przez Emitenta.

ZOBOWIAZANIA EMITENTA

Emitent zobowigzuje si¢ wobec Administratora Zabezpieczen, ze zawiadomi
Administratora Zabezpieczen niezwlocznie po powzigciu wiadomosci o tym, ze: (i)
jakakolwiek osoba podjela jakiekolwiek czynnos$ci zmierzajace do wszczgcia
postepowania egzekucyjnego (lub pozaegzekucyjnego wykonania uprawnien) z
dowolnego aktywa stanowigcego przedmiot Zabezpieczenia lub Zabezpieczenia
Holenderskiego; lub (ii) w stosunku do jakiegokolwiek aktywa stanowigcego
przedmiot Zabezpieczenia lub Zabezpieczenia Holenderskiego wszczgte zostalo
postepowanie egzekucyjne.

Emitent zobowigzuje si¢ wobec Administratora Zabezpieczen, Ze na Zzadanie
Administratora Zabezpieczen, podejmie wszelkie czynno$ci oraz przekaze wszelkie
dokumenty niezbedne w zwigzku z realizacja niniejszej Umowy lub zaspokojeniem
z Zabezpieczen lub Zabezpieczen Holenderskich.

Emitent jest zobowigzany udziela¢ Administratorowi Zabezpieczen, nie pdzniej niz w
terminie 7 (siedem) Dni Roboczych od otrzymania pisemnego Zadania, wszelkich
posiadanych informacji odno$nie wypelniania przez Podmioty Zobowigzane
zobowigzan z tytutu Obligacji lub z tytulu Dokumentéw Programu, przy czym z
zadaniem takim Administrator Zabezpieczen nie bedzie zwracatl si¢ do Emitenta bez
uzasadnionych przyczyn.

Emitent, nie pdzniej niz 4 (cztery) Dni Robocze od powzigcia uchwaty w sprawie
likwidacji Emitenta lub ktoregokolwiek z Porgczycieli lub uprawomocnienia si¢
orzeczenia sadowego o przymusowej likwidacji Emitenta lub ktoregokolwiek z
Poreczycieli, zawiadomi Administratora Zabezpieczen o takim zdarzeniu.

Emitent, nie pdzniej niz 4 (cztery) Dni Robocze od wszczgcia postgpowania
upadiosciowego lub restrukturyzacyjnego wobec Emitenta lub ktoregokolwiek z
Poreczycieli zawiadomi Administratora Zabezpieczeh o wszczgciu —takiego
postepowania 1 jego zasadnosci.
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4.6

4.7

4.8

4.9

W terminie 14 (czternastu) dni od dnia zawarcia Umowy Emitent bedzie zobowigzany
do dostarczenia Administratorowi Zabezpieczen satysfakcjonujacych Administratora
Zabezpieczen opinii prawnych, potwierdzajacych:

4.6.1 ze osoby, ktore podpisza Umowe Podporzadkowania w imieniu spotek z
siedzibg poza terytorium Polski sg uprawnione do waznego i skutecznego
zawarcia tych umow w imieniu tych spotek; oraz

4.6.2  ze przed zawarciem tych umow przez Administratora Zabezpieczen wszystkie
czynno$ci konieczne do waznego 1 skutecznego =zawarcia Umowy
Podporzadkowania, wymagane przez przepisy prawa wiasciwe dla kraju
siedziby danej spotki oraz dokumenty zatozycielskie tej spotki do waznego i
skutecznego zawarcia Umowy Podporzadkowania zostaly dokonane,

przy czym dla kazdej wtasciwej jurysdykcji sporzadzona zostanie osobna opinia
prawna o zakresie wskazanym w punktach 4.6.1 oraz 4.6.2 powyzej.

Opinie, o ktérych mowa w punkcie 4.6 powyzej zostang sporzadzone przez kancelarie
prawne uprawnione do §wiadczenia ustug doradztwa prawnego w kraju siedziby danej
spotki, na koszt Emitenta lecz na rzecz Administratora Zabezpieczen.

Jezeli Emitent nie przedstawi Administratorowi Zabezpieczen co najmniej jednej opinii
prawnej, o ktérej mowa w punkcie 4.6 powyzej w terminie wskazanym w punkcie 4.6
lub opinia taka nie bedzie satysfakcjonujaca dla Administratora Zabezpieczen,
Administrator Zabezpieczen bedzie uprawniony do zlecenia sporzadzenia takiej opinii
wybranej przez siebie kancelarii prawnej, uprawnionej do $wiadczenia ustug doradztwa
prawnego w kraju siedziby danej spotki. W przypadku, o ktérym mowa w zdaniu
poprzedzajacym, Emitent bedzie zobowigzany do dostarczenia Administratorowi
Zabezpieczen wszelkich dokumentéw, jakie beda koniecznie do sporzadzenia danej
opinii prawnej oraz do zaptaty Administratorowi Zabezpieczen w ciagu 15 (pigtnastu)
dni od dnia zlecenia sporzadzenia takiej opinii kwoty rownej wynagrodzeniu kancelarii
prawnych sporzadzajacych opinie w kwocie nie wyzszej niz:

48.1 3.000,00 EUR (trzy tysigce euro) powickszonej o podatek VAT w przypadku
kancelarii maltanskiej; oraz

482 5.250,00 EUR (pi¢c¢ tysiecy dwiescie piecdziesigt euro) powiekszonej o podatek
VAT w przypadku kancelarii cypryjskiej.

Postanowienia w punktach 4.6 — 4.8 stosuje si¢ odpowiednio, w przypadku objecia
Umowa Podporzadkowania wierzytelno$ci z tytutu umow pozyczek lub czynnosci o
analogicznym skutku prawnym udzielonych lub dokonanych na rzecz Emitenta innych
niz wierzytelnos$ci L77 Investment Ltd, JCF Investment Ltd lub TS Capital Fund Ltd,
bedace przedmiotem Umowy Podporzadkowania na dzien jej zawarcia, przy czym w
takim wypadku Emitent bedzie zobowigzany do wykonania zobowigzan, o ktérych
mowa w punkcie 4.6 lub 4.8 najpézniej w 14 (czternastym) dniu przed zawarciem
umowy pozyczki. Administrator Zabezpieczen bedzie uprawniony do wstrzymania si¢
z czynnosciami zwigzanymi z objeciem danej wierzytelnosci Umowg
Podporzadkowania, do momentu dostarczenia mu opinii prawnej lub zaptaty przez
Emitenta wynagrodzenia zagranicznej kancelarii prawnej, ktorej Administrator
Zabezpieczen zleci sporzadzenie opinii prawnej. Wysoko$¢ wynagrodzenia
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5.1

52

53

6.1

6.2

6.3

6.4

zagranicznej kancelarii prawnej jezeli zlecajacym wykonanie takiej opinii bedzie
Administrator Zabezpieczen zostanie kazdorazowo uzgodnione przez Strony.

OCHRONA ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

Administrator Zabezpieczen nie jest zobowigzany bada¢, czy Emitent spehit
$wiadczenia z tytutu Obligacji.

Administrator Zabezpieczen nie jest zobowigzany do podejmowania jakichkolwiek
czynnosci lub wszczynania jakichkolwiek postepowan w celu zachowania lub
wykonania praw zwigzanych =z Zabezpieczeniami lub Zabezpieczeniami
Holenderskimi.

Administrator Zabezpieczen jest uprawniony do powotywania doradcéw (w tym
doradcow prawnych), pelnomocnikéw (w tym pelnomocnikdéw procesowych), agentow,
rzeczoznawcow lub innych osob dziatajagcych w imieniu lub na rzecz Administratora
Zabezpieczen w zwigzku z czynno$ciami wynikajacymi z niniejszej Umowy,
dokumentéw Zabezpieczen lub Zabezpieczen Holenderskich lub przepisow prawa.

ZASPOKOJENIE Z ZABEZPIECZEN ORAZ ZABEZPIECZEN
HOLENDERSKICH

Administrator Zabezpieczen jest uprawniony do:

6.1.1  wykonywania we wlasnym imieniu lecz na rachunek Obligatariuszy, praw i
obowigzkow wierzyciela oraz administratora zabezpieczen, wynikajacych z
przepisOw prawa, Zabezpieczen oraz Zabezpieczen Holenderskich;

6.1.2  dokonania innych dziataf i czynno$ci w zakresie egzekwowania 1 zaspokajania
wierzytelnosci z tytutu Obligacji lub z tytulu Dhlugu Roéwnoleglego,
niezbednych do prawidlowego wykonania Umowy oraz dokumentow
ustanawiajgcych lub zwigzanych z Zabezpieczeniami lub Zabezpieczeniami
Holenderskimi.

Emitent nie jest uprawniony do wydawania Administratorowi Zabezpieczen wigzacych
polecen lub instrukcji, co do wykonywania przez niego obowiazkow wynikajacych
z Umowy lub z przepisOw prawa.

Administrator Zabezpieczen ma jedynie takie obowiazki, ktore sa lub beda wyraznie
okreslone w Umowie, Warunkach Emisji oraz dokumentach ustanawiajacych
odpowiednio Zabezpieczenia lub Zabezpieczenia Holenderskie. Obowigzki
Administratora Zabezpieczen wynikajace z wyzej wymienionych dokumentow majg
charakter wylacznie administracyjny, chyba ze dokumenty takie wyraZznie stanowia
inacze;j.

Administrator Zabezpieczen bedzie realizowat swoje uprawnienia wskazane powyzej i
wynikajace z Umowy 1 dokumentéw ustanawiajgcych odpowiednio Zabezpieczenia lub
Zabezpieczenia Holenderskie w wykonaniu pisemnych Instrukcji Egzekucyjnych oraz
pisemnych Instrukcji Szczegdtowych, na zasadach okreslonych ponize;j:

6.4.1  Administrator Zabezpieczen podejmie czynno$ci zmierzajace do zaspokojenia
wierzytelnosci z ustanowionych Zabezpieczen lub Zabezpieczen Holenderskich,

10161293531-v38 -12 - 60-41007252



6.4.2

6.4.3

6.4.4

6.4.5

jezeli Obligacje staty si¢ wymagalne i ptatne na podstawie obowigzujacych
przepisow prawa 1 jednocze$nie Obligatariusz lub Obligatariusze ztoza
Administratorowi Zabezpieczen Instrukcje Egzekucyjne;

W przypadku wystapienia okoliczno$ci wskazanej w punkcie 6.4.1 powyzej,
Administrator Zabezpieczen poinformuje Obligatariuszy o czynnosciach,
zmierzajacych do zaspokojenia ich wierzytelno$ci z tytulu Obligacji z
Zabezpieczen lub z tytutu Dlugu Rownolegtego z Zabezpieczen Holenderskich,
ktore w danych okolicznosciach moze podja¢ oraz wynikajacych z nich
kosztach, a takze poinformuje Obligatariuszy o mozliwosci ztozenia Instrukcji
Szczegodtowe] wskazujac jednoczesnie termin, w jakim takie Instrukcje
Szczegdblowe powinny zosta¢ ztozone ("Zawiadomienie"). Wraz z
Zawiadomieniem  Administrator ~ Zabezpieczen  moze  udostgpnié
formularz/wzor Instrukcji Szczegdtowej, wskazujacy mozliwe do wykonania
czynnosci, przy czym, Administrator Zabezpieczen nie bedzie zobowigzany do
Zawiadomienia Obligatariuszy zgodnie z postanowieniami niniejszego punktu
w sytuacji, w ktorej Instrukcje Egzekucyjne ztozone przez Obligatariuszy
reprezentujacych wigcej niz 50% tacznej warto$ci nominalnej niewykupionych
Obligacji rekomenduja podjecie danej czynnosci egzekucyjnej poprzez
wskazanie metody egzekucji. Instrukcje takie wigza Administratora
Zabezpieczen i jest on zobowigzany do ich wykonania ("Instrukcje Wigzace").
Zawiadomienie moze zosta¢ opublikowane na stronie internetowej
Administratora Zabezpieczen (o ile Administrator Zabezpieczen bedzie miat
takg strone internetowa) lub moze zosta¢ przekazane Obligatariuszom w inny
sposob, wedlug uznania Administratora Zabezpieczen, w tym w szczegdlnosci:
(1) za posrednictwem Krajowego Depozytu Papierow WartoSciowych S.A. i
podmiotow prowadzacych rachunki papierow wartosciowych lub za
posrednictwem mBank S.A., w przypadku uprzedniego uzgodnienia z mBank
S.A.; (i1) na adresy e-mail uprzednio udostepnione przez Obligatariuszy w celu
kontaktowania si¢ z nimi; (iii) podmiotom, ktore zgloszg si¢ do Administratora
Zabezpieczen 1 wykaza swoj status Obligatariusza; lub (iv) ogloszeniem w
prasie ogoélnopolskie;j;

Instrukcja Szczegotowa powinna zosta¢ przekazana Administratorowi
Zabezpieczen w formie pisemnej w terminie wskazanym w Zawiadomieniu;

Instrukcje Szczegdtowe, przekazane po uplywie terminu wskazanego w
Zawiadomieniu nie bgda brane pod uwage przez Administratora Zabezpieczen
przy ustalaniu wigkszos$ci, o ktérej mowa w punkcie 6.4.5 ponizej;

W przypadku, w ktorym podjecie danej czynno$ci egzekucyjnej poprzez
wskazanie metody egzekucji rekomenduja Instrukcje Szczegdlowe ztozone
przez Obligatariuszy reprezentujacych wigcej niz 50% tacznej wartoSci
nominalnej niewykupionych Obligacji (tych Obligatariuszy, ktorzy ztozyli
Instrukcje Szczegdtowe), Instrukcje takie sa Instrukcjami Wigzacymi dla
Administratora Zabezpieczen i jest on zobowigzany do ich wykonania.

6.5  Przy braku dyspozycji od odpowiednich Obligatariuszy Instruujacych ztozonej zgodnie
z punktem 6.4 powyzej pozwalajacej na ustalenie Instrukcji Wigzacej, Administrator
Zabezpieczen ma prawo (lecz nie obowigzek) podejmowaé dziatania lezace w jego
ocenie w najlepszym interesie tych Obligatariuszy Instruujacych.
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6.6

6.7

6.8

6.9

6.10

6.11

7.1

Administrator Zabezpieczen zawiadomi Emitenta o podjeciu czynno$ci zmierzajacych
do zaspokojenia wierzytelnosci z ustanowionych Zabezpieczen lub Zabezpieczen
Holenderskich poprzez niezwloczne dorgczenie Emitentowi Zawiadomienia o
Egzekucji.

Administrator Zabezpieczen nie jest zobowigzany do podjecia ani zaniechania zadne;j
czynnos$ci, jesli, w jego opinii, stanowitoby to lub mogloby stanowi¢ naruszenie
bezwzglednie obowigzujacego przepisu prawa, badz tez naruszenie zobowigzania do
zachowania poufnos$ci lub mogtoby go narazi¢ na poniesienie kary.

Emitent, w terminie 5 Dni Roboczych od zawarcia niniejszej Umowy zdeponuje na
rachunku bankowym Administratora Zabezpieczef o numerze 10 1600 1462 1849 5950
2000 0007 ("Rachunek Administratora Zabezpieczen") kwot¢ w wysokos$ci
10.000,00 EUR (dziesig¢ tysiecy euro) ("Kwota Depozytu"), ktora to suma bedzie
dostepna dla Administratora Zabezpieczen w razie podjecia jakichkolwiek czynnos$ci
dazacych do zaspokojenia Zabezpieczonych Wierzytelnosci z Zabezpieczen lub
Zabezpieczen Holenderskich.

Niezaleznie od zobowigzan, o ktorych mowa w punkcie 9 i 6.10 niniejszej Umowy,
Emitent bedzie zobowigzany do wptacenia na Rachunek Administratora Zabezpieczen
kwoty stanowigcej roznice pomiedzy kwota 10.000,00 EUR (dziesieciu tysigcy euro) a
kwota przeznaczong przez Administratora Zabezpieczen na podjg¢cie czynnoS$ci
dazacych do zaspokojenia Zabezpieczonych Wierzytelnosci z Zabezpieczen lub
Zabezpieczen Holenderskich.

W przypadku, gdy suma zdeponowana przez Emitenta na Rachunku Administratora
Zabezpieczen nie bgdzie wystarczajaca na pokrycie wynagrodzenia, o ktorym mowa w
punkcie 9.1 1 9.7, kosztow czynnosci podejmowanych w wykonaniu Instrukcji
Egzekucyjnych w tym kosztow i wydatkéw, o ktorych mowa w punkcie 9.6 oraz optat,
o ktorych mowa w punkcie 11, Administrator Zabezpieczen wezwie Obligatariuszy lub
Emitenta do ich uiszczenia wskazujac wysokos$¢ wptaty, rachunek bankowy na ktory
powinna nastgpic¢ oraz termin do jej uiszczenia.

W przypadku, w ktérym Administrator Zabezpieczen nie otrzyma od Obligatariuszy
lub Emitenta §rodkow zgodnie z postanowieniami punktu 6.10 powyzej, Administrator
Zabezpieczen moze wstrzymac si¢ od wykonania Instrukcji Egzekucyjnych i w takim
wypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki faktyczne ani prawne takiego
zaniechania, w tym zwigzane z uchybieniem terminom procesowym lub utrata
mozliwosci wykonania takich czynnos$ci w pdzniejszym terminie.

ZALICZENIE UZYSKANYCH KWOT

W  przypadku uzyskania przez Administratora Zabezpieczen zaspokojenia z
ktéregokolwiek z Zabezpieczen lub Zabezpieczen Holenderskich, Administrator
Zabezpieczen dokona odpowiedniego rozliczenia kwot uzyskanych z realizacji tego
Zabezpieczenia lub Zabezpieczenia Holenderskiego, przy czym kwoty te zostang
przeznaczone przez Administratora Zabezpieczen:

7.1.1  w pierwszej kolejno$ci — na zaplate lub na poczet zaptaty wynagrodzenia
Administratora Zabezpieczen okreslonego w punkcie 9 Umowy oraz
wynagrodzenia Administratora Zastawu jak réwniez niezaplaconych
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7.1.4

udokumentowanych optat, kosztow 1 wydatkow Administratora Zabezpieczen
oraz Administratora Zastawu;

w drugiej kolejnosci — na zaptate lub na poczet zaptaty kosztow 1 wydatkow
kazdego Obligatariusza Instruujagcego poniesionych w zwigzku 2z
zabezpieczeniem Administratorowi Zabezpieczen kosztow zgodnie z punktem
6.10 Umowy;

w trzeciej kolejnosci — na poczet zaspokojenia wierzytelnosci z tytulu Obligacji
przystugujacych Obligatariuszom, w nastepujacej kolejnosci: (i) po pierwsze
$wiadczenia z tytutu odsetek za opdznienie, (i) po drugie swiadczenia z tytutu
Kwoty Odsetek oraz Premii (jezeli ma zastosowanie); oraz (iii) po trzecie
Swiadczenia z tytulu Naleznosci Gléwnych (poczawszy, w przypadku
obowigzku zaplaty Rat Wykupu, od Rat Wykupu wymagalnych w
najwczesniejszej z Dat Platno$ci Kwot do Zaptaty), przy czym:

(a) kwota pozostata na zaspokojenie Obligatariuszy zostanie podzielona na
czgsci, z ktorych zaspokajani beda Obligatariusze poszczegélnych
emisji Obligacji wyemitowanych w ramach Programu Emisji, a podziat
ten nastagpi proporcjonalnie do wartosci nominalnej Obligacji
wyemitowanych w ramach poszczegdlnych emisji z wylaczeniem
Obligacji umorzonych, oraz

(b) w ramach tak podzielonych czesci, Obligatariusze poszczegdlnych
emisji Obligacji wyemitowanych w ramach Programu Emisji beda
zaspokajani proporcjonalnie do wielkosci wierzytelnosci z tytulu
Obligacji, jaka posiadat kazdy z Obligatariuszy w ramach danej emisji
w stosunku do Emitenta, przy czym Administrator Zabezpieczen: (1)
przekaze tak obliczone kwoty Obligatariuszom Instruujacym oraz
Obligatariuszom, ktorzy zglosili si¢ do rozliczenia kwot uzyskanych z
realizacji Zabezpieczenia lub Zabezpieczenia Holenderskiego 1
wykazali swQj status $wiadectwem depozytowym w terminie do 3
miesigcy od dnia uzyskania kwoty z realizacji Zabezpieczenia lub
Zabezpieczenia Holenderskiego, oraz (ii) kwoty nieprzekazane
Obligatariuszom zgodnie z punktem poprzedzajacym ztozy do depozytu
sadowego albo przekaze KDPW;

w czwartej kolejno$ci — na zwrot nadwyzki na rzecz odpowiednich Podmiotéw
Zobowigzanych.

7.2 Jezeli wystapia przestanki uprawniajace Administratora Zabezpieczen do ztozenia do
depozytu sadowego kwot uzyskanych z zaspokojenia z Zabezpieczenia lub
Zabezpieczenia Holenderskiego, Administrator Zabezpieczen ztozy odpowiednig cze$¢
tak uzyskanych kwot do depozytu sadowego.

8. WYGASNIECIE LUB ROZWIAZANIE UMOWY

8.1 Niniejsza Umowa zostaje zawarta na czas okreslony tj. do dnia, w ktérym wystapi
pbézniejsze ze zdarzen:

8.1.1
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8.2

8.3

8.4

8.5

8.6

8.7

8.1.2  wygasnigcie ostatniego z Zabezpieczen i Zabezpieczen Holenderskich.

Jezeli emisja pierwszej serii Obligacji nie nastgpi do dnia 30 czerwca 2021 roku,
Administrator Zabezpieczen bgdzie uprawniony do rozwigzania niniejszej Umowy za
trzydziestodniowym wypowiedzeniem z zachowaniem wynagrodzenia, o ktorym
mowa w punkcie 9.1.1 1 w punkcie 9.1.2 (za pelny pierwszy rok pehienia funkc;ji
Administratora Zabezpieczen).

Jezeli jakiekolwiek Obligacje zostaly wyemitowane 1 pozostaja niewykupione,
niniejsza Umowa nie moze zosta¢ wypowiedziana lub rozwigzana poza przypadkami
wskazanymi w niniejszej Umowie.

Administrator Zabezpieczen bedzie uprawniony do rozwigzania Umowy =z
zachowaniem 60-dniowego terminu wypowiedzenia w przypadku, w ktorym wigkszo$¢
Zabezpieczen bedzie obarczona istotng wada prawna skutkujaca brakiem waznosci,
wykonalno$ci lub skutecznosci wigkszosci Zabezpieczen lub brakiem mozliwos$ci
prowadzenia egzekucji w stosunku do wigkszoSci Zabezpieczen, co zostato
potwierdzone raportem z badania prawnego lub opinig prawng wskazujacg takie ryzyka
prawne wydang przez renomowang kancelari¢ prawna, przy czym przed
wypowiedzeniem Umowy na podstawie niniejszego punktu 8.4 Administrator
Zabezpieczen jest zobowigzany wystapi¢ do Emitenta z wnioskiem o zwotanie
Zgromadzenia Obligatariuszy w celu zwolnienia go z obowiazkow Administratora
Zabezpieczen. Administrator Zabezpieczen begdzie uprawniony do wypowiedzenia
Umowy na podstawie niniejszego punktu 8.4: (i) po powzigciu stosownej uchwaty
przez Zgromadzenie Obligatariuszy; lub (i1)) w przypadku braku zwolania przez
Emitenta Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie trzech tygodni od dnia
przedstawienia stosownego zadania przez Administratora Zabezpieczen.

Strony zobowiazujg si¢ do rozwigzania niniejszej Umowy za zgodnym porozumieniem,
jezeli zgodnie z odpowiednimi Warunkami Emisji dojdzie do zmiany podmiotu
pelnigcego funkcje¢ Administratora Zabezpieczen tj. Zgromadzenie Obligatariuszy
kazdej Serii Obligacji podejmie stosowng uchwate w przedmiocie zmiany podmiotu
petnigcego funkcje administratora zabezpieczen lub zwolnienia Administratora
Zabezpieczen z jego obowigzkéw wynikajagcych z Umowy lub dokumentow
ustanawiajacych Zabezpieczenie Obligacji (w zakresie 1 na warunkach przewidzianych
w uchwale) oraz Emitent wyrazi zgod¢ na takg zmiang Warunkow Emisji lub tez
zostang zawarte jednobrzmigce porozumienia pomigdzy wszystkimi Obligatariuszami
kazdej Serii Obligacji dotyczace zmiany podmiotu petnigcego funkcje administratora
zabezpieczen lub zwolnienia Administratora Zabezpieczen z jego obowiazkoéw
wynikajacych z Umowy lub dokumentéw ustanawiajacych Zabezpieczenie Obligacji
(w zakresie 1 na warunkach przewidzianych w porozumieniach).

W przypadku wypowiedzenia Umowy zgodnie z postanowieniami punktu 8.4,
Administrator Zabezpieczen niezwlocznie powiadomi o tym mBank S.A. jako
organizatora Programu Emisji.

W przypadku rozwigzania Umowy zgodnie z postanowieniami punktu 8.5, Strony
niezwtocznie powiadomig o tym mBank S.A. oraz Obligatariuszy. W przypadku
zmiany podmiotu pelnigcego funkcje administratora zabezpieczen zgodnie z
postanowieniami punktu 8.5, w dniu rozwigzania Umowy, Emitent zawrze umowe z
nowym podmiotem, ktéry ma peti¢ funkcje administratora zabezpieczen ("Nowy
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8.8

8.9

8.10

9.1

Administrator Zabezpieczen") wskazanym z do peklnienia obowigzkow w zakresie
przewidzianym w niniejszej Umowie przez Zgromadzenie Obligatariuszy kazdej Serii
Obligacji lub w jednobrzmiacych porozumieniach, chyba ze taka uchwata lub
porozumienia begda stanowily inaczej (w takim przypadku Strony zastosuja si¢ do
instrukcji zawartych w takiej uchwale lub porozumieniach).

Strony zobowiazujg sie, ze:

8.8.1 Emitent zawrze z Nowym Administratorem Zabezpieczen umowe, na mocy
ktérej ustanowi ja nowym administratorem zabezpieczen; oraz

8.8.2 Nowy Administrator Zabezpieczen, z ktorym Emitent zawrze umowe, o ktorej
mowa w punkcie poprzedzajacym zawrze z Administratorem Zabezpieczen
umowge, na mocy ktorej na Nowego Administratora Zabezpieczen przeniesione
zostang Zabezpieczenia i Zabezpieczenia Holenderskie

w terminie 1 (jednego) miesigca od daty odpowiednio: (i) podjecia uchwaty, o ktore;j
mowa w punkcie 8.5 powyzej lub (ii) zwarcia ostatniego z jednobrzmigcych
porozumien, o ktérych mowa w punkcie 8.5 powyze;j.

W przypadku ustanowienia Nowego Administratora Zabezpieczen, Administrator
Zabezpieczen zobowigzuje si¢, ze w terminie 3 Dni Roboczych od dnia zawarcia
umowy, o ktorej mowa w punkcie 8.8.2 przela¢ na Nowego Administratora
Zabezpieczen czes¢ Kwoty Depozytu pozostala po zaspokojeniu wynagrodzenia
Administratora Zabezpieczen oraz optat i wydatkéw Administratora Zabezpieczen
poniesionych w zwiazku z czynno$ci zwigzanymi z zaspokojeniem Wierzytelno$ci z
Zabezpieczen lub Zabezpieczen Holenderskich, na rachunek bankowy wskazany przez
Nowego Administratora Zabezpieczen.

W przypadku rozwigzania niniejszej Umowy z innych przyczyn niz powotanie Nowego
Administratora Zabezpieczen, Administrator Zabezpieczeh jest obowigzany do
niezwtocznego zwrotu Kwoty Depozytu.

WYNAGRODZENIE, KOSZTY
Emitent zobowigzuje si¢ do zaplaty na rzecz Administratora Zabezpieczen:

9.1.1 za czynno$ci poprzedzajace ustanowienie Zabezpieczen i1 Zabezpieczen
Holenderskich — kwota 7.500,00 EUR (siedem tysigcy piecset euro) netto;

9.1.2  zapelnienie funkcji Administratora Zabezpieczen wynagrodzenia ryczaltowego
w wysokosci 15.000,00 EUR (pietnascie tysiecy euro) netto rocznie pierwszy
rok kalendarzowy i w wysokosci 17.500,00 EUR (siedemnascie tysigecy piecset
euro) rocznie za drugi i za kazdy kolejny rozpoczety rok kalendarzowy w
okresie obowigzywania Umowy;

9.1.3 wynagrodzenia dodatkowego powigkszonego o ewentualne koszty, naleznego
za dokonywanie wszelkich czynno$ci zwigzanych z administrowaniem
Zabezpieczeniami oraz Zabezpieczeniami Holenderskimi po uzyskaniu przez
Administratora odpowiednio Instrukcji Egzekucyjnej Iub Instrukcji
Szczegbdlowej, z zachowaniem praw Obligatariuszy 1 z dochodzeniem na rzecz
Obligatariuszy zaspokojenia — w wysokos$ci stanowiacej iloczyn czasu pracy,
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9.2

93

94

9.5

9.6

poswieconego przez Administratora Zabezpieczen, jego pracownikow,
wspotpracownikow lub zleceniobiorcow Administratora Zabezpieczen na ich
wykonanie 1 stawki godzinowej w wysokosci:

(a) 120,00 EUR (sto dwadzie$cia euro) netto — w zakresie Zabezpieczen,

(b) 280,00 EUR (dwiescie osiemdziesigt euro) — w zakresie Zabezpieczen
Holenderskich.

Wynagrodzenie Administratora Zabezpieczen, o ktorym mowa w punkcie 9.1.119.1.2
powyzej, ptatne bedzie z géry, w terminie 7 (siedmiu) dni od daty otrzymania przez
Emitenta wystawionej faktury VAT, przy czym:

9.2.1 faktura z tytulu wynagrodzenia, o ktorym mowa w punkcie 9.1.1 zostanie
wystawiona w dniu emisji pierwszej serii Obligacji, a w przypadku niedoj$cia
do skutku emisji Obligacji w ramach Programu do 30 czerwca 2021 r. i
wypowiedzenia niniejszej Umowy zgodnie z punktem 8.2 powyzej, w dniu 1
sierpnia 2021 r.; oraz

9.2.2 faktura z tytutu wynagrodzenia, o ktorym mowa w punkcie 9.1.2 za pierwszy
rok obowigzywania Umowy zostanie wystawiona w terminie 7 (siedmiu) dni od
dnia zawarcia Umowy, a kazda kolejna faktura z tytutu wynagrodzenia, o
ktérym mowa w punkcie 9.1.2 powyzej, za kazdy nastepny rok obowigzywania
Umowy, w terminie 7 dni od dnia rozpoczgcia danego roku kalendarzowego.

Kwoty wynagrodzenia, o ktorych mowa w punkcie 9.1 beda ptatne w ztotych polskich
1 zostang przeliczone z euro na ztote polskie zgodnie ze Srednim kursem wymiany
ogloszonym przez Prezesa NBP z Dnia Roboczego poprzedzajacego wystawienie danej
faktury.

Wynagrodzenie Administratora Zabezpieczen, o ktorym mowa w punkcie 9.1.3
powyzej, platne bedzie miesigcznie z dotu w terminie 7 (siedmiu) dni od daty
otrzymania przez Emitenta wystawionej faktury VAT. Pierwsza faktura z tego tytutu
zostanie wystawiona w miesigcu kalendarzowym nastepujacym bezposrednio po
podjeciu przez Administratora Zabezpieczen czynnosci zmierzajacych do zaspokojenia
Wierzytelnosci z Zabezpieczen lub Zabezpieczen Holenderskich.

Kwota wynagrodzenia, o ktérej mowa w punkcie 9.1 powyzej, nie obejmuje naleznego
podatku od towaréw i ustug (VAT) ktéry bedzie doliczany w wysokos$ci obowigzujace;j
w dniu wystawiania faktury.

Niezaleznie od wynagrodzenia okreslonego w niniejszym punkcie Emitent:

9.6.1 niezwlocznie na zadanie pokryje wszelkie udokumentowane koszty 1 wydatki
(w tym koszty prawne) poniesione przez Administratora Zabezpieczen,
cztonkow jego organow, doradcodw, pelnomocnikow, agentow lub innych osob
dziatajacych w imieniu lub na rzecz Administratora Zabezpieczen ("Osoba
Chroniona") zgodnie z niniejszg Umowa, w tym w szczegdlnosci wpisow 1
optat sadowych, kosztow komorniczych, kosztow notarialnych, wynagrodzenia
biegltych 1 ttumaczy, podatkéw zwigzanych z wykonywaniem Umowy lub
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9.7

10.

10.1

10.2

11.

12.

12.1

czynnos$ci Administratora Zabezpieczen, podrézy i noclegu poza siedzibe
Administratora Zabezpieczen, w zakresie niezbednym do:

(a) wykonania zobowigzan lub uprawnien wynikajacych z niniejszej
Umowy; lub

(b) dochodzenia zaspokojenia z Zabezpieczen oraz Zabezpieczen
Holenderskich lub ich utrzymaniem,

z wylaczeniem kosztow lub wydatkéw poniesionych na skutek razacego
niedbalstwa lub winy umyslnej takiej Osoby Chronionej;

9.6.2 naprawi szkody poniesione przez kazda Osobe Chroniong na skutek
niedokonania lub opo6znienia w dokonaniu zaplaty takich kosztow lub
wydatkéw, z wyltaczeniem szkdd poniesionych na skutek razacego niedbalstwa
lub winy umyslne;j takiej osoby.

Jezeli w zwiazku z emisja kolejnych Serii Obligacji powstanie konieczno$¢
dostosowania Zabezpieczen lub Zabezpieczen Holenderskich, Emitent zobowigzuje si¢
do zaplaty na rzecz Administratora Zabezpieczen dodatkowego wynagrodzenia, w
wysokosci  kazdorazowo uzgodnionej z Administratorem Zabezpieczen oraz
zabezpieczy Administratorowi Zabezpieczen kwot¢ réwnag wynagrodzeniu
holenderskiej kancelarii prawnej, doradzajacej Administratorowi Zabezpieczen, w
wysokosci uzgodnionej z Emitentem. Postanowienia w punktach 9.4-9.6 stosuje sig¢.

ZAKAZ POTRACEN

Wszelkie platnosci, jakie maja zosta¢ dokonane przez Emitenta na podstawie niniejszej
Umowy, beda obliczone 1 dokonane bez zadnych potracen ani odliczenh na poczet
roszczen wzajemnych lub z jakiegokolwiek innego tytutu.

Jezeli zgodnie z przepisami prawa Emitent jest obowigzany dokona¢ potracenia lub
odliczenia z jakiegokolwiek tytutu, to Emitent bedzie zobowigzany dokonaé ptatnosci
naleznej od niego powigkszonej w taki sposob, aby kwota pozostata po dokonaniu
danego potracenia lub odliczenia byta rowna kwocie, jaka przypadataby do zaptaty,
gdyby nie byto wymagane dokonanie danego potracenia lub odliczenia.

OPLATA SKARBOWA I INNE OPLATY

Optata skarbowa, oplaty rejestracyjne oraz podobne podatki i optaty, ktére mogg by¢
nalezne w zwiazku z zawarciem i wykonaniem niniejszej Umowy, badz w zwiagzku z
decyzja administracyjng lub orzeczeniem sagdowym dotyczacym niniejszej Umowy
zostang poniesione przez Emitenta. Emitent zwolni Administratora Zabezpieczen z
odpowiedzialnosci, w tym z obowigzku zaptaty kar pieni¢znych zwigzanych z
opdznieniem lub brakiem zaptaty takiej oplaty skarbowej, rejestracyjnej, badz
podobnego podatku lub optaty.

ODPOWIEDZIALNOSC

Administrator Zabezpieczen:
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12.2

12.3

12.4

12.1.1 nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania zgodne z Umowa, w
tym zgodne z Instrukcja Wiazaca, dokumentami ustanawiajagcymi odpowiednio
Zabezpieczenia lub Zabezpieczenia Holenderskie, Warunkami Emisji ani za
wszczecie egzekucji z Zabezpieczen lub Zabezpieczen Holenderskich zgodnie
z postanowieniami Umowy, dokumentami ustanawiajagcymi odpowiednio
Zabezpieczenia lub Zabezpieczenia Holenderskie i Warunkami Emisji oraz
przepisami prawa,

12.1.2 nie ponosi odpowiedzialnos$ci za ustanowienie Zabezpieczen i Zabezpieczen
Holenderskich, poza obowigzkami zwigzanymi 2z zawarciem umow
prowadzacych do ustanowienia Zabezpieczen i Zabezpieczen Holenderskich
przygotowanych przez Doradce Prawnego lub wedlug wiasnego wyboru
udzieleniem pelnomocnictwa/petnomocnictw do ustanowienia Zabezpieczen
Doradcy Prawnemu;

12.1.3 nie bedzie odpowiedzialny za jakiekolwiek platnosci z tytulu jakichkolwiek
Zabezpieczen lub Zabezpieczen Holenderskich i nie jest zobowigzany
dokonywac¢ takich ptatnosci; oraz

12.1.4 nie bedzie odpowiedzialny za niewykonanie lub nienalezyte wykonanie
zobowigzan wynikajacych z niniejszej Umowy, z wylaczeniem razacego
niedbalstwa badz winy umys$lnej Administratora Zabezpieczen.

Administrator Zabezpieczen nie ponosi odpowiedzialnosci za:

12.2.1 adekwatno$¢, rzetelno$¢ lub kompletno$¢ informacji (ustnych lub pisemnych)
przekazywanych mu przez Emitenta w zwigzku z Umowg lub dokumentami
Zabezpieczenia lub Zabezpieczenia Holenderskiego;

12.2.2  mozliwos¢ odzyskania kwot naleznych z tytutu Obligacji;

12.2.3 rzetelno$¢ oswiadczen sktadanych przez Emitenta lub jakikolwiek inny podmiot
ustanawiajgcy Zabezpieczenie lub Zabezpieczenie Holenderskie.

12.2.4 zadne opo6znienie (ani jego konsekwencje) przy uznawaniu rachunku na kwote
wymagang na podstawie niniejszej Umowy, platng przez Administratora
Zabezpieczen, je$li Administrator Zabezpieczen podjal z zachowaniem
nalezytej starannos$ci dzialania tak szybko, jak to bylo mozliwe z praktycznego
punktu widzenia, w celu zastosowania si¢ do regulacji lub procedur
operacyjnych uznanego systemu rozliczeniowego, z ktorego Administrator
Zabezpieczen korzysta dla tego celu.

Administrator Zabezpieczen nie jest zobowigzany do badania przedmiotow
Zabezpieczen 1 Zabezpieczen Holenderskich, a swoja wiedz¢ o tych przedmiotach
bedzie opiera¢ na o$wiadczeniach Emitenta 1 podmiotow ustanawiajgcych
zabezpieczenia oraz stosownych operatach szacunkowych Iub wycenach
sporzadzonych w jezyku polskim lub angielskim lub ttumaczonych na jezyk polski lub
angielski.

Odpowiedzialno$¢ Administratora Zabezpieczen wobec Emitenta i Obligatariuszy z
tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania Umowy ograniczona jest do 10-
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12.5

12.6

13.

13.1

13.2

13.3

14.

14.1

krotnosci otrzymanego przez Administratora Zabezpieczen wynagrodzenia netto (bez
kwoty podatku od towardéw i ustug), z wyjatkiem odpowiedzialnos$ci za szkode
wyrzadzong w skutek razacego niedbalstwa lub winy umys$lonej, w stosunku do ktore;j
Administrator Zabezpieczen ponosi odpowiedzialnos¢ w pelnym zakresie.

Strony wzajemnie ograniczaja odpowiedzialnos¢ Administratora Zabezpieczen
wynikajaca z Umowy do wysokosci szkody rzeczywistej (damnum emergens).

Emitent zobowigzuje si¢ zwolni¢ Administratora Zabezpieczen z jakichkolwiek
obowigzkow $wiadczenia na rzecz podmiotdéw innych niz Emitent oraz podjac¢ wszelkie
dziatania zmierzajace do niedochodzenia roszczen wobec Administratora z tytulu
obowigzkow $wiadczenia na rzecz podmiotow innych niz Emitent z tytulu
niewykonania lub nienalezytego wykonania Umowy przez Emitenta, takze w
przypadku wypowiedzenia Umowy przez Administratora Zabezpieczen.

UJAWNIENIE INFORMACJI

Emitent oraz Administrator Zabezpieczen moga ujawnia¢ w kazdym czasie informacje
1 dokumenty dotyczace Obligacji, Podmiotdow Zobowigzanych, niniejszej Umowy,
Poreczen, Umowy Podporzadkowania oraz Przelewu na Zabezpieczenie mBank oraz
Obligatariuszom oraz potencjalnym Obligatariuszom (w tym inwestorom
zamierzajagcym naby¢ Obligacje), innym akcjonariuszom, wspdlnikom lub
udziatowcom Podmiotoéw Zobowigzanych, Sponsorom oraz wierzycielom Podmiotéw
Zobowigzanych. mBank moze ujawnia¢ wyzej opisane informacje w takim samym
zakresie jak Administrator Zabezpieczen. Strony wyrazaja zgod¢ na ujawnianie
informacji 1 dokumentoéw, o ktérych mowa w niniejszym punkcie sagdom, doradcom,
audytorom oraz podmiotom z grupy kapitatowej, do ktorej nalezy mBank, a takze
odpowiednim organom nadzoru, tych podmiotow.

Emitent niniejszym wyraza zgode na przekazywanie kopii umoéw i dokumentow
zabezpieczen  Obligacji  kazdemu  Obligatariuszowi oraz  potencjalnemu
Obligatariuszowi.

Emitent zobowiazuje si¢ do zatagczenia kopii Umowy do Warunkow Emisji wszystkich
Obligacji wyemitowanych w ramach Programu Emisji.

ZAWIADOMIENIA

Wszelkie zawiadomienia, wezwania lub inna korespondencja ("Korespondencja")
przekazywane w zwigzku z Umowg beda wazne o ile bedg miaty forme pisemna pod
rygorem niewaznosci i powinny by¢ dorgczane odpowiedniej Stronie na nastgpujacy
adres:

14.1.1 w przypadku Emitenta:
R.POWER SP. Z 0.0.
Adres: ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa

E-mail: pp@rpower.solar; ts@rpower.solar:
kamil.gajda@rpower.solar
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14.1.2

Do wiadomosci: Przemystaw Pigta, Tomasz Sek, Kamil Gajda

w przypadku Administratora Zabezpieczen:
BSWW TRUST SP. Z 0.0.
Adres: ul. Chmielna 73, 00-801 Warszawa

E-mail: piotr.smoluch@actlegal-bsww.com,
sebastian.sury(@actlegal-bsww.com,
michal.pawlak@actlegal-bsww.com,
sekretariat@actlegal-bsww.com

Do wiadomosci: Piotr Smotuch

14.2  Dopuszcza si¢ zmian¢ adresow do doreczen Korespondencji. O kazdej zmianie adresu
Strona zobowigzana jest poinformowaé¢ drugg Stron¢ na piSmie pod rygorem
niewaznosci, z co najmniej 7-dniowym wyprzedzeniem, przy czym adres do doreczen
Korespondencji zawsze musi znajdowac si¢ na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.

14.3 Korespondencja powinna by¢ dorgczana odpowiedniej Stronie w jeden z nizej
wymienionych sposobdw: (i) osobiscie, (i) pocztowa przesytka listowa polecong lub
(ii1) za posrednictwem kuriera, (iv) za posrednictwem wiadomos$ci e-mail lub (v) w
inny sposob za potwierdzeniem odbioru.

14.4  Za dzien otrzymania Korespondencji przez kazda ze Stron bedzie uwazany:

14.4.1

14.4.2

14.4.3

14.4.4

14.4.5

10161293531-v38

w przypadku dorgczenia osobiscie — (i) dzien faktycznego dorgczenia przesytki
albo (ii) dzien odmowy przyjecia przesylki przez adresata albo (iii) dzien
drugiej bezskutecznej proby doreczenia przesyiki, jezeli doreczenie okaze si¢
niemozliwe z powodu nieobecnos$ci adresata lub z innego powodu lezacego po
stronie adresata;

w przypadku przesyltki listowej poleconej — (i) dzien faktycznego doreczenia
przesyiki, albo (i1) dzien, w ktorym uptynie 7 dni od pierwszego awizowania, a
przesytka nie zostanie podj¢ta w tym terminie albo (iii) dzieh odmowy przyjecia
przesytki albo (iv) dzien dokonania przez operatora pocztowego adnotacji
"adresat nieznany" lub adnotacji "adresat wyprowadzit si¢";

w przypadku przesytki kurierskiej — (1) dzien faktycznego doreczenia przesyiki,
albo (ii) dzien odmowy przyjecia przesytki przez adresata, albo (iii) dzien
dokonania przez firme¢ kurierskg adnotacji w przedmiocie braku mozliwosci
doreczenia przesytki z powodu nieobecnos$ci adresata lub z innego powodu
lezacego po stronie adresata;

w przypadku dorgczenia za posrednictwem poczty elektronicznej — dzien
wystania wiadomosci e-mail 1 jej przyjecia przez serwer odbiorcy;

w przypadku doreczenia w inny sposéb za potwierdzeniem odbioru - (i) dzien
faktycznego doreczenia przesyltki albo (ii) dzien odmowy przyjecia przesytki

22 - 60-41007252


mailto:piotr.smoluch@actlegal-bsww.com
mailto:sebastian.sury@actlegal-bsww.com
mailto:michal.pawlak@actlegal-bsww.com
mailto:sekretariat@actlegal-bsww.com

15.

15.1

15.2

16.

16.1

16.2

17.

18.

19.

20.

przez adresata albo (iii) dzien bezskutecznej proby doreczenia przesyiki, jezeli
doreczenie okaze si¢ niemozliwe z powodu nieobecnosci adresata lub z innego
powodu lezacego po stronie adresata.

ZMIANY, ZGODY 1 ZEZWOLENIA
Wszelkie zmiany 1 uzupetnienia niniejszej Umowy wymagajg formy pisemne;.

Z zastrzezeniem wypadkow wskazanych w niniejszej] Umowie, zgoda, powiadomienie
lub zezwolenie dokonane przez Administratora Zabezpieczen zgodnie z niniejsza
Umowa lub w zwigzku z nig beda skuteczne wytacznie wtedy, gdy zostang dokonane
w formie pisemne;.

ZANIECHANIE WYKONANIA PRAWA I KLAUZULA SALWATORYJNA

Opdznienie ani zaniechanie wykonania jakiegokolwiek uprawnienia przez
Administratora Zabezpieczen na mocy niniejszej Umowy nie bedzie wplywato
negatywnie na istnienie takiego uprawnienia ani nie bgdzie traktowane jako zrzeczenie
si¢ tego uprawnienia. Jednorazowe badz cze¢$ciowe skorzystanie z danego uprawnienia
w zadnym przypadku nie wytacza mozliwosci korzystania z tego uprawnienia w inny
sposob lub dalszego korzystania z tego uprawnienia ani nie wylacza mozliwosci
korzystania z innego uprawnienia.

W razie uznania catkowitej lub cze$ciowej niewaznosci poszczegdlnych postanowien
niniejszej Umowy, pozostate jej postanowienia pozostaja wazne, z zastrzezeniem art.
58 § 3 Kodeksu Cywilnego. Strony zmienig niewazne postanowienie tak, by w
najwiekszym mozliwym zakresie odpowiadato ich pierwotnej intencji.

DALSZE ZAPEWNIENIA

Emitent, na swdj koszt podejmie wszelkie dalsze czynnosci 1 sporzadzi wszelkie dalsze
dokumenty, jakich Administrator Zabezpieczen moze zazada¢ w celu zapewnienia
skuteczno$ci postanowien niniejszej Umowy, a w szczeg6lnosci (i) zachowania lub
wykonania wszelkich uprawnien przystugujacych Administratorowi Zabezpieczen na
mocy niniejszej Umowy oraz (i) zapewnienia pelnej skutecznosci zabezpieczenia
ustanowionego na mocy niniejszej Umowy.

PRAWO WLASCIWE

Niniejsza Umowa oraz wszystkie zobowigzania pozaumowne z niej wynikajace lub z
nig zwigzane podlegaja podlega prawu polskiemu.

ROZSTRZYGANIE SPOROW

Sady wiasciwe miejscowo dla dzielnicy Srodmiescie m. st. Warszawy beda wiasciwe
dla rozstrzygania wszelkich sporéw wynikajacych z niniejszej Umowy lub z nig
zwigzanych (w tym sporéw dotyczacych istnienia, waznosci lub rozwigzania niniejszej
Umowy).

EGZEMPLARZE

10161293531-v38 -23.- 60-41007252



Niniejsza Umowa zostata sporzadzona w 3 jednobrzmiagcych egzemplarzach po jednym
egzemplarzu dla Administratora Zabezpieczen, Emitenta i mBank.
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ZALACZNIK 1
WZOR ZAWIADOMIENIA O EGZEKUCJI

/na papierze firmowym Administratora Zabezpieczen/

Do: [ ]

Od: BSWW TRUST SP. Z 0.0. jako "Administratora Zabezpieczen"

Dnia: [ ]

Dotyczy: Dochodzenia zaspokojenia na podstawie umowy ustanawiajgcej administratora

zabezpieczen zawartej pomiedzy Administratorem Zabezpieczen a Emitentem
z dnia 14 maja 2021 r. ("Umowa").

Terminy zdefiniowane w Umowie majg takie samo znaczenie w niniejszym zawiadomieniu.
Szanowni Panstwo,

Zgodnie z Punktem 6 (Zaspokojenie z Zabezpieczen oraz Zabezpieczen Holenderskich)
Umowy, zawiadamiamy Panstwa, Ze otrzymaliSmy Instrukcj¢ Egzekucyjna oraz, ze

zamierzamy w terminie 7 dni od dostarczenia Panstwu niniejszego zawiadomienia wykonac
prawa przystugujace na mocy Umowy.

[Zgodnie z Instrukcjg Egzekucyjng [oraz Instrukcjami Szczegélowymi] zamierzamy dochodzié¢
zaspokojenia z [wskazanie Zabezpieczen] w drodze sagdowego postepowania egzekucyjnego.]!

/

[Zgodnie z Instrukcja Egzekucyjna [oraz Instrukcjami Szczegdélowymi], zamierzamy
dochodzi¢ zaspokojenia z [wskazanie Zabezpieczenia Holenderskiego] zgodnie z przepisami
prawa holenderskie majacymi zastosowanie do wskazanego Zabezpieczenia Holenderskiego. ]

Niniejsze zawiadomienie podlega prawu polskiemu.

Za i w imieniu BSWW TRUST SP. Z O0.0.

Imig 1 nazwisko:
Stanowisko:

! Wstawi¢ w odniesieniu do Zabezpieczen.

2 Wstawi¢ w odniesieniu do Zabezpieczenia Holenderskiego.
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Imig¢ i nazwisko:
Stanowisko:

10161293531-v38 -26 - 60-41007252






DNIA 29 MAJA 2021 ROKU

R.POWER SP. Z O.0O.

jako Emitent

oraz

BSWW TRUST SP. Z O.0.

jako Administrator Zabezpieczen

ANEKS NR 1 DO UMOWY O USTANOWIENIE
ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN




NINIEJSZY ANEKS NR 1 DO UMOWY O USTANOWIENIE ADMINISTRATORA
ZABEZPIECZEN, zostat zawarty

POMIEDZY

1)

)

R.POWER SP. Z 0O.0., z siedzibg w Warszawie przy ul. Putawskiej 2, 02-566
Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego,
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000368949,
posiadajgca numer identyfikacji podatkowej NIP 5252492778, REGON 142641571, o
kapitale zakladowym, ktorego wysoko$¢ wynosi 6.036.000,00 PLN ("Emitent"),

oraz

BSWW TRUST SP. Z O.0., z siedzibg w Warszawie przy ul. Chmielnej 73, 00-801
Warszawa, wpisang do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000505020, NIP
5252584345, REGON 147161309, o kapitale zaktadowym, ktoérego wysoko$¢ wynosi
5.000,00 PLN ("Administrator Zabezpieczen"),

Emitent i Administrator Zabezpieczen beda takze zwani dalej indywidualnie "Strona",
a facznie "Stronami”.

ZWAZYWSZY, ZE:

(A)

(B)

W dniu 15 maja 2021 roku Strony zawarty umowe O ustanowienie administratora
zabezpieczen (,Umowa”), na mocy ktorej Emitent powotal Administratora
Zabezpieczen jako administratora zabezpieczen zabezpieczajacych wierzytelnosci z
Obligacji (zdefiniowanych w Umowie) oraz w celu uregulowania zakresu i sposobu
podejmowania przez Administratora Zabezpieczen dzialan majacych na celu
egzekwowanie zabezpieczen zabezpieczajacych Dlug Rownolegly (zdefiniowany w
Umowie);

Po zawarciu Umowy zaistniala konieczno$¢ wykonania przez Administratora
Zabezpieczen dodatkowych czynnosci, nieprzewidzianych przy zawarciu Umowy;

STRONY UZGODNILY, co nastgpuje:

1.

ZMIANY UMOWY

1.1.1  Strony zgodnie postanawiaja, ze z dniem zawarcia niniejszego Aneksu nr 1
punkt 9.1.1 Umowy otrzymuje nastgpujace brzmienie:

,9.1.1 7a czynnosci poprzedzajgce ustanowienie Zabezpieczen i Zabezpieczen
Holenderskich — kwota 11.500,00 EUR (jedenascie tysiecy pieéset euro) netto”.

1.1.2 W pozostaltym zakresie Umowa pozostaje bez zmian.

POSTANOWIENIA KONCOWE



Niniejszy Aneks nr 1 sporzadzono w trzech jednobrzmigcych egzemplarzach po
jednym egzemplarzu dla Administratora Zabezpieczen, Emitenta i mBank.

R.POWER SP. Z O0.0.

Elektronicznie podpisany
przez Tomasz Sek
. Tomasz Sek Data: 2021.05.28
Podpis: 13:57:08 +02'00'

Imig 1 nazwisko:

Stanowisko:
BSWW TRUST SP. Z 0.0.

Signature valid

Dokument podpiwez Piotr Smotuch
Podpis: Data: 2021.05.28 9:25 CEST

Imig¢ i nazwisko:

Stanowisko:



DNIA 13 PAZDZIERNIKA 2021 ROKU

R.POWER SP. Z O.0.

jako Emitent

oraz

BSWW TRUST SP. Z O.0.

jako Administrator Zabezpieczen

ANEKS NR 2 DO UMOWY O USTANOWIENIE
ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN




NINIEJSZY ANEKS NR 2 DO UMOWY O USTANOWIENIE ADMINISTRATORA
ZABEZPIECZEN ("Aneks nr 2"), zostal zawarty

POMIEDZY

1)

()

R.POWER SP. Z O.0., z siedzibg w Warszawie przy ul. Pulawskiej 2, 02-566
Warszawa, wpisang do rejestru przedsi¢gbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego,
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000368949,
posiadajaca numer identyfikacji podatkowej NIP 5252492778, REGON 142641571, o
kapitale zaktadowym, ktorego wysoko$¢ wynosi 6.036.000,00 PLN ("Emitent™),

oraz

BSWW TRUST SP. Z O.0., z siedzibg w Warszawie przy ul. Chmielnej 73, 00-801
Warszawa, wpisang do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000505020, NIP
5252584345, REGON 147161309, o kapitale zaktadowym, ktérego wysoko$¢ wynosi
5.000,00 PLN ("Administrator Zabezpieczen"),

Emitent i Administrator Zabezpieczen beda takze zwani dalej indywidualnie "Strong",
a lacznie "Stronami”.

ZWAZYWSZY, ZE:

(A)

(B)

(©)

W dniu 15 maja 2021 roku Strony zawarly umowe o ustanowienie administratora
zabezpieczen (,Umowa”), na mocy ktorej Emitent powotal Administratora
Zabezpieczen jako administratora zabezpieczen zabezpieczajacych wierzytelnosci z
Obligacji (pojecie zdefiniowane w Umowie) oraz w celu uregulowania zakresu
I sposobu podejmowania przez Administratora Zabezpieczen dziatan majacych na celu
egzekwowanie zabezpieczen zabezpieczajagcych Dlug Rownolegly  (pojecie
zdefiniowane w Umowie).

W dniu 20 kwietnia 2021 roku Emitent uchwalg zarzadu Emitenta ustanowit program
emisji Obligacji, w ramach ktorego Emitent moze dokonywac wielokrotnych emisji
Obligacji (pojecie zdefiniowane w Umowie) do lacznej kwoty wyemitowanych i
niewykupionych Obligacji 1.000.000.000 PLN ("Program Emisji").

Zgodnie z pkt 9.7. Umowy, w zwiazku z zamiarem emisji drugiej serii Obligacji oraz
powstaniem  konieczno$ci  dostosowania Zabezpieczen Oraz = Zabezpieczen
Holenderskich (pojecia zdefiniowane w Umowie), intencja Stron jest ustalenie
dodatkowego wynagrodzenia oraz zabezpieczenia Administratorowi Zabezpieczen
czesciowo kwoty wynagrodzenia holenderskiej kancelarii prawnej, doradzajacej
Administratorowi Zabezpieczen.

STRONY UZGODNILY, co nastgpuje:

ZMIANA UMOWY
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1.2

Strony zgodnie postanawiajg, ze z dniem zawarcia niniejszego Aneksu nr 2, w punkcie
9.1.3 lit. (b) Umowy, kropke na koncu zdania zastgpie Srednikiem, a po punkcie 9.1.3
dodaje si¢ punkt 9.1.4 i dalsze, o nastepujgcym brzmieniu:

»9.1.4. za czynnosci poprzedzajgce ustanowienie Zabezpieczenn Holenderskich w

9.15.

9.1.6.

ramach emisji drugiej serii Obligacji — kwoty 10.000,00 EUR (dziesiec tysiecy
euro i 00/100) netto;

za czynnoSci poprzedzajgce ustanowienie Zabezpieczen, w szczegolnosci
analize dokumentow przed emisjg Obligacji drugiej serii, udzial w
spotkaniach/telekonferencjach/wideokonferencjach — kwoty 4.000,00 EUR
(cztery tysigce euro i 00/100) netto,

za czynnosci zwigzane z utrzymaniem Zabezpieczen w ramach drugiej serii
Obligacji, o ktorych mowa w punkcie 9.1.4 oraz punkcie 9.1.5 powyzej — kwoty
2.500,00 EUR (dwa tysigce piecset euro i 00/100) netto rocznie.”

Strony zgodnie postanawiajg, ze z dniem zawarcia niniejszego Aneksu nr 2, punkt 9.2
Umowy otrzymuje nowe, nastgpujace brzmienie:

»9.2.

Wynagrodzenie Administratora Zabezpieczen, o ktorym mowa w punkcie
9.1.1, 9.1.2, 9.1.4 oraz 9.1.5 powyzej, platne bedzie z gory, w terminie 14
(czternastu) dni od daty otrzymania przez Emitenta prawidfowo wystawionej
faktury VAT, przy czym:

9.2.1 faktura z tytutu wynagrodzenia, o ktorym mowa w punkcie 9.1.1
zostanie wystawiona w dniu emisji pierwszej serii Obligacji, a w
przypadku niedojscia do skutku emisji Obligacji w ramach Programu
Emisji do 30 czerwca 2021 r. i wypowiedzenia niniejszej Umowy
zgodnie z punktem 8.2 powyzej, w dniu 1 sierpnia 2021 r.;

9.2.2 faktura z tytutu wynagrodzenia, o ktorym mowa w punkcie 9.1.2 za
pierwszy rok obowigzywania Umowy zostanie wystawiona w terminie
7 (siedmiu) dni od dnia zawarcia Umowy, a kazda kolejna faktura z
tytutu wynagrodzenia, o ktorym mowa w punkcie 9.1.2 powyzej, za
kazdy nastepny rok obowigzywania Umowy, w terminie 7 dni od dnia
rozpoczecia danego roku kalendarzowego,

9.2.3 faktura z tytutu wynagrodzenia, o ktorym mowa w punkcie 9.1.4i 9.1.5
zostanie wystawiona w dniu mailowego poinformowania o rozpoczeciu
prac nad emisjg przez Klienta;

9.2.4 faktura z tytutu wynagrodzenia, o ktorym mowa w punkcie 9.1.6 za
pierwszy rok obowigzywania Umowy zostanie wystawiona w terminie
7 (siedmiu) dni od emisji Obligacji drugiej serii, a kazda kolejna
faktura z tytutu wynagrodzenia, o ktorym mowa w punkcie 9.1.6
powyzej, za kazdy nastepny rok obowigzywania W rocznice
wystawienia pierwszej faktury.”



1.3

14

1.5

1.6

Celem wyjasnienia watpliwosci, Strony wskazuja, ze postanowienia punktu 9.1.3. (w
nowym brzmieniu wskazanym ponizej) oraz pkt 9.3. Umowy majg takze zastosowanie
do Obligacji emitowanych w ramach drugiej serii.

Strony zgodnie postanawiajg, ze z dniem zawarcia niniejszego Aneksu nr 2, punkt 6.8
Umowy otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

,,0.8

Emitent, w terminie 5 Dni Roboczych od zawarcia niniejszej Umowy
zdeponuje na rachunku bankowym Administratora Zabezpieczen o numerze 10
1600 1462 1849 5950 2000 0007 ("Rachunek Administratora Zabezpieczen")
kwote w wysokosci 10.000,00 EUR (dziesig¢ tysiecy euro) oraz w terminie 10
Dni Roboczych od zawarcia Aneksu nr 2 zdeponuje na Rachunku
Administratora Zabezpieczen kwote 5.000,00 EUR (pig¢ tysiecy euro) ("Kwota
Depozytu™), ktore to sumy bedg dostepne dla Administratora Zabezpieczen w
razie podjecia jakichkolwiek czynnosci dgzgcych do  zaspokojenia
Zabezpieczonych  Wierzytelnosci z  Zabezpieczen [lub  Zabezpieczen
Holenderskich w ramach Obligacji pierwszej, drugiej oraz kazdej kolejnej
serii Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji.”

Strony zgodnie postanawiaja, ze z dniem zawarcia niniejszego Aneksu nr 2, punkt 6.9
Umowy otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

6.9

Niezaleznie od zobowigzan, o ktorych mowa w punkcie 9 i 6.10 niniejszej
Umowy, Emitent bedzie zobowigzany do wplacenia na Rachunek
Administratora Zabezpieczen kwoty stanowigcej roznice pomiedzy kwotami
wskazanymi w punkcie 6.8, a kwotg przeznaczong przez Administratora
Zabezpieczen na podjecie  czynnosci  dgzgcych do  zaspokojenia
Zabezpieczonych  Wierzytelnosci z Zabezpieczen Iub Zabezpieczen
Holenderskich w ramach Obligacji pierwszej i drugiej serii emitowanych w
ramach Programu Emisji.”

Strony zgodnie postanawiaja, ze z dniem zawarcia niniejszego Aneksu nr 2, punkt 9.1.3.
Umowy otrzymuje nowe, nast¢pujace brzmienie:

»9.1.3. wynagrodzenia dodatkowego powigkszonego o ewentualne niezbedne i

konieczne koszty (nalezycie udokumentowane), naleznego za dokonywanie
czynnosci bezposrednio zwigzanych z administrowaniem Zabezpieczeniami
oraz Zabezpieczeniami Holenderskimi po uzyskaniu przez Administratora
odpowiednio Instrukcji Egzekucyjnej lub Instrukcji Szczegolowej, z
zachowaniem praw Obligatariuszy i z dochodzeniem na rzecz Obligatariuszy
zaspokojenia — w wysokosci stanowigcej iloczyn czasu pracy poswieconego
przez Administratora Zabezpieczen, jego pracownikow, wspolpracownikow
lub zleceniobiorcow Administratora Zabezpieczen na ich wykonanie i stawki
godzinowej w wysokosci:

(a) 120,00 EUR (sto dwadziescia euro) netto — w zakresie Zabezpieczen,

(b) 280,00 EUR (dwiescie osiemdziesigt euro) — w zakresie Zabezpieczen
Holenderskich,



1.7

1.8.

z zastrzezeniem, ze {qczne wynagrodzenie dodatkowe nie bedzie przekraczac
standardowego wynagrodzenia rynkowego z tytutu wykonania ww. czynnosci
oraz, ze w kazdym przypadku, kiedy jest to mozliwe Administrator
Zabezpieczen poinformuje wczesniej Emitenta o koniecznosci poniesienia
danych kosztow i wydatkow lub wynagrodzenia dodatkowego.”

Strony zgodnie postanawiaja, ze z dniem zawarcia niniejszego Aneksu nr 2, punkt 9.4.
Umowy otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

»9-4.

Wynagrodzenie Administratora Zabezpieczen, o ktorym mowa w punkcie 9.1.3

powyzej, platne bedzie miesiecznie z dotu w terminie 14 (czternastu) dni od

daty otrzymania przez Emitenta prawidiowo wystawionej faktury VAT.
Pierwsza faktura z tego tytulu zostanie wystawiona w miesigcu
kalendarzowym nastepujgcym bezposrednio po podjeciu przez Administratora
Zabezpieczen czynnosci zmierzajgcych do zaspokojenia Wierzytelnosci z
Zabezpieczen lub Zabezpieczen Holenderskich.”

Strony zgodnie postanawiaja, ze z dniem zawarcia niniejszego Aneksu nr 2, punkt 9.6.
Umowy otrzymuje nowe, nastepujace brzmienie:

»9.6.

9.6.1

9.6.2

Niezaleznie od wynagrodzenia okreslonego w niniejszym punkcie Emitent:

niezwlocznie na uzasadnione Zgdanie pokryje nalezycie udokumentowane
oraz niezbedne koszty i wydatki (w tym koszty prawne) poniesione przez
Administratora Zabezpieczen, czlonkow jego organow, doradcow,
petnomocnikow, agentow lub innych osob dziatajgcych w imieniu lub na
rzecz Administratora Zabezpieczen ("Osoba Chroniona™) wedtug stawek
rynkowych zgodnie z niniejszg Umowq, w tym w szczegolnosci (jesli ma
zastosowanie) wpisow i oplat sqdowych, kosztow komorniczych, kosztow
notarialnych, wynagrodzenia bieglych i tlumaczy, podatkow zwigzanych z
wykonywaniem Umowy lub czynnosci Administratora Zabezpieczen, podrozy
i noclegu poza siedzibe Administratora Zabezpieczen, w zakresie niezbednym

do:

(a) wykonania zobowiqzan lub uprawnien wynikajgcych z niniejszej Umowy,

lub

(b) dochodzenia zaspokojenia z Zabezpieczen oraz Zabezpieczen
Holenderskich lub ich utrzymaniem,

z wylqgczeniem kosztow lub wydatkow poniesionych na skutek razqcego
niedbalstwa lub winy umysinej takiej Osoby Chronionej, z zastrzeZeniem
jednak, Ze w kazdym przypadku, kiedy jest to mozliwe Administrator
Zabezpieczen poinformuje wczesniej Emitenta o koniecznosci poniesienia
danych kosztow i wydatkow;

naprawi szkody poniesione przez kazdg Osobe Chroniong na skutek
niedokonania lub opodznienia w dokonaniu zaptaty takich niezbednych
kosztow lub wydatkow, z wylgczeniem szkod poniesionych na skutek
razqcego niedbalstwa lub winy umysinej takiej osoby.”



2.

POSTANOWIENIA KONCOWE

Niniejszy Aneks nr 2 zostal sporzadzony w 3 jednobrzmigcych egzemplarzach po
jednym egzemplarzu dla Administratora Zabezpieczen, Emitenta i mBanku lub w
przypadku podpisania niniejszego Aneksu nr 2 podpisem elektronicznym
kwalifikowanym w dowolnej liczbie identycznych egzemplarzy bedgcych jednoczesnie
oryginatami.
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Kopia umowy ustanowienia Administratora Zastawu
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Wersja podpisowa

DNIA 1 GRUDNIA 2021 ROKU

R.POWER SP. Z 0.0.
jako Emitent
oraz

MBANK S.A.

jako Administrator Zastawu

ANEKSNR 1
DO UMOWY O USTANOWIENIE
ADMINISTRATORA ZASTAWU




NINIEJSZY ANEKS NR 1 ("Aneks") zostal zawarty dnia 1 grudnia 2021 roku
POMIEDZY:

(1) R.POWER SP. Z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Pulawskiej 2, 02-566
Warszawa, wpisang do rejestru przedsigbiorcoéw Krajowego Rejestru Sadowego przez
Sad Rejonowy w dla m.st. Warszawy, XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000368949, posiadajaca numer REGON: 142641571
oraz numer NIP: 5252492778, o kapitale zakladowym, ktérego wysokos$¢ wynosi
6.036.000,00 PLN ("Emitent");

oraz

N MBANK S.A., z siedzibg w Warszawie przy ul. Prostej 18, 00-850 Warszawa, ktdrej
dokumentacja jest przechowywana przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000025237,
REGON 001254524, posiadajaca numer identyfikacji podatkowej NIP 5260215088, o
kapitale zakladowym w wysokosci: 169.508.244,00 PLN ("Administrator Zastawu"),

lacznie dalej zwanymi "Stronami" oraz kazda odrgbnie "Strona".
WSTEP:

(A) W dniu 20 kwietnia 2021 roku Emitent uchwala zarzadu Emitenta ustanowil program
emisji obligacji, w ramach ktoérego Emitent moze dokonywa¢ wielokrotnych emisji
Obligacji (zgodnie z ponizsza definicja) do lacznej kwoty wyemitowanych i
niewykupionych Obligacji 1.000.000.000 PLN ("Program Emisji").

(B) W ramach Programu Emisji, Emitent wyemitowat 150.000 sztuk obligacji na okaziciela
serii 1/2021 o Iacznej wartosci nominalnej 150.000.000 PLN na podstawie warunkéw
emisji z dnia 28 maja 2021 roku ("Obligacje Serii 1/2021").

(C) W ramach Programu Emisji, Emitent zamierza wyemitowa¢ do 50.000 sztuk obligacji
na okaziciela serii 2/2021 do lacznej warto$ci nominalnej 50.000.000 PLN ("Obligacje
Serii 2/2021").

(D) Emitent zamierza dokona¢ asymilacji Obligacji Serii 1/2021 oraz Obligacji Serii
2/2021 (razem zwane "Obligacjami") zgodnie z art. 55 ust. 2 Ustawy o Obrocie.

(E)  Strony zawarly Umowe Administratora Zastawu (zgodnie z definicjg ponizej), w celu
powolania Administratora Zastawu jako administratora zastawu zabezpieczajacego
wierzytelnosci z Obligacji.

(F) W celu dostosowania Umowy Zastawu Rejestrowego do zmian wprowadzonych do
Umowy Zastawu Rejestrowego w zwiazku z emisja Obligacji Serii 2/2021, Strony
postanowily zawrze¢ niniejszy Aneks.

STRONY POSTANAWIAJA, co nastepuje:
1. DEFINICJE I INTERPRETACJA

1.1 Definicje

Y



1.2

2.1

2.2
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1.1.1  Wszelkie terminy pisane wielka literg i niezdefiniowane w niniejszym Aneksie
maja znaczenie przypisane im w Umowie Administratora Zastawu.

1.1.2  Termin "Umowa Administratora Zastawu" oznacza umow¢ o ustanowienie
administratora zastawu zawartg dnia 24 maja 2021 roku pomi¢dzy Emitentem
oraz Administratorem Zastawu zmieniona niniejszym Aneksem,

Interpretacja

Zasady interpretacji przedstawione w punkcie 1.2 (Interpretacia) Umowy
Administratora Zastawu obowigzuja, jakby byly czescia niniejszego Aneksu.

ZMIANY DO UMOWY AMDINISTRATORA ZASTAWU

Strony postanawiaja zmieni¢ preambul¢ w Umowie Administratora Zastawu i nadac jej
nastgpujace brzmienie:

"(4) W dniu 20 kwietnia 2021 roku Emitent uchwalg zarzqdu Emitenta ustanowil
program emisji obligacji, w ramach ktérego Emitent moze dokonywaé wielokrotnych
emisji Obligacji (zgodnie z ponizszq definicjqg) do iqgcznej kwoty wyemitowanych i
niewykupionych Obligacji 1.000.000.000 PLN ("Program Emisji").

(B) W ramach Programu Emisji, Emitent wyemitowatl 150.000 sztuk obligacji na
okaziciela serii 1/2021 o tgcznej wartosci nominalnej 150.000.000 PLN na podstawie
warunkow emisji z dnia 28 maja 2021 roku ("Obligacje Serii 1/2021").

(C) W ramach Programu Emisji, Emitent zamierza wyemitowaé¢ do 50.000 sztuk
obligacji na okaziciela serii 2/2021 do Igcznej wartosci nominalnej 50.000.000 PLN
("Obligacje Serii 2/2021").

(D)  Emitent zamierza dokonaé asymilacji Obligacji Serii 1/2021 oraz Obligacji
Serii 2/2021(razem zwane "Obligacjami”) zgodnie z art, 55 ust. 2 Ustawy o Obrocie.

(E)  Strony zawarly niniejszq Umowg, w celu powolania Administratora Zastawu
Jako administratora zastawu zabezpieczajgcego wierzytelnosci z Obligacji."

Strony postanawiajg zmieni¢ punkt 1.1.13 w Umowie Administratora Zastawu i nada¢
mu naste¢pujace brzmienie:

""Umowa Zastawu Rejestrowego" oznacza umoweg zastawu rejestrowego na Rachunku
Obslugi Zadluzenia, ktora zostala zawarta pomigdzy Emitentem jako zastawcq oraz
Administratorem Zastawu jako zastawnikiem w dniu 24 maja 2021 roku i ktéra zostala
zmieniona aneksem nr 1 z dnia 1 grudnia 2021 roku."

Strony postanawiajg zmieni¢ punkt 3.1.6. w Umowie Administratora Zastawu i nadaé
mu nastg¢pujace brzmienie:

"Z zastrzezeniem blokady, o ktorej mowa w punkcie 3.1. Umowy Zastawu Rejestrowego,
Zastawiona Wierzytelnosé jest wolna od wszelkich zabezpieczen, obcigzen lub praw
0s0b trzecich i nie zostala obcigzona, przeniesiona ani zajeta, ani Emitent nie wyrazif
zgody na Zadne przeniesienie, obcigzenie ani zajecie, ktore mialoby mie¢ miejsce w
przysziosci, w tym jest wolna od zastawu skarbowego,"
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7.1

7.2

7.3

Za wyjatkiem zmian wskazanych w punktach 2.1 — 2.3 powyzej, pozostale
postanowienia Umowy Administratora Zastawu pozostajg niezmienione i obowiazuja.

TEKST JEDNOLITY UMOWY AMDINISTRATORA ZASTAWU

Od dnia podpisania niniejszego Aneksu, Strony nadaja Umowie Administratora
Zastawu brzmienie zgodne z wersja jednolita Umowy Administratora Zastawu, ktéra
stanowi Zalagcznik 1 (Jednolity tekst Umowy Administratora Zastawu) do niniejszego
Aneksu i ktory to tekst uwzglednia zmiany wprowadzone niniejszym Aneksem.

OSWIADCZENIA I ZOBOWIAZANIA

Oswiadczenia i zobowigzania skiadane przez Emitenta zgodnie z punktem 3
(Oswiadczenia i zobowigzania) Umowy Administratora Zastawu, uwaza sie za
powtdrzone w dniu zawarcia niniejszego Aneksu.

BRAK ODNOWIENIA

Niniejszy Aneks nie skutkuje odnowieniem Umowy Administratora Zastawu w
rozumieniu art. 506 Kodeksu Cywilnego.

DATA WEJSCIA W ZYCIE

Niniejszy Aneks wchodzi w zycie z dniem jej podpisania przez Strony.
ZMIANY I EGZEMPLARZE ANEKSU

Zmiany

Wszelkie zmiany do niniejszego Aneksu wymagaja pod rygorem niewaznosci formy
pisemnej (lub formy elektronicznej podpisanej kwalifikowanymi podpisami
elektronicznymi).

Poufnosé

Emitent niniejszym wyraza zgode na przekazywanie kopii umoéw i dokumentéw
zabezpieczen  Obligacji kazdemu  Obligatariuszowi oraz  potencjalnemu
Obligatariuszowi.

Egzemplarze

Niniejszy Aneks zostal sporzadzony w 2 jednobrzmigcych egzemplarzach po jednym
egzemplarzu dla Administratora Zastawu oraz Emitenta.

PRAWO WLASCIWE

Niniejszy Aneks oraz wszystkie zobowiazania pozaumowne z niego wynikajace lub z
nim zwiazane podlegajg prawu polskiemu.

ROZSTRZYGANIE SPOROW

Sady wlasciwe miejscowo dla Dzielnicy Srodmiescie m. st. Warszawy beda whasciwe
dla rozstrzygania wszelkich sporéw wynikajacych z niniejszego Aneksu lub z nim



zwigzanych (w tym sporéw dotyczacych istnienia, wazno$ci lub rozwigzania
niniejszego Aneksu).



ZALACZNIK 1
TEKST JEDNOLITY UMOWY ADMINISTRATORA ZASTAWU

[zalgczone jako odregbny dokument]



CLI FFORD CLIFFORD CHANCE,
JANICKA, KRUZEWSKI, NAMIOTKIEWICZ
CHANGCE | WSPOLNICY SPOLKA KOMANDYTOWA

DNIA 24 MAJA 2021 ROKU

R.POWER SP. Z O.0.

jako Emitent

oraz

MBANK S.A.

jako Administrator Zastawu

UMOWA O USTANOWIENIE ADMINISTRATORA
ZASTAWU ZMIENIONA ANEKSEM NR 1 Z DNIA
1 GRUDNIA 2021 ROKU




SPIS TRESCI

Punkt Strona
1.  DEFINICIE I INTERPRETACIA ......ovueieieeeseeeeeeeteesiosseessssssss s sesssssssass st sasesesseos 2
2. USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZASTAWU .......oovoveeeereeeaeresesensenesssssannes 4
3. OSWIADCZENIA 1 ZAPEWNIENIA EMITENTA ....cooiiitmeeeeeieereeeeeseeseeseesseesenenns 4
4.  ZOBOWIAZANIA EMITENTA ....ovviiiieeiieenecseesessss st sssssssass s s sssssassssssasssssss 5
5.  ZASPOKOIJENIE Z ZASTAWU REJESTROWEGO.........cocevurirerrreneesieesneesssssessessennes 6
6. ZALICZENIE UZYSKANYCH KWOT .....ooimiiieeiesiseeiseesesssssssesssssassssssssssssssssssses 8
7. ZWOLNIENIE ZASTAWOW .......ooiooieeiiceeceecestresssassssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssssas 9
8.  WYGASNIECIE LUB ROZWIAZANIE UMOWY ....oovvirmrreereieesresesssessssssssssssnssnne 9
9. WYNAGRODZENIE, KOSZTY ...ovrumirmrrereiesiesnessosessssssessasssssssssossessssssesssssssssassns 11
10.  ZAKAZ POTRACEN ......ooieerveemveeeeensceereesves s saesesssansssssssssssassesssssssaessssssasssssssssssssenas 12
11. OPLATA SKARBOWA I INNE OPLATY ...ooovviiiereeesisisesssessinsssssssssssssssssnssanens 12
12.  ODPOWIEDZIALNOSC .......vmereeeeeiesessessestsstsssessssssssesssessssssssssssssssssssssssssnssssees 12
13. UJAWNIENIE INFORMACIL...ouomeieeeeeteeetsecessessesssssesssssasssssssssss s sssssssssessseseessnos 14
14, ZAWIADOMIENIA .......ooovenieeecee s sasessssassssss s snsssssssssssssnssssssssssssssossssssenas 14
15. ZMIANY, ZGODY [ ZEZWOLENIA.........coeveieereieieerereseesseseesss e ssssassassssssssssssnns 15
16. ZANIECHANIE WYKONANIA PRAWA I KLAUZULA SALWATORYINA........... 15
17. DALSZE ZAPEWNIENIA ......ooooivieeeeeeeeeeteeee st sesssssssas s ssssssssssssass s sesee e ssens 16
18, PRAWO WLASCIWE ......ooovereeeeeeceeisseeesssssssss s ssss s sssssssssssssnssns s sssssssssssnsssassssens 16
19. ROZSTRZYGANIE SPOROW .....o.oorieieieeeeieeessessssesssesseansssssssssassssssssasssssssnssnns 16
20.  EGZEMPLARZE .......ooovvmeeieeeesseosevosssesssessssassssssasssssesssssssssssssasssss s smsssssssssasssssssssnns 16



NINIEJSZA UMOWA O USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZASTAWU z dnia 24
maja 2021 roku ("Umewa") i zmieniona aneksem nr 1 z dnia 1 grudnia 2021 roku, zostala
zawarta w Warszawie

POMIEDZY

(1)

oraz

@

R.POWER SP. Z 0.0., z siedzibg w Warszawie przy ul. Pulawskiej 2, 02-566
Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego,
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000368949,
posiadajaca numer identyfikacji podatkowej NIP 5252492778, REGON 142641571, o
wplaconym w calosci kapitale zakladowym, ktérego wysokosé¢ wynosi 6.036.000,00
PLN ("Emitent"),

MBANK S.A., zsiedzibag w Warszawie, przy ul. Prostej 18, 00-850 Warszawa, wpisang
do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000025237, ktérej dokumentacja przechowywana jest przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego,
REGON 001254524, NIP 5260215088, o kapitale zakladowym w petni oplaconym w
wysokosci 169.468.160 PLN (na dzien | stycznia 2021 r.) ("Administrator Zastawu",
"mBank"),

Emitent i Administrator Zastawu bgda takze zwani dalej indywidualnie "Strong", a lacznie
"Stronami".

ZWAZYWSZY, ZE:

(A)

B)

©

(D)

(E)

(F)

W dniu 20 kwietnia 2021 roku Emitent uchwata zarzadu Emitenta ustanowit program
emisji obligacji, w ramach ktérego Emitent moze dokonywaé wielokrotnych emisji
Obligacji (zgodnie z ponizszg definicja) do tacznej kwoty wyemitowanych i
niewykupionych Obligacji 1.000.000.000 PLN ("Program Emisji").

W ramach Programu Emisji, Emitent wyemitowat 150.000 sztuk obligacji na okaziciecla
serii 1/2021 o tacznej warto$ci nominalnej 150.000.000 PLN na podstawie warunkow
emisji z dnia 28 maja 2021 roku ("Obligacje Serii 1/2021").

W ramach Programu Emisji, Emitent zamierza wyemitowa¢ do 50.000 sztuk obligacji
na okaziciela serii 2/2021 do tacznej wartosci nominalnej 50.000.000 PLN ("Obligacje
Serii 2/2021").

Emitent zamierza dokona¢ asymilacji Obligacji Serii 1/2021 oraz Obligacji Serii
2/2021 (razem zwane "Obligacjami") zgodnie z art. 55 ust. 2 Ustawy o Obrocie.

Strony zawarly niniejsza Umowg, w celu powolania Administratora Zastawu jako
administratora zastawu zabezpieczajacego wierzytelnosci z Obligacji.

Stosownie do tresci art. 4 ust. 3 14 Ustawy o Zastawie Rejestrowym (zgodnie z ponizsza
definicja), Emitent jako emitent Obligacji jest obowiazany zawrze¢ umowe z
administratorem zastawu.



STRONY UZGODNILY, co nastepuje:

1.

1.1

DEFINICJE I INTERPRETACJA

Definicje

L.L1.1

1.1.10

"Administrator Zabezpieczen" oznacza BSWW lub kazdy inny podmiot,
ktéry zastapi go w pelnieniu funkcji administratora zabezpieczer.

"BSWW" oznacza BSWW Trust sp. z o.0., z siedziba w Warszawie przy ul.
Chmielnej 73, 00-801 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego pod numerem KRS 0000505020, NIP 5252584345, REGON
147161309, o kapitale zaktadowym, ktérego wysokos$¢ wynosi 5.000,00 PLN.

"Dokumenty Programu" ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji.

"Dziein Roboczy" oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien
ustawowo wolny od pracy w Polsce, w ktérym mBank prowadzi dzialalnos¢ w
sposob umozliwiajacy wykonanie czynnosci okre§lonych w Warunkach Emisji,
a od dnia rejestracji Obligacji w KDPW, dzien okreslony przez KDPW jako
dzien roboczy.

"Instrukeja Egzekucyjna" oznacza instrukcje Obligatariusza Instruujacego
skierowang do Administratora Zastawu, sporzadzona wedlug wzoru
stanowiacego zalacznik 4 (Wzor Instrukcji Egzekucyjnej) do Warunkéw Emisji,
ktéra zawiera co najmniej o§wiadczenie Obligatariusza, ze Obligacje staly sig
wymagalne i platne na podstawie obowigzujacych przepiséw prawa.

"Instrukcja Szczegélowa" oznacza instrukcje Obligatariusza Instruujacego
skierowang do Administratora Zastawu kazdorazowo w odpowiedzi na dane
Zawiadomienie, sporzadzong zasadniczo wedlug wzoru zataczonego do danego
Zawiadomienia (o ile taki wzor zostal zalaczony do Zawiadomienia),
wskazujgcg, ktore z potencjalnych czynnoséci zmierzajacych do zaspokojenia
wierzytelnosci z tytulu Obligacji z Zastawu Rejestrowego opisanych przez
Administratora Zastawu w Zawiadomieniu, powinny w ocenie danego
Obligatariusza Instruujacego zostaé podjgte, oraz zawierajaca potwierdzenie
gotowosci do zabezpieczenia kosztéw podjecia takich czynnosci.

"Kodeks Cywilny" oznacza Kodeks cywilny z dnia 23 kwietnia 1964 r.

"Mandat" oznacza porozumienie o wspdlpracy z dnia 5 listopada 2020 r.
zawarte pomi¢dzy Emitentem a Administratorem Zastawu, na podstawie
ktérego Administrator Zastawu jako organizator zobowigzuje si¢ do
zorganizowania i przeprowadzenia Programu Emis;ji.

"Obligatariusze" oznacza kazdg osobe lub podmiot posiadajacg Obligacje.

"Obligatariusz Instruujacy" oznacza Obligatariusza, ktory przekazal
Administratorowi Zastawu Instrukcj¢ Egzekucyjna.



1.1.11

1.1.12

1.1.13

1.1.14

I.1.15

1.1.16

1.1.17

1.1.18

1.1.19

1.1.20

1.1.21

1.1.22

"Okres Zabezpieczenia" oznacza okres rozpoczynajacy si¢ w dniu zawarcia
Umowy Zastawu Rejestrowego i konczacy si¢ w dniu, w ktérym wygasna
Zabezpieczone Wierzytelnosci.

"Rachunek Obslugi Zadluzenia" oznacza zablokowany rachunek Emitenta o
numerze 82 1140 1010 0000 2824 3400 1006 prowadzony w mBank.

"Umowa Zastawu Rejestrowego" oznacza umowe zastawu rejestrowego na
Rachunku Obstugi Zadluzenia, ktéra zostala zawarta pomiedzy Emitentem jako
zastawcg oraz Administratorem Zastawu jako zastawnikiem w dniu 24 maja
2021 roku i ktdra zostala zmieniona aneksem nr 1 z dnia 1 grudnia 2021 roku.

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

"Ustawa o Zastawie Rejestrowym" oznacza ustawe z dnia 6 grudnia 1996 r. o
zastawie rejestrowym i rejestrze zastawOw, z pozniejszymi zmianami.

"Warunki Emisji" oznacza warunki emisji w rozumieniu art. 6 Ustawy
o Obligacjach dotyczace Obligacji.

"Zabezpieczone Wierzytelno$ci" oznacza istniejace i przyszle wierzytelnosci
pieni¢zne Obligatariuszy wobec Emitenta, wynikajace z Obligacji wraz ze
wszystkimi dodatkowymi roszczeniami w maksymalnym zakresie dozwolonym
prawem, w tym w szczegdlnosci roszczenia o wykup Obligacji oraz o zaplate
wszelkich odsetek (w tym réwniez odsetek za opéznienie), roszczen oraz Premii
(jak zdefiniowano w Warunkach Emisji), gcznie z ewentualnymi roszczeniami
o odszkodowanie wynikajacymi z dowolnego Przypadku Niewypehienia
Zobowiazania lub Podstawy Skorzystania z Opcji Wczesniejszego Wykupu na
podstawie Warunkéw Emisji, kosztami egzekucji, wynagrodzeniem
Administratora Zastawu lub Administratora Zabezpieczen i wszelkimi innymi
powigzanymi kosztami i roszczeniami akcesoryjnymi

"Zastawiona Wierzytelno§¢" ma znaczenie nadane w Umowie Zastawu
Rejestrowego.

"Zastaw Rejestrowy" oznacza zastaw rejestrowy na Rachunku Obslugi
Zadluzenia, ktory zostanie ustanowiony zgodnie z postanowieniami Umowy
Zastawow Rejestrowych.

"Swiadectwo Zgodnosci" oznacza dokument, o ktérym mowa w punkcie 21.2
(Swiadectwo Zgodnosci) Warunkéw Emisji, ktorego wzor stanowi zalacznik 2
do Warunkéw Emisji, podpisany przez osoby uprawnione do reprezentacji
Emitenta.

"Zawiadomienie" ma znaczenie nadane w punkcie 5.2.3 ponizej.

"Zawiadomienie o Egzekucji" oznacza zawiadomienie sporzadzone
zasadniczo wedlug wzoru zawartego w Zalaczniku 3 (Wzor zawiadomienia o
egzekucji) Umowy Zastawu Rejestrowego.



1.2

2.1
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2.3

24

3.1

Interpretacja
W niniejszej Umowie:

1.2.1  Wszelkie terminy pisane wielka literg i niezdefiniowane w niniejszej Umowie
majg znaczenie przypisane im w Warunkach Emisji.

122 Wszelkie zamieszczone w niniejszej Umowie odniesienia do:

(a) niniejszej Umowy lub innej umowy lub dokumentu bgda rozumiane
jako odniesienia do niniejszej Umowy lub wszelkich innych umoéw
i dokumentéw wraz ze wszelkimi zmianami, modyfikacjami,
nowacjami lub uzupelieniami; oraz

(b) przepisu prawa lub umowy migdzynarodowej beda rozumiane jako
odniesienia do tego przepisu prawa lub umowy mig¢dzynarodowej przy
uwzglednieniu pdzniejszych zmian, a takze w przypadku ustawy lub
prawa — nowelizacji.

123 O ile w niniejszej Umowie nie wskazano inaczej, "punkt" stanowi odniesienie
do punktu lub podpunktu niniejszej Umowy, a "Zalgcznik" stanowi odniesienie
do zalacznika do niniejszej Umowy.

1.24  Tytuly, podtytuly oraz podkreslone nagléwki na poczatku niektérych punktéw
zostaly zamieszczone wylacznie dla ulatwienia odniesien i nie majg wplywu na
interpretacje tresci Umowy.

1.2.5 Terminy i wyrazenia w liczbie mnogiej obejmuja liczbg pojedyncza i vice versa.
USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZASTAWU

Zgodnie z art. 4 ust. 3 i 4 Ustawy o Zastawie Rejestrowym, Emitent niniejszym
ustanawia Administratora Zastawu administratorem zastawu w odniesieniu do Zastawu
Rejestrowego.

Administrator Zastawu niniejszym akceptuje wyznaczenie go administratorem zastawu
w odniesieniu do Zastawu Rejestrowego, na warunkach okreslonych w niniejszej
Umowie i Umowie Zastawu Rejestrowego.

Administrator Zastawu jest upowazniony do wykonywania we wlasnym imieniu, ale
na rachunek wszystkich Obligatariuszy, praw i obowigzkéw zastawnika wynikajacych
Z ninigjszej Umowy, Umowy Zastawoéw Rejestrowych i przepiséw prawa.

Administrator Zastawu nie musi by¢ Obligatariuszem.
OSWIADCZENIA I ZAPEWNIENIA EMITENTA
Oswiadczenia

Emitent oswiadcza i zapewnia Administratora Zastawu, ze w dacie zawarcia niniejszej
Umowy, w Dacie Emisji oraz Dniu Pfatnosci Odsetek:

4
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4.1

3.13

3.1.6

jest spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia nalezycie utworzong i istniejaca
w spos6b wazny zgodnie z prawem polskim;

ma prawo do zawarcia niniejsze) Umowy oraz do wykonywania praw
i zobowiazan z niej wynikajacych,;

wszelkie czynnosci korporacyjne niezbgdne dla zawarcia niniejszej Umowy
oraz wykonywania zobowigzan z niej wynikajacych zostaly prawidlowo
podjete i pozostaja w pelni skuteczne i wazne;

Zastawione Wierzytelnosci mogg by¢ obciazone zastawem rejestrowym;

jedynie Emitentowi przystuguje Zastawiona Wierzytelno$é, ktora jest w stanie
wolnym od wszelkich praw (w tym ograniczonych praw rzeczowych) i obcigzen
ustanowionych na rzecz osob trzecich oraz moze on nig rozporzadzaé z
zastrzezeniem postanowien Dokumentéw Programu;

Z zastrzezeniem blokady, o ktérej mowa w punkcie 3.1. Umowy Zastawu
Rejestrowego, Zastawiona Wierzytelnos¢ jest wolna od wszelkich zabezpieczen,
obcigzen lub praw 0séb trzecich i nie zostala obciazona, przeniesiona ani zajeta,
ani Emitent nie wyrazil zgody na zadne przeniesienie, obcigzenie ani zajecie,
ktére mialoby mie¢ miejsce w przyszlosci, w tym jest wolna od zastawu
skarbowego;

zobowigzania Emitenta wynikajace z niniejszej Umowy s3 prawnie skuteczne,
wazne i wigzace oraz mogg by¢ dochodzone wzgledem Emitenta zgodnie
z postanowieniami niniejszej] Umowy oraz obowigzujacymi w tym wzgledzie
przepisami prawa;

Emitent, ani zgodnie z najlepsza wiedza Emitenta, zadna osoba trzecia nie
zlozyla wniosku o ogloszenie upadlosci Emitenta zgodnie z przepisami ustawy
z 28 lutego 2003 r. Prawo upadlo$ciowe ani nie jest prowadzone lub nie podjeto
czynno$ci zmierzajacych do prowadzenia postgpowania restrukturyzacyjnego
Emitenta, zgodnie z przepisami ustawy z 15 maja 2015 r. Prawo
restrukturyzacyjne, ani tez nie istnieja podstawy do ich podjecia; oraz

z chwila rejestracji, Zastaw Rejestrowy stanowi¢ bedzie wazny i skuteczny
zastaw rejestrowy na Zastawione) Wierzytelnosci.

Powtorzone o§wiadczenia

W dniu przekazania Administratorowi Zastawu przez Emitenta Swiadectwa Zgodnosci,
oswiadczenia i zapewnienia, o ktorych mowa w punkcie 3.1 powyzej beda uwazane za
ponownie zlozone przez Emitenta.

ZOBOWIAZANIA EMITENTA

Emitent zobowiazuje si¢ wobec Administratora Zastawu, Ze:

Zastawione Wierzytelnosci nie bgda sprzedawane, cedowane lub nie dojdzie do
rozporzadzenia Zastawionymi Wierzytelnosciami w inny sposob (w tym nie zostang
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5.2

obcigzone) niz dozwolony na podstawie Warunkéw Emisji, niniejszej Umowy lub bez
uprzedniej pisemnej zgody Administratora Zastawu;

zawiadomi Administratora Zastawu niezwlocznie po powzigciu wiadomosci o tym, ze:
(i) jakakolwiek osoba podjeta jakiekolwiek czynnosci zmierzajace do wszczecia
postepowania egzekucyjnego (lub pozaegzekucyjnego wykonania uprawnien) w
stosunku do jakichkolwiek Zastawionych Wierzytelnosci lub ich czgéei, lub (ii) w
stosunku do jakichkolwiek Zastawionych Wierzytelnoéci lub ich czg$ci wszczete
zostalo postgpowanie egzekucyjne;

na zadanie Administratora Zastawu, podejmie wszelkie czynnosci oraz przekaze
wszelkie dokumenty niezbgdne w zwiazku z realizacjg niniejszej Umowy lub
zaspokojeniem z Zastawu Rejestrowego;

nie pézniej niz w terminie 7 Dni Roboczych od otrzymania pisemnego zadania, udzieli
wszelkich posiadanych informacji odnosnie wypelniania przez Emitenta zobowiazan z
tytulu Obligacji lub Dokumentéw Programu, przy czym z zadaniem takim
Administrator Zastawu nie bgdzie zwracal si¢ do Emitenta bez uzasadnionych przyczyn;

Emitent, nie pézniej niz 4 Dni Robocze od powzigcia uchwaly w sprawie likwidacji
Emitenta lub uprawomocnienia si¢ orzeczenia sadowego o przymusowej likwidacji
Emitenta, zawiadomi Administratora Zastawu o takim zdarzeniu;

Emitent, nie pdzniej niz 4 Dni Robocze od wszczecia postepowania upadlosciowego
lub restrukturyzacyjnego Emitenta zawiadomi Administratora Zastawu o wszczeciu
takiego postepowania i jego zasadnosci.

ZASPOKOJENIE Z ZASTAWU REJESTROWEGO

Zaspokojenie Zabezpieczonych Wierzytelnosci z Zastawu Rejestrowego nastapi
wedlug przepiséw o sadowym postepowaniu egzekucyjnym lub zgodnie z art. 22 ust.
1 Ustawy o Zastawie Rejestrowym.

Administrator Zastawu bedzie realizowal swoje uprawnienia wskazane powyzej i
wynikajace z Umowy i Umowy Zastawu Rejestrowego w wykonaniu pisemnych
Instrukcji Egzekucyjnych oraz pisemnych Instrukcji Szczegétowych, na zasadach
okreslonych ponizej:

52.1 Administrator Zastawu podejmie czynnos$ci zmierzajace do zaspokojenia
wierzytelnos$ci z Zastawu Rejestrowego, jezeli w terminach wynikajacych z
Warunkéw Emisji nie zostang wykupione Obligacje (i Zabezpieczone
Wierzytelnosci staly si¢ wymagalne i platne) i jednoczeénie Obligatariusz lub
Obligatariusze ztozag Administratorowi Zastawu Instrukcje Egzekucyjne;

522 Jezeli Obligatariusz Instruujacy przekaze Administratorowi Zastawu Instrukcje
Egzekucyjng, Administrator Zastawu:

(a) dostarczy Zawiadomienie o Egzekucji Emitentowi, ktéry ustanowily
Zastaw Rejestrowy na Zastawionej Wierzytelnosci, z ktérego bedzie

nastgpowato zaspokojenie;
N



(b) zawiadomi  Administratora  Zabezpieczen, o  dostarczeniu
Zawiadomienia o Egzekucji Emitentowi, o ktérych mowa w punkcie
5.2.2(a) powyzej oraz o Zastawionych Wierzytelnosciach, z ktorych
bedzie nastgpowalo zaspokojenie; oraz

(c) uwzgledniajac postanowienia i warunki niniejszej Umowy oraz
Warunkéw Emisji, z zastrzezeniem terminéw wynikajacych z
bezwzglgdnie obowiazujacych przepisow prawa podejmie dzialania
zgodne z Instrukcja Egzekucyjng w celu zrealizowania calosci lub
cze$ci Zabezpieczonych Wierzytelnosci wszystkich Obligatariuszy
Instruujacych,

chyba ze w terminie 7 dni od dorgczenia Emitentowi przez Administratora Zastawu
Zawiadomienia o Egzekucji Emitent zlozy Administratorowi Zastawu z kopig do
Administratora Zabezpieczen pisemne oswiadczenie o dokonaniu catkowitej platnosci
wymaganej z tytulu Obligacji wraz z jednoczesnym dowodem dokonania takiej
platnosci.

523

524

525

W przypadku wystapienia okolicznosci wskazanej w punkcie 5.2.1 powyzej,
Administrator Zastawu poinformuje Obligatariuszy o czynnosciach,
zmierzajacych do zaspokojenia ich wierzytelnosci z tytulu Obligacji z
Zastawionej Wierzytelnosci, ktére w danych okolicznosciach moze podjac oraz
wynikajacych z nich kosztach, a takze poinformuje Obligatariuszy o
mozliwo$ci zlozenia Instrukcji Szczegbétowej wskazujac jednoczesnie termin,
w jakim takie Instrukcje Szczegétowe powinny zosta¢ zlozone
("Zawiadomienie"). Wraz z Zawiadomieniem Administrator Zastawu moze
udostepni¢ formularz/wzér Instrukcji Szczegbélowej, wskazujacy mozliwe do
wykonania czynnodci, przy czym, Administrator Zastawu nie bedzie
zobowiazany do Zawiadomienia Obligatariuszy zgodnie z postanowieniami
niniejszego punktu w sytuacji, w ktorej Instrukcje Egzekucyjne ztozone przez
Obligatariuszy reprezentujacych wigcej niz 50% lacznej wartosci nominalnej
niewykupionych Obligacji rekomenduja podjecie danej czynnosci egzekucyjnej
poprzez wskazanie metody egzekucji. Instrukcje takie wigza Administratora
Zastawu i jest on zobowigzany do ich wykonania ("Instrukcje Wigzace").
Zawiadomienie moze zosta¢ opublikowane na stronie internetowej
Administratora Zastawu (o ile Administrator Zastawu bedzie mial takg strone
internetowa) lub moze zostaé przekazane Obligatariuszom w inny sposdb,
wedtug uznania Administratora Zastawu w szczegdlInosci: (i) za pos$rednictwem
Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. i podmiotéw
prowadzacych rachunki papieréw warto$ciowych lub za posrednictwem
Administratora Zastawu; (ii) na adresy e-mail uprzednio udostepnione przez
Obligatariuszy w celu kontaktowania sie z nimi; (iii) podmiotom, ktére zglosza
si¢ do Administratora Zastawu i wykaza swdj status Obligatariusza; lub (iv)
ogloszeniem w prasie ogdlnopolskiej;

Instrukcja Szczegolowa powinna zostaé przekazana Administratorowi Zastawu
w formie pisemnej w terminie wskazanym w Zawiadomieniu;

Instrukcje Szczegélowe, przekazane po uplywie terminu wskazanego w
Zawiadomieniu nie bgdg brane pod uwage przez Administratora Zastawu przy
ustalaniu wigkszosci, o ktorej mowa w punkcie 5.2.6 ponizej;
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5.5

5.6

5.7

526 W przypadku, w ktérym podjecie danej czynnosci egzekucyjnej poprzez
wskazanie metody egzekucji rekomendujg Instrukcje Szczegétowe zlozone
przez Obligatariuszy reprezentujacych wigkszo$¢ co najmniej 50% lacznej
wartosci nominalnej niewykupionych Obligacji (tych Obligatariuszy, ktérzy
zlozyli Instrukcje Szczegdlowe), Instrukcje takie sa Instrukcjami Wigzacymi
dla Administratora Zastawu i jest on zobowigzany do ich wykonania z
zastrzezeniem postanowien zawartych w punkcie 5.6.

Przy braku dyspozycji od odpowiednich Obligatariuszy Instruujgcych ztozonej zgodnie
z punktem 5.2 powyzej pozwalajacej na ustalenie Instrukcji Wigzacej, Administrator
Zastawu ma prawo (lecz nie obowiagzek) podejmowacé dziatania lezace w jego ocenie w
najlepszym interesie tych Obligatariuszy Instruujacych.

Administrator Zastawu nie jest zobowigzany do podjecia ani zaniechania zadnej
czynnosci, jesli, w jego opinii, stanowiloby to lub mogloby stanowi¢ naruszenie
bezwzglednie obowigzujacego przepisu prawa, badz tez naruszenie zobowigzania do
zachowania poufnosci lub mogloby go narazi¢ na poniesienie kary.

Jezeli Administrator Zastawu po otrzymaniu Instrukcji Egzekucyjnych nie bedzie
dysponowal niezbednymi $rodkami do pokrycia zwiazanych z tym kosztéw, wezwie
Obligatariuszy lub Emitenta do ich uiszczenia wskazujac wysokos¢ wplaty oraz
rachunek bankowy, na ktory powinna nastgpi¢ oraz termin do jej uiszczenia.

W przypadku w ktérym Administrator Zastawu nie otrzyma od Obligatariuszy lub
Emitenta $rodkéw niezbgdnych do pokrycia kosztow czynnosci podejmowanych w
wykonaniu Instrukcji Egzekucyjnych moze wstrzymaé sie od ich wykonania i w takim
wypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki faktyczne ani prawne takiego
zaniechania, w tym zwigzane z uchybieniem terminom procesowym lub utratg
mozliwosci wykonania takich czynnosci w péZniejszym terminie.

W przypadku braku prawidlowo ztozonej Instrukcji Egzekucyjnej, Administrator
Zastawu nie jest uprawniony do dostarczenia Emitentowi jako podmiot, ktéry
ustanowil Zastaw Rejestrowy na Zastawionej Wierzytelnosci, Zawiadomienia o
Egzekucji ani do podejmowania jakichkolwiek czynnosci egzekucyjnych lub
pozaegzekucyjnych w odniesieniu do Zastawu Rejestrowego.

ZALICZENIE UZYSKANYCH KWOT

W przypadku uzyskania przez Administratora Zastawu zaspokojenia z Zastawu
Rejestrowego, Administrator Zastawu dokona odpowiedniego rozliczenia kwot
uzyskanych z Zastawu Rejestrowego, przy czym kwoty te zostang przeznaczone przez
Administratora Zastawu:

6.1.1 w pierwszej kolejno$ci — na zaplat¢ lub na poczet zaptaty wynagrodzenia
Administratora Zastawu okreslonego w punkcie 10 Umowy oraz
wynagrodzenia Administratora Zabezpieczen, jak réwniez niezaplaconych
udokumentowanych oplat, kosztéw i wydatkéw Administratora Zastawu oraz
Administratora Zabezpieczen;

6.1.2 w drugiej kolejnosci — na zaptate lub na poczet zaplaty kosztow i wydatkéw
kazdego Obligatariusza Instruujacego poniesionych w zwigzku z

N

N
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7.1

7.2

8.1

zabezpieczeniem Administratorowi Zastawu kosztow zgodnie z punktem 5.5
Umowy; oraz

6.1.3  wtrzeciej kolejnosci — na poczet zaspokojenia wierzytelnosci z tytutu Obligacji
przyslugujacych Obligatariuszom, w nastepujacej kolejnosci: (i) po pierwsze
$wiadczenia z tytulu odsetek za opdznienie, (ii) po drugie $wiadczenia z tytutu
Kwoty Odsetek oraz Premii; oraz (iii) po trzecie $wiadczenia z tytulu
Naleznosci Gléwnych, przy czym Obligatariusze beda zaspokajani
proporcjonalnie do wielkosci wierzytelnosci z tytulu Obligacji, jakg posiadal
kazdy z Obligatariuszy w stosunku do Emitenta, przy czym Administrator
Zastawu: (i) przekaze tak obliczone kwoty Obligatariuszom Instruujacym oraz
Obligatariuszom, ktérzy zglosili si¢ do rozliczenia kwot uzyskanych z Zastawu
Rejestrowego i wykazali swoj status §wiadectwem depozytowym w terminie do
3 miesigcy od dnia uzyskania kwoty z Zastawu Rejestrowego, (ii) kwoty
nieprzekazane Obligatariuszom zgodnie z punktem poprzedzajacym zlozy do
depozytu sadowego albo przekaze KDPW;

6.1.4  w czwartej kolejnosci — na zwrot nadwyzki na rzecz Emitenta.

Jezeli wystapia przestanki uprawniajace Administratora Zastawu do zlozenia do
depozytu sadowego kwot uzyskanych z zaspokojenia z Zastawu Rejestrowego,
Administrator Zastawu zlozy odpowiednig czesé tak uzyskanych kwot (po pokryciu
kosztéw depozytu sadowego z uzyskanych kwot) do depozytu sadowego.

ZWOLNIENIE ZASTAWOW

Uplyw Okresu Zabezpieczenia powoduje automatyczne wygasnigcie Zastawu
Rejestrowego. Po wygasni¢ciu Okresu Zabezpieczenia, na Zzadanie i koszt Zastawcy,
Zastawnik zobowigzany po przedstawieniu stosownego zadania przez Zastawce, w
ciggu 14 Dni Roboczych od otrzymaniu stosownego potwierdzenia z KDPW o
umorzeniu Obligacji:

7.1.1  dorgczyé Zastawcy pisemne oswiadczenie potwierdzajace calkowita splate
Zabezpieczonych Wierzytelnosci i wygasniecie niniejszej Umowy; oraz

7.1.2  przedstawi¢ inny dokument niezbedny w celu udokumentowania faktu
wygasnigcia niniejszej Umowy, w formie, jakiej Zastawca zazada w granicach
rozsadku.

Administrator Zastawu ma prawo powstrzymac si¢ od dzialania zgodnie z punktem 7.1
Umowy do czasu, gdy otrzyma zaliczke od Emitenta na pokrycie ewentualnych
kosztéw zwiazanych z dziataniami podjgtymi na podstawie punktu 7.1 powyze;j.

WYGASNIECIE LUB ROZWIAZANIE UMOWY

Niniejsza Umowa zostaje zawarta na czas okreslony tj. do dnia, w ktérym wystgpi
pOzZniejsze ze zdarzen:

8.1.1  zaspokojenie wszelkich Zabezpieczonych Wierzytelnosci; albo

8.12  wyga$nigcie Zastawu Rejestrowego.
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Jezeli emisja Obligacji z innych przyczyn niz wina umyslna lub razaca niedbalstwo
administratora zastawu nie nastgpi do dnia 31 lipca 2021 roku, Administrator Zastawu
bedzie uprawniony do rozwigzania niniejszej Umowy za trzydziestodniowym
wypowiedzeniem z zachowaniem wynagrodzenia, o ktérym mowa w punkcie 9.1.1iw
punkcie 9.1.2 (za pelny pierwszy rok petnienia funkcji Administratora Zastawu).

Jezeli Obligacje zostaly wyemitowane i pozostaja niewykupione, ninigjsza Umowa nie
moze zosta¢ wypowiedziana lub rozwigzana poza przypadkami wskazanymi w
niniejszej Umowie.

Administrator Zastawu bedzie uprawniony do rozwigzania Umowy z zachowaniem 60-
dniowego terminu wypowiedzenia w przypadku, w ktérym Zastaw Rejestrowy bedzie
obarczony istotng wada prawng skutkujgca brakiem waznosci, wykonalnosci lub
skutecznosci Zastawu Rejestrowego lub brakiem mozliwo$ci prowadzenia egzekucji w
stosunku do Zastawu Rejestrowego, co zostalo potwierdzone raportem z badania
prawnego lub opinig prawng wskazujaca takie ryzyka prawne wydang przez
renomowang kancelari¢ prawng, przy czym przed wypowiedzeniem Umowy na
podstawie niniejszego punktu 8.4 Administrator Zastawu jest zobowigzany wystapié¢
do Emitenta z wnioskiem o zwolanie Zgromadzenia Obligatariuszy w celu zwolnienia
g0 z obowigzkéw Administratora Zastawu. Administrator Zastawu bedzie uprawniony
do wypowiedzenia Umowy na podstawie niniejszego punktu 8.4: (i) po powzigciu
stosownej uchwaly przez Zgromadzenie Obligatariuszy; lub (ii) w przypadku braku
zwolania przez Emitenta Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 28 dni od dnia
przedstawienia stosownego zadania przez Administratora Zastawu.

Strony zobowigzujg sie do rozwigzania niniejszej Umowy za zgodnym porozumieniem,
jezeli zgodnie z Warunkami Emisji dojdzie do zmiany podmiotu peligcego funkcje
Administratora Zastawu tj. Zgromadzenie Obligatariuszy podejmie stosowna uchwale
w przedmiocie zmiany podmiotu pelnigcego funkcje administratora zastawu lub
zwolnienia Administratora Zastawu z jego obowigzkow wynikajacych z Umowy lub
Umowy Zastawu Rejestrowego (w zakresie i na warunkach przewidzianych w uchwale)
oraz Emitent wyrazi zgod¢ na takg zmiang¢ Warunkéw Emisji lub tez zostang zawarte
jednobrzmiace porozumienia pomigdzy wszystkimi Obligatariuszami dotyczace
zmiany podmiotu pelniacego funkcje¢ administratora zastawu lub zwolnienia
Administratora Zastawu z jego obowigzkéw wynikajacych z Umowy lub Umowy
Zastawu Rejestrowego (w zakresie i na warunkach przewidzianych w porozumieniach).

W przypadku rozwigzania Umowy zgodnie z postanowieniami punktu 8.5, Strony
niezwlocznie powiadomig Obligatariuszy. W przypadku zmiany podmiotu pelniacego
funkcj¢ administratora zastawu zgodnie z postanowieniami punktu 8.5, w dniu
rozwiazania Umowy, Emitent zawrze umowe z nowym podmiotem, ktéry ma pelnié
funkcje administratora zastawu ("Nowy Administrator Zastawu") wskazanym z do
pelienia obowigzkéw w zakresie przewidzianym w niniejszej Umowie przez
Zgromadzenie Obligatariuszy lub w jednobrzmiacych porozumieniach, chyba ze taka
uchwata lub porozumienia bedg stanowily inaczej (w takim przypadku Strony zastosuja
sie do instrukcji zawartych w takiej uchwale lub porozumieniach).

Strony zobowigzuja sie, ze:

8.7.1 Emitent zawrze z Nowym Administratorem Zastawu umowe, na mocy ktorej
ustanowi ja nowym administratorem zastawu; oraz
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872 Nowy Administrator Zastawu, z ktorym Emitent zawrze umowe, o ktorej mowa
w punkcie poprzedzajacym zawrze z Administratorem Zastawu umowe, na
mocy ktorej na Nowego Administratora Zastawu przeniesiony zostanie Zastaw
Rejestrowy,

873  w terminie 1 (jednego) miesigca od daty odpowiednio: (i) podjecia uchwatly, o
ktérej mowa w punkcie 8.5 powyzej lub (ii) zwarcia ostatniego z
jednobrzmigcych porozumien, o ktorych mowa w punkcie 8.5 powyzej.

WYNAGRODZENIE, KOSZTY
Emitent zobowiazuje si¢ do zaplaty na rzecz Administratora Zastawu;

9.1.1 wynagrodzenia za pelnienie funkcji Administratora Zastawu w wysokosci
wskazanej jako wynagrodzenie Administratora Zastawu w Zalaczniku 2
(Prowizje i Marza oraz inne koszty) do Mandatu, platne z gory za kazdy
rozpoczety rok, na podstawie wystawionej przez Administratora Zastawu
faktury VAT. Wynagrodzenie to nie podlega obnizeniu w przypadku, w ktérym
Administrator Zastawu pelni swoje funkcje przez okres krétszy niz peiny rok;

9.1.2  kosztow wynagrodzenia doradcy prawnego wskazanego przez Administratora
Zastawu, ktory to doradca prawny zostanie powolany przez Administratora do
dokonywania wszelkich czynnosci zwigzanych z zachowaniem praw
Obligatariuszy iz dochodzeniem zaspokojenia na rzecz Obligatariuszy —
w wysoko$ci stanowigcej iloczyn czasu pracy, po$wieconego przez doradce
prawnego i stawki godzinowej, platnej w zlotych polskich, obliczanej wedlug
$redniego kursu waluty oglaszanego przez Prezesa NBP z dnia poprzedzajacego
wystawienie faktury VAT, powigkszonej w kazdym roku nastepujacym po
zawarciu niniejszej Umowy o roczny wskaznik inflacji oglaszany przez Gltéwny
Urzad Statystyczny.

Wynagrodzenie Administratora Zastawu, o ktérym mowa w punkcie 9.1.1 powyzej,
platne bedzie z gory, w terminie 7 dni od daty otrzymania przez Emitenta wystawionej
faktury VAT, przy czym pierwsza faktura wystawiona zostanie w terminie 7 dni od
Daty Emisji, a kazda kolejna w terminie 14 dni od dnia rozpoczecia danego roku
kalendarzowego.

Wynagrodzenie Administratora Zastawu, o ktdrym mowa w punkcie 9.1.2 powyzej,
platne bedzie miesiecznie z dolu w terminie 7 dni od daty otrzymania przez Emitenta
wystawionej faktury VAT,

Kwota wynagrodzenia, o ktorej mowa w punkcie 9.1 powyzej, nie obejmuje naleznego
podatku od towarow i ustug (VAT) ktory bedzie doliczany w wysokosci obowiazujacej
w dniu wystawiania faktury.

Emitent:

9.5.1 niezwlocznie, na zadanie, pokryje wszelkie udokumentowane koszty i wydatki
(w tym koszty prawne) poniesione przez Administratora Zastawu, cztonkéw
jego organdéw, doradcéw, pelnomocnikéw, agentéw lub innych os6b
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10.

1.

12.

12.1

12.2

dzialajacych w imieniu lub na rzecz Administratora Zastawu ("Osoba
Chroniona") zgodnie z niniejsza Umowa w zakresie niezbgdnym do:

(a) wykonania zobowigzan lub uprawnien wynikajacych z niniejszej
Umowy; lub

) dochodzenia zaspokojenia z Zastawu Rejestrowego lub ich
utrzymaniem,

z wylaczeniem kosztéw lub wydatkow poniesionych na skutek razacego niedbalstwa
lub winy umyslnej takiej Osoby Chronionej;

952 naprawi szkody poniesione przez kazdg Osob¢ Chroniong na skutek
niedokonania lub opdznienia w dokonaniu zaplaty takich kosztow lub
wydatkéw, z wylaczeniem szkdd poniesionych na skutek razacego niedbalstwa
lub winy umyslne;j takiej osoby.

ZAKAZ POTRACEN

10.1.1  Wszelkie platnosci, jakie majg zostaé¢ dokonane przez Emitenta na podstawie
niniejszej Umowy, beda obliczone i dokonane bez Zadnych potracen ani
odliczen na poczet roszczen wzajemnych lub z jakiegokolwiek innego tytutu.

10.1.2  Jezeli zgodnie z przepisami prawa Emitent jest obowigzany dokona¢ potracenia
lub odliczenia z jakiegokolwiek tytutu, to Emitent bedzie zobowigzany dokonaé
platnosci naleznej od niego powigkszonej w taki sposdb, aby kwota pozostata
po dokonaniu danego potracenia lub odliczenia byla réwna kwocie, jaka
przypadataby do zaplaty, gdyby nie bylo wymagane dokonanie danego
potracenia lub odliczenia.

OPLATA SKARBOWA 1 INNE OPLATY

Oplata skarbowa, oplaty rejestracyjne oraz podobne podatki i oplaty, ktére mogg by¢
nalezne w zwiazku z zawarciem i wykonaniem niniejszej Umowy, badz w zwiazku z
decyzja administracyjng lub orzeczeniem sadowym dotyczacym niniejszej Umowy
zostang poniesione przez Emitenta. Emitent zwolni Administratora Zastawu z
odpowiedzialnoéci, w tym z obowigzku zaplaty kar pienigznych zwigzanych z
op6znieniem lub brakiem zaplaty takiej oplaty skarbowej, rejestracyjnej, badz
podobnego podatku lub optaty.

ODPOWIEDZIALNOSC
Administrator Zastawu:

nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania lub zaniechania zgodne z Umowa, w tym
zgodne z Instrukcja Wiazaca, Umowg Zastawu Rejestrowego, Warunkami Emisji ani
za wszczecie egzekucji z Zastawu Rejestrowego zgodnie z postanowieniami Umowy,
Umowa Zastawu Rejestrowego i Warunkami Emisji oraz przepisami prawa;

nie ponosi odpowiedzialno$ci za ustanowienie Zastawu Rejestrowego, poza
obowigzkami zwiazanymi z zawarciem Umowy Zastawu Rejestrowego
przygotowanych przez doradcg prawnego lub wedlug wilasnego wyboru udzieleniem



12.3

12.4

12.5

12.6

12.7

12.8

12.9

12.10

pelnomocnictwa/pelnomocnictw do ustanowienia Zastawu Rejestrowego doradcy
prawnemu;

nie bedzie odpowiedzialny za jakiekolwiek platnosci z tytutu jakichkolwiek
Zastawionych Wierzytelnosci i nie jest zobowigzany dokonywac¢ takich platnosci; oraz

nie bgdzie odpowiedzialny za niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zobowigzan
wynikajacych z niniejszej Umowy, z wylaczeniem razacego niedbalstwa badz winy
umy$lnej Administratora Zastawu.

Administrator Zastawu nie ponosi odpowiedzialno$ci za:

125.1 adekwatnosé, rzetelno$¢ lub kompletnosé informacji (ustnych lub pisemnych)
przekazywanych mu przez Emitenta w zwigzku z Umowg lub Umowg Zastawu
Rejestrowego;

12.5.2 mozliwo$¢ odzyskania kwot naleznych z tytutu Obligacji;
12.5.3 rzetelno$¢ o§wiadczen skladanych przez Emitenta;

12.5.4 zadne opOznienie (ani jego konsekwencje) przy uznawaniu rachunku na kwote
wymagang na podstawie niniejszej Umowy, platng przez Administratora
Zastawu, jesli Administrator Zastawu podjat z zachowaniem nalezytej
starannosci dzialania tak szybko, jak to bylo mozliwe z praktycznego punktu
widzenia, w celu zastosowania si¢ do regulacji lub procedur operacyjnych
uznanego systemu rozliczeniowego, z ktérego Administrator Zastawu korzysta
dla tego celu.

Administrator Zastawu nie jest zobowigzany bada¢, czy Emitent spetnil §wiadczenia z
tytubu Obligaciji.

Administrator Zastawu nie jest zobowiazany do podejmowania jakichkolwiek
czynnodci lub wszczynania jakichkolwiek postepowan w celu zachowania lub
wykonania praw zwigzanych z Zastawem Rejestrowym.

Odpowiedzialno§¢ Administratora Zastawu wobec Emitenta i Obligatariuszy z tytulu
niewykonania lub nienalezytego wykonania Umowy ograniczona jest do 10-krotnosci
otrzymanego przez Administratora Zastawu wynagrodzenia netto (bez kwoty podatku
od towaréw i uslug), z wyjatkiem odpowiedzialnosci za szkode wyrzadzong w skutek
razacego niedbalstwa lub winy umyslonej, w stosunku do ktérej Administrator Zastawu
ponosi odpowiedzialno$é w pelnym zakresie.

Strony wzajemnie ograniczajg odpowiedzialno$§¢ Administratora Zastawu wynikajaca
z Umowy do wysokosci szkody rzeczywistej (damnum emergens).

Emitent zobowiazuje si¢ zwolni¢ Administratora Zastawu z jakichkolwiek
obowiazkéw $swiadczenia na rzecz podmiotoéw innych niz Emitent oraz podjaé wszelkie
dzialania zmierzajace do niedochodzenia roszczen wobec Administratora Zastawu z
tytulu obowiazkéw $wiadczenia na rzecz podmiotéw innych niz Emitent z tytulu
niewykonania lub nienalezytego wykonania Umowy przez Emitenta, takze w
przypadku wypowiedzenia Umowy przez Administratora Zastawu.
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13. UJAWNIENIE INFORMACIJI

13.1 Emitent oraz Administrator Zastawu moga ujawnia¢ w kazdym czasie informacje i
dokumenty dotyczace Obligacji, Podmiotéw Zobowigzanych, niniejszej Umowy,
Zastawu  Rejestrowego, Zabezpieczonych  Wierzytelnosci Administratorowi
Zabezpieczen, Obligatariuszom oraz potencjalnym Obligatariuszom (w tym
inwestorom zamierzajacym naby¢ Obligacje), innym akcjonariuszom, wspélnikom lub
udzialowcom Podmiotéw Zobowigzanych, Sponsorom oraz wierzycielom Podmiotéw
Zobowiagzanych. Strony wyrazaja zgod¢ na ujawnianie informacji i dokumentéw, o
ktérych mowa w niniejszym punkcie sgdom, doradcom, audytorom oraz podmiotom z
grupy kapitalowej, do ktorej nalezy Administrator Zastawu, a takze odpowiednim
organom nadzoru, tych podmiotow.

13.2 Emitent niniejszym wyraza zgode na przekazywanie kopii uméw i dokumentéw
zabezpieczern  Obligacji kazdemu  Obligatariuszowi oraz  potencjalnemu
Obligatariuszowi.

14. ZAWIADOMIENIA

14.1 Wszelkie zawiadomienia, wezwania lub inna korespondencja (,,Korespondencja™)
przekazywane w zwigzku z Umowg beda wazne o ile beda mialy forme pisemna (lub
forme elektroniczng podpisana kwalifikowanymi podpisami elektronicznymi) pod
rygorem niewaznosci i powinny by¢ dorgczane odpowiedniej Stronie na nastgpujacy
adres:

14.1.1 w przypadku Emitenta:

R.Power
Adres: ul. Putawska 2, 02-566 Warszawa
E-mail: pp@rpower.solar; ts@rpower.solar;
kamil.gajda@rpower.solar
Do wiadomosci: Przemyslaw Pigta, Tomasz S¢k, Kamil Gajda

14.1.2  w przypadku Administratora Zastawu:

mBANK S.A.
Adres: Departament Finansowania Strukturalnego i Mezzanine
Wydzial Emisji Papieréw Diuznych, ul. Prosta 18, 00-850
Warszawa
E-mail: marcin.zajac@mbank.pl;

tomasz.galka@mbank.pl;
pawel.bakiera@mbank.pl
AgencyDesk@mbank.pl

Do wiadomosci: Marcin Zajac, Tomasz Galka, Pawel Bakiera



14.2

14.3

14.4

15.

15.1

15.2

16.

Dopuszcza si¢ zmiang adreséw do dorgczen Korespondencji. O kazdej zmianie adresu
Strona zobowigzana jest poinformowaé¢ druga Strone na pi$émie pod rygorem
niewaznosci, z co najmniej 7-dniowym wyprzedzeniem, przy czym adres do doreczen
Korespondencji zawsze musi znajdowac sig¢ na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.

Korespondencja powinna by¢ dorgczana odpowiedniej Stronie w jeden z nizej
wymienionych sposobéw: (i) osobiscie, (ii) pocztowa przesytka listowg polecong lub
(iii) za posrednictwem kuriera, (iv) za posrednictwem wiadomosci e-mail lub (v) w
inny sposéb za potwierdzeniem odbioru.

Za dzieni otrzymania Korespondencji przez kazda ze Stron bedzie uwazany:

144.1 w przypadku dorgczenia osobiscie — (i) dzien faktycznego doreczenia przesylki
albo (ii) dzien odmowy przyjecia przesylki przez adresata albo (iii) dzien
drugiej bezskutecznej proby dorgczenia przesylki, jezeli doreczenie okaze sie
niemozliwe z powodu nieobecnosci adresata lub z innego powodu lezacego po
stronie adresata;

144.2 w przypadku przesylki listowej poleconej — (i) dzien faktycznego doreczenia
przesyiki, albo (ii) dzien, w ktérym uplynie 7 dni od pierwszego awizowania, a
przesylka nie zostanie podj¢ta w tym terminie albo (iii) dziefi odmowy przyjecia
przesylki albo (iv) dzien dokonania przez operatora pocztowego adnotacji
»adresat nieznany” lub adnotacji ,,adresat wyprowadzit si¢”;

1443 w przypadku przesylki kurierskiej — (i) dzien faktycznego dorgczenia przesyiki,
albo (ii) dzienh odmowy przyjecia przesylki przez adresata, albo (iii) dzien
dokonania przez firmg kurierskg adnotacji w przedmiocie braku mozliwosci
dorgczenia przesylki z powodu nieobecnosci adresata lub z innego powodu
lezacego po stronie adresata;

1444 w przypadku dorgczenia za posrednictwem poczty elektronicznej — dzien
wystania wiadomosci e-mail i jej przyjecia przez serwer odbiorcy;

14.4.5 w przypadku dorgczenia w inny sposob za potwierdzeniem odbioru - (i) dzien
faktycznego dorgczenia przesylki albo (ii) dzienn odmowy przyjecia przesyiki
przez adresata albo (iii) dzien bezskutecznej proby doreczenia przesylki, jezeli
dorgczenie okaze si¢ niemozliwe z powodu nieobecnosci adresata lub z innego
powodu lezacego po stronie adresata.

ZMIANY, ZGODY 1 ZEZWOLENIA

Wszelkie zmiany i uzupetnienia niniejszej Umowy wymagajg formy pisemnej (lub
formy elektronicznej podpisanej kwalifikowanymi podpisami elektronicznymi) pod
rygorem niewaznosci.

Z zastrzezeniem wypadkow wskazanych w niniejszej Umowie, zgoda, powiadomienie
lub zezwolenie dokonane przez Administratora Zastawu zgodnie z niniejsza Umowa
lub w zwigzku z nig bgda skuteczne wylacznie wtedy, gdy zostang dokonane w formie
pisemnej (lub formy elektronicznej podpisanej kwalifikowanymi podpisami
elektronicznymi).

ZANIECHANIE WYKONANIA PRAWA 1 KLAUZULA SALWATORYJNA



16.1

16.2

17.

18.

19.

20.

Opodznienie ani zaniechanie wykonania jakiegokolwiek uprawnienia przez
Administratora Zastawu na mocy niniejszej Umowy nie bedzie wplywalo negatywnie
na istnienie takiego uprawnienia ani nie bedzie traktowane jako zrzeczenie sie tego
uprawnienia. Jednorazowe badZz czesciowe skorzystanie z danego uprawnienia w
zadnym przypadku nie wylacza mozliwosci korzystania z tego uprawnienia w inny
sposdb lub dalszego korzystania z tego uprawnienia ani nie wylacza mozliwosci
korzystania z innego uprawnienia.

W razie uznania catlkowitej lub czgéciowej niewaznosci poszczeg6lnych postanowien
niniejszej Umowy, pozostale jej postanowienia pozostaja wazne, z zastrzezeniem art.
58 § 3 Kodeksu Cywilnego. Strony zmienig niewazne postanowienie tak, by w
najwigkszym mozliwym zakresie odpowiadatlo ich pierwotnej intencji.

DALSZE ZAPEWNIENIA

Emitent, na swdj koszt podejmie wszelkie dalsze czynnosci i sporzadzi wszelkie dalsze
dokumenty, jakich Administrator Zastawu moze zazada¢ w celu zapewnienia
skuteczno$ci postanowien niniejszej Umowy, a w szczegbélnosci (i) zachowania lub
wykonania wszelkich uprawnien przyslugujacych Administratorowi Zastawu na mocy
niniejszej Umowy oraz (ii) zapewnienia pelnej skutecznoséci zabezpieczenia
ustanowionego na mocy niniejszej Umowy.

PRAWO WLASCIWE

Niniejsza Umowa oraz wszystkie zobowigzania pozaumowne z niej wynikajace lub z
nia zwiazane podlegaja prawu polskiemu.

ROZSTRZYGANIE SPOROW

Sady wiasciwe miejscowo dla dzielnicy Srodmiescie m. st. Warszawy beda wiasciwe
dla rozstrzygania wszelkich spor6w wynikajgcych z niniejszej Umowy lub z nig
zwigzanych (w tym sporéw dotyczacych istnienia, wazno$ci lub rozwigzania niniejszej
Umowy).

EGZEMPLARZE

Niniejsza Umowa zostala sporzadzona w 2 jednobrzmiacych egzemplarzach po jednym
egzemplarzu dla Administratora Zastawu i Emitenta.



PODPISY
Emitent:
R.POWER SP. Z 0.0.

Podpis:

Imi¢ i nazwisko:

Stanowisko:

Administrator Zastawu:

MBANK S.A.

Podpis:

Imig¢ i nazwisko:

Stanowisko:

Podpis:

Imig¢ i nazwisko:

Stanowisko:
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8. Lista Spolek Projektowych

FIRMA SPOLKI KRS ALINGA sp. zo.o. 0000789629 | | Elektrownia PV 57 sp. z o.0. 0000824422
R.Power Asset Management 0000925064 | | HUNAM sp. z o.0. 0000789545 Elektrowlnia PV Fioletowa 0000824212
Elektrownia PV Nowe sp. 7 00, | 0000675197 | | Flektrownia PV 46 sp. 7 0.0. 0000794430 | g bV Gramatowa 0000824215
Elokitownia PV Puznowka 0000675181 Elektrownia PV 47 sp. z 0.0. 0000793670 Eﬁgi&; PV S 7o TITESERET:
Sp. Z 0.0. Elektrownia PV 48 sp. z o.0. 0000793740 o

RES 1 sp. zo.0. 0000741022 Elektrownia PV 49 sp. Z 0.0. 0000798678 Elektrownia PV 58 sp. z o.0. 0000830571
PV SPV sp. z o0.0. 0000734487 Elektrownia PV 50 sp. Z 0.0, 0000793714 Elektrownia PV 59 sp. z 0.0. 0000833848
RES 2 sp. zo.0. 0000761994 POMERIUM sp. Z 0.0, 0000794513 Elektrownia PV 60 sp. z 0.0. 0000833905
RES 3 sp. z 0.0. 0000762298 TARKWIN sp. Z 0.0, 0000794456 Elektrownia PV 61 sp. z 0.0. 0000832286
RES 4 sp. z 0.0. 0000774563 Elektrownia PV Ziclona sp. 7 0.0, | 0000803608 Elektrownia PV 100 sp. z o.0. 0000832436
Elektrownia PV 36 sp. z o.0. 0000782077 Elektrownia PV Zolta sp. 7 0.0. 0000804308 Elektrownia PV 101 sp. z 0.0. 0000833760
Elektrownia PV 37 sp. z o.0. 0000782254 Flekirownia PV Niebieska 0000804302 Elektrownia PV LUNA sp. z 0.0. | 0000832157
Elektrownia PV 38 sp. z o.0. 0000782242 | | sp. z 0.0. Elektrownia PV NANA sp. z 0.0. | 0000832238
Elektrownia PV 39 sp. z 0.0. 0000782559 SE;.elff)"’xnia PV Czerwona 0000804299 | g1k rownia PV SELENA 0000832160
Elektrownia PV 40 sp. 7 0.0. 0000782552 | | Elektrownia PV 51 sp. z 0.0, 0000805756 ;ﬁéitﬁ(&nia SV APOLLO 000832288
Elektrownia PV 41 sp. z 0.0. 0000782509 | | Elektrownia PV 52 sp. z 0.0. 0000806799 | | sp. z 0.0.

Elektrownia PV 42 sp. 7 0.0. 0000782750 | | Elektrownia PV 53 sp. Z o.0. 0000805847 | | Flcktrownia PV.EOS sp. zo.o. | 00008323435
Elektrownia PV 43 sp. 7 0.0, 0000785894 | | Elektrownia PV 54 sp. Z 0.0. 0000805807 | | Flektrownia PV CERES sp. z 0.0. | 0000832309
Elektrownia PV 44 sp. 7 0.0. 0000785919 | | Elektrownia PV 55 sp. Z 0.0. 0000805762 Eilghktrownia PVHEMERA sp.z | 0000832267
Elektrownia PV 45 sp. z o.0. 0000785911 | | Elektrownia PV 56 sp. z 0.0. 0000824434

! Udziaty w spotce zostang przeniesione do R.Power Investment w ramach reorganizacji Grupy opisanej w sekcji ,,Struktura Grupy — Reorganizacja oraz docelowa struktura Grupy” powyzej.
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2 Udziaty w spotce zostang przeniesione do R.Power Investment w ramach reorganizacji Grupy opisanej w sekcji ,.Struktura Grupy — Reorganizacja oraz docelowa struktura Grupy” powyzej.

3 Udzialy w spélce zostang przeniesione na podmiot zewnetrzny Belpasso sp. z 0.0. w 2021 r. w ramach finalizacji transakcji sprzedazy portfela Aurora 3.
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YGE POLAND SOLAR 5 0000595112 | | R.Power Elektrownia Kolno II 0000424127 | | Elektrownia PV 76 sp. z o.0. 0000859159
2
sp. Z 0.0. sp. z 0.0. .
Solar Park SPV sp. z o.0. 0000770507 | | R.Power Elektrownia Lipsk 0000424072 Elektrownia PV'77 sp. z 0.0. 0000859158
2 .
R Power Solar sp. 7 0.0, 0000436836 | [ SR-z0-0." Elektrownia PV 78 sp. z 0.0. 0000859182
Elektrownia PV 27 sp. z 0.0. 0000750204 -
- Elektrownia PV 79 sp. z o.0. 0000859146
Elektrownia PV 62 sp. z 0.0. 0000839077 -
Elektrownia PV 28 sp. z 0.0. 0000750185 -
- Elektrownia PV 81 sp. z 0.0. 0000859111
Elektrownia PV 63 sp. z o.0. 0000839058 :
Elektrownia PV 29 sp. z 0.0. 0000750216
- PV Wolsztyn sp. z o.0. 0000790564
Elektrownia PV 64 sp. z 0.0. 0000839064 -
Elektrownia PV 30 sp. z 0.0. 0000750212 3
: SUNprogres sp. z 0.0. 0000472685
Elektrownia PV 65 sp. z 0.0. 0000839038 :
R.Power Elektrownia Jedwabne | 0000424069 Flokt PV 33 0000888446
Elektrownia PV 66 sp. z 0.0. 0000839108 | | sp. z0.0.> cktrownia 8p. 2 0.0.
RMQ Cicchanowice sp. 0.0, 0000849999 Elektrownia PV 31 sp. z 0.0. 0000771429 | | Elektrownia PV 84 sp. z o.o. 0000888449
RMQ Chelm Slaski sp. 0.0, 0000851300 Elektrownia PV 32 sp. z 0.0. 0000771440 | | RES 6 sp. z 0.0. 0000890176
Elektrownia PV 67 sp. Z 0.0, 0000850455 Elektrownia PV 33 sp. z o.0. 0000771503 | | PV Orion sp. z 0.0. 0000886860
Elektrownia PV 68 sp. Z 0.0, 0000850496 Elektrownia PV 34 sp. z o.0. 0000771589 | | PV Hydra sp. z o.0. 0000886575
Elcktrownia PV 69 sp. 2 0.0, 0000350465 Elektrownia PV 35 sp. z o.0. 0000771553 | | Elektrownia PV 89 sp. z 0.0. 0000932103
Elektrownia PV 70 sp. 7 0.0. 0000850495 SE;eI;t(r)o(\))vma PV Gralewo 0000675255 | | Elektrownia PV 82 sp. z 0.0. 0000929725
Elektrownia PV 71 sp. z o.0. 0000850451 | | R.Power Solar Potudnie sp. z 0.0. | 0000560665 Elektrownia PV'85 sp. z 0.0. 0000929668
Elektrownia PV Czarna sp. z 0.0. | 0000850475 | | Elektrownia PV Lukowo 0000675217 Elektrownia PV 86 sp. z 0.0. 0000929779
Elekirownia PV Rozowa 0000850434 lsgliélit?(;?;;, R RS 0008501 F Elektrownia PV 87 sp. z o.0. 0000929678
sp. Z 0.0. p- 2 0.0. Elektrownia PV 88 sp. z 0.0. 0000929640
lsigel;tgo:vnia PV Pomaranczowa 0000850483 | | Elektrownia PV 73 sp. z 0.0. 0000859120 PV Grabik sp. Z 0.0, 0000862401
R Power Elcktrownia Zagroby- | 0000423751 | | F ektrownia PV'74 sp. z o.. 0000839144 | 1 ktrownia PV Lagiewniki 1 0000675210
Zakrzewo sp. z 0.0.> Elektrownia PV 75 sp. z o.0. 0000859152 | | sp. z0.0.
Elektrownia PV 8 sp. z o0.0. 0000761802




Elektrownia PV Dabréwka 0000669915

Wielkopolska sp. z 0.0.

QUANTA ENERGY S.A. 0000833510

MENLO ELECTRIC S.A. 0000917564

FIRMA SPOLKI NUMER W REJESTRZE | NUMER INDENTYFIKACJI PODATKOWEJ
R.Power Investment B.V. CCI: 81091508 NL861924812B01
R.Power Italy SRL MI - 2579420 11092590964
PV Jupiter SRL CT - 430546 05762310877
PV Venus SRL MI - 2605360 11470350965
PV Mars SRL MI - 2605365 11470290963
R.Power Portugal LDA 515488291 515488291
R.Power Terena LDA* 513174044 513174044
Capitulo Breve LDA 516050567 516050567
Colossal Vetor Lda 516043714 516043714
Epinoseline LDA 515936561 515936561
Waves Mission Unipessoal LDA 516044125 516044125
Ffnev Portugal I, Unipessoal LDA | 515163074 515163074
R.Power Deutschland GmbH HRB: 231663 B 2749950246
R.Power ESPANA S.L. B42944280 B42944280
RP Energia Uno S.L. B05418629 B05418629
RP Energia Dos S.L. B05418611 B05418611

RP Energia Tres S.L. B05418603 B05418603
R.Power Bucuresti S.R.L. J40/15952/2021 CIF: 44907916

4 Udziaty w spolce zostang przeniesione do R.Power Investment w ramach reorganizacji Grupy opisanej w sekcji ,,Struktura Grupy — Reorganizacja oraz docelowa struktura Grupy” powyzej.
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9. Definicje i objasnienia skrétow
Administrator Zabezpieczen oznacza BSWW.
Administrator Zastawu oznacza mBank.
Agent Emisji oznacza mBank.
Agent Kalkulacyjny oznacza mBank.
ASO oznacza alternatywny system obrotu papierami wartosciowymi prowadzony przez GPW.
BF Audyt oznacza BF Audyt sp. z 0.0.
BSWW oznacza BSWW Trust sp. z o.0.
Cel Emisji ma znaczenie nadane mu w rozdziale IV punkt 1 niniejszej Noty Informacyjne;j.
Data Emisji oznacza 2 czerwca 2021 r.
Data Platnosci Odsetek ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji.

Data Wcze$niejszego Wykupu oznacza dzien, w ktorym Obligacje stang si¢ wymagalne przed Datg
Wykupu, zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji.

Data Wykupu oznacza 2 czerwca 2026 r.
Dealer oznacza mBank.

Dyrektywa OZE oznacza dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/28/WE z dnia 23 kwietnia
2009 r. w sprawie promowania stosowania energii ze zrédel odnawialnych zmieniajaca i w nastgpstwie
uchylajaca dyrektywy 2001/77/WE oraz 2003/30/WE.

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

Emitent oznacza R.Power S.A. (uprzednio R.Power sp. z 0.0.).

EPC oznacza generalne wykonawstwo elektrowni fotowoltaicznych (ang.
engineering/procurement/construction)

GAAR oznacza generalng klauzulg obejscia prawa podatkowego.
GPW oznacza Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Green Bond Framework oznacza Green Bond Framework Emitenta, ktora zostala pozytywnie
zaopiniowana przez Sustainalytics w dniu 30 listopada 2020 r.

Green Bond Principles oznacza Zasady dotyczace Zielonych Obligacji (Green Bond Principles)
opublikowane przez ICMA.

Grupa oznacza Emitenta i jego podmioty zalezne.

ICMA oznacza Migdzynarodowe Stowarzyszenie Rynkow Kapitatowych (International Capital
Markets Association);

IPP oznacza niezaleznego producenta energii (ang. independent power producer).
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IRR oznacza wewnetrzng stope zwrotu (internal rate of return), tj. metode oceny efektywnos$ci
ekonomicznej inwestycji rzeczowej oraz wskaznik finansowy wyznaczony w oparciu o t¢ metodg.

IVC oznacza Mie¢dzynarodowe Standardy Wyceny (International Valuation Standards).

KDPW oznacza Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie.

KNF oznacza Komisje Nadzoru Finansowego.

Kodeks Spotek Handlowych oznacza ustawg z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych.
mBank oznacza mBank S.A.

MSR oznacza Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci.

Nalezno$¢ Glowna oznacza w odniesieniu do jednej Obligacji kwote odpowiadajaca jej wartosci
nominalnej w danym czasie.

Nomad Electric oznacza Nomad Electric sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie.

Nomad Electric Services oznacza Nomad Electric Services sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
Nota Informacyjna oznacza niniejszg not¢ informacyjna.

O&M oznacza serwisowanie elektrowni (ang. operations and maintenance).

Obligacje 1/2021 oznacza obligacje serii 1/2021 wyemitowane przez Emitenta w ramach Programu w
dniu 2 czerwca 2021 r.

Obligacje oznacza obligacje serii 2/2021 wyemitowane przez Emitenta w ramach Programu w dniu 10
grudnia 2021 r.

Obligatariusze oznacza posiadaczy Obligacji.

Okres Odsetkowy oznacza okres od przewidywanej Daty Emisji (wiacznie) do pierwszej Daty
Platnosci Odsetek (z wytaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajacy od poprzedniej Daty
Platnosci Odsetek (wlacznie) do nastepnej Daty Platnosci Odsetek (z wyltaczeniem tego dnia), z
zastrzezeniem, ze ostatni Okres Odsetkowy moze si¢ okaza¢ krotszy ze wzgledu na dokonanie
wczesniejszego wykupu Obligacji zgodnie z postanowieniami Warunkow Emisji.

Ordynacja Podatkowa oznacza ustawe z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Ordynacja podatkowa.
OSD oznacza operatora sytemu dystrybucyjnego.

OZE oznacza odnawialne zrodta energii.

PLN oznacza walute ztoty.

Podmiot Prowadzacy Rachunek oznacza podmiot prowadzacy Rachunek Papierow Warto§ciowych
lub Rachunek Zbiorczy, na ktorym zarejestrowane sg Obligacje.

Podmiot Zobowigzany oznacza Emitenta, Nomaad FElectric, Nomad Electric Services, R.Power
Investment oraz R. Power Development.

Portfel IPP oznacza portfel elektrowni fotowoltaicznych nalezacych do Grupy.
PPA oznacza umowg sprzedazy energii (ang. power purchase agreement).
Prawo Energetyczne oznacza ustawe z dnia 10 kwietnia 1997 r. — Prawo energetyczne.

Prawo Restrukturyzacyjne oznacza Ustawe z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne.
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Prawo Upadlo$ciowe oznacza Ustawe z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe.

Premia oznacza premi¢ z tytutu realizacji Opcji Emitenta Wczesniejszego Wykupu, w wysokosci
wskazanej w Warunkach Emisji .

Prezes URE oznacza Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki.

Program oznacza program emisji obligacji do tacznej kwoty wyemitowanych i niewykupionych
obligacji wynoszacej 1.000.000.000 PLN ustanowiony przez Emitenta w dniu 20 kwietnia 2021 r.

R.Power Development oznacza R.Power Development sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
R.Power Investment oznacza R.Power Investment B.V. z siedzibg w Amsterdamie, Holandia.

Rachunek Obslugi Zadluzenia oznacza zablokowany rachunek Emitenta o numerze 82 1140 1010
0000 2824 3400 1006 prowadzony w mBank, bedacy przedmiotem Zastawu na Rachunku.

Rachunek Zbiorczy oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu przepisow Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi.

Rozporzadzenie MAR oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE) nr 596/2014
z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku.

Rozporzadzenie o Stawkach Referencyjnych 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 wynikéw funduszy
inwestycyjnych i1 zmieniajgce dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr
596/2014.

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 papieréw warto$ciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym
oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE.

RTB oznacza status gotowosci projektu do budowy (ready to build).
Spolki Projektowe oznacza podmioty wymienione w zalgczniku nr 7 do niniejszej Noty Informacyjne;.

Spotki Ustlugowe, Spélki serwisowe oznacza spotki z Grupy powotane w celu swiadczenia ustug na
rzecz Spotek Projektowych. Na dzien sporzadzenia Noty Informacyjnej sg to: Nomad Electric Services,
Nomad Electric, R.Power Development oraz nalezace do Grupy zagraniczne spotki serwisowe.

UE oznacza Uni¢ Europejska.
Ustawa o Obligacjach oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach.

Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi oznacza ustaw¢ z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi.

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

Ustawa o OZE oznacza ustawg z dnia 20 lutego 2015 r. o odnawialnych zrodtach energii.

Ustawa o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych oznacza ustawe z dnia 26 lipca 1991 r. o
podatku dochodowym od 0s6b fizycznych.

Ustawa o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych oznacza ustawe z dnia 15 lutego 1992 r. o
podatku dochodowym od 0s6b prawnych.
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Ustawa o Podatku od CzynnoS$ci Cywilnoprawnych oznacza ustawe z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o
podatku od czynnos$ci cywilnoprawnych.

Ustawa o Podatku od Spadkoéw i Darowizn oznacza ustawe¢ z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od
spadkéw i darowizn.

Warunki Emisji oznacza warunki emisji Obligacji.

WIBOR oznacza referencyjng wysokos¢ oprocentowania pozyczek na polskim rynku
migdzybankowym (Warsaw Interbank Offered Rate).

Zastaw na Rachunku ma znaczenie nadane mu w rozdziale [V punkt 7 niniejszej Noty Informacyjne;.
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