NOTA INFORMACYIJNA
sporzadzona na potrzeby wprowadzenia do obrotu w alternatywnym systemie obrotu Catalyst
prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
obligacji serii M, wyemitowanych przez spétke pod firma

White Stone Development spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie
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LEVELOPMENT

Niniejsza nota informacyjna zostata sporzadzona w zwigzku z ubieganiem sie o wprowadzenie instrumentéw
finansowych objetych t3 notg do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde

Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

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

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 wtasciwa

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

Tresc niniejszej noty informacyjnej nie byta zatwierdzana przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie

S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w niej zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami prawa.

Autoryzowany Doradca:

MICHAEL/STROM

DOM MAKLERSKI

Michael / Strém Dom Maklerski S.A.

Data sporzadzenia Noty Informacyjnej: 7 sierpnia 2026 r.
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. OSWIADCZENIA OSOB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W NOCIE INFORMACYJNEJ

1.1  Emitent

Niniejszym oswiadczamy w imieniu Emitenta, ze zgodnie z nasza najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej
starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w niniejszej Nocie Informacyjnej dla obligacji serii M
sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto w niej zadnych faktow, ktére
mogtyby wptywac na jej znaczenie i wycene instrumentéw finansowych wprowadzanych do obrotu, a takze ze

opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z udziatem w obrocie tymi instrumentami.

W imieniu Emitenta:

Egﬁmr f;dpissn?;l}:;u* Dokument podpisamy
Data 2026.08.07 120625 preez Azma Mania
mmsee CEST mEEeme  Data: 2026.08.07
12:07-56 CEST
Katarzyna Szymborska Anna Suchodolska
Cztonek Zarzgdu Cztonek Zarzgdu

1.2  Autoryzowany Doradca

Niniejszym oswiadczamy w imieniu Autoryzowanego Doradcy, iz Nota Informacyjna dla obligacji serii M spotki
White Stone Development sp. z 0.0. zostata sporzagdzona zgodnie z wymogami okreslonymi w Zatgczniku Nr 1
do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, uchwalonego Uchwata Nr 147/2007 Zarzadu Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 r. (z p6zn. zm.), oraz ze wedtug jego najlepszej
wiedzy i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi mu przez emitenta, informacje zawarte w Nocie
Informacyjnej dla obligacji serii M s3prawdziwe, rzetelne izgodne ze stanem faktycznym oraz,
ze nie pominieto w niej zadnych faktow, ktére mogltyby wptywac na jej znaczenie i wycene instrumentéw
finansowych wprowadzanych do obrotu, a takze ze opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z udziatem

w obrocie tymi instrumentami.

W imieniu Autoryzowanego Doradcy

Elektronicznie podpisany
Plotr Ma rCIn Elektronicznie podpisany I—eszek przez LeszekTrl:;csz
przez Piotr Marcin Jankowski
Data: 2026.08.07 11:35:00
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II. Wstep

2.1. Podstawowe informacje o Emitencie

Nazwa (firma): White Stone Development spotka z ograniczong

odpowiedzialnoscia

Nazwa (firma) skrécona: White Stone Development sp. z 0.0.
Forma prawna: spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: Ul. Zaryna 2B bud. D, 02-593 Warszawa,
Telefon: +48 22 507 86 20

Adres poczty elektronicznej: biuro@white-stone.pl

Adres strony internetowe;j: www.white-stone.pl

Numer KRS: 0000292881

Oznaczenie sadu rejestrowego: Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XllI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

141210596

NIP: 108-000-41-46

KOD LEI 259400MUSNWZAJ7XIM93

2.2. Wskazanie wszystkich osob odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w nocie informacyjnej

Osoby uprawnione do reprezentowania Emitenta:

e Katarzyna Szymborska Cztonek Zarzadu Emitenta

e Anna Suchodolska Cztonek Zarzgdu Emitenta

Sposéb reprezentacji podmiotu

Do reprezentowania Spotki, w przypadku powotania zarzadu jednoosobowego spétke reprezentuje jedyny
cztonek zarzadu samodzielnie w przypadku zarzgdu wieloosobowego dwdch cztonkdéw zarzadu tacznie lub

cztonek zarzadu tacznie z prokurentem.

2.3. Informacje czy dziatalno$¢ prowadzona przez emitenta wymaga posiadania zezwolenia, licencji lub zgody,
a w przypadku istnienia takiego wymogu - dodatkowo przedmiot i numer zezwolenia, licencji lub zgody,
ze wskazaniem organu, ktory je wydat

Dziatalno$¢ prowadzona przez Emitenta nie wymaga zezwolenia, licencji lub zgody.
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2.4. Podstawowe informacje o Autoryzowanym Doradcy

Kraj siedziby:

Adres poczty elektronicznej:
Adres strony internetowej:

z Emitentem

Michael / Strom Dom Maklerski S.A.
spotka akcyjna

Polska

Warszawa

UL. Paniska 97, 00-834 Warszawa
+48 22 128 59 00

+48 22 128 59 89

kontakt@michaelstrom.pl

www.michaelstrom.pl
525-247-22-15
142261319
0000712428

P N HE ENRWVEA T olei (o]l 1) wsparcie Emitenta przy sporzadzaniu

Informacyjnej,

2) ztozenie w niniejszej Nocie Informacyjnej
przewidzianego dla Autoryzowanego Doradcy,

3) sporzadzenie wniosku o wprowadzenie Obligacji

niniejszej Noty

o$wiadczenia

do obrotu

w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez Gietde

Papieréw Wartosciowych w Warszawie,

4) udziat w procedurze wprowadzenia

do obrotu

w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez Gietde

Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
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lll.  CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z EMITENTEM | WPROWADZANYMI INSTRUMENTAMI DLUZNYMI,
W SZCZEGOLNOSCI ZWIAZANE Z SYTUACJA GOSPODARCZA, MAJATKOWA | FINANSOWA EMITENTA
1 JEGO GRUPY KAPITALtOWE)

Przed podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji w Obligacje Emitenta potencjalni inwestorzy powinni starannie
przeanalizowa¢ czynniki ryzyka przedstawione ponizej oraz inne informacje zawarte w Dokumencie
Informacyjnym. Wystgpienie jakiegokolwiek lub kilku z wymienionych ponizej ryzyk samodzielnie lub
w potgczeniu z innymi okolicznosciami moze miec istotny, niekorzystny wptyw w szczegdlnosci na dziatalnos¢
Emitenta, jego sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci, cene i wartos¢ Obligacji, co z kolei moze skutkowac
poniesieniem przez inwestorow straty rownej catosci lub czesci inwestycji w Obligacje.

Inwestorzy, ktdérzy zamierzaja nabyé Obligacje, powinni mie¢ na uwadze ryzyka inwestycyjne zwigzane
z dziatalnoscig Emitenta, specyfikg rynku, na ktérym dziata Emitent, oraz ryzyka wtasciwe dla instrumentow rynku
kapitatowego, w tym Obligacji. Inwestor nabywajgcy Obligacje powinien zdawac sobie sprawe, ze ryzyko
bezposredniego inwestowania na rynku kapitatowym jest wyzsze od inwestycji w obligacje skarbowe, czy tez
jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, co zwigzane jest m.in. z nieprzewidywalnoscig zmian
kurséw, tak w krétkim, jak i w dtugim okresie oraz koncentracja ryzyka inwestycyjnego.

Ponizej przedstawione czynniki ryzyka nie stanowig wyczerpujgcej listy wszystkich ryzyk zwigzanych
z inwestowaniem w Obligacje. Potencjalni inwestorzy, dokonujgc analizy informacji zawartych w Dokumencie
Informacyjnym, powinni za kazdym razem uwzglednia¢ wszystkie wymienione w nim czynniki ryzyka oraz
ewentualne inne, dodatkowe, o charakterze losowym lub niezalezne od Emitenta czynniki zwigzane z jego
dziatalnoscig, wspodlnikami i osobami zarzgdzajgcymi Emitenta oraz rynkiem papieréw wartosciowych
i Srodowiskiem ekonomicznym, w jakim Emitent prowadzi dziatalnosc.

Nie mozna wykluczy¢, ze z uptywem czasu lista ryzyk okreslonych ponizej nie bedzie kompletna ani wyczerpujgca
i w zwigzku z tym na date Dokumentu Informacyjnego ryzyka te nie moga by¢ traktowane jako jedyne, na ktére
Emitent jest narazony w okresie do wykupu Obligacji. Kolejnos¢, w jakiej ryzyka zostaty przedstawione ponizej,
nie odzwierciedla prawdopodobieristwa ich wystgpienia ani ich natezenia lub znaczenia. Emitent moze by¢
narazony na dodatkowe ryzyka i negatywne czynniki, ktére nie sg na date Dokumentu Informacyjnego znane
Emitentowi. Wystgpienie zdarzen opisanych jako ryzyka moze spowodowac spadek ceny rynkowej Obligacji,

w wyniku czego inwestorzy, ktorzy nabedg Obligacje, moga poniesc strate réwna catosci lub czesci ich inwestycji.

3.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem gospodarczym i prawnym Grupy Emitenta

3.1.1. Ryzyko zwigzane z sytuacjg ekonomiczng w kraju

Poziom przychodéw Grupy Emitenta uzalezniony jest od zamoznosci ludnosci w krajach, na ktérych Grupa
Emitenta prowadzi lub zamierza prowadzi¢ dziatalnos¢ deweloperska, w szczegdlnosci mieszkaricow Warszawy,
ktéra zmienia sie w zaleznosci od koniunktury gospodarczej, w tym: dynamiki wzrostu gospodarczego, poziomu
bezrobocia, konsumpcji indywidualnej, wskaznikdéw optymizmu konsumentdw, poziomu kursu euro wobec
ztotego oraz polityki fiskalnej panstwa. Poziom przychoddéw Grupy Emitenta uzalezniony jest takze od
dostepnosci kredytow mieszkaniowych dla klientéw indywidualnych.

Dobra koniunktura gospodarcza zwieksza site nabywczg ludnosci, cheé poprawy warunkéw mieszkaniowych oraz
sktonnos¢ do finansowania zakupu mieszkania kredytem i dostepnos¢ takiego finansowania. Przeciwnie, kryzys
finansowy na rynkach swiatowych oraz nastepujgcy po nim kryzys dtugu zmusit banki do zaostrzenia polityki

kredytowej (z uwagi na wtasng ocene ryzyka oraz zaostrzone wymogi instytucji regulujacych i nadzorujgcych
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rynek), pociggajac za sobg zauwazalne ograniczenie popytu na mieszkania, zmiane cen i marz oraz zmiane
preferencji klientéw.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku przedtuzajacego sie ostabienia lub ponownego pogorszenia koniunktury
gospodarczej nastgpig dalsze wahania popytu na nowe mieszkania, oferowane przez Emitenta, co wptynie
negatywnie na jego perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako wysoka, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnosc i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ znaczaca. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako srednie.

3.1.2.  Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig kredytowg nabywcow lokali

Grupa prowadzi dziatalnos$¢ na rynku mieszkaniowym. Popyt na tym rynku zalezy w szczegdlnosci od dostepnosci
kredytéw mieszkaniowych dla nabywcow lokali mieszkalnych i zdolnosci do ich obstugi. Ewentualny spadek
dostepnosci takich kredytow, jak réwniez pogorszenie zdolnosci kredytowej potencjalnych nabywcéw lokali
mieszkalnych moze negatywnie wptynac na wielko$¢ przychoddéw Grupy. Ponadto, zmiany w polityce regulacyjne;j
wywotujgcej wptyw na ocene zdolnosci kredytowej przez banki oraz polityki bankéw w tym zakresie mogg
spowodowac spadek popytu na nowe mieszkania, a tym samym moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢,
perspektywy rozwoju, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako wysoka, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnosc i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ znaczaca. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako $rednie.

3.1.3.  Ryzyko zmiany cen sprzedawanych lokali

Grupa jest uzalezniona od cen sprzedawanych lokali, na ktére nie ma bezposredniego wptywu. Na aktualny popyt
na mieszkania i poziom cen gtéwny wptyw majg poziom zamoznosci spoteczenstwa, dostepnosc kredytdw (w tym
réwniez: wysokos$¢ stop procentowych i marz kredytowych) oraz dziatania konkurencji. Niekorzystna zmiana
czynnikdw ksztattujacych popyt i cene mieszkarn moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, perspektywy
rozwoiju, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako wysoka, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnosc i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ znaczaca. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako $rednie.

3.1.4. Ryzyko zwigzane z konfliktami zbrojnymi na swiecie

W koniec lutego 2022 r. nastgpita inwazja wojsk rosyjskich na terenie Ukrainy, kraju sgsiadujgcego z Polskg. W
wyniku konfliktu panstwa europejskie, USA, Australia oraz poszczegdlne kraje azjatyckie (m.in. Japonia, Korea
Potudniowa, Singapur) natozyty sankcje finansowe i handlowe na Rosje oraz czeSciowo na Biatorus. W wyniku
tego wymiana handlowa z tymi krajami oraz Ukraing, ktdra jest w stanie wojny, ulegta zatamaniu. Gtéwnymi
produktami importowanymi z tych krajéw byty: drewno, produkty chemiczne (Biatorus), pétprodukty z zelaza i
stali, produkty roslinne (Ukraina), surowce energetyczne, stal, metale przemystowe (Rosja). W wyniku tego
nastgpity krétkoterminowe braki tych produktéw i/lub nastgpit gwattowny wzrost cen tych débr. Duza cze$¢ tych
produktéw jest wykorzystywana w branzy budownictwa, w tym mieszkaniowego, co w krétkim i Srednim okresie
miato wptyw na wzrost kosztow wykonawstwa inwestycji Emitenta. Ponadto, wojna podniosta tez ryzyko

polityczne w regionie Europy Wschodniej i Srodkowo-Wschodniej. Na ten moment Emitent nie widzi istotnego
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wptywu sytuacji w Ukrainie na rynek mieszkaniowy w Polsce, jednak nie mozna wykluczyé wptywu tego czynnika
ryzyka na rynek mieszkaniowy w przysztosci. Dnia 28 lutego 2026 r. wybucht konflikt zbrojny na Bliskim
Wschodzie. Eskalacja konfliktu zbrojnego lub napie¢ geopolitycznych miedzy Iranem, Stanami Zjednoczonymi a
Izraelem lub innymi krajami, ktére dotgcza sie do konfliktu (w tym ataki na instalacje naftowe, gazowe, blokada
ciesnin lub sankcje) moze mie¢ posredni negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta poprzez:

* Wzrost cen energii i poziomu inflacji, co moze przetozy¢ sie na wzrost kosztéw budowy i zaktécenia tancuchéw
dostaw towarow;

e Zahamowanie procesu spadku stép procentowych w Polsce, a w skrajnie negatywnym scenariuszu ich wzrost,
co wptynie na wzrost kosztow finansowania zewnetrznego Emitenta i wzrost kosztu kredytu hipotecznego dla
nabywcéw mieszkan, co z kolei przetozy sie na sprzedaz Emitenta;

* Pogorszenie nastrojow spotfecznych, co moze wptywaé na spadek popytu na nieruchomosci mieszkaniowe.
Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako wysoka, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnosc i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby byc¢ znaczaca. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako wysokie.

3.1.5.  Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Podmioty w branzy konkurujg ze sobg w szczegdlnosci na nastepujgcych ptaszczyznach: (i) lokalizacji
nieruchomosci; (ii) cen lokali; (iii) zaawansowania budowy; (iv) proponowanej oferty kredytowej przez banki
wspotpracujace z deweloperem. Dalszy wzrost konkurencji moze wptyng¢ na koniecznosé¢: dostosowania oferty
do warunkéw rynkowych (w tym: na obnizenie cen mieszkan, wzrostu cen za nowe grunty), dokonywania
wzmozonych inwestycji, przejmowania wykwalifikowanych pracownikéw i ewentualnie skierowania dziatalnosci
na inne rynki. Powyzsze czynniki prowadzi¢ mogg do zwiekszania kosztéw, a zatem miec negatywny wptyw na
dziatalnos¢, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako $rednia, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ dosé znaczaca. Emitent

ocenia prawdopodobienistwo zaistnienia tego ryzyka jako $rednie.

3.1.6. Ryzyko zwigzane z trudnosciami w uzupetnianiu banku ziemi

Kluczowym czynnikiem decydujagcym o powodzeniu pojedynczego projektu deweloperskiego jest dobra
lokalizacja inwestycji. Spétka prowadzi planowanie strategiczne w zakresie pozyskiwania gruntéw pod przyszte
projekty deweloperskie, ale nie jest w stanie zapewnic, iz w przysztosci pozyska ona odpowiednie grunty pod
lokalizacje inwestycji. Do podstawowych przeszkdéd w pozyskiwaniu atrakcyjnych gruntéw pod budowe zaliczy¢
nalezy: konkurencje na rynku nieruchomosci, czasochtonnos¢ uzyskiwania pozwolen na budowe, brak
dostepnosci do podstawowej infrastruktury, nieuchwalone miejscowe plany zagospodarowania przestrzennego
oraz przewlekte procedury administracyjne. Pomimo przeprowadzania wszechstronnych analiz przed zakupem
kazdego gruntu nie da sie wykluczyé, iz Spotka nie napotka nieoczekiwanych przeszkéd powodujgcych
zwiekszenie kosztéw przygotowania gruntow pod budowe.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako $rednig, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ dosé znaczaca. Emitent

ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako srednie.

3.1.7. Ryzyka zwigzane z realizacjg projektéow deweloperskich
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Projekty deweloperskie realizowane przez Grupe, wymagajg znacznych naktadéw w fazie przygotowania, a
nastepnie budowy. Z uwagi na wysokie zapotrzebowanie kapitatowe, takie projekty sg, ze swej istoty, obarczone
okreslonymi ryzykami. Do czynnikow ryzyka mozna zaliczy¢ zaréwno czynniki atmosferyczne (np.: przedtuzajgca
sie lub ciezka zima) jak rowniez m.in.: nieuzyskanie pozwolen budowlanych, pozwolen na uzytkowanie,
przedtuzanie sie postepowan administracyjnych o wydanie wyzej wymienionych decyzji, opdznienia w procesie
budowlanym, wzrost kosztow budowy ponad zatozone w inwestycji spowodowany wzrostem cen materiatéw czy
niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi, niewyptacalnoscig podwykonawcow, btedami podwykonawcéw,
niedoborem sprzetu budowlanego, zmianami w przepisach regulujgcych wykorzystywanie gruntow. Ryzyko moze
zrealizowac sie rowniez w przypadku wystgpienia czynnika ludzkiego, takiego jak btedy projektowe czy btedy w
procedurach. Wystgpienie ktéregokolwiek z ryzyk zwigzanych z dziatalnoscig deweloperska moze spowodowac
opdznienia w realizacji projektu deweloperskiego, wzrost kosztow lub utrate przychodéw z takiego projektu,
zablokowanie $rodkéw zainwestowanych w kupno gruntu, a w niektérych przypadkach brak mozliwosci
zakonczenia projektu deweloperskiego. Wystgpienie kazdej z powyzszych okolicznosci moze mie¢ negatywny
wptyw na wyniki finansowe Grupy.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako $rednia, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ dosé znaczaca. Emitent

ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako srednie.

3.1.8. Ryzyko zwigzane z kosztami realizacji inwestycji deweloperskiej

Na koszty projektu deweloperskiego realizowanego przez Emitenta sktadajg sie m.in. koszty zakupu gruntu,
koszty prac wykonawcow oraz ceny materiatéw budowlanych.

Emitent w umowach z wykonawcami zastrzega zapisy dotyczgce odpowiedzialnosci z tytutu nienalezytego
wykonywania prac, ich terminowosci, jak rowniez odpowiedzialnosci w okresie gwarancyjnym. W trakcie
realizacji inwestycji Grupa Emitenta nadzoruje wykonywanie umoéw z wykonawcami, a w szczegdlnosci kontroluje
jakos¢ i harmonogram wykonywania robot budowlanych gwarantujacych wywigzywanie sie Grupy Emitenta z
terminéw zakontraktowanych z klientami. Jednak pomimo tych kontroli Grupa Emitent nie moze gwarantowac,
ze wszystkie prace zostang wykonane prawidtowo i w terminie. Istnieje takze ryzyko utraty ptynnosci finansowe;j
wykonawcow badz wystgpienia innych problemdw organizacyjno-finansowych, co moze skutkowa¢ catkowitym
zaprzestaniem wykonywania przez nich prac. W skrajnych przypadkach moze zaistnie¢ konieczno$é rozwigzania
umowy z wykonawca, co moze przetozy¢ sie na opdznienia w realizacji danego projektu. Moze to wptynaé w
sposdb negatywny na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Emitenta, a w konsekwencji na wartos$¢ rynkowa Obligacji,
zdolnos¢ Emitenta do obstugi zadtuzenia z tytutu Obligacji oraz do terminowego wykupu Obligacji.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako Srednig, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ dosé znaczaca. Emitent

ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie.

3.1.9.  Ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Emitent realizuje projekty inwestycyjne o charakterze dtugoterminowym (powyzej roku), ktére cechuje dtugi cykl
rotacji gotéwki i dtugi okres zwrotu. W poczagtkowym okresie realizacji projektéw Grupa Emitenta moze nie
generowac istotnych wptywow gotowkowych z tytutu przedsprzedazy mieszkan. W przypadku nieterminowego

sptywu naleznosci od klientow lub — w skrajnym przypadku — braku wptywdéw pienieznych w wymagane;j
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wysokosci, Grupa Emitent moze mieé trudnosci w utrzymaniu ptynnosci finansowej. Ewentualne problemy z
ptynnosciag moga negatywnie wptyngé na mozliwosé wywigzania sie przez Grupe Emitenta z jej zobowigzan, a co
za tym idzie spowodowac koniecznos¢ zaptaty kar lub odszkodowan. Problemy z ptynnoscig finansowa mogg
réwniez ograniczy¢ mozliwos¢ pozyskiwania przez Grupe Emitenta wykonawcéw oraz wptyngé na wzrost kosztow

oferowanych przez nich ustug.

Na Emitencie, jako deweloperze, cigzy ponadto obowigzek stosowania w relacjach z klientami rachunkéw
powierniczych, co powoduje koniecznos¢ uzupetnienia brakujgcego finansowania (przekazywanego przez bank
deweloperowi dopiero po zakonczeniu okreslonego etapu inwestycji) ze srodkéow wtasnych lub poprzez
finansowanie dtuzne, jak réwniez koniecznos$¢ ponoszenia optat za ustugi Swiadczone przez bank. Wigze sie to ze
wzrostem kosztéw Emitenta, co moze mie¢ negatywny wptyw na jego ptynnosé finansowa.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako wysoka, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnosc i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ znaczaca. Emitent ocenia

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie.

3.2, Czynniki ryzyka zwigzane z wprowadzanymi do obrotu instrumentami dtuznymi

3.2.1. Ryzyko opdznienia, niewykonania w catosci lub czesci zobowigzan z Obligacji

Obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie sg objete zadnym systemem gwarantowania depozytow, co wigze
sie z ryzykiem utraty catosci lub czesci zainwestowanych srodkéw. Spetnienie Swiadczen przez Emitenta z
Obligacji polega na wykupie Obligacji poprzez zaptate wartosci nominalnej Obligacji oraz na zaptacie odsetek.
Swiadczenia te mogg nie zostaé wykonane, albo ich wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli na skutek
pogorszenia sytuacji finansowej, Spoétka nie bedzie dysponowac odpowiednimi srodkami pienieznymi w terminie
ich wymagalnosci. Zdolnos$¢ Emitenta do obstugi zobowigzan z tytutu Obligacji moze ulec pogorszeniu w
przypadku nadmiernego zwiekszenia poziomu jego zadtuzenia lub istotnego pogorszenia wynikdéw finansowych
Spotki. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie moze by¢ upadtos¢ Spétki, co w konsekwencji dla

inwestora oznacza ryzyko utraty catosci lub czesci Srodkéw zainwestowanych w Obligacje.

Odsetki mogg takze nie zosta¢ wyptacone na skutek zajecia srodkow pienieznych Emitenta w egzekucji
prowadzonej przeciwko Emitentowi lub problemoéw technicznych. Dodatkowo Warunki Emisji Obligacji zawierajg
szereg klauzul, ktérych naruszenie daje prawo Obligatariuszowi (po spetnieniu okreslonych dziatan i wypetnieniu
odpowiedniej procedury) do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta. W szczegdlnosci istnieje
ryzyko, ze w przypadku zazgdania wczesniejszego wykupu Obligacji, Emitent nie bedzie posiadat wystarczajgcych
srodkow na realizacje takiego zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji.

W wypadku niewyptacalnosci Emitenta oraz w wypadku jego upadtosci lub restrukturyzacji obligatariusz moze
nie odzyskaé¢ catosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w Obligacje. Emitent moze stac sie niewyptacalny,
jezeli utraci zdolnos¢ do wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych, albo gdy jego zobowigzania
pieniezne, bedg przekracza¢ wartos¢ jego majgtku. W sytuacji niewyptacalnosci moze zostac ogtoszenia upadtosc
Emitenta. W takiej sytuacji sptata jego zobowigzan, a w tym zobowigzan z Obligacji bedzie podlegata regulacjom
Prawa Upadtosciowego. Przepisy te uniemozliwiajg rowniez skuteczng realizacje przez Obligatariuszy
uprawnienia do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji. Skutkiem ogtoszenia upadtosci Emitenta bedzie
natychmiastowa wymagalnosc jego zobowigzan, w tym zobowigzan z Obligacji. Wierzyciele bedg zaspokajani na

zasadach i w kolejnosci wskazanej w przepisach Prawa Upadtosciowego. Zgodnie z tymi przepisami,
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wierzytelnosci z Obligacji beda sptacane po zaspokojeniu m.in. kosztéw postepowania upadfosciowego,
naleznosci pracownikéw powstatych przed ogtoszeniem upadtosci, sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy
ostatnie lata przed ogtoszeniem upadtosci.

Pomimo niewyptacalnosci Emitenta, wniosek o ogtoszenie upadtosci moze zosta¢ oddalony lub postepowanie
upadfosciowe moze zosta¢ umorzone z braku majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania. W razie
niewyptacalnosci lub zagrozenia niewyptacalnoscig Emitenta jego zobowigzania, w tym zobowigzania z Obligacji,
mogg rowniez podlegacd restrukturyzacji, w trybie przepiséw Prawa Restrukturyzacyjnego.

W razie wszczecia postepowania upadtosciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego prowadzenie egzekucji
wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji moze nie by¢ mozliwe lub moze by¢ ograniczone
przez przepisy prawa lub przez orzeczenia sadu.

Inwestorzy podejmujac decyzje inwestycyjne powinni wiec by¢ w szczegdlnosci swiadomi wysokiego ryzyka
Zwigzanego z inwestowaniem wszystkich srodkow w obligacje jednego podmiotu i zwigzanej z tym koniecznosci
zachowania stosownej dywersyfikacji inwestycji.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego ryzyka jako wysokie, a prawdopodobieristwo jego wystgpienia jako niskie.

3.2.2. Ryzyko stopy procentowej

Oprocentowanie Obligacji ma charakter zmienny i zalezy od ksztattowania sie poziomu Stopy Bazowej w okresie
do Dnia Wykupu. Zmiana stopy bazowej w konsekwencji moze spowodowac, ze inwestor zrealizuje dochdd nizszy
od oczekiwanego (ryzyko dochodu). Jednoczesnie zmiennos¢ stopy procentowej powoduje, ze inwestor nie jest
w stanie przewidzie¢ po jakiej stopie bedzie mégt reinwestowaé otrzymywane ptatnosci odsetkowe z Obligacji
(ryzyko reinwestycji).

Wedtug Rozporzadzenia BMR, wskaznikiem referencyjnym jest, m.in., dowolny indeks stanowigcy odniesienie do
okreslenia kwoty przypadajacej do zaptaty z tytutu Obligacji. Stopg bazowg stanowigcg podstawe do wyznaczenia
oprocentowania zmiennego Obligacji bedzie wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), ktory
jest ustalany przez GPW Benchmark S.A.

Zgodnie z Rozporzadzeniem BMR, z zastrzezeniem okresu przejsciowego, podmiot nadzorowany moze stosowacé
w Unii Europejskiej wskaznik referencyjny, jesli opracowywany jest on przez administratora majacego siedzibe
lub miejsce zamieszkania w Unii Europejskiej i wpisanego do rejestru prowadzonego przez Europejski Urzad
Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych zgodnie z art. 36 Rozporzadzenia BMR lub wskaznik referencyjny zostat
wpisany do tego rejestru. W dniu 16 grudnia 2020 r., KNF jednogtosnie zezwolita na prowadzenie przez GPW
Benchmark S.A. dziatalnosci jako administrator wskaznikdw referencyjnych stép procentowych, w tym
kluczowych wskaznikow referencyjnych, do ktérych nalezy WIBOR (wpisany do wykazu kluczowych wskaznikéw
referencyjnych, o ktérym mowa w art. 20 ust. 1 Rozporzgdzenia BMR). Oznacza to, ze proces opracowywania
tego rodzaju wskaznikdw referencyjnych przez GPW Benchmark SA bedzie podlegat publicznemu nadzorowi,
ktérego elementem jest tez cykliczna ocena zdolnosci kluczowego wskaznika referencyjnego do pomiaru danego
rynku lub realiéw gospodarczych.

Rozporzadzenie BMR moze miec istotny wptyw na obligacje o zmiennej stopie procentowej, dla ktérych stopa
procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do wskaznikdw referencyjnych takich jak WIBOR, w szczegdlnosci,
jesli metodologia obliczania tego wskaznika lub inne zasady dotyczgce opracowywania takiego wskaznika
referencyjnego ulegng zmianie albo stawka WIBOR przestanie by¢ publikowana.

Zgodnie z Rozporzadzeniem o Wskaznikach Referencyjnych oraz Ustawg o Nadzorcze Makroostroznosciowym,

Minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych jest wtadny do okreslenia, w drodze rozporzadzenia,
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zamiennika lub zamiennikdw kluczowego wskaznika referencyjnego w przypadku wystgpienia okreslonych w
rozporzadzeniu o Wskaznikach Referencyjnych, zdarzen zwigzanych z zaprzestaniem lub prowadzgcych do
zaprzestania publikowania kluczowego wskaznika referencyjnego przez jego administratora, takich jak (i)
wydanie przez KNF publicznego oswiadczenia lub opublikowanie przez KNF informacji, ze dany kluczowy
wskaznik referencyjny nie odzwierciedla juz danego rynku lub realiéw gospodarczych lub (ii) wycofanie lub
zawieszenie zezwolenia na prowadzenie przez dany podmiot dziatalnosci jako administrator wskaznikéw
referencyjnych stép procentowych. Minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych okresla zamiennik
kluczowego wskaznika referencyjnego uwzgledniajgc rekomendacje Komitetu Stabilnosci Finansowej wydawana
w oparciu o stanowisko KNF. W przypadku zaprzestania publikowania przez GPW Benchmark S.A. wskaznika
referencyjnego WIBOR, oprocentowanie Obligacji bedzie zatem ustalane w oparciu o zamiennik tego wskaznika
referencyjnego okreslony przez Ministra wtasciwego do spraw instytucji finansowych, chyba ze Warunki Emisji
Obligacji zawierac bedg klauzule awaryjng przewidujacg trwaty zamiennik WIBOR.

Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu na posiedzeniach Komitetu Stabilnosci Finansowej Grupy
Roboczej powotanej w zwigzku z planowang reformg wskaznikow referencyjnych (,,KSF”) w dniach 25 sierpnia
2022 r. oraz 1 wrzednia 2022 r. przeprowadzit dyskusje oraz podjat decyzje o wyborze indeksu WIRD jako
alternatywnego wskaznika referencyjnego stopy procentowej, ktérego danymi wejsciowymi sg informacje
reprezentujace transakcje ON (overnight). Administratorem WIRD w rozumieniu Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych jest GPW Benchmark, wpisany do rejestru Europejskiego Urzedu Nadzoru Gietd i Papieréw
Wartosciowych (ESMA).

KSF zaakceptowat Mape Drogowa procesu zastgpienia wskaznikéw referencyjnych WIBOR i WIBID przez indeks
WIRON. Metodyka kalkulacji indeksu WIRON jest tozsama z wcze$niej opracowanym i publikowanym przez GPW
Benchmark indeksem WIRD. Zmianie ulegta jedynie nazwa indeksu, aby lepiej odzwierciedli¢ jego
charakterystyke.

Nastepnie, Komitet Sterujgcy Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaznikéw referencyjnych zaakceptowat
Mape Drogowa procesu zastgpienia wskaznikdw referencyjnych WIBOR i WIBID przez indeks WIRON. Z uwagi na
fakt, ze na reforme wskaznikéw referencyjnych sktada sie bardzo wiele wzajemnie powigzanych elementdw,
proces ten bedzie roztozony w czasie. W pazdzierniku 2023 r. KSF podjat decyzje o zmianie maksymalnych
termindw realizacji Mapy Drogowej. Narodowa Grupa Robocza okreslita w zaktualizowanej Mapie Drogowej, ze
przy efektywnej wspotpracy wszystkich zaangazowanych stron, reforma wskaznikéw referencyjnych w Polsce
zostanie zrealizowana w catosci do korica 2027 roku. Zatozenia nowej Mapy Drogowej opracowanej w ramach
Narodowej Grupy Roboczej wskazujg na gotowosé do zaprzestania opracowywania i publikowania wskaznikéw
referencyjnych WIBOR i WIBID od poczatku 2028 roku. Jednoczesnie, w pazdzierniku 2024 roku Komitet Sterujgcy
Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaznikow referencyjnych poinformowat o uruchomieniu dodatkowej
rundy konsultacji publicznych. Majac na uwadze dazenie do dotrzymania, okreslonego na koniec 2027 roku,
finalnego momentu konwersji wskaznikdw referencyjnych w Polsce, zdecydowano sie ujag¢ w dodatkowej rundzie
konsultacji publicznych cztery indeksy i propozycje indekséw z rodziny indeksow WIRF (WIRF, WIRF+, WIRF-,
WIRF+/-). W dodatkowej rundzie uczestnicy konsultacji w przewazajgcej czesci wybrali indeks WIRF—. Nastepnie
w dniu 6 grudnia 2024 roku Komitet Sterujgcy Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaznikéw
referencyjnych przeprowadzit dyskusje oraz podjat decyzje o wyborze propozycji indeksu o technicznej nazwie
WIRF- bazujacego na depozytach niezabezpieczonych Instytucji Kredytowych i Instytucji Finansowych, jako

docelowego wskaznika referencyjnego stopy procentowej, ktéry miatby zastgpi¢ wskaznik referencyjny WIBOR.
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Emitent identyfikuje to ryzyko pomimo tego, ze zgodnie z punktem 16.9 Warunkéw Emisji Obligacji zawart
klauzule awaryjng na wypadek likwidacji wskaznika WIBOR i moze zosta¢ zastosowana Korekta majgca na celu
ograniczenie lub catkowite zniwelowanie skutkow ekonomicznych powstatych w zwigzku z zastgpieniem
wskaznika referencyjnego WIBOR wskaznikiem alternatywnym.

Informacja o zastgpieniu wskaznika referencyjnego WIBOR innym wskaznikiem referencyjnym zostanie
opublikowana na Stronie Internetowej Emitenta.

Na dzien sporzadzenia Memorandum Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ w jaki sposéb zmiana wskaznika
WIBOR wptynie na zmiane stopy procentowej emitowanych Obligacji. W przypadku gdy warto$¢ nowego
wskaznika bedzie wyzsza, rentownos¢ Obligacji bedzie wyzsza. Natomiast gdy wartos¢ nowego wskaznika bedzie
nizsza, moze wptyna¢ to na obnizenie rentownosci Obligacji. Z informacji pojawiajacych sie w przestrzeni
publicznej wynika, ze kwotowania nowego wskaznika referencyjnego nie bedg w sposdéb istotny odbiega¢ od
dotychczasowego wskaznika WIBOR.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia powyzszego ryzyka jako srednie.

3.2.3. Ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaprzestania finansowania poprzez emisje Obligacji

Emitent finansuje swojg dziatalnos¢ srodkami wiasnymi oraz gtéwnie w postaci obligacji oraz kredytéw. Emitent
wykorzystuje srodki z obligacji gtdwnie w celu finansowania biezgcej dziatalnosci Grupy Emitenta. W przypadku
ograniczenia mozliwosci emisji obligacji (miedzy innymi w skutek spadku popytu na obligacje, spadku
konkurencyjnosci oprocentowania obligacji w stosunku do lokat bankowych, wiekszej awersji inwestoréw do
ryzyka i inwestowania w obligacje, braku wykupu obligacji przez innych emitentéw na rynku, mniejszej ilosci
dostepnych srodkéw pienieznych do inwestowania w obligacje) istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig
zaprzestania finansowania przez emisje obligacji dla Emitenta, co bedzie sie wigza¢ z mniejszg skalg prowadzone;j

dziatalnosci operacyjne;j.

Powyisze czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci
Emitenta, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z
tytutu Obligacji.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego ryzyka jako wysokie, a prawdopodobieristwo jego wystgpienia jako niskie.

3.2.4. Ryzyko zwigzane ze Zgromadzeniem Obligatariuszy

Zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji, podjecie uchwaty przez Zgromadzenie Obligatariuszy jest
konieczne do mozliwosci zazgdania przez Obligatariuszy wczesniejszego wykupu Obligacji w przypadku
wystgpienia Wzglednej Podstawy Wczesniejszego Wykupu. Tym samym Obligatariusz nie bedzie magt
samodzielnie — bez wspodtdziatania z innymi Obligatariuszami — skorzystac z przystugujacych mu uprawnien, gdyz:
(i) emitent bedzie zobowigzany do zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy na zgdanie Obligatariuszy
w przypadkach okreslonych w Warunkach Emisji, (ii) do podjecia uchwat przez Zgromadzenie Obligatariuszy
wymagane jest kworum oraz wiekszos$¢ gtoséw okreslone w Warunkach Emisji.

Przed wystgpieniem jednej z Wzglednych Podstaw Wczesniejszego Wykupu Emitent moze zwota¢ Zgromadzenie
Obligatariuszy w celu podjecia uchwaty wyrazajgcej zgode na dokonanie takiej czynnosci.

Ponadto istnieje mozliwos¢ podejmowania przez zgromadzenie Obligatariuszy uchwat bez zgody wszystkich
Obligatariuszy, a tre$¢ uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy moze by¢ sprzeczna z indywidualnymi interesami

pojedynczego Obligatariusza.

Strona |14



(/ MICHAEL/STROM

[5I STONE DOM MAKLERSKI

DEVELORMENT

3.2.5.  Ryzyko natychmiastowego wykupu Obligacji z powodu likwidacji Emitenta lub w przypadku potgczenia

Emitenta z innym podmiotem

W razie likwidacji Emitenta wszystkie Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia
likwidacji.

W przypadku potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej,
Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi, jezeli podmiot, ktéry wstapit w obowigzki Emitenta z tytutu

Obligacji, zgodnie z Ustawa o Obligacjach nie posiada uprawnien do ich emitowania.

3.2.6. Ryzyko przedterminowego wykupu Obligacji na Zgdanie Emitenta

Stosownie do postanowien Warunkow Emisji, Emitent bedzie uprawniony w kazdym Dniu Roboczym, do
wczesniejszego wykupu catosci lub czesci Obligacji, przy czym woéwczas Emitent zaptaci Obligatariuszom premie
na zasadach okreslonych w Warunkach Emisji. W przypadku wykonania przez Emitenta uprawnienia
do wczesniejszego wykupu Obligacji, Obligacje w zakresie w jakim zostang wykupione ulegng umorzeniu, a tym
samym Obligatariuszom nie beda przystugiwaty prawa wynikajace z tych Obligacji, ktére zostang wczesniej
wykupione (w tym prawo do wyptaty odsetek od Obligacji) za caly okres, na ktéry Obligacje zostaty

wyemitowane.

3.2.7. Ryzyko wczesniejszeqgo wykupu Obligacji na Zgdanie Obligatariusza

W przypadku wystapienia i trwania ktoregokolwiek ze wskazanych w Warunkéw Emisji zdarzen uprawniajgcych
Obligatariuszy do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji, Obligatariusz moze zazgda¢ wczesniejszego wykupu
Obligacji.

W takim wypadku, Obligacje bedg podlega¢ wykupowi przed pierwotnie wskazanym terminem wykupu,
a Emitent moze by¢ narazony na ryzyko utraty ptynnosci.

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta na dzien sporzadzenia niniejszej Noty informacyjnej nie wystapity przestanki

uprawniajgce Obligatariuszy do zadania wczes$niejszego wykupu.

3.2.8. Ryzyko zwigzane z postepowaniem upadtosciowym lub restrukturyzacyjnym

Emitent wskazuje na ryzyko braku mozliwosci realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do zgdania
wczesniejszego wykupu obligacji, w kontekscie przepiséw ustawy z dnia 15 maja 2015 r. Prawo
restrukturyzacyjne (t.j. Dz. U. z 2022 r., poz. 2309) i ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe (t.j. Dz.
U. z 2022 r., poz. 1520), a w szczegdlnosci w konteksScie ograniczen co do mozliwosci wykupu obligacji jakie
przepisy ww. aktéw prawnych przewidujg w przypadku ztozenia wniosku o otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego i/lub otwarcia tego postepowania, czy tez w przypadku ztozenia wniosku o ogtoszenie

upadtosci i/lub ogtoszenia upadtosci Emitenta.

3.3. Czynniki ryzyka zwigzane z wprowadzeniem Obligacji do obrotu zorganizowanego

3.3.1. Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obroét okreslonymi instrumentami finansowymi jest
dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania

alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeristwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie
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obrotu, lub naruszenia interesow inwestoréw, Komisja moze zazgda¢ od firmy inwestycyjnej organizujacej
alternatywny system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.

W Zzadaniu, o ktérym mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, Komisja moze wskazac¢ termin, do ktorego
zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, jezeli zachodzg uzasadnione obawy,
ze w dniu jego uptywu beda zachodzity przestanki, o ktédrych mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie.

Komisja uchyla decyzje zawierajaca zadanie, o ktérym mowa w art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy
po jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodzg przestanki zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego
systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub
naruszenia intereséw inwestoréw.

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze podja¢ decyzje
0 zawieszeniu papieréw wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedacych papierami warto$ciowymi
z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki obowigzujgce na tym rynku, pod warunkiem
Ze nie spowoduje to znaczgcego naruszenia intereséw inwestoréw lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
rynku. Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu formuje Komisje o podjeciu decyzji o zawieszeniu

instrumentdéw finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej wiadomosci.

W przypadku zawieszenia z obrotu na Rynku ASO Catalyst na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie
lub otrzymania od witasciwego organu nadzoru innego panstwa cztonkowskiego sprawujgcego w tym panstwie
nadzér nad Rynkiem ASO Catalyst informacji o wystgpieniu przez ten organ z zgdaniem zawieszenia z obrotu
okreslonego instrumentu finansowego, Komisja wystepuje do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu,
z z3daniem zawieszenia obrotu tego instrumentu finansowego, w przypadku gdy takie zawieszenie obrotu
zwigzane jest z podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej,
manipulacji na rynku lub podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie
lub instrumencie finansowym zgodnie z przepisami art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie
zawieszenie z obrotu mogtoby spowodowac¢ powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego

funkcjonowania rynku.

Zgodnie z § 11 ust. 1 Regulaminu ASO GPW, z zastrzezeniem innych przepiséw Regulaminu ASO GPW,
Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi:

1) na wniosek emitenta;

2) jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow;

3) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.
Na podstawie § 11 ust. 1a Regulaminu ASO GPW, zawieszajgc obrét instrumentami finansowymi Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu moze okresli¢ termin, do ktdrego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten
moze ulec przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie Organizatora Alternatywnego
Systemu Obrotu zachodza uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu beda zachodzity przestanki,
o ktorych mowa w ust. 1 pkt 2) lub 3) powyzej.
Na podstawie § 11 ust. 2 Regulaminu ASO GPW, w przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator
Alternatywnego Systemu Obrotu zawiesza obroét instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z tych
przepisow lub okreslony w decyzji wtasciwego organu.
Zgodnie z § 11 ust. 3 Regulaminu ASO GPW, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu zawiesza obrot

instrumentami dtuznymi niezwtocznie po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na
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rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie
zawieszenie jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia
informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej
o emitencie lub instrumencie dtuznym z naruszeniem art. 7 iart. 17 Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie
zawieszenie mogloby spowodowaé powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego

funkcjonowaniu rynku.

3.3.2. Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obrot okreslonymi instrumentami finansowymi
zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeristwu
obrotu dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu, lub powodowatby naruszenie intereséw inwestoréw,
GPW, na zgdanie KNF, majg obowigzek wykluczy¢ te instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie
obrotu.

Zgodnie z art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu moze podja¢ decyzje
o wykluczeniu papieréw wartosciowych lub instrumentéw finansowych niebedgcych papierami warto$ciowymi
z obrotu, w przypadku gdy instrumenty te przestaty spetnia¢ warunki obowigzujace na tym rynku, pod warunkiem
Ze nie spowoduje to znaczgcego naruszenia intereséw inwestordw lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
rynku. Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu formuje Komisje o podjeciu decyzji o wykluczeniu
instrumentow finansowych z obrotu i podaje te informacje do publicznej wiadomosci.

W przypadku wykluczenia z obrotu z Rynku ASO Catalyst na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie
lub otrzymania od wiasciwego organu nadzoru innego panstwa cztonkowskiego sprawujgcego w tym panstwie
nadzér nad Rynkiem ASO Catalyst informacji o wystgpieniu przez ten organ z zgdaniem wykluczenia z obrotu
okreslonego instrumentu finansowego, Komisja wystepuje do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu,
z zadaniem wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego, w przypadku gdy takie wykluczenie z obrotu
zwigzane jest z podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej,
manipulacji narynku lub podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie
lub instrumencie finansowym zgodnie z przepisami art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia MAR, chyba ze takie
wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowaé powazing szkode dla interesow inwestoréw lub prawidtowego

funkcjonowania rynku.

Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu ASO moze wykluczy¢ instrumenty
finansowe z obrotu:
1) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia

przez emitenta dodatkowych warunkéw,

2) jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczernstwo obrotu lub interes jego uczestnikow,

3) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w ASO,

4) wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

5) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,

przy czym wykluczenie instrumentéow finansowych z obrotu moze nastgpi¢ odpowiednio nie wczesniej
niz z dniem potgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia
Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO GPW Organizator ASO

wyklucza instrumenty finansowe z obrotu:
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1) w przypadkach okreslonych przepisami prawa,
2) jezeli zbywalnos$¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona,
3) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow,
4) po uprawomochieniu sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta dtuznych instrumentéw

finansowych lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci emitenta
dtuznych instrumentéw finansowych ze wzgledu na to, ze jego majagtek nie wystarcza lub wystarcza
jedynie na zaspokojenie kosztow postepowania lub postanowienia o umorzeniu przez sad postepowania
upadtosciowego emitenta dtuznych instrumentow finansowych ze wzgledu na to, ze jego majatek nie
wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postepowania.
Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO GPW, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, przed podjeciem
decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, Organizator

Alternatywnego Systemu Obrotu moze zawiesi¢ obrot tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z § 12 ust. 4 Regulaminu ASO GPW, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu wyklucza z obrotu
instrumenty finansowe niezwtocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentéw na
rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie
wykluczenie jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia
informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej
o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia 596/2014, chyba ze takie
wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowaé powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego

funkcjonowania rynku.

3.3.3. Ryzyko zmiennosci kursu rynkowego i ptynnosci

Obroét obligacjami notowanymi na GPW wigze sie z ryzykiem zmiennosci kursu. W wyniku zmiany sytuacji
finansowej Emitenta oraz oczekiwanej premii za ryzyko, rynkowa wycena Obligacji moze ulega¢ wahaniom.
Ponadto na poziom kursu rynkowego wptyw moze miec relacja podazy i popytu na Obligacje. W okresie do Dnia

Wykupu Obligacji ich wycena moze réznié sie od ceny emisyjnej.

W zwigzku z wprowadzeniem Obligacji do obrotu na Rynku ASO Catalyst, istnieje ryzyko, ze obrét Obligacjami
bedzie ograniczony z uwagi na brak zlecen kupna/sprzedazy ze strony inwestorow. W wyniku zmian sytuacji
finansowej Emitenta oraz ogdlnej sytuacji na GPW wahaniom moze ulegaé¢ ptynnos¢ Obligacji. W zwigzku
Z powyzszym nie jest mozliwe na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu zapewnienie, ze Obligacje beda

mogty zostac sprzedane przez Obligatariusza w dowolnym czasie i po dowolnej cenie.

3.3.4. Ryzyko zwigzane z karami requlaminowymi naktadanymi przez GPW

Zgodnie z §17c ust. 1 Regulaminu ASO GPW, jezeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepisow obowigzujgcych
w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w Rozdziale
V Regulaminu ASO GPW, w szczegdlnosci obowigzki okreslone w § 15a-15b lub w § 17-17b Regulaminu ASO
GPW, organizator Rynku ASO Catalyst moze, w zaleznosci od stopnia izakresu powstatego naruszenia lub
uchybienia:

e upomnie¢ emitenta;

¢ natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 zt;
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Zgodnie z § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW, podejmujac decyzje o natozeniu kary upomnienia lub kary
pienieznej, Organizator Alternatywnego Systemu moze wyznaczy¢ emitentowi termin na zaniechanie
dotychczasowych naruszen lub podjecie dziatat majacych na celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci,
w szczegdlnosci moze zobowigza¢ emitenta do opublikowania okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie
i na warunkach obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu

Zgodnie z § 17c ust. 3 Regulaminu ASO GPW, w przypadku gdy emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub
pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisdw obowigzujgcych w alternatywnym systemie
obrotu, badz nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w Rozdziale V Regulaminu ASO GPW,
lub tez nie wykonuje obowigzkdw natozonych na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW,
Organizator Rynku ASO Catalyst moze natozy¢ na emitenta kare pieniezng, przy czym kara ta tacznie z kara
pieniezng natozong na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2) Regulaminu ASO GPW nie moze przekracza¢ 50.000 zt.
Zgodnie z § 17d Regulaminu ASO, organizator Rynku ASO Catalyst moze opublikowa¢ na swojej stronie
internetowej informacje o stwierdzeniu naruszenia przez emitenta zasad lub przepisow obowigzujacych
w alternatywnym systemie obrotu, niewykonywania lub nienalezytego wykonywania przez emitenta

obowigzkéw lub o natozeniu kary na emitenta.

3.3.5. Ryzyko natozenia kar administracyjnych przez KNF

Zgodnie z Ustawg o Ofercie w wypadku, gdy spdtka publiczna nie wykonuje obowigzkdw wymaganych przez

przepisy prawa lub wykonuje je nienalezycie, w szczegdlnosci obowigzki informacyjne, KNF moze wydac decyzje

o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym

albo natozy¢ kare pieniezng w wysokosci do 1 min PLN, albo zastosowac obie sankcje tgcznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy Emitent nie wykonywatby lub jesli wykonywatby

w sposOb nienalezyty obowigzki, o ktérych mowa w art. 10 ust. 5 Ustawy o Ofercie odnoszace sie do

informowania KNF o wprowadzeniu Obligacji do obrotu na Catalyst, KNF moze natozy¢ na niego kare pieniezna

do wysokosci 100. 000 zt.

W dniu 3 lipca 2016 roku weszto w zycie Rozporzgdzenie MAR, na podstawie ktérego zostaty przyznane Komisji

uprawnienia do stosowania odpowiednich sankcji administracyjnych iinnych $rodkéw administracyjnych,

w wysokosci i w zakresie, co najmniej okreslonym w art. 30 ust. 2 Rozporzgdzenia MAR.

Zgodnie z Ustawg o Obrocie w przypadku naruszenia postanowien Rozporzadzenia MAR na kazdego, kto dokonat

naruszenia moze zosta¢ natozona sankcja administracyjna w maksymalnej wysokosci co najmnie;j:

a) w przypadku naruszen art. 14 lit. a Rozporzadzenia MAR, tj. wykorzystanie informacji poufnej — podlega
grzywnie do 5.000.000 zt albo karze pozbawienia wolnosci od 3 miesiecy do lat 5, albo obu tym karom
facznie;

b) w przypadku naruszen art. 14 lit. b Rozporzadzenia MAR, tj. udzielenie rekomendacji lub naktfania
do nabycia lub zbycia instrumentéow finansowych, ktdrych dotyczy informacja poufna — podlega grzywnie
do 2.000.000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 4, albo obu tym karom tacznie;

c) w przypadku naruszen art. 14 lit. ¢ Rozporzadzenia MAR, tj. ujawnienie informacji poufnej — podlega
grzywnie do 2.000.000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 4, albo obu tym karom facznie;

d) w przypadku naruszen art. 15 Rozporzadzenia MAR, tj. dokonanie manipulacji — podlega grzywnie

do 5.000.000 zt albo karze pozbawienia wolnosci od 3 miesiecy do lat 5, albo obu tym karom tacznie,
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e)

f)

g)

a w przypadku wejscia w porozumienie z inng osobg w celu dokonania manipulacji podlega grzywnie

do 2.000.000 zt;

w przypadku naruszen art. 16 Rozporzadzenia MAR, tj. naruszenie obowigzku posiadania rozwigzan,

systemow i procedur lub nieprzekazania informacji lub przekazanie ich z naruszeniem warunkéw

okreslonych podlega karze pienigznej:

e  w przypadku osob fizycznych — do wysokosci 4.145.600 zt;

. w przypadku innych podmiotéw — do wysokosci 10.364.000 zt lub do kwoty stanowigcej rownowartos¢
2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym
za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 10.364.000 zt;

w przypadku naruszen art. 18 ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR, tj. sporzadzenie i aktualizacja listy oséb

majgcych dostep do informacji poufnych, Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng

do wysokosci:

° 4.145.600 zi, lub

. do kwoty stanowigcej réwnowartos¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim
zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 4.145.600 zf,

w przypadku naruszen art. 19 ust. 1-7 Rozporzadzenia MAR, tj. obowigzek powiadomienia Komisji oraz

Emitenta o transakcjach na instrumentach finansowych emitenta, Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢

kare pieniezna:

° w przypadku osdéb fizycznych — do wysokosci 2.072.800 zt,

. w przypadku innych podmiotéw — do wysokosci 4.145.600 zt,

° w przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez
podmiot w wyniku naruszen, o ktérych mowa powyzej zamiast kary, o ktérych mowa w tych
punktach, Komisja moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci
lub uniknietej straty;

w przypadku naruszen art. 19 ust. 11 Rozporzadzenia MAR, tj., dokonanie transakcji na rachunek wtasny lub

na rachunek osoby trzeciej w czasie trwania okresu zamknietego, Komisja moze natozy¢, w drodze decyzji:

. kare pieniezng do wysokosci 2.072.800 zt,

° w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez
podmiot w wyniku naruszen, o ktérych mowa powyzej zamiast kary, o ktérej mowa w tym punkcie,
Komisja moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub
uniknietej straty.

w przypadku naruszen art. 20 ust. 1 Rozporzadzenia MAR, tj. sporzadzenie lub rozpowszechnienie

rekomendacji inwestycyjnej lub innej informacji rekomendujacej lub sugerujacej strategie inwestycyjng lub

nie zachowanie nalezytej starannosci przy dokonywaniu tych czynnosci, lub nie zapewnia rzetelnosci
sporzgdzanych rekomendacji albo nie ujawnienie swojego interesu i konfliktéw interesdw istniejgcych

w chwili ich sporzgdzania lub rozpowszechniania, Komisja moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezna:

o w przypadku osdéb fizycznych — do wysokosci 2.072.800 zt,

. w przypadku innych podmiotow — do wysokosci 4.145.600 zt lub do kwoty stanowigcej
réwnowartos¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym

sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 4.145.600 zt,
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. w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez

podmiot w wyniku naruszen, o ktérych mowa powyzej zamiast kary, o ktérej mowa w tych punktach,
Komisja moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub

uniknietej straty.

Majac na uwadze powyisze pomimo dokfadania przez Emitenta szczegdlnej starannosci i rzetelnosci
w wykonywaniu cigzagcych na Emitencie obowigzkéw nie mozna wykluczyé, ze w przysztosci moze wystgpic
ktérakolwiek z przestanek stanowigcych podstawe dla KNF do natozenia na Emitenta wskazanych powyzej sankcji
administracyjnych. Natozenie przez KNF kary moze wptynac negatywnie na reputacje Spotki oraz jej postrzeganie

przez otoczenie zewnetrzne.
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IV. DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZANYCH DO ALTERNATYWNEGO SYSTEMU
OBROTU

4.1 Cel emisji

Cel Emisji w rozumieniu Ustawy o Obligacjach nie zostat okreslony. Po odliczeniu Kosztéw Emisji wptywy z Emisji

zostang przeznaczone na biezacy dziatalno$¢ Grupy Emitenta.

Istotne informacje o biezgcej dziatalnosci oraz realizacji dziatann operacyjnych Emitenta sg zamieszczane

na stronie internetowe] Relacji Inwestorskich www.white-stone.pl w tym publikowane sg raporty biezace.

4.2 Rodzaj emitowanych instrumentéw dtuznych
Obligacje na okaziciela nieposiadajgce formy dokumentu w rozumieniu art. 8 ust 1 Ustawy o Obligacjach,
zabezpieczone, o oprocentowaniu zmiennym.
Emisja Obligacji jest realizowana na podstawie:
. Uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspodlnikdéw Emitenta z dnia 23 lipca 2026 r. w przedmiocie
udzielenia zgody na zaciggniecie zobowigzan w postaci emisji,
. Uchwaty Zarzadu White Stone Development sp. z 0.0. z dnia 23 lipca 2026 r. w przedmiocie emisji

obligacji serii M.

9.1. Oferta stanowi oferte publiczng w rozumieniu Rozporzadzenia Prospektowego, przy czym zgodnie z art. 1
ust. 4 lit. a i b w/w rozporzadzenia, oferta ta nie wymaga sie sporzadzania prospektu ani memorandum

informacyjnego.

4.3 Wielkos¢ emisji
W ramach serii M Emitent wyemitowat do 25.000 (dwadziescia pie¢ tysiecy) sztuk obligacji na okaziciela

Emitenta, o tgcznej wartosci nominalnej do 25.000.000,00 (dwadziescia pie¢ milionéw) ztotych.

4.4 Wartos¢ nominalna i cena emisyjna obligacji
Warto$¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000,00 PLN (jeden tysigc ztotych). Cena emisyjna jednej Obligacji
wynosita 1.000,00 PLN (jeden tysigc ztotych).

4.5 Informacje o wynikach subskrypcji lub sprzedazy instrumentéw dtuinych bedacych przedmiotem
wniosku o wprowadzenie, zgodnie z zakresem okreslonym w § 10 Zatgcznika nr 4 do Regulaminu
Zdarzenie Obligacje

Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji od 23 lipca 2026 do 5 sierpnia 2026roku

25.000 (dwadziesScia piec tysiecy)
Stopy redukcji w poszczegdlnych transzach 65,15 %

25.000 (dwadziescia piec tysiecy)

1.000 (jeden tysigc) ztotych

7

»
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Informacji czy osoby, ktérym przydzielono obligacje w Emitent przydzielit 863 obligacji 3 podmiotom
(10010 I 0] =T o (ol VETo P A - RV | (e /o [ [ CHEY-W  pOwigzanymi z Emitentem w rozumieniu przepiséw
podmiotami powigzanymi z Emitentem w rozumieniu § 4 ust. 6 Regulaminu Alternatywnego Systemu
przepisow § 4 ust. 6 Regulaminu Alternatywnego Obrotu

Systemu Obrotu

Nazwy (firmy) subemitentéw, ktérzy objeli obligacje Nie dotyczy

w ramach wykonywania umow o subemisje

Koszty zostang ujete w sprawozdaniu finansowym
Emitenta, byty to koszty zwigzane z przygotowaniem
taczne okreslenie wysokosci kosztéw, ktdre zostaty i przeprowadzeniem oferty. Koszty emisji zostaly

zaliczone do kosztéw emisji, ze wskazaniem ) ) ) )
aktywowane jako rozliczenia miedzyokresowe

wysokosci kosztow wedtug ich tytutow

czynne i beda rozliczane przez caty okres zycia
Metoda rozliczenia tych kosztow w ksiegach

obligacji. Prezentacyjnie rozliczenia te korygujg in
rachunkowych i sposobem ich ujecia w sprawozdaniu ) o L
minus saldo zadtuzenia z tytutu obligacji
finansowym emitenta

(zastosowanie uproszczonej metody skorygowanej

ceny nabycia).
Skierowanych ofert na podstawie art. 1 ust. 4 lit. b

69
Rozporzadzenia prospektowego.

4.6 Wykup Obligacji
Wykup Obligacji nastgpi w dniu 13 sierpnia 2029 r., z zastrzezeniem pkt 13.2 Warunkdéw Emisji.

Wykup w Dniu Wykupu lub w Dniu Wczesniejszego Wykupu, o ktérym mowa w pkt 4.6.1 i 4.6.2. Noty
Informacyjnej, zostanie przeprowadzony za posrednictwem KDPW, zgodnie z Regulacjami KDPW oraz
podmiotéw prowadzgcych Rachunki Papierow Wartosciowych i Rachunki Zbiorcze, na ktérych zapisane beda
Obligacje.

Podstawg naliczenia i spetnienia $wiadczenia bedzie liczba Obligacji zapisanych na Rachunku Papieréw
Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczym z uptywem dnia ustalenia prawa do otrzymania Swiadczenia z tytutu

Wykupu, przypadajgcego na 3 (trzy) Dni Robocze przed Dniem Wykupu.

4.6.1 Wczesniejszy wykup na zgdanie Obligatariusza

Kazdy Obligatariusz moze przed Dniem Wykupu zgda¢ wykupu posiadanych przez Obligatariusza Obligacji tylko
w przypadkach i na zasadach okredlonych w pkt 14 Warunkéw Emisji Obligacji, stanowigcych zafgcznik

do niniejszej Noty Informacyjnej (pkt 5.4 Noty Informacyjnej).

Na dzien sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej, wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, nie wystgpity przestanki

uprawniajgce Obligatariuszy do zgdania wczesniejszego wykupu.

4.6.2 Wczesniejszy wykup na zgdanie Emitenta

Emitent jest uprawniony do wczesniejszego wykupu catosci lub czesci Obligacji, w kazdym Dniu Roboczym na
zasadach okreslonych w pkt 15 Warunkéw Emisji Obligacji, stanowigcych zatgczniki do niniejszej Noty

Informacyjnej (pkt 5.4 Noty Informacyjnej).
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Skorzystanie przez Emitenta z prawa do wczesniejszego wykupu Obligacji, bedzie wymagato zawieszenia obrotu
Obligacjami w ASO. W takim przypadku Emitent sktada wniosek na GPW, na ktdrym dokonywany jest obrot
papierami wartosciowymi podlegajgcymi przedterminowemu wykupowi, o zawieszenie obrotu tymi papierami

na zasadach okreslonych w Szczegétowych Zasad Dziatania KDPW.

4.7 Warunki wyptaty oprocentowania Obligacji

Woyptata odsetek bedzie mogta nastgpi¢ zgodnie z nastepujgcymi punktami Warunkéw Emisji zamieszczonymi
w pkt 5.4 Noty Informacyjne;j:

e punkt 16 Odsetki od Obligacji (Oprocentowanie),
e punkt 17 Sposob wyptaty swiadczen z Obligacji

Obligacje sg oprocentowane. Wysokos¢ oprocentowania Obligacji jest zmienna jest rdwna Stopie Bazowej
powiekszonej o Marze w skali roku (podstawa Okresu Odsetkowego wynosi 365 dni).

Marza dla Obligacji wynosi 4,40% w skali roku, z zastrzezeniem pkt. 4.7.1 ponizej.

Ptatnos¢ Odsetek dla Obligacji bedzie realizowana w nastepujgcych dniach wskazanych w ponizszej tabeli:

Numer  Okresu | Pierwszy dzien danego | Ostatni dzien danego Okresu

Odsetkowego Okresu Odsetkowego Odsetkowego

1. Dzien Emisji 13 listopada 2026
2. 13 listopada 2026 13 lutego 2027
3. 13 lutego 2027 13 maja 2027
4, 13 maja 2027 13 sierpnia 2027
5. 13 sierpnia 2027 13 listopada 2027
6. 13 listopada 2027 13 lutego 2028
7. 13 lutego 2028 13 maja 2028
8. 13 maja 2028 13 sierpnia 2028
9. 13 sierpnia 2028 13 listopada 2028
10. 13 listopada 2028 13 lutego 2029
11. 13 lutego 2029 13 maja 2029
12. 13 maja 2029 13 sierpnia 2029

4.7.1 Podwyzszenie i obnizenie Marzy

Jezeli Wskaznik Zadtuzenia bedzie wyzszy niz 0,8, to Marza ulegnie zwiekszeniu o 0,50 punktu procentowego
(w skali roku);

Podwyziszona Marza bedzie obowigzywa¢ poczawszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie
Odsetkowym, w ktérym zostaty udostepnione informacje o wysokosci Wskaznika Zadtuzenia i informacje
niezbedne do jego obliczenia, na podstawie ktorego zostata zweryfikowana wartosé Wskaznika Zadtuzenia na
poziomie powyzej 0,8. Obnizenie Marzy do poziomu sprzed podwyzszenia nastgpi w przypadku, gdy Wskaznik
Zadtuzenia bedzie réwny lub nizszy niz 0,8. Obnizona Marza, wtasciwa wg poziomow okreslonych w pkt. 16.7
bedzie obowigzywata poczawszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie Odsetkowym, w ktédrym zostaty

udostepnione informacje o wysokosci Wskaznika Zadtuzenia i informacje niezbedne do jego obliczenia, na

Strona |24



(/ MICHAEL/STROM

[5I STONE DOM MAKLERSKI

DEVELORMENT

podstawie ktérego zostata zweryfikowana warto$¢ Wskaznika Zadtuzenia na poziomie réwnym lub nizszym niz

0,8.

4.8 Wysokosc i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielajacego zabezpieczenia

Obligacje wyemitowane zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji sg obligacjami niezabezpieczonymi.

4.9 Zgromadzenie Obligatariuszy

Warunki Emisji przewidujg Zgromadzenie Obligatariuszy, stosownie do art. 47 i art. 49 ust. 1 Ustawy Obligacjach.

Obligatariusze mogg podejmowac decyzje w ramach zgromadzenia obligatariuszy. Zgromadzenie obligatariuszy
moze podja¢ uchwate w sprawie zmiany wszystkich postanowienn Warunkéw Emisji, przy czym zmiana taka
dochodzi do skutku wytacznie, jezeli zgode na takg zmiane Warunkdéw Emisji wyrazi Emitent. Brak publikacji
oswiadczenia o zgodzie oznacza brak zgody Emitenta na zmiane Warunkow Emisji. Ponadto, zgromadzenie

obligatariuszy moze podejmowac w drodze uchwaty decyzje w innych sprawach wskazanych w Warunkach Emisji.

Zasady zwotywania i odbywania zgromadzenia obligatariuszy okresla Ustawa o Obligacjach. Zgromadzenie

obligatariuszy moze odbywac sie w miejscowosci siedziby Emitenta lub w Warszawie.

Uchwaty zgromadzenia obligatariuszy zapadajg wiekszoscig okreslong w Ustawie o Obligacjach.

4,10 Dane dotyczgce wartosci zaciggnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego
udostepnienie propozycji nabycia oraz perspektywy ksztattowania zobowigzan Emitenta do czasu
catkowitego wykupu dtuznych instrumentéw finansowych

Emitent oSwiadcza, ze wartos¢ zobowigzan finansowych Emitenta w ujeciu jednostkowym na dzien 30 czerwca

2026 r. wyniosta 65 796 250,3 zt, w tym zobowigzania przeterminowane:0,00 zt

Emitent oswiadcza, ze wartos¢ zobowigzan finansowych w ujeciu skonsolidowanym grupy kapitatowej, do ktorej

nalezy Emitent, na dzien 30 czerwca 2026 r. wyniosta 135 695 499,61 zt., w tym zobowigzania przeterminowane:

0,00 zt.

Wartos¢ zobowigzan Emitenta do czasu ostatecznego wykupu Obligacji (tacznie ze zobowigzaniami z Obligac;ji)
bedzie ksztattowata sie na poziome odpowiednim do skali dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta, przy czym
zobowigzania Emitenta bedg utrzymywane na bezpiecznym poziomie, a wskazniki zadtuzenia ksztattowac sie
beda na poziomach zapewniajgcych zdolno$¢ Emitenta do obstugi zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

Roczne sprawozdania finansowe Emitenta sg udostepniane na stronie internetowej Emitenta pod adresem

www.white-stone.pl w zaktadce , Relacje Inwestorskie”.

Ponizej przedstawiono zobowigzania Emitenta z tytutu obligacji, ktére do dnia sporzgdzenia Noty nie zostaty

wykupione:

Obligacje Nazwa skrdcona taczna taczna Dzien wykupu Catalyst Zabezpieczenie

serii instrumentu ilos¢ wartosé

obligacji nominalna

J WSDO0427 21500 21 50 000 12 kwietnia 2027 TAK TAK
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K WSD0627 25000 25 000 000 28 czerwca 2027 TAK TAK
L WSD0228 25 000 25 000 000 21 lutego 2027 TAK TAK

Poza obligacjami (notowane na Rynku ASO Catalyst) Emitenta nie posiada zadnych innych notowanych papieréw
wartosciowych.

Emitent publikuje raporty biezgce i okresowe, ktére dostepne sg na stronie internetowej www.white-stone.pl

w zaktadce ,,Relacje Inwestorskie”.

4.11 Dane umozliwiajagce potencjalnym nabywcom instrumentéw diuinych orientacje w efektach
przedsiewziecia, ktére ma by¢ sfinansowane z emisji instrumentow dtuznych, oraz zdolnos¢ emitenta
do wywigzywania sie z zobowigzan wynikajgcych z instrumentow dtuznych, jezeli przedsiewziecie jest
okreslone

Nie dotyczy — przedsiewziecie nie zostato okreslone.

4.12 Ogélne informacje o ratingu przyznanym emitentowi lub emitowanym przez niego diuinym
instrumentom finansowym, ze wskazaniem instytucji dokonujcej tej oceny, oraz odestanie do
szczegotowych warunkow ratingu okreslonych w informacjach dodatkowych

Nie dotyczy. Emitentowi ani Obligacjom nie zostat przyznany rating.

4.13  Zasady przeliczania wartosci Swiadczenia niepienieznego na pieniezne

Nie dotyczy. Z tytutu posiadania Obligacji nie zostaty przyznane zadne $wiadczenia niepieniezne.

4.14 W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu Ilub hipoteki jako zabezpieczenia
wierzytelnosci wynikajacych z instrumentéw diuznych - wycena przedmiotu zastawu lub hipoteki
dokonana przez uprawnionego biegtego

Nie dotyczy.

4.15 Oswiadczenie emitenta stwierdzajace, ze wedtug niego jego aktywa obrotowe wystarczajg do pokrycia
jego biezacych potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12 miesiecy od dnia sporzadzenia noty informacyjnej,
a jesli nie - wskazanie w jaki sposob zamierza zapewnic¢ potrzebne dodatkowo aktywa obrotowe

Wedtug wiedzy Emitenta aktywa obrotowe Emitenta i Grupy Emitenta wystarczajg do pokrycia ich biezgcych

potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12 miesiecy od dnia sporzgdzenia Noty Informacyjne;j.
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V. ZAtACZNIKI
5.1.

Informacja odpowiadajgca odpisowi z rejestru przedsiebiorcow KRS dotyczaca Emitenta

Strona1z8

‘Whydruk informacii pobrane] w trybie art. 4 ust. 433 ustawy z dnia 20 sierpnda 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sgdowym,
posiada moc dokumentu wydawanego przez Centralng Informacje, nie wymaga podpisu | pieczect.

CENTRALMA INFORMAC]A KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGOD

KRAJOWY REJESTR SADOWY

5tan na dzien 06.08.2026 godz. 15:18:56
Numer KRS: 0000292881

Informacja odpowiadajgca odpisowi aktualnemu

Z RE|ESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Diata rejestracji w Krajowym Rejestrze Sgdowym |20.11.2007
Ostatmi wpis |Numer wpisu Hal |I:Iat.a dokonania wpisu 02.06.2026
Sygnatura akt RDFE25E MV 26110

Oznaczenie sgdu

SYSTEM

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawne|

SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCLA

2 Numer REGON/MIP

REGON: 141210596, MNIP: 1080004145

3.Firma, pod ktdrg spdfka dziaka

WHITE STONE DEVELOPMENT SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCLA

4.Dane o wczesniejsze| rejestracil

5.Czy przedsieblorca prowadzi
dzistalnosd gospodarczg z inmymi
podmictami na podstawie umowy spddid
cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizacii
podytku publicznego?

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.5iedziba kraj POLSKA, woj. MAZOWIECKIE, powiat M.ST. WARSZAWA, gmina MST. WARSZAWA, migjsc.
WARSZAWA,
2 Adres ul. ZARYMA, nir 2B, lok. —, misgjsc. WARSZAWA, kod 02-593, poczta WARSZAWA, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektroniczne|

d.Adres strony internetowe|

5. Adres do doreczeri elektroniczrych
wpisany do Bazy Adresdw
Elektronicznych

AEPL-21227-2B483-B55AH-21

Rubryka 3 - Oddzialy

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacje o umowie
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1.Informacja o zawarciu lub zmianach 1 7.11.2007 KRZYSZTOF LASKI - NOTARIUSZ W WARSZAWIE UL.BRACKA 18/5 REPERTORIUM A
umowy spatki NR 13460/2007

2 21.03.2012 R., REP. A NR 3507/2012, NOTARIUSZ JOANNA DECZKOWSKA, KANCELARIA
NOTARIALNA KRZYSZTOF LASKI JOANNA DECZKOWSKA NOTARIUSZE SPOEKA CYWILNA, UL.
BRACKA 18 LOK. 5, 00-028 WARSZAWA

IZMIANAS 2, 57,515, § 25  WYKRESLENIE § 23 UST. 2

& 01.07.2015, REP. A NR 7770/2015 JOANMNA DECZKOWSKA - NOTARIUSZ W WARSZAWIE
ZMIAMA § 8 - 10, UCHWALONO JEDNOLITY TEKST AKTU ZALOZYCIELSKIEGO

4 12.09.2019 R., REP. A NR 9807/2019, NOTARIUSZ KRZYSZTOF LASKI, KANCELARIA
NOTARIALNA W WARSZAWIE, ZMIENIONO 85 9125, UCHWALONO TEKST JEDNOLITY AKTU
ZALOZYCIELSKIEGO.

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostala utworzona spotka  |NIEOZNACZONY

2.0znaczenie pisma innego niz Monitor  (---—
Sgdowy | Gospodarczy, przeznaczonego
do ogtoszer spotki

3.Wspdlnik moze mied: WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

4.Czy statut przyznaje uprawnienia itk
osobiste okreslonym akcjonariuszom lub
tytuly uczestnictwa w dochodach lub
majgtku spotki nie wynikajgcych z akeji?

5.Czy obligatariusze majg prawo do el
udziatu w zysku?

Rubryka 6 - Sposéb powstania spotki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane wspélnikéw

1 1.Mazwisko / Nazwa lub firma BM) CAPITAL SPOLKA AKCY]NA

2.Imiona ik

3.Numer PESEL/REGON lub data -
urodzenia

4.Mumer KRS 0000805796

5.Posiadane przez wspélnika udzialy |343.200 UDZIALOW O £ACZNE] WARTOSCI 171.600.000 ZEOTYCH

6.Czy wspdlnik posiada catosé TAK
udziatow spotki?
Rubryka 8 - Kapitat spotki
1.Wysokost kapitatu zakladowego 171 600 000,00 Z£
Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu
1.0kreslenie wartosci udziatéw objetych |1 145 800 000,00 Z&
za aport
2 24 800 000,00 Z£

Rubryka 9 - Nie dotyczy
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Brak wpisow

Rubryka 10 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 11 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 12 - Wzmianka o uczestnictwie w grupie spotek

Brak wpisow

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.5posab reprezentacji podmiotu

W PRZYPADKU POWOLANIA ZARZADU JEDNOOSOBOWEGO SPOLKE REPREZENTUJE JEDYNY
CZLOMEK ZARZADU SAMODZIELNIE. W PRZYPADKU ZARZADU WIELOOSOBOWEGO, DWOCH
CZLONKOW ZARZADU LACZNIE LUB CZEONEK ZARZADU tACZNIE Z PROKURENTEM.

Podrubryka 1
Dane oséb wchodzacych w sktad organu

1 1.Mazwisko / Nazwa |lub Firma SZYMBORSKA
2.Imiona KATARZYNA MARIA
3.Mumer PESEL/REGON lub data 69080800704, -
urodzenia
4.Mumer KRS wkkE
5.Funkcja w organie CZLOMNEK ZARZADU
reprezentujgcym
6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE
zarzgdu zostala zawieszona w
czynnasciach?
7.Data do jakiej zostala zawieszona |-

2 1.Mazwisko / Nazwa lub Firma SUCHODOLSKA
2.Imiona ANMNA MARIA
3.Numer PESEL/REGON lub data 85011903508, -
urodzenia
4.Mumer KRS it
5.Funkcja w organie CZLONEK ZARZADU
reprezentujgcym
6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE
zarzgdu zostala zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostala zawieszona |-

Rubryka 2 - Organ nadzoru
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Brak wpisow

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpisow

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajgcej dziatalnosci
przedsiebiorcy

1 41,10, Z, REALIZACJA PROJEKTOW BUDOWLANYCH ZWIAZANYCH ZE WZNOSZENIEM
BUDYNKOW

2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci
przedsiebiorcy

1 41,,, ROBOTY BUDOWLANE ZWIAZANE ZE WZNOSZENIEM BUDYNKOW

42,,, ROBOTY ZWIAZANE Z BUDOWA OBIEKTOW INZYNIERII LADOWE| I WODNE]

64, 19, Z, POZOSTALE POSREDMICTWO PIENIEZNE

2
3 43,,, ROBOTY BUDOWLANE SPECJALISTYCZNE
4
5

64,9, , POZOSTALA FINANSOWA DZIALALNOSC USLUGOWA, Z WYLACZENIEM
UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH

6 64, 92, Z, POZOSTALE FORMY UDZIELANIA KREDYTOW

7 64,99, Z, POZOSTALA FINANSOWA DZIALALNOSC USEUGOWA, GDZIE INDZIE)
NIESKLASYFIKOWANA, Z WYLACZENIEM UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH

8 70, 22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIALALNOSCI
GOSPODARCZE| I ZARZADZANIA

9 71,11, Z, DZIALALNOSC W ZAKRESIE ARCHITEKTURY

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w | Data zlozenia Za okres od do
polu

1.Wzmianka o ztozeniu 1 15.07.2008 07.11.2007 - 31.12.2007

rocznego sprawozdania

finansowego 2 15.07.2010 01.01.2009 - 15.10.2009
3 15.07.2010 16.10.2009 - 31.12.2009
4 25.07.20M 01.01.2010 - 31.12.2010
E 11.07.2012 1.01.2011-31.12.2011
6 27.06.2013 01.01.2012 - 31.12.2012
7 25.03.2014 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
8 30.06.2015 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
9 11.07.2016 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
10 05.07.2017 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
11 20.06.2018 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
12 30.06.2019 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
13 30.06.2020 0D 101.01.2019 DO 31.12.2019
14 10.06.2021 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
15 22.06.2022 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
16 05.06.2023 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
17 20.06.2024 0D 01.01.2023 DO 31.12.2023
18 27.05.2025 0D 01.01.2024 DO 31.12.2024
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19 01.06.2026 0D 01.01.2025 DO 31.12.2025
2.Wzmianka o ztozeniu opinii |1 fuuialeie 01.01.2012 -31.12.2012
biegtego rewidenta /
. . ik 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
sprawozdania z badania
rocznego sprawozdania 3 ik 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
finansowego
4 Ak 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
5 ik 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
6 ik 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
7 Fh R 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
8 Ak 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
9 ik 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
10 Firkick 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
11 Fh R 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
12 Ak 0D 01.01.2023 DO 31.12.2023
13 b 0D 01.01.2024 DO 31.12.2024
14 Firkick 0D 01.01.2025 DO 31.12.2025
3.Wzmianka o ztozeniu 1 Fh R 07.11.2007 - 31.12.2007
uchwaty lub postanowienia o
. . Ak 01.01.2009 - 15.10.2009
zatwierdzeniu rocznego
sprawozdania finansowego 3 fuudadeiad 16.10.2009 - 31.12.2009
4 Fh R 01.01.2010- 31.12.2010
5 Ak 1.01.2011-31.12.2011
6 ik 01.01.2012-31.12.2012
7 wirkick 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
8 Fh R 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
9 Ak 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
10 ik 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
11 Firkick 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
12 Fh R 0D 101.01.2018 DO 31.12.2018
13 Ak 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
14 ik 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
15 Firkick 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
16 Fh R 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
17 Ak 0D 01.01.2023 DO 31.12.2023
18 ik 0D 01.01.2024 DO 31.12.2024
19 Fh R 0D 01.01.2025 DO 31.12.2025
4.Wzmianka o ztozeniu 1 Ak 07.11.2007 - 31.12.2007
sprawpzdamazdz:alalnosa 2 . 01.01.2009 - 15.10.2009
podmiotu
3 Firkick 16.10.2009 - 31.12.2009
4 Fh R 01.01.2010- 31.12.2010
5 Ak 1.01.2011-31.12.2011
6 b 01.01.2012-31.12.2012
7 Firkick 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
8 Fh R 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
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9 - 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
10 e 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
1 ek 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej
Rodzaj dokumentu Nr kalejny w | Data zlozenia Za okres od do
polu
1.Wzmianka o zlozeniu 1 11.07.2016 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
z:f;:fﬂz:inﬁffn;ﬁzio 2 05.07.2017 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
3 30.06.2019 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
4 30.06.2020 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
5 10.06.2021 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
6 22.06.2022 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
7 05.06.2023 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
8 20.06.2024 0D 01.01.2023 DO 31.12.2023
9 27.05.2025 0D 01.01.2024 DO 31.12.2024
10 01.06.2026 0D 01.01.2025 DO 31.12.2025
2\Wzmianka o ztozeniu opinii |1 e 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
:;2:3:d;er:;d::;;nia 2 ok 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
skonsolidowanego rocznego |3 bl 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
e - 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
5 e 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
6 ek 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
7 bk 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
g - 0D 01.01.2023 DO 31.12.2023
9 e 0D 01.01.2024 DO 31.12.2024
10 . 0D 01.01.2025 DO 31.12.2025
3 Wzmianka o ztoZeniu 1 bk 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
':;:‘:T:Z'Z“e:iﬂommme"ia ° |2 ki 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
skonsolidowanego rocznego |3 hbbid 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
R - 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
5 - 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
6 e 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
7 ok 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
g - 0D 01.01.2023 DO 31.12.2023
9 - 0D 01.01.2024 DO 31.12.2024
10 e 0D 01.01.2025 DO 31.12.2025
4\Wzmianka o ztozeniu 1 ek 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
;':L’:iz:jg;;:f;:':;::i‘; bk 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
sprawozdaniem z dziatalnosci |3 fuuialeie 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
spolki dominujace] 4 ki 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
5 ek 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
6 - 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
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7 ol 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
8 *irkeick 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
9 wirleick 0D 01.01.2023 DO 31.12.2023
10 bl 0D 01.01.2025 DO 31.12.2025
6.Wzmianka o ztozeniu 1 ol 0D 01.01.2025 DO 31.12.2025
sprawozdania z dziatalnosci
grupy kapitatowej

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowe]j organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczacym rok obrotowy

1.Dzien koriczgcy pierwszy rok obrotowy,
2a ktory nalezy ztoiy¢ sprawozdanie
finansowe

31.12.2009

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisow

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

restrukturyzacyjnego

Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska

sie sumy wyzszej od kosztow egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

i 1.Informacja o otwarciu likwidacji

29.07.2009 R.
NOTARIUSZ KRZYSZTOF LASKI, KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE (REP. A NR
7938/2009), UCHWALA NADZWYCZAJNEGO ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW O
ROZWIAZANIU SPOLKI I POSTAWIENIU JE) W STAN LIKWIDAC)T
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2Informadja o zakoriczeniu likwidacji 04.05.2011 R, AKT NOTARIALNY REP. A MR 35702011 SPORZIADIOMNY PRIEL

KRIVSITOFA LASKIEGD, NOTARIUSZA W WARSZAWIE, KANCELARLA NOTARIALNA PRIY
UL. ERACKIE] 18 LOE. &

3.5posib reprezentad)i podmiotu przez LIKWIDATOR SAMODZIELNIE
likwidarordw
Podrubryka 1

Dane likwidatordw

Brak wpisow

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki

Brak wpisow

Rubryka 3 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o poftgczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadiosciowym

Brak wpisow

Rubryka & - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisow

Rubryka 7 - Informacje o postepowaniach restrukturyzacyjmych, o postepowaniu naprawczym lub o przymusowe]
restrukturyzacji

Brak wpisow

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosd gospodarcze]

Brak wpisow

Rubryka 9 - Informacje o przyjeciu do akt rejestrowych dokumentdw dotyczacych przeksztatcenia, potgczenia lub
podziatu transgranicznego

Brak wpisow

data sporzadzenis wydruku 06.08.2026

adres strony internetowe], na ktdre| 53 dostepne informadje z rejestru: prs.ms.gov.pl
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5.2. Ujednolicony aktualny tekst umowy spétki Emitenta

»AKT ZALOZYCIELSKI SPOLKI
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
§1.

Stawajacy oswiadczajg, ze zawigzujg spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig, zwang dalej ,,Spotkg”. --------------

§2.
Spétka bedzie prowadzona pod firmg White Stone Development Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Spo6tka moze uzywac skrotu White Stone Development Sp. z 0.0. oraz wyrdzniajgcego ja znaku graficznego.-----

§3.
Siedzibg Spotki jest m.st. Warszawa.

§4.

Terenem dziatania Spoéftki jest Rzeczpospolita Polska i zagranica.

§5.

Czas trwania Spotki jest nie ograniczony.

§6.
Na terenie swego dziatania Spotka moze tworzy¢: zaktady, oddziaty, przedstawicielstwa, filie w kraju i zagranica,

a takze tworzy¢ nowe spotki lub nabywac udziaty w spétkach juz istniejgcych w kraju i zagranicg. --------------------

§7.
1. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
1) Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw 41,
2) Roboty zwigzane z budowg obiektéw inzynierii lgdowe] i wodnej 42,
3) Roboty budowlane specjalistyczne 43,
4) Sprzedaz hurtowa drewna, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego 46.73.Z, ------------
5) Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana 46.90.Z,

6) Hotele i podobne obiekty zakwaterowania 55.10.Z,

7) Restauracje i inne state placowki gastronomiczne 56.10.A,

8) Transport lotniczy 51,

9) Pozostate posrednictwo pieniezne 64.19.Z,
10) Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych

64.9,

11) Pozostate formy udzielania kredytéw 64.92.7,

12) Pozostata finansowa dziatalno$é ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wyfgczeniem

ubezpieczen i funduszéw emerytalnych 64.99.Z,
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13) Pozostata dziatalnoéé wspomagajaca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw

emerytalnych 66.19.Z,

14) Dziatalno$é zwigzana z obstuga rynku nieruchomosci 68,

15) Dziatalno$é rachunkowo-ksiegowa 69.20.Z, z wytgczeniem doradztwa podatkowego, ------------------

16) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania 70.22.Z, -----

17) Dziatalno$é w zakresie architektury 71.11.Z,

18) Dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne 71.12.Z, --------------mmmnnnee-

19) Posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w radio i telewizji 73.12.A, -----------

20) Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach drukowanych 73.12.B, --------—---

21) Poérednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych

(Internet) 73.12.C,

22)  Posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w pozostatych mediach 73.12.D, ----

23)  Praktyka lekarska 86.2,

24)  Pozostata dziatalno$é w zakresie opieki zdrowotnej 86.9,

25)  Dziatalno$¢ wydawnicza 58,

26)  Produkcja ceramicznych kafli i ptytek 23.31.Z,

27)  Produkcja cementu 23.51.7,

28)  Produkcja wapna i gipsu 23.52.7,

29)  Produkcja wyrobéw budowlanych z betonu 23.61.7,

30) Produkcja wyrobéw budowlanych z gipsu 23.62.7,

31) Ciecie, formowanie i wykariczanie kamienia 23.70.Z,

32) Produkcja surowki, zelazostopow, zeliwa i stali oraz wyrobdéw hutniczych 24.10.Z,----------------------

33) Produkcja pozostatych wyrobdw ze stali poddanej wstepnej obrébce 24.3,

34)  Produkcja konstrukcji metalowych i ich czesci 25.11.Z,

35) Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek 68.10.Z,

36) Realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow 41.10.Z, -------------------

37)  Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi 68.20.Z. --------------------
2. Dziatalno$¢ wymagajgca koncesji badz zezwolenia prowadzona bedzie po ich uzyskaniu. -----------=-==-------

§8

Kapitat zaktadowy spétki wynosi 146.800.000 zt (sto czterdziesci szes¢ miliondw osiemset tysiecy ztotych) ztotych

i dzieli sie na 293.600 (dwiescie dziewiecédziesiat trzy tysigce szeséset) rownych i niepodzielnych udziatéw o

wartosci nominalnej 500,00 (pieéset) ztotych kazdy.

§9

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego do wysokosci 500.000.000,00 zt (pie¢set miliondw ztotych) ztotych w

terminie do dnia 31 grudnia 2035 roku nie stanowi zmiany Aktu Zatozycielskiego Spoétki.

1. Wspadlnik moze mieé wiecej niz jeden udziat.

8§10
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2. Kazdy udziat daje prawo do jednego gtosu w Zgromadzeniu Wspélnikéw.
3. Udziat moze by¢ umorzony za zgoda wspdlnika w drodze nabycia udziatu przez Spétke. ------------------------
4. Na udziatach moze by¢ ustanawiany zastaw, zas Zastawnik moze wykonywac z nich prawo gtosu.

Zastawnik ma prawo zgdania zwotania Zgromadzenia Wspdlnikow, przepisy art. 235 par. 2 stosuje sie

odpowiednio.

§11

Jedyny wspdlnik — Eko Park S.A. z siedzibg w Warszawie obejmuje 100 (sto) udziatéw o wartosci nominalnej 500

(piecéset) ztotych kazdy i pokrywa je w catosci wktadem pienieznym.

1.

§12
Wspdlnicy moga by¢ zobowigzani uchwata Zgromadzenia Wspdlnikéw do wniesienia doptat w wysokosci
nie wiekszej niz 10 (dziesiecio) - krotnos$¢ wartosci nominalnej posiadanych przez nich udziatéw. -----------
Wysokos¢ i terminy dopfat okresla kazdorazowo odrebna uchwata Zgromadzenia Wspdlnikow, przy
zachowaniu postanowien pkt. 1 i stosownych przepiséw kodeksu spdtek handlowych.

§13

Wspdlnicy majg prawo do udziatu w zysku w stosunku do posiadanych udziatow.

Uchwatg Zgromadzenia Wspdlnikéw mozna wytgczy¢ catosc lub czesé zysku od podziatu i przeznaczyé na

fundusze utworzone w Spoétce.

Spétka moze tworzy¢ fundusz zapasowy i fundusze celowe.

Wspdlnicy moga udzielaé Spétce pozyczek na warunkach okreslonych w oddzielnych umowach i zgodnie

z przepisami obowigzujacego prawa.

§14
Witadzami Spétki sa:
1. Zarzad,
2. Zgromadzenie Wspdlnikow.
§15
1. Zarzad prowadzi sprawy Spétki i reprezentuje Spdétke w zakresie nie zastrzezonym postanowieniami
niniejszego aktu lub przepisami prawa do kompetencji Zgromadzenia Wspdlnikow.
2. Prokure moga powotfa¢ wszyscy cztonkowie Zarzadu po uzyskaniu uprzedniej zgody Zgromadzenia
Wspolnikow.
§16
1. Do Zarzadu mogg by¢ powotywani wspélnicy lub inne osoby spoza ich grona.
2. Zarzad powotywany jest kazdorazowo uchwatg Zgromadzenia wspdlnikow.
§17
1. Zarzad Spoétki moze sktadacd sie z jednej lub wiekszej liczby osdb.
2. W przypadku powotania Zarzadu jednoosobowego Spdtke reprezentuje jedyny cztonek Zarzadu

samodzielnie. W przypadku zarzagdu wieloosobowego, dwdch cztonkdéw Zarzadu tacznie, lub cztonek

Zarzadu tacznie z prokurentem.
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§18

Zarzad jest upowazniony, na warunkach okreslonych odpowiednimi przepisami Kodeksu spotek handlowych, do

wyptaty wspdlnikom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy za rok obrotowy, jezeli spétka posiada srodki

wystarczajace na wyptate.

819
Zgromadzenie Wspodlnikow jest najwyzszym organem w spodtfce. Uchwaty Zgromadzenia Wspodlnikow maja

dla Zarzagdu moc wigzacg. Zgromadzenia Wspdlnikéw moga miec charakter zwyczajny lub nadzwyczajny.-

§20
Uchwaty mozna powzigé pomimo braku formalnego zwotania Zgromadzenia Wspdlnikow, jezeli caty
kapitat zaktadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczgcego odbycia

Zgromadzenia lub wniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad.

Bez odbycia Zgromadzenia Wspdlnikow mogg by¢ powziete uchwaty, jezeli wszyscy Wspdlnicy wyrazg na
pismie zgode na postanowienie, ktére ma byé powziete, albo na gtosowanie pisemne. -------------mm-mmuemmm

Przedmiotem gtosowania na piSmie nie mogg by¢ sprawy zastrzezone do kompetencji Zgromadzenia

Wspdlnikow, okreslone w § 21 pkt. 1 lit. a) — c) ponizej.
Zgromadzenia Wspdlnikow odbywajg sie w siedzibie Spotki. Ponadto Zgromadzenie Wspdlnikow moze
odby¢ sie na terenie miast: Krakowa, Wroctawia, Poznania, Szczecina, Katowic, Gdanska, Gdyni, Sopotu.

§21

Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow zwotuje kazdorazowo Zarzad na dzien przypadajgcy nie pdzniej niz w

terminie szesciu miesiecy od daty zamkniecia kazdego kolejnego roku obrotowego Spétki. Przedmiotem obrad

Zwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikdw jest w szczegdlnosci:

a)

b)

<)

rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki oraz sprawozdania finansowego

za ubiegty rok obrotowy,

powziecie uchwaty o podziale zysku albo pokryciu straty,

udzielenie cztonkom Zarzadu absolutorium z wykonania przez nich obowigzkow.

§22

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow jest zwotywane przez Zarzad z jego wtasnej inicjatywy, badz na

wniosek Wspdlnika(éw) posiadajgcego co najmniej 10 % (dziesie¢ procent) udziatow.

c)
d)
e)
f)

§23

Uchwaty Zgromadzenia wspdlnikdéw wymagajg sprawy:

rozwigzania i likwidacji Spoétki,

zbycia i wydzierzawienia przedsiebiorstwa Spétki lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienia na

nich ograniczonego prawa rzeczowego,

zmiany Umowy Spofki,

przeksztatcenia Spotki,

umorzenia udziatow,

powotywania i odwotywania Zarzadu lub poszczegdlnych jego cztonkdw,
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g) dotyczacych roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spétki lub sprawowaniu zarzadu

albo nadzoru,

h) inne sprawy zastrzezone przepisami polskiego Kodeksu spétek handlowych do kompetencji Zgromadzenia

Wspalnikow.

§24
Uchwaty Zgromadzenia Wspodlnikéw zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow, z wyjatkiem spraw, dla ktorych

umowa Spotki lub przepisy Kodeksu spotek handlowych wymagajg wyzej kwalifikowanej wiekszosci gtosow. ------

§25
Rozporzadzenie prawem lub zaciggniecie zobowigzania do $wiadczenia o wartosci przekraczajgcej réwnowartosé

1.500.000 EUR (jeden milion pieéset tysiecy euro) wymaga uzyskania uprzedniej zgody Zgromadzenia

Wspdlnikéw.

§26

Spétka ulega rozwigzaniu:

a) na podstawie uchwaty Zgromadzenia Wspodlnikdw o jej rozwigzaniu lub o przeniesieniu jej siedziby za

granice, stwierdzonej protokotem sporzgdzonym przez notariusza;

b) w przypadku ogtoszenia upadtosci Spotki;

c) z innych przyczyn przewidzianych przez Kodeks spétek handlowych.
§27
1. Rozwigzanie Spotki nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji, z chwilg wykreslenia Spoéfki z rejestru. ------
2. Likwidacja prowadzona jest pod firma Spétki z dodatkiem ,,w likwidacji”.
3. Likwidatoréw moze by¢ wiecej niz jeden.
4, Likwidatorami moga by¢ cztonkowie Zarzadu.

§28

Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy. Pierwszy rok obrotowy koriczy sie 31 grudnia 2007 roku. -------

§29

W sprawach nie uregulowanych niniejszg Umowg zastosowanie majg odpowiednie przepisy Kodeksu spotek

handlowych i inne przepisy prawa polskiego.”
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5.3. Tekst uchwat stanowigcych podstawe emisji Obligacji objetych Notg Informacyjng

Uchwala
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw
z dnia 23 lipca 2026 r.
White Stone Development sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII

Wydzial Gospodarczy Krajowego Refestru Sgdowego pod nr KRS 0000292581
w przedmiocie udzielenia zgody na zaciggniecie zobowigzan w postaci emisji obligacji serii M

Zarzgd White Stone Development sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie (Spotka), dziatajgc w oparciu o art. 2 pkt 1) ustawy

z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach i stosownie do §25 Umowy Spotki podejmuje uchwafe o nastepujgcej tresci:

§1
1. Zgromadzenie Wspolnikow Spotki wyraza zgode na zaciggniecie zobowigzan w postaci przeprowadzenia przez
Zarzqd Spotki emisji obligacji, na warunkach nie gorszych niz:
a.  wielkosc emisji: do 25 min;
b.  kupon:3 miesieczny;
c.  oprocentowanie: zmienne WIBOR3M plus maria w wysokosci 4,40 p.p., zzastrzezeniem moZliwosci
zwiekszenia 0,5 % na zasadach okreslonych w warunkach emisji Obligacji;
d. zapadalnosc: do 36 miesigce;
2. Zgromadzenie Wspdlnikow Emitenta upowainia Zarzgd Spotki do podjecia wszelkich niezbednych czynnosci

prawnych jak i faktycznych majgcych na celu przeprowadzenie emisji obligacji.

§2.

Uchwafa wchodzi w zycie z dniem jej podjecia.

Podpis jest pragddiowy
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Uchwala Zarzgdu
z dnia 23 lipca 2026 r.
White Stone Development sp. z 0.0. I siedzibg w Warszawie
wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xl

Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000292881

w przedmiocie emisji obligacji serii M

Zarzad White Stone Development sp. z 0.0. Z siedzibg w Warszawie (Spdlka), dziatajac na podstawie art. 208 §1-5

ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spdtek handlowych w zwigzku z art. 2 pkt 1 lit. a) i art. 33 pkt 1 ustawy z dnia

15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Ustawy), postanawia o emisji przez Spétke obligacji na nastepujgcych warunkach:

1) Spédtka wyemituje obligacje na okaziciela, docelowo niezabezpieczone o tacznej wartosci nominalnej nie wyiszej
niz 25.000.000 (dwadziescia piec milionéw) ztotych (,,Obligacje”).

2) Liczba oferowanych Obligacji wyniesie nie wiecej niz 25.000 (dwadziescia piec tysiecy) sztuk;

3) Woartosc nominalna i cena emisyjna jednej obligacji wyniesie 1.000,00 (jeden tysigc) ztotych;

4) Emisja Obligacji stanowi oferte publiczng w rozumieniu Rozporzadzenia Prospektowego, przy czym zgodnie z art.
1 ust. 4 lit. a i b w/w rozporzadzenia, oferta ta nie wymaga sie sporzadzania prospektu ani memorandum
informacyjnego.

5) Firma inwestycyjng Swiadczacg na rzecz Emitenta ustuge oferowania bedzie Michael / Strim Dom Maklerski S.A.
7 siedziba w Warszawie.

6) Obligacje beds oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej réwnej w skali roku stawce referencyjnej
WIBOR 3M powigkszone] o marze w wysokosci 4,40% w skali roku, z zastrzezeniem motzliwosci zwigkszenia marzy
o 0,5 % na zasadach okreslonych w warunkach emisji Obligacji;

7) Obligacje zostang zapisane w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierdw
Wartosciowych S.A. w Dniu Emisji).

8) Emitent bedzie sie ubiegat o wprowadzenie obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu Catalyst.

9)  Wykup obligacji nastapi w terminie nie dfuzszym niz 3 lata od Dnia Emisji.
§2

Szczegdtowe postanowienia dotyczace emisji Obligaci zostang okreslone przez Zarzad w warunkach emisji Obligacji.

§3

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Dolment Dolonment
podpizany przez podpisany
Katarzyna Mana , Rmﬁma
%?n: ik L__./ Suchodolska
EERIEETONE  2076.07.23 whoe  Data:
) 17:05:44 CEST 2006.07.23
17:50:4
CEST
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Uchwata Zarzgdu
z dnia & sierpnia 2026 r.
White 5tone Development sp. z 0. o. 2 siedzibg w Warszawie
wpizane] do rejestru przedsisbicrcéw Krajowego Rejestru Sadowego przez 53d Rejonowy dia m.st. Warszawry, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS 0000252881

w sprawie wstepne] alokac)i obligaci serii M

Zarzad spotki dziatajgce] pod firmg White Stone Development sp. z 0.0. 2 siedzibg w Warszawie zwanej dalej jako
LEmitent” lub ,Spotka®, w zwigzku z przeprowadzang przez Spotke emisjg obligacji na ckaziciela serii M o wartosci
nominalnej 1.000 zt (stownie: jeden tysigc ztotych) kazda |, Obligacje”), wobec uptywu terminu sktadania formularzy
przyjeda formularzy zapisow na Obligacji, podejmuje uchwate nastepujacej tresci.
g1
1. Zarzad Emitenta postanawia dokonal wstepne] alokacji 25.000 (dwadziescia piec tysiecy) sztuk obligacji
na ckaziciela serii M o wartosci nominalnej 1.000 zt (stownie: jeden tysigc zlotych) kazda i o taczne] wartosci
nominakng) 25.000.000,00 [dwadziescia piec miliondw) motych, zgodnie z listy wstepne] alokacji, ktora zostanie
ustalona przez Michael / Strom Dom Maklerski 5_A. z siedzibg w Warszawie pefnigcy funkcjg firmy inwestycyjnej
posredniczace] w ofercie Obligaci [, Firma Inwestycyjna®).
2. Obligacje zostajg przydzielone pod warunkiem zawieszajgcym dokonania ostatecznego rozrachunku transakcji

nabycia Obligacji w ramach emisji w systemie Krajowego Depozytu Papisrow Wartosciowych S.A. (,KDPW").

§2
Majac na uwadze powyisze Zarzgd Spotki upowainia Firme Inwestycyjng dao:
1. wustalenia listy wstepnej alokacji Obligacji oraz

2.  powiadomienia w trybie i na zasadach opisanych w Memorandum klientow o przydziake Obligacji na ich rzecz.

£3
Waszystkie terminy pisane z duiej litery uzyte w niniejsze) uchwale majg znaczenie nadane im w Propozycji Mabycia

lub Warunkach Emisji Obligacji, o ile nie zostaty zdefiniowane w tresci uchwaty.

54
1. Uchwata wchodzi w zycie z dniem powziecia.

Diokument
2. Uchwata zostala podjeta jednogtoznie. mmﬂ
Srymborsk

A
— Data: 026.08.06
BT 133817 CEST

Dnh:!mem

isamy przez
mmm
Suchodolska

Data:
ETEMSTONE 3036 0804

"""" 13:51:21 CEST
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5.4. Warunki Emisji Obligacji

WARUNKI EMISJ OBLIGACI
SERII M
EMITOWANYCH PRZEZ:
WHITE STONE DEVELOPMENT 5P. £ 0.0.
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
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Niniejszy dokument stanowi warunki emisji obligacji serii M (,Obligacje”), emitowanych przez White Stone
Development spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Zaryna 2B, 02-593
Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS: 0000292881, MIP: 1080004146, REGON: 141210596, o kapitale zaktadowym w wysokosci

171 600 000,00 (stu siedemdziesiat jeden miliondw szeidset tysiecy) ztotych (,Emitent”) (, Warunki Emisji"”).

1. DEFINICIE
1.1. ~Agent Techniczny” oznacza podmiot pefnigcy w odniesieniu do Obligacji funkcje posrednika

technicznego w rozumieniu Regulaminu KDPW, przy czym funkcje tg bedzie petnic Firma Inwestycyjna;

1.2. LAgent Kalkulacyjny” oznacza Firme Inwestycyjna;
1.3. +Agent Platniczy” oznacza Firme Inwestyeyjng;
1.4. »Brak Zezwolenia WIBOR" oznacza, sytuacje, w ktdre] administratorowi WIBOR zostato cofniete lub

zawieszone zezwolenie lub rejestracja dla opracowywania wskaznika WIBOR, w wyniku czego wskaznik
WIBOR nie mozie byc dalej stosowany przez banki w Polsce;

1.5. »Cena Emisyjna” oznacza cene nabycia jednej Obligacji okreslong w pkt 6.2 Warunkéw Emisji;

1.6. »Depozyt” oznacza depozyt papierdw wartosciowych prowadzony przez KDPW zgodnie z przepisami

Ustawy o Obrocie, w ktdrym na podstawie umowy zawartej przez Emitenta z KDPW rejestrowane sg

Obligacje;

1.7. »Dzien Emisji” oznacza w dzier, w ktérym Obligacje zostang zarejestrowane w Depozycie;

1.8. »Dzien Platnosci” oznacza kazdy Dzieri Ptatnosci Odsetek, Dzieri Wykupu lub Dzieri Wczesniejszego
Wykupu;

1.9. LDzien Platnosci Odsetek” oznacza ostatni dzien danego Okresu Odsetkowego lub Dzier

Wezesniejszego Wykupu;

1.10.  ,Dzier Roboczy" oznacza kazdy dzier tygodnia z wyjatkiem sobdt i niedziel oraz innych dni ustawowo
wolnych od pracy, w ktorym KDPW prowadzi normalng dziatalnosc operacyjna;

1.11.  ,Dzienn Ustalenia Praw"” oznacza 3 (trzeci) Dzieri Roboczy, przed Dniem Ptatnosci Swiadczen z tytutu
Obligacji, z wyjatkiem ztozenia przez Obligatariusza igdania natychmiastowego lub wczesniejszego
wykupu Obligacji, kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie dzierl zfozenia zgdania natychmiastowego
lub wezesniejszego wykupu (i), otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzieri Ustalenia Praw uznaje sie
dzien otwarcia likwidacji Emitenta (ii), oraz potaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub
przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktéry wstapit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, nie
posiada uprawnien do ich emitowania, kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie odpowiednio dzien
potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej Emitenta (iii) oraz inny wskazany w

Szczegotowych Zasadach Dziatania KDPW (iv);

1.12.  ,Dzieri Wczesniejszego Wykupu” oznacza dzier, o ktdrym mowa w pkt 13.2 Warunkéw Emisji;

1.13.  ,Dzien Wykupu" oznacza dzien, o ktérym mowa w pkt 13 Warunkdw Emisji;

1.14.  ,Emisja" oznacza emisje Obligacji;

1.15. ,Firma Inwestycyjna” oznacza podmiot Swiadczacy na rzecz Emitenta ustuge oferowania zgodnie z

Ustawa o Obracie, tj. Michael / Strém Dom Maklerski 5.A. z siedzibg w Warszawie;

1.16. ,GPW" oznacza Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.
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1.17. »Grupa”, ,Grupa Emitenta” oznacza Emitenta, podmioty zaleine od Emitenta lub wspétkontrolowane

przez Emitenta w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci;

1.18. ,KDPW" oznacza spdtke pod firma Krajowy Depozyt Papierdéw Wartosciowych S.A. z siedziba
w Warszawie;

1.19.  ,Kodeks Cywilny"” oznacza ustawe z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny;

1.20.  ,Kodeks postepowania Cywilnego” oznacza ustawe z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postepowania
cywilnego;

1.21.  ,Kodeks Spdlek Handlowych” oznacza ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych;

1.22.  ,Koszty Emisji” oznacza wszelkie optaty, prowizje i koszty z tytutu przygotowania i przeprowadzenia
emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie Firmy Inwestycyjnej, koszty prawne i optaty na rzecz instytucji
rynku kapitatowego;

1.23. ~Maria"” oznacza 4,40 p.p. w skali roku, z zastrzezeniem pkt. 16.7. Warunkdw Emisji;

1.24. ,MAAT4" oznacza spotke dziatajacg pod firmg "MAAT4" spdotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Popularna 4/6, 02-473 Warszawa, wpisang do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000612345, na dzien sporzadzenia
niniejszego dokumentu bedacg podmiotem zaleznym od Emitenta;

1.25.  ,Naleinosc Gléwna" oznacza kwote réwna wartosci nominalnej jednej Obligacji;

1.26.  ,Obligatariusz” oznacza podmiot wskazany w Ewidencji jako uprawniony z Obligacji,
zas w po zarejestrowaniu Obligacji w Depozycie posiadacza Rachunku Papierow Wartosciowych,
na ktdrym zapisane sg Obligacje lub osobe wskazang podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Zbiorczy
przez posiadacza tego rachunku jako osobe uprawniong z Obligacji zapisanych na takim Rachunkuy;

1.27.  ,Odsetki” oznacza kwote odsetek od Obligacji obliczang i nalezng zgodnie z pkt 16 Warunkdéw Emisji;

1.28.  ,Ogloszenie Braku Reprezentatywnosci” oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy publicznego
oswiadczenia, ze wskainik WIBOR przestat lub przestanie by¢ reprezentatywny dla wiasciwego dla niego
rynku bazowego lub rzeczywistosci ekonomicznej, ktorg wskaznik WIBOR miat mierzyc i ze brak jest
mozliwosci do przywrdcenia takiej reprezentatywnosci;

1.29.  ,Ogloszenie Kornca Publikacji” oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy oficjalnego oswiadczenia,
7e wskainik WIBOR przestat lub przestanie byé publikowany na state, a w dacie tego oswiadczenia nie
zostat wyznaczony nastepca, ktéry bedzie nadal obliczat lub publikowat WIBOR;

1.30.  ,PLN", ,zl" oznacza zlote — prawny srodek ptatniczy w Rzeczypospolite] Polskiej;

1.31.  ,Podmiot Powijzany” oznacza podmiot powigzany z Emitentem lub z podmiotami z Grupy Emitenta
w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci;

1.32.  ,Podmiot Prowadzacy Rachunek” oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot prowadzacy
Rachunek Papierdw Wartosciowych, na ktérym zarejestrowane sg Obligacje;

1.33. ,Podmiot Wyznaczajgcy” oznacza Komisje MNadzoru Finansowego, Narodowy Bank Polski,
administratera WIBOR lub organizacje branzowg lub miedzyinstytucjonalng grupe robocza, ktdrg
wskazata Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski i ktora zajmuje sie przygotowaniem
propozycji zastgpienia WIBOR innym wskaznikiem referencyjnym;

1.34.  ,Podstawa Wczesniejszego Wykupu” oznacza wystgpienie ktdorekolwiek ze zdarzeri okreslone w pkt

14.5 Warunkdw Emisji;

Strona | 3

Strona |45



MICHAEL/STROM

=[S STONE DOM MAKLERSKI

DEVELOPMENT

(_/ MICHAEL/STROM

[IRNE STONE DOM MAKLERSKI
1.35. ~Podstawowa Dziatalnosc Gospodarcza” oznacza dziatalnosc gospodarczg polegajgca na prowadzeniu

driatalnosci deweloperskiej, prowadzeniu robot budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdw,
robdt zwigzanych z budows obiektow inzynierii ladowej i wodnej, robdt budowlanych specjalistycznych,
kupnie i sprzedazy nieruchomosci na wtasny rachunek, wynajmie i zarzadzaniu nieruchomosciami —
wiasnymi lub na zlecenie, dziatalnosci zwigzane] z obstuga rynku nieruchomosci wykonywanej na
zlecenie, dziatalnosci w zakresie architektury oraz, w przypadku Emitenta i innych spdtek z Grupy
posiadajgcych udziaty w Podmiotach Zaleznych, dziatalnosci firm centralnych i holdingéw, z wytaczeniem
holdingdw finansowych;

1.36. ~POLSTR” oznacza wskainik referencyjny POLSTR bazujgcy na depozytach niezabezpieczonych
instytucji kredytowych i instytucji finansowych, wskazany na Dziern Emisji przez Komitet Sterujacy
MNarodowej Grupy Robocze] jako docelowy wskainik referencyjny majacy zastgpic WIBOR, a
ktdorego administratorem docelowo ma zostac GPW Benchmark S.A. z siedzibg w Warszawie;

1.37. «Prawo restrukturyzacyjne” oznacza ustawe z dnia 15 maja 2015 roku prawo restrukturyzacyjne;

1.38. Projekt Piniova” oznacza projekt mieszkaniowy realizowany przez WSD SPV 10 sp. z 0.0., spotke zaleing
od Emitenta, zlokalizowany w Warszawie przy ul. Bluszczanskiej, polegajgcy na budowie ok. 74 lokali
mieszkalnych o tacznej powierzchni uzytkowej ok. 4.100 m2;

1.39. ~Projekt Zielone Zamienie 11" oznacza projekt mieszkaniowy realizowany przez Zielone Zamienie 4 sp.
z 0.0., spotke zalezng od Emitenta, zlokalizowany w Zamieniu przy ul. Zaktadowej, polegajgcy na budowie
ok. 168 lokali mieszkalnych o fgcznej powierzchni uzytkowej ok. 8.400 m2;

1.40. ~Propozycja Nabycia” oznacza propozycje nabycia Obligacji w rozumieniu art. 34 i art. 35 Ustawy
o Obligacjach;

1.41. »Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papierdw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy;

1.42. <Rachunek Papierdw Wartosciowych” oznacza rachunek papierow wartosciowych, o ktorym mowa
w art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;

1.43. »Rachunek Zbiorczy" oznacza rachunek zbiorczy, o ktérym mowa w art. 8a Ustawy o Obrocie;

1.44. ~Regulacje KDPW" oznacza obowigzujgce regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje przyjete
przez KDPW, okreilajgce sposdb prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-rozliczeniowego,
w szczegdlnosci Regulamin Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych i5Szczegofowe zasady
dziatania Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych;

1.45. «Rozporzadzenie BMR"” oznacza rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia
8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksdow stosowanych jako wskainiki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikow funduszy inwestycyjnych i zmieniajgce
dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014 (Tekst majgcy znaczenie
dla EOG);

1.46. ~Rozporzadzenie prospektowe” oznacza Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z oferta
publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia Dyrektywy 2003/71/WE;

1.47. ~Rynek ASO Catalyst” oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez Gietde Papieréw
Wartosciowych S.A. lub jej nastepcow prawnych;
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1.48. ,Skonsolidowane Kapitaly Wiasne” oznacza sume kapitatu wfasnego oraz kapitatu mniejszosci

1.49,

1.50.

1.51.
1.52.

1.53.

1.54,

1.55.

1.56.
1.57.

1.58.

1.59.

1.60.

1.61.

1.62.

wykazanych w ostatnim opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym,

«Sprawozdanie Finansowe" oznacza pdfroczne skonsolidowane oraz roczne zbadane skonsolidowane

sprawozdanie finansowe Grupy Emitenta, sporzadzone zgodnie z przepisami Ustawy o Rachunkowosci

obowigzujacymi Emitents;

~Stopa Bazowa" z zastrzezeniem pkt 16.8 oznacza wskaznik WIBOR3M (zaokraglony do dwdch miejsc

po przecinku), podany przez GPW Benchmark 5.A. na stronie www.gpwbenchmark.pl lub innej stronie,

ktdra jg zastapi, ustalony na cztery Dni Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktdrym

ma ohowigzywac dana Stopa Bazowa (,,Dzien Ustalenia Stopy Bazowej"); przy czym w przypadku, gdyby

wysokosc WIBOR3M lub stép procentowych dla depozytow okreslonych powyiej stanowita wartosc

ujemna, to przyjmuje sie, e odpowiednio wysokos¢ WIBOR3M lub stép procentowych dla depozytéw

okreslonych powyzej ma on wartos¢ zero;

~5topa Procentowa” oznacza Marze powiekszong o Stope Bazows;

»Strona Internetowa” oznacza strone internetowsg Emitenta dostepna pod adresem www.white-

stone.pl lub innym, ktdry go zastapi;

»3Zczegolowe Zasady Dzialania KDPW" oznacza Siczegotowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu

Papieréw Wartosciowych;

~Ustawa Deweloperska” oznacza ustawe z dnia 16 wrzesnia 2011 r. o ochronie praw nabywcy lokalu

mieszkalnego lub domu jednorodzinnego oraz Deweloperskim Funduszu Gwarancyjnym;

~Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach;

~Ustawa o Obrocie” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi;

LUstawa o Ofercie” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publiczne] i warunkach

wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach

publicznych;

~Ustawa o Rachunkowosci” oznacza ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 o rachunkowosci;

«Wskainik Alternatywny” oznacza wskainik referencyjny ustalony zgodnie z pkt. 16.8.3 — 16.8.7 ktdry

zastepuje wskainik referencyjny stopy procentowe] WIBOR lub inny wskainik referencyjny w sytuacjach

opisanych w Warunkach Emisji;

~Wskainik Zaangatowania Poza Polska” oznacza proporcje zaangazowania Grupy w projekty poza

Polska zgodnie z punktem 14.5.11 do wartosci Skonsolidowanych Kapitatow Wtasnych Grupy Emitenta;

~Wskainik Zadiuzenia” oznacza proporcje Zadtuzenia Finansowego Metto Grupy Emitenta do wartosci

Skonselidowanych Kapitatéw Wtasnych Grupy Emitenta;

Ladiuienie Finansowe"” oznacza zadiuienie wykazane w ostatnim opublikowanym Sprawozdaniu

Finansowym z tytutu:

(a) srodkéw wyptaconych w ramach pozyczki lub kredytu;

(b) akceptacji w ramach kredytu akceptacyjnego (lub jego odpowiednika w formie
zdematerializowanej);

(c) umowy nabycia lub emisji obligacji, weksli, innych papieréw wartosciowych, skryptéw dtuznych

lub innych tym podobnych instrumentéw;
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(d) umowy najmu, dzierzawy, sprzedaizy ratalnej lub innej umowy, kitdra zgodnie z ogdlnie
przyjetymi zasadami rachunkowozci bytaby traktowana jako umowa leasingu finansowego lub
kapitatowego, w wytgczeniem zobowigzan z tytutu uiytkowania wieczystego gruntdw;

(e) wierzytelnosci sprzedawanych lub dyskontowanych (z wytaczeniem wierzytelnosci zbywanych
bez regresu do zbywecy);

(f) wszelkich transakcji pochodnych zawartych w zwigzku z zabezpieczeniem przed wahaniami
stdp procentowych lub cen lub uzyskiwaniem dochodu z takich waharn stop procentowych lub
cen (przy obliczaniu wartosci transakcji pochodnej pod uwage brana bedzie tylko ich wartosé
rynkowa);

(g) zobowigzan z tytutu wszelkich roszczen zwrotnych lub regresowych w zwigzku z:

(i) zobowigzaniem odszkodowawczym,

(ii) pwarancjg zabezpieczajacg wykonanie umowy,

(iii) akredytyws zabezpieczajgcy lub dokumentows lub

(iv) dowolnym innym instrumentem wystawionym przez bank lub instytucje finansows

za wyjatkiem gwarancji zwyczajowo udzielanych przez inwestora lub generalnego wykonawce
lub wykonawce w toku procesu budowlanego lub sprzedazy mieszkan (w tym gwarancje
jakosci, gwarancje dobrego wykonania robét budowlanych, gwarancje na rzecz
podwykonawcow);

(h) kosztdw nabycia dowolnego sktadnika majatku lub ustugi, o ile s3 one ptatne po terminie ich
nabycia lub objecia w posiadanie przez strone zobowigzang, a ptatnosc¢ edroczona:

(i) stanowi gtéwnie sposdb pozyskania srodkéw finansowych lub finansowania nabycia lub
budowy takiego sktadnika majgtkowego lub realizacji takiej ustugi; oraz
(il) ma zostaé zaptacona ponad szes¢ miesiecy po dacie nabycia lub dostawy;

(i) innych transakcji majacych z gospodarczego punktu widzenia skutek pozyczki;

)] jakiegokolwiek zabezpieczenia przed stratami finansowymi jakiejkolwiek osoby w zwigzku
z dowolng pozycjs, o ktdre] mowa w punktach (a) do (g) powyie].

Dla unikniecia wszelkich watpliwosci do ZadiuZzenia Finansowego nie zalicza sie pozycji w pasywach

»Zaliczki otrzymane na dostawy”.

1.63. Zadiuienie Finansowe Netto” oznacza ZadiuZenie Finansowe pomnigjszone o:

(a) frodki pieniezne 1 ich ekwiwalenty w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci wskazane
w ostatnim opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym; oraz

(b) frodki pieniezne zgromadzone na mieszkaniowych rachunkach powierniczych w rozumieniu
Ustawy Deweloperskie] wskazane w ostatnim opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym;

1.64. ,Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwotywane i przeprowadzane

zgodnie z Ustaws o Obligacjach;

1.65. ,Zgromadzenie Wspdlnikéw" oznacza zgromadzenie wspdlnikdw Emitenta.
2. STATUS PRAWNY OBLIGACH (TR ESC | FORMA OBLIGACH)
2.1. Kazda Obligacja jest dtuznym papierem wartosciowym na okaziciela emitowanym w serii, nie majgcym

postaci dokumentu, w ktérym Emitent stwierdza, ze jest dtuznikiern Obligatariusza i zobowigzuje sie
wobec niego do spefnienia Swiadczer pienieznych szczegdtowo okredlonych w Warunkach Emisji,

w sposdb i terminach tam okreslonych.
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2.2, Przyjecie Propozycji Nabycia zgodnie z art. 42 Ustawy o Obligacjach moze zostac ztozone w postaci

4.1.

3.1,

3.2,

6.2.

7.1.

8.1.

9.1.

9.2.

10.

10.1.

10.2.

10.3.

11.
11.1.

elektronicznej.

PODSTAWA PRAWNA EMISH

Emisja Obligacji nastepuje na podstawie:

(a) przepisdw Ustawy o Obligacjach;

(b) Uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw Emitenta z dnia 23 lipca 2026 r. w
przedmiocie udzielenia zgody na zaciggniecie zobowigzar w postaci emisji,

(c) Uchwaty Zarzadu White Stone Development sp. z 0.0. z dnia 23 lipca 2026 r. w przedmiocie
emisji obligacji serii M.

SERIA OBLIGACH

Obligacje emitowane s3 w serii oznaczonej literg M.

CEL EMISJI | WYKORZYSTANIE SRODKOW Z EMISHI OBLIGACH

Cel Emisji w rozumieniu Ustawy o Obligacjach nie zostat okreslony. Po odliczeniu Kosztdw Emisji wphywy

z Emisji zostang przeznaczone na biezgcy dziatalnoi¢ Grupy Emitenta.

Srodki, o ktérych mowa w pkt. 5.1 zostang wptacone przez Firme Inwestycyjna na rachunek emitenta w

terminie 1 (jednego) Dnia Roboczego od Dnia Emisji.

WARTOSC NOMINALNA | CENA EMISYINA

Wartosé nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000,00 (jeden tysiac) zfotych, z zastrzezeniem jej obnizenia

zgodnie z Warunkami Emisji.

Cena Emisyjna jednej Obligacji wynosi 1.000,00 (jeden tysigc) zfotych.

WIELKOSC EMISHI

W ramach Emisji emitowanych jest do 25.000 (dwadziescia piet tysiecy) obligacji zwykfych na okaziciela

serii M o wartosci nominalnej 1.000,00 PLN (jeden tysigc ztotych) kaida i fgcznej wartosci nominalnej

nie wyzszej niz 25.000.000 PLN (dwadzieicia piec miliondw ztotych).

PROG EMISII

Prég emisji, o ktérym mowa w art. 45 ust. 1 Ustawy o Obligacjach nie zostat okreslony.

TRYB EMISH

Oferta stanowi oferte publiczng w rozumieniu Rozporzadzenia Prospektowego, przy czym zgodnie z art.

1 ust. 4 lit. a i b w/w rozporzgdzenia, oferta ta nie wymaga sie sporzadzania prospektu ani memorandum

informacyjnego.

Obligacje beda rejestrowane w Depozycie w trybie rozrachunku transakcji nabycia Obligacji przez KDPW,

na podstawie zestawienia zgodnych instrukcji rozrachunku wystawionych przez Agenta Technicznego

oraz Podmioty Prowadzgce Rachunek w sposdb okreslony w § 5 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW.

ZBYWALNOSC OBLIGACH

Obligacje sg zbywalne. Zbywalnoic¢ Obligacji nie jest ograniczona, z zastrzezeniem postanowien art. 8

ust. 4 — 8 oraz art. 8a Ustawy o Obligacjach.

Przenoszenie praw z Obligacji bedzie nastepowac zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie i Regulacjami

KDPW.

Emitent bedzie ubiegac sie o wprowadzenie Obligacji do obrotu na Rynku ASO Catalyst.

FORMA | ZAKRES ZABEZPIECZENIA

Obligacje wyemitowane zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji sg obligacjami niezabezpieczonymi.
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12. SWIADCZENIA EMITENTA

12.1. Emitent zobowigzuje sie do spetnienia nastepujgcych Swiadczen:

12.1.1. wykupu Obligacji zgodnie z pkt 13 - 15 Warunkdw Emisji,
12.1.2. zaptaty premii w przypadkach przewidzianych w pkt. 15.1.4 Warunkéw Emisji
12.1.3. zapfaty Odsetek zgodnie z pkt 16 Warunkdw Emisji.

12.2.  Emitent bedzie dokonywat Swiadczen, o ktérych mowa powyiej, na rzecz kaidego Obligatariusza,
zgodnie z Regulacjami KDPW.

13. WYKUP OBLIGACH

13.1.  Wykup Obligacji nastgpi w dniu 13 sierpnia 2029 r., z zastrzezeniem pkt 13.2 Warunkdw Emisji.

13.2.  Wvykup Obligacji moze nastgpi¢ w dniu ustalonym zgodnie z pkt. 14 — 15 Warunkéw Emisji, w ktdrym
Obligacje stang sie wymagalne przed Dniem Wykupu (“Dzien Wczesniejszego Wykupu Dniu”), tj.:
13.2.1. na zgdanie Obligatariusza lub
13.2.2. na zgdanie Emitenta.

13.3.  lJeieli Dzien Wykupu lub Dzierih Wczesniejszego Wykupu przypadnie na dzieri niebedgcy Dniem
Roboczym, wykup Obligacji nastapi w pierwszym Dniu Roboczym nastepujacym odpowiednio po Dniu
Wykupu lub Dniu Wczesniejszego Wykupu.

13.4.  Wykup Obligacji (w Dniu Wykupu lub w Dniu Weczesniejszego Wykupu) nastapi poprzez zaptate przez
Emitenta na rzecz Obligatariusza za kaidg Obligacje - z zastrzeieniem pkt 153 Warunkdw Emisji -
Naleznosci Gtdwnej, powiekszone] o Odsetki wyliczone zgodnie z pkt 16 Warunkdw Emisji.

13.5.  Niezaleinie od postanowieri powyzszych:

13.5.1. w razie likwidacji Emitenta wszystkie Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi
z dniem otwarcia likwidacji;

13.5.2. w przypadku potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy
prawnej, Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi, jeieli podmiet, ktéry wstapit
w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawg o Obligacjach nie posiada uprawnier
do ich emitowania.

13.6.  Z chwilg wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.

14. WCZESNIEISZY WYKUP NA i&DANIE OBLIGATARIUSZA

14.1.  Kaidy Obligatariusz moze przed Dniem Wykupu igda¢ wykupu posiadanych przez Obligatariusza
Obligacji tylko w przypadkach i na zasadach okreslonych ponizej.

14.2. Pisemne Zgdanie wczesniejszego wykupu Obligacji powinno zosta¢ doreczone przez Obligatariusza
na adres Emitenta i podmiotu prowadzacego Rachunek Papierdw Wartosciowych Obligatariusza,
na ktérym beda zapisane Obligacje.

14.3. Emitent ma prawo Igdac przedstawienia Swiadectwa depozytowego Ilub innego dokumentu
potwierdzajgcego fakt posiadania Obligacji przez Obligatariusza zadajacego dokonania weczesniejszego
wykupu.

14,4, W przypadku, gdy:

14.4.1. Emitent bedzie w zwtoce z wykonaniem w terminie, w catosci lub czesci, zobowigzan
wynikajacych z Obligacji, Obligacje podlegajg, na zgdanie Obligatariusza, natychmiastowemu

wykupowi.
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14.5.

14.5.

14.4.2. Emitent bedzie w niezawinionym przez niego opdznieniu w wykonaniu, w catoici lub czedci,
zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, nie krdtszym niz 3 dni, Obligatariusz moze zadac wykupu
Obligacji.

14.4.3. Emitent nie ustanowi zabezpieczeri w terminach wynikajgcych z Warunkow Emisji, Obligacje
podlegajg na zgdanie Obligatariusza natychmiastowemu wykupowi.

W przypadku, gdy wystapi ktérekolwiek ze zdarzen wskazanych poniiej (Podstawy Wezesniejszego

Wykupu), kazdy Obligatariusz moze zgdac wykupu posiadanych przez Obligatariusza Obligacji,

poczawszy od dnia nastepujacego po uptywie terminu, w kigrym Emitent byt zobowigzany zawiadomic

14.4.2. Emitent bedzie w niezawinionym przez niege opdinieniu w wykonaniu, w catosci lub czesci,
zobowigzan wynikajacych z Obligacji, nie krotszym niz 3 dni, Obligatariusz moze igdac wykupu
Obligacji.

14.4.3. Emitent nie ustanowi zabezpieczeri w terminach wynikajgcych z Warunkdw Emisji, Obligacje
podlegaja na zadanie Obligatariusza natychmiastowemu wykupowi.

W przypadku, gdy wystapi ktérekolwiek ze zdarzen wskazanych ponizej (Podstawy Weczesniejszego

Wykupu), kaidy Obligatariusz moze igdac¢ wykupu posiadanych przez Obligatariusza Obligacji,

poczgwszy od dnia nastepujacego po uptywie terminu, w ktorym Emitent byt zobowigzany zawiadomic

Obligatariuszy o wystapieniu tego zdarzenia zgodnie z pkt 18.3 Warunkéw Emisji, do upfywu 30 dni od

dnia opublikowania przez Emitenta zawiadomienia o wystgpieniu Podstawy Wczesniejszego Wykupu.

Emitent zobowigzuje sie wykupic w terminie 30 dni od dnia ztozenia zgdania, chyba e przed ztozeniem

przez Obligatariusza zgdania wczesniejszego wykupu stan faktyczny stanowigcy zaistniatg Podstawe

Wczesniejszego Wykupu przestanie trwac, a wszelkie jego skutki prawne zostang usuniete, o czym

Emitent zawiadomi obligatariuszy w sposdb przewidziany w Warunkach Emisji. Za Podstawy

Wezesniejszego Wykupu uwaza sie nastepujgce zdarzenia:

14.5.1. Zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci
Emitent zaprzestanie prowadzenia Podstawowe] Dziatalnosci Gospodarczej, przez co nalezy
rozumieé sytuacje, w ktdérej przychody Grupy Emitenta z Podstawowe] Dziatalnosci
Gospodarcze] wyniosg mniej niz 75% (siedemdziesiat pieé¢ procent) catkowitych przychoddw
Grupy Emitenta, na podstawie ostatniego opublikowanego Sprawozdania Finansowego.

14.5.2. Rozwigzanie Emitenta
Wydane zostanie przez sad postanowienie o rozwigzaniu Emitenta lub podjeta zostanie
uchwata Zgromadzenia Wspdlnikéw o rozwigzaniu Emitenta lub podjeta zostanie uchwata
0 przeniesieniu siedziby Emitenta poza terytorium kraju, w kté rym Emitent ma siedzibe w Dniu
Emisji lub wystapi jedna z przyczyn dotyczacych rozwigzania Emitenta wskazana w Kodeksie
Spdtek Handlowych.

14.5.3. Postepowanie upadiosciowe lub restrukturyzacyjne
(a) Emitent stanie sie niewypfacalny w rozumieniu przepiséw Prawa upadiosciowego

lub Prawa restrukturyzacyjnego;
(b) Emitent uzna na pismie swojg niewyptacalnosé lub z powodu niemoznosci terminowego
wykonania swoich zobowigzar bedzie prowadzit negocjacje z ogétem swoich wierzycieli.

14.5.4. Postepowania egzekucyjne

Przeciwko Emitentowi lub ktdremukolwiek podmiotowi z Grupy Emitenta zostang wszczete
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procent) Skonsolidowanych Kapitatdw Wiasnych, przy czym Zgromadzenie Obligatariuszy
moze ustalic¢ inny, procentowy limit, lub
(p) Emitent ogtosi, Ze stat sie niezdolny do sptaty swoich diugéw w terminach
ich wymagalnosci, lub
(c) Emitent zaprzestanie wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan lub ogtosi taki
zamiar.
14.5.6. Zadluzenie Finansowe

tgczna wartosc zobowigzan Grupy Emitenta wchodzacych w sktad Zadtuzenia Finansowego,

procent) Skonsolidowanych Kapitatow Wiasnych, przy czym Zgromadzenie Obligatariuszy
moze ustalic¢ inny, procentowy limit, lub

(b) Emitent ogtosi, ze stat sie niezdolny do sptaty swoich diugéw w terminach
ich wymagalnosci, lub

(c) Emitent zaprzestanie wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan lub oglosi taki
zamiar.

14.5.6. Zadluienie Finansowe

tgczna wartos¢ zobowigzan Grupy Emitenta wchodzacych w sktad Zadtuzenia Finansowego,

ktdre nie zostaty sptacone w terminie lub w sposob prawnie skuteczny zostaty postawione w

stan wymagalnosci przed ustalonym terminem wymagalnosci takiego zobowigzania z powodu

zazadania wczesniejsze] sptaty takiego zobowizzania w wyniku wystapienia przypadku
naruszenia i upfywu odpowiedniego okresu do usuniecia takiego naruszenia (w tym sptaty) -
przekroczy réownowartos¢ 10.000.000,00 (dziesiec miliondw) PLN, przy czym Zgromadzenie

Obligatariuszy moze na wniosek Emitenta ustalic wyzszy limit.

14.5.7. Kolejnosc spefniania swiadczen z obligacji

(a) taczne saldo obligacji wyemitowanych po Dniu Emisji przypadajace do wykupu
(catosciowego lub czeiciowego, w przypadku obligacji amortyzowanych) przed Dniem
Wykupu, bedzie wieksze niz 20.000.000,00 (dwadziescia miliondw) PLN,

(b) Emitent wykupi lub podejmie decyzje o wykupie o facznej skumulowanej wartosci liczonej
od Dnia Emisji wynoszgcym ponad 20.000.000,00 (dwadziescia miliondw) PLN
jakichkolwiek wyemitowanych obligacji o terminie zapadalnosci przypadajacym po Dniu
Wykupu, a wykupione obligacje nie zostang zastgpione nowym dfugiem z terminem
wykupu przypadajgcym po Dniu Wykupu.

14.5.8. Wskainik Zadtuzenia

Wskaznik Zadtuzenia przekroczy poziom 0,9 na dzien bilansowy, na ktéry zostato sporzadzone

ostatnie Sprawozdanie Finansowe i nie powrdci do poziomu nie wiekszego niz 0,9 w terminie

10 (dziesieciu) Dni Roboczych od dnia spetnienia obowigzkdw informacyjnych zgodnie z par.

18.1 Warunkow Emisji.

14.5.9. Wyplaty do Podmiotdw Powigzanych

Bedzie miafo miejsce co najmniej jedno z ponizszych zdarzen:

(a) Podjecie przez Zgromadzenie Wspolnikéw uchwaty w sprawie podziatu zysku i wyptaty
dywidendy w kwocie wyisze] niz 7.000.000 (siedem miliondéw) ztotych w jednym roku

obrotowym, lub
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14.5.10.

(e) +taczna wyptata w jednym roku obrotowym z tytutu zdarzen opisanych w punktach
(3) — (d) przekroczy 7.000.000 (siedem miliondw) zt.

Do limitow okreslonych powyiej nie wliczajg sie:

(a) Kwota dywidendy wyptacone] Emitentowi przez MAAT4, jednak zawsze nie wiecej niz
kwota 2.000.000,00 (dwa miliony) ztotych w jednym roku obrotowym,

(b) Kwota wynagrodzenia wyptaconego wspolnikowi Emitenta za Swiadczone na rzecz
Emitenta lub Grupy Emitenta ustugi, jednak zawsze nie wiecej niz kwota 1.500.000 (jeden
milion piecset tysiecy) ztotych netto w jednym roku obrotowym,

(e) +taczna wyptata w jednym roku obrotowym z tytutu zdarzen opisanych w punktach
(a) — (d) przekroczy 7.000.000 (siedem milionéw) zt.

Do limitow okreslonych powyzej nie wliczajg sie:

(a) Kwota dywidendy wypfacone] Emitentowi przez MAAT4, jednak zawsze nie wiecej niz
kwota 2.000.000,00 (dwa miliony) ztotych w jednym roku obrotowym,

(b) Kwota wynagrodzenia wyptaconego wspolnikowi Emitenta za Swiadczone na rzecz
Emitenta lub Grupy Emitenta ustugi, jednak zawsze nie wiecej niz kwota 1.500.000 (jeden
milion piecset tysiecy) ztotych netto w jednym roku obrotowym,

(c) Kwoty wyptacone wspdlnikowi Emitenta, jezeli zostaty dokonane w zwigzku ze sprzedazg
lub zbyciem pod innym tytutem udziatow w MAAT4 z zastrzezeniem, ze tgczne przephywy
gotowkowe na rzecz wspdlnika Emitenta w zwigzku z t3 transakcjg nie przekroczg wartosci
transakcji,

(d) Kwoty udzielonego w roku obrotowym finansowania, dla kidrego obowigzujg limity
opisane w punkcie 14.5.10,

(e) Kwoty zaangazowania w projekty poza Polska, dla ktdrych obowigzujg limity opisane w
punkcie 14.5.11.

Limity niewykorzystane w jednym z lat obrotowych moga zostac wykorzystane w kolejnym roku

obrotowym.

Finansowanie podmiotéw spoza Grupy Emitenta

Emitent lub jakikolwiek podmiot z Grupy Emitenta:

(a) udzieli lub zobowigze sie do udzielenia pozyczki lub innego rodzaju finansowania w
wysokosci przekraczajgce] tacznie 3% (trzy procent) Skonsolidowanych Kapitatow
Wtasnych podmiotowi trzeciemu, tj. nie nalezacemu do Grupy Emitenta. Do limitu tego
nie wlicza sie finansowania w postaci zaliczek udzielanych podmiotowi trzeciemu
petnigcemu funkcje generalnego wykonawcy lub inwestora zastepczego w zwigzku z
realizacjg projektow deweloperskich;

(b

et

udzieli lub zobowigze sie do udzielenia na rzecz podmiotu spoza Grupy Emitenta
gwarancji, poreczenia lub innego zabezpieczenia za zobowigzania podmiotu spoza Grupy
Emitenta w wysokosci przekraczajgce] fgcznie 3% (trzy procent) Skonsolidowanych
Kapitatéw Wtasnych lub dokona innych czynnosci prawnych o skutkach ekonomicznych
zblizonych do ktéregokolwiek z wyze] wskazanych, na rzecz podmiotu spoza Grupy
Emitenta. Do limitu tego nie wlicza sie gwarancji zwyczajowo udzielanych przez

inwestora, generalnego wykonawce lub wykonawce w toku procesu budowlanego lub

Strona |53



(_/ MICHAEL/STROM

=[S STONE DOM MAKLERSKI

DEVELOPMENT

tgczne zaangazowanie Grupy w projekty poza Polska przekroczy 6% (szesc procent)

Skonsolidowanych Kapitatéw Wtasnych. Zaangazowanie, w zaleznosci od jego formy, bedzie

obliczane jako suma w szczegdlnosci:

(a) kwot udzielonych w zwigzku z takimi projektami poizyczek lub innego rodzaju
finansowania

(b) ceny nabycia catosci lub czesci udziatdw/akcji w spitce polskiej lub zagranicznej z
zamiarem realizacji takich projektow,

(c) ceny nabycia nieruchomosci poza terytorium Polski z zamiarem realizacji takich

tgczne zaangazowanie Grupy w projekty poza Polska przekroczy 6% (szesc procent)

Skonsolidowanych Kapitatéw Witasnych. Zaangazowanie, w zaleznosci od jego formy, bedzie

obliczane jako suma w szczegdnosci:

(a) kwot udzielonych w zwigzku z takimi projektami pozyczek lub innego rodzaju
finansowania

(b) ceny nabycia catosci lub czedci udziatéw/akcji w spitce polskiej lub zagranicznej z
zamiarem realizacji takich projektow,

(c) ceny nabycia nieruchomosci poza terytorium Polski z zamiarem realizacji takich
projektdw,

(d) nizsze z dwdch wartosici albo saldo zobowigzan zwigzanych z projektami poza terytorium
Polski, za ktdore podmiot z Grupy Emitenta udzielit poreczenia albo wartos¢ udzielonego
poreczenia za takie zobowigzania.

14.5.12. Niekorzystne transakcje

Emitent lub podmiot z Grupy Emitenta dokona, w ramach pojedynczej transakcji lub kilku

transakcji, zbycia lub rozporzadzenia, na rzecz podmiotu spoza Grupy Emitenta, jakakolwiek

czescig swojege majgtku o wartosci odpowiadajgce] co najmniej 2% (dwa procent)

Skonsolidewanych Kapitatéw Wtasnych Grupy Emitenta, na warunkach razaco odbiegajacych,

na niekorzys¢ Emitenta lub podmiotu z Grupy Emitenta, od powszechnie obowigzujgcych

w obrocie gospodarczym, i w przypadku zbycia, zbywane aktywo (zbywane aktywa) wedtug

swojej wartosci rynkowej nie zostanie (zostang) zastgpione innym akitywem (innymi

aktywami) o takie] samej lub zblizone] wartoici rynkowej, z wytaczeniem rozporzadzer
lub transakcji polegajacych na ustanowieniu zabezpieczen w zwigzku z pozyskaniem
finansowania dla dziatalnosci Emitenta lub podmiotu z Grupy Emitenta.

Podstawy Wczesniejszego Wykupu opisanej w niniejszym punkcie nie stanowi uchwata w

sprawie wyptaty dywidendy, umorzenie udziatéw w spdtce Emitenta lub jakikolwiek inny

sposab rozliczenia zwigzany ze sprzedazg lub zbyciem pod innym tytutem udziatow w MAAT4,

jezeli zostanie dokonana zgodnie z warunkami opisanymi w punkcie 14.5.9.

14.5.13. Obowigzki informacyjne

Emitent nie wykona lub nienaleiycie wykona swoje zobowigzanie do przekazania informacji

zgodnie z pkt 18 Warunkdw Emisji i takie maruszenie nie zostato usuniete w ciggu 10

(dziesigciu) Dni Roboczych od dnia wystgpienia danego zdarzenia.

14.5.14. Brak zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy

Emitent:
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(b) w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia zakoriczenia Zgromadzenia Obligatariuszy
nie opublikowat na Stronie Internetowej Emitenta protokotu z przebiegu obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy.
14.5.15. Rynek ASO Catalyst
Po wprowadzeniu do obrotu na Rynku ASO Catalyst, Obligacje zostang wycofane z obrotu
na tym rynku na zgdanie Emitenta badi na podstawie decyzji GPW.
14.5.16. Transfery pienieine z projektow

W przypadku, gdy jednoczesnie do 31 marca 2027 r. zostanie wydane prawomocne

(b) w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia zakoriczenia Zgromadzenia Obligatariuszy
nie opublikowat na Stronie Internetowej Emitenta protokotu z przebiegu obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy.
14.5.15. Rynek ASO Catalyst
Po wprowadzeniu do obrotu na Rynku ASO Catalyst, Obligacje zostang wycofane z obrotu
na tym rynku na zgdanie Emitenta badi na podstawie decyzji GPW.
14.5.16. Transfery pienieine z projektow
W przypadku, gdy jednoczeinie do 31 marca 2027 r. zostanie wydane prawomocne
pozwolenie na budowe Projektu Piniova i do 30 czerwca 2027 r. Grupa Emitenta sprzeda co
najmniej 5% lokali w Projekcie Piniova na podstawie uméw deweloperskich, beds
obowigzywac zapisy z pkt A. W innym przypadku beds obowigzywac zapisy z pkt. B.

A. Transfery pieniefne z Projektu Piniova

Bedzie miato miejsce co najmniej jedno z ponizszych zdarzeri:

a. Podjecie przez zgromadzenie wspélnikéw WSD SPV 10 sp. z o.0. uchwaty w sprawie
podziatu zysku i wyptaty dywidendy, lub

b. Wyptacenie ktoremukolwiek wspdlnikowi WSD SPV 10 sp. z o.0. zaliczki na poczet
przewidywane] dywidendy, lub

c. Umorzenie udziatow w spdtce WSD SPV 10 sp. z 0.0. za wynagrodzeniem, lub

d. Jakiekolwiek inne przekazanie Srodkow pienieznych wspdlnikowi spdatki WSD SPV 10
sp. z 0.0. w sposdb o zblizonym skutku ekonomicznym do zdarzen opisanych w pkt. (a) -
(c), lub

e. Udzielenie przez spdtke WSD SPV 10 sp. z o.0. innemu podmiotowi jakiegokolwiek
finansowania o charakterze diuznym, lub

f. Dokonanie przez WSD SPV 10 sp. z 0.0. nabycia ustugi lub aktywa, niezwigzanych
z realizacjg Projektu Piniova, lub

g. Sptata przez WSD SPV 10 sp. z o.0. jakichkolwiek otrzymanych pozyczek,

z zastrzeieniem, ie nie dotyczy to srodkéw pienieinych, ktore WSD SPV 10 sp. z 0.0.

przekaze do Emitenta z przeznaczeniem na wykup Obligacji, a Emitent w ciggu 10

(dziesieciu) Dni Roboczych od otrzymania Srodkéw ogtasza czesciowy lub catkowity wykup

Obligacji, w kwocie nie nizszej niz otrzymane srodki.

B. Transfery pieniefne z Projektu Zielone Zamienie 11

Bedzie miato miejsce co najmniej jedno z ponizszych zdarzen:

a. Podjecie przez zgromadzenie wspélnikéw Zielone Zamienie 4 sp. z o.0. uchwaty
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15.
15.1.

e. Udzielenie przez Zielone Zamienie 4 sp. z o0.0. innemu podmiotowi jakiegokolwiek
finansowania o charakterze diuznym, lub

f. Dokonanie przez Zielone Zamienie 4 sp. z 0.0. nabycia ustugi lub aktywa, niezwigzanych
z realizacjg Projektu Zielone Zamienie 11, lub

g. Sptata przez Zielone Zamienie 4 sp. z 0.0. jakichkolwiek otrzymanych pozyczek,
z zastrzeieniem, ze powyisze nie dotyczy srodkéw pienieznych przekazanych przez
Zielone Zamienie 4 sp. z 0.0. do Emitenta z przeznaczeniem na wykup Obligacji.

W takim przypadku Emitent, w terminie 10 (dziesieciu) Dni Roboczych od dnia

e. Udzielenie przez Zielone Zamienie 4 sp. z 0.0. innemu podmiotowi jakiegokolwiek
finansowania o charakterze dfuznym, lub
f. Dokonanie przez Zielone Zamienie 4 sp. z 0.0. nabycia ustugi lub aktywa, niezwigzanych
z realizacjg Projektu Zielone Zamienie 11, lub
g. Sptata przez Zielone Zamienie 4 sp. z 0.0. jakichkolwiek otrzymanych pozyczek,
z zastrzeieniem, Ze powyisze nie dotyczy srodkéw pienieznych przekazanych przez
Zielone Zamienie 4 sp. z 0.0. do Emitenta z przeznaczeniem na wykup Obligacji.
W takim przypadku Emitent, w terminie 10 (dziesieciu) Dni Roboczych od dnia
otrzymania tych srodkdw (nie weczesniej jednak niz w pierwszym Dniu Roboczym po dniu
wykupu lub przedterminowego wykupu uprzednio wyemitowanych obligacji serii K oraz
serii L), ogtosi czesciowy lub catkowity wykup Obligacji w kwocie nie nizsze] niz kwota
otrzymanych srodkéw. Do czasu przeznaczenia tych srodkéw na wykup Obligacji mogs
byt one wykorzystywane wytacznie do uzyskiwania przychoddw finansowych z lokat
bankowych.
14.5.17. Utrata kontroli i sprzedai udziatdw w projektach
(a) WS5D 5PV 10 sp. z o.0. lub Zielone Zamienie 4 sp. z o.0. przestang by¢ Podmiotami
Zaleznymi lub posredni udziat Emitenta w kapitale WSD SPV 10 sp. z o0.0. oraz Zielone
Zamienie 4 spadnie ponizej 51%, lub
(b) Emitent dokona sprzedaiy udziatow w spdtce WSD SPV 10 sp. z 0.0 lub Zielone Zamienie
4 sp. z 0.0. i nie przeznaczy srodkdw otrzymanych ze sprzedazy na wykup Obligacji.
14.5.18. Obcigzenie nieruchomosci
Emitent lub podmiot z Grupy Emitenta, bez uprzedniej pisemnej zgody Obligatariuszy,
ustanowi jakiekolwiek zabezpieczenia na nieruchomosci na zabezpieczenie zobowigzan,
z wytaczeniem zabezpieczeri ustanowionych w zwigzku z realizacjg lub finansowaniem
Projektu Piniova oraz Projektu Zielone Zamienie 11.
WCZESNIEISZY WYKUP NA iADANIE EMITENTA
Emitent jest uprawniony do wczesniejszego wykupu okreslonej przez siebie liczby Obligacji (wykup
catosciowy lub czesciowy skutkujacy umorzeniem wykupowanych Obligacji) lub okreslonej przez siebie
czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji (wykup czedciowy skutkujacy obnizeniem wartosci
Maleinoici Gféwnej, nieprowadzacy do umorzenia wykupowanych Obligacji), w kazdym z Dni
Roboczych, poczawszy od Dnia Emisji, na nastepujgcych zasadach:
15.1.1. Emitent zawiadamia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa wczesniejszego wykupu, wskazujac

w takim zawiadomieniu Dzieri Roboczy, w ktdrym Emitent dokona wczesniejszego wykupu
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15.1.4. Z tytutu wykonania wczesniejszego wykupu Emitent, poza Naleznoscig Gtéwna (lub jej czescia)
oraz naleznymi Odsetkami, wypfaci na rzecz Obligatariuszy premie liczong od wartosci
neminalnej Obligacji, bedacych przedmiotem danego przedterminowego wykupu
(a w przypadku wczedniejszego wykupu w drodze wykupu czesci wartoici nominalngj
wszystkich — od wartoscl wykupowane] czeici Maleznoici Gtdwnej), zgodnie z ponizszym
wyszczegdlnieniem:

(a)  w I, 1L, 1, IV Okresie Odsetkowym — 0,75 %,
(b) w WiVl Okresie Odsetkowym — 0,50 %,
(c) w VIl Okresie Odsetkowym — 0,25 %.

16. ODSETKI OD OBLIGAC) (OPROCENTOWANIE)

16.1. Ptatnosc Odsetek

16.1.1. Obligacje =3 oprocentowane poczgwszy od Dnia Emisji (z wylgczeniem tego dnia).

16.1.2. Odsetki beds ptatne z dotu, w Dniu Ptatnosci Odsetek.

16.1.3. Jezeli Dzien Ptatnosci Odsetek nie bedzie przypadat w Dniu Roboczym, Emitent zobowigzuje sie
do zaptaty Odsetek w pierwszym Dniu Roboczym przypadajagcym po tym Dniu Ptatnosci
Odsetek.

16.2. Maliczanie odsetek

16.2.1. Odsetki bedg naliczane od wartoici nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy
(zdefiniowany ponizej).
16.2.2. Odsetki od Obligacji naliczane bedg w okresie od Dnia Emisji (z wytzczeniem tego dnia) do:
a. Dnia Wykupu [tgcznie z tym dniem), albo
b. Dnia Wczesniejszego Wykupu (f3cznie z tym dniem).

16.3. Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w Dniu Emisji (z wyfaczeniem tego dnia) i koriczy ostatniego
dnia danego Okresu Odsetkowego (tgcznie z tym dniem). Kazdy kolejny Okres Odsetkowy rozpoczyna
sie w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowepgo (z wytgczeniem tego dnia) ikoriczy
w ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (facznie z tym dniem).

16.4. Ustala sie nastepujgce okresy odsetkowe (,Okresy Odsetkowe”), kidre rozpoczynajg sie ikoriczg

sie w nastepujacych dniach terminach wskazanych w ponizszej tabeli:

Numer  Okresu | Pierwszy dzien danego | Ostatni dzien danego Okresu

Odsetkowego Okresu Odsetkowego Odsetkowego

1. Dzieri Emisji 13 listopada 2026
2. 13 listopada 2026 13 lutego 2027
3. 13 lutego 2027 13 maja 2027
4, 13 maja 2027 13 sierpnia 2027
5. 13 sierpnia 2027 13 listopada 2027
6. 13 listopada 2027 13 lutego 2028
7. 13 lutego 2028 13 maja 2028
8. 13 maja 2028 13 sierpnia 2028
9. 13 sierpnia 2028 13 listopada 2028
10. 13 listopada 2028 13 lutego 2029

Strona |57



L

MICHAEL/STROM

I irE STONE DOM MAKLERSKI
11. 13 lutego 2029 13 maja 2029
12. 13 maja 2023 13 sierpnia 2029
16.5. Po Dniu Wykupu Obligacje nie s3 oprocentowane, chyba, e Emitent opdinia sie ze spetnieniem

16.6.

gdzie:

Opr

LD

16.7.

16.8.

Swiadczen z Obligacji. W tym ostatnim przypadku, Obligacje bedg oprocentowane wg stopy odsetek

ustawowych liczonych za okres od Dnia Wykupu do dnia poprzedzajagcego dziert wykonania pfatnosci

Swiadczen pienieznych z Obligacji wigcznie.

Wysokosé Odsetek

16.6.1.

Odsetki od Obligacji bedzie sie oblicza¢ wedtug nastepujacego wzoru:
0= N x Opr x (LD/365)

- oznacza wysokosc Odsetek z jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy,

- oznacza Stope Procentows (bedacy sumag Mariy i Stopy Bazowej),

- oznacza wartosE nominalng jednej Obligacii,

-oznacza rzeczywists liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym (przy czym w przypadku wczesniejszego

wykupu Okres Odsetkowy koriczy sie z Dniem Wczesniejszego Wykupu), po zaokragleniu wyniku tego

obliczenia do jednego grosza (przy czym 5/10 i wigksze czesci grosza beda zaokraglone w gore).

Podwyzszenie Mariy

16.7.1.

16.7.2.

Jezeli Wskainik Zadtuzenia bedzie wyiszy niz 0,8, to Maria ulegnie zwiekszeniu o 0,50 punktu
procentowego (w skali roku);

Podwyiszona Marza bedzie obowigzywaé poczawszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po
Okresie Odsetkowym, w ktérym zostaty udostepnione informacje o wysokosci Wskainika
Zadtuzenia i informacje niezbedne do jego obliczenia, na podstawie ktdrego zostata
zweryfikowana wartosc Wskaznika Zadtuzenia na poziomie powyzej 0,8. Obnizenie Marzy do
poziomu sprzed podwyZszenia nastgpi w przypadku, gdy Wskainik Zadtuzenia bedzie rowny lub
nizszy niz 0,8. Obnizona Marza, wiasciwa wg poziomdw okreslonych w pkt. 16.7 bedzie
obowigzywata poczgwszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie Odsetkowym, w
kidrym zostaty udostepnione informacje o wysokosci Wskainika Zadtuzenia i informacje
niezbedne do jego obliczenia, na podstawie ktdrego zostata zweryfikowana wartos¢ Wskaznika

Zadtuzenia na poziomie réwnym lub nizszym niz 0,8.

Zmiana Stopy Bazowe]

16.8.1.

16.8.2.

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

Jesli brak dostepnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogtoszeniem Korica Publikacji lub gdy nastapi
Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z Ogioszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR
przestanie by¢ reprezentatywny, Wskainik Alternatywny trwale zastepuje WIBOR. W innym
przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia

Stopy Bazowej, w ktdrym WIBOR bedzie ponownie dostepny.
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16.8.3. Emitent ustala Wskaznik Alternatywny zgodnie z jedng z nastepujgcych metod i w ponizszej
kolejnosci:

A) Wskainikiem alternatywnym jest POLSTR lub inny wskainik alternatywny wyznaczony w
trybie art. 23c Rozporzgdzenia BMR;

B) Wskaznikiem alternatywnym jest wskainik, ktéry rekomendowata do stosowania zamiast
WIBOR lub zamiast POLSTR Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski;

c) Wskainikiem alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana przez Narodowy Bank
Polski.

16.8.4. Kolejna metoda jest stosowana, gdy poprzednia metoda nie bedzie mogta zostac efektywnie
zastosowana do Dnia Ustalenia Stopy Bazowe] wigcznie z tym dniem (w przypadku gdy
okreslony Podmiot Wyznaczajacy nie wskaze Wskainika Alternatywnego).

16.8.5. Po ustaleniu Wskainika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z nastepujgcymi
zasadami:

a) Korekta ma charakter wartosci lub dziatania, ktdre koryguje wartosc Wskainika
Alternatywnego. Wartos¢ korekty moie byc¢ wartoscia dodatnia, ujemna, zerows,
jak rowniez by¢ okreilona wzorem lub metods obliczenia (np. Poprzez sktadanie czy
kapitalizowanie dziennych stawek procentowych przez okres, dla ktdrego obliczane
sg odsetki) oraz moze obejmowac inne dostosowania zwigzane z zastgpieniem WIBOR;

b) Jezeli w danej metodzie ustalenia Wskainika Alternatywnego:

a. Podmiot wyznaczajgcy wskazat Korekte — stosuje sie takg Korekte,
b. Podmiot wyznaczajgcy wskazaf, aby nie stosowac Korekty —nie stosuje sie Korekty;

c) Jezeli w danej metodzie ustalenia Wskainika Alternatywnego Podmiot Wyznaczajacy nie
odnidst sie do korekty

a. Korekta jest dodawana do wartosci Wskainika Alternatywnego;
b. Korekta jest rdwna historycznej medianie réinic pomiedzy WIBOR oraz
Wskaznikiem Alternatywnym;
c. mediana réinic jest ustalana:
(i) za okres 24 miesiecy przed dniem, w ktérym WIBOR przestat byc
publikowany (gdy nastgpifo Ogtoszenie Korica Publikacji) albo pierwszym
dniem, w ktérym Wskainik Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR nie zostat
opublikowany, ale nie nastgpito Ogtoszenie Korica Publikacji) albo dniem, w
ktorym wystgpit Brak Zezwolenia WIBOR albo dniem, w kidrym zgodnie z
Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR przestat byc reprezentatywny;
(i) biorac pod uwage, kaidy dzie z badanego okresu, w ktorym byt
publikowany zardwno WIBOR, jak i Wskainik Alternatywny.

16.8.6. Wskainik Alternatywny oraz Korekta sg wyznaczane przez Emitenta lub Agenta Kalkulacyjnego.
Emitent opublikuje informacje o Wskaizniku Alternatywnym oraz (po jej sporzadzeniu) metode
obliczania Korekty lub informacje, ze Korekta nie jest wymagana.

16.8.7. Jeili Wskaznik Alternatywny jest publikowany z dotu, przez co nie jest on dostepny dla Okresu

Odsetkowego w Dniu Ustalenia Stopy Bazowej, Dzien Ustalenia Stopy Bazowe] ulega
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17.
17.1.
17.2.

17.3.

17.4,

17.5.

17.6.
18.
18.1.

18.2.

odpowiedniemu przesunieciu do czasu publikacji Wskainika Alternatywnego dla danego
Okresu Odsetkowego.

16.8.8. W przypadku gdy Wskaznik Alternatywny zastapi WIBOR, postanowienia Warunkdw Emisji
odnoszace sie do WIBOR stosuje sie odpowiednio do tego Wskainika Alternatywnego.

16.8.9. Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wskaznika Alternatywnego ogfoszona przez jego
administratora, w tym zmiana uznana przez administratora.

SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN Z OBLIGACH

Swiadczenia pieniezne z Obligacji spetniane beda w ztotych.

Wszelkie pfatnosci z tytutu Obligacji beds dokonywane bez potrgcer z tytutu roszczen wzajemnych

(chyba e takie potracenia bylty wymagane zgodnie z prawem) oraz bedg dokonywane z uwzglednieniem

przepisdéw prawa obowigzujacego w dniu dekonania ptatnosci. W szczegdlnosci wysokosc Odsetek moze

by¢ ograniczona przez przepisy okreilajace wysokosi odsetek maksymalnych wynikajgcych z czynnosci
prawnych.

Ptatnosci z tytutu Obligacji dokonywane beds za pofrednictwem KDPW i wiasciwego Podmiotu

Prowadzacego Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW i regulacjami danego Podmiotu Prowadzacego

Rachunek, na rzecz 0s6b bedgcych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw poprzedzajgcym dany Dzien

Ptatnosci.

Swiadczenia z Obligacji nie beds wyptacane Obligatariuszowi w gotdwce. Platnosci bedg uwazane

za nalezycie dokonane w dacie zlecenia przelewu na rachunek Obligatariusza.

W przypadkach niezaleinych od Emitenta, ktdre uniemozliwia spetnienie Swiadczen pienieznych

z Obligacji zgodnie z zasadami lub w terminach wynikajacych z Warunkdw Emisji (w szczegdlnosci

w przypadku zmian Regulacji KDPW lub w przypadku, w ktdrym ustanowione zostang dodatkowe

dniwolne od pracy, wptywajgce na dziatalnos¢ KDPW), Emitent ustali inne Dni Ustalenia Praw,

w taki sposdob, aby nowe terminy byty w jak najwiekszym stopniu zblizone do termindw, kidre ulegng

Zmianie.

Z zastrzezeniem art. 482 Kodeksu cywilnego, Odsetki nie podlegaja kapitalizacji z Naleznoscia Gtdwna.

DODATKOWE OBOWIAZKI EMITENTA

Stosownie do zapisdw art. 37 Ustawy o Obligacjach, Emitent udostepni Obligatariuszom:

18.1.1. Zbadane skonsolidowane sprawozdania finansowe za kazdy zakoriczony rok obrotowy —
w terminie 5 (pieciu) miesiecy od dnia bilansowego (tj. zakoriczenia danego roku obrotowego
okreslonego w statucie Emitenta);

18.1.2. Pdtroczne niebadane skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta - w terminie 3 (trzech)
miesiecy od zakoriczenia danego pdtrocza;

18.1.3. Informacje o wartosci Wskaznika Zaangazowania Poza Polska;

18.1.4. Informacje o wartosci Wskaznika Zadtuzenia.

Emitent bedzie publikowat Sprawozdania Finansowe zgodnie z obowigzujgcymi Emitenta przepisami

dotyczacymi przekazywania raportéw okresowych przez spatki, ktdrych Obligacje notowane sg na Rynku

ASO Catalyst. Sprawozdania Finansowe zawierac beda m.in. informacje o wartosci Wskainika Zadtuzenia

(warunek uwaza sie za spetniony takie wdwczas, gdy informacja o wartosci Wskainika Zadtuzenia

znajdzie sie w innej czesci raportdw okresowych publikowanych zgodnie z regulaminem Rynku ASO

Catalyst).
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18.3. Emitent zobowigzuje sie powiadomic Obligatariuszy o wystgpieniu kazdego ze zdarzen opisanych w pkt.

19.
19.1.

19.2.

20.
20.1.

20.2.

21.
21.1.

21.2.

21.3.

21.4,

21.5.

13.5, pkt. 14.4, pkt 14.5 lub pkt 15 Warunkéw Emisji w trybie przewidzianym dla przekazywania
informacji dla Obligatariuszy okreslonym w ust. 19.1 Warunkdw Emisji, niezwtocznie, ale nie pdiniej
niz w terminie 3 (trzech) Dni Roboczych od uzyskania przez Emitenta wiedzy o takim zdarzeniu. Dniem
zawiadomienia jest dzieri publikacji informacji zgodnie z pkt 19.1 Warunkdéw Emisji.

ZAWIADOMIENIA

Wszelkie zawiadomienia Emitenta kierowane do Obligatariuszy, beda sktadane Obligatariuszom poprzez
publikacje na Stronie Internetowe], a po wprowadzaniu na Rynek ASO Catalyst zgodnie
z postanowieniami regulaminu Rynku ASO Catalyst dotyczgcymi przekazywania informacji przez spotki,
ktérych obligacje notowane s3 na Rynku ASO Catalyst, w terminach okreslonych w tym regulaminie.
Wszelkie zawiadomienia kierowane przez Obligatariuszy do Emitenta beds waine o ile zostang
podpisane w imieniu Obligatariusza oraz przekazane listemn poleconym (lub za poirednictwem e-
doreczen lub e-polecenia) lub kurierem za zwrotnym potwierdzeniem odbioru lub bezposrednio za
pokwitowaniem odbioru na adres siedziby Emitenta.

ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY

Warunki Emisji przewidujg Zgromadzenie Obligatariuszy, stosownie do art. 47 Ustawy Obligacjach.
Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentacje ogdétu Obligatariuszy. Kompetencje oraz zasady
dziatania Zgromadzenia Obligatariuszy reguluje Ustawa o Obligacjach.

POSTANOWIENIA KONCOWE

Obligacje s3 wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegajg. Wszelkie zwigzane
z Obligacjami spory poddane beda rozstrzygnieciu sgdu powszechnego wiasciwego miejscowo
ze wzgledu na adres rejestrowy Emitenta.

Roszczenia wynikajgce z Obligacji, w tym roszczenia o Swiadczenia okresowe, przedawniajg sie
z upftywem 10 lat.

W sprawach zwigzanych z Obligacjami, Firma Inwestycyjna (dziatajacy rowniez jako Agent Emisji) dziata
wytacznie jako pefnomocnik Emitenta i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci w stosunku do
Obligatariuszy w zakresie pfatnosci przez Emitenta Odsetek oraz wykupu Obligacji, ani za zadne inne
obowigzki Emitenta wynikajgce z Obligacji. Firma Inwestycyjna nie petni funkcji banku reprezentanta w
rozumieniu art. 78 i n. Ustawy o Obligacjach, ani nie jest zobowigzany do reprezentowania
Obligatariuszy wobec Emitenta.

W przypadku gdy jakiekolwiek postanowienia Warunkdw Emisji dotyczace wyptaty swiadczen
pienieznych okaig sie by sprzeczne z Regulacjami KDPW, pierwszeristwo przed stosowaniem
postanowieri Warunkow Emisji w tym zakresie majg odpowiednie Regulacje KDPW.

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane przez Emitenta na stronie internetowej emitenta
w wykonaniu przepiséw Ustawy o Obligacjach i postanowiern Warunkdw Emisji, Emitent jest
zobowigzany przekazywac w postaci drukowanej do Firmy Inwestycyjne] —w terminie nie dtuzszym niz

5 Dni Roboczych od dnia opublikowania ich na stronie internetowej Emitenta.

Warszawa, dnia 23 lipca 2026 r.

W imieniu Emitenta:

Tl Deh!mm

3 1 fSn.lthk]ska
ENEASTCNE Do 20260723 EmAe TN

17:08-01 CEST 18:01:14 CEST
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5.5. Definicje i objasnienia skrétow

Skrot Znaczenie

Agent Dokumentacyjny, oznacza firme inwestycyjng $wiadczacg ustuge oferowania na rzecz Emitenta

Agent Kalkulacyjny, Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Pariska 97,
Dom Maklerski, 00-834 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Michael / Strém Sadowego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000712428, NIP:
525-247-22-15, REGON: 142261319, o kapitale zaktadowym w wysokosci
1.296.470,57 zt;

ASO Catalyst oznacza alternatywny system obrotu obligacjami prowadzony przez GPW lub jej
nastepcow prawnych;

Cena Emisyjna oznacza cene nabycia jednej Obligacji réwng 1.000 ztotych;

Depozyt oznacza depozyt papierow wartosciowych prowadzony przez KDPW zgodnie z
przepisami Ustawy o Obrocie, w ktérym na podstawie umowy zawartej przez

Emitenta z KDPW rejestrowane sg Obligacje

Dzien Emisji oznacza dzien, w ktédrym po raz pierwszy Obligacje zostang zapisane w Ewidencji
Dzien Ptatnosci oznacza kazdy Dzien Ptatnosci Odsetek, Dziedn Wykupu lub Dzieh Wczesniejszego
Wykupu;

Dzien Ptatnosci Odsetek | oznacza ostatni dzien danego Okresu Odsetkowego lub Dzien Wczesniejszego

Wykupu;
Dzierh Roboczy oznacza kazdy dzienl, w ktédrym KDPW prowadzi dziatalnos¢ operacyjng;
Dzien Ustalenia Praw oznacza 3 (trzeci) Dzien Roboczy przed Dniem Ptatnosci Swiadczen z tytutu

Obligacji, z wyjatkiem: (i) ztozenia przez Obligatariusza zgdania natychmiastowego
lub wczesniejszego wykupu Obligacji, kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie
dzien ztozenia Zzadania natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu, (ii)
otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzienn Ustalenia Praw uznaje sie dzien
otwarcia likwidacji Emitenta; oraz (iii) potgczenia Emitenta z innym podmiotem,
jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktory wstgpit w
obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, nie posiada uprawnien do ich emitowania,
kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie odpowiednio dzien potgczenia, podziatu
lub przeksztatcenia formy prawnej Emitenta;

Dzien  Woczesniejszego | oznacza dzien, o ktérym mowa w ust. 13.2 Warunkow Emisji;

Wykupu

Dzien Wykupu oznacza dzien, w jakim Emitent zobowigzany jest spetni¢ Swiadczenia zwigzane
z wykupem Obligacji, okreslone w 13.1 Warunkéw Emisji;

Emisja oznacza emisje publiczng Obligacji na podstawie Memorandum;

Emitent, Spotka lub WSD | oznacza spotke pod firmg White Stone Development spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoicig z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Zaryna 2B, 02-593

Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
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EUR lub euro

Ewidencja

Formularz Zapisu

GPW

Grupa, Grupa Emitenta,

Grupa Kapitatowa
Emitenta

KDPW lub Krajowy
Depozyt

Klient Indywidualny

Klient Instytucjonalny

KNF lub Komisja
Kodeks Postepowania
Cywilnego

Kodeks Cywilny

Kodeks karny

Kodeks Spotek
Handlowych

Kwota Odsetek

Naleznos¢ Gtéwna
Obligacje lub Obligacje
Serii M

Obligatariusz

prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000292881, NIP:
1080004146, REGON: 141210596, o kapitale zaktadowym w wysokosci 171 600
000,00 (stu siedemdziesiagt jeden milionow szeséset tysiecy) ztotych.

Jednostka monetarna obowigzujgca w Unii Europejskiej;

oznacza ewidencja oséb uprawnionych z Obligacji, o ktérej mowa w art. 7a ust. 4
pkt 4) Ustawy o Obrocie;

oznacza formularz zapisu Subskrybenta na Obligacje, przy czym dopuszczalnym
jest, aby Formularz Zapisu zostat ztozony w postaci elektronicznej;

oznacza Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w
Warszawie;

oznacza Emitenta, podmioty zalezne od Emitenta lub wspotkontrolowane przez

Emitenta w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci

oznacza spotke pod firmg Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z
siedzibg w Warszawie;

oznacza klienta bedacego podmiotem innym niz wskazany jako Klient
Instytucjonalny;

oznacza podmiot, o ktérym mowa w art. 3 pkt 39b lit. a) — i) Ustawy o Obrocie oraz
klienta, za ktérego dziata podmiot Swiadczacy ustuge zarzadzania portfelem
instrumentow finansowych.;

Komisja Nadzoru Finansowego;

oznacza ustawe z dnia 17 listopada 1964 roku Kodeks postepowania cywilnego
(t.j. Dz.U. z 2023 r. poz. 1550 ze zm.);

oznacza ustawe z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (t.j.: Dz. U. z 2023 r.
poz. 1610 ze zm.);

oznacza ustawe z dnia 6 czerwca 1997 roku Kodeks karny (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz.
17 z pozn. zm.);

oznacza ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek handlowych (t.j. Dz.U. z
2024 r. poz. 18 ze zm.);

oznacza kwote odsetek nalezng Obligatariuszom od Emitenta z tytutu Obligacji
obliczang i wyptacang zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji;

oznacza kwote réwng wartosci nominalnej jednej Obligacji;

oznacza obligacje Emitenta serii M;

oznacza osoby wskazane Ewidencji jako osoby uprawnione z Obligacji, a po
zarejestrowaniu Obligacji w Depozycie przez Agenta Emisji posiadacza Rachunku
Papierow Wartosciowych, na ktérym zapisane sg Obligacje, lub osobe wskazanag
podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku

jako osobe uprawniong z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym;
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Odsetki, oznacza kwote odsetek od Obligacji obliczang i nalezng zgodnie z pkt 16

Oprocentowanie Warunkow Emisji

Oferta lub Oferta | oznacza oferte publiczng w trybie przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o

publiczna Obligacjach zgodnie z art. 1 ust. 4 lit. a, b lub d Rozporzadzenia prospektowego w
zwigzku z art. 3 ust. la Ustawy o Ofercie, ktéra wymaga opublikowania
Memorandum informacyjnego, o ktérym mowa w art. 38b;

Okres Odsetkowy oznacza okres od Dnia Emisji (nie wliczajac tego dnia) do pierwszego Dnia
Ptatnosci Odsetek (wliczajgc ten dzien) i kazdy nastepny okres od Dnia Ptatnosci
Odsetek (nie wliczajac tego dnia) do nastepnego Dnia Ptatnosci Odsetek (wliczajgc
ten dzien), z zastrzezeniem, ze ostatni Okres Odsetkowy moze mie¢ inng dtugos¢
ze wzgledu na natychmiastowy lub przedterminowy wykup Obligacji i bedzie sie
konczyt w dniu (wliczajac ten dzien), w ktérym nastgpi ptatnos¢ zwigzana z
natychmiastowym lub przedterminowym wykupem Obligacji

Podmiot Prowadzacy | oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot prowadzacy Rachunek

Rachunek Papieréw Wartosciowych, na ktérym zarejestrowane sg Obligacje;

Podstawa Oznacza zdarzenia okreslone w pkt. 14 Warunkow Emisji

Wczesniejszego Wykupu
Prawo
restrukturyzacyjne
Prawo Upadtosciowe
Rachunek Obligacji
Rachunek Papierow
Wartosciowych

Rachunek Zbiorczy

Regulacje KDPW

Regulamin GPW

Rozporzadzanie WS.

memorandum

Rozporzadzenie

prospektowe

oznacza ustawe z dnia 15 maja 2015 roku prawo restrukturyzacyjne

oznacza ustawe z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe

oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy;

oznacza rachunek papieréw wartosciowych, o ktérym mowa w art. 4 ust. 1 Ustawy
o Obrocie;

oznacza rachunek zbiorczy, o ktérym mowa w art. 8a Ustawy o Obrocie;

oznacza obowigzujace regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje przyjete
przez KDPW, okreslajace sposdb prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-
rozliczeniowego, w szczegdlnosci Regulamin Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych i Szczegotowe zasady dziatania Krajowego Depozytu Papieréow
Wartosciowych;

oznacza regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalonego Uchwatg Nr
147/2007 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 1
marca 2007 r. (z pdzn. zm.);

oznacza rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 12 maja 2020 r. w sprawie
memorandum

szczegétowych  warunkow,

informacyjne (Dz.U. z 2020 r. poz. 1053);

jakim powinno odpowiadac
oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia
14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z
ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na

rynku regulowanym oraz uchylenia Dyrektywy 2003/71/WE;
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Skonsolidowane Aktywa

Subskrybent

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Obrocie

Ustawa o Ofercie

Ustawa o
Rachunkowosci

Warunki Emisji

Wskaznik Zadtuzenia

Zadtuzenie Finansowe

Netto

Zgromadzenie
Obligatariuszy

Ztoty, PLN, zt,

Zadanie Wczesniejszego

Wykupu

oznacza tgczng wartos¢ aktywéw wykazang w pdtrocznym oraz rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy

oznacza podmiot, ktory ztozyt zapis na Obligacje;

oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (tekst jedn.: Dz. U. z 2024
r., poz. 708 ze zm.);

oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu

oraz o spotkach publicznych

oznacza ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 o rachunkowosci

oznacza czes¢ Memorandum Informacyjnego zamieszczong w pkt. 7.4 niniejszego

dokumentu;

oznacza proporcje Zadtuzenia Finansowego Netto Grupy Emitenta do wartosci

Skonsolidowanych Aktywow Grupy Emitenta

oznacza Zadtuzenie Finansowe wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym Grupy Emitenta (bez podwdéjnego liczenia), pomniejszone o:

(a) srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci
wskazane w ostatnim opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym; oraz

(b) S$rodki pieniezne zgromadzone na mieszkaniowych rachunkach
powierniczych w rozumieniu Ustawy Deweloperskiej wskazane w ostatnim
opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym

oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwotywane i przeprowadzane zgodnie art.

47 Ustawy o Obligacjach;

prawny Srodek pfatniczy Rzeczpospolitej Polskiej;

oznacza pisemne zadanie wykupu Obligacji ztozone Emitentowi przez

Obligatariusza w zwigzku z wystgpieniem Podstawy Wczesniejszego Wykupu;
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