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inwestycyjne powinny by¢ poprzedzone wlasciwa analiza, a takze, jezeli wymaga tego
sytuacja, konsultacja z doradca inwestycyjnym.

Tres¢ niniejszej Noty Informacyjnej nie byla zatwierdzana przez Gield¢ Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w nim zawartych
ze stanem faktycznym lub przepisami prawa.
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1. OSWIADCZENIA OSOB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE
ZAWARTE W NOCIE INFORMACYJNEJ

My nizej podpisani oswiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przy dolozeniu
nalezytej starannos$ci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Nocie Informacyjnej
sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pomini¢to w niej
faktow, ktére moglyby istotnie wplywaé na jej znaczenie i wycene¢ instrumentéw dluznych
wprowadzanych do obrotu, a takze ze opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z
udzialem w obrocie tymi instrumentami.

Kielce, dnia 16 stycznia 2024 roku

Podpis: Podpis:
Imi¢ i nazwisko: Grzegorz Iwanski Imig¢ i nazwisko: Ewa Zegan
Stanowisko: Pelnomocnik Stanowisko: Pelnomocnik

Zgodnie z § 3 ust. 4 pkt 2 1 § 18 ust. 3a Regulaminu ASO, Emitent jest zwolniony z obowigzku
zawierania umowy z Autoryzowanym Doradca.
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2. EMITENT

Nazwa (firma): Echo Investment S.A.

Forma prawna: Spotka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba i adres: Kielce; al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce
KRS: 0000007025

NIP: 6570230912

REGON: 290463755

Telefon: +48 41 33 33 856; 664 900 856
Adres _ strony http://www.echo.com.pl/
internetoweyj:

Adres e-mail: ewa.zegan@echo.com.pl

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

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

lub zgody.
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4.1

CZYNNIKI RYZYKA

Potencjalni inwestorzy powinni przeanalizowaé wszystkie informacje zawarte w
opisanych ponizej czynnikach ryzyka. Jezeli ktérekolwiek z nizej opisanych zdarzen
rzeczywiscie wystapi, moze ono mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej
sytuacje finansowa lub wyniki z dziatalno$ci, co moze wptyna¢ na mozliwosc
wykonania przez Emitenta swoich zobowigzan z tytutu Obligacji, w tym na zdolnos¢
Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze
na warto$¢ lub rentownos$¢ Obligacji. W szczeg6lnosci zdarzenia opisane ponizej moga
indywidualnie lub kumulatywnie doprowadzi¢ do trwatej niezdolno$ci Emitenta do
obstlugi swoich zobowigzan finansowych, przejsciowej utraty ptynnosci, moga wptynad
na wysoko$¢ stopy bazowej lub rentownos¢ Obligacji, lub moga wplyna¢ na oceng
ryzyka Emitenta i Obligacji przez inwestorow, powodujac obnizenie wartosci rynkowe;j
Obligacji. Ponadto, nizej opisane czynniki ryzyka nie sa jedynymi czynnikami, na ktore
narazona jest Grupa. Dodatkowe czynniki ryzyka, ktére obecnie nie sg znane lub ktore
sa obecnie uwazane za nieistotne, mogg takze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢
Grupy, jej sytuacje finansowa iwyniki z dziatalnosci oraz na zdolno$¢ Emitenta
do wykonywania zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

Wskazane ponizej czynniki ryzyka, wedlug najlepszej wiedzy Emitenta, stanowia
zidentyfikowane przez Emitenta czynniki ryzyka, ktore mogg mie¢ negatywny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju, stopg zwrotu z Obligacji oraz
wyniki Emitenta.

Czynniki ryzyka zostaty zaklasyfikowane wedlug nastgpujacych kategorii:

czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnos$cig Emitenta;

czynniki ryzyka zwigzane z sytuacja finansowa Emitenta;
czynniki ryzyka zwigzane z sytuacja gospodarcza;

czynniki ryzyka zwigzane z przepisami prawa i regulacjami; oraz
czynniki ryzyka zwigzane z Obligacjami.

czynniki ryzyka zwigzane z notowaniem Obligacji w ASO

oakrwdE

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

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

Realizacja obranej strategii Grupy oraz osigganie przez nig oczekiwanych
wynikow sg uzaleznione od zdolno$ci do wyszukiwania oraz nabywania
odpowiednich nieruchomos$ci po konkurencyjnych cenach oraz finansowania
tego nabycia na odpowiednich warunkach. Mozliwo§¢ wczesnej identyfikacji
oraz pozyskiwania gruntow pod realizowane projekty deweloperskie o
odpowiedniej intensywnos$ci zabudowy w atrakcyjnych lokalizacjach zalezy z
jednej strony od sprawnosci dziatania Grupy, z drugiej za$ od prawnych
aspektow dziatalnosci operacyjnej Grupy oraz od obiektywnych czynnikow
otoczenia rynkowego, takich jak, migdzy innymi: (i) wysoka konkurencja na
rynku nieruchomosci w zakresie pozyskiwania gruntow; (ii) brak mozliwosci
szybkiej zmiany prawnego przeznaczenia wielkich obszarow miejskich i
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podmiejskich umozliwiajacych realizacje na nich inwestycji wywotany
op6znieniami w uchwalaniu miejscowych planéw zagospodarowania
przestrzennego lub ich brakiem; oraz (iii) ograniczony zasob terenow z
odpowiednig infrastrukturg. Grupa nie jest w stanie zagwarantowal, ze w
przysztosci nie wystapig zaktocenia w procesie identyfikacji oraz pozyskiwania
nowych terendw pod projekty deweloperskie, ktéore moga spowodowaé
ograniczenie dziatalnosci operacyjnej Grupy, a przez to mie¢ negatywny wptyw
na dzialalno$¢, sytuacje finansowa 1 wyniki dziatalnosci Grupy, a w
konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania ptatno$ci z Obligacji oraz
ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

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

Ryzyko braku pozyskania najemcow

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

Brak kluczowych, atrakcyjnych najemcéw moze uniemozliwi¢ osiggnigcie
zakladanych przychodow ze sprzedazy nieruchomosci. To w konsekwencji
moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa 1 wyniki
dziatalnosci Grupy, a takze na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z
Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢
historycznie w przypadku pojedynczych powierzchni przeznaczonych na
wynajem, ale nie miato to istotnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy.

Ryzyko braku sprzedazy nieruchomosci

Strategia Grupy zaktada generowanie przychodow ze sprzedazy nieruchomosci
komercyjnych i mieszkalnych.

Nieruchomosci komercyjne sa aktywami o relatywnie niskim poziomie

ptynnosci w poréwnaniu z innymi sktadnikami majatku, a ich sprzedaz to
zazwyczaj zlozony i1 dlugotrwaty proces. Pomigdzy podjeciem przez Grupe

7 60-41041150



414

10273407048-v2

decyzji o rozpoczeciu procesu sprzedazy nieruchomosci a terminem, w ktorym
taka sprzedaz zostanie dokonana, moze uptyna¢ znaczny okres czasu, ktory
moze by¢ dtuzszy od terminu pierwotnie zaktadanego przez Grupe, z uwagi na
szereg czynnikéw niezaleznych od Grupy. W tym czasie moga pogorszy¢ si¢
warunki  rynkowe, a podmiot zainteresowany nabyciem okreSlonej
nieruchomos$ci moze odstapic¢ od zamiaru jej nabycia. W konsekwencji, Emitent
nie moze zagwarantowac, ze bedzie w stanie sprzeda¢ nieruchomosci lub ze
uzyska przychody ze sprzedazy w wysokosci odpowiadajacej jej oczekiwaniom.
Powyzsze okoliczno$ci moga negatywnie wpltyna¢ na zdolno$¢ Grupy do
przeprowadzania transakcji 1 generowania $rodkéw pieni¢znych w miare
zapotrzebowania na nie poprzez sprzedaz nieruchomosci po okreslonych cenach
I w przewidywanym terminie.

W przypadku nieruchomosci mieszkaniowych, klienci Grupy zawieraja umowy
deweloperskie albo przedwstepne umowy ustanowienia odregbnej wiasnosci i
sprzedazy lokali, a takze dokonuja, zgodnie z ustalonym harmonogramem,
wplat na poczet ceny za nabywane lokale. Do czasu zawarcia ostatecznej umowy
ustanowienia odrgbnej wlasnosci lokalu, klientom Grupy przystuguje prawo
odstgpienia od umowy, a podmiotowi z Grupy sprzedajagcemu lokal - do
zatrzymania zadatku (chyba, ze przyczyna odstgpienia lezy po stronie podmiotu
z Grupy), jednakze pozostata czg$¢ ceny sprzedazy uiszczona przez klienta
podlega zwrotowi. Odstgpowanie klientow od uméw deweloperskich albo
przedwstepnych moze by¢ spowodowane wystapieniem szeregu czynnikow, w
tym nieuzyskaniem przez klienta kredytu na sfinansowanie nabycia lokalu, co
w konsekwencji bedzie si¢ wigzato dla Grupy z niezrealizowaniem lub
opdznieniem w realizacji przychoddéw ze sprzedazy lokali.

Powyzsze czynniki moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na
warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢
historycznie w przypadku pojedynczych projektow, ktore zostaly sprzedane
pozniej lub znajdujg sie¢ w portfelu Grupy z przeznaczeniem na sprzedaz.

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

W wyniku prowadzonej w Polsce w latach powojennych nacjonalizacji wiele
nieruchomosci 1 przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w rekach osob prawnych i
fizycznych zostato przejetych na rzecz Skarbu Panstwa. Po przejsciu Polski do
systemu gospodarki rynkowej w 1989 r. wielu bytych wtascicieli nieruchomosci
lub ich nastgpcoOw prawnych podjelo kroki prawne w celu odzyskania
utraconych po wojnie nieruchomosci 1 przedsigbiorstw lub uzyskania
odszkodowan. Czg$¢ z  wszczetych  postgpowan  sadowych  lub
administracyjnych konczy si¢ odzyskaniem tytutu prawnego do okreslonych
nieruchomosci przez nastgpcow prawnych bytych wiascicieli badz uzyskaniem
odszkodowania od Skarbu Panstwa. Dzieje si¢ tak z uwagi na fakt, ze w wielu
indywidualnych  przypadkach proces wywtlaszczenia poszczegdlnych
nieruchomos$ci odbyl si¢ z naruszeniem przepisow prawa. W zwigzku z

8 60-41041150



415

10273407048-v2

powyzszym spotki deweloperskie, w tym podmioty z Grupy, ktore w zwyktym
toku swojej dzialalnosci nabywaja nieruchomosci pod realizacje projektow
budowlanych, muszg bra¢ pod uwage ryzyka zwigzane z nieuregulowanym
statusem prawnym wielu nieruchomosci potozonych w Polsce lub ryzykiem
zakwestionowania istniejagcego stanu prawnego nieruchomosci w wyniku
uwzglednienia roszczen reprywatyzacyjnych. W konsekwencji, nie mozna
catkowicie wykluczy¢ utraty tytulu prawnego do nieruchomosci w wyniku
uwzglednienia roszczen reprywatyzacyjnych. Samo prowadzenie postgpowania
reprywatyzacyjnego nie powinno mie¢ bezposredniego wptywu na prowadzenie
procesu inwestycyjnego, w tym uzyskiwanie stosownych pozwolen. Jednakze
nie mozna catkowicie wykluczy¢ posredniego wpltywu na proces inwestycyjny,
m.in. na finasowanie zewnetrzne takich inwestycji lub proces wydzielania
nowych lokali. Utrata tytutu prawnego do istotnych nieruchomosci Grupy w
wyniku takich roszczen (szczegdlnie w przypadku nieruchomosci potozonych
na terenie m.st. Warszawy 1 objetych tzw. Dekretem Bieruta, ktore to
nieruchomosci stanowig ok. 10% (pod wzgledem PUM) wszystkich inwestycji
realizowanych na dzien niniejszej Noty Informacyjnej przez Grupg, ze wzgledu
na wigksza liczbe postgpowan w poréwnaniu do innych lokalizacji w Polsce)
moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania
ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢
Obligacji. Wedtug wiedzy Emitenta tocza si¢ postepowania reprywatyzacyjne,
jednak nie toczy si¢ zadne postepowanie dotyczace kwestionowania
posiadanych przez Grupe¢ tytutow prawnych do nieruchomosci inwestycyjnych
i projektow deweloperskich.

W przypadku wystapienia opisanych powyzej roszczen, w ocenie Emitenta nie
doprowadza one do utraty tytulu prawnego przez obecnego wiasciciela, a
zdecydowanie czesciej] do wyptaty odszkodowania przez Skarb Panstwa lub
wlasciwg jednostk¢ samorzadu terytorialnego (z uwzglednieniem m.in. zasady
dotyczacej zaistnienia nieodwracalnych skutkow prawnych oraz zasady rekojmi
wiary publicznej ksiag wieczystych).

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato
sie.

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

Grupa dziala w strukturze holdingowej. Wigkszo$¢ przychodéw Grupy osiagana
jest na poziomie podmiotoéw zaleznych Emitenta, dodatkowo wigkszosé
aktywow Grupy stanowi wlasno$¢ podmiotéw zaleznych Emitenta, pozostata
czg$¢ przychodow 1 aktywow jest, odpowiednio, osiggana i ulokowana w
Emitencie. Warunki Emisji Obligacji dotycza Emitenta i przewiduja powstanie
réznego rodzaju uprawnien Obligatariuszy w przypadku zdarzen zwigzanych z
dziatalnoscig Emitenta (w tym uprawnienie dotyczace mozliwosci zadania
natychmiastowego wykupu Obligacji w przypadku wystgpienia takich zdarzen
jak migdzy innymi ewentualna utrata istotnej cze$ci aktywoOw, naruszenie
istotnego zadluzenia, powstanie stanu niewyptacalnosci lub ogloszenie
upadtosci Emitenta). Warunki Emisji Obligacji nie zawieraja natomiast
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analogicznych postanowien w przedmiocie zdarzen dotyczacych spotek
zaleznych Emitenta. Ewentualne wystapienie zdarzen na poziomie spotek
zaleznych Emitenta o potencjalnie istotnym znaczeniu dla Grupy spowoduje
powstanie uprawnienia dotyczacego mozliwosci zadania przez Obligatariuszy
natychmiastowego wykupu Obligacji jedynie wtedy, gdy w nastepstwie takich
zdarzen wystapig zdarzenia dotyczace bezposrednio Emitenta, wskazane w
Warunkach Emisji.

W dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato
si¢, ale w zwigzku z istotnym powigkszeniem struktury Grupy poprzez zakup
Grupy Archicom, Grupa bierze pod uwage mozliwos¢ zmaterializowania
takiego ryzyka.

Realizacja projektow deweloperskich w miastach przez spolki z Grupy
moze rodzi¢ sprzeciwy lub protesty spoleczne, a w konsekwencji decyzje
administracyjne moga by¢ zaskarzane przez sasiadow bedacych stronami
postepowania administracyjnego

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

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

W przypadku uzasadnionych roszczen 1 zadan spotki z Grupy moga byc
zmuszone do ich zaspokojenia. W kazdym z przypadkow protesty badz
podnoszone roszczenia mogg powodowaé opodznienia lub inne utrudnienia w
realizacji projektu deweloperskiego, co za tym idzie na opdznienia lub brak
mozliwosci zwrotu §rodkoéw pozyskanych od Emitenta.

W dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowalo si¢
historycznie w przypadku pojedynczych nieruchomosci, ale nie mialo to
istotnego wptywu na dziatalno$¢ Grupy.

Konieczno$¢ uzgadniania decyzji 2z partnerem konsorcjalnym
niekontrolowanym przez Grup¢ w ramach projektow joint venture

Wybrane projekty deweloperskie w ramach Grupy (tacznie 30 projektow w
eksploatacji, w budowie lub w przygotowaniu), tj. Projekt Towarowa 22 w
Warszawie, projekt Galeria Mtociny w Warszawie oraz 28 projektow
prowadzonych za posrednictwem Resi4Rent, w ktorym Emitent ma 30%
udziatow, realizowane sg w formule joint venture (JV) przy udziale podmiotow
niekontrolowanych przez Grupg, tj. AFI Europe, EPP oraz Resi4Rent.
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Realizacja projektow deweloperskich moze ulega¢ wydtuzeniu lub wstrzymaniu
wskutek zmian organizacyjnych, wltasnosciowych u partneréw joint venture lub
Zmian w ocenie ryzyka projektéw, co moze skutkowaé¢ brakiem terminowego
uzgodnienia decyzji inwestycyjnych z partnerem konsorcjalnym, przedtuzeniem
realizacji projektow budowlanych lub zaniechaniem ich realizacji w przysztosci.

Ponadto, realizacja projektow w formule joint venture wymaga biezacego
uzgadniania okreslonych decyzji z partnerem konsorcjalnym. Opdznienia przy
podejmowaniu decyzji moga wptyna¢ na termin realizacji projektu i opéznienia
zwrotu pozyskanych od Emitenta srodkow. Moze to mie¢ negatywny wplyw na
dziatalno$¢ lub wyniki finansowe Grupy oraz na zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowalo si¢
historycznie w przypadku pojedynczych nieruchomosci, ale nie miato to
istotnego wptywu na dziatalnos¢ Grupy.

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

Warto$¢ nieruchomosci pod realizacje projektow deweloperskich oraz
atrakcyjnos¢ tych projektow, zaleza w duzej mierze od lokalizacji
nieruchomo$ci oraz mozliwosci ich zabudowy. Niewlasciwa ocena
atrakcyjnosci danej lokalizacji oraz mozliwosci realizacji projektu zgodnie z
zatozeniami moga skutkowaé¢ trudno$ciami w sprzedazy danego projektu za
zaktadang cen¢ w okreslonym czasie 1 powodowac¢ konieczno$¢ obnizenia tej
ceny, co moze mie¢ wplyw na rentowno$¢ danego projektu deweloperskiego.
Nie mozna wykluczy¢, ze Grupa nie bedzie w stanie rozpozna¢ wszystkich
zagrozeh zwigzanych z lokalizacja nieruchomosci pod poszczegdlne projekty
deweloperskie, a w konsekwencji, ze zaktadane przychody ze sprzedazy danego
projektu zostang osiagnigte. Dodatkowo atrakcyjno$¢ lokalizacji kazdej z
nieruchomosci podlega wplywom sytuacji makroekonomicznej panujgcej w
danym regionie, jak rowniez szczegolnych lokalnych uwarunkowan panujacych
na danym rynku regionalnym.

Dokonanie niewlasciwej oceny atrakcyjnosci lokalizacji nieruchomosci Grupy
lub negatywne zmiany w kilku lokalizacjach dotyczacych istotnych
nieruchomos$ci Grupy moga mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta
do dokonywania platnosci z Obligacji, ich terminowego wykupu, a takze na
warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowatlo si¢
historycznie w przypadku pojedynczych nieruchomosci, ale nie mialo to
istotnego wplywu na dziatalno$¢ Grupy. Nieruchomosci te zostaty przeznaczone
na sprzedaz lub zmienione zostalo ich przeznaczenie z punktu widzenia
segmentu rynkowego.
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Ryzyko braku lub nieterminowej realizacji projektow inwestycyjnych

Realizacja projektow inwestycyjnych jest przedsiewzieciem dlugoterminowym,
na ktére wptyw ma wiele czynnikow otoczenia rynkowego oraz czynniki
wewnetrzne, jak zasoby Grupy, mozliwo$¢ uzyskania wymaganych pozwolen,
finansowania zewnetrznego, zaangazowania rzetelnych wykonawcow oraz
pozyskania odpowiednich nabywcoéw. Ponadto, realizacja niektérych projektow
moze sta¢ si¢ nieoptacalna lub niewykonalna z powodow, ktore sg poza kontrolg
Grupy, jak zmiana warunkéw rynkowych, w szczegdlnosci spowolnienie na
rynku nieruchomosci 1 wzrost konkurencji, ktéra moze ograniczy¢ zdolnos$¢
Grupy do pozyskania finansowania dla swoich projektow, zmniejszy¢ ceny, a
takze zmiana kursow walut oraz wzrost cen materiatbw budowlanych, ktore
moga znaczgco zwiekszy¢ koszty budowy.

Wptyw tych czynnikéw moze spowodowaé opdznienia w realizacji inwestycji
deweloperskich lub catkowity brak ich realizacji. Wystapienie takich sytuacji
moze spowodowac konieczno$¢ zaptaty kar umownych, a ponadto negatywnie
wplywaé na poziom rentownos$ci poszczegdlnych projektow inwestycyjnych, a
przez to mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacj¢ finansowa 1 wyniki
dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno§¢ Emitenta do dokonywania
ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$é

Obligaciji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowalo si¢
historycznie w przypadku pojedynczych nieruchomosci, ale nie mialo to
istotnego wptywu na dziatalno$¢ Grupy.

Ryzyko zmniejszenia i utraty zdolnosci kredytowej potencjalnych klientow
mieszkaniowych Grupy

Spowolnienie gospodarcze w 2022 r. mialo wptyw, miedzy innymi, w zakresie
dostepnosci kredytow dla potencjalnych klientow mieszkaniowych Grupy, a
dalsze poglebienie spowolnienia gospodarczego moze negatywnie wptywac na
ptynno$¢ 1 sytuacje finansowa nabywcow mieszkan, co z kolei moze skutkowac
ostabieniem popytu na nieruchomosci oferowane przez Grupe i obnizenie
przychodéw Grupy. Popyt na rynku mieszkaniowym jest w znacznym stopniu
uzalezniony od dostepnosci kredytéw inwestycyjnych i mieszkaniowych oraz
zdolnos$ci do ich obstugi. Emitent stara si¢ efektywnie reagowaé na zmiany
makroekonomiczne np. poprzez etapows realizacje inwestycji, dostosowanie
wielkosci sprzedawanych lokali do oczekiwan rynkowych, jak rowniez
dostosowanie tempa ich realizacji do oczekiwan popytu i cen na rynkach
lokalnych. Nie mozna zagwarantowacé, ze takie dziatania beda wystarczajace.

Sytuacja gospodarcza spowodowata, ze dostepno$¢ 1 zainteresowanie
finansowaniem mieszkan kredytem uleglo ostabieniu, co w znacznym stopniu
ograniczylo liczbe udzielanych przez banki kredytow hipotecznych.
Ograniczenie liczby i tacznej warto$ci kredytow hipotecznych wprost przektada
si¢ na popyt na mieszkania. Wg danych Biura Informacji Kredytowej
zaprezentowanych w kwietniu 2023 r. banki udzielity 9,5 tys. kredytow
mieszkaniowych, podczas gdy jeszcze w lutym - tylko 6,8 tys. Poréwnujac dane
z kwietnia 2023 r. do danych z kwietnia 2022 r. odnotowano spadek zaréwno
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liczby (-40,3%) jak i wartosci udzielonych kredytow mieszkaniowych (-51,9%)
(zrodto:  https://media.bik.pl/informacje-prasowe/807918/najnowsze-dane-o-
sprzedazy-kredytow-w-polsce-newsletter-kredytowy-bik-kwiecien-2023-r).

Ograniczenie dostgpnosci kredytow hipotecznych wptynelo na liczbe
sprzedanych mieszkan, a przy dalej utrzymujacych si¢ negatywnych
tendencjach rynkowych, moze spowodowac dalszy spadek liczby sprzedanych
mieszkan. Emitent zaobserwowata bowiem spadek liczby zawartych
przedwstepnych umow sprzedazy mieszkan i lokali uzytkowych porownujac
dane z pierwszego kwartatu 2023 r. oraz pierwszego kwartatu 2022 r., tj. 374
umowy zawarte w pierwszym kwartale 2023 r. (z czego 258 lokale Grupy
Archicom), w poréwnaniu do 703 uméw zawartych w pierwszym kwartale 2022
r. Zdolno$¢ kredytowa klientow Grupy moze w dalszym ciagu ulegaé
pogorszeniu na skutek m.in. dalszych zmian w polityce regulacyjnej, zwlaszcza
majacej wptyw na oceng zdolnosci kredytowej kredytobiorcow przez banki oraz
odpowiadajacej tej ocenie polityce bankow w zakresie udzielania kredytow, w
tym denominowanych w walutach obcych. Dodatkowo podwyzszenie poziomu
wymaganego minimalnego wkladu wlasnego nabywcoéw lokalu mieszkalnego
moze spowodowac zmniejszenie si¢ liczby potencjalnych klientow.

Z drugiej strony Emitent obserwuje dziatania m.in. Urz¢du Komisji Nadzoru
Finansowego zmierzajace do poprawy dostepnosci kredytow mieszkaniowych,
poprzez zmiang Rekomendacji S w zakresie stosowania bufora na ryzyko stopy
procentowej w procesie oceny zdolnosci kredytowej przez banki, jak rowniez
dziatania Ministerstwa Rozwoju i1 Technologii w postaci ,,Programu Pierwsze
Mieszkanie” zaktadajgcego m.in. system doptat do kredytu na zakup pierwszego
mieszkania oraz pomoc w oszczedzaniu na zakup pierwszego mieszkania.

Wystapienie wyzej opisanych zdarzen moze mie¢ negatywny wplyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa 1 wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji,
na zdolnos¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko przejawilo si¢ we
wskazanym wyzej spadku liczby zawartych przedwstgpnych umow sprzedazy
mieszkan 1 lokali uzytkowych.

Ryzyko odpowiedzialno$ci z tytulu wad nieruchomosci wobec nabywcow i
0s0b trzecich po sprzedazy inwestycji

Sprzedaz nieruchomosci, w tym lokali, wiaze si¢ z odpowiedzialnos$cia z tytulu
wad. Podmioty z Grupy ponosza odpowiedzialno§¢ wobec nabywcow
nieruchomosci z tytutu rekojmi (lub gwarancji jakos$ci) za wady fizyczne i
prawne budynkow (lub odpowiednio lokali) oraz gruntu, na ktéorym
wybudowane sg budynki. W ramach sprzedazy projektow podmioty z Grupy
moga zosta¢ zobowigzane do udzielenia okreslonych o$wiadczen i zapewnien,
gwarancji (w tym udzielenia gwarancji jako$ci) oraz do podjgcia innych
zobowigzan, a takze do zaptaty odszkodowan (lub spetnienia innych §wiadczen)
w przypadku ich naruszenia. Grupa wprowadzita, monitoruje i na biezaco
aktualizuje procedury majace zapewni¢ nalezytg jako$¢ realizowanych
inwestycji (w tym poprzez odpowiednie zabezpieczenia z wykonawcami),
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jednakze Emitent nie moze zapewnié, ze w przysztosci nie zostang zgloszone
powyzsze roszczenia, a prace zmierzajace do usunigcia stwierdzonych wad nie
okazg si¢ kosztowne lub czy bedg one w ogodle wykonalne. Ponadto, wszelkie
roszczenia wniesione przeciwko Grupie, niezaleznie od ich zasadno$ci, moga
mie¢ negatywny wplyw na wizerunek Grupy 1 jej inwestycji oraz na
postrzeganie dziatalnosci Grupy i jej projektow przez docelowych klientéw lub
inwestorow.

Powyzsze czynniki moga negatywnie wplynaé¢ na dzialalno$¢, sytuacje
finansowa 1 wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na
wartos¢ Obligacii.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowalo si¢
historycznie, ale nie miato to istotnego wptywu na dziatalno$¢ Grupy.

Ryzyko braku skutecznosci dochodzenia roszczen z tytulu rekojmi i
gwarancji od wykonawcow robét budowlanych

Spotki z Grupy zawieraja umowy o generalne wykonawstwo lub umowy o
wykonanie rob6t budowlanych. Umowy te przewiduja odpowiedzialno$é
wykonawcow w zakresie prawidtowego i terminowego wykonania zleconych
ustug lub robdt budowlanych. W celu zabezpieczenia ewentualnych roszczen
Grupy wobec wykonawcodw, wykonawcy przekazuja kaucje gwarancyjng w
wysokosci okoto 2,5% warto$ci umowy oraz gwarancj¢ bankowa lub polis¢
ubezpieczeniowa w wysokosci okoto 3% wartosci umowy. Okres gwarancji na
wykonane roboty budowlane w zaleznos$ci od rodzaju robot budowlanych,
wynosi 3 lata lub 5 lat lub 10 lat, liczac od daty podpisania protokotu koncowego.
Odpowiedzialnosci z tytulu gwarancji moze towarzyszy¢ rowniez
odpowiedzialnos¢ z tytutu rekojmi zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.
Pomimo ustanowienia zabezpieczen, roszczenia Grupy z tytulu rekojmi lub
gwarancji mogg zosta¢ niezaspokojone w znacznym stopniu z uwagi na sytuacje
finansowa wykonawcy, w zakresie przekraczajagcym warto$¢ zabezpieczenia.
Ponadto, w przypadku nabywania nieruchomos$ci przez klientow po
zakonczeniu realizacji inwestycji przez wykonawce 1 podpisaniu protokotu
koncowego odbioru, okres rekojmi przystugujacej nabywcom nieruchomosci
Grupy nie bedzie pokrywat si¢ z okresem odpowiedzialnosci wykonawcy w
stosunku do podmiotu z Grupy z tytutu gwarancji lub rekojmi, a w konsekwencji
koszt zaspokojenia roszczen klientow zgloszonych w okresie nieobjetym
okresem gwarancji udzielonej przez wykonawcOw spoczywaé bedzie na
podmiocie z Grupy.

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

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato
sig.
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4.1.13 Ryzyko wynikajgace z warunkow uzytkowania wieczystego

Prawo uzytkowania wieczystego gruntu jest prawem rzeczowym na rzeczy
cudzej, co oznacza, ze uzytkownik wieczysty planujac inwestycje musi
uwzglednia¢ interesy wtladciciela gruntu, tj. Skarbu Panstwa, jednostek
samorzadu terytorialnego lub ich zwigzkow. Planujac inwestycje konieczna jest
weryfikacja zgodno$ci celu i sposobu korzystania z gruntu oddanego w
uzytkowanie wieczyste z celem i sposobem okreslonym w umowie o oddanie
gruntu w uzytkowanie wieczyste lub wynikajacym z tresci decyzji dotyczacej
ustanowienia lub powstania uzytkowania wieczystego. W konsekwencji,
uzytkownik wieczysty realizujac inwestycje na danym gruncie musi si¢ liczy¢ z
dodatkowymi ryzykami. Wtlasciciel gruntu jest uprawniony wszczgc
postgpowanie sadowe w celu wczesniejszego rozwigzania uzytkowania
wieczystego, jesli w ocenie wiasciciela uzytkownik wieczysty korzysta z gruntu
W sposOb oczywiscie sprzeczny z jego przeznaczeniem, w szczegolnosci jesli
realizuje zabudowe sprzecznie z jego przeznaczeniem lub nie realizuje w
terminie inwestycji okreslonej w umowie o oddanie gruntu w uzytkowanie
wieczyste. Kazdorazowa zmiana umowy o oddanie gruntu w uzytkowanie
wieczyste w celu dostosowania przeznaczenia i sposobu korzystania z
uzytkowania wieczystego do celu planowanej inwestycji wigze si¢ z
dodatkowymi optatami oraz procedurami mogacymi wydluzy¢ termin realizacji
danej inwestycji. W przypadku gruntéw oddanych w uzytkowanie wieczyste
wymagane jest uzyskanie zgody wtasciciela na takie kluczowe dziatania prawne,
jak np. dokonanie podziatu nieruchomosci. Grupa realizuje inwestycje rowniez
na gruntach oddanych w uzytkowanie wieczyste, w zwigzku z tym nie mozna
wykluczy¢ zaistnienia wyzej wskazanych ryzyk.

Emitent obserwuje dziatania zmierzajgce do reformy uzytkowania wieczystego,
przy czym reforma ta w ksztalcie projektowanym w dacie przedlozenia
niniejszych czynnikéw ryzyka nie ma istotnego wptywu na opisywany czynnik
ryzyka.

Opisane powyze] czynniki mogg mie¢ negatywny wplyw na dziatalnose,
sytuacje finansowa 1 wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji, na zdolnos¢
Emitenta do dokonywania ptatno$ci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalno$ci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢
historycznie w przypadku pojedynczych nieruchomosci, ale nie miato istotnego
wplywu na dziatalno$¢ Grupy.

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

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

Ewentualne niewykonanie zobowigzan wynikajacych z uméw kredytu moze
spowodowa¢ wymagalnos¢ dlugu przed pierwotnie przewidzianym terminem
splaty, a takze skorzystanie przez bank z zabezpieczen okreslonych w umowach
kredytu, w tym egzekucj¢ z hipotek oraz zastawdéw na udziatach w spotkach
celowych realizujacych inwestycje. Tym samym istnieje ryzyko, ze
nieruchomosci nalezace do Grupy moga zosta¢ zajgte, a udzialy w spotkach
celowych przejete w celu zaspokojenia zobowigzan wobec bankow
kredytujacych, co tym samym moze doprowadzi¢ do utraty czgdci istotnych
aktywow przez Grupg.

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

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato
sig.

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

Emitent planuje wykorzysta¢ wptywy z emisji Obligacji wszystkich serii na
finansowanie biezacej dzialalno$ci oraz dalszy rozwoj dziatalnosci Emitenta, w
szczegdlnosci Emitent moze przeznaczy¢ je na nabywanie nieruchomosci i
realizacje projektow zarowno bezposrednio przez Emitenta, jak i przez spotki z
Grupy.

Nie mozna wykluczy¢, ze Emitent nie osiggnie wptywow z emisji w kwocie
réwnej maksymalnej warto$ci Programu Emisji, co moze uniemozliwi¢
Emitentowi, w przypadku braku pozyskania finansowania z innych zrodet (np.
finansowanie bankowe, emisje obligacji dokonywane poza Programem Emisji),
sfinansowanie rozwoju dziatalnosci Emitenta w stopniu mozliwym do
osiggniecia w przypadku pozyskania wplywow z emisji w kwocie rownej
maksymalnej warto$ci Programu Emisji.

Zdarzenia wskazane powyzej moga mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowg 1 wyniki dziatalnos$ci Grupy.

Ryzyko zmiany stop procentowych

Grupa posiada zadtluzenie zaciggniete na podstawie umoéw kredytowych oraz
wyemitowanych obligacji korporacyjnych. Zadluzenie to w znacznej czgsci
oprocentowane jest przy zastosowaniu zmiennych stop procentowych opartych
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o WIBOR i1 EURIBOR. Na dzien 30 wrze$nia 2023 r. zadluzenie finansowe
Grupy (stan wykorzystania kredytéw oraz nominalna warto$¢ niewykupionych
obligacji) denominowane w EUR i PLN wynosito odpowiednio 174,4 min EUR
(kredyty 1 obligacje w EUR, warto$¢ nominalna) i 1.600,3 min PLN (kredyty 1
obligacje w PLN, warto$¢ nominalna) (z zastrzezeniem zadluzenia wspolnych
przedsigwzie¢ (JV) oraz podmiotow trzecich, o ktorym mowa w punkcie 4.2.5
(Ryzyko wzrostu zadtuzenia Grupy) niniejszej Noty Informacyjnej).

Na dzien 30 wrze$nia 2023 r. zadluzenie Grupy w PLN byto oprocentowane w
oparciu o zmienng stop¢ procentowg oparta 0 WIBOR w 73%, a 50% zadtuzenia
denominowanego w EUR bylo oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg opartg o EURIBOR.

Wysoko$¢ zarowno WIBOR jak i EURIBOR jest zalezna m.in. od wysokosci
stop procentowych oglaszanych przez Narodowy Bank Polski oraz Europejski
Bank Centralny. Z kolei ich wysokos¢ jest uzalezniona od wielu czynnikow, na
ktore Grupa nie ma wplywu, m.in. takich jak: biezaca inflacja, oczekiwania
inflacyjne, wzrost gospodarczy, zmiany polityki pieni¢znej Narodowego Banku
Polskiego oraz Europejskiego Banku Centralnego, krajowe i migdzynarodowe
warunki gospodarcze i inne czynniki. Wobec powyzszego, przy analizie
zadtuzenia Grupy nalezy bra¢ pod uwage ryzyko zwigkszenia si¢ rzeczywistych
kosztow jego obstugi w odniesieniu do zarowno zadtuzenia juz zaciggnigtego
jak 1 zadluzenia przysziego. Wzrost stop procentowych a tym samym wzrost
kosztow obstugi zadluzenia moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢,
sytuacje finansowg 1 wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolnos¢
Spoéitki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a
takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢ i
mialo wptyw na dziatalno$¢ Grupy.

Ryzyko zmiany kursow walut

Wahania kursé6w walut moga mie¢ wplyw na dziatalno$¢ Grupy. Spoiki z Grupy
finansuja realizacj¢ projektow biurowych 1 handlowych ze srodkéw wlasnych
oraz kredytami walutowymi w EUR. Kontrakty budowlane zawierane w
zwigzku z budowg projektow denominowane sg3 w PLN. Na dzien 30 wrze$nia
2023 r. kwota zaciagnietych przez Grupe Echo kredytow walutowych i
wyemitowanych obligacji w EUR wynosita 170,1 mln EUR, a kwota kredytow
zaciggnigtych przez Grupg Archicom 4,3 mIn EUR. Umocnienie si¢ zlotego
wzgledem euro moze by¢ niekorzystne dla wyceny aktywow Grupy i1 dla
prognozowanej wielkosci  przychodow z powierzchni  komercyjnej.
Analogicznie, oslabienie si¢ zlotego wzgledem euro moze niekorzystnie
wplynaé na proces splaty przez spotki Grupy zobowigzan denominowanych w
EUR. Grupa ogranicza ryzyko walutowe poprzez zacigganie kredytow w euro
oraz aktywna polityke hedgingowa, tj. stosuje cze¢Sciowe zabezpieczanie kursow
walutowych na przyszie uruchomienia podpisanych kredytow. Emitent nie
zawiera transakcji walutowych o charakterze spekulacyjnym. Sita ztotego jest
w pewnym stopniu skorelowana z koniunkturg gospodarczg, tzn. im lepsza
koniunktura tym silniejszy ztoty, a im gorsza koniunktura, tym slabszy zloty. W
zwigzku z powyzszym, do stopnia, w jakim ta korelacja wystepuje, Grupa jest
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w naturalny sposob zabezpieczona przed wahaniami kursu walutowego, przy
czym nie mozna zapewnié, ze takie zabezpieczenia okaza si¢ wystarczajace.
Znaczagce wahania kursow walutowych moga mie¢ niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji,
na zdolnos¢ Emitenta do dokonywania platno$ci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

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

Ryzyko wzrostu zadluzenia Grupy

Grupa korzysta i zamierza nadal korzysta¢ z finansowania dtuznego dla potrzeb
finansowania inwestycji nieruchomo$ciowych. Na dzien 30 wrze$nia 2023 r.
zadluzenie finansowe Grupy (stan wykorzystania kredytow oraz nominalna
warto$¢ niewykupionych obligacji) denominowane w EUR i PLN wynosilo
odpowiednio 174,4 min EUR (kredyty i obligacje w EUR, warto$¢ nominalna)
i 1.600,3 min PLN (kredyty i obligacje w PLN, warto$¢ nominalna).

W ramach lacznego poziomu zadluzenia Grupy nie jest uwzglgdniane
zadluzenie wspolnych przedsiewzie¢ (JV) Grupy oraz podmiotéw trzecich, w
ktérych udziat Grupy wynosi 30%, tj. projektéow Galeria Mtociny oraz
Resi4Rent. Wspodlne przedsiewziecia (JV) Grupy sa konsolidowane metoda
praw wiasnosci i prezentowane w Historycznych Informacjach Finansowych w
(i) sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozycji: Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych 1 wspolnych przedsigwzigciach wycenianych metoda praw
wtlasnosci, natomiast w (ii) rachunku zyskow i strat w pozycji: Udzial w zyskach
(stratach) jednostek uymowanych metodg praw wtasnosci.

Wskaznik zadtluzenia kapitatu wlasnego na koniec poszczegdlnych okresow
wynosit: (i) koniec 9 miesigcy zakonczonych 30 wrze$nia 2023 r. -205% (ii)
koniec 6 miesiecy zakonczone 30 czerwca 2023 r. - 208%. (iii) koniec 3
miesiecy zakonczonych 31 marca 2023 r. - 213%, (iv) koniec 12 miesigcy
zakonczonych 31 grudnia 2022 r. - 226%, (v) koniec 12 miesiecy zakonczonych
31 grudnia 2021 r. - 233%.

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej, rozumiany jako stosunek aktywow
obrotowych do  zobowigzan  krdotkoterminowych  minus  rezerwy
krotkoterminowe, na dzien 30 wrze$nia 2023 r. wynosit 1,44, na dzien 30
czerwca 2023 r. wynosit 1,52, na dzien 31 marca 2023 r. wynosit 1,47, na dzien
31 grudnia 2022 r. wynosit 1,38, a na dzien 31 grudnia 2021 r. — 1,07. Natomiast
wskaznik ptynnosci szybkiej, rozumiany jako stosunek aktywow obrotowych
pomniejszonych o zapasy do zobowigzan krotkoterminowych, pomniejszonych
o rezerwy krotkoterminowe na dzien 30 wrzesnia 2023 r. wynosit 0,61, na dzien
30 czerwca 2023 r. wynosit 0,60, na dzien 31 marca 2023 r. wynosit 0,64, na
dzien 31 grudnia 2022 r. wynosit 0,66, a na dzien 31 grudnia 2021 r. wynosit
0,39.

Emitent nie ma probleméw z plynnoscig finansowg ani z regulowaniem

zobowigzan krotkoterminowych. Dotychczas, zaden z kredytéw udzielonych
podmiotom z Grupy nie zostal postawiony w stan natychmiastowe]
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wymagalnosci ani nie doszto do przypadku naruszenia warunkoéw emisji
obligacji emitowanych przez Emitenta, lub inne podmioty nalezace do Grupy,
ktorego wystgpienie skutkowaloby wcze$niejszym wykupem danej serii na
zadanie obligatariuszy. Nie dochodzito roéwniez do naruszen zadnych
wskaznikow finansowych uwzglednionych w umowach kredytu lub warunkach
emisji obligacji emitowanych przez Emitenta lub inne podmioty nalezace do
Grupy. Wskazniki plynnosci pozostaja na podobnych poziomach do roku
poprzedniego i w ocenie Emitenta utrzymuja si¢ na bezpiecznych poziomach w
kontekscie rodzaju dziatalno$ci prowadzonej przez Grupe oraz przyjetego
modelu biznesowego.

Grupa jest narazona na pogorszenie sytuacji ekonomicznej lub niekorzystne
zmiany na rynku nieruchomo$ci, poniewaz moze by¢ zobowigzana do
dokonywania ptatnosci odsetkowych oraz ptatnosci kwot gléwnych zobowigzan
réwniez w okresie, w ktorym bedzie osiggata gorsze wyniki z powodu nizszej
sprzedazy mieszkan lub obnizenia innych generowanych przychodow.
Wickszos¢ umow kredytowych zawiera obowigzek utrzymania przez Grupe
wskaznikow finansowych na okreslonym poziomie.

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

Ograniczony co do plynnosci charakter inwestycji nieruchomosciowych
zmniejsza mozliwo$¢ ich szybkiej zamiany na gotdéwke w celu splaty zadluzenia,
a w przypadku koniecznosci szybkiej sprzedazy moze wymaga¢ zaoferowania
znacznego dyskonta. Ponadto wzrost stop procentowych moze spowodowac
wzrost kosztow pozyskanego przez Grupe¢ finansowania dtuznego i tym samym
moze mie¢ wpltyw na jej rentownos¢.

Zaistnienie ktoregokolwiek ze wskazanych powyzej czynnikow moze mieé
negatywny wpltyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci
Grupy, a w konsekwencji, na zdolnos¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z
Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢
historycznie, ale nie miato to istotnego wplywu na dziatalnos¢ Grupy.

4.3  Ryzyka zwiazane z sytuacjg gospodarcza
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Ryzyko zwigzane z wystapieniem epidemii/pandemii

Zarzad Emitenta bogatszy o doswiadczenia ostatnich kilku lat podczas pandemii
koronawirusa SARS-CoV-2 oraz zachorowan na COVID-19 identyfikuje
ryzyka wynikajace z mozliwosci wystapienia kolejnych pandemii.
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Ewentualne nowe epidemie 1 zwigzane z nimi ograniczenia wprowadzane przez
wtadze moga, w zalezno$ci od okresu ich trwania i intensywnosci, istotnie oraz
negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢ 1 wyniki finansowe Grupy, w szczegolnosci
na: (a) przychody generowane przez centra handlowe (w zwigzku z tym, ze
Emitent posrednio posiada nastgpujace obiekty handlowe: ,Libero” w
Katowicach oraz udziat wynoszacy 30% w ,,Galerii Mlociny” w Warszawie), ze
wzgledu na ograniczenia w funkcjonowaniu centrow handlowych, w tym
réwniez kin i gastronomii; (b) dynamike sprzedazy mieszkan, w szczegolnosci
w przypadku potencjalnego zaostrzenia kryteriow przyznawania kredytow
hipotecznych przez banki lub innych zaktécen na rynku mieszkaniowym lub
bankowym; (c) terminowos$¢ realizacji projektow lub transakcji realizowanych
przez Emitenta oraz jego podmioty powigzane m.in. w zwigzku z mozliwymi
opOznieniami w realizacji robot budowlanych spowodowanymi przez
potencjalne braki w personelu budowlanym lub zachwianie ciggtosci dostaw
materialdw 1 komponentow; (d) harmonogram sprzedazy projektow
komercyjnych oraz ceny, ktore moga zosta¢ osiggnigte w procesie ich sprzedazy;
oraz (e) dostgpnos¢ i warunki nowego finansowania, jezeli banki 1 inni
pozyczkodawcy zostang istotnie dotknieci przedtuzajacym si¢ spowolnieniem
gospodarczym. Pandemia moze mie¢ réwniez wplyw na wydhluzenie
postgpowan administracyjnych. Powoduje to przesuniecie w czasie rozpoczecia
realizacji projektow, co moze mie¢ odzwierciedlenie w pozniejszej realizacji
planu sprzedazy w kolejnych okresach.

W segmencie biurowym kazda epidemia moze mie¢ negatywny wplyw na
szybko$¢ wynajmu powierzchni, ceny najmu, jak réwniez tempo sprzedazy
projektéw biurowych inwestorom.

Przedluzajacy si¢ stan pandemii oraz utrzymywanie obostrzen majacych na celu
jej zwalczanie moga mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$¢ oraz wyniki
finansowe Grupy, a w konsekwencji na zdolnos¢ Emitenta do dokonywania
ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢

Obligaciji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢
historycznie, tj. podczas pandemii koronawirusa SARS-CoV-2.

Ryzyko cyklicznosci oraz niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci

Rynek nieruchomosci jest cykliczny. W rezultacie, liczba projektow
ukonczonych przez Grupe byla i moze by¢ rozna w poszczegdlnych latach, w
zaleznosci od, miedzy innymi, ogdlnych czynnikéw makroekonomicznych,
zmian demograficznych dotyczacych okre$lonych obszarow miejskich,
dostgpnosci nieruchomosci w atrakcyjnych lokalizacjach, dlugosci i
skomplikowania  procesOw administracyjnych, obecno$ci na rynku
potencjalnych nabywcow projektéw Grupy, dostepnosci finansowania oraz cen
rynkowych istniejacych 1 nowych projektow Grupy. Co do zasady, rosnacy
popyt przyczynia si¢ do wzrostu oczekiwan co do realizowanego zysku oraz
wigkszej liczby nowych projektow, jak réwniez do wzrostu aktywnos$ci ze
strony konkurentow Grupy. Ze wzgledu na dlugi okres pomig¢dzy podjeciem
decyzji o rozpoczgciu budowy projektu a terminem jego faktycznej realizacji,
czgsciowo wynikajacym z dlugotrwalej procedury pozyskiwania wymaganych
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prawem pozwolen administracyjnych oraz czasu budowy, istnieje ryzyko, ze z
chwilg zakonczenia projektu, rynek bedzie nasycony, a deweloper nie bedzie
mogt sprzedac projektu przy oczekiwanym poziomie zysku. Po okresie poprawy
koniunktury na rynku przewaznie nastgpuje pogorszenie koniunktury, a
deweloperzy sa zniechecani do rozpoczynania nowych projektow ze wzgledu na
ryzyko braku osiggnigcia stopy zwrotu z inwestycji w oczekiwanej wysokosci.
Nie ma pewnosci, ze w czasie pogorszenia koniunktury na rynku Grupa bedzie
w stanie wybiera¢ do realizacji projekty, ktore wypelnig rzeczywisty popyt w
okresie ozywienia na rynku.

Wyniki finansowe Grupy sa réwniez uzaleznione od poziomu cen
nieruchomosci w Polsce. Wplyw na ceny nieruchomos$ci majg z kolei m.in.
wahania popytu na oferowane lokale, zmiana sytuacji makroekonomicznej w
Polsce, dostepnos¢ zrodet finansowania dla klientow, w tym w szczego6lnosci
kredytow hipotecznych, podaz lokali na okreslonym obszarze oraz zmiany w
oczekiwaniach nabywcow co do standardu, lokalizacji lub wyposazenia danego
lokalu.

Grupa zaklada sprzedaz okoto 80% mieszkan w danym projekcie jeszcze na
etapie budowy, co wcze$nie dostarcza informacje o popycie na rynku i pozwala
odpowiednio reagowa¢ na mniej zaawansowanych projektach (przyspieszac,
op6zniaé, zmienia¢ wielko$¢ 1 jakos¢ mieszkan). Podejmowanie takich dziatan
umozliwia réwniez stale utrzymywanie wysokiego poziomu gotowki i
dostepnych limitéw kredytowych oraz realizowanie inwestycji mieszkaniowych
z wplat od klientow, bez korzystania z finansowania zewngtrznego oraz
dostosowywanie tempa 1 harmonogramu realizacji projektow do warunkoéw
rynkowych.

Istotny wplyw na wyniki Grupy moze mie¢ rOwniez wzrost cen gruntow. Ceny
zakupu gruntdéw moga mie¢ wptyw na konkurencyjnos¢ i rentowno$¢ nowych
projektow Grupy, poniewaz koszty nabycia gruntdow pod projekty
deweloperskie stanowig istotny czynnik decydujacy o optacalnosci danego
projektu deweloperskiego. Z drugiej strony, wzrost cen gruntow moglby
zwigkszy¢ konkurencyjnos$¢ projektow realizowanych na gruntach nabytych po
nizszych cenach.

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

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

4.4  Czynniki ryzyka zwiazane z przepisami prawa i regulacjami
441 Ryzyko niespelnienia przez Grupe¢ wymogow dotyczacych rozpoczecia

inwestycji oraz ryzyko wydania przez organy administracji decyzji
opdzniajacych lub uniemozliwiajacych rozpocze¢cie inwestycji
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Realizacja projektow Grupy wigze si¢ z koniecznoscig spehlnienia wielu
wymagan okreslonych w przepisach prawa. Potwierdzeniem spelnienia
wiekszosci z nich jest uzyskanie réznego rodzaju zgod, uzgodnien 1 pozwolen
(w tym decyzji o warunkach zabudowy, pozwolen srodowiskowych i pozwolen
na budowe¢) wydawanych przez organy administracyjne. Uzyskanie
odpowiednich decyzji administracyjnych stanowi formalnoprawny warunek
rozpoczgcia, prowadzenia oraz oddania do uzytkowania inwestycji
deweloperskiej, za§ jakiekolwiek btedy, wewngtrzne sprzecznos$ci w tych
dokumentach lub tez realizacja inwestycji w sposob niezgodny z warunkami w
nich okreslonymi, moga doprowadzi¢ do wstrzymania lub opdznienia procesu
inwestycyjnego. Z uwagi na fakt, ze wydawanie odpowiednich dokumentéw
dotyczacych procesu deweloperskiego podlega kompetencji organdw
administracji publicznej 1 nastgpuje w trybie okreslonym przepisami
postgpowania administracyjnego, ze szczeg6lnym uwzglednieniem intereséw
spotecznosci lokalnej (np. niektére kwestie ochrony $rodowiska oraz
zagadnienia planistyczne podlegaja szerokiej konsultacji spotecznej), Grupa nie
ma pelnej kontroli nad sprawnym przebiegiem procesu uzyskiwania
wymaganych decyzji administracyjnych, ani nie moze zagwarantowac, ze
wszystkie niezb¢dne dokumenty zostang wydane w zaplanowanym terminie
oraz, ze przed ich uprawomocnieniem si¢ nie ulegng zaskarzeniu, lub ze
uzyskane zgody lub decyzje nie zostang cofnigte. Proces uzyskiwania
niezbednych decyzji administracyjnych moze podlega¢ rowniez opdznieniom
zwigzanym z niekorzystnymi dziataniami podmiotow trzecich, uprawnionych
do wnoszenia Srodkow zaskarzenia wobec wydanych decyzji, w tym, m.in.
podmiotdw posiadajacych tytul prawny do nieruchomos$ci sgsiadujacych z
nieruchomos$ciami, na ktorych jest lub ma by¢ prowadzony proces inwestycyjny
Grupy. Nieuzyskanie chociazby cze$ci wymaganej dokumentacji, opdznienie w
ich uzyskaniu lub ich zmiana, moga negatywnie wplyna¢ na zdolno$¢
rozpoczecia, prowadzenia lub zakonczenia obecnych lub nowych projektéw
Grupy. Ponadto, nie mozna catkowicie wykluczy¢ ryzyka zmian decyzji
administracyjnych dotyczacych zakonczonych juz projektow inwestycyjnych, a
takze ich wzruszalno$ci w przypadku stwierdzenia wad prawnych takich decyzji,
a nawet stwierdzenia niewaznosci decyzji administracyjnych wydanych z
naruszeniem przepisOw prawa.

Wszystkie te czynniki mogg mie¢ negatywny wpltyw na dzialalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno$¢ Emitenta
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na
warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢
historycznie, ale skala negatywnego wplywu na sytuacje finansowa 1 operacyjng
Grupy nie byla znaczaca.

Postepowania sadowe, administracyjne lub inne moga wywrzeé
niekorzystny wplyw na dzialalnos¢ Grupy

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

Emitent obecnie nie jest strong postepowan, w ktorych taczna wartosé
przedmiotu sporu przekroczytaby 10 mln PLN. Emitent nie moze ponadto
wykluczy¢, ze w przysztosci bedzie strong takich postepowan.

Ewentualne przyszite postepowania, o ile zakoncza si¢ wynikiem negatywnym
dla Emitenta lub spotek Grupy, moga mie¢ negatywny wpltyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowg 1 wyniki dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji na zdolno$¢
Emitenta do dokonywania ptatno$ci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na warto$¢ Obligacji.

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

Ryzyko zwigzane z postgpowaniami sagdowymi, administracyjnymi lub innymi
postepowaniami wystepuje w toku zwyktej dziatalnosci Emitenta, jednak
dotychczas nie mialo ono istotnego niekorzystnego wptywu na dziatalnos¢
Grupy.

Ryzyko zwigzane z ochrona srodowiska

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami, podmioty wiladajace gruntami, na
ktorych wystepuja niebezpieczne substancje, zanieczyszczenie, albo na ktorych
doszto do niekorzystnego przeksztalcenia naturalnego uksztaltowania terenu,
moga by¢ zobowigzane do ich usunigcia, ponoszenia kosztow remediacji.
Pomimo tego, ze przed nabyciem tytutu prawnego do gruntu Grupa zleca
dokonanie badania Srodowiskowego wyspecjalizowanym podmiotom, nie
mozna wykluczy¢ ryzyka, ze w przysztosci podmioty z Grupy mogg by¢
zobowigzane do poniesienia kosztow remediacji wynikajacych z
zanieczyszczenia srodowiska na gruntach posiadanych lub nabywanych przez
Grupg. Wykrycie obecnosci niebezpiecznych lub toksycznych substancji w
gruncie moze opdzni¢ zabudowe lub przebudowe takiej nieruchomosci lub
podnies$¢ koszty inwestycji. Ponadto, realizacja projektéw wymaga na etapie
przygotowywania inwestycji decyzji $rodowiskowej (czasem poprzedzonej
raportem $rodowiskowym), a takze kolejnych decyzji i zezwolen zwigzanych z
uzytkowaniem okreslonych obiektow. Dodatkowo, organy administracji
publicznej moga prowadzi¢ inspekcje i kontrole zwigzane z przestrzeganiem
prawa ochrony srodowiska, co moze spowodowac przestdj w realizacji projektu
budowlanego, a przez to zwigkszenie kosztow oraz opodznienia w realizacji
projektu.

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko zmaterializowato si¢
historycznie, ale nie ma to znaczacego wptywu na dziatalno$¢ Grupy.
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Ryzyko wynikajace wejscia w zycie ustawy z dnia 20 maja 2021 r. o
ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego
oraz Deweloperskim Funduszu Gwarancyjnym

Wraz z wejSciem w zycie w dniu 1 lipca 2022 r. ustawy z dnia 20 maja 2021 r.
o0 ochronie praw nabywcy lokalu mieszkalnego lub domu jednorodzinnego oraz
Deweloperskim Funduszu Gwarancyjnym (Dz.U.2021 poz. 1177) Emitent
identyfikuje ryzyka zwigzane z rozszerzonym katalogiem uprawniajgcym
nabywce do odstapienia od umowy deweloperskiej oraz gwarancja zwrotu ceny
na rzecz nabywcy przez gwaranta jakim jest Deweloperski Fundusz
Gwarancyjny.

Nabywca ma prawo odstagpi¢ od umowy deweloperskiej w przypadku
nieusuni¢cia przez dewelopera wady istotnej lokalu, ktorg deweloper uznat w
protokole przekazania lokalu i nie usunat jej w terminie 30 dni od dnia spisania
protokotu lub w pdzniejszym, wskazanym przez dewelopera terminie. Nabywca
ma prawo odstgpienia od umowy po bezskutecznym uplywie terminu
wskazanego przez nabywce na usunigcie wady istotne;.

Nabywca ma ponadto prawo odstapi¢ od umowy deweloperskiej w przypadku
stwierdzenia istnienia wady istotniej lokalu w ramach powtoérnego odbioru i
potwierdzenia istnienia tej wady istotnej przez rzeczoznawc¢ budowalnego,
przy czym nabywca wystepuje z wnioskiem o wydanie opinii przez
rzeczoznawce budowlanego w terminie miesigca od dnia powtdrnej odmowy
odbioru lokalu.

Ustawa nie precyzuje pojgcie wady istotnej co daje nabywcy pewna dowolnosé
w uznawaniu wady za istotng lub nie istotng.

W przypadku odstgpienia od umowy deweloperskiej przez nabywce lokalu
mieszkalnego, Emitent ma obowigzek zwroci¢ nabywcy dokonane przez niego
wplaty na poczet ceny lokalu. Jesli zwrot nie zostanie dokonany przez Emitenta
w terminie 30 dni od dnia otrzymania o$wiadczenia nabywcy o odstapieniu od
umowy deweloperskiej, wowczas Deweloperski Fundusz Gwarancyjny na
wniosek nabywcy, zwroci mu $rodki finansowe wylacznie w oparciu o
o$wiadczenie nabywcy o wysokosci $rodkow zwroconych mu przez
dewelopera.

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

Emitent nie moze wykluczy¢, ze w przysztosci nabywcy ztoza nieskuteczne
oswiadczenia o odstgpieniu od umowy deweloperskiej 1 otrzymajg zwrot
srodkow finansowych wptaconych na poczet ceny lokalu z Deweloperskiego
Funduszu Gwarancyjnego, co moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢,
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sytuacje finansowg 1 wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji na zdolno$¢
Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na warto$¢ Obligacji.

W dotychczasowej dzialalno$ci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato
sie.

45  Ryzyka zwiazane z Obligacjami
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Ryzyko zwiazane z inwestowaniem w Obligacje oraz ryzyko kredytowe
zwiazane z niespelnieniem zobowiazan wobec Obligatariuszy

Inwestycja w Obligacje nierozerwalnie wigze si¢ z ponoszeniem ryzyka w
postaci utraty catosci lub czesci zainwestowanych srodkow. Ryzyko kredytowe
to m.in. mozliwos$¢ niedotrzymania warunkdéw wyplaty §wiadczen pienig¢znych
przez Emitenta z tytutu Obligacji. Niedotrzymanie warunkoéw moze polegac na
niesptaceniu odsetek w okreslonym terminie lub niesptacaniu wartos$ci
nominalnej danej serii Obligacji w terminie wykupu. Swiadczenia te nie beda
wykonane albo ich wykonanie moze ulec op6znieniu, jezeli na skutek zmiany
okolicznosci, w tym pogorszenia sytuacji finansowej, Emitent nie bedzie
dysponowa¢ odpowiednimi $rodkami pienigznymi w terminach ich
wymagalnosci.

W przypadku niespetnienia w terminie, w catosci lub w czesci, zobowigzan
pienieznych z Obligacji, Obligatariusz bedzie uprawniony do zlozenia
pisemnego zadania natychmiastowego wczesniejszego wykupu wszystkich
posiadanych przez niego Obligacji, chyba ze opdznienie dokonania ptatnosci
jest niezawinione przez Emitenta 1 trwa krocej niz 3 dni oraz z zastrzezeniem
ograniczeh czasowych na zlozenie zadania wezes$niejszego wykupu wskazanych
w Warunkach Emisji. Ponadto brak spelnienia §wiadczen pieni¢znych z
Obligacji moze skutkowac ryzykiem upadiosci Emitenta, a w konsekwencji
ryzykiem utraty cato$ci lub czesci Srodkow zainwestowanych w Obligacje.

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

Ryzyko braku zdolno$ci Emitenta do wykonywania zobowiazan z Obligacji

Swiadczenia pieniezne z Obligacji polegaja na wykupie Obligacji poprzez
zaplate warto$ci nominalnej Obligacji oraz na zaptacie odsetek. Swiadczenia te
nie beda wykonane albo ich wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli na skutek
zmiany okolicznosci, w tym pogorszenia sytuacji finansowej, Emitent nie bedzie
dysponowa¢ odpowiednimi $rodkami pieni¢znymi w terminie wymagalnosci.
Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie moze by¢ ryzyko
upadtosci Emitenta, a w konsekwencji ryzyko utraty catosci lub czgsci srodkow
zainwestowanych w Obligacje.

Ponadto, Emitent moze zwigkszy¢ swoje zadluzenie finansowe poprzez, miedzy
innymi, zaciggni¢cie pozyczek, kredytow lub emisje nowych dtuznych papierow
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wartosciowych. Emitent moze dokona¢ zmian w ramach struktury Grupy,
rozporzadza¢ swoimi aktywami albo dokonywaé okreslonych transakcji, a w
szczegblnosci transakcji wewnatrzgrupowych oraz dokonywac podziatu zysku
na rzecz swoich akcjonariuszy. Opisane powyzej przypadki mogg by¢ sprzeczne
z interesem Obligatariuszy, moga negatywnie wplywac¢ na zdolnos¢ Emitenta
do spelnienia zobowigzan z Obligacji oraz ograniczy¢ zdolno$¢ Obligatariuszy
do realizacji praw z Obligacji.

W sytuacji, gdy Emitent nie wykona swoich zobowigzan wynikajacych z
Obligacji, Obligatariusze bgda mieli mozliwos¢ dochodzenia roszczen z
Obligacji w drodze sadowego postepowania egzekucyjnego. Istnieje jednak
ryzyko, ze majatek Emitenta nie bedzie wystarczajacy na zaspokojenie roszczen
Obligatariuszy w catosci lub czesci.

Ryzyko natychmiastowego wczesniejszego wykupu Obligacji

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

W powyzszych przypadkach, Obligacje podlegaja wykupowi przed pierwotnie
okreslonym terminem wykupu. W efekcie taka sytuacja moze w istotny
negatywny sposob wplyna¢ na plynno$é¢, elastyczno$¢ finansowa oraz
przeptywy pienig¢zne Emitenta 1 w konsekwencji moze mie¢ wptyw na zdolno$¢
Emitenta do splaty zobowigzan z tytutu Obligacji.

Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Obligatariusza

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

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

Emitent wskazuje na ryzyko braku mozliwos$ci realizacji przez Obligatariuszy
uprawnienia do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji, w kontek$cie
przepisow Prawa Restrukturyzacyjnego 1 Prawa Upadlosciowego, a w
szczegblnosci w kontek$cie ograniczen co do mozliwosci wykupu Obligacji
jakie przepisy wyzej wymienionych aktow prawnych przewiduja w przypadku
ztozenia wniosku o otwarcie postgpowania restrukturyzacyjnego i/lub otwarcia
tego postepowania, czy tez w przypadku zlozenia wniosku o ogloszenie
upadtosci i/lub ogloszenia upadtosci Emitenta.

Na dzien niniejszej Noty Informacyjnej nie istniaty przypadki wystapienia z
zadaniem wczesniejszego wykupu Obligacji ani podstawy do wystgpienia z
zadaniem wczesniejszego wykupu Obligacji.

W kazdym razie, realizacja wyzej wspomnianego uprawnienia przez
Obligatariuszy tworzy sytuacjg, w ktorej Obligacje podlegaja wykupowi przed
pierwotnie wskazanym terminem wykupu. To z kolei moze w istotny negatywny
sposob wptyna¢ na ptynno$¢, elastycznosé finansowq oraz przeplywy pieniezne
Emitenta i w konsekwencji moze mie¢ wptyw na zdolno$¢ Emitenta do sptaty
zobowigzan z tytulu Obligacji.

Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta

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

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

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

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

Zmiana postanowien kwalifikowanych warunkéw emisji Obligacji (tj.
wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci $§wiadczen wynikajacych z
Obligacji, w tym warunkoéw wyplaty oprocentowania, terminu, miejsca lub
sposobu spelniania §wiadczen wynikajacych z Obligacji, w tym dni, wedlug
ktorych ustala si¢ uprawnionych do tych §wiadczen, zasad przeliczania wartosci
Swiadczenia niepienigznego na $wiadczenie pieni¢zne, wysokosci, formy lub
warunkéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z obligacji oraz zasad
zwolywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwal przez Zgromadzenie
Obligatariuszy) lub obnizenie wartosci nominalnej Obligacji wymaga zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy (art. 65
ust. 1 i 2 Ustawy o Obligacjach).

Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie jakiejkolwiek zmiany
Warunkéw Emisji innej niz zmiana postanowien kwalifikowanych oraz
obnizenie warto$ci nominalnej Obligacji, zapadaja wigkszoscia % glosow
obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy, za wyjatkiem uchwatl w sprawie: (1)
stwierdzenia, ze dane zdarzenie opisane w punkcie 8 (Podstawy Skorzystania z
Opcji Wczesniejszego Wykupu) Warunkéw Emisji stanowi podstawe do
ztozenia Zawiadomienia o Wezesniejszym Wykupie lub (ii) podjecia Uchwaly
a Priori, ktore zapadaja bezwzgledng wigkszosciga glosow obecnych na
Zgromadzeniu Obligatariuszy.

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

Ponadto, zgodnie z Ustawa o Obligacjach Zgromadzenie Obligatariuszy jest
wazne, w przypadku, gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorg udziat
Obligatariusze posiadajacy co najmniej 50% skorygowanej tacznej wartosci
nominalnej Obligacji. Zgromadzenie Obligatariuszy nie be¢dzie wigc mogto
podejmowac uchwal, jezeli wezma w nim udziat Obligatariusze posiadajacy
mniej niz 50% skorygowanej tacznej wartosci nominalnej Obligacji. Powoduje
to, ze rola Zgromadzenia Obligatariuszy jako ciata decyzyjnego moze by¢
ograniczona. Z tego wzgledu istnieje mozliwos¢ podjecia przez Zgromadzenie
Obligatariuszy uchwaty bez zgody wszystkich Obligatariuszy, a tre§¢ uchwaty
Zgromadzenia Obligatariuszy moze by¢ sprzeczna z indywidualnymi interesami
pojedynczego Obligatariusza.
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Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy moze by¢ zaskarzona w przypadkach i
na warunkach przewidzianych w art. 70 i art. 71 Ustawy o Obligacjach, przez
co stan prawny przez nig ustalony moze ulec zmianie. Obligatariusz moze
wykonywa¢ prawo glosu osobiscie lub przez petlnomocnika, przy czym
udzielanie i odwotywanie pelnomocnictwa wymaga formy pisemnej — brak jej
zachowania bedzie skutkowat niewaznoscig tak udzielonego pelnomocnictwa i
czynnosci wykonanych na jego podstawie.

Ryzyko zwiazane z brakiem zabezpieczenia Obligacji

Obligacje sg i bedg obligacjami niezabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o
Obligacjach 1 zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji. W szczegdlnos$ci oznacza
to, ze ani Emitent, ani Zaden inny podmiot nie obcigzyt swoich aktywow na
rzecz uprawnionych z Obligacji ani tez nie dokonat wyodrgbnienia §rodkéw
pienieznych z przeznaczeniem na ten cel.

W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, ze w sytuacji trwalej utraty przez
Emitenta ptynnos$ci finansowej aktywa posiadane przez Emitenta moga okazaé
si¢ niewystarczajace do zaspokojenia roszczen Obligatariuszy.

Dochodzenie ewentualnych roszczen od Emitenta bedzie moglo byc¢
prowadzone na zasadach og6lnych, tj. w sposob przewidziany w przepisach
kodeksu cywilnego i kodeksu postgpowania cywilnego. Obligatariusze begda
mogli dochodzi¢ zaspokojenia swych roszczen: 1) jedynie z majatku Emitenta,
i) dopiero po zaspokojeniu innych wierzycieli Emitenta, ktorych roszczenia
zgodnie z przepisami prawa beda zaspokajane w wyzszej kolejnosci lub z
wyodrgbnionych czgsci majatku Emitenta. Tym samym wierzytelnosci
Obligatariuszy z tytulu Obligacji, moga zosta¢ zaspokojone w niepelnej
wysokosci lub wcale.

4.6  Ryzyka zwigzane z notowaniem Obligacji w ASO
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Ryzyko zwiazane z plynnoscia oraz ryzyko wahan kursu notowan Obligacji

W zwiazku z dopuszczeniem Obligacji do obrotu w ASO istnieje ryzyko, ze
obrot Obligacjami bedzie ograniczony z uwagi na brak zlecen kupna/sprzedazy
ze strony inwestoréw. W zwigzku z powyzszym nie jest mozliwe w zadnym
momencie zapewnienie, ze Obligacje beda mogly zosta¢ sprzedane przez
Obligatariusza w dowolnym czasie 1 po dowolnej cenie. Nie mozna rOwniez
przewidzie¢ poziomu zainteresowania inwestorow Obligacjami. W zwigzku z
tym nie mozna wykluczy¢ wystepowania znacznych wahan kurséw Obligacji,
ani ze inwestorzy nie beda w stanie kupi¢ lub Obligatariusze nie beda w stanie
sprzeda¢ Obligacji po oczekiwanych cenach lub w oczekiwanych terminach.

Istnieje wiele czynnikéw, zwlaszcza natury ekonomicznej, niezaleznych od
Emitenta, ktore moga wptynac¢ na popyt i ceny Obligacji w ASO. Na ptynnos¢
Obligacji w ASO moga mie¢ wpltyw m.in.:

@ sytuacja finansowa Emitenta;

(b) ogo6lna koniunktura na rynkach kapitatowych;
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(© regulacje prawne i podatkowe;
(d) sytuacja makroekonomiczna;

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

Wahania na rynku papierow wartosciowych w przysztosci moga rowniez miec
niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, wyniki finansowe, sytuacje finansowg oraz
perspektywy rozwoju Emitenta, a w konsekwencji, na jego zdolnos¢ do
dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na
wartosci Obligacji.

W zwiazku z powyzszym, podejmujac decyzje inwestycyjna, Obligatariusz
winien uwzgledni¢ ryzyko, iz obrot Obligacjami w okre§lonym czasie 1 po
zadowalajacej inwestora cenie moze by¢ ograniczony. Inwestorzy moga mie¢
trudno$ci ze sprzedaza swoich Obligacji po cenach, ktore zapewnig im
jakikolwiek dochod, w tym dochdd poréwnywalny z dochodem z podobnych
inwestycji, dla ktorych rynek wtorny si¢ rozwinat.

Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami na ASO

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy 0 Obrocie w przypadku, gdy obrot okreslonymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okoliczno$ciach wskazujacych
na mozliwo$¢ zagrozenia, mi¢dzy innymi, prawidlowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w
tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestoroéw, KNF
moze zazada¢ od GPW zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.
Dodatkowo, zgodnie z art. 78 ust. 3a Ustawy o Obrocie w zadaniu,
wspomnianym w poprzednim zdaniu, KNF moze wskaza¢ termin, do ktorego
zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu, jezeli
zachodza uzasadnione obawy, ze w dniu jego uplywu beda zachodzily
przestanki, o ktérych mowa powyzej. KNF uchyla decyzj¢ zawierajaca zadanie,
o ktorym mowa powyze] w przypadku, gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie
zachodzg przestanki zagrozenia, mi¢dzy innymi, prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w
tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesoéw inwestoréw (art.
78 ust. 3b Ustawy o Obrocie).

Na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, GPW, jako prowadzacy ASO,
moze podja¢ decyzje m.in. o zawieszeniu obrotu papierami warto§ciowymi lub
instrumentami finansowych niebedacymi papierami warto$ciowymi, W
przypadku gdy instrumenty te przestaly spelnia¢ warunki obowigzujace na tym
rynku, pod warunkiem Ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia interesow
inwestorow lub zagrozenia prawidlowego funkcjonowania rynku. GPW
informuje KNF o podjgciu decyzji o0 zawieszeniu obrotu instrumentami
finansowymi i podaje t¢ informacj¢ do publicznej wiadomosci.

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

GPW jako organizator alternatywnego systemu obrotu ASO, ma prawo, zgodnie
z § 11 ust. 1 Regulaminu ASO, zawiesi¢ obrdt instrumentami dtuznymi na okres
wynikajacy z ww. regulamindéw w nastepujacych przypadkach:

@) na wniosek emitenta;

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

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

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

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

W przypadkach okreslonych przepisami prawa GPW jako organizator
alternatywnego systemu obrotu, zawiesza obrot instrumentami dtuznymi na
okres wynikajacy z tych przepisow lub okreslony w decyzji wlasciwego organu
(§ 11 ust. 2 Regulaminu ASO).
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Dodatkowo, zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, GPW moze zawiesi¢ obrot
instrumentami  finansowymi, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu
instrumentow finansowych z obrotu.

Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu

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

@ w przypadkach okreslonych przepisami prawa,
(b)  jezeli zbywalnos¢ tych instrumentow stata si¢ ograniczona,
(© w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow,

(d) w przypadku uprawomocnienia si¢ postanowienia o ogloszeniu
upadto$ci emitenta albo postanowienia o oddaleniu przez sagd wniosku o
ogloszeniu upadlosci ze wzgledu na to, ze majatek emitenta nie
wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postgpowania,
albo postanowienia o0 umorzeniu przez sad postgpowania
upadtosciowego ze wzgledu na to, ze majatek emitenta nie wystarcza lub
wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postgpowania,

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

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

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

€)) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwos$ci uzaleznienia decyzji
w tym zakresie od spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkow,
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(b)  jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego
uczestnikow,

(© jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujagce w
alternatywnym systemie obrotu,

(d) wskutek otwarcia likwidacji emitenta,

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

Zgodnie z § 12 ust. 3 Regulaminu ASO, przed podj¢ciem decyzji o wykluczeniu
instrumentoéw dtuznych z obrotu GPW moze zawiesi¢ obrot tymi instrumentami
dhuznymi. GPW zawiesza obrét instrumentami dtuznymi do czasu wykonania
decyzji o wykluczeniu z obrotu zgodnie z terminami okre$§lonymi odpowiednio
w § 12a ust. 4 Regulaminu ASO.

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

Ponadto, na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, GPW moze podjac
decyzje o wykluczeniu instrumentow finansowych z obrotu, w przypadku, gdy
instrumenty finansowe przestang spetnia¢ warunki obowigzujace na tym rynku,
pod warunkiem, ze nie spowoduje to znaczacego naruszenia interesOw
inwestorow lub zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku. W takim
wypadku GPW informuje KNF o podjeciu decyzji o wykluczeniu instrumentow
finansowych z obrotu 1 podaje t¢ informacj¢ do publicznej wiadomosci.

Ryzyko nalozenia na Emitenta kar administracyjnych za niewykonywanie
obowiazkow okreslonych przepisami prawa

KNF moze natozy¢ na Emitenta kary administracyjne z tytutu niewykonywania
obowigzkéw przewidzianych obowigzujacymi przepisami prawa, W
szczegolnosci Ustawy o Ofercie oraz Ustawy o Obrocie.

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

€)) wyda¢ decyzje o wykluczeniu, papierow wartoS§ciowych z obrotu na
rynku regulowanym, a w przypadku gdy papiery warto$ciowe emitenta
sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu - decyzje
o wykluczeniu tych papierow wartosciowych z obrotu w tym systemie;
albo
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(b) nalozy¢, biorgc pod uwage w szczegdlnoSci sytuacje finansowa
podmiotu, na ktéry jest nakladana, kar¢ pieniezng do wysokosci
1.000.000,00 PLN; albo

(© zastosowac obie sankcje tacznie.

Zgodnie z art. 96 ust. 1i. oraz 1k. Ustawy o Ofercie, jezeli emitent nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowiazki, o ktérych mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8
Rozporzadzenia MAR, KNF moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu papierow
wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku, gdy papiery
wartosciowe emitenta sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu - decyzj¢ o wykluczeniu tych papierow wartoSciowych z obrotu w tym
systemie, albo nalozy¢ kare pieniezng do wysokosci 10.364.000 zt lub kwoty
stanowigcej rownowarto$¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w
ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli
przekracza ona 10.364.000 zt, albo zastosowaé obie sankcje tacznie. W
przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiagnigtej lub straty
uniknigtej przez emitenta w wyniku naruszenia obowigzkow, o ktorych mowa
powyzej, zamiast ww. kary KNF moze natozy¢ karg¢ pienigzna do wysokos$ci
trzykrotnej kwoty osiagnietej korzysci lub uniknigtej straty.

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

@ w przypadku osob fizycznych - do wysokos$ci 2.072.800,00 PLN;
(b)  w przypadku innych podmiotéw - do wysokosci 4.145.600,00 PLN;

(©) a w przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej
lub straty uniknigtej przez podmiot w wyniku naruszen, o ktérych mowa
powyzej, zamiast powyzsze]j kary, KNF moze natozy¢ kare pieni¢zng do
wysokosci trzykrotnej kwoty osiagnigtej korzysci lub unikniete;j straty.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowiazki, o ktérych mowa w art. 18 ust. 1-6
Rozporzadzenia MAR, KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieni¢zng do
wysokosci 4.145.600,00 PLN lub do kwoty stanowigcej réwnowartos¢ 2%
catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym
sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 4.145.600,00
PLN. Ponadto, w przypadku naruszenia obowigzkow, o ktéorych mowa w art. 18
ust. 1-6 Rozporzadzenia MAR, KNF moze nalozy¢ na osobg, ktéra w tym
okresie petita funkcje cztonka zarzadu Emitenta, kare pienigzng do wysokosci
2.072.800,00 PLN.

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

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

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

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

Ryzyko zwiazane z mozliwo$cia nalozenia na Emitenta kar wynikajacych z
Regulaminu ASO przez GPW

Zgodnie z § 17¢ ust. 1 Regulaminu ASO, jezeli emitent nie przestrzega zasad
lub przepisow obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym
przez GPW lub nie wykonuje, lub nienalezycie wykonuje obowiagzki okreslone
w rozdziale V Regulaminu ASO, w szczegdlno$ci obowiazki okreslone w § 15a
115blub § 17 - 17b, GPW jako organizator alternatywnego systemu obrotu moze,
w zaleznosci od stopnia i1 zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia:

@) upomnie¢ emitenta,
(b) natozy¢ na emitenta karg pienigzng w wysokosci do 50.000 PLN.

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

W przypadku, gdy emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo
jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisdéw obowigzujacych w ASO
albo nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki okreslone w ww.
rozdziale lub nie wykonuje obowigzkow, o ktorych mowa w ustepie powyzej,
GPW moze natozy¢ na emitenta kar¢ pieni¢zng, przy czym kara ta tacznie z kara
pieniezng natozong na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2 Regulaminu ASO nie moze
przekracza¢ 50.000 PLN (zgodnie z § 17¢ ust. 3 Regulaminu ASO).

Ryzyko nalozenia kar pienieznych w zwiazku z Rozporzadzeniem MAR

Zgodnie z Rozporzadzeniem MAR, w przypadku gdy Emitent dopusci si¢
manipulacji, wykorzystania lub bezprawnego ujawniania informacji poufnych
organy panstwowe moga natozy¢ na niego administracyjne sankcje pieni¢zne,
ktorych maksymalna wysoko$¢ powinna stanowi¢ co najmniej rownowartos¢ 15
milionébw EUR (lub 15% catkowitych rocznych obrotéw podmiotu
dominujacego Emitenta najwyzszego szczebla). Ponadto, Rozporzadzenie MAR
przewiduje, ze naruszenie przez Emitenta obowigzkow zwigzanych z
prowadzeniem list 0sob posiadajacych dostgp do informacji poufnych lub
transakcjami osob petnigcych obowigzki zarzadcze powinno wigzaé si¢ z
mozliwo$cia natozenia na niego kary pieni¢znej w wysokosci co najmniej
rownowartosci 1.000.000 EUR.
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5.2

DANE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH WPROWADZONYCH DO
ALTERNATYWNEGO SYSTEMU OBROTU

Cel emisji
Cel emisji Obligacji nie zostat okreslony.
Rodzaj wyemitowanych instrumentéw dluznych

Niniejsza Nota Informacyjna obejmuje nastepujace niezabezpieczone Obligacje zwykle
na okaziciela:

Seria Kod ISIN Nazwa skrécona Dzien Emisji Dzien Wykupu
ASO Catalyst

3172023 | PLO017000095 | ECH1028 27 pazdziernika 2023 r. | 27 pazdziernika 2028 r.

Emisja Obligacji zostata dokonana w ramach Programu Emisji na podstawie:
(i) art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach i art. 2 lit. d) Rozporzadzenia Prospektowego;
(i) art. 1 ust. 4 lit. a) Rozporzadzenia Prospektowego;

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

(iv)  uchwaly Zarzadu Emitenta z dnia 23 pazdziernika 2023 r. w sprawie
podwyzszenia maksymalnej kwoty programu emisji obligacji na okaziciela;

(v) uchwaty Zarzadu z dnia 25 pazdziernika 2023 roku w sprawie emisji obligacji
serii 31/2023;

(vi)  uchwaty Zarzadu z dnia 27 pazdziernika 2023 r. w sprawie przydziatu obligacji
serii 31/2023;

(vii) uchwaty Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 1 grudnia 2022 r. w sprawie
zatwierdzenia 1 wyrazenia zgody na ustanowienie przez Echo Investment S.A.
programu emisji obligacji na okaziciela i na emitowanie przez Echo Investment
S.A. poszczeg6lnych serii obligacji w ramach tego programu; oraz

(viii) uchwaty Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 25 pazdziernika 2023 r. w sprawie
zatwierdzenia 1 wyrazenia zgody na podwyzszenie maksymalnej kwoty
programu emisji obligacji na okaziciela.

Obligacje zostaly wyemitowane w ramach Programu Emisji ustanowionego przez
Emitenta na podstawie ww. uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 25 listopada 2022 r.,
uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 23 pazdziernika 2023 r., uchwaty Rady Nadzorczej
Emitenta z dnia 1 grudnia 2022 r. oraz uchwaty Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 25
pazdziernika 2023 r.
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5.4

5.5

Maksymalna warto$¢ nominalna wyemitowanych i niewykupionych obligacji w ramach
Programu Emisji moze wynies¢ maksymalnie 1.000.000.000,00 PLN lub rownowartos¢
tej kwoty w innej walucie ("Maksymalna Kwota Programu”).

Na dzien niniejszej Noty Informacyjnej, taczna warto§¢ wyemitowanych i
niewykupionych przez Emitenta obligacji w ramach Programu Emisji wynosi 320 min
PLN 143 mIn EUR. Emisja obligacji serii 11/2022 byta pierwsza emisja, emisja obligacji
serii 21/2023 byta drugag emisjg, natomiast emisja obligacji serii 31/2023 jest trzecig
emisjg W ramach Programu Emisji Emitenta. Maksymalna Kwota Programu bedzie
ulega¢ odnowieniu w przysziosci w razie wykupu przez Emitenta obligacji
wyemitowanych w ramach Programu Emisji.

Wielko$¢ emisji
W ramach emisji Obligacji serii 31/2023 Emitent wyemitowat 43.000 sztuk Obligacji.
Warto$¢ nominalna i cena emisyjna instrumentéow dluznych

Warto$¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000 EUR. Laczna warto$§¢ nominalna
wszystkich Obligacji wynosi 43.000.000 EUR.

Cena emisyjna jednej Obligacji wynosita 1.000 EUR. Cena emisyjna wszystkich
Obligacji wynosita 43.000.000 EUR.

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

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

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

55.1 Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji lub sprzedazy

€)) Data rozpoczgcia subskrypcji: 25 pazdziernika 2023 r.

(b) Data zakonczenia subskrypcji: 26 pazdziernika 2023 r. do g. 14:00
552 Data przydzialu instrumentow dluznych

Przydziat Obligacji nastgpit w Dniu Emisji, tj. 27 pazdziernika 2023 r.
553 Liczba instrumentow dluznych objetych subskrypcja lub sprzedaza

43.000 sztuk Obligacji.

554  Stopa redukcji w poszczegolnych transzach w przypadku, gdy choé¢ w
jednej transzy liczba przydzielonych instrumentéw dluznych byla mniejsza
od liczby papierow wartosciowych, na ktore zlozono zapisy
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W ramach przeprowadzonej subskrypcji nie dokonywano redukcji
przydzielonych Obligacji. Emisja nie byta podzielona na transze.

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

W ramach przeprowadzonej subskrypcji zostato przydzielonych 43.000 sztuk
Obligaciji.

Cena, po jakiej instrumenty dluzne byly nabywane (obejmowane)
Cena emisyjna jednej Obligacji wynosita 1.000 EUR.

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

Zapisy na Obligacje zlozyto tacznie 29 podmiotéow (uwzgledniajac
subfundusze). Emisja Obligacji nie byta podzielona na transze.

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

Emitent dokonat przydzialu Obligacji 29 podmiotom (liczba uwzglednia
subfundusze). Emisja Obligacji nie byta podzielona na transze.

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

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

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

Nie dotyczy. Emitent nie zawart umowy o subemisje.

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

@ przygotowanie i przeprowadzenie oferty: 12.500 PLN netto i 344.000
EUR netto;

(b) wynagrodzenie subemitentow, dla kazdego oddzielnie: nie dotyczy;
Emitent nie zawarl umowy o subemisje;
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(© sporzadzeniec Noty Informacyjnej, z uwzglednieniem kosztow
doradztwa: 4.995 EUR netto; oraz

(d) promocja oferty: 0 PLN.

Koszty emisji Obligacji zostaty ujete w ksiegach rachunkowych jako rozliczenia
miedzyokresowe 1 beda obcigzaly wynik finansowy proporcjonalnie, przez
okres posiadania Obligacji.

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

Warunki wykupu

Obligacje podlega¢ beda jednorazowemu wykupowi wedhug wartosci nominalnej w
Dniu Wykupu lub w Dniu Wczesniejszego Wykupu.

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi z
dniem otwarcia likwidacji. Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi w czgsci,
w jakiej przewiduja §wiadczenia pieniezne takze w przypadku potaczenia Emitenta z
innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztalcenia formy prawnej, jezeli podmiot,
ktéry wstapit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawg o Obligacjach
nie posiada uprawnien do ich emitowania. Emitent jest zobowigzany zaplaci¢ w tym
dniu Nalezno$¢ Gtowng wraz z Kwotg Odsetek narostych za czas od dnia rozpoczecia
Okresu Odsetkowego, w ktérym nastgpito odpowiednio otwarcie likwidacji, polaczenie,
podziat lub przeksztalcenie do dnia odpowiednio otwarcia likwidacji, potaczenia,
podziatu lub przeksztalcenia.

Szczegbdtowe zasady dotyczace wykupu Obligacji, w tym w zakresie sposobu ptatnosci
z tytulu Obligacji, opisane sa w punktach 5 — 8 Warunkéw Emisji.

56.1  WczeSniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta

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

56.2 WczesSniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Obligatariuszy

Jezeli wspotczynnik Catkowitego zadluzenia netto Emitenta / facznej
skorygowanej wartosci aktywow bedzie wyzszy lub rowny 65% (szescdziesiat
pig¢ procent), kazdy z Obligatariuszy bedzie uprawniony do zlozenia
Emitentowi zgdania wykupu posiadanych przez tego Obligatariusza Obligaciji.
Obligatariusz bg¢dzie uprawniony do ztozenia zadania w terminie 3 (trzech)
miesiecy od dnia publikacji przez Emitenta Poswiadczenia Zgodnosci
potwierdzajacego, iz wspdlczynnik Calkowitego zadhuzenia netto Emitenta /
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tacznej skorygowanej warto$ci aktywow jest wyzszy lub réwny 65%
(sze$¢dziesiat pig¢ procent). W dniu wczesniejszego wykupu Obligacji, ktory
nastgpi nie pozniej niz 10 (dziesi¢¢) Dni Roboczych po ztozeniu zadania przez
Obligatariusza, Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwot¢ roéwng sumie
Naleznosci Gitownej oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczecia
Okresu Odsetkowego (wiacznie) do dnia wczesniejszego wykupu (bez tego
dnia). W przypadku gdy wspotczynnik Catkowitego zadtuzenia netto Emitenta
/ Yacznej skorygowanej warto$ci aktywow bedzie wyzszy lub rowny 65%
(szes¢dziesigt pie¢ procent), Emitent opublikuje raport biezacy zawierajacy
informacj¢ o powyzszym.

Wecezesniejszy wykup Obligacji w przypadku wystgpienia Przypadku
Niewypelnienia Zobowiazania lub Podstawy Skorzystania z Opcji
Wezesniejszego Wykupu

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

Q) w  przypadku wystgpienia Przypadku Niewypehienia
Zobowiazania; lub

(i)  w przypadku wystgpienia Podstawy Skorzystania z Opcji
Wezesniejszego Wykupu oraz podjecia odpowiedniej Uchwaty
Zgromadzenia  Obligatariuszy =~ wyrazajacej zgode na
wczesniejszy wykup Obligacji  ("Opcja WczeSniejszego
Wykupu™).

(b)  Zlozenie Zadania Wczeéniejszego Wykupu w trybie okreslonym w
punkcie 6.3 Warunkéw Emisji lub Zawiadomienia o Wcze$niejszym
Wykupie w trybie okreslonym w punkcie 6.4 Warunkow Emisji
powoduje, ze Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza stajg si¢
wymagalne i ptatne w Dniu Wezesniejszego Wykupu, w zwigzku z czym
Naleznos¢ Gloéwna takich Obligacji powiekszona o Kwote Odsetek
narosta od rozpoczecia danego Okresu Odsetkowego do Dnia
Weczesniejszego Wykupu (z wytaczeniem tego dnia) bedzie ptatna na
rzecz takiego Obligatariusza w Dniu Wczes$niejszego Wykupu bez
dodatkowych dziatan lub formalnosci.

(© Wezesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Obligatariuszy nastapi na
zasadach opisanych w punktach 6 - 8 Warunkow Emisji.

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

uprawniajgce Obligatariuszy do wystapienia z zadaniem wcze$niejszego
wykupu Obligacji.
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Platnos¢ Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od Dnia Emisji (wliczajgc ten dzien) do Dnia
Wykupu (nie wliczajac tego dnia). W kazdym Dniu Platnosci Odsetek Emitent
zobowigzany jest dokona¢ na rzecz kazdego podmiotu bedgcego, w Dniu
Ustalenia Prawa, Obligatariuszem, ptatno$ci Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie
z punktem 4 (Oprocentowanie) Warunkow Emisji. Kwoty Odsetek za
poszczegbdlne Okresy Odsetkowe beda ptatne z dotu. Jezeli jednak Dzien
Platnosci Odsetek przypadnie na dzien niebedacy Dniem Roboczym, zaptata
Kwoty Odsetek nastapi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po takim
Dniu Platnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek za opo6znienie lub
jakichkolwiek innych dodatkowych platnosci. Platnos¢ Kwoty Odsetek
dokonywana bedzie za posrednictwem KDPW zgodnie z obowigzujacymi
przepisami z uwzglednieniem Regulacji KDPW.

Naliczanie odsetek

@) Kwota Odsetek obliczana jest odrgbnie dla kazdego Okresu
Odsetkowego.

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

Obliczenie Kwoty Odsetek

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

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

SP oznacza Stope Procentowa wskazang w punkcie 4.4 (Ustalenie Stopy
Procentowej) Warunkow Emisji;

WN  oznacza Nalezno$¢ Gléwna kazdej Obligacji,
LD  oznacza liczbe¢ dni w danym Okresie Odsetkowym,

po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym pot
1 wigcej grosza bedzie zaokraglone w gore).
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5.7.4  Wysokos¢ stalej Stopy Procentowe]j

Obligacje sa oprocentowane wedtug statej Stopy Procentowej wynoszacej 7,40%
w skali roku.

Dzien Platnosci Odsetek oraz Dzien Ustalenia Prawa dla Obligacji przypadaja w datach
wskazanych w tabeli ponizej. Zgodnie z punktem 4.1 Warunkow Emisji, jezeli Dzien
Platnosci Odsetek przypadnie na dzien niebedacy Dniem Roboczym, zaptata Kwoty
Odsetek nastgpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po takim Dniu Platnosci
Odsetek, bez prawa zadania odsetek za opoOznienie lub jakichkolwiek innych

dodatkowych ptatnosci.

Nr Okresu Poczatek Okresu Koniec Okresu Dzien Platnos$ci Odsetek Dzien Ustalenia Prawa

Odsetkowego Odsetkowego Odsetkowego dla Okresu Odsetkowego
(wlacznie z tym dniem) (bez tego dnia)

1. 27 pazdziernika 2023 roku | 27 kwietnia 2024 roku 27 kwietnia 2024 roku 19 kwietnia 2024 roku
2. 27 kwietnia 2024 roku 27 pazdziernika 2024 roku | 27 pazdziemika 2024 roku 18 pazdziernika 2024 roku
3. 27 pazdziernika 2024 roku | 27 kwietnia 2025 roku 27 kwietnia 2025 roku 17 kwietnia 2025 roku
4. 27 kwietnia 2025 roku 27 pazdziernika 2025 roku | 27 pazdziernika 2025 roku 17 pazdziernika 2025 roku
5. 27 pazdziernika 2025 roku | 27 kwietnia 2026 roku 27 kwietnia 2026 roku 17 kwietnia 2026 roku
6. 27 kwietnia 2026 roku 27 pazdziernika 2026 roku | 27 pazdziernika 2026 roku | 19 pazdziernika 2026 roku
7. 27 pazdziernika 2026 roku | 27 kwietnia 2027 roku 27 kwietnia 2027 roku 19 kwietnia 2027 roku
8. 27 kwietnia 2027 roku 27 pazdziernika 2027 roku | 27 pazdziernika 2027 roku | 19 pazdziernika 2027 roku
9. 27 pazdziernika 2027 roku | 27 kwietnia 2028 roku 27 kwietnia 2028 roku 19 kwietnia 2027 roku
10. 27 kwietnia 2028 roku 27 pazdziernika 2028 roku | 27 pazdziernika 2028 roku | 19 pazdziernika 2028 roku

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

5.9  Warto$¢ zaciagnietych zobowigzan, z wyszczegolnieniem zobowigzan

10273407048-v2

przeterminowanych, na ostatni dzien kwartalu poprzedzajacego o nie wiecej niz
cztery miesigce udostepnienie propozycji nabycia oraz perspektywy ksztaltowania
zobowiazan emitenta do czasu calkowitego wykupu dluznych instrumentow
finansowych proponowanych do nabycia

59.1 Wartos¢ zaciggnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartalu

Warto$¢ zobowigzan zaciagnigtych przez Emitenta na dzien 30 wrze$nia 2023
r. wynosi ok. 1,9 mild PLN, 2z wyszczegdlnieniem zobowigzan
przeterminowanych w wysokosci ok. 0,9 mIn PLN. Emitent o$wiadcza, ze
wskazane powyzej zobowigzania przeterminowane zostaty uregulowane.
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5.10

5.11

5.12

59.2 Perspektywy ksztaltowania si¢ zobowigzan do czasu calkowitego wykupu
Obligacji

Emitent szacuje, ze na dzien 27 pazdziernika 2028 r. zobowigzania Emitenta nie
powinny znaczgco odbiegac¢ od poziomu zobowigzan na dzien 30 wrzes$nia 2023
r. Jednoczesnie perspektywy ksztaltowania si¢ zobowigzan finansowych
Emitent na dzien konczacy okres dwunastu miesiecy od Dnia Emisji oraz dzien
31 grudnia 2024 r. prezentuja si¢ nastepujaco:

Szacunkowa warto$¢ zobowigzan finansowych Emitenta:

€)) na dzien konczacy okres dwunastu miesigcy od Dnia Emisji, tj. 27
pazdziernika 2024 r. wynosi 1,8 mld PLN; oraz

(b) na dzien 31 grudnia 2024 r. wynosi 1,8 mld PLN.

Szacunkowa struktura finansowania Emitenta rozumiana jako wartos$¢ i udziat
procentowy zobowigzan z tytulu kredytéw 1 pozyczek, emisji dluznych
papierow wartosciowych, leasingu w sumie pasywow bilansu Emitenta:

€)) na dzien konczacy okres dwunastu miesigcy od Dnia Emisji, tj. 27
pazdziernika 2024 r., wynosi 1,8 mld PLN (55 % pasywow bilansu
Emitenta); oraz

(b)  nadzien 31 grudnia 2024 r. wynosi 1,8 mld PLN (55 % pasywow bilansu
Emitenta).

Dane umozliwiajace potencjalnym nabywcom dluznych instrumentow
finansowych orientacje w efektach przedsiewziecia, ktére ma by¢ sfinansowane z
emisji dluznych instrumentow finansowych, oraz zdolnos¢ emitenta do
wywiazywania si¢ z zobowigzan wynikajacych z dluznych instrumentow
finansowych, jezeli przedsi¢wzigcie jest okreslone

Nie dotyczy.

Ogélne informacje o ratingu przyznanym Emitentowi lub emitowanym przez
niego dluznym instrumentom finansowym, ze wskazaniem instytucji dokonujacej
tej oceny, oraz odeslanie do szczegolowych warunkow ratingu okreslonych w
informacjach dodatkowych

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

Zasady przeliczania wartoS$ci Swiadczenia niepieni¢znego na Swiadczenie pieni¢zne

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

10273407048-v2 43 60-41041150



5.13

5.14

5.15

5.16

5.17

5.18

5.19

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

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

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami zamiennymi na akcje.

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

Nie dotyczy. Obligacje nie sa obligacjami zamiennymi na akcje.

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

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

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

Nie dotyczy. Obligacje nie sa obligacjami z prawem pierwszenstwa.

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

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

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

Emitent o$wiadcza, ze wedlug niego jego aktywa obrotowe wystarczaja do pokrycia
jego biezacych potrzeb, to jest potrzeb w okresie 12 miesi¢cy od dnia sporzadzenia
niniejszej Noty Informacyjnej.

ZALACZNIKI
Do niniejszej Noty Informacyjnej zostaly dotaczone nastegpujace Zataczniki:

1. Aktualny odpis z rejestru wlasciwego dla Emitenta (Rejestr Przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego),

2. Tekst jednolity Statutu Emitenta,

3. Pelny tekst uchwal stanowigcych podstawe emisji instrumentéw dluznych
objetych niniejszg Notg Informacyjna,

4. Warunki Emisji Obligacji serii 31/2023 wraz z zatacznikami,

5. Definicje 1 objasnienia skrotow.

10273407048-v2 44 60-41041150



ZALACZNIK 1
AKTUALNY ODPIS Z REJESTRU WLASCIWEGO DLA EMITENTA
(REJESTR PRZEDSIEBIORCOW KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO)

10273407048-v2 45 60-41041150
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Wydruk informacji pobranej w trybie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sagdowym,
posiada moc dokumentu wydawanego przez Centralng Informacje, nie wymaga podpisu i pieczeci.

CENTRALNA INFORMACIA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 16.01.2024 godz. 13:24:30
Numer KRS: 0000007025

Informacja odpowiadajgca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sadowym

10.04.2001

Ostatni wpis |Numer wpisu

11.10.2023

85 Data dokonania wpisu

Sygnatura akt

KI.X NS-REJ.KRS/6890/23/134

Oznaczenie sadu

SAD REJONOWY W KIELCACH, X WYDZIAt GOSPODARCZY KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA AKCYINA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 290463755, NIP: 6570230912

3.Firma, pod ktorg spotka dziata

ECHO INVESTMENT SPOtKA AKCYINA

4.Dane o wczesniejszej rejestracji

RHB RHB 2054 SAD REJONOWY WYDZIAL GOSPODARCZY SEKCJA REJESTROWA W KIELCACH

pozytku publicznego?

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

podstawie umowy spotki cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizacji NIE

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba

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

2.Adres

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

3.Adres poczty elektronicznej

BIURO@ECHO.COM.PL

4.Adres strony internetowej

WWW.ECHO.COM.PL

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Informacje o statucie

1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie
statutu

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

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

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

AKT NOTARIALNY Z DN. 27.03.2001, K.N. E. GIEDYK W KIELCACH, REP. A 1324/2001
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26.06.2001 R., REP. A 2894/2001, NOTARIUSZ ELZBIETA GIEDYK, KANCELARIA NOTARIALNA W
KIELCACH, PRZY UL. MALE] 14/6 - ZMIANA STATUTU W PAR. 12

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

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

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

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

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

PAR.13 UST 1 LITERA D,

PAR.14 UST 4,

PAR.14 UST 5,

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

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

10

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

11

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

12

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

13

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

14

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

15

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

16

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

17

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

18

29.06.2023 R., REP. A 3601/2023 NOTARIUSZ tUCJA KALISZ, KANCELARIA NOTARIALNA W
WARSZAWIE PRZY ULICY TARGOWEJ NR 69 LOK. 3, ZMIANA : § 16 UST. 3, § 16 UST. 4, § 16
UST. 6; DODANO § 16 UST. 1 LIT.F, PO § 18 UST. 6 DODANO UST. 7 A DOTYCHCZASOWE UST.
7 18 OTRZYMALY OZN. "8"I1"9".

Rubryka 5
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1.Czas, na jaki zostata utworzona spotka

NIEOZNACZONY

2.0znaczenie pisma innego niz Monitor
Sadowy i Gospodarczy, przeznaczonego do
ogtoszen spotki

4.Czy statut przyznaje uprawnienia osobiste
okreslonym akcjonariuszom lub tytuty
uczestnictwa w dochodach lub majatku
spotki nie wynikajacych z akgji?

NIE

5.Czy obligatoriusze majg prawo do udziatu
w zysku?

NIE

Rubryka 6 - Sposdb powstania spotki

Brak wpiséw

Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza

Brak wpiséw

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego

20 634 529,10 Zt

2.Wysokos¢ kapitatu docelowego

3.Liczba akgcji wszystkich emisji

412690582

4.Warto$¢ nominalna akcji

0,05 Zt

5.Kwotowe okreslenie czesci kapitatu
wpfaconego

20 634 529,10 Zt

6.Wartos¢ nominalna warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

Brak wpiséw

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 1.Nazwa serii akdji

A,B,C,D,E,F

2.Liczba akcji w danej serii

412690582

uprzywilejowanych lub informacja, ze
akcje nie s uprzywilejowane

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba akgji [AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaty o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpiséw

Rubryka 11 - Nie dotyczy

1.Czy zarzad lub rada administrujgca sa
upowaznieni do emisji warrantow
subskrypcyjnych?

NIE
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Rubryka 12 - Wzmianka o uczestnictwie w grupie spdtek

Brak wpiséw

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposdb reprezentacji podmiotu

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

A) PREZESA ZARZADU tACZNIE Z WICEPREZESEM, ALBO

B) DWOCH WICEPREZESOW tACZNIE, ALBO

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

D) PREZESA ZARZADU ALBO WICEPREZESA ZARZADU tACZNIE Z PROKURENTEM.

Podrubryka 1
Dane 0s6b wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma LANGNER
2.Imiona ARTUR ZBIGNIEW
3.Numer PESEL/REGON lub data 70022304039, ------
urodzenia
4.Numer KRS *RAK
5.Funkcja w organie reprezentujgcym |WICEPREZES ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w sktad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ [------

2 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma DROZD
2.Imiona MACIE]
3.Numer PESEL/REGON lub data 65033101410, ------
urodzenia
4.Numer KRS R
5.Funkcja w organie reprezentujgcym |WICEPREZES ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w sktad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ [------

3 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma LINDBERG
2.Imiona NICKLAS LEIF
3.Numer PESEL/REGON lub data 74110815450, ------
urodzenia
4.Numer KRS *RAK

5.Funkcja w organie reprezentujacym

PREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w sktad
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

NIE

7.Data do jakiej zostata zawieszona
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1.Nazwisko / Nazwa lub Firma MAZURCZAK
2.Imiona RAFAL

3.Numer PESEL/REGON lub data 75070310498, ------
urodzenia

4.Numer KRS TR

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

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma TUREK

2.Imiona MALGORZATA
3.Numer PESEL/REGON lub data 69051900585, ------
urodzenia

4.Numer KRS HokokoK

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

zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1.Nazwa organu

RADA NADZORCZA

Podrubryka 1
Dane osob wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko

DYJAS

2.Imiona

MACIE]

3.Numer PESEL lub data urodzenia 63092700131, ------

2 1.Nazwisko SENMAN
2.Imiona NEBIL
3.Numer PESEL lub data urodzenia  |------ , —----

3 1.Nazwisko STEINBERG

2.Imiona NOAH MILTON
3.Numer PESEL lub data urodzenia  |------ e

4 1.Nazwisko VERES
2.Imiona TIBOR
3.Numer PESEL lub data urodzenia  |------ , —----

5 1.Nazwisko KOCSIS
2.Imiona PETER
3.Numer PESEL lub data urodzenia  |------ e

6 1.Nazwisko SASS
2.Imiona BENCE
3.Numer PESEL lub data urodzenia = |------ , —----

7 1.Nazwisko JEDRZEICZYK
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2.Imiona SEAWOMIR

3.Numer PESEL lub data urodzenia 69050512996, ------
1.Nazwisko DEZSE

2.Imiona MARGARET ELIZABETH
3.Numer PESEL lub data urodzenia  |------ , ==

Rubryka 3 - Prokurenci

1 1.Nazwisko GIEMZA
2.Imiona KRZYSZTOF
3.Numer PESEL lub data urodzenia 60091402897, ------

4.Rodzaj prokury

PROKURA ¥ACZNA Z ZASTRZEZENIEM, ZE DLA SKUTECZNEJ REPREZENTACII SPOLKI W RAMACH
PROKURY WSPO¥DZIALAC MUSI CO NAJMNIE] CZTERECH PROKURENTOW tACZNYCH.

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnoSci

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

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

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

1.Wzmianka o ztozeniu 1 08.07.2002 01.01.2001 - 31.12.2001

;i?g::f;ej:awoz‘jama 2 14.07.2003 01.01.2002 - 31.12.2002
3 02.07.2004 OD DNIA 01.01.2003R - DO DNIA 31.12.2003R
4 21.06.2005 OD DNIA 01.01.2004 ROKU - DO DNIA 31.12.2004 ROKU
5 14.06.2006 OD DNIA 01.01.2005 R. - DO DNIA 31.12.2005 R.
6 21.06.2007 OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
7 03.07.2008 OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
8 10.06.2009 OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
9 14.06.2010 OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
10 22.06.2011 OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
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11 13.06.2012 OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
12 11.06.2013 OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
13 24.06.2014 OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 16.06.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
15 04.07.2016 OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
16 11.07.2017 OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
17 19.08.2020 OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
18 07.07.2021 OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
19 25.06.2022 OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
20 13.07.2023 OD 01.01.2022 DO 31.12.2022
2.Wzmianka o ztozeniu opinii 1 *kxkK 01.01.2001 - 31.12.2001
:;ig*;ggd:ﬁdzegtazgma 2 o 01.01.2002 - 31.12.2002
rocznego sprawozdania 3 o OD DNIA 01.01.2003R - DO DNIA 31.12.2003R
finansowego 4 o OD DNIA 01.01.2004 ROKU - DO DNIA 31.12.2004 ROKU
5 o OD DNIA 01.01.2005 R. - DO DNIA 31.12.2005 R.
6 o OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
7 o OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
8 o OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
9 *AAxK OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
10 *AAxK OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
11 *AAxK OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
12 *AAxK OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
13 *AAxK OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 *AAxK OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
15 *AAxK OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
16 *AAxK OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
17 *AAxK OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
18 *AAxK OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
19 *AAxK OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
20 *AAxK OD 01.01.2022 DO 31.12.2022
3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 *kxkK 01.01.2001 - 31.12.2001
Izilivsi(::iazr;:iﬁiigfz:ego *AAxK 01.01.2002 - 31.12.2002
sprawozdania finansowego 3 kxRN OD DNIA 01.01.2003R - DO DNIA 31.12.2003R
4 *AAxK OD DNIA 01.01.2004 ROKU - DO DNIA 31.12.2004 ROKU
5 *AAxK OD DNIA 01.01.2005 R. - DO DNIA 31.12.2005 R.
6 *AAxK OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
7 *AAxK OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
8 *AAxK OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
9 *AAxK OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
10 *AAxK OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
11 *AAxK OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.

12

k3kkkk

OD DNIA 01.01.2012 R.

DO DNIA 31.12.2012 R.
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13 o OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 o OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
15 o OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
16 o OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
17 o OD 01.01.2022 DO 31.12.2022
4.Wzmianka o ztozeniu 1 o 01.01.2001 - 31.12.2001
spraw_ozdania z dziatalnosci N 01.01.2002 - 31.12.2002
podmiotu
3 o OD DNIA 01.01.2003R - DO DNIA 31.12.2003R
4 *kxkK OD DNIA 01.01.2004 ROKU - DO DNIA 31.12.2004 ROKU
5 o OD DNIA 01.01.2005 R. - DO DNIA 31.12.2005 R.
6 o OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
7 o OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
8 o OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
9 o OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
10 o OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
11 o OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
12 o OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
13 o OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
14 *AAxK OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
15 *AAxK OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
16 *AAxK OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
17 *AAxK OD 01.01.2022 DO 31.12.2022
Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej
Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do
polu
1.Wzmianka o ztozeniu 1 21.06.2007 OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
2';::;‘:;2‘;‘:; ";g:n;‘:c\zzzgo 03.07.2008 OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
3 10.06.2009 OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
4 14.06.2010 OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
5 22.06.2011 OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
6 13.06.2012 OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
7 11.06.2013 OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
8 24.06.2014 OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
9 16.06.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
10 04.07.2016 OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
11 11.07.2017 OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
12 27.07.2018 OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
13 05.07.2019 OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
14 19.08.2020 OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
15 07.07.2021 OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
16 25.06.2022 OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
17 13.07.2023 OD 01.01.2022 DO 31.12.2022
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2.Wzmianka o ztozeniu opinii
biegtego rewidenta /
sprawozdania z badania
skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego

—

kkskkk

OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.

2 HAAAK OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
3 HAAAK OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
4 HAAAK OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
5 HAAAK OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
6 HAAAK OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
7 HAAAK OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.
8 HAAAK OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
9 HAAAK OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
10 HAAAK OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
11 HAAAK OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
12 HAAAK OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
13 HAAAK OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
14 HAAAK OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
15 HoAAAK OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
16 HoAAAK OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
17 HoAAAK OD 01.01.2022 DO 31.12.2022

3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty
lub postanowienia o

. . . 2
zatwierdzeniu skonsolidowanego

—

kkskkk

OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.

kkskkk

OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.

rocznego sprawozdania 3 ok OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
finansowego 4 Horprk OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
5 Horprk OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.
6 Horprk OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.
7 Horprk OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R
8 Horprk OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
9 Horprk OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
10 Horprk OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
11 Horprk OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
12 Horprk OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
13 Horprk OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
14 Horprk OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
15 Horprk 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
16 Horprk OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
17 Horprk OD 01.01.2022 DO 31.12.2022
4.Wzmianka o zlozeniu 1 Horprk OD DNIA 01.01.2006 R. DO DNIA 31.12.2006 R.
zz:mz:;?;ij;gaj'a'"Oéd 2 Horprk OD DNIA 01.01.2007 R. DO DNIA 31.12.2007 R.
3 Horprk OD DNIA 01.01.2008 R. DO DNIA 31.12.2008 R.
4 Horprk OD DNIA 01.01.2009 R. DO DNIA 31.12.2009 R.
5 Horprk OD DNIA 01.01.2010 R. DO DNIA 31.12.2010 R.

kkskkk

OD DNIA 01.01.2011 R. DO DNIA 31.12.2011 R.

kkskkk

OD DNIA 01.01.2012 R. DO DNIA 31.12.2012 R.

[o2] ~N (e

kkskkk

OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
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9 HAAAK OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
10 HAAAK OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
11 HAAAK OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
12 HAAAK OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
13 HAAAK OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
14 HAAAK OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
15 HAAAK OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
16 HAAAK OD 01.01.2021 DO 31.12.2021

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalno$ci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpiséw

Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczgcym rok obrotowy

Brak wpiséw

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpiséw

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpiséw

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

Brak wpiséw

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

Brak wpiséw

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpiséw

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpiséw

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu podmiotu
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Brak wpiséw

Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Informacja o potgczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpiséw

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtoSciowym

Brak wpiséw

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpiséw

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

Brak wpiséw

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpiséw

data sporzadzenia wydruku 16.01.2024

adres strony internetowej, na ktdrej s dostepne informacje z rejestru: ekrs.ms.gov.pl
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STATUT
ECHO INVESTMENT SPOLKI AKCYJNEJ

§1

Firma spotki akcyjnej brzmi: Echo Investment Spotka Akcyjna: Spotka moze uzywaé nazwy skrocone;:
Echo Investment S.A.

§2
Siedzibg Spoiki jest miasto Kielce.

§3
Spoétka utworzona jest na czas nieoznaczony.

§4

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

1. rolnictwo, owiectwo i le$nictwo - sekcja A;

2. roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow - 41;

3. roboty zwigzane z budowa obiektow inzynierii lagdowej 1 wodnej — 42;

4, roboty budowlane specjalistyczne - 43;

5. pozostate posrednictwo pieni¢zne - 64.19.Z;

6. pozostate formy udzielania kredytow - 64.92.Z;

7. kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek - 68.10.Z;

8. wynajem i zarzadzanie nieruchomo$ciami wiasnymi lub dzierzawionymi - 68.20.Z;

9. dziatalnos$¢ zwigzana z obstuga rynku nieruchomosci wykonywana na zlecenie - 68.3;

10.  dziatalno$¢ prawnicza, rachunkowo-ksiggowa i doradztwo podatkowe - 69;

11. dziatalno$¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw, z wylgczeniem holdingdow
finansowych - 70.10.Z;

12. pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej i zarzadzania -

70.22.Z,
13.  dziatalno$¢ w zakresie architektury - 71.11.Z;
14.  dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwiazane z nig doradztwo techniczne - 71.12.Z;
15. reklama - 73.1;
16. wynajem i dzierzawa samochodow osobowych i furgonetek - 77.11.Z;

17. wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdow samochodowych, z wylaczeniem motocykli -
77.12.Z;

18. wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen biurowych, wlaczajac komputery -77.33.Z;

19. dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem urzadzeniami informatycznymi pozostata dziatalnos¢ -
62.03.Z;
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20. uslugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych - 62.09.Z;
21. przetwarzanie danych; zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalnos¢ -
63.11.Z:
22. pozostata dziatalnos¢ ushugowa w zakresie informacji - 63.9;
23. dzialalno$¢ zwigzana z wyszukiwaniem miejsc pracy i pozyskiwaniem pracownikow -
78.20.Z,
24.  pozostata dziatalnos¢ zwigzana z udostgpnianiem pracownikow - 78.30.Z.

§5

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 20 634 529,10 zt (stownie: dwadziescia miliondow szeséset trzydziesci
cztery tysigce piecset dwadzieScia dziewie¢ ztotych, 10/100) i dzieli si¢ na 412 690 582 (stownie:
czterysta dwanascie milionow sze$¢set dziewiecdziesigt tysigcy piecset osiemdziesigt dwie) akcje
zwykte, na okaziciela serii A, B, C, D, E, F, kazda o wartoéci nominalnej 5 (pig¢) groszy.

§6

1. Akcje moga by¢ wydawane za wkiady pieni¢zne lub niepieni¢zne lub obie formy
rownoczesnie.

2. Akcje moga by¢ zbywane i zastawiane bez zadnych ograniczen, z zastrzezeniem art. 336 § 1
kodeksu spétek handlowych, co do akcji wydanych w zamian za wktady niepieni¢zne.

Kazda akcja daje prawo do jednego gltosu na Walnym Zgromadzeniu.

4, Akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym,
zbadanym przez bieglego rewidenta i przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyptaty
akcjonariuszom (dywidendzie) proporcjonalnie do liczby akgcji.

5. Akcje Spotki moga by¢ umarzane. Warunki oraz sposob umorzenia okres§la uchwata Walnego
Zgromadzenia.

§7
Zatozycielami spotki akcyjnej sa:

1. Michat Sotowow,

2. Wojciech Ciesielski,

3. Emilian Baran.

§8
Wiadzami Spotki sa:

1. Walne Zgromadzenie,

2. Rada Nadzorcza,

3. Zarzad Spofki.

§9
1. Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Walne Zgromadzenie jest

zwolywane w przypadkach i na zasadach okreslonych w Kodeksie spotek handlowych.
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2. Walne Zgromadzenie odbywa si¢ w siedzibie Spotki albo w dowolnej innej miejscowosci na

terenie Rzeczypospolitej Polskiej - wskazanym w ogtoszeniu o0 Walnym Zgromadzeniu.
§10

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wlasnej inicjatywy, na zadanie Rady
Nadzorczej lub akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/20 (jedng dwudziesta) kapitatu
zaktadowego.

Zarzad zwotuje Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w ciagu 2 (dwoch) tygodni od daty
zgloszenia wniosku, o ktérym mowa w ust. 1.

Rada Nadzorcza zwotuje Walne Zgromadzenie:

@) w przypadku, gdy Zarzad nie zwotal Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w

przepisanym terminie:

(b) jezeli pomimo ztozenia wniosku, o ktorym mowa w ust. 1, Zarzad nie zwotat
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie, o ktorym mowa w ust. 2 powyzej:
(©) jezeli uzna zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia za wskazane.
§11

Rada Nadzorcza, akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 1/20 (jedna
dwudziestg) kapitatu zaktadowego moga zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.

Zadanie, o ktorym mowa w § 11 ust. 1, powinno by¢ zgtoszone Spélce nie pézniej niz na 21
(dwadziescia jeden) dni przed terminem Walnego Zgromadzenia. Zadanie zgloszone po tym
terminie bedzie traktowane jako wniosek o zwolanie Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia.

§12

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych akcjonariuszy lub
reprezentowanych akcji, z zastrzezeniem obowigzujacych przepisdw prawa oraz niniejszego Statutu.

§13

Obrady Walnego Zgromadzenia otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej albo jego zastgpca, a
nastgpnie sposrod osoéb uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera si¢ jego
przewodniczacego. W razie nieobecno$ci Przewodniczacego Rady Nadzorczej 1 jego zastgpcy Walne
Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez Zarzad.

§14

Kompetencje Walnego Zgromadzenia okreslajg przepisy niniejszego Statutu, Kodeksu spotek
handlowych i obowiazujacych przepiséw prawa.

W szczegolnosci do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy wybdr, odwotanie i
zawieszenie czlonkow Rady Nadzorczej oraz podejmowanie uchwal w przedmiocie ustalenia
prawa i wyptaty dywidendy, ktorej sposob wyptlaty ustala Zarzad.

Nabycie i zbycie przez Spotke nieruchomos$ci, uzytkowania wieczystego, udzialu w
nieruchomosci lub udzialu w uzytkowaniu wieczystym nie wymaga uchwaty Walnego
Zgromadzenia.

3/8

Zatgcznik nr 1 do uchwaty nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zwotanego na dzien 29 czerwca 2023



ECHO

investment

4.

Wszystko
zaczyna sie
od Ciebie

Walne Zgromadzenie moze postanowi¢ uchwatg o wyltaczeniu rocznego zysku Spotki od
podziatu pomiedzy akcjonariuszy i pozostawienia go w Spotce na potrzeby jej dziatalno$ci.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie w drodze uchwaty okresla dzien dywidendy. Dzien
dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzien przypadajacy me wczesniej niz pi¢¢ dni i nie
pézniej niz trzy miesigce od dnia powziecia przez Walne Zgromadzenie uchwaly o
przeznaczeniu zysku do podziatu pomigdzy akcjonariuszy. Termin wyptaty dywidendy Walne
Zgromadzenie moze wyznaczy¢ w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od dnia
dywidendy.

Uchwaly na Walnym Zgromadzeniu zapadaja bezwzgledna wigkszoscia glosow, chyba, ze
przepisy Kodeksu spotek handlowych lub niniejszego Statutu wymagaja innej wickszosci dla
skutecznego podjecia poszczegolnych uchwat. Sposéb obradowania Walnego Zgromadzenia
akcjonariuszy 1 podejmowania uchwal okresla szczegdélowo regulamin Walnego
Zgromadzenia akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwale o istotnej zmianie przedmiotu dziatalnosci Spotki
bez konieczno$ci wykupu akcji tych akcjonariuszy, ktoérzy nie zgadzaja si¢ na zmiang.
Uchwata musi zosta¢ powzieta wickszosciag dwoch trzecich gloséw w obecnosci osob
reprezentujacych, co najmniej polowe kapitalu zaktadowego,

§ 15

Rada Nadzorcza sklada si¢ co najmniej z 5 (pigciu) czlonkow, powotywanych i
odwotywanych przez Walne Zgromadzenie na okres trzech lat, przy czym czlonkow Rady
Nadzorczej powotuje si¢ na okres wspodlnej kadencji, co nie wyltacza prawa do wezesniejszego
odwotania kazdego z cztonkéw Rady Nadzorczej. Uchwata Walnego Zgromadzenia okresla
kazdorazowo sktad ilo§ciowy i osobowy Rady Nadzorcze;.

W przypadku zamiaru powotania czionka Rady Nadzorczej majacego spetnia¢ kryteria
niezaleznos$ci okre§lone w obowiazujacych przepisach prawa, Akcjonariusz zglaszajacy
kandydata na cztonka Rady Nadzorczej majacego spetnia¢ te kryteria obowiazany jest
przedstawi¢ jego kandydatur¢ Spotce co najmniej na osiem (8) dni roboczych przed terminem
Walnego Zgromadzenia majacego powotac takiego kandydata w sktad Rady Nadzorczej wraz
z wszelkimi niezbgednymi informacjami dotyczacymi kandydata (i przez kandydata
potwierdzonymi na pi$mie), a w razie potrzeby na zadanie Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej zapewni¢ stawiennictwo kandydata (lub jego udziat w tele- lub wideokonferencji)
przed lub po odbyciu Walnego Zgromadzenia w terminie i miejscu wskazanym przez
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, w celu umozliwienia dokonania oceny spetniania przez
tego kandydata kryteriow niezaleznosci.

W przypadku wygasnigcia mandatu cztonka Rady Nadzorczej przed uptywem kadencji,
pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej uprawnieni sa do dokooptowania w jego miejsce
nowego czltonka Rady Nadzorczej, w drodze uchwaty podjetej bezwzgledna wigkszo$cia
glosow wszystkich tych cztonkéow, Mandat tak ustalonego czlonka Rady Nadzorczej
wygasnie, jezeli w terminie 6 (szesciu) miesigcy od dnia jego powolania w sposob okreslony
w zdaniu poprzednim, jego wybor nie zostanie zatwierdzony przez Walne Zgromadzenie. W
danym czasie, w sklad Rady Nadzorczej moze wchodzi¢ wylacznie dwoch cztonkdw
powotanych w trybie niniejszego postanowienia, co do ktorych nie zostata podjeta uchwata
Walnego Zgromadzenia o zatwierdzeniu powotania. Wygasnigcie mandatu czlonka Rady
Nadzorczej w zwigzku z brakiem jego zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie nie wplywa
na skutecznos$¢ uchwat, w ktoérych podejmowaniu brat udziat.
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§16

1. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staly nadzér nad dzialalnos$cia Spotki i inne
wynikajace z przepisow Kodeksu spotek handlowych i innych ustaw. Rada Nadzorcza jest
takze uprawniona lub zobowigzana do:

(@)
(b)

(©)
(d)

(€)

)

wyboru, odwotania i zawieszenia Zarzadu Spotki lub poszczegolnych jego cztonkow,

wyboru lub zmiany firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sprawozdania
finansowego Spotki, z ktdra Zarzad podpisuje stosowng umowe,

ustalania regulaminu Rady Nadzorczej i zatwierdzania regulaminu Zarzadu,

oceny speiniania kryteriow niezalezno$ci, okreslonych w obowigzujacych przepisach
prawa, przez poszczegdlnych cztonkow Rady Nadzorczej, przy czym taka ocena moze
mie¢ miejsce zarowno przed jak i po odbyciu Walnego Zgromadzenia powotujacego
danego cztonka lub cztonkéow w sktad Rady Nadzorczej,

sporzadzania sprawozdan 0 wynagrodzeniach cztonkow Zarzadu i cztonkow Rady
Nadzorczej otrzymanych w roku obrotowym, zgodnie z polityka wynagrodzen przyjeta
przez Walne Zgromadzenie,

zadania od Zarzadu informacji wskazanych w tresci art. 380" §1 i § 2 Kodeksu spotek
handlowych, przy czym Rada Nadzorcza jest uprawniona do delegowania tych
uprawnien na komitet lub komitety Rady Nadzorcze;j.

2. Oprocz spraw zastrzezonych przepisami Kodeksu spotek handlowych, uprzedniej zgody Rady
Nadzorczej wymaga:

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

)

(9)

zawarcie umowy z subemitentem, o ktoérej mowa w art. 433 § 3 Kodeksu spotek
handlowych;

zacigganie zobowigzan i rozporzadzanie prawami w zakresie spraw objetych biezaca
dziatalnoscia Spoiki - jezeli ich warto$¢ przekracza 20% kapitatow wlasnych Spotki. W
przypadku watpliwosci, czy dana sprawa objeta jest biezaca dziatalnoscig Spotki, Rada
Nadzorcza ma prawo na wniosek Zarzadu dokonaé¢ interpretacji w tym zakresie.
Dokonana interpretacja bedzie wigzaca dla Zarzadu. Sprawy zwigzane z obrotem
nieruchomos$ciami wchodza w zakres biezacej dziatalnosci Spoiki;

zacigganie zobowiazan i rozporzadzen prawami w zakresie spraw wykraczajacych poza
biezaca dziatalnos¢ Spotki - jezeli ich warto$¢ przekracza 10% kapitatdéw wiasnych
Spotki;

wyptata akcjonariuszom zaliczKi na poczet przewidywanej dywidendy zaproponowanej
w uchwale Zarzadu;

przyjecie rocznego budzetu i biznesplanu dla Spoétki i jej podmiotow zaleznych
sporzadzonego przez Zarzad (,,Biznes Plan Grupy”);

podpisanie, istotna zmiana (w szczegdlnosci dotyczaca warunkoéw finansowych lub
warunkoéw rozwigzania) lub wypowiedzenie jakiejkolwiek umowy pomigdzy Spotka
lub jej podmiotem zaleznym z jednej strony a cztonkami Zarzadu, Rady Nadzorczej lub
ich podmiotami powigzanymi (w rozumieniu Miedzynarodowego Standardu
Rachunkowos$ci 24 ,,Ujawnianie informacji na temat podmiotow powigzanych”) z
drugiej strony;

dokonanie zmian polityki rachunkowosci, ktore majg istotny wptyw na jednostkowe lub
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki, z wyjatkiem zmian wymaganych
przez biegtego rewidenta Spotki lub jej podmiotu zaleznego lub wynikajacych ze zmian
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przepisow prawa (polskich zasad rachunkowosci lub Migdzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowe;j);

(h)  wykonanie przez Spotke lub podmiot zalezny jako akcjonariusza lub wspolnika jej
podmiotu zaleznego, prawa glosu na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu
wspolnikéw podmiotu zaleznego, w przedmiocie spraw, o ktérych mowa w niniejszym
§ 16 ust. 2 lit. a)-c), f) i g); na potrzeby niniejszego punktu odniesienia do Spotki oraz
cztonkéw Zarzadu, o ktérych mowa w punktach wskazanych powyzej, nalezy
interpretowac, odpowiednio jako odniesienia do podmiotu zaleznego oraz cztonkow
zarzadu podmiotu zaleznego;

3. Uchwaty Rady Nadzorczej sa podejmowane (i) na posiedzeniach, (ii) w trybie pisemnym lub
(ii1) przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegto§¢. Do
waznosci uchwal Rady Nadzorczej podejmowanych na posiedzeniach wymagane jest
zaproszenie na posiedzenie wszystkich cztonkow Rady oraz obecnos$¢ na posiedzeniu co
najmniej potowy jej cztonkow. Uchwata Rady Nadzorczej podejmowana w trybie pisemnym
lub przy wykorzystaniu $srodkoéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtosc¢ jest wazna,
gdy wszyscy czlonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty oraz co
najmniej potowa cztonkow Rady wzieta udzial w podejmowaniu uchwaty.

4. Pracami Rady Nadzorczej kieruje Przewodniczacy, na ktorym spoczywa obowiazek
nalezytego organizowania jej prac, a w szczegolnosci zwolywania posiedzen Rady
Nadzorczej. W sytuacji, gdy Przewodniczacy nie moze wykona¢ swoich obowigzkow, jego
funkcje i uprawnienia przejmuje Wiceprzewodniczacy Rady Posiedzenia zwotane na wniosek
cztonka Rady Nadzorczej lub wniosek Zarzadu beda odbywaty si¢ najpoézniej w terminie 2
(dwoch) tygodni, ale nie wczes$niej niz 3 (trzeciego) dnia roboczego, po otrzymaniu takiego
wniosku przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Na potrzeby niniejszego Statutu przez
dzien roboczy nalezy rozumie¢ dowolny dzien pomigdzy poniedziatkiem i piatkiem, inny niz
dni ustawowo wolne od pracy.

5. W posiedzeniach Rady Nadzorczej mogag uczestniczy¢ czlonkowie Zarzadu z glosem
doradczym.
6. W granicach okreslonych prawem, Rada Nadzorcza moze zwotywa¢ posiedzenia zar6wno na

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jak i za granicg. Podczas posiedzenia Rada
Nadzorcza moze podejmowa¢ uchwaly rowniez w sprawach nieobjetych
proponowanym porzadkiem obrad, jezeli zaden z czlonkow Rady Nadzorczej
bioracych udziat w posiedzeniu si¢ temu nie sprzeciwi.

7. Czlonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udzial w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej,
oddajac swoj glos na piSmie za posrednictwem innego czlonka Rady Nadzorczej. Oddanie
glosu na pismie za posrednictwem innego czlonka Rady Nadzorczej nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorcze;.

8. Przy podejmowaniu uchwal przez Rade Nadzorcza w przypadku rowniej ilosci glosdéw
rozstrzyga glos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

9. Sposob obradowania i podejmowania uchwal przez Rad¢ Nadzorcza okresla szczegdtowo
regulamin Rady Nadzorczej uchwalony przez Rade Nadzorcza.

§17

1. Rada Nadzorcza w drodze uchwaly powotuje w razie potrzeby sposrod swoich cztonkow stale
badZz dorazne zespoly lub komitety do wykonywania okreslonych zadan, dziatajace jako
kolegialne organy doradcze i opiniotworcze Rady Nadzorcze;j.
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W szczegolnosci Rada Nadzorcza powotuje komitet audytu, ktorego sktad powinien byé
zgodny z obowigzujacymi przepisami prawa.

Przedmiot i tryb dzialania zespolow i komitetow okresla regulamin zespotu lub komitetu
uchwalony przez Rad¢ Nadzorcza.

§18

Zarzad spolki jest jedno- lub wieloosobowy. Zarzad lub poszczegoélnych jego czionkow
powotuje, odwotuje i zawiesza Rada Nadzorcza, ktora wybiera Prezesa Zarzadu i Wiceprezesa
Zarzadu.

Kadencja pierwszego Zarzadu trwa dwa lata, kadencja Zarzadow nastepnych - trzy lata, przy
czym czlonkéw zarzadu powotuje si¢ na okres wspolnej kadencji, co nie wylacza prawa do
wczesniejszego odwolania kazdego z czlonkéw Zarzadu. Mandaty czionkéw Zarzadu
wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia, ktorego przedmiotem jest zatwierdzenie
sprawozdania finansowego za ostatni rok kadencji Zarzadu. Zarzad lub poszczegdlni jego
cztonkowie moga by¢ odwolani przez Rade¢ Nadzorczg przed uplywem kadencji, w tym w
szczegolnosci na pisemny wniosek akcjonariuszy reprezentujacych, co najmniej 1/3 czgsé
kapitatu akcyjnego lub w wyniku podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaty o
nie udzieleniu Zarzadowi absolutorium z wykonywania obowiazkow w zakonczonym roku
obrotowym.

Zarzad reprezentuje Spotke na zewnatrz w stosunku do wiladz, urzedoéw i oséb trzecich, w
postepowaniu przed sadem i organami i urzegdami panstwowymi. W tym samym zakresie w
imieniu Spotki moze dziata¢ ustanowiony prokurent.

W przypadku Zarzadu wieloosobowego, skladanie o§wiadczen w imieniu Spotki, w tym
zacigganie zobowigzan oraz podpisywanie umow i innych dokumentow w imieniu Spotki,
wymaga wspotdziatania:

@) Prezesa Zarzadu tacznie z Wiceprezesem Zarzadu, albo
(b) dwoch Wiceprezeséw Zarzadu tgcznie, albo
(©) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z Czlonkiem Zarzadu, albo

(d) Prezesa Zarzadu albo Wiceprezesa Zarzadu tacznie z prokurentem.

Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy Spolki z zastrzezeniem ograniczen wynikajacych
z przepisow Kodeksu spotek handlowych oraz niniejszego Statutu. Nabycie i zbycie przez
Spoétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub udziatu w
uzytkowaniu wieczystym nalezy do kompetencji Zarzadu i nie wymaga podjecia uchwaty
przez Zarzad, lecz dziatania zgodnego z postanowieniem ust. 4, z zastrzezeniem § 16 ust. 2 lit.
b) i ¢) Statutu. Zarzad Spotki wykonujac uprawnienia Zgromadzenia Wspolnikow w spotkach
zaleznych zobowigzany jest uzyskac¢ uprzednia zgod¢ Rady Nadzorczej Spotki takze w razie,
gdy zaciggane zobowiazanie lub rozporzadzanie prawem przez spotke zalezng ma przekroczy¢
limity okreslone w § 16 ust. 2 lit. b) lub c¢) Statutu.

Umowy o prace lub umowy o innym charakterze z cztonkami Zarzadu podpisuje, dziatajac z
ramienia Rady Nadzorczej, Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inny czionek Rady
Nadzorczej upowazniony uchwalg Rady Nadzorczej. Tre$¢ umowy oraz wysoko$é
wynagrodzenia cztonka Zarzadu wymaga uprzedniego zatwierdzenia w drodze uchwaty Rady
Nadzorczej.

Informacje wskazane w art. 380! §1 i § 2 Kodeksu spotek handlowych sg udzielane Radzie
Nadzorczej przez Zarzad na zadanie Rady Nadzorczej lub kazdego cztonka Rady Nadzorczej.
Rada Nadzorcza moze delegowac¢ w catosci lub w czesci wykonywanie wynikajacych z tego

7/8

Zatgcznik nr 1 do uchwaty nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zwotanego na dzien 29 czerwca 2023



ECHO

investment

Wszystko
zaczyna sie
od Ciebie

przepisu uprawnien dotyczacych pozyskiwania informacji stalemu lub doraznemu komitetowi
Rady Nadzorczej.

Szczegotowy tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin Pracy Zarzadu, ktory uchwala Zarzad,
a zatwierdza Rada Nadzorcza.

Przy podejmowaniu uchwat Zarzadu w przypadku rownej ilosci glosow rozstrzyga glos
Prezesa Zarzadu.

§19
/skreslony/
§20

Spotka moze emitowaé obligacje, w tym réwniez obligacje zamienne lub z prawem
pierwszenstwa. W przypadku emisji obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa
wymagana jest uchwata Walnego Zgromadzenia. Uchwata, o ktérej mowa w zdaniu drugim
zapada wigkszos$cig /4 (trzech czwartych) glosow.

Walne Zgromadzenie moze takze podja¢ uchwale o §wiadczeniu przez Spoétke dywidendy w
formie rzeczowej, poprzez wydanie rzeczy oznaczonych, co do gatunku lub przeniesienie
innych praw majatkowych, okreslajagc rownoczesnie zasady, sposob i inne warunki takiej
formy $wiadczenia dywidendy. Uchwata w tym zakresie wymaga zwyktej wiekszosci gtosow
oddanych.

Zarzad jest uprawniony do wyplaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli spotka posiada srodki wystarczajace na wyplate
zgodnie z zasadami okre§lonymi w art. 349 Kodeksu spotek handlowych. Wyptata zaliczki
wymaga zgody Rady Nadzorczej.

§21

Rokiem obrotowym jest rok kalendarzowy.

§22

Spotka tworzy kapital zapasowy zgodnie z art. 396 Kodeksu spotek handlowych.

1.

2.

§ 23

Spoétka moze tworzy¢ inne fundusze lub kapitaty rezerwowe, w szczeg6lnosci takie jak:

(@) kapitat rezerwowy na pokrycie strat nadzwyczajnych Spoiki,
(b) fundusz socjalny,

(c) fundusz mieszkaniowy,

(d) fundusz dywidendowy;

(e) fundusz rezerwowy na nabycie akcji whasnych Spoéiki, a takze inne fundusze, do ktérych

obliguja wlasciwe przepisy prawa lub o ich utworzeniu zadecyduje Walne
Zgromadzenie.

Fundusze i kapitaly na nich gromadzone moga powsta¢ na mocy uchwal Walnego
Zgromadzenia.
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§24

We wszystkich innych sprawach nie unormowanych Statutem, maja zastosowanie przepisy Kodeksu
spotek handlowych.
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UCHWALA
Zarzadu Echo Investment S.A.

z dnia 2‘r ﬁ's/%}pdfzazz r.

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

poszczegdlnych serii obligacji w ramach tego
programu

§1

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

Tryb Emisji Obligacji:

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

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

Ewidencja i Depozyt:

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

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

on /l/t?"eﬂé“ 25 2022

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

bearer bond issue programme and the issuance by

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

§1

Acting based on Art. 368.1 of the Act dated
September 15, 2000 — the Commercial Companies
Code, §18.5 of the Articles of Association of Echo
Investment S.A. (the “Company”) and §9.1 and § 8.8
of the Rules of Procedure ofthe Company’s
Management Board, the Management Board of the
Company has resolved to establish by the Company
of a bearer bond issue programme of up to PLN
500,000,000 {the "Programme") and issue by the
Company of particular series of bonds under this
Programme (the "Bonds") to be subscribed by
institutional investors, subject to the following
conditions:

Bond Issue Procedure:

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

Bonds will be offered in a manner which does not
require the Company to: (i) prepare the prospectus
referred to in the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of 14 June
2017 on the prospectus to be published when
securities are offered to the public or admitted to
trading on a regulated market, and repealing
Directive 2003/71/EC or (ii) publish the information
memorandum referred to in Article 38b of the Act on
Public  Offering, Conditions  Governing the
Introduction of Financial Instruments to Organised
Trading, and Public Companies dated 29 July 2005.

Register and Deposit:

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



Uchwata Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie ustanowienie przez Spéike programu emisji obligacji na ckaziciela i na emitowanie przez
spétke poszczegdinych serii obligacji w ramach tego programu /

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

Notowanie:

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

Zabezpieczenie:

Obligacje beda emitowane jako niezabezpieczone.

Oprocentowanie:

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

Warunki emisji obligacji:

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

§2
Uchwata zostata podjeta w trybie obiegowym.
§3

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

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

Podpisy na nastepnych stronach:

2|Page

Listing:

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

Security interest:

Bonds will be issued as unsecured.

Interest rate:

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

Bonds terms and conditions:

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

§2
The resolution was adopted by circulation,
§3

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

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

Signature pages follow:



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

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

-

Za podjeciem uchwaty: / Infavodr of adopting the resolution:

Nicklas Lindberg
Prezes Zarzgdu/President of the Management Board

L =4

25 /}ac/owo/of 2022 v.

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

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

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

)

v

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

Z5 Aj'vé/o.:?o/o; 2022 v.

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

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

bond issue programme

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

W

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

25 Lstopordet 2022 ..

Data/date
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Uchwata Zarzadu Echo Investment 5.A. w sprawie ustanowienie przez Spétke programu emisji obligacji na okaziciela i na emitowanie przez
Spotke poszczegdinych serii obligacji w ramach tego programu /

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

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

! RaEaihﬂazurczak
Cztonek Zarzadu/Member of the Management Board

25 [stogpowcly 2027 ..

Data/date

6|Page



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

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

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

s

Matgorzata Turek

Cztonek Zarzadu/Member of the Management Board

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

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

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

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

8|Page

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



- UCHWALA
Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.

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

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

51

W zwigzku 2 wnlosklem Zarzadu Echo Investment S.A.
2 sledziby w Kielcach ("Spétka") o zatwierdzenle |
wyratenie przez Rade Nadzorczg Spétki zgody na
ustanowlenle przez Spotke programu emisji obligac]i
na okaziciela do kwoty 500.000,000 PLN ("Program")
i na emitowanle przez Spotke poszczegdinych serli
obligacji w ramach tego Programu ("Obligacje"),
obejmowanych przez Inwestoréw Instytucjonalnych,
w tym na wyemitowanle przez Spotke obligac)i serii
11/2022:

Rada Nadzorcza Spolki, dziatajac na podstawie § 16
ust. 2 lit. ¢} Statutu Spéfki, ninlejszym zatwierdza |
wyrata zgode na ustanowlenie przez Spotke
programu emisji obligacji na okaziciela do kwoty
500,000.000 PLN ("Program") | na emitowanle przez
Spétke poszczegbinych serll obligac)l w ramach tego
Programu  ("Obligacje"), obeJmowanych przez
inwestorédw  instytucjonalnych, w tym na
wyemltowanle przez Spotke obligac)i seril 11/2022,
przy zachowanlu nastepujacych warunkow:

Tryb Emisji Obligac]i:

Obligacje beda emitowane zgodnle z art. 33 pkt 1 lub
2 ustawy z dnla 15 stycznla 20151, 0 obligacjach.

Obligacje beda oferowane w sposéb, ktory nie hedzle
wymagat od Spétki: (i) sporzgdzenia prospektu, o
ktérym mowa w Rozporzadzeniu Parlamentu
Europejskiego | Rady (UE) 2017/1129 2z dnia 14
czerwca 2017 r. w sprawle prospektu, ktéry ma byé
publikowany w zwlazku 2 ofertg publiczna papleréw
wartoéclowych lub dopuszczenlem ich do obrotu na
rynku regulowanym oraz uchylenla dyrektywy
2003/71/WE lub (i) opublikowanla memorandum
informacyjnego, o ktérym mowa w art. 38b ustawy z
dnla 29 lipca 2005 r. o ofercle publicznej | warunkach
wprowadzanla  Instrumentow finansowych  do
z0rganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych,

Ewldencja | Depozyt:

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

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

§1

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

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

Bond Issue Procedure:

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

Bonds will be offered in a manner which does not
require the Company to: (i) prepare the prospectus
referred to in the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Councl! of 14 June
2017 on the prospectus to be published when
securlties are offered to the public or admitted to
trading on a regulated market, and repealing
Directive 2003/71/EC or (I} publish the Information
memorandum referred to In Article 38b of the Act on
public Offering, Conditions  Governing the
introduction of Financial Instruments to Organised
Trading, and Public Companles dated 29 July 2005.

Register and Deposit:

EcHR

verllud by Logpl Deportment
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Uchwata Rady Nadzorcze] Echo Investment S.A. w sprawie wyrazenla zgody na ustanowienie przez Echo Investment S.A. programu emisji
obligacji na okaziciela | na emitowanie przez Echo’lnvestment $.A. poszczegéinych serii obligacii w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment 5.A. on approval of the establishment by Echo investment 5.A. of a bearer bond

Issue programme and the issuance by Echo Investment S.A. of particular series of bonds under this programme
p P

W dniu lub okoto dnia emisji Obligacji danej seril,
Obligacje te hedq mogly zostat zapisane w ewidencji,
prowadzonej przez agenta emisji, stosownie do tredcl
art, 7a ust. 4 pkt 4 ustawy z dnla 29 lipca 2005 . 0
obrocie Instrumentami finansowymi, a nastepnie
rejestrowane  w depozycle prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Paplerdw Wartosclowych S.A.

MNotowanle;

Co do zasady, Obligacje podlega¢ beda wprowadzeniu
do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez Gielde Papleréw Warto$ciowych
w Warszawie S.A..

Zabezpieczenlie:

Obligacje beda emitowane jako niezabezpieczone.

Oprocentowanle:

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

Warunki emis]i obligacji:

Bez uszczerbku dla powyZszych  warunkéw,
szczegdtowe warunki emis]l obligacjl dotyczgce
Obligac)l dane] seril, w tym pozlom danej marly,
zostang ustalone przez Zarzad Spotkl najpdinle] w
dnlu emls|i tych Obligac]i.

§2

Rada Nadzorcza Spétkl niniejszym zatwierdza |
upowainia Zarzad Spétki do skladania wszelkich
oéwladczert oraz dokonywania wszelkich czynnodcl
prawnych lub czynnodcl faktycznych, jakie moga
okaza¢ slg konleczne lub wskazane w celu zawarcla
zgodnych z prawem, wainych, wigtacych |
egzekwowalnych  dokumentéw  oraz  uméw
dotyczacych lub zwigzanych z Programem oraz kazda
emls]a Obligacji uwzgledniajgc warunkl okreflone w
niniejsze] Uchwale. W szczegélnoscl, w odniesieniu
do dokumentéw oraz uméw dotyczacych lub
zwigzanych z Programem oraz katda emisja Obligacjl,
Spétka mote byt reprezentowana  przez
petnomocnikéw  fub  cztonkéw  zarzadu  lub
prokurentéw zgodnle z odpowlednim! zasadaml
reprezentacji (kaida taka osoba: "osoba
upowatniona") oraz katda taka osoba upowatniona

2|Page

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

Listing:

Generally, Bonds will be Introduced to trading in the
alternative trading system operated by Gietda
Papleréw Wartosclowych w Warszawie S.A.

Security interest:

Bonds will be issued as unsecured,

Interest rate:

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

Bonds terms and conditions:

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

§2

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

Hwasimwnt

verifiod by Lagnl Depariment
.‘—L——}. W



Uchwala Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w spréwie wyrazenia zgody na ustanowienle przez Echo Investment 5.A. programu emlsji
obligac)l na okaziclela 1 na ermnitowanie przez Echo Investment 5.A, poszczegdlnych serit obligac)t w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory oard of Echo Investment S.A. on approval of the establishment by Echo Investment S.A. of a bearer hond
Issue programme and the issuance by Echo Investment 5.4, of particular series of bonds under this programme

e - ot

e A AR S R i A S T e o

do reprezentowania Spotki w odniesieniu  do
dokumentéw lun uméw dotyczgeych lub zwlgzanych
z Programem lub dang emisjg Obligac]i moze okreslac
ich postanowienia oraz skiadat w nich jakiekolwiek
oswiadczenia.

§3

1. W razle rozbietnodcl pomigdzy polska | anglelska
wers|a jezykowa uchwaty, wigiqca bedzie wersja
polska.

2. Ninlejsza Uchwata wchodzi w Zycle 2 dniem
oddania ostatnlego glosu przez cztonka Rady
Nadzorcze] Spotkl zapewnlajgcego wymagana
wiekszosé gloséw za podjeclem tej Uchwaty.

Niniejsza Uchwata zostata podjgta w trybie pisemnym
zgodnie z § 16 ust. 3 Statutu Spdtki oraz § 20 Rozdziatu
IV Regulaminu Dziatalno$ci Rady Nadzorczej.

Podplsy na nastepnych stronach:

3|Page

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

§3

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

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

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

Signature pages follow:

ESHO

Voritad by Legp! Depatimant
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Uchwala Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w sprawie wyrazenla zgody na ustanowienie przez Echo Investment 5.4, programu emisji
obligac]l na okaziciela i na emitowanle przez Echorlnvestment 5.A. poszczegdlnych serii obligacji w ramach tego programu /

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

SIGNATURE PAGE:

Noah Steinberg

Przewodnlczacy Rady
Nadzorczej/ Chalrman of the
Supervisory Board

4|Page

podpis / signature

M, 2024y

‘data / date

RSHO

verilod by Legg! Deporimant
—L__ L]
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Uchwala Rady Nadzorcze] Echo Investment S.A. w sprawie wyraienia zgody na ustanowlenie przez Echo Investment S.A. programu em isji
obligacjl na okaziclela i na emitowante przez Echg Investment S.A. poszczegdinych serii obligacji w ramach tego pragramut !

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment 5.A. on approval of the establishment by Echo Investment S.A. of a bearer bond
issue programme and the Issuance by Echo Investment S.A. of particular serles of bends under this programme

SIGNATURE PAGE:

Tibor Veres

Wice-Przewodniczgcy Rady  podpls / signature data / date
Nadzorczej/Vice-Chalrman  of the

Supervisory Board

s1Page EGHO

Vorlfad by Legpl Depodimant
m
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Uchwala Rady Nadzorcze] Echo Investment S.A. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowlenle przez Echo lnvestment S.A. programu emsji
obligacji na okaziciela i na emltowanie przez Fché Investment 5.4, poszezegdlnych serii obligac)i w ramach tego programu /

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on approval of the establishment by Echo Investment S.A, of a bearer bond
Issue programme and the issuance by Echo Investment .4, of particular serles of bonds under this programme

SIGNATURE PAGE:

Peter Kocsis &—‘@‘b A. M4, doqav/

Cztonek  Rady  Nadzorczej/  podpls / signature data / date
Member of the Supervisory 2
Board
6|Page Eﬁ.ﬂg

Verifud Ly Legp! Deparimeni
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Uchwala Rady Nadzorczej Echo Investment S.A, w sprawie wyraienia zgody na ustan
obligacji na okazicela ina emitowanle przez Echo Investment S.A, poszczegdinych serll obligacjl w ra

Resolution of the Supervisory.Board of Echo Inv
Issue programme and the Issuance

estment S.A. on approval of the establishment by Echo Investm
by Echo Investment S.A. of particular series of bonds under this programme

owilenie przez Echo Investment S,A, programu emisji

mach tego programu /

ent 5.A. of a bearer bond

SIGNATURE PAGE:

Bence Sass

Cztonek  Rady  Nadzorczej/
Member of the Supervisory
Board

7|Page
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podpis / signature

T Aol

data _/Idate

pone

verided by Legpl Depatiment
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Uchwala Rady Nadzorcze] Echo Investment S.A. w spravie wyratenia zgody na ustanowlenie przez Echo Investment 5.A. programu ernisji
obligacji na okaziclela | na emitowanle przez Echo Investment S.A. poszczegdinych seril obligac)l w ramach tego programu /

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

SIGNATURE PAGE:

Margaret Dezse

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

8|Page E..?.!;".%

verifled by Lagp! Depociment
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Uchwalz Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w sprawie wyrazenia zgody na ust
obligacji na okaziciela i na emitowanle przez Echo Investment S.A. poszczeg

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on approval of the
Issue programme and the lssuance by Echo Investment S.A. of partic

anowienie przez Echo Investment 5.A. programu emis)l
Slnych serii obligacji w ramach tego programu /

establishment by Echo Investment 5.A. of a bearer bond
ular serles of honds under this programme

SIGNATURE PAGE:

Maciej Dyjas

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

9|Page
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a’atq / date
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Uchwata Rady Nadzorcze] Echo Investment S.A. w sprawie wyratenia zgody na ustanowienle przez Echo Investment 5.4, programu ernisfi
obligacjl na okaziciela i na emitowanie przez Echo Investment S.A. poszczegdlnych serii obligac)i w ramach tego programu /

Resclution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. an approval of the establishment by Echo Investment 5.A. of @ bearer bond
issue programme and the issuance by Echo Investment S.A. of particular series of bonds under this programime

SIGNATURE PAGE:

e

Nebil Senman /{ (f-? 9024\*’

el
1
Czonek  Rady  Nadzorcze)/ pohphy/!\sign ture data / date
l

Member of the Supervisory
Board

0|Page ﬁ%ﬂg

Vorlhed by Legol Deparimant
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Uchwata Rady Nadzorcze) Echo Investment 5.A. w sprawie wyralenia 2gody na ustanowlenie przez Echo Investment S.A. programu emisji
obligacji na okaziciela i na emitowanle przez kcho Investment 5.A. poszczegbinych seril obligacji w ramach tego programu /

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

Stawomir Jedrzejczyk f"; !\% &\%} -'A ] (12 (02 ?
N \

Czonek Rady  Nadzorczej/  podpis / signature data / date
Member of the Supervisory
Board
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UCHWALA
Zarzadu Echo Investment S.A.
z dnia 23 pazdziernika 2023 r.

w sprawie podwyzszenia maksymalnej kwoty
programu emisji obligacji na okaziciela

§1

Dziatajac na podstawie art. 368 § 1 ustawy z dnia 15
wrzesnia 2000 r. — Kodeks Spotek Handlowych, § 18 ust. 5
statutu Echo Investment S.A. ("Spotka™) oraz § Qust. 1i §
8 ust. 8. Regulaminu Pracy Zarzadu Spotki, Zarzad Spotki
postanawia o podwyzszeniu przez Spotke maksymalnej
kwoty programu emisji obligacji na okaziciela
ustanowionego uchwatg Zarzadu Spotki z dnia 25 listopada
2022 r. w sprawie ustanowienia przez Echo Investment S.A.
programu emisji obligacji na okaziciela i emitowanie przez
Echo Investment S.A. poszczegdlnych serii obligacji w
ramach tego programu ("Program™) z kwoty 500.000.000
PLN do 1.000.000.000 PLN lub rownowartos$ci tej kwoty w
innej walucie (Uchwala Programowa).

§2

Pozostale parametry Programu i zasady dokonywania
emisji obligacji w ramach tego programu, okre$lone w
Uchwale Programowej pozostaja bez zmian.

§3

Uchwata zostata podjeta w trybie obiegowym.

§4

1. W razie rozbiezno$ci pomiedzy polska i angielska wersja
jezykowa uchwaty, wigzaca bedzie wersja polska.

2. Niniejsza Uchwata wchodzi w zycie z dniem oddania
ostatniego glosu przez czlonka Zarzadu Spoétki
zapewniajagcego wymagalng wickszo§¢ gloséw za
podjeciem tej Uchwaty.

Podpisy na nastepnych stronach:

RESOLUTION
of the Management Board of Echo Investment S.A.
on 23 October 2023

on the increase of the maximum amount of the bearer
bond issue programme

§1

Acting based on Art. 368 § 1 of the Act dated September
15, 2000 — the Commercial Companies Code § 18.5 of the
Articles of Association of Echo Investment S.A. (the
"Company") and § 9.1 and § 8.8. of the Rules of Procedure
of the Company's Management Board, the Company's
Management Board has resolved for the Company to
increase the maximum amount of the bearer bond issue
programme established by Resolution of the Management
Board of the Company dated 25 November 2022 on the
establishment by Echo Investment S.A. of a bearer bond
issue programme and the issuance by Echo Investment S.A.
Of particular series of bonds under this programme (the
"Programme") from PLN 500,000,000 to PLN
1,000,000,000 or the equivalent of this amount in another
currency (“Programme Resolution”).

§2

The other parameters of the Programme and the rules for the
issue of bonds under this programme, as set out in the
Programme Resolution remain unchanged.

§3

The resolution was adopted by circulation.

§4

1. In the event of any discrepancy between the Polish and
English versions of the Resolution, the Polish version shall
prevail.

2. This Resolution shall take effect as of the date of the last
vote cast by a member of the Board of Directors of the
Company providing the requisite majority in favour of this
Resolution.

Signatures on the following pages:



Uchwala Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie podwyzZszenia maksymalnej kwoty programu emisji
obligacji na okaziciela

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the increase of maximum amount of the
bearer bond issue programme

Za podjeciem uchwaty/In favour of adopting the resolution:

Nicklas Lindberg

Prezes Zarzadu/President of the Management Board



Uchwala Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie podwyzZszenia maksymalnej kwoty programu emisji
obligacji na okaziciela

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the increase of maximum amount of the
bearer bond issue programme

Za podjeciem uchwaty/In favour of adopting the resolution:

Maciej Drozd

Wiceprezes Zarzadu/Vice-President of the Management Board



Uchwala Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie podwyzZszenia maksymalnej kwoty programu emisji
obligacji na okaziciela

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the increase of maximum amount of the
bearer bond issue programme

Za podjeciem uchwaty/In favour of adopting the resolution:

Artur Langner

Wiceprezes Zarzadu/Vice-President of the Management Board



Uchwala Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie podwyzZszenia maksymalnej kwoty programu emisji
obligacji na okaziciela

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the increase of maximum amount of the
bearer bond issue programme

Za podjeciem uchwaty/In favour of adopting the resolution:

Rafat Mazurczak

Cztonek Zarzadu/Member of the Management Board



Uchwala Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie podwyzZszenia maksymalnej kwoty programu emisji
obligacji na okaziciela

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the increase of maximum amount of the
bearer bond issue programme

Za podjeciem uchwaty/In favour of adopting the resolution:

Malgorzata Turek

Cztonek Zarzadu/Member of the Management Board



Uchwala Zarzadu Echo Investment S.A. w sprawie podwyzZszenia maksymalnej kwoty programu emisji
obligacji na okaziciela

Resolution of the Management Board of Echo Investment S.A. on the increase of maximum amount of the
bearer bond issue programme

Wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali poinformowani  All members of the Management Board were
o tresci uchwatly, a glos w trybie pisemnym za jej informed on the contents of the resolution, and the
podjeciem oddali cztonkowie Zarzadu w iloSci number of members of the Management Board cast
zapewniajacej wymagang wickszo$¢ glosow za their votes in writing in favour of adopting the
podjeciem uchwatly, wobec czego uchwata zostata resolution, in view of which the resolution has been
podjeta. adopted.



UCHWALA NR 4/10/2023
Rady Nadzorczej Echo Investment S.A.

w sprawie zatwierdzenia i wyraZenia zgody na
podwyiszenie maksymalnej kwoty programu emisji
obligacji na okaziciela

podjeta w trybie pisemnym

§1

Rada Nadzorcza Spolki, dzialajac na podstawie § 16 ust. 2
lit. c) Statutu Spdtki, niniejszym zatwierdza i wyraza zgode
na podwyzszenic maksymalnej kwoty programu emisji
obligacji na okaziciela ustanowionego uchwalg Zarzadu
Spotki z dnia 25 listopada 2022 r. w sprawie ustanowienia
przez Echo Investment S.A. programu emisji obligacji na
okaziciela i emitowanie przez Echo Investment S.A.
poszczegolinych serii obligac)i w ramach tego programu
("Program") z kwoty 500.000.000 PLN do kwoty
1.000.000.000 PLN lub rownowartosci tej kwoty w inngj
walucie (,Uchwala Programowa™),

§2

Rada Nadzorcza upowamia Zarzad do dokonania
wszelkich czynnosci prawnych lub czynnosci faktycznych,
jakie moga okazaé¢ sie konieczne lub wskazane w celu
wykonania Uchwaly Programowej.

§3

1. W razie rozbieznosci pomiedzy polska i angielskg wersja
Jezykowa Uchwaly, wigZaca bedzie wersja polska.

2. Ninigjsza Uchwala wchodzi w Zycie z dniem oddania
ostatniego glosu przez Czlonka Rady Nadzorczej Spétki
zapewniajgcego  wymagang  wickszos¢  glosdéw  za
podjgciem tej Uchwaly.

Ninigjsza Uchwala zostala pedieta w trybie pisemnym
zgodnie z § 16 ust. 3 Statutu Spdiki oraz § 20 Rozdzialu IV
Regulaminu Dzialalnosci Rady Nadzorezej.

Podpisy na nastgpnych stronach:

RESOLUTION NO. 4/10/2023
of the Supervisory Board of Echo Investment 8,A.

on authorisation and approval of the increase of the
maximum amount of the bearer bond issue programme

adopted by voting in writing
o

§1

The Company's Supervisory Board, acting on the basis of §
16 section 2 letier ¢} of the Company's Statute, hereby
authorises and grants its approval to increase by the
Company of the maximum amount of the programme
established by the resolution of the Company's Management
Board dated 25 November 2022 on the establishment by
Echo Investment S.A. of a bearer bond issue programme
and the issuance by Echo Investment S.A. Of particular
series of bonds under this programme (*the Programme”)
from PLN 500,000,000 to PLN 1,000,000,000 or the
equivalent of this amount in another currency
(“Programme Resolution™).

§2

The Supervisory Board authorizes the Management Board
of to-perform all legal and/or factual actions that may be
necessary or advisable to implement the Programme
Resolution.

§3

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

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

This resolution has been adopted in writing, as defined in §
16 section 3 of the Statue of the Company and § 20 of
Chapter IV of the Supervisory Board Rules.

Signature pages follow:
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Uchwata Rady Nadzorczej Echoe Investment S.A. w sprawie zatwierdzenia i wyrazenia zgody na
podwyzszenie maksymalnej kwoty programu emisji obligacji na ckaziciela

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the authorisation and approval of the
increase of the maximum amount of the bearer bond issue programme

SIGNATURE PAGE:

Noah Steinberg

podpis / signature data / date
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Uchwaia Rady Nadzerczej Echo Invesiment S.A. w sprawie zatwierdzenia i wyrazenia zgody na
podwyiszenie maksymalnej kwoty programu emisji obligacji na okaziciela

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the anthorisation and approval of the
increase of the maximum amount of the bearer bond issne programme

SIGNATURE PAGE:

Tibor Veres

podpis / signature data / date
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Uchwala Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w sprawie zatwierdzenia i wyrazenia zgody na
poedwyiszenie maksymalnej kwoty programu emisji obligacji na okaziciela

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the authorisation and approval of the
increase of the maximum amount of the bearer bond issue programme

SIGNATURE PAGE:

K
Peter Kocsis \’_MQ(/@ 2¢ l AO ( 101%

podpis / signature data / date
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Uchwala Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w sprawie zatwierdzenia | wyrazenia zgody na
podwyzszenie maksymalnej kwoty programu emisji obligacji na okaziciela

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment 8.A. on the authorisation and ap_pr%\val of the
increase of the maximum amount of the bearer bond issue programme :

SIGNATURE PAGE: )
A
Bence Sass \‘c mo ' 602 5
podpis / signature data / date
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Uchwala Rady Nadzorezej Echo Envestment S,A. w sprawie zatwierdzenia i wyrazenia zgody na
podwyiZszenie maksymalnej kwoty programu emisji obligacji na okaziciela

Resolution of the Supervisory Board of Echo investment 5.A. on the authorisation and approval of the
increase of the maximum amount of the bearer bond issue programme

SIGNATURE PAGE:
arjof oy ¥
Maciej Dyjas podpis / signature data / date
6[Page

.
inysatman

vonfad biyLagol bapasiy ant
T s W



Uchwala Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w sprawie zatwierdzenia i wyrazenia zgody na
podwyzszenie maksymalnej kwoty programu emisji obligacji na okaziciela

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment S.A. on the authorisation and approval of the
increase of the maximum amount of the bearer bond issue programme

SIGNATURE PAGE:
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Nebil Senman
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Uchwala Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w sprawie zatwierdzenia i wyraZenia zgody na
podwyzszenie maksymalnej kwoty programu emisji obligacji na okaziciela

Resolution of the Supervisory Board of Echo Investment $.A, on the anthorisation and approval of the
increase of the maximum amount of the bearer bond issue programme ‘

SIGNATURE PAGE:

Margaret Dezse podpis / signature data / date
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Uchwala Rady Nadzorczej Echo Investment S.A. w sprawie zatwierdzenia i wyraienia zgody na
podwyzZszenie maksymalnej kwoty programu emisji obligacji na okaziciela

Resolution of the Supervisory Board of Eche Investment S.A. on the authorisation and approval of the
increase of the maximum amount of the bearer bond issue programme

SIGNATURE PAGE:

{0y v

Stawomir Jedrzejczyk L\d’ 5'2"""’\;“7'\ o (Ac [ CodD
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podpis / signature data / date
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UCHWALA ZARZADU
ECHO INVESTMENT S.A.
Z DNIA 25 pazdziernika 2023 R.

w sprawie emisji obligacji serii 31/2023

Na podstawie umowy zawartej w dniu 25 listopada 2022 r. (zmienionej aneksem nr 1 z dnia 21 grudnia 2022 r. i
aneksem nr 2 z dnia 25 pazdziernika 2023 r.) pomiedzy IPOPEMA SECURITIES S.A. z siedzibg w Warszawie
(,IPOPEMA”) dziatajgcym m.in. w charakterze dealera oraz Echo Investment Spétka Akcyjna
z siedzibg w Kielcach ("Spétka") jako emitentem, oraz uchwat Zarzadu Spétki z dnia 25 listopada 2022 r. i uchwaty
Zarzadu Spotki z dnia 23 pazdziernika 2023 ustanowiony zostat program emisji obligacji Spotki do kwoty
1.000.000.000 PLN (stownie: jeden miliard ztotych) lub rownowartosci tej kwoty w innej walucie ("Program
Emisji").

W ramach Programu Emisji Spétka zamierza wyemitowac do 43.000 sztuk obligacji serii 31/2023, o wartos$ci 1.000
EUR kazda i tgcznej wartosci nominalnej do 43.000.000 EUR ("Obligacje").

§1

Zarzad Spotki dziatajgc na podstawie art. 371 § 1 i 2 Kodeksu spotek handlowych i w ramach upowaznienia
zawartego w uchwatach Rady Nadzorczej Spétki podjetych w trybie pisemnym zgodnie z § 16 ust. 2 Statutu Spotki
z mocg obowigzujgca od dnia 1 grudnia 2022 r. i z dnia 25 pazdziernika 2023 r. do zaciggniecia przez Spétke
nowych zobowigzan w ramach wielokrotnych emisji obligacji do facznej wartosci nominalnej wyemitowanych i
niewykupionych obligacji w wysokosci 1.000.000.000 PLN lub réwnowartosci tej kwoty w innej walucie w ramach
Programu Emisji postanawia wyemitowac Obligacje na nastepujgcych warunkach:

. wartos¢ nominalna jednej Obligacji: 1.000 EUR (stownie: jeden tysigc euro);

. wartos¢ emisyjna jednej Obligacji: 1.000 EUR (stownie: jeden tysigc euro)

° maksymalna liczba Obligacji proponowanych do nabycia w serii: 43.000 (stownie: czterdziesci trzy
tysigce) sztuk;

. maksymalna tgczna wartos¢ nominalna Obligacji: 43.000.000,00 EUR (stownie: czterdziesci trzy miliony
euro);

. oprocentowanie Obligacji: state w wysokosci 7,4 % w skali roku;

o dzien emisji Obligacji: 27 pazdziernika 2023 r.;

e  termin zapadalnosci Obligacji: 27 pazdziernika 2028 r.;

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

e  ewidencja i depozyt Obligacji: zapisanie Obligacji w dniu emisji w ewidencji prowadzonej przez IPOPEMA
SECURITIES S.A jako agenta emisji na podstawie umowy o wykonywanie funkcji agenta emisji z dnia 25
listopada 2022 roku zmienionej aneksem nr 1 z dnia 25 pazdziernika 2025 r. oraz nastepnie Obligacje
zostang zarejestrowane po dniu emisji przez agenta emisji w depozycie prowadzonym przez Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.;

. notowanie Obligacji: wprowadzenie Obligacji po dniu emisji do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu prowadzonym przez Gietde Papierow WartosSciowych w Warszawie S.A.

i w tym celu zatwierdza Warunki Emisji Obligacji serii 31/2023.
§2

Uchwata wchodzi w zycie z chwilg jej podjecia.

Podpisy Cztonkdéw Zarzadu Spotki:



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 25 pazdziernika 2025 r. w sprawie emisji Obligacji w ramach Programu Emisji
obligacji z IPOPEMA do kwoty 1.000.000.000 PLN lub rownowarto$ci tej kwoty w innej walucie

Nicklas  Lindberg—  Prezes
Zarzadu/President of  the

Management Board
podpis / signature



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 25 pazdziernika 2025 r. w sprawie emisji Obligacji w ramach Programu Emisji
obligacji z IPOPEMA do kwoty 1.000.000.000 PLN lub rownowarto$ci tej kwoty w innej walucie

Maciej Drozd— Wiceprezes

Zarzadu/Vice - President of the

Management Board
podpis / signature



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 25 pazdziernika 2025 r. w sprawie emisji Obligacji w ramach Programu Emisji
obligacji z IPOPEMA do kwoty 1.000.000.000 PLN lub rownowarto$ci tej kwoty w innej walucie

Artur Langner — Wiceprezes
Zarzadu/Vice - President of the

Management Board
podpis / signature



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 25 pazdziernika 2025 r. w sprawie emisji Obligacji w ramach Programu Emisji
obligacji z IPOPEMA do kwoty 1.000.000.000 PLN lub rownowarto$ci tej kwoty w innej walucie

Rafal Mazurczak— Czlonek
Zarzadu/Member of  the

Management Board
podpis / signature



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 25 pazdziernika 2025 r. w sprawie emisji Obligacji w ramach Programu Emisji
obligacji z IPOPEMA do kwoty 1.000.000.000 PLN lub rownowarto$ci tej kwoty w innej walucie

Matgorzata Turek — Czlonek
Zarzadu/Member of the

Management Board
podpis / signature



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 25 pazdziernika 2025 r. w sprawie emisji Obligacji w ramach Programu Emisji
obligacji z IPOPEMA do kwoty 1.000.000.000 PLN lub rownowarto$ci tej kwoty w innej walucie

Zatacznik do uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 25 pazdziernika 2023 r. — WARUNKI EMISJI OBLIGACII SERII 31/2023



UCHWALA ZARZADU
ECHO INVESTMENT S.A.
Z DNIA 27 PAZDZIERNIKA 2023 R.

w sprawie przydziatu obligacji serii 31/2023

§1
Niniejsza uchwata zostata podjeta w zwigzku z emisjg przez Echo Investment S.A. z siedziba w Kielcach ("Emitent")
43.000 sztuk (stownie: czterdziestu trzech tysiecy sztuk) niezabezpieczonych obligacji zwyktych na okaziciela serii
31/2023 o jednostkowej wartosci nominalnej wynoszacej 1.000,00 EUR (stownie: jeden tysigc euro) kazda oraz
tacznej wartosci nominalnej wynoszacej 43.000.000,00 EUR (stownie: czterdziesci trzy miliony euro)
("Obligacje").

§2
Dziatajac zgodnie z uchwatg Zarzadu Emitenta z dnia 25 pazdziernika 2023 roku w sprawie emisji Obligacji oraz
w zwigzku z otrzymaniem przez Emitenta potwierdzenia przyjecia propozycji nabycia Obligacji, Zarzagd Emitenta

niniejszym dokonuje przydziatu Obligacji inwestorom wskazanym w liscie przydziatu stanowigce] zatgcznik do
niniejszej uchwaty ("Inwestorzy").

§3

Uchwata wchodzi w zycie z chwilg jej podjecia.

Podpisy Cztonkdéw Zarzadu Spofki:



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 27 pazdziernika 2023 r. w sprawie przydziatu Obligacji zwyktych
na okaziciela serii 31/2023

Nicklas  Lindberg—  Prezes
Zarzadu/President of  the

Management Board
podpis / signature



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 27 pazdziernika 2023 r. w sprawie przydziatu Obligacji zwyktych
na okaziciela serii 31/2023

Maciej Drozd— Wiceprezes

Zarzadu/Vice - President of the

Management Board
podpis / signature



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 27 pazdziernika 2023 r. w sprawie przydziatu Obligacji zwyktych
na okaziciela serii 31/2023

Artur Langner — Wiceprezes
Zarzadu/Vice - President of the

Management Board
podpis / signature



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 27 pazdziernika 2023 r. w sprawie przydziatu Obligacji zwyktych
na okaziciela serii 31/2023

Rafal Mazurczak— Czlonek
Zarzadu/Member of  the

Management Board
podpis / signature



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 27 pazdziernika 2023 r. w sprawie przydziatu Obligacji zwyktych
na okaziciela serii 31/2023

Matgorzata Turek — Czlonek
Zarzadu/Member of  the

Management Board

podpis / signature



Uchwata Zarzadu Echo Investment SA z dnia 27 pazdziernika 2023 r. w sprawie przydziatu Obligacji zwyktych
na okaziciela serii 31/2023

ZALACZNIK DO UCHWALY ZARZADU W SPRAWIE PRZYDZIALU OBLIGACJI SERII 31/2023
(DATA EMISJI 27.10.2023)




ZALACZNIK 4
WARUNKI EMISJI OBLIGACJI SERII 31/2023 WRAZ Z. ZALACZNIKAMI

10273407048-v2 48 60-41041150



WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

Niniejszy dokument okresla warunki emisji obligacji serii wskazanej w punkcie 1 Suplementu
Emisyjnego (jak zdefiniowano ponizej) ("Warunki Emisji"), emitowanych przez spotke
ECHO INVESTMENT S.A. z siedzibg w Kielcach, przy al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce,
wpisang do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy w Kielcach X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000007025, NIP 657-023-09-12, o oplaconym w caloéci kapitale zaktadowym
20.634.529,10 PLN (stownie: dwadziescia milionow szeséset trzydziesci cztery tysigee pigéset
dwadziescia dziewieé i dziesie¢ groszy zlotych), posiadajacego Strong Internetowg Emitenta
("Emitent").

Emisja Obligacji zostala zorganizowana w ramach programu emisji obligacji Emitenta,
zgodnie z ktérym Emitent moze dokonywa¢ wielokrotnych emisji obligacji do tacznej wartosci
nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji w wysokosci 1.000.000.000 PLN
(stownie: miliard ztotych) lub rownowartosci tej kwoty w innej walucie ("Program Emisji”).

Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie: (i) art. 33 pkt 1) ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach (tekst jednolity: Dz. U. z 2022, poz. 2244, z pdzniejszymi zmianami)
("Ustawa o Obligacjach"), (ii) art. 1 ust. 4 lit. (a) Rozporzadzenia Prospektowego, (iii)
uchwaty zarzadu Emitenta z dnia z dnia 25 listopada 2022 r., 23 pazdziernika 2023 r. oraz 25
pazdziernika 2023 r. oraz (iv) uchwat rady nadzorczej Emitenta z dnia z dnia 1 grudnia 2022
r. oraz 25 pazdziernika 2023 r.

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

1. DEFINICJE I INTERPRETACJA
1.1 Definicje
W niniejszych Warunkach Emisji, ponizsze terminy bedg miaty nastgpujace znaczenie:

"Agent Emisji" oznacza agenta emisji w rozumieniu art. 7a ust. 1 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi, ktorego funkcje petni podmiot wskazany w punkeie 11
Suplementu Emisyjnego;

"Agent Dokumentacyjny" oznacza podmiot wskazany w punkcie 9 Suplementu
Emisyjnego;

"Agent Kalkulacyjny" oznacza [POPEMA;

"ASO" oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez Gielde Papierow
Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie lub jej nastgpce prawnego;

"Calkowite zadluzenie netto Emitenta /lacznej skorygowanej wartosci aktywow"
ma znaczenie nadane w punkcie 9.3 (Definicje);

"Certyfikat Rezydencji" oznacza certyfikat rezydencji, o ktorym mowa w art. 26 ust.
| ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od oséb prawnych (tekst
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jednolity: Dz. U. z 2022 r., poz. 2587, z pdzniejszymi zmianami) lub art. 29 ust. 2
ustawy z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od o0séb fizycznych (tekst
jednolity: Dz. U. z 2022 r., poz. 2647, z pdzniejszymi zmianami);

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

"Dzien Platno$ci Odsetek" oznacza kazdy dzien oznaczony w punkcie 8 Suplementu
Emisyjnego;

"Dziefi Robocezy" oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo
wolny od pracy, w ktorym Agent Emisji prowadzi dzialalno$¢ w sposob umozliwiajgcy
wykonanie czynnosci okre§lonych w Warunkach Emisji, a od dnia rejestracji Obligacji
w KDPW, lub dzien okreslony przez KDPW jako dziefi roboczy;

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

"Dzien Wezesniejszego Wykupu" oznacza dzien, w ktorym Obligacje stana sig
wymagalne przed Dniem Wykupu, zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji;

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

"Ewidencja" oznacza ewidencj¢ 0oséb uprawnionych z Obligacji prowadzong przez
Agenta Emisji, stosownie do tresci art. 7a ust. 4 pkt 4 Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi;

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

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

"KDPW" oznacza Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A. z siedzibg w
Warszawie;

"Kwota do Zaplaty" oznacza wyrazong w EUR kwote rdéwng lgcznej wartosci
$wiadczen pienigznych z Obligacji, tj. odpowiednio Kwoty Odsetek lub wartos¢
nominalna, platng w Dniu Platnosci Odsetek lub Dniu Wykupu lub Dniu
Wezesniejszego Wykupu, ktérg Emitent zobowigzany jest zaplaci¢ Obligatariuszowi;

"Kwota Odsetek" oznacza wyrazong w EUR kwotg z tytutu oprocentowania Obligacji,

ktora Emitent zobowigzany jest zaplaci¢ Obligatariuszowi, zgodnie z Warunkami
Emisji;
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"Materialy Przechowywane" oznacza dokumenty, informacje i komunikaty
publikowane w wykonaniu Ustawy o Obligacjach na Stronie Internetowej Emitenta w
zwigzku z Obligacjami;

"Nalezno§¢ Glowna' oznacza w odniesieniu do jednej Obligacji kwote odpowiadajacy
jej wartosci nominalnej;

"Obligacje" oznaczajg obligacje emitowane na podstawie Warunkéw Emisji;

"Obligatariusz" oznacza osobe lub podmiot wpisany do Ewidencji jako uprawniony
do otrzymania $wiadczen z Obligacji, za$ po dokonaniu rejestracji Obligacji w KDPW
— oznacza posiadacza Rachunku Papierow Wartosciowych, na ktérym zapisane sg
Obligacje lub osobg wskazang podmiotowi prowadzacemu Rachunek Zbiorczy przez
posiadacza tego rachunku jako osobg uprawniong z Obligacji zapisanych na takim
rachunku;

"Okres Odsetkowy" oznacza okres rozpoczynajacy si¢ w Dniu Platnosci Odsetek
(wlaczajgce ten dzien) i konczacy sie w nastepnym Dniu Platnodci Odsetek (wylaczajac
ten dzien), z tym ze pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczynacé si¢ bgdzie w Dniu Emisji
(wlgczajac ten dzien), a ostatni Okres Odsetkowy konczy¢ si¢ bedzie w Dniu Wykupu
(wylaczajgc ten dzien), z zastrzezeniem, ze Okres Odsetkowy moze mie¢ inng dugos¢
ze wzgledu na wezesniejszy wykup Obligacji realizowany zgodnie z postanowieniami
Warunkéw Emisji;

"Podatek Dochodowy" oznacza (i) podatek dochodowy od oséb prawnych w
rozumieniu ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od oséb
prawnych (tekst jednolity: Dz. U. z 2022 r., poz. 2587, z pdzniejszymi zmianami) lub
innego aktu prawnego, ktory te ustawe zastapi, oraz odpowiednio (ii) podatek
dochodowy od o0séb fizycznych w rozumieniu ustawy z dnia 26 lipca 1991 roku o
podatku dochodowym od 0s6b fizycznych (tekst jednolity: Dz. U. z 2022 1., poz. 2647,
z pozniejszymi zmianami) lub innego aktu prawnego, ktory te ustawe zastgpi;

"Podmiot Prowadzgcy Rachunek" oznacza podmiot prowadzacy Rachunek Papierow
Warto$ciowych lub Rachunek Zbiorczy, na ktérym zarejestrowane sa Obligacje;

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

"Posiadacz" oznacza Obligatariusza,

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

"Po$wiadczenie Zgodno$ci" ma znaczenie nadane w punkcie 9.3 (Definicje);

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

"Przypadek Naruszenia" oznacza dowolne ze zdarzen stanowigcych Podstawg

Skorzystania z Opcji Wecezesniejszego Wykupu lub Przypadek Niewypelnienia
Zobowigzania,

10271475684-v1 o 60-41041150



"Przypadek Niewypelnienia Zobowigzania" oznacza kazde ze zdarzen wskazanych
w punkcie 7 (Przypadek Niewypetnienia Zobowigzania),

"Rachunek Papieréw Warto$ciowych" oznacza rachunek papieréw wartosciowych w
rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi;

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

"Regulacje KDPW" oznaczajg obowigzujace regulaminy, uchwaty, procedury i innego
rodzaju regulacje przyjete przez KDPW, okreslajace sposob prowadzenia przez KDPW
systemu depozytowego, w szczegdlnosci Regulamin Krajowego Depozytu Papierow
Warto$ciowych i Szczegdlowe zasady dzialania Krajowego Depozytu Papierdéw
Wartosciowych;

"Rozporzadzenie Prospektowe" oznacza rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 roku w sprawie prospektu, ktory ma by¢
publikowany w zwigzku 2z ofertg publiczng papierdw warto$ciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71/WE;

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

"Stopa Procentowa" oznacza stala stopg procentowg obliczang zgodnie z
postanowieniami punktu 4.4 (Wysokos¢ stalej Stopy Procentowej), wedlug ktorej
naliczana bgdzie Kwota Odsetek za wszystkie Okresy Odsetkowe;

"Strona Internetowa Emitenta" oznacza strong internetowg Emitenta znajdujacg sig
pod adresem: https://www.echo.com.pl/.

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

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

"Uprawnieni Obligatariusze" ma znaczenie nadane w punkcie 11.2.1;

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

"Zawiadomienie o WczeSniejszym Wykupie" oznacza zawiadomienie o
wezesniejszym wykupie Obligacji posiadanych przez Obligatariusza w zwigzku z
wystgpieniem Podstawy Skorzystania z Opcji Wcezesniejszego Wykupu, zlozone
Emitentowi przez Obligatariusza zgodnie z punktem 6.4.1;
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2.1

2.2

23

24

3.

3

3.3

3.4

3.5

"Zgromadzenie Obligatariuszy" oznacza reprezentacj¢ ogétu Obligatariuszy
uprawnionych z Obligacji niniejszej Serii, przeprowadzone zgodnie z zasadami
zawartymi w Warunkach Emisji i Ustawie o Obligacjach;

"Zobowigzania Finansowe" oznaczajg zobowigzanie Emitenta wobec instytucji
finansowych finansujgcych Emitenta z tytutu zaciagnigtych kredytdw i pozyczek, oraz
z tytutu leasingu i factoringu, jak réwniez zobowiazania Emitenta z tytutu obligacji,
weksli i innych dluznych papieréw wartosciowych bez wzgledu na osobg wierzyciela;

"Zadanie Zwolania ZO" ma znaczenie nadane w punkcie 11.2.2.

STATUS PRAWNY OBLIGACJI

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

Emitent zobowigzuje sig, nieodwolalnie i bezwarunkowo, do spelnienia na rzecz
Obligatariuszy $wiadczenia pienigznego polegajacego na zaplacie Kwoty do Zaplaty,
w sposob i terminach okreslonych w Warunkach Emisji.

Zobowigzania z Obligacji stanowi¢ bgda nieodwolalne, niepodporzadkowane,
niezabezpieczone i bezwarunkowe zobowigzania Emitenta, sa one réwne i bez
pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem wyjatkow
wynikajacych z bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa polskiego) sa rowne
wzgledem wszystkich pozostalych obecnych lub przysztych niezabezpieczonych i
niepodporzgdkowanych zobowigzan Emitenta, oraz podlegaja zaspokojeniu w takich
samych proporcjach, jak te zobowiazania.

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

OPIS OBLIGACJI

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

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

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

Obligacje emitowane sg w Dniu Emisji i podlegajg wykupowi w Dniu Wykupu lub
Dniu Wezesniejszego Wykupu.

Obligacje nie sg zabezpieczone.
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3.6

4.1

4.2

4.3

Formularz Przyjecia moze zostaé zlozony w postaci elektronicznej, w tym w formie
elektroniczne;j (tj. postaci elektronicznej opatrzonej kwalifikowanym podpisem
elektronicznym.

OPROCENTOWANIE
Platnos$é Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od Dnia Emisji (wliczajac ten dziefi) do Dnia Wykupu (nie
wliczajge tego dnia). W kazdym Dniu Platnoéci Odsetek Emitent zobowigzany jest
dokona¢ na rzecz kazdego podmiotu bedgcego w Dniu  Ustalenia Prawa
Obligatariuszem, ptatnosci Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie z punktem 4
(Oprocentowanie). Kwoty Odsetek za poszczegdlne Okresy Odsetkowe bedg platne z
dotu. Jezeli jednak Dzien Pfatnosci Odsetek przypadnie na dzien niebedgcy Dniem
Roboczym, zaplata Kwoty Odsetek nastapi w pierwszym Dniu Roboczym
przypadajgcym po takim Dniu Platnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek za
opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych platnosci. O ile bedzie to miato
zastosowanie, w przypadku Obligacji zapisanych w Ewidencji, platno$é¢ Kwoty
Odsetek dokonywana bedzie za posrednictwem Agenta Emisji, zgodnie =z
odpowiednimi przepisami prawa, w tym dotyczacymi Podatku Dochodowego. Po dniu
rejestracji Obligacji w KDPW Platnos¢ Kwoty Odsetek dokonywana bedzie za
posrednictwem KDPW zgodnie z obowigzujgcymi przepisami z uwzglednieniem
Regulacji KDPW.

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

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

Obliczenie Kwoty Odsetek
W Dniu Roboczym nastgpujacym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej Agent
Kalkulacyjny obliczy Kwotg Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji
wedlug nastepujacej formutly:
KO = SP x WN x LD/365
gdzie:
KO  oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy;
SpP oznacza stop¢ procentowg wskazang w punkcie 4.4;

WN  oznacza Naleznos¢ Gtéwnag kazdej Obligacji;

LD  oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym,
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po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym pét i wigcej
grosza bedzie zaokraglone w gore).

4.4 Wysokos¢ stalej Stopy Procentowej

Obligacje sa oprocentowane wedlug stalej Stopy Procentowej wynoszacej 7,40% w
skali roku.

4.5 Zawiadomienie o Kwocie Odsetek

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

5. WYKUP OBLIGACJI

3.1 Dzien Wykupu Obligacji

5.1.1

Obligacje podlega¢ bedg jednorazowemu wykupowi wedlug wartosci
nominalnej w Dniu Wykupu lub w Dniu Wezesniejszego Wykupu.

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegajg natychmiastowemu
wykupowi z dniem otwarcia likwidacji.  Obligacje  podlegajg
natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewidujg $wiadczenia
pienigzne takze w przypadku polaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego
podziatu lub przeksztalcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktory wstapit w
obowigzki Emitenta z tytulu Obligacji, zgodnie z Ustawa o Obligacjach nie
posiada uprawnien do ich emitowania. Emitent jest zobowigzany zaptaci¢ w
tym dniu Nalezno$¢ Gléwna wraz z Kwota Odsetek narostych za czas od dnia
rozpoczecia Okresu Odsetkowego, w ktorym nastgpito odpowiednio otwarcie
likwidacji, polgczenie, podziat lub przeksztalcenie do dnia odpowiednio
otwarcia likwidacji, potgczenia, podziatu lub przeksztatcenia.

52 Wyplata Kwoty do Zaplaty

5.2.1

5.2:2
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Wszelkie platnosei z tytutu Obligacji beda dokonywane bez potracen z tytutu
roszczen wzajemnych (chyba ze takie potracenia byly wymagane zgodnie z
prawem) oraz beda dokonywane z uwzglednieniem przepisow prawa
obowigzujacego w dniu dokonania platnosci.

O ile bedzie to mialo zastosowanie, w przypadku Obligacji zapisanych w
Ewidencji, pfatnosci z tytutu Obligacji dokonywane beda za posrednictwem
Agenta Emisji, zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa, w tym dotyczacymi
Podatku Dochodowego. Po dniu rejestracji Obligacji w KDPW Platnosci z
tytutlu Obligacji dokonywane beda za po$rednictwem KDPW i wiasciwego
Podmiotu Prowadzacego Rachunek na podstawie i zgodnie z odpowiednimi
Regulacjami KDPW i regulaminami danego Podmiotu Prowadzacego
Rachunek.
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523

5.2.4

5.2.5

5.2.6

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

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

Swiadczenia z tytulu wykupu obligacji sa spelniane poczawszy od obligacji o
najwczesniejszym terminie wykupu, a w przypadku spelnienia tych $wiadczen
w czg$ci — w rownych kwotach z tytutlu kazdej obligacji tej samej serii
wyemitowanych przez Emitenta.

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

53  Opodatkowanie

5.3.1

5.32

533

534

Wszelkie platnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane z uwzglednieniem
potracen lub pobran z tytulu podatkdéw, oplat lub innych naleznosci
publicznoprawnych jesli wynikaja one z mocy przepisow wydanych w
Rzeczpospolitej Polskiej w odniesieniu do Obligacji.

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

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

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

54 QOdsetki za opéznienie

W przypadku opdznienia w zaplacie Naleznosci Gléwnej kazdy Obligatariusz begdzie
uprawniony do zadania od Emitenta za kazdy dzien opdznienia az do dnia faktycznej
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3.8

5.6

zaplaty (ale bez tego dnia), odsetek ustawowych za opoznienie, liczonych od
Naleznosci Glowne;j.

Wezesniejszy wykup Obligacji
5.5.1  Woezesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta

Emitent moze dokona¢ wezesniejszego wykupu wszystkich Obligacji. W takim
przypadku Emitent zawiadomi Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie
Obligacji z wyprzedzeniem, co najmniej 30 dni przed Dniem Wcze$niejszego
Wykupu. Wcezesniejszy wykup Obligacji moze nastapi¢ w dowolnym dniu
wskazanym w punkcie 12 Suplementu Emisyjnego. W Dniu Wczesniejszego
Wykupu, Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwote rowna sumie] Naleznosci
Gléwne] oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczgcia Okresu
Odsetkowego (wlacznie) do dnia wezesniejszego wykupu (bez tego dnia).

552  Woezesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Obligatariuszy

Jezeli wspolczynnik Catkowitego zadluzenia netto Emitenta / lacznej
skorygowanej wartosci aktywow bedzie wyzszy lub rowny 65% (szescdziesiat
pie¢ procent), kazdy z Obligatariuszy bedzie uprawniony do zlozenia
Emitentowi zadania wykupu posiadanych przez tego Obligatariusza Obligacji.
Obligatariusz bedzie uprawniony do zlozenia zgdania w terminie 3 (trzech)
miesigcy od dnia publikacji przez Emitenta Poswiadczenia Zgodnosci
potwierdzajacego, iz wspotczynnik Catkowitego zadluzenia netto Emitenta /
facznej skorygowanej wartosci aktywow jest wyzszy lub réowny 65%
(szescdziesiat pig¢ procent). W dniu wezesniejszego wykupu Obligacji, ktory
nastgpi nie pozniej niz 10 (dziesi¢¢) Dni Roboczych po ztozeniu zadania przez
Obligatariusza, Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwote réwng sumie
Naleznosci Glownej oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczgcia
Okresu Odsetkowego (wlacznie) do dnia wezesniejszego wykupu (bez tego
dnia). W przypadku gdy wspoétczynnik Catkowitego zadtuzenia netto Emitenta
/ tacznej skorygowanej wartosci aktywdw bedzie wyzszy lub réwny 65%
(szescdziesigt pig¢ procent), Emitent opublikuje raport biezacy zawierajacy
informacj¢ o powyzszym.

Rolowanie Obligacji

Naleznos¢ Glowna z tytutu Obligacji, ktorych wykup przypada w dniu emisji nowej
serii obligacji emitowanych przez Emitenta w ramach Programu Emisji ("Nowe
Obligacje"), na zadanie Obligatariusza, ktory zamierza objg¢ Nowe Obligacje
("Obligatariusz Rolujgey") moze zosta¢ zaplacona przez Emitenta w drodze
potracenia z wierzytelnos$cig Emitenta w stosunku do Obligatariusza Rolujacego z
tytulu ceny emisyjnej Nowych Obligacji, ktore zamierza naby¢ Obligatariusz Rolujacy,
z zastrzezeniem, ze potrgcane kwoty beda kwotami netto, a w przypadku Obligacji
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6.1

6.2

6.3

6.4

zarejestrowanych w KDPW, czynno$¢ zostanie przeprowadzona zgodnie z regulacjami
KDPW.

WCZESNIEJSZY WYKUP

Obligatariusz ma prawo zgda¢ wezesniejszego wykupu posiadanych przez niego
Obligacji:

6.1.1  w przypadku wystapienia Przypadku Niewypelnienia Zobowigzania; lub

6.12 w przypadku wystapienia Podstawy Skorzystania z Opcji Wezesniejszego
Wykupu oraz podjecia odpowiedniej Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy
wyrazajacej zgodg na wezesdniejszy wykup Obligacji ("Opcja WezeSniejszego
Wykupu").

Zlozenie Zadania Wczesniejszego Wykupu w trybie okreslonym w punkcie 6.3 lub
Zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie w trybie okreslonym w punkcie 6.4
powoduje, ze Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza stajg si¢ wymagalne i
platne w Dniu Wezeéniejszego Wykupu, w zwigzku z czym Naleznosé¢ Giowna takich
Obligacji powigkszona o Kwotg Odsetek narosty od rozpoczgcia danego Okresu
Odsetkowego do Dnia Wczesniejszego Wykupu (z wylaczeniem tego dnia) bedzie
platna na rzecz takiego Obligatariusza w Dniu Wczeéniejszego Wykupu bez
dodatkowych dzialan lub formalnosci.

Wezesniejszy wykup Obligacji w  przypadku wystapienia Przypadku
Niewypelnienia Zobowigzania

W przypadku wystapienia Przypadku Niewypelnienia Zobowigzania, kazdy
Obligatariusz moze dorgczy¢ Emitentowi, pisemne zadanie wczesniejszego wykupu
("Zadanie Wezesniejszego Wykupu"), w ktérym okreéli Dzien Wezesniejszego
Wykupu. Dla skutecznego dorgezenia powyzszego zadania Obligatariusz powinien:

6.3.1  wskaza¢ podstawg zadania wezesniejszego wykupu w Zadaniu Wezedniejszego
Wykupu;

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

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

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

6.4.1 W przypadku wystapienia Podstawy Skorzystania z Opcji Wczeséniejszego
Wykupu, Uprawnieni Obligatariusze moga zazada¢ zwolania Zgromadzenia
Obligatariuszy celem podjgcia uchwaly o wlasciwych $rodkach ochrony praw
Obligatariuszy. Nastgpnie, jezeli zwolane Zgromadzenie Obligatariuszy
podejmie odpowiednia uchwalg wyrazajaca zgode na wezesniejszy wykup
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6.4.2

6.4.3

6.4.4

6.4.5

10271475684-v1

Obligacji, Emitent w najkrétszym mozliwym czasie, lecz nie pdzniej niz w
terminie 7 dni od daty zamknigcia obrad Zgromadzenia Obligatariuszy
zawiadomi Obligatariuszy (zgodnie z punktem 13.2 (Zawiadomienia)) o:

(a) tresci takiej Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy; oraz
(b) terminie na ztozenie Zawiadomien o Weczesniejszym Wykupie.

Termin na zlozenie przez Obligatariuszy Zawiadomienia o Wczesniejszym
Wykupie, begdzie wynosit 5 (pie¢) Dni Roboczych od dnia zawiadomienia
Obligatariuszy o terminie na zlozenie Zawiadomienia o Wczesniejszym
Wykupie, o ktérym mowa w punkcie 6.4.1 ("Termin Zawiadomienia").

Przed uplywem Terminu Zawiadomienia kazdy Obligatariusz moze dorgczy¢
Emitentowi pisemne Zawiadomienie o Wczeéniejszym Wykupie. Dla
skutecznego dorgczenia powyzszego zawiadomienia Obligatariusz powinien:

(a) wskazaé podstawe prawna powolujgc si¢ na odpowiedniag Uchwale
Zgromadzenia Obligatariuszy wyrazajgca zgode na skorzystanie przez
Obligatariuszy z Opcji Wezesniejszego Wykupu lub zalgczajac jej
kopig;

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

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

Dniem Weczesniejszego Wykupu Obligacji bedacych w  posiadaniu
Obligatariuszy, ktérzy zlozyli Zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie
bedzie 6 (szosty) Dzien Roboczy przypadajacy po uplywie Terminu
Zawiadomienia, przy czym w przypadku otrzymania Zawiadomien o
Wezesniejszym Wykupie od wszystkich Obligatariuszy przed uplywem
Terminu Zawiadomienia, Dniem Wczesniejszego Wykupu Obligacji bgdzie 6
Dzien Roboczy przypadajacy po dniu, w ktorym wszyscy Obligatariusze ztozyli
Zawiadomienia o0 Wczesniejszym Wykupie Obligacji, z zastrzezeniem regulacji
KDPW majgcych zastosowanie do takiej sytuacji.

W przypadku nieskorzystania przez Obligatariusza z Opcji Wezesniejszego
Wykupu przed uplywem Terminu Zawiadomienia, prawo do skorzystania z
Opcji Wczesniejszego Wykupu w zwigzku z wystgpieniem konkretnego
zdarzenia stanowigcego Podstawe Skorzystania z Opcji Wcezesniejszego
Wykupu wygasa. W przypadku wystgpienia kolejnego zdarzenia stanowiacego
Podstawe Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu, terminy na dokonanie
czynno$ci przewidzianych w punkcie 6.4, biegng od dnia podjecia nowej
Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy.
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7 PRZYPADEK NIEWYPELNIENIA ZOBOWIAZANIA

7.l Brak zaplaty

7.1.1

Emitent jest w zwloce z wykonaniem w terminie, w catosci lub w czedcei,
zobowigzan pieni¢znych wynikajacych z Obligacji lub nastgpito niezawinione
przez Emitenta opoznienie w wykonaniu zobowigzan pieni¢znych
wynikajacych z Obligacji nie krotsze niz trzy dni.

Emitent nie dokonal w terminie jakichkolwiek platnosci z tytutu Zobowigzan
Finansowych na kwot¢ przekraczajacg w danym momencie — tgcznie 5.000.000
PLN (stownie: pig¢ milionéw zlotych).

Emitent nie wykupit jakichkolwiek Obligacji podlegajacych wezesniejszemu
wykupowi zgodnie z punktem 5.5.2.

7.2  Zgromadzenie Obligatariuszy

Emitent:

7.2.1

1.2:2

7.2.3

w terminie 14 (czternastu) dni od dnia zlozenia stosownego zgdania nie zwotal
Zgromadzenia  Obligatariuszy (z terminem odbycia Zgromadzenia
Obligatariuszy przypadajacym nie pézniej niz 28 (dwadziescia osiem) dni po
dniu zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy), pomimo prawidtowo ztozonego
zgdania, przez Uprawnionych Obligatariuszy;

uniemozliwil w inny sposob zwolanie lub odbycie Zgromadzenia
Obligatariuszy z zachowaniem terminéw, o ktérych mowa w punkcie 7.2.1; lub

w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy
nie opublikowat na Stronie Internetowej Emitenta protokotu z przebiegu obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy.

7.3 Naruszenie Zobowigzan Finansowych

7.3.1

732

7 zastrzezeniem punktu 7.3.2, jakiekolwiek Zobowigzania Finansowe Emitenta
na kwotg¢ przewyzszajagcg w danym momencie — facznie 5.000.000 PLN
(stownie: pig¢ milionéw zlotych) (i) staly si¢ wymagalne i platne przed ich
pierwotnym terminem wymagalnosci lub (ii) zaszly okolicznosci, wskutek
ktorych wierzyciel moze spowodowad, ze takie zobowigzania Emitenta stang
si¢ wymagalne i ptatne przed ich pierwotnym terminem wymagalnosci.

Przypadek Niewypelnienia Zobowigzania, o ktérym mowa w punkcie 7.3.1 nie
dochodzi do skutku, jes$li Zobowiazania Finansowe Emitenta stang sig
wymagalne i pfatne na podstawie uzgodnienia wczesniejszej ich splaty
dokonanego przez Emitenta i wierzyciela.

7.4 Niezgodno$¢ z prawem zobowigzan Emitenta z Obligacji

Przepisy powszechnie obowigzujacego prawa majgce zastosowanie do Emitenta albo
decyzje organow administracji publicznej spowodowaly uzasadniong podstawe do
przyjecia, ze emisja Obligacji, wywigzanie sie Emitenta z obowigzku zaptaty
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15

7.6

it}

8.1

jakiejkolwiek Kwoty do Zaptaty lub wykonanie przez Emitenta innych obowigzkdéw
wynikajacych z Warunkow Emisji stato si¢ lub moze si¢ sta¢ niezgodne z prawem.

Wprowadzenie w blad

Ktoérekolwiek z oswiadczen lub zapewnien ztozonych przez Emitenta w dokumentach
dotyczacych emisji Obligacji oraz w Warunkach Emisji okazato si¢ nieprawdziwe, w
catosci lub w czg$ci, na moment, w ktérym zostato ztozone.

Niewyplacalno$¢ / Post¢powanie upadlosciowe

Wystapito zdarzenie faktyczne lub prawne, stwarzajagce mozliwo$¢ postawienia
Emitenta w stan upadto$ci (z mozliwos$cia zawarcia uktadu lub obejmujacej likwidacje
majatku upadtego) lub likwidacji, a w szczegdlnosci:

7.6.1  Emitent ulegnie przymusowej lub dobrowolnej likwidacji;

7.6.2  Emitent przyzna, ze jest niezdolny do splaty swoich zobowigzan pienigznych w
terminie ich wymagalnosci;

7.6.3  Emitent rozpocznie negocjacje z powodu trudnosci finansowych z jednym lub
wieloma wierzycielami z zamiarem zmiany zasad splaty swojego dlugu;

7.6.4 Emitent zawrze z nadzorca ukladu umowe¢ o sprawowanie nadzoru nad
przebiegiem postgpowania o zatwierdzenie ukladu;

7.6.5 Emitent rozpocznie samodzielne zbieranie gloséw dotyczace propozycji
uktadowej np. dostarczy ktéremukolwiek ze swoich wierzycieli karte do
glosowania; lub

7.6.6  wydane zostanie przez sad postanowienie o rozwigzaniu spétki Emitenta albo
podjeta zostanie uchwala walnego zgromadzenia Emitenta o rozwigzaniu spotki
lub podjeta zostanie decyzja o przeniesieniu siedziby spotki Emitenta za
granicg.

Zadanie wykupu obligacji

771 Ktérykolwiek z Obligatariuszy zlozyl Zgdanie Wczesniejszego Wykupu lub
Zawiadomienie o Wczesniejszym Wykupie.

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

PODSTAWY SKORZYSTANIA Z OPCJI WCZESNIEJSZEGO WYKUPU

Zasady ogolne

8.1.1  Opcja Wezesniejszego Wykupu bedzie przystugiwaé w przypadku, gdy wystapi

ktorekolwiek ze zdarzen bedacych Podstawg Skorzystania z  Opcji
Wezesniejszego Wykupu.
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8.2

8.3

8.4

8.1.2  Jezeli skutki danego zdarzenia wskazanego w punktach od 8.2 do 8.11 bedgcego
Podstawg Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu lub zdarzenia, ktére
wraz z innymi podobnymi zdarzeniami moze stanowi¢ Podstawe Skorzystania
z Opcji Wezesniejszego Wykupu, zostang usunig¢te do dnia podjecia przez
Zgromadzenie Obligatariuszy Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy w
przedmiocie wyrazenia zgody na skorzystanie przez Obligatariuszy z Opcji
Wezesniejszego Wykupu, takie zdarzenie nie bedzie stanowito Podstawy
Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu.

8.1.3  Jezeli zostanie podjgta — przed wystapieniem w danym czasie danego zdarzenia
bedacego Podstawg Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu — Uchwala
Zgromadzenia Obligatariuszy niewyrazajaca zgody na skorzystanie przez
Obligatariuszy z Opcji Wezesniejszego Wykupu w nastepstwie zaistnienia w
przysztosci takiego zdarzenia ("Uchwala a Priori"), taka uchwala bedzie
wigza¢ Obligatariuszy takze po wystapieniu w tym czasie tego zdarzenia. Dla
uniknigcia watpliwos$ci — niepodjecie Uchwaty a Priori nie bedzie uprawniato
Obligatariuszy do automatycznego skorzystania z Opcji Wczeéniejszego
Wykupu po wystgpieniu tego zdarzenia, bedacego Podstawa Skorzystania z
Opcji Wezedniejszego Wykupu. W takim przypadku konieczne bedzie podjecie
odrgbnej uchwaty przez Zgromadzenie Obligatariuszy wyrazajgcej zgodg na
skorzystanie z Opcji Wezesniejszego Wykupu.

Naruszenie innych postanowien

8.2.1  Emitent nie wykonal lub nienalezycie wykonatl ktérekolwiek z postanowien
wynikajgcych z Warunkéw Emisji lub tez zaistnialy inne okolicznosci, za ktore
Emitent w mysl Warunkéw Emisji ponosi odpowiedzialnos¢ i w ciggu 5 (pigciu)
Dni Roboczych od dnia powiadomienia Emitenta o powstatym naruszeniu,
naruszenie to nie zostato usunigte.

822 Emitent nie zawiadomil Obligatariuszy zgodnie =z punktem 13.2
(Zawiadomienia) o wystapieniu zdarzenia stanowiacego Podstawe
Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu lub Przypadek Niewypetnienia
Zobowigzania.,

Dzialania wierzycieli

Dokonano jakiegokolwiek zajgcia, zabezpieczenia sgdowego lub egzekucji w stosunku
do jakiegokolwiek skladnika lub skladnikoéw majgtku Emitenta na kwote
przekraczajaca w danym momencie — facznie 10.000.000 PLN (stownie: dziesigé
milionéw ztotych) a wierzytelnos¢ bgdaca przedmiotem sporu skutkujgcego wyzej
opisanymi czynnosciami nie zostanie splacona przez Emitenta w ciggu 5 (pigciu) Dni
Roboczych.

Orzeczenia

Na mocy jednego lub wigeej prawomocnych orzeczen lub ostatecznych decyzji
administracyjnych Emitent zostal zobowigzany do zaplaty kwoty przewyzszajacej -
tacznie (w okresie kolejnych 12 miesigcy) kwotg 10.000.000 PLN (stownie: dziesig¢
milionéw zlotych) co, w uzasadnionej ocenie Zgromadzenia Obligatariuszy, spowoduje
lub bedzie mogto spowodowa¢ istotng negatywna zmiang w dziatalnosci gospodarcze;j,
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8.5

8.6

8.7

8.8

8.9

majatku, sytuacji finansowej Emitenta lub, negatywnie wplynie lub mogtoby wptyna¢
na zgodno$¢ z prawem, wazno$¢ lub wykonalno$¢ zobowigzan z Obligacji, jesli
wierzytelno$¢ bedgca przedmiotem takiego orzeczenia badz decyzji nie zostanie
zaplacona przez Emitenta w wyznaczonym terminie badz w ciggu 5 (pigeiu) Dni
Roboczych liczac od dnia, w ktérym orzeczenie stato si¢ prawomocne badz decyzja
ostateczna, jesli terminu zaplaty nie wyznaczono.

Zakaz obciazen

Emitent ustanowil, zezwolil na ustanowienie lub zostaly ustanowione Srodki
Zabezpieczenia Zobowigzan Finansowych, jak réwniez jakichkolwiek zobowigzan
wobec podmiotdéw z grupy kapitalowej Emitenta.

Zabezpieczenia innych papieréw dluznych

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

Rozporzadzenie

8.7.1 7 zastrzezeniem punktu 8.7.2, Emitent dokonat w ramach pojedynczej
transakcji lub kilku powigzanych lub kilku niepowigzanych transakcji,
zawartych dobrowolnie lub pod przymusem, sprzedazy, przeniesienia, najmu,
dzierzawy lub innego zbycia lub rozporzadzenia catosci lub czgsci swojego
majatku ("Rozporzadzenie"), ktére moze spowodowac istotne pogorszenie sig
sytuacji finansowej Emitenta lub wplyna¢ istotnie negatywnie na mozliwo$¢
wywigzania si¢ Emitenta z zobowigzan wynikajgcych z Obligacji.

8.7.2  Podstawa Skorzystania z Opcji Wezesniejszego Wykupu na podstawie punktu
8.7.1 nie wystapi, jezeli Rozporzadzenia dokonano na warunkach powszechnie
obowigzujgcych w obrocie gospodarczym, w wyniku ktérego zbywany majatek
zostal zastgpiony innymi aktywami o takiej samej lub zblizonej wartosci
rynkowej lub tez transakcja byla zwigzana z przedmiotem dziatalnosci Emitenta
wynikajagcym z wyciggu z rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez
Krajowy Rejestr Sgdowy dla Emitenta.

Wskaznik Finansowy
Ktoérykolwiek wymog punktu 9 (Wskaznik finansowy) nie zostal spetniony.
Zaprzestanie prowadzenia dzialalnosci

Emitent zaprzestal prowadzenia w calosci lub w czgéci swojej podstawowej
dziatalnosci gospodarczej lub istnieje uzasadniona grozba takiego zdarzenia.
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8.10  Zaprzestanie notowan

Akcje Emitenta zaprzestaly by¢ notowane na rynku regulowanym w Polsce.

8.11 Wykluczenie z ASO

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

9. WSKAZNIK FINANSOWY

%1 Wskaznik Finansowy

Emitent zapewni, ze w czasie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu wartos¢ wspétczynnika
Calkowitego zadluzenia netto Emitenta / tacznej skorygowanej wartosci aktywow
bedzie nizsza niz 70% (siedemdziesiat procent).

9.2 Obliczanie Wskaznika

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

(a)

(b)

(c)

wedhuig stanu na dzien 31 grudnia kazdego roku na bazie danych
zawartych ~w  zbadanych  skonsolidowanych  sprawozdaniach
finansowych sporzadzonych zgodnie z MSSF za okres 12 (dwunastu)
miesigcy rozpoczynajacy si¢ 1 stycznia danego roku obrotowego i
konczgcey si¢ w dniu 31 grudnia tego roku;

wedhug stanu na dzien 30 czerwca kazdego roku na bazie danych
zawartych  w  podlegajacych  przegladowi  skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych sporzadzonych zgodnie z MSSF za okres
6 (szesciu) miesigcy rozpoczynajacy si¢ | stycznia danego roku
obrotowego i konczacy si¢ w dniu 30 czerwca tego roku obrotowego,
oraz

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

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

9.23 Kazde Poswiadczenie Zgodnosci bedzie zawiera¢, migdzy innymi, obliczenia,
co do zgodnosci z punktem 9 (Wskaznik finansowy).

9.3  Definicje

W niniejszych Warunkach Emisji termin:
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10.

"Calkowite Zadluzenie Netto Emitenta" oznacza (bez podwdjnego liczenia)
rzeczywista, tj. wynikajaca z danych przedstawionych w najnowszym publicznie
dostgpnym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, sporzadzonym
zgodnie z MSSF, sumg¢ warto$ci okreslonych zobowiazan bilansowych: warto$¢
wyemitowanych obligacji, dlugoterminowe kredyty i pozyczki, krotkoterminowe
kredyty i pozyczki oraz zobowiazania handlowe wynikajace z jakiegokolwiek tytutu,
zobowigzania z tytutu leasingu (bez wliczania zobowigzan wprowadzonych w zwigzku
z MSSF 16 tj. zobowiazan leasingowych z tytulu uzytkowania wieczystego gruntéw
oraz zobowigzan leasingowych powierzchni biurowej - wykorzystywanej do dalszego
podnajmu), zobowigzania z tytutu factoringu, jak réwniez zobowigzania Emitenta z
tytutu obligacji, weksli i innych dluznych papieréw wartosciowych bez wzgledu na
osobe wierzyciela (innych niz zabezpieczenia zobowigzan wskazanych w niniejszej
definicji), zobowigzania z tytulu instrumentéw pochodnych oraz zobowigzania
zwigzane ze sprzedanymi projektami tj. rezerwy na zobowigzania z tytulu podziatu
zysku (profit share), rezerwy z tytutu zobowigzania do zabezpieczenia przychodéw za
okresy bezczynszowe (master lease) i rezerwa na prace wykonczeniowe (fit out)
pomniejszong o:

(a) gotowke;
(b) ckwiwalenty pienigzne,

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

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

"F.gczna Skorygowana Warto$¢ Aktywow Emitenta" oznacza lgczng wartosé
bilansowg aktywow Emitenta, pomniejszong o aktywa wprowadzone do bilansu
zgodnie z MSSF 16 t]. aktywa z tytulu uzytkowania wieczystego gruntéw oraz leasingu
powierzchni biurowej - wykorzystywanej do dalszego podnajmu, ktére odpowiadaja
wartosciowo odpowiednim zobowiazaniom po stronie pasywnej, wskazang w
najnowszym dostgpnym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta,
sporzadzonym zgodnie z MSSF;

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

"Poswiadczenie Zgodnosci" oznacza dokument zasadniczo zgodny ze wzorem
zalaczonym do Warunkow Emisji, podpisany przez osoby uprawnione do reprezentacji
Emitenta zawierajacy obliczenie wspdlczynnika Catkowitego zadluzenia netto
Emitenta /lacznej skorygowanej wartosci aktywow, wyliczanego i publikowanego
zgodnie z zasadami wskazanymi w punkcie 9 (Wskaznik Finansowy), wraz ze
wskazaniem odpowiednich pozycji w sprawozdaniach finansowych, w oparciu o ktore
takich kalkulacji dokonano.

PRZENIESIENIE PRAW Z OBLIGACJI

10271475684-v1 = 1] = 60-41041150



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

11. ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY

11.1  Postanowienia Ogdlne

11.1.1

11.1.2

11.1.3

11.1.4

10271475684-v1

Obligatariusze moga uczestniczyé w Zgromadzeniu Obligatariuszy na
warunkach okre$lonych w Warunkach Emisji i Ustawie o Obligacjach.

7 zastrzezeniem ponizszych postanowien, zasady zwolywania i organizacji
Zgromadzenia  Obligatariuszy oraz zasady podejmowania Uchwatl
Zgromadzenia Obligatariuszy okre§la Ustawa o Obligacjach. Udziat
Obligatariuszy w Zgromadzeniu Obligatariuszy moze by¢ realizowany przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. Wykorzystywane srodki
komunikacji elektronicznej powinny zapewnia¢ Obligatariuszom w
szczegolnosci:

(a) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym wszystkich o0séb
uczestniczagcych w Zgromadzeniu Obligatariuszy, w ramach ktorej
mogg one wypowiada¢ si¢ w toku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy,
przebywajac w innym miejscu niz miejsce obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy; oraz

(b) wykonywanie osobiscie lub przez pelnomocnika prawa gtosu przed lub
w toku Zgromadzenia Obligatariuszy.

W przypadku Obligatariusza lub Obligatariuszy zamierzajgcych uczestniczy¢ w
Zgromadzeniu Obligatariuszy przy wykorzystaniu s$rodkéw komunikacji
elektronicznej, udzial takiego Obligatariusza w Zgromadzeniu Obligatariuszy
bedzie mozliwy po weryfikacji tozsamosci takiego Obligatariusza lub
Obligatariuszy przez przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy.
Przewodniczgcy po weryfikacji tozsamosci takiego Obligatariusza Iub
Obligatariuszy sporzadza listg Obligatariuszy biorgcych udzial oraz
glosujgcych podczas Zgromadzenia Obligatariuszy przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej. Lista stanowi zatgcznik do protokotu
Zgromadzenia Obligatariuszy.

Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy:
() w sprawach Postanowien Kwalifikowanych:

(i) w przypadku Obligacji nie wprowadzonych do ASO — zapadajg
wigkszoscig ¥  glosow  obecnych na  Zgromadzeniu
Obligatariuszy;

(i) w przypadku Obligacji wprowadzonych do ASO — wymagajg

zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu
Obligatariuszy;
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11.1.5

11.1.6

11.1.7

11.1.8

(b) w sprawie jakiejkolwiek zmiany Warunkéw Emisji innej niz zmiana
Postanowien Kwalifikowanych, zapadaja wigkszoscia % glosow
obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy;

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

(d) w sprawach:

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

(ii) podjecia Uchwaly a Priori,

zapadaja bezwzglgdng wigkszoscig gloséw obecnych na Zgromadzeniu
Obligatariuszy.

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

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

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowa¢ uchwaly w innych niz
Postanowienia Kwalifikowane sprawach, zwigzanych z Obligacjami, w tym w
szczegblnos$ci w sprawach dotyczacych wezesniejszego wykupu Obligacji,
zgodnie z Warunkami Emisji.

Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy sg wigzace dla  wszystkich
Obligatariuszy, w tym takze tych Obligatariuszy, ktdrzy nie uczestniczyli w
Zgromadzeniu Obligatariuszy, glosowali przeciwko uchwale Zgromadzenia
Obligatariuszy lub nabyli Obligacje po dniu, w ktérym zostata podjeta uchwata
Zgromadzenia Obligatariuszy.

11.2  Zwolanie Zgromadzenia Obligatariuszy

11.2.1

11.2.2

10271475684-v1

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

Uprawnieni  Obligatariusze kierujg zgdanie zwotania Zgromadzenia
Obligatariuszy ("Zadanie Zwolania ZO") do Emitenta na adres email:
obligacje(@echo.com.pl, w formie elektronicznej, zasadniczo zgodnej ze
wzorem stanowigcym Zatgcznik 3 (Wzdr Zgdania Zwolania Zgromadzenia
Obligatariuszy), zalgczajage dokument wystawiony zgodnie z Ustawa o Obrocie
Instrumentami Finansowymi potwierdzajacy, iz Obligatariusz jest posiadaczem
Obligacji albo, w przypadku Obligacji zapisanych w Ewidencji zaswiadczenie,
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12.

12.1

12.2

o ktérym mowa w art. 55 ust. la Ustawy o Obligacjach, a nastgpnie oryginat
Zadania Zwolania ZO przekazujgc Emitentowi.

1123 W przypadku, o ktéorym mowa w punkcie 11.2.1, Emitent w terminie 2 Dni
Roboczych od otrzymania Zgdania Zwotania ZO, opublikuje na Stronie
Internetowej Emitenta o§wiadczenie, w ktérym poda liczbe oraz tgczng wartosé
nominalng Obligacji, ktorych posiadaczami sg podmioty z grupy kapitatowej
Emitenta w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o
rachunkowosci (tj: Dz. U. 2023 r., poz. 120, ze zmianami) ("O$wiadczenie
Emitenta").

1124 W przypadku, o ktorym mowa w punkcie 11.2.1, jezeli na podstawie
Oswiadczenia Emitenta okaze si¢, ze Zadanie Zwolania ZO zostalo zlozone
przez 1/10 Skorygowanej Lacznej Wartosci Nominalnej Obligacji, Emitent
opublikuje t¢ informacj¢ na Stronie Internetowej Emitenta.

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

OBOWIAZKI INFORMACYJNE ORAZ MATERIALY PRZECHOWYWANE
Sprawozdania Finansowe

Emitent dostarczy Obligatariuszom zgodnie z punktem 13.2 (Zawiadomienia) swoje (i)
roczne skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe wraz z opinia biegtego
rewidenta oraz (ii) polroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe podlegajace
przegladowi przez bieglego rewidenta, przy czym powyzsze roczne i pdlroczne
sprawozdania finansowe udostgpniane bedg przez Emitenta niezwlocznie po ich
sporzadzeniu zgodnie z obowiazujacych w danym czasie przepisami prawa majacymi
zastosowanie dla spolek, ktorych akcje notowane sg na rynku regulowanym Gieldy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Poswiadezenia ZgodnoSci

Emitent dostarczy Obligatariuszom zgodnie z punktem 13.2 (Zawiadomienia)
Poswiadczenia Zgodnoscei na koniec kazdego potrocza nie pdzniej niz w terminie 5
(pigciu) Dni Roboczych od opublikowania wlasciwego sprawozdania finansowego
Emitenta, z zastrzezeniem ze w przypadku sporzgdzenia sprawozdania finansowego na
inny dzien niz 31 grudnia lub 30 czerwca (t]. jezeli Emitent zmieni daty rozpoczgcia i
zakonczenia roku obrotowego) Emitent przekaze Poswiadczenie Zgodno$ci w terminie
5 (pigciu) Dni Roboczych od dnia sporzadzenia takiego sprawozdania finansowego.
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12.3

12.4

13,

13.1

13.2

13.3

13.4

Informacje

Emitent zawiadomi Obligatariuszy zgodnie z punktem 13.2 (Zawiadomienia), o
kazdym zdarzeniu stanowigcym Podstawe Skorzystania z Opcji Wczesniejszego
Wykupu lub Przypadek Niewypelnienia Zobowigzania (i ewentualnych dziataniach
podjetych w celu naprawy tego stanu rzeczy) niezwlocznie oraz nie pdzniej niz 5 (pigc)
Dni Roboczych po powzigeiu wiadomosci o jego wystgpieniu.

Materialy Przechowywane

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

POSTANOWIENIA KONCOWE
Przedawnienie roszczen

Roszczenia o zaplate Kwot do Zaplaty przedawniajg si¢ zgodnie z postanowieniami
Ustawy o Obligacjach.

Zawiadomienia

13.2.1 Wszelkie zawiadomienia (w tym tres¢ protokotdéw zawierajacych Uchwaly
Zgromadzenia Obligatariuszy) kierowane bgda do Obligatariusza przez podanie
ich do publicznej wiadomosci przez Emitenta poprzez:

(a) ich publikacje na Stronie Internetowej Emitenta; oraz dodatkowo

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

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

13.23 Wszelkie zawiadomienia bgdg lub odpowiednio powinny by¢é dokonywane
w jezyku polskim.

Prawo wlasciwe, jurysdykcja

Obligacje podlegaja prawu polskiemu i zgodnie z nim nalezy dokonywa¢ wyktadni
Warunkéw Emisji.

Postanowienia dodatkowe

13.4.1 W sprawach zwiazanych z Obligacjami, Dealer, Agent Emisji oraz Agent
Kalkulacyjny dzialaja wytgcznie na zlecenie Emitenta i nie ponoszg zadnej
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1342

13.43

13.44

10271475684-v1

odpowiedzialnosci w stosunku do Obligatariuszy w zakresie platnosci przez
Emitenta Kwot do Zaptaty, ani za zadne inne obowigzki Emitenta wynikajgce z
Obligacji. Dealer, Agent Emisji ani Agent Kalkulacyjny nie pelnig funkcji
banku reprezentanta w rozumieniu art. 78 Ustawy o Obligacjach, ani nie sg
zobowigzani do reprezentowania Obligatariuszy wobec Emitenta, w zwigzku z
wykonywanymi funkcjami.

Dealer, Agent Emisji oraz Agent Kalkulacyjny w ramach prowadzonej
dzialalnodci wspodlpracuja z Emitentem w zakresie roznych ustug i posiadaja
informacje, ktére moga by¢ istotne w kontekscie sytuacji finansowej Emitenta
oraz jego mozliwodci wywigzywania si¢ z zobowigzan wynikajacych z
Obligacji, jednakze nie sg uprawnieni do ich udostgpniania Obligatariuszom,
chyba ze Emitent wyraznie wskaze dokumenty i informacje, ktére majg by¢
przekazane Obligatariuszom w zwigzku z Obligacjami i pelnieniem funkcji
Dealera, Agenta Emisji oraz Agenta Kalkulacyjnego. Wykonywanie przez
Dealera, Agenta Emisji lub Agenta Kalkulacyjnego okreslonych czynno$ci w
zwiazku z Obligacjami oraz pehienie okreslonych funkcji w zwigzku z
Obligacjami nie uniemozliwia Dealerowi, Agentowi Emisji] lub Agentowi
Kalkulacyjnemu oraz ich podmiotom zaleznym lub stowarzyszonym a takze
grupom kapitatlowym, do ktérych naleza, $wiadczenia Emitentowi innych
ustug, doradzania Emitentowi lub wspotpracy z Emitentem w kazdym innym
dowolnym zakresie lub formie.

W przypadku niedokonania platnosci przez Emitenta:

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

(b) od dnia rejestracji Obligacji w KDPW, Podmiot Prowadzacy Rachunek,
dzialajgc zgodnie ze swoimi wewnetrznymi regulacjami, wyda kazdemu
Obligatariuszowi posiadajacemu Obligacje zapisane na prowadzonym
przez niego Rachunku Papierow Wartosciowych lub Rachunku
Zbiorczym, na jego pisemne zadanie dokument, w ktorym stwierdzi
brak platnosci lub dokonanie czgsciowej platnosci z tytutu Obligacji w
dniu jej wymagalnosci (lub inny dokument wykazujgcy brak ptatnosci
lub dokonanie czg$ciowej platnosci z tytutu Obligacji w dniu jej
wymagalnosci), a Obligatariusze begda dochodzi¢ swoich praw
bezposrednio od Emitenta przy zastosowaniu wilasciwych srodkdw
prawnych oraz procedury okreslonej w Warunkach Emisji.

Dealer, Agent Emisji oraz Agent Kalkulacyjny nie dokonuje oceny korzysci ani

ryzyka inwestycji w Obligacje i nie ponosi odpowiedzialnosci za zadng stratg
ani szkodg poniesiong przez Obligatariuszy w zwigzku z nabyciem Obligacji.

-973 . 60-41041150
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Maciej Drozd — Wiceprezes Zarzadu

[\

it
Malgorzata Turek’— Cztonek Zarzadu

Warszawa, 25 pazdziernika 2023 r.
Wystawiono - miejsce, data i podpis osoby

upowaznionej do reprezentacji
ECHO INVESTMENT S.A.
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ZALACZNIK NR 1
DO WARUNKOW EMISJI

SUPLEMENT EMISYJNY

Niniejszy dokument stanowi suplement emisyjny do warunkéw emisji ("Warunki Emisji")
Obligacji serii o numerze wskazanym w punkcie 1 ponizej, emitowanych przez ECHO
INVESTMENT S.A. ("Emitent”) w ramach programu emisji obligacji Emitenta, zgodnie z
ktorym Emitent moze dokonywacé wielokrotnych emisji obligacji do lgcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji w wysokosci 1.000.000.000 PLN
(stownie: miliard ztotych) lub réwnowartosci tej kwoty w innej walucie.

Niniejszy dokument powinien by¢ czytany facznie z Warunkami Emisji i stanowi integralng
czgs¢ Warunkéw Emisji danej serii Obligacji wraz ze wszystkimi zalgcznikami do Warunkow
Emisji, oraz w rozumieniu Ustawy o Obligacjach stanowi jednolity dokument sporzgdzony w
dniu 25 pazdziernika 2023 roku.

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

SZCZEGOLOWE WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

1. Numer serii 3172023
2, Maksymalna liczba Obligacji 43.000
proponowanych do nabycia w serii
3, Maksymalna lgczna warto$¢ nominalna 43.000.000 EUR
Obligacji
4. Warto$¢ nominalna jednej Obligacji 1.000 EUR
5, Dziefi Emisji 27 pazdziernika 2023 r.
6. Dzien Wykupu 27 pazdziernika 2028 r.
7. Stopa Procentowa stata ~ Stopa  Procentowa
wynoszaca 7,40% w skali
roku

8. Dni Platnosci Odsetek

Dzien Platnosci Odsetek dla Okresu
Numer Okresu Odsetkowego Odsetkowego wskazanego w
Kolumnie 1
Kolumna 1 Kolumna 2
1 27 kwietnia 2024 r.
2 27 pazdziernika 2024 r.
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3 27 kwietnia 2025 r.
4 27 pazdziernika 2025 r.
5 27 kwietnia 2026 r.
6 27 pazdziernika 2026 r.
7 27 kwietnia 2027 r.
8 27 pazdziernika 2027 r.
9 27 kwietnia 2028 r.
10 27 pazdziernika 2028 r.
9 Agent Dokumentacyjny Kancelaria ~ Notarialna  Elzbieta

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

10.  Termin na wprowadzenie Obligacji do

11.

12.

ASO
Podmiot petnigcy funkcje Agenta Emisji

Dni realizacji wczesniejszego wykupu
Obligacji z inicjatywy Emitenta, zgodnie z

90 Dni Roboczych od Dnia Emisji

IPOPEMA SECURITIES S.A.

punktem 5.5.1 Warunkéw Emisji

Dni realizacji wezeSniejszego wykupu
Numer Okresu Qdsetkowego zg(c?c?llliiia:i: uznill:tisﬁ t?;ryi B;I\;::ﬁ?lféw
Emisji
Kolumna 1 Kolumna 2
5 27 kwietnia 2026 r.
6 27 pazdziernika 2026 r
7 27 kwietnia 2027 r.
8 27 pazdziernika 2027 r
9 27 kwietnia 2028 r.

Wystawiono — miejsce, data i podpis osoby

10271475684-v1
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upowaznionej do reprezentacji
ECHO INVESTMENT S.A.

ZALACZNIK 2
DO WARUNKOW EMISJI

WZOR POSWIADCZENIA ZGODNOSCI

[na papierze firmowym Emitenta]

POSWIADCZENIE ZGODNOSCI
Od: [Emitent]

[MIEJSCOWOSC, DATA]

Dotyczy: Emisji Obligacji serii 31/2023

Odwolujemy si¢ do Warunkéw Emisji. Niniejsze pismo stanowi Poswiadczenie Zgodnosci. Terminy
pisane z wielkiej litery a niezdefiniowane w Poswiadczeniu Zgodnos$ci inacze] majg takie samo
znaczenie jakie zostato im nadane w Warunkach Emisji.

Potwierdzamy, ze na dzien [e] wspolczynnik Catkowitego zadiuzenia netto Emitenta / tgcznej
skorygowanej wartosci aktywow Emitenta wynosi [e].

Do wyliczenia powyzszej warto$ci wspolczynnika przyjeto nastepujace wartosci:
(i) Catkowite Zadluzenie Netto Emitenta: [e]!

(ii) Laczna Skorygowana Warto$¢ Aktywow Emitenta: [e]?

a wspotczynnik zostat obliczony na bazie danych zawartych w [ e], [ktorego kopia stanowi zatgcznik
do niniejszego Poswiadczenia Zgodnosci/ktérych kopie stanowia zatgczniki do niniejszego
Poswiadczenia Zgodnosei].

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

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

Z powazaniem,

[osoby upowaznione do reprezentacji Emitenta Zgodnie z reprezentacig Emitenta)

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

Zapis opcjonalny, pozostawic zapis wilasciwy
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ZALACZNIK 3
DO WARUNKOW EMISJI

WZOR ZADANIA ZWOLANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

[MIEISCOWOSC], [DATA]
Od: [e]
Do: ECHO INVESTMENT S.A.
Z kopig do: IPOPEMA SECURITIES S.A.

Dotyczy: Obligacji serii 31/2023 emitowanych przez ECHO INVESTMENT S.A.
("Emitent") na podstawie warunkéw emisji z dnia [e] pazdziernika 2023 roku
("Warunki Emisji"), w ramach programu emisji obligacji do kwoty
1.000.000.000 PLN lub rownowartosci tej kwoty w innej walucie.

Szanowni Panstwo,

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

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

Niniejsze Zgdanie Zwolania ZO, skladane jest w trybie punktu 11.2.2 Warunkéw Emisji.

Wszelkie terminy pisane wielkg litera, a niezdefiniowane inaczej w niniejszym pismie maja
znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

7, powazaniem,
W imieniu [Obligatariuszy|
Podpis:
[osoby uprawnione do reprezentacji]

Zalacznik: dokument wystawiony zgodnie z Ustawg o Obrocie Instrumentami Finansowymi
potwierdzajacy, iz Obligatariusz jest posiadaczem Obligacji [albo, w przypadku Obligacji
zapisanych w Ewidencji zaswiadczenie, o ktorym mowa w art. 55 ust. la Ustawy o
Obligacjach.)’

5 Wstawié, jezeli emisja przewiduje powolanie Agenta Emisji,
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ZALACZNIK 5
DEFINICJE I OBJASNIENIA SKROTOW

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

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

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

"GPW" oznacza Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
"Grupa" oznacza Emitenta oraz jego podmioty zalezne.

"Grupa Archicom™ oznacza Archicom oraz jego podmioty zalezne.
"KDPW" oznacza Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.
"KNF" oznacza Komisj¢ Nadzoru Finansowego.

"Nota Informacyjna"™ oznacza niniejszag note informacyjna przygotowana na potrzeby
wprowadzenia Obligacji do obrotu na ASO, zgodnie z regulacjami ASO.

"Obligacje" oznacza 43.000 sztuk obligacji na okaziciela serii  31/2023
o warto$ci nominalnej 1.000 EUR kazda, wyemitowane przez Emitenta na podstawie
Warunkéw Emisji.

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

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

"Program Emisji" oznacza program emisji obligacji Emitenta, zgodnie z ktérym Emitent moze
dokonywac¢ wielokrotnych emisji obligacji do facznej warto$ci nominalnej wyemitowanych i
niewykupionych obligacji wynoszacej 1.000.000.000 PLN lub réwnowartos¢ tej kwoty w innej
walucie.

"Regulamin ASO" oznacza Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu, wraz z zatagcznikami,
w brzmieniu przyjetym Uchwalg Nr 147/2007 Zarzadu Gieldy z dnia 1 marca 2007 r., z pozZn.
zm.

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

10273407048-v2 49 60-41041150



"Ustawa o0 Obligacjach™ oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach.

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

"Ustawa 0 Ofercie" oznacza ustawg z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych.

"Warunki Emisji" oznacza warunki emisji z dnia 25 pazdziernika 2023 roku, majgce
zastosowanie do Obligacji.
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