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WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

SERII' A

EMITOWANYCH PRZEZ

NICKEL FINANCING 631a.$ = 2*5%$1,&=21 2'32:,('=,$/12 &,6 {'=,%
W POZNANIU

1ILQLHMV]\ G R\NXifKHE@Mi ARNUH OD ZLDGF]HQLD Z\Qsei/d Mibfighce REOLJDFML
VSRVYE LFK UHDOL]DFML RUD] ]ZL ]DQH ] QLPL SUDZD L RERZL JNL HPLW
SUJH] VSyaN SRG ILUP

Nickel Financ ing VS ] R R ] VL HGZna#u ,al. Grunwaldzka 182, 60- 3R]IQDZSLVDQ

GR UHMHVWUX SU]J]HGVL ELRUFyZ .UDMRZHJR 5HMHVWUX 6 GRZHJR SU
3 R] QMDowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIIl :\G]LD4 *RVSRGDUF]\ .UDMRZHJR 5HMHVWU
pod numerem KRS: 0001248802, NIP: 7792607654, REGON: 545036289, R NDSLWDOH ]DNabDGR2Z
Z Z\V RN ROCFI00,00 PLN (VWR W\VL A\dd@RrwahFK (PLWHQWHP

Z UDPDFK SURJUDPX HPLVML REOLJDFML SU]J\M WHJR NQ\by BRE \GWIDHZ L H
dalej zwany A 3 U R J U DEisp ~ O XBrodramem .

1. PODSTAWOWE PARAMETRY EMISJI

1.1 Nazwa Obligaciji

Obligacje serii A emitowane przez Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]J]RQ RGSRZLHG]L
z VLHG] LH®znZniu.

1.2. Seria Obligacji
A
1.3. Rodzaj O bligaciji
Obligacje ]Z\N a&lokaziciela QLHPDM FH IRUP\ GRNXPHQWX
14. :DUWR U QRPLQD @QifadilHGQHM
1.000,00PLN MHGHQ MIRWL\FK L)
1.5. Cena emisyjna jednej O bligaciji
3/1 MHGHQ W\VL F JARW\FK L
1.6. :LHONR U HrRdkSyMadlna liczba obligacji)
1LH ZL FRIMOQLGEZDG]LH FLD MHGHQ W\VL F\
1.7. & F]Qrbeksymalna ZDUWR U QRPLQDOQD 2EOLJDFML
21.000.000,00 3/1 GZDG]LH FLD MHGHQ PLOLRQyYZ ]JaRW\FK L
1.8. a FIQPDNV\PDOQD ZDUWR U0 URGNyZ GR SR]J\WNDQLD ] HPLVML
21.000.000,00PLN(GZDG]LH FLPL\OHER®Z JaRW\FK L
1.9. ']JLH B]\G]LDax
3UJHZLG\ZDQ\P 'QLH Pje3t2p\lipdd 26X
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1.10.

1.11.

1.12.

1.13.

"ILH
29 lipca 2030 .

SANXSX

Oprocentowanie +Stopa Procentowa

Zmienne, réwne w skaliroku 6WRSLH %D]RZHM S RDU NiboiliRerhphi1R4.1
2GVHWNL E G Sy#AD®W QPHGRaAX NEZ*G\P

FIJH QLHMV]HJR :\NXSX

2NUHV\ RGVHWNRZH

Nr
Okresu

Odsetkowego

N o ok e N e

8.

Pierwszy

'"ILH 2NUHVX
Odsetkowego (W a F]Ql

z tym dniem )

'ILH 3U]J\G]LEL
29 stycznia 2027 r.

29 lipca 2027 r.

29 stycznia 2028 r.

29 lipca 2028 r.

29 stycznia 2029 r.

29 lipca 2029 r.

29 stycznia 2030 r.

'Qise@E DWQR FL 2

'ILH 8VWDOHQL

do Odsetek

27 stycznia 2027 r.

27 lipca 2027 r.

27 stycznia 2028 r.

27 lipca 2028 r.

25 stycznia 2029 r.

26 lipca 2029 r.

25 stycznia 2030 r.

25 lipca 2030 r.

'QLX 34DWQR FL DGYHWHN OX

2VWDWQL ']JLH
Odsetkowego/

'ILH 3aDWQR
Odsetek (z

Z\4 FIHQLHP WH

29 stycznia 2027 r.
29 lipca 2027 r.

29 stycznia 2028 r.
29 lipca 2028 r.

29 stycznia 2029 r.
29 lipca 2029 r.

29 stycznia 2030 r.

"ILH \NXSX

Strona Internetowa Emitenta

nickel.com.pl/pl/nickel-financing-relacje-inwestorskie

DEFINICJE. INTERPRETACJA

Definicje

'"HILQLFMH X*\WH Z WUH FL SRV]F]JHJYyOQ\FK G Hihiefezyii pki{2R[D M

$GPLQLVWUDWRU
Referencyjnych

AdministratorZ DEH]SLHF]H R]QDF]D

'R]QDF]D

SRGPLRW VSUDZXM F\
RSUDFRZ\ZDQLHP ZVND(QLNyZ UHIF
UHMHVWUX DGPLQLVWUDWRUYZ L
SURZDG]RQHJR SUJH] (XURSHMVNL
L 3DSLHUyZ :DUWR FLRZ\FK ]JR
5R]SRU] G]JHQLD R :VND(QLNDFK 5H
GOD :,%25 QD G]JLH VSRU] G]JHQLD
(PLVML MHVW *3: %HQFKPDUN 6 $ ]

VS8R ILWP6:: 7UXVW

zRJUDQLF]RQ RGSRZLHG]LDWHR
w Warszawie pod adresem: ul. Chmielna 73, 00-801
:DUV]IDzZD ZSLVDQ GR UHMHVW
SURZDG]RQHJR SU]JH] 6 G 5SHMRQRZ
Z :DUV]DZLH ;v, \G]LD& *RVSRG
S5HMHVWUX 6 GRZHJR SRG QXPHUF
5(*21 1,3 SHaQL F

]QDF]F
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DGPLQLVWUDWRUD ZV]\WWNLFK ]D
dla Obligaciji;

Agent Emisji , $JHQW 34aDW< (oznacza NS, SU]J\ F]J\P Z ]IDNUHVLH St
Agenta Emisji RUD] SRGPLRWX SURZD
VSHAQLRQH V Z\PRJL Z\Tlubl.CBMUSEay
o Obrocie;

lub Agent Dokumentacyjny

ASO oznacza alternatywny system obrotu, o ktérym mowa
w art. 3 pkt 2) Ustawy o Obrocie, organizowany przez
*LHAG 3DSLHUyZ :DUWR FLRZ\FK Z

Beneficjent Rzeczywisty R]QDF]D RVRE IL]J\F]JQ OXE RVRE\
EH]SR UHGQLR OXE SR UHBMdnRmN®kb
3RU F]\FLwWM @zimieniu art. 2 pkt 2 ppkt 1) Ustawy
R SUJHFLZG]LDADQLX SUDQLX SLH
terroryzmu z dnia z dnia 1 marca 2018 . (t.j. Dz.U. z 2023

r. poz. 1124);
Cena Emisyjna RIQDF]D FHQ HPLV\MQ MHGQHM 2
Data Zabezpieczenia R]QDF]D @1 grhdnia 2040 roku;
Deklaracja Wekslowa ma znaczenie nadane w pkt|10.10.2
Depozyt R]QDF]D GHSR]\W SDSLHUyZ ZDUWR
przez KDPW;
Dokumenty Finansowe RIQDF]D a F]QLH Z V]F]HJYyOQR F

formularze  Zapisu, uPRZ z  Administratorem
=DEH]SLHF]H XPRZ ] $JHQWHP |
IXQNFML DJHQWD HPLVML XPRZ
R SHAQLHQLH IXQNFML DJHQWD
=D E H] S L HNtignrbrandum Informacyjne;

'RNXPHQW\ =DEH]SLHFoznacza wszelkie umowy i dokumenty, na podstawie
NWyYyU\FK V XYV vdegpRezeiaogisane w pkt

3RGVWDZRZD ‘JLCRIQDF]D G]LD4DOQR i SURZDG]R

Gospodarcza 3RU F]\FLHOD OXE *UXS REHMPXM
() 1DE\ZDQLH SRVLDGDQLH RI
QLHUXFKRPR FLDPL z W\P

QLHUXFKRPR FLDPL NRPHUF\MQ\PL

(i) 5SHDOL]DFM SURMHNWYZ GHZHOI
UREyW EXGRZODQ\FK L XVaxJ WRZL

(iii) Najem powierzchni komercyjnych;

'ILH %DGDQLD R]QDF]D FIHUZFD L JUXGQI
kalendarzowego do Dnia Wykupu;



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSRZHG|GERADADIQR FL

'ILH (PLVML

'IJLH 34DWQR FL

'IJLH 34DWQR FL

'IJLH3U]J\G]LD&X

']1L HRoboczy

"] L H Ustalenia Praw

R]QDF]D G]LH po rbamigndsa prawa z Obligacji
JRVWDQ ]DSLVDQH Z (ZLGHQFML

0]QDF]D 'JLH 34DWQR FL 2GVHWH?P
'ILH :F]H QLHMV]HJR :\NXSX

2GVH'R]QDF]D RVWDWQL G]JLH GDQHJR =
'ILH :F]JH QLHMV]JHJIRQLANEADWQR FL
SRV]F]JHIJYyOQH 2NUHV\ 2GVHWNRZH
1.12

R]QDF]D G]JLH GRNRQDQLD SUJH]
2EOLJDFML RNUIBJORQ\ Z SNW

R]QDF]D ND*G\ G]JLH ] Z\M WNLHP \
dni ustawowo wolnych od pracy w Rzeczypospolite]
3ROVNLHM Z NWyU\P .'3: SURZDG]L
XPR*OLZLDM F\ Z\NRQDQLH FI\Q
w Warunkach Emisji;

oznacza2 (drugi) ']JLH 5RERF]\ higmP&D W ¢
a w przypadku zmiany Regulacji KDPW - LQQ\ (
RNUH ORQ\ JIRBRAIH]XM F\PL Z GD
5HIXODFMDPL .'3: Z NWyU\P QDM!
RNUH ORQ\ VWDQ SRVLDGDQLD 2EO
XSUDZQLRQ\FK GR RWU]J\PDQLD
z2EOLJDFML MH*HOL ]JIJRB\@LHZ] R
FIDVLH 5HIJXODFMDPL .'3: GQLHP W
E\idrugi ']JLH 5RERF]\ SUJHG GQLHP ¢
Z L D G F] H@blidgacj], przy czym w przypadku:

(@ JAR*HQLD SU]JH] 2EOLJDWDUL X¥Zd
'ILH 8VWDOHQLD 3UDZ X]QDMH VL
Wykupu;

(b) otwarcia likwidacji Emitenta +]D ']LH 8VWDO
X]QDMH VL G]JLH RWZDUFLD OLNZL

(c) SR4 FIHQLD (PLWHQWD ] LQQ\I
SRG]LDaX OXE SU]JHNV]WDAFHQLD
SRGPLRW NWyU\ ZVW SL4&4 Z RERZ
OEOLJDFML QLH SRVLDGD XSUDZ@a
"ILH 8VWDOHQLD 3UDZ X]QDMH V
SRa FIHQLD SRG]LDaxX OXE SU]JHN"
Emitenta;

(d VSHAQLHQLD ZLDGF]H ] 2EOLJD
GUXJL RREERF]\ SR GQLX Z NWyU\P
JRVWDA4D SUJHND]DQD GR .'3:

() LQQ\FK SU]J\SDGNyZ ZVND]DQ\F}
RERZL ]XM F\FK SU]JHSLVDFK SUD

]
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.'3: GOD NWyU\FK JDVWU]JH*RQR L
Ustalenia Praw;

"ILH 8VWDOHQLD R]JQDF]D G]JLH SU]\SD(Eiy) Phi Rddocze
Oprocentowania przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktGrym
PD RERZL ]\ZDiu GDQD 6WRSD %D]R:z

'IJLH:F]JH QLHMW¥uJ® R]J]QDF]D G]JLH R NWyU1P2PRZD Z SH

"ILH :\ANXSX R]QDF]D G]JLH ZVNQAID|Q\ Z SNW

Ewidencja R]QDF]D HZLGHQFM REOLJDFML S
Emisji zgodnie z art. 7a ust. 4 pkt 4 Ustawy o Obrocie;

Firma Inwestycyjna, NS RIQDF]D VS\phldl Securites S.A. ] VLHC
w Warszawie, ul. Prosta 67, 00- :buv]bzD Zz

GR UHMHVWUX SUJHGVL ELRUFyz:
6 GRZHJR SURZDG]JRQHJR SU]JH] 6 ¢
:DUV]DZzZ\ Z :DUV]DZLH iy, \G]JLCLC
.UDMRZHJR B5HMHVWUX 6 GRZHJR
0000018651, REGON: 350647408, NIP: 6760108427,
R NDSLWDOH |]DNA&ADGRZ\Pld& ZSabD
Z FD4AR]PLSR UHGQLFWZHP NWyYUHN
Oferta;

Fundacja Rodzinna RIQDF]D IXQGDFM Nitk&t GRoh® QFundacja
Rodzinna Z RUJDQL]DFML ] VLHG]LE :
Grunwaldzkiej 182, 60- 3R]QD SRVLD Gadsny
numer REGON: 543720202,

GPW R]IQDF]D *LH&AG 3DSLHUyZ :DUWR F
S.A;
Grupa oznacza JUXS NDSLWRARE]\FLMO BmM

3RU F]\FEHRi@ma, SPV, NP RUD] SRGPLR\
od 3RU F]\FUubOKantrolowane/ZVSyaNRQW
przez 3RU F]\F L @Bumieniu przepiséw Ustawy
R 5DFKXQNRZR FL

Inwestycja Bukowska RIQDF]D LQZHVW\FM ]JORNDOL]RZ
QLHUXFKRPR FL JUXQWRZHM VWD
R QXPHUDFK HZLGHQF\MQ\FK L
R SRZLHU]JFKQL KD  GRzpnowy
3R]QD- 6WDUH OLDVWR Z 3R]QDQLY>
:LHF]J\WWW\FK SURZDG]L NVL .
numer PO1P/00377853/1 SROHJDM F QD
budynku mieszkalno-XVa4XJRZHJR ZLHORUF
] FD& LQIUDVWUXNWXU WRZDU
SRZLHU]JFKQL XVYWWNRGBNMRRQDIRM] RHNN
8.900 m?;
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Inwestycja Zagorze R]QDF]D LQZHVW\FM JORNDOL]RZ
QLHUXFKRPR FL JUXQWRZHM VWD
R QXPHUDFK HZLGHQF\MQ\FK L
R SRZLHU]JFKQL KD  GRzpnowy
3R]QD 6WDUH OLDVWR Z 3R]QDQLX
:LHF]J\WWW\FK SURZDG]L NVL .
numer PO2P/00092096/1 SROHJDM F QD
EXG\QNX PLHVINDOQHJR ZLHORUI
Z SDUWHUJH L JDUD*HP SRG]LHI
SRZLHU]JFKQL XY\SAWNRZPNMRQIRM] MRHN
4.200 m?2, na podstawie decyzji nr 466/2023 Prezydenta
Miasta Poznania z dnia 6 czerwca 2023 roku,
]DWZLHUG]DM FHM SURMHNW E X
SR]ZROHQLD QD EXGRZ

.DSLWD&\ :abDVQH (PLWR]QDF]D ZDUWR U ELODQVRZ NDSl
wykazanego w ostatnim VSR U] G]R @hrawoz@laniu
Finansowym Emitenta;

.DSLWD4&\ :aDVQH *UXSR]QDF]D ZDUWR iU ELODQVRZ VNR
ZaDVQHJIR *UXS\ Z\ND]DQHVERU]JRF)
Sprawozdaniu Finansowym Grupy;

KDPW R]QDF]D  VSyaN .UDMRZ\ 'HS
‘DUWR FLRZ\FK 6SyaND $NF\MQD ]
OXE MHM QDVW SF SUDZQHJR

Kodeks Cywilny, KC R]QDF]D XVWDZ ] GQLD NZLHWQL
(tj. Dz.U. z 2024 r. poz. 1061);

.RGHNV 3RVW SRZDQLIR]QDF]D XVWDZ ]lis®fadaD1964 r. Kodeks
Cywilnego, KPC SRVW SRZDQLD F\ZLO QH JR. pv¢. 1568)]

Kodeks 6SydaHN +DQGORZR]QDF]D XVWDZ ] GQLD ZU]JH QLD
KSH handlowych (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 18);

Korekta R]QDF]D RNUH ORQH JMRIBQZIBIUWFS
GJLDADQLH NWyUH MHVW VWRV
HNRQRPLF]QH VNXWNL Z RGQLHVLH
] IDVW SLHQLD :,%25 :VND(QLNLHP

Kwota Odsetek 0]QDF]D NZRW RGVHWHN RG 2EOLJ
zgodnie z pkt|16.4]
Kwota Wykupu R]QDF]D NZRW UyZQ ZDUWR FL QR

QD GDQ\ 'JLH 34DWQR FL

Listy Sankcyjne oznacza wszelkie listy oso6b fizycznych lub podmiotow
ZREHF NWyU\FK ]IDVWRVRZDQR
RJUDQLF]DM FH Z W\P HNRQRPLF]Q
WA\SX VDQNFMH Z V]FJHJYyOQR FL
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obu=*D

ODU*D 'RGDWNRZD

() SXEOLNRZDQ L DNWXDOL]RZDQ
8QLL (XURSHMVNLHM OLVW RVYE
GRVW SQ SRG

http://data.europa.eu/euodp/en/data/dataset/consolidated
-list-of-persons-groups-and-entities-subject-to-eu-

financial-sanctionsl

(i) SXEOLNRZDMWXDOL]RZDQ RG F]C
2UJDQL]DFM 1DURGYZ =MHGQRF
IL]J\F]IQ\FK L SRGPLRWyZ GRVW

https.//www.un.org/securitycouncil/content/un-sc- [
consolidated-list

(i) SXEOLNRZDQ L DNWXDOL]RZDQ
86$ DPHU\ND VNL GHSDUWDPHQW
PL G]\ LQQ\PL 2IILFH RI )RUHLJIQ
United States Department of the Treasury (OFAC), United
States Department of State lub United States Department
of Commerce OLVW RVYE IL]\F]Q\FK L S|
SRG QD SU]J\N4ADG QDVW SXM F\PL D

1)|https://sanctionslist.ofac.treas.gov/Home/SdnList|oraz

2)

https://sanctionslist.ofac.treas.gov/Home/ConsolidatedLis

(iv) SXEOLNRZDNW XDOL]RZDQ RG F]C
:LHON %U\WWDQL EU\W\MVNL GHSEC
Z W\P PL G]\ LQQO\PL 2IILFH RI )
,PSOHPHQWDWLRQ RI +LV ODMHVW
Departament Handlu Zagranicznego (Department for
IntemnDWLRQ 7UDGH GRVW SQ SRG |

https://www.gov.uk/government/publications/financial-
sanctions-consolidated-list-of-targets/consolidated-list-of-

targets

OXE LQQ OLVW OXE OLVW\ D!
DGHNZDWQH GR SRZ\*V]\FK RL
w uzasadnionej ocenie Zgromadzenia Obligatariuszy;

R]QDF]D ZDUWR i SURFHQWRZ V
2GVHWHN E G F VXP 0DU*\ 3RG
Dodatkowej R LOH E G]JLH PLD&aD ]DVWR

oznacza dodatkowe oprocentowanie w ramach Odsetek,
V]F]HJYaRZR ZVND]D6QH(iiY kBne Waliczane
E G]JLH Z V\WXDFML Z\VW SLHQLD
w SUJ\ZRaDQ\P SRVWDQRZLHQLX :DL

]
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0 D U Podstawowa oznacza VWDZN Z\X RNR6MOL(V]H ) punvktow
ED]JRZ\FK GROLF]DQ NdbigatBrijrie] ma
SRWUJHE\ NDONXODFML 2GVHWHN £

Memorandum Informacyjne oznacza memorandum informacyjne, o ktérym mowa
wDUW E XVW 8VWDZ\ R 2IHUELH
] 2IHUW

1IDOH*QR U *ayzZQD oznacza w odniesieniu do jednej Obligacji +t REOLF]F

GDQ FKEINZRW UyZQ ZDUWR FL C
2EOLJDFML RNUH4OR@HQ@VEXMO QL H
R ZV]HONLH ZLDGF]J]HQLD GRNRQ
ZDUWR FL QRPLQDOQHM 2EOLJDFEM
'QLX 3UJ\G]LDa&X

1L HU X F K RBuRoviska oznacza QLHUXFKRPR U $R¥ R ¥YWRREHznaniu,
VWDQRDBULMDANL JUXQWX R QXPHUDTF
L REU E aDZLFD R SRZLHU]FK:
6 GSGHMRQRZ\ 3R]Rdpe Miasto w Poznaniu,
9 :\G]LDa .VL J :LHF]\VW\FK SURZD(
numer PO1P/00377853/1;

NP R]QDF]D VSyaN SREFNHWP 3URME
] RIJIUDQLFIRQ RGSRZIL MGHIE] DR RZF3
adres: ul. Grunwaldzka 182, 60- 3R]QD ZSL\
BHMHVWUX 3U]JHGVL ELRUFyZ .UDMI
pod numerem KRS: 0000348384, REGON: 301358467,
NIP: 7773148174;

. . oznacza:
Obligatariusz

() RVRE QD NWyUHM U]JHF] 2EO
w Ewidenciji;

(i) RVRE QD NWyUHM U]JHF] 2EO
w Rejestrze Sponsora Emis;ji;

(i) SRVLDGDF]D 5DFKXQNX 3DSLHUYy
NWyU\P |]DSLVDQH V 2EOLJDFMH
SRGPLRWRZL SURZDG] FHPX 5DFK
SRVLDGDF]D WHJR UDFKXQNX ML
z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym;

Odsetki R]QDF]D QDOH*QH 2EOLJDWDULXV]I
] W\WXaX 2REOLPFMQH L QDOH*@ ]

Oferta 0]QDF]D RIHUW SXEOLF]Q 2E (ptzéf
JLUP , Q ZHV WhaF \ter@orium  Rzeczypospolitej
Polskiej, w oparciu 0 Memorandum Informacyjne;

10
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2JARV]IHQLH %UDNX R]IQDF]D Z\GDQLH SU]JH] 3RGPL

5HSUHJHQWDW\ZQR FLSXEOLF]QHJR R ZLDGF]JHQLD *H
SUJHVWDQLH E\0 UHSUH]JHQWDW\ZQ
U\QNX ED]RZHJR OXE U]JHFJ\ZLVWR
:,%25 PLD& PLHUJ\G4 L *H EUDN N
przywt6 FHQLD WDNLHM UHSUH]JHQWDW

2J4ARV]IHQLH .R FD 3XER]QDF]D Z\GDQLH SUJH] 3RGPL
RILFMDOQHJR R ZLDGF]HQLD *H
SUJHVWDQLH E\0 SXEOLNRZDQ\ QL
R ZLDGF]HQLD QLH ]JRVWD&a Z\]QD|
E G]JLH QDGDO REOLF]D&4 OXE SXEO|

Okre Development R]QDF]D VSyaN SRGUHLUHPYHORSPEH
] RJUDQLF]ROQ RGSRZLHG]MLGI@
w Warszawie, adres: ul. Grdjecka 208, 02-390 Warszawa,
ZSLVDQD GR UHMHVWUX SU]JHGVL E
6 G 5GHMRQRZ\ GOD P VW :DUV]DZ
:\G]LDa *RVSRGDUF]\ .UDMRZHJR 5H
numerem KRS: 0000092979;

Okres Odsetkowy oznacza okres od Dnia 3UJ\G]JLBA&QLH ] W\}
GR SLHUZV]HJR 'QLD 3aDWVQ@RaFL]Hx
tegodnia L ND*G\ NROHMQ\ RNUHV UR]
3ADWQR FL 2GNMQWHN] W\P GR) LHPV W
'QLD 34DWQR FLU Z&G& RVWHKONLH P WY, Hidtk
SRV]F]JHJYyOQ\FK 2NUHVyYyZ 2GVHWNR
w tabeli w pkt|1.12

Okres Odsetkowy nr 1 RIQDF]D RNUHV RG 'QLDo 30d\@I
stycznia 2027 r.;

Opcja Call R]QDF]D ZF]H QLHMV]\ Z\NXS QD
zgodnie z pkt|15.1

Oprocentowanie R]QDF]D 6WRS %D]RZ SRZL NV]F
SRGVWDZLH NWyUHM QDVW SXMH R
zgodnie z pkt|16.4

PLN o]QDF]D ]J4RWH SROVNLH SUDZ(
w Rzeczypospolitej Polskiej;

Program Emis;ji oznacza program emisji REOLJDFML SU]J\M W
QD SRGVWDZLH 8FKZD&a\ R 3URJUDP

B3RGPLRW 3URZDG] F\ foznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot
SURZDG] F\ 5DFKXQHN 3DSLHUyZ
NWyU\P I DUHMHVWURZDQH V 2EOL.
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSWRZHGGRADAIQR FL ]

BRGPLRW :\FHQLDM F\ R]QDF]D SRGPLRW GRNRQXM F\
]DVWDZX NWyU\ SRVLDGD Z\PD.
L NZDOLILNDFMH ]DSHZQLDM FH
]JDFKRZXMH EH]VWURQQR G L QL
VSRU] G]DQLX WM VSHaQLD Z\PRJI
Ustawy o Obligacjach;

B3RGPLRW :\]QDF]DM F\R]QDF]D .RPLVM 1DG]JRUX )LQDQVR
3ROVNL DGPLQLVWUDWRUD :,%25
OXE PL G]\LQVW\WXFMRQDOQ JUXSE
Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski
L NWyUD IDMPXMH VL SU]J\FRWRDRD g
:,%25 LQQ\P ZVND(QLNLHP UHIHUHC

BRGPLRW =RERZL |1DQ\0]QDF]D MDN NROZLHN RVRE O Xl
2EOLIJDWDULXV] $GPLQLVWUDWRU
(PLVML OXE $JHQW 3aDWQLF]\ E ¢
Finansowych;

3RGVWDZD :F]H QLHMVR]QDF]D NWYyUHNROZLHN ]H ]GDH

Wykupu

3RU F]JHQLH ma znaczenie nadane w pkt{10.4

3RU F]\FZadtawca oznacza VSYya4aSRG ILUPENHO 'HYHORS
] RIUDQLFIRQ RGSRZ]L MGHIE) DE) RZF3
adres: ul. Grunwaldzka 182, 60- 3R]QD ZS da
UHMHVWUX SU]JHGVL ELRUFyZ SUI
5HMRQRZ\ 3WWM Bliasto i Wilda w Poznaniu, VI
:\G]LDa *RVSRGDUF]\ .UDMRZHJR 5H
numerem KRS: 0000006973;

R*\F]INL (PLX\MQH R]IQDF]DM & FIJQLH 3R*\F]N BuRdwska
RUD] 3R*\F]N (REV\MQ

3R*\F]ND (PL®BPMQD ma znaczenie nadane w pkt|5.1.4

Bukowska

3R*\F]ND (PRBWPMQ ma znaczenie nadane w pkt|5.1.3

3R*\F]ND 639 =DJyU]H R]QDF]D ZLHU]\WHOQR ii QDE\W
'HYHORSPHQW QD SRGVWDZLH
ZLHUJ\WHOQR FL SU]J\WaXJXM F 1:
D Z\QLNDM F ] 8PRZ\ 3R*\F]NL 2NU}

3R*\F]NL 3UJ\V]aH R]QDF]DM & F]QLH ZV]HONLH SR*\F
SR 'QLX 3U]\G]LDaX ]DZDUWH SRPL
MDNR SR*\F]NRGDZF D 3RU
SR*\FINRELRUF

12



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSRZHG|GERADADIQR FL

Prawo Restrukturyzacyjne

R]QDF]D XVWDZ ] GQLD P Didvd

restrukturyzacyjne (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 1428);

3UDZR 8SDG4AR FLRZH

B3UJHOHZ :LHU]J\WHO
3R*\F]NL (PLV\MQHN
Bukowska

3UJHOHZ :LHU]\WHOQR
] 3R*\F]NL (PLV\MQHM

3UJHOHZ :LHU]J\WH O QRma znaczenie nadane w pkt|10.9

] 3R*\FJNL 639 =DJyU]H

Przypadek Naruszenia

Rachunek

S5DFKXQHN GR 2EVaXJLmaznaczenie nadane w pkt[10.5

Rachunek Papieréw
:DUWR FLRZ\FK

Rachunek Zbiorczy

Regulacje KDPW

Regulamin ASO lub Regulacje
ASO

R]QDF]D XVWDZ ] GQLD @ XV
XSDG4aR FLBZH.z202Mr. poz. 794);

ma znaczenie nadane w pkt|10.6]

ma znaczenie nadane w pkt|10.7]

R]QDF]D ND*G\ SU]J\SDGHN QDUX
] 2EOLJDFML D WDN*H LQQ\FK G
] HPLVM 2EOLJDFML VNXWNXM F\ C
postawienia Obligaciji w stan natychmiastowej
Z\PDJDOQR FL Z W\P GRZROQ 3RG'
SANXSX ZVND]DQ\ Z WUH FL :DU
Z\QLNDM F\ ] EH]Z]JO GQLH RERZL
prawa;

R]IQDF]D B5DFKXQHN 3DSLHUyZ
Rachunek Zbiorczy;

R]QDF]D UDFKXQHN SDSLHUyZ ZDU\
art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;

R]QDF]D UDFKXQHN SDSLHUyZ ZDU\
art. 8a Ustawy o Obrocie;

oznacza akty prawne zatwierdzone przez KDPW
UHJXOXM FH VSRVYE Z\NRQ\ZDQLD
SU]JH] .'3: Z W\P Z V]F]HJYyOQR FL

RUD] 6]F]HJy4aRZH =DVDG\ '][LD4DQL

oznacza Regulamin alternatywnego systemu obrotu (stan

SUDZQ\ QD G]LH OLVWRSDGD
zZmianami);
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSWRZHGGRADAIQR FL ]

Rejestr Sponsora Emisji oznacza w rozumieniu Regulacji KDPW, prowadzony
przez Agenta Emisji rejestr pierwotnych nabywcéw
2EOLJDFML ]DZLHUDM F\ ]JDSLV\ R
2w zw. z art. 7a ust 9 Ustawy o Obrocie w odniesieniu do
6XEVNU\EHQWYZ NWyU\P ]RObigarE) <

5R]SRU] GIJHQLH R :VNIR]QDF]D 5R]JSRU] G]JHQLH 3DUODP

Referencyjnych i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
LQGHNVYyZ VWRVRZDQ\FK MDNR :
w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub
do pomiaru  wynikbw funduszy inwestycyjnych
i ]JPLHQLDM FH G\UHNW\Z\ (L
UR]J]SRU] GIJHQLH 8( ;QU

5R]SRU] GIJHQLH 3URV{R]QDF]D 5R]JSRU] G]JHQLH 3DUODP
i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r.
Z VSUDZLH SURVSHNWX NWyU\]PID ]t
] RIHUW SXEOLF]Q SDSLHUyZ
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE;

Skorygowane Aktywa Grupy R]QDF]D Zakiywwdv tUXS\ VNRU\VJIRZDQ
w wycenie aktywow hotelowych wycenianych w bilansie
PHWRG NRV]WX Z\WZRU]JHQLD VN
amortyzacyjne i inne korekty zgodnie z MSR16 w stosunku
GR Z\FHQ\ ZDUWR FL JRG]JLZHM ]
operatem szacunkowym;

6NRUVIRZDQH .DSLWDoznacza Z\ND]DQ Z RVWDWQLP

Grupy Finansowym Grupy ZDUWR 0 NDSLWD&aX
SRZL NV]JRQ LR Uy*QLF SRPL G]\
SRVLDGDQ\FK SU]JH] *UXS QLHUX
] DNWXDOQHJR QD '][LH %DGDQLD
D LFK ZDUWR FL(IEZQBQMRZU NDSLV
SUJ]\SDGDM F XG]JLDaRP QLHNRQW
3R*\FIJHN 3U]J\W]J4\FK SRGSRU] GNF
obligacji wyemitowanych w ramach Programu oraz
SRPQLHMV]IRQ R L ZDUWR FL QLF

6NRUVIJRZDQD a F]QD ma znaczenie nadane w art. 50 ust. 1 pkt 2 Ustawy
Nominalna Obligaciji o Obligacjach;

6SyaNL 3URMHNWRZH VSyaNL FHORZH ZFKRG] FH Z VNA&
projekty deweloperskie w ramach Grupy;

Sprawozdania Finansowe oznacza QLH]JEDGDQH Uy G ulbaggr@ Hockd
Emitenta jednostkowe  sprawozdanie  finansowe  Emitenta,
VSRU] G]IRQH JIRNGWXBOIQLH VWRVR
VSRU] G]JHQLD GDQHIR VSUDZR]
VWDQGDUGDPL VSUDZR]GDZF]R FL
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSRZHG|GERADADIQR FL

Sprawozdania Finansowe Grupy

SPV

SPV Bukowska

SPV Zagérze

Stopa Bazowa, Stawka Bazowa

Strona Internetowa Emitenta

Subskrybent

oznacza QLH]JEDGDQH UyGURF]QH RU
skonsolidowane  sprawozdanie finansowe  Grupy,
VSRU] G]RQH JJIRNGWXBOIQLH VWRVR
VSRU] G]JHQLD GDQHIJR VSUDZR]
VWDQGDUGDPL VSUDZR]GDZF]R FL

R]QDF]D & FIQLH 639 %XNRZVND RU

R]QDF]D VSyaN SIRGNHOP,QYHVW
] RIUDOQOLFIRQ RGSRZ]L MGHIG] DE) RZF3
adres: ul. Grunwaldzka 182, 60- 3R]QD ZSL\
UHMHVWUX SU]JHGVL ELRUFyZ SUI
5HMRQRZ\ 3N\ Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII
:\G]LDa *RVSRGDUF]\ .UDMRZHJR 5H
numerem KRS: Z NWyUHM 3RU FJ]
XG]LD4yZ Z NDSLWDOH |DNabDGR:
JARVYZ QD ]JJURPDG]HQLX ZVSyO

R]QDF]D VSyaN SRRANUH. UEDJyUIH
] RJUDQLF]ROQ RGSRZLHG]MLGIQ
w Warszawie (ZF]H QLHMV]D QD]zZD 2NLU
z 0.0.), adres: ul. Grojecka 208, 02-390 Warszawa,
ZSLVDQD GR UHMHVWUX SU]JHGVL E
6 G 5SHMRQRZ\ GOD P VW :DUV]DZ
:\G]LD&4 *RVSRGDUF]\ .UDMRZHJR 5H
numerem KRS: 0000757668;

R]QDF]D VWDZN UWaiddwHreramkQOffered
Rate SURZDG]RQ GOD GHARVYW
Z\UD*RQ\F¥X 1 ZWBOR 6M"~ SU]J\ FRRa
potrzeby kalkulacji Odsetek £+ SUJ\MPXMH VL

%D]RZD QLH PR*H H\iw priypbhekQ publikacji
ZDUWR FL XMHPQ\FK SU]J\MPXMH VI

R]QDF]D VWURQ ZVNI3JORE XN L
M ]DVW SL

oznacza SRGPLRW NWyU\ GRNRQD4& ]D

ZLDGHFWZR '"HSR]\WR oznacza:

w odniesieniu do Obligacji zapisanych na Rachunku
3DSLHUyZ :DUW R+t HbokREark Kvystawiony na
* GDQLH 2EOLJDWDULXV]ID ]JJRGQLH

w odniesieniu do Obligacji zapisanych na Rachunku
Zbiorczym + GRNXPHQW Z\WWDZLRQ'
2EOLJDWDULXV]D SU]JH] SRGPLRW
5DFKXQNX =ELRUF]JHJR QD NWyU\P
ZVND]XM F\ NWR MHVW SRVLDGDF]F
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSRZHG|GERADADIQR FL

8FKZD4D (PLV\MQD

8FKZD4D R 3URJUDPLH

8G]LDa\

8G]LDa\

8PRZD 3R*\FINL 2NUH

8PRZD 3UJHOHZX :LHU

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Obrocie

Ustawa o Ofercie

w odniesieniu do Obligacji zapisanych w Ewidencji lub
w Rejestrze Sponsora Emisji - dokument wystawiony na
* GDQLH 2EOLJDWDULXV]D SU]H]
RGSRZLHGQLR (ZLGHQFM OXE 5H
ZVND]XM F\ NWR MHVW SRVLDGDF]F

R]QDF]D XFKZBRBUDRB X (PLWMHggaRDRG .
w sprawie emisji obligacji serii A,

R]QDF]D XFKZDal @GDU] GX (P
z 14 lipca 2026 r. w sprawie ustanowienia programu emisji
obligacji do kwoty 31.000.000,00 PLN;

R]QDF]D GZD W\VL FH XG]l
]DNADGRZ\P (PLWHQWD QDOH* FH
E G SUJHGPLRWHP ]DVWDZX ]2zZ\
rejestrowego, zgodnie z pkt[10.2]Warunkow Emisj;

R]QDF]D VWR XG]LDayz Z NDSL
QDOH* F\FK GR 3RU F]\FLHOD NW
]JDVWDZX ]Z\N4HJR L |DVWDZX UHM]

10.3|Warunkéw Emisji;

R]IQDF]D & F]QLH

() XPRZ SR*\FJNL ] GQLD FIHUZF

SRPL G]\ 639 =DJyU]H MDNR
D 2NUH '"HYHORSPHQW MDNR SR*\
DQHNVHP ] GQLD ZU]JH QLD U

SD(G]JLHUQLND U QD a F]Q
PLN oraz

() XPRZ SR*\F]NL ] GQLD SD(G]JLHL
SRPL G]\ 639 =DJyU]JH MDNR SR*\F
'HYHORSPHQW MDNR SR*\F]NRGDZF

GQLD PDMD U DQHNVHP | C
U RUD] DQHNVHP ] GQLD DUJH
NZRW 3/1

NWyU\FK VDOGR QD ']L 124.80P.000/d0PEZN
GZDG]LH FLD F]J]WHU\ PLOLRQ\ RV
i 00/100);

R]QDF]D XPRZ SU]JHOHZX ZLHU]J\WF
art. 509 i n. Kodeksu Cywilnego;

R]QDF]D XVWDZ ] GQLD VW\F]QLEL
(tj. Dz. U. z[2024 r. poz. 708)]

RIQDF]D XVWDZzZ ] GQLD OLSFC
instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 722);

R]QDF]D XVWDZ ] GQLD OLSFD

i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
JRUIJDQL]RZDQHJR V\VWHPX REUR
publicznych (t.j. Dz.U. z 2025 r. poz. 592);
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSWRZHGGRADAIQR FL ]

8VWDZD R 5DFKXQNRZ R]QDF]D XVWDZ ] GQLD ZU
R UDFKXQNRZR FL2023 rMpoz] 128); ]

Ustawa o Zastawie Rejestrowym RIQDF]D XVWDZzZ ] GQLD JUXGQL
rejestrowym i rejestrze zastawéw (Dz. U. z 2018 poz. 2017
ze zm.);

:HNVHO :4DVOQ\ ma znaczenie nadane w pkt|10.10

WIBOR R]IQDF]D ZVND(QLN UHIHUHQF\MC

Interbank Offered Rate), ktérego administratorem jest
*3: HQFKPDUN 6 $ L NWyUHJR V!
IL[LQJX ]JJRGQLH ] ASHIJXODPLQHP
,%," L :,%25" D QDVW SQLH SXEOL
rRERF]J\P SU]JH] Z\*HM Z\PLHQLRQHJ
]D SR UHGQLFWZHP XSUDZQLRQ\FK

:VND(QLN $OWHUQDW\ R]QDF]D ZVND(QLN UHIHUHQF\MQ\
16.10f NWyU\ ]DVW SXMH :, %25 Z V\\
w Warunkach Emisji;

:VND(QLN =DG&aX*HQLDR]QDF]D VWRVXQHN a FIQHM Z
JLQDQVRZHIJR 1HWWR GR 6NRU\
:aDVQ\FK *UXS\ REOLF]DQ\ ND*GR
NWyU\ VSRU] GIRQR 6SUDZR]GDQI
i ustalany na podstawie danych  zawartych
w opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy;

‘\VRNR U =DEH]SLHF]H R]QDF]D NZRW uyzQ ZDUW
wszystkich emitowanych w ramach Programu Emisji
Obligacji t. QLH ZL FHMZ2.0@Q0L000,00 PLN
V]H 0G]JLHVL W GZD PLOLRQ\ JaRW\

Zabezpieczenie Negative Pledge  w odniesieniu do pkt|{14.23] R]J]QDF]D KLSRW
]Z\Na\ ]bDvwDZ UHMHVWURZ\ DV
VNDUERZ\ SU]J]HOHZ SU]JHZADV]F]H
EORNDG XPRZQ OXE LQQH ]DEH]
MDNLHMNROZLHN RVRE\ OXE MDN
SRUR]JXPLHQLH CREQFH/ ISRWHN Z W
SUDZDPL UJHF]RZ\PL OXE JRERZL ]I
LQQ\PL SUDZDPL RJUDQLF]DM F\PL
posiadacza rzeczy lub prawa do korzystania, posiadania
OXE UR]JSRU] G]DQLD GDQ U]JHF] O

=DGaX*HQLH )LQDQVR:R]QDF]D ]D G aykakthqelviHostatnim Sprawozdaniu
JLQDQVRZ\P *UXS\ EH] SRGZyMQHJ
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSRZHG|GERADADIQR FL

() SR*\FIRQ\BRGNyZ SLHQL *Q\FK
przez banki lub inne podmioty i osoby trzecie;

(i) REOLJDFML OXE LQQ\FK GaX*Q\Ft
(i) ZVJHONLFK ]JRERZL ]D ] W\WXaX

VSUJHGD*\ UDWDOQHM NWyYUH ]JR(
(PLWHQWD ]IDVDGDPL SROLW\N

WUDNWRZDQH MDNR ]JRERZL
] Z\da FIHQLHP Z FHOX XQLNQL FLEC
JRERZL ]D Z\QLNDM F\FK ] L RS«

X*\WNRZDQLD ZLHF]J\WWHJR LL >
VSU]JHGD*\ UDWDOQHM

(iv) oprocentowanych kwot pozyskanych w ramach innych
WUDQVDNFML PDM F\FK ] JRVSRGI
VNXWHN SR*\FINL ] Z\a FIHQLHP :
] WI\WXaX GRVWDZ L XVvVaxJ

SRZL NVIRQH R ZDUWR U XG]LHOF
] *UXS\ ]D ]J]RERZL ]DQLD SRGPLR
JZDUDQFML SRU F]JH Z\WWDZLRQ\I
SUDZQ\FK NWyUH VNXWNXM SR
finansowych, GR QL*V]HM ] QDVW S
L ELH* FHJR VDOGD JZDUDQWRZI
]JRERZL ]|DQLD DOER LL PDNV\PDO(
gwarancji SRPQLHMV]RQH R ZDUWR U 3
SRGSRU] GNRZDQ\FK Z\NXSRZL REC(
w ramach Programu;

=DGAX*HQLH )LQDQVR:R]QDF]D =DGAX*HQLH JLQDQVR

Zapis

Zastaw Rejestrowy

=DVWDZ =Z\Na\

R L Z\ND]DQ Z RVWDWQLP 6SUD
*UXS\ ZDUWR iU SRVLDGDQ\FK URG
R RJUDQLF]JRQHM PR*OLZR FL G\
HNZLZDOHQWyYyZ RUD] LL ZDUWR
SRGSRU] GNRZDQ\FK Z\NXSRZL REC
w ramach Programu;

R]QDF]D R ZLDGF]J]HQLH 6XEVNU\EH
nabycia Obligaciji;

oznacza zastaw rejestrowy w rozumieniu Ustawy
0 Zastawie Rejestrowym;

R]QDF]D |DVWDZ ]Z\Na\ Z UR]XPLHQ

=D ZLDGF]HQLH R =JR(R]QDF]D R ZLDGF]HQLH R N Vug2|przy

FI\P Z]yU =D ZLDGF]HQLD R =J|
=D& F]DdoNVarunkow Emisiji;

18

]



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSWRZHGGRADAIQR FL ]

2.2.

3.

3.1

3.2.

3.3.

4.2.

Zgromadzenie Obligatariuszy R]QDF]D UHSUH]J]HQWDFM RJyaX 2EC
] W\WXaxX 2EOLJDFML R NWyU\P PF
o Obligacjach;

) GDQLH :\NXSX ma znaczenie nadane w pkt{13.2

Interpretacja

2.2.1. : :DUXQNDFK (PLVML MH*HOL ] NRQWHNVWX QLH Z\QLND LQDF]

PQRJLHM REHMPXM WH VDPH Va4RZD Z OLF]JELH SRMHG\QF]HM

2.2.2. : :DUXQNDFK (PLVML ZV]J]HONLH RGZRADQLD GR SXQNWX O.

RGZR4DQLD GR SXQNWX :DUXQNyZ (PLVML OXE ]D& FIQLND GR

2.2.3. :VJHONLH RGQLHVLHQLD GR SU]JHSLVX SUDzZD XVWDZ\ OXE

RGQLHVLHQLD GR WHJR SUJHSLVX SUDZD XVWDZ\ OXE UR]S
LQQHJR SUJHSLVX SUDZD XVWDZ\ OXE UR]JSRU] GJHQLD NWyU
OXE UR]JSRU] G]JHQLH

2.2.4. 6SLV WUH FL L QDJayZNL Z :DUXQNDFK (PLVML V&4X* Z\a F]QL

EUDU SRG XZDJ SRGF]DV LQWHUSUHWRZDQLD :DUXQNyZ (PLVI

67$786 35%$:1< 2%/,*$&-, 75( 0 , )250% 2%/, *$&-,

.D*GD 2EOLJDFMD MHVW GA&aX*Q\P SDSLHUHP ZDUWR FLRZ\P QD RV
JJRGQLH ] DUW XVW 8VWDZ\ R 2EOLJDFMDFK QLHPDM F\P SRVW

XV W 8VWDZ\ R 2EOLJDFMDFK QD SRGVWDZLH &Y UMINRL KPLW H
2EOLJDWDULXV]D L ]JRERZL ]XMH VL ZREHF QLHJR GR VSHAaQL]
V]F]HJYy4RZR RNUHDOURKQ@WBFX (PLVML Z VSRVYE L WHUPLQDFK WDP R

2EOLJDFMH VWDQRZL QLHRGZRA&4&DOQH QLHSRGSRU] GNRZDQH L
(PLWHQWD UyZQH L EH] SLHUZV]H VWZD ]DVSRNRMHQLD Z]JO GHP
Z\M WNyZ Z\QLNBM]EMNF® GQLH RERZL ]XM F\FK SU]JHSLVyZ SUDZD |
wszyVWNLFK SRJRVWDAa\FK REHFQ\FK OXE SUJ\W]4a\FK QLH]DEF
L QLHSRGSRU] GNRZDQ\FK JRERZL ]D (PLWHQWD

2EOLJDFMH QLH PDM IRUP\ GRNXPHQWX 3UDZD ] 2EOdoJ&@FML SRZV!
SLHUZV]\ Z (ZLGHQFML L GR FIDVX UHMHVWUDFML 2EOLJDFML Z .'3
w Ewidencji jako osoby uprawnione z tych Obligacji. Od dnia rejestracji Obligacji w KDPW

VNXWNXM FHM ]DSLVDQLHP 2EOLJDFML QD 5DFKXQNX 3DSLHUyZ
=ELRUF]\P 2EOLJDFMH E G SU]J\V4XJLZDU4U RVRELH E G FHM SRV
3DSLHUyZ :DUWR FLRZ\FK OXE RGSRZLHGQLR RVRELH ZVND]DQHN
Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osoba uprawniona z Obligacji

]DSLVDQ\FK QD WDNLP 5DFKXQNX =ELRUF]\P Z OLF]JELH Z\QLNDM FH

DECYZJA EMITENTA O EMISJI. PODSTAWA PRAWNA EMISJI
Emisja Obligacji Q DVW SR Z D ihaBpo@s}awie:

41.1. przepisdw Ustawy o Obligacjach;
4.1.2. 8 F K Z &rogramie;
4.1.3. 8FKzDa\ (PEV\MQH

Do Obligacji PDM UyZQLH* |[DVWRVRZDQLH Za4aD FLZH SU]JHSLV\ SUDzZD
finansowych, a WDN*H RGSRZLHGQLH 5HReyusDié MIO +Ba wprowadzeniu
Obligacji do ASO.
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5.
5.1.

5.2.

7.2.

7.3.

CEL EMISJI
URGNL SR]\WWNDQH SU]JH] CPligati TRV W [ GFLABMEAnaczone na:

5.1.1. SRNU\FLH NRV]WyZ HPLVML 2B @WD.O0MPVRLNY ZAVHROHRPNFIHW W\AVL F\

JARW\FK L QDVW SQLH QD

5.1.2. ]DEH]SLHF]JHQLH UR G N g&Zpckiytia)dseek E&Okres Odsetkowy nr 1

Z Z\VRN®& EQ50.000,00PLN MHGHQ PLOLRQ SL UGJLHVL W W\VL F\ ]&
QDVW SQLH QD

51.3. XG]JLHOHQLH SUJH] (PLWHQWd 68R0:060}00LPLA NZRIFLHPLOLRQYZ

RVLHPVHW W\VL F\ L JARW\FK QD U]JHF] 13 NWyUD JRVWD:
QD QDE\FLH RG 2NUH 'HYHORSPHQW ZLHUJ\WHOQR FL SU]J\Va
ZREHF 639 =DJyU]H Z\QLNDM FHM ] 8PR*AF BNRD\ FR NV \ ¥INQDH 1 3
QDVW SQLH QD

5.1.4. udzielenie przez Emitenta SR*\F]JNL Z NZ RE459.000,00 PLN (dwDQD FLH

milionébw FIJWHU\WVWD SL 0G]LHRWW KWLVL F\ ) ha Rasce 8PV
Bukowska z przeznaczeniem na zakup przez SPV Bukowska 1LHUXFKRPR FL
Bukowska SRG UHDOh&&dl % XNRZVNIR*\RIND (PLV\MQD 639
Bukowska ~

Emitent nie planuje zmiany celow emisji Obligacji. Ewentualna zmiana celéw emisji Obligaciji
MHVW PR*OLZD Z WU\ELH ZaD FLZ\P GOD ]PLDQ\ :DUXQNyZ (PLVML 2

PROG EMISJI

(PLWHQW RNUH OL&4 SUyJ HPLVML Z UR]JXPLHQLX DUW 8.000VW 8VW|
VaRZesle W\VL F\ 2EOLJDFML

75<% (0,6-, 35=<'=,%$a 2%/,*$&-,

Obligacje HP LW R Z Dv@rybid/przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie

RIHUW\ SXEOLFJ]QHM SDSLHUYR]IXPIUWWR XLROWK ZOLW G 5R]SF
BURVSHNWRZHJR GOD NWyUHM QLH PD RERZL JNX RSXEOLNRZDC
wart. 37b ust. 1 Ustawy o OIHUFLH WM RIHUW\ SXEOLF]QHM 2EOLJDFML Z
Zsa\z\ EUXWWR (PLWHQWD QD WHU\WWRULXP 8QLL (XURSHMVNLHM
] GQLD MHM XVWDOHQLD VWDQRZL QLH PQDBEONMOMEuUro, i wraz HXUR L
] ZzSs4\zDPL NWyUH (PLWHQW ]D®RWAX] DR YW/ NSDXE Q LWNQVFK WDNLF
ZDUWR FLRZ\FK GRNRQDQ\FK Z RNUHVLH SRSU]JHGQLFK PLHVL
1000 HXUR L E G PQLHMbYJ6D0 Curb, prowadzonej w oparciu

0 Memorandum Informacyjne.

Zapis na Obligacie PR*HRIVWDU YJawR f&krgie pisemnej SRG U\JRUHP QLHZD*QR F
ubw SRVWDFL HOHNWURQLF]QHM Z VSRVYE V]FIHIJYA4RZR RNUH ORQ\

3UJ\G]LD4& 2EOLJDFML ]JRVWDQLH GRNRQDQ\ SRG ZDUXQNLHP
7.3.1. RVL JQL FLD 3URJX (PLVML R NWyU\P PRZD Z SNW :DUXQNyZ
7.3.2. S HA&aQ RBRD FFQIdOW przez Subskrybentow;

733. GRVWDUF]HQLD QDMSy(QLHM GR 'QLD 3U]J\G]LD&X $GPLQL
RU\JLQDAEYZUPLH ,QZHVW\F\MQHM NRSLL VNDQYZ QDVW SXM

() umowy 3RU F]HZUD] ] R ZLDGF]HQLHP 3RU F]\FLKRZD Z WU\ELH

(i)  umowy Zastawu =Z\N a HdaR Zastawu Rejestrowego QD 8G]LDaDFK ZUD]
] R ZLDGF]HQLHP Z WU\ELH DUW .3&
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(i) XPRZ\ =DVWDZX w»iaxNasthlR Rejestrowego QD 8G]LDADFK  ZUD]
] R ZLDGF]JHQLHP Z WU\ELH DUW .3&

(v) umowy PDNOHUVNLHM50RKMXNKHBR 2EVAXJL 2EOLJDFML

(v) HNVOD :4DVQHJR ZUD] ] '"HNODUDFM :HNVORZ RUD] R ZL
w trybie art. 777 KPC;

(vii XPRZ\ 3R*\F]NL (BSPVBMWKQ¥RA ] 8PRZ 3U]JHOHZX :LHU]\WHOGQF

ZUD] ] R ZLDGF]JHQLHP 639 %XNRZVND Z WU\ELH DUW .3
(vii XPRZ\ 3R*\F]NL (PL¥\MQ&PWRZ 3U]JHOHZX :LHUJ\WHOQR FL
] R ZLDGF]J]HQLHP 13 Z WU\ELH DUW .3&
7.3.4. 'RVWDUF]JHQLD )LUPLH ,QZHVW\F\MQHM R ZLDGF]HQLD $GPLQ

(PLWHQWD R XVWDQRZLHQLX ]JDEH]SLHF]H Z\PDZ&DQ\FK GR
Z\VWDUF]DM FH X]QDMH VL SU]JHND]DQLH WDNLHJR SRWZLH
=DEH]SL toRREHEMIitenta ]|D SR UHGQLFWZHP SRFIW\ HOHNWURQLF]Q
SRPL G]\ VWURQBRILNB.GUHV H

8. DEPOZYT
8.1. 2EOLJDFMH JRVWDQ ]J]DUHMHVWURZDQH Z "HSR]\FLH

8.2. 3UDZD ] 2EOLJDFML SRZVWDM ] FKZLO |DSLVDQLD LFK SR UD] Sl
UHMHVWUDFML 2EOLJDFML ZzZ .'3: SUJ\WaxXJXM RVRERP ZSLVDQ\F
XSUDZQLRQH ] W\FK 2EOLJDFML 2G GQLD UHMHVWUDFRKL 2EOLJDI
2EOLJDFML QD 5DFKXQNX 3D S| Rathuhku ZhishtRy/n LUBR 2w FREjestrze
Sponsora Emisji 2EOLJDFMH E G SU]J\V4XJLZDU RVRELH E G FHM SRVLDCG
3DSLHUyZ :DUWR FLRZ\FK OXE RGSRZLHGQLR RVRELH ZVND]DQHN
Rachunek Zbiorczy lub Rejestr Sponsora Emisji przez posiadacza tego rachunku jako osoba
uprawniona z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym lub Rejestrze Sponsora
Emisji Z OLF]JELH Z\QLNDM FHM ] WHJR ZVND]DQLD $JHQW (PLVML X!
Z WHUPLQLH 'QL 5RERF]\FK RG 'QLD (PLVML SRGHMPLH G]LDADC
Obligacji w KDPW.

9. =%<:%$/12 0 2%/,*$&-,

9.1. =E\ZDOQR U0 2EOLJDFML QLH SRGECDOHUW UHRBHYBDQLAPHORRWDQGRZLH DU\
8 oraz art. 8a ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

9.2. BUJHQRV]HQLH SUDZ ] 2EOLJDFML E G]JLH QDVW SRZOhiod&d RGQLH ] S
5HIJXODFMDPL .'3: RUD] UHJXODFMDPL SRGPL&EWW R§ddtRZDG] F\Fk
Sponsora Emisji.

93. 3R XVWDOHQLX XSUDZQLRQ\FK GR ZLDGF]H ] W\WXaX Z\NXSX 2EOL
E\i SUJHQRV]JRQH -H*HOL (PLWHQW QLH VSHA&4QL Z WHUPLQLH SU]
ZLDGF]H ] W\WXAaX Z\NXSX 2EOLJDFML DOER \p&éhaenidprtaiV\ONR Z F
] 2EOLJDFML JRVWDQLH SUJ\ZUYyFRQD SR XSa\ZLH WHJR WHUPLQX S
PRJA4\ ][RVWDU SUJHQLHVLRQH QD NOLHQWD GHWDOLF]QHJR Z UR]XP

9.4. (PLWHQW SR 'QLX 3U]J\G]LDAX E G]JLH XELHJDUO VL R ZSURZDG]HQLH

10. )250% , =$.5(6 =$%(=3,(&=(1,%$ '2'$7.2:( =2%2:, =%$1,%$ , 2 :,$'&=(1,%
10.1. Postanowienia ogolne

10.1.1. 2EOLJDFMH E G PLD&a\ VWDWXV ShiSerpiedzpdyc DUDWIFS yF(IQRAH M K
SRF] ZV]\ RG 'QLD 3U]\G]LDaXx
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10.1.2. PU]JHG UR]JSRF] FLHP HPLVML 2EOLJDFML ]JRVWDAD ]DZDUYV
L $GPLQLVWUDWRUHP =DEH]SLHF]H 30BPREQendGiPkidd VW URZD C
JRVWDABRVW SQLRQD QD VWURQLH LQWHUQHWRZHM (PL

https://nickel.com.pl/upload/content/Nickel Financing/Umowa_Administrowania_zabe |
zpieczeniami.pdf] na mocy ktérej (PLWHQW X ddpdwigdhio LAIministratora

=DEH]SLHF]H

() administratorem zastawu dla zastawu rejestrowego w rozumieniu art. 4 ust. 4
Ustawy o Zastawie Rejestrowym oraz SRZLHWWRQ\ZDQLH Z]JJO GHP
zastawow rejestrowych prawa i RERZL |NyZ ZLHU]J\FLHOD ZH Z&4DVQ\P
OHF] QD UDFKXQHN 2EOLJDWDULXV]\ D $GPLQLVWUDWRU -
ustanowienie go administratorem dla Zastawu Rejestrowego, o ktérym mowa
w pkt|10.2|oraz|10.3|Warunkéw Emis;ji;

() DGPLQLVWUDWRUHP ]DEH]SLHF]JH Z URJXPLHQLX SU]JH:
o Obligacjach, dla SR]JRVWDBEHK|SLHF]H SU]JHZLG]LDQ\FK Z :DU>
(PLVML L W\P VDP\P XSRZD*QL4 $GPLQLVWUDWRUD =DEH]
Z]1JO GHP WDNLFK ]DEH]SLHF]H SUDZ L RERZL JNyZ ZLHU
LPLHQLX OHF] QD UDFKXQHN 2EOLJDWDULXV]\GIL&GPLQL\
VL QD XVWDQRZLHQLH JR DGPLQLVWUDWRUHP ]DEH]SLHF]

10.1.3. 2EOLJDFMH E G |DEH|SRHYFERRNMUA ORQ\ Z NROHMQ\FK SXQNWI
102. =DVWDZ 5HMHVWURZ\ QD 8G]LDAaDFK

2EOLJDFMH E G ]DEH]SLHF]RQH ]JDVWDZHP @B i$RQWUR YRR DDV B G LAk
ADVWDZ 5SHMHVWURZ\ QD 8G]LDaDFK

10.2.1. Wycena

8G]LDAJRVWDa\ SRGGDQH Z\FHQLH SU]JH] &07 $GYLVRU\ VS
wPoznaniu NWyUD VSRU] G]JLAD UDSRUW ] Z\FteeiwBa2pR®rayZz QD G
w dniu 22 czerwca 2026 r. Podmiot dokonuM F\ Z\FHQ\ |[RVWDa Z\EUDQ\ SU]H] (F
SRQLHZD* SRVLDGD Z\PDJDQH GR ZLDGF]J]HQLH L NZDOLILNDF!
Z\FHQ\ RUD] IDFKRZXMH EH]VWURQQR U L QLH]JDOH*QR 0 SU]J\ I
Z\PRJL RNUH ORQH Z DUW XvYjaggh. 8VWDZ\ R 2EOLJD

\FHQD 8G]LD&ayZ VW D QRZdo WarankeWEmIsji.Q U
10.2.2. 1DMZ\*V]D VXPD ]DEH]SLHF]HQLD

=DVWDZ 5HMHVWURZ\ QzDstaie uskaadvorly do QDMZ\*V]HM VXP\
zabezpieczenia UyZQHM :\WRNR FL =DEH]SLHF]HQLD

10.2.3. 2EFL *HQLD

1D GJLH :DUXQNyZ (PLVML 8G]LD&\ QLH V SU]JHGPLRWHP M
DQL WH* =DVWDZFD QLH GRNRQD& MDNLFKNROZLHN F]\QQR FL
REFL *HQLD Z SU]\W]JaR FL (PLWHQW ]JRERZL ]XMH VL XWU]
3UJ\G]LDaX

10.2.4. Zgody korporacyjne

1D XVWDQRZLHQLH =DVWDZX 5HMHVWURZHJR QD 8G]LD&DFK
*DGQHJR ] RENi®@rey Z

10.2.5. Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

0] Umowa zastawnicza, na mocy ktérej zostanie ustanowiony Zastaw Rejestrowy
QD 8G]LDADFKWDQLH ]DZDUWD SRPL G]\ 3RU F]J\FLHOHP
L $GPLQLVWUDWRUH Rjake DZadtapdlkkiarm))H QDMSYy(QLHM GR 'QLI
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3UJ\G]LB®YWDZ E G]JLH RERZL ]\ZD& GR 'DW\ =DEH]SLHF]I
ZV]\WWNLFK QDOH*QR FL Z\QLNDM F\FK ] 2EOLJDFML Z ]I
] W\FK ]GDU]H QDVW SL ZF]H QLHM

(i) =DVWDZ 5HMHVWURZ\ QD 8G]LD4aDFK ]JRVWDQLH XVWDQRZ
]DVWDZyZ QD ZQLRVHN $GPLQLVWUDWRUD =DEH]SLHF]H
GZyFK PLHVL F\ RG 'QLD 3U]J\G]LDaX L Z SRZ\*V]\P WHU|
R ZSLVLH VWDQLH VL prz§ LiymRwhRse® Hb wpis Zastawu
5HMHVWURZHJR JRVWDQLH ]J4aR*RQ\ QLH Sy(QLHM QL* Z
Roboczego od dnia zawarcia umowy, o ktorej mowa w pkt[10.2.5|())| SR Z\*H M

(i) =~ ,QIRUPDFMD R XVWDQRZLHQLX =DVWDZX 5HMHVWUR

JRVWDQLH XMDZQLRQD Z NVL G]JH XG]LDayzZz (PLWHQWD

3 (trzech) 'QL B5RERF]J\FK RG GRU FJHQLD (PLWHQWRZL

R ZSLVLH =DVWDZX B5HMHVWURZHJR QD 8G]LDabFK Z
(nieprawomocnego);

(iv)  Informacja o zawarciu umowy zastawu i ustanowieniu Zastawu Rejestrowego
]JRVWDQLH SUJHND]DQD 16 Z WHUPLQLH QLH Gax*V]J\P QL*
GQLD Z\VW SLHQLD GDQHJR ]GDUJHQLD

10.2.6. 3LHUZV]H VWZR

=DVWDZ G5HMHVWURZ\ QD 8G]LDaDFK E G]JLH VWDQRZLU
SLHUZV]IH VWZHP ]DVSRNRMHQLD L VWDWXV WHQ XWU]J\PD GF
Obligacji.

10.2.7. Zaspokojenie
=DVSRNRMHQLH ] 8G]LDayz QDVW SL ZHGaxJ Z\ERUX $GPLQLV

() wdrodze V GRZHJR SRVW SRZDQLD HJJHNXF\MQHJR

(i) wdrodze SUJHMQPLZADVQR i SUJHGPLRWX ]D VWDV X UJHW A VX UR
]JD MHGHQ 8G]LDa QDVW SXM FHM ZDUWR FL XVWDORC
VSRUP@] SU]JH] 3RGPLRW :\FHQLDM F\ Z\EUDQ\ SU]H] §
=DEH]SLHF]H

(@ 75% ZDUWR FL 8G]LDAyZ XVWDORQWMrzypadiDNLHM Z\|
wNWyU\P (PLWHQW XGRVW SQL4 3RGPLRWRZL :\F|
QLH]E GQH GR VSRU] G]JHQLD Z\FHQ\

(b) Z SUJ\SDGNX QLHXGRVW SQLHQLD SU]JH] (PLWHQWD O
GDQ\FK GR Z\FHQY! 3BYMAQFZH RQD VSRU] G]IRQD SU]JH]
:\FH QLD Mopdrcii o ostatnie przekazane Sprawozdanie Finansowe
(PLWHQWD D ZDUWR 0 SUJHM FLIDXYRWNDHDG\QYEJHQIR 8G]lL

50% ZDUWR FL ZVND]DQHM Z Z\FHQLH MH*HOL GDQ
Z\FHQD MHVW VSRU] G]JRQD V QLH VWDUV]H QL*

40% ZDUWR FL ZVND]DQHM Z Z\FHQLH MH*HOL GDQ
Z\FHQD MHVW VSRU] GIRQD V VWDUV]H QL* PLH

(i) SRSU]JH] VSU]JHGD* Z GURG]H SUJHWDUJX SXEOLF]QHJR NW
lub komornik.

10.28. 3UDZR J4ARVX

$GPLQLVWUDWRURZL =DEH]SLHF]H E G]JLH SU]J\VaxJLZDaR S
VSHAQLRQH ZV]\WVWNLH SRQL*V]H ZDUXQNL
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(i) Z\VW SL 3U]J\SDGHN 1DUXV]HQLD NWyU\ QLH JRVWDQLH XV
'QL 5SRERF]J\FK RG PRPHQWX Z NWyU\P =DVWDZFD GRZLHG]I
OXE RG ZH]ZDQLD =DVWDZF\ SU]JH] $GPLQLVWUDWRUD =D
takiego naruszenia- Z |1DOCHR FL NWyUH ] W\FK |GDU]JH QDVW SL ZF

(i) $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H ]DZLDGRPL ]DVWDZF L*
RSLVD@ESN®W L SRZ\*HM E G]JLH Z\NRQ\ZDa SUDZR JaRV.:
sprawach.

1029. 2 ZLDGF]J]HOQLH R SRGGDOQOLX VL HJJHNXEFML Z WU\ELH DUW 1

3RU F]\FLHO MDNR ]DVWDZFD ]4R*\ QD U]JHF] $GPLQLVWUDWRU
Z IRUPLH DNWX QRWDULDOQHJR R SRGGDQLX VL HJ]JHNXEML Z
SRVW SRZDQLD F\ZLOQHJIR ] 8G]LDayZ MDNR SUJHGPLRWX ]D
zaspok RMHQLD ZLHU]J\WHOQR FL NWyUH E G Z\QLNDi ] 2EOL
JRERZL ]DQLD GR ]DS4DW\ RGVHWHN RG 2EOLJDFML L QDOH*C
RUD] ZV]JHONLFK NRV]WyZ L Z\GDWNyZ SRQLHVLRQ\FK Z ]z
Z\NRQDQLD ]JRERZL FKSLREBQLIDPFML & F]JQLH ] RGVHWNDPL X
RSY(QLHQLH Z Z\NRQDQLX W\FK JRERZL ]D SU]\ F]\P

0] R ZLDGF]JHQLH JRVWDQLH JaR*RQH QD U]JHF] $i®Bt QLVWUDW
rownej :\VRNR FL =DEH]SLHF]JHQLD

(i) $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H E G]JLH XSUDZQLRQ\ GR Z
R QDGDQLH NODX]XOL Z\NRQDOQR FL WDNLHPRaDNWRZL QF
Zabezpieczenia;

(iii) R ZLDGF]JHQLH JRVWDQLH WARHRBQUH\QPMEX(QLHM

10.2.10. =DVWDZ =Z\N4\ QO 8G]LDADFK
() Przed ZSLVDQLHP =DVWDZX 5HMHV WU ZdiedtRi Qavdd@& LD aDF K

2EOLJDFMH JRVWDQ |DEH]SLHF]JRQH =DV WD Z&sRw=Z\Na\P QI
=Z\N4\ QD 8G]LDAaDFK

() Z 'QLX 3UJ\G]LDAX

(a) JRVWDQLH XVWDQRZLRQ\ SU]JH] ]DVWDZF =DVWDZ =2\
podstawie umowy zastawniczej, o ktérej mowa w pkt[10.2.5())| SRZ\*H M

(b) =DU] G (PLWHQWD GRNRQD Z NVL G]JH XG]LDayz (PL
]JDVWDZF\ ZSLVX =DVWDZX =Z\N&aHJR rge& 8G]LD4&D
$GPLQLVWUDWRUD =DEH]SLHF]H

(©) ]JDVWDZFD ]J4R*\ QD U]JHF] $GPLQLVWUDWRUD =DEH]S
0 SRGGDQLX VL HJI]JHNXFM jako] pa&imidua gastawu
=Z\N4HJR QD ]DVDGDFK DQDORJLF]Q\FKO2MPN RNUH
SRZ\*HM

(iii) $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H E G]JLH Z\NRQ\BD& SUDZR
zasadach analogicznie jak w pkt{10.2.8

(vy =DVSRNRMHQLH ] 8G]LDayZ MDNR SU]JHGPLRWX REFL *R(
QDVW SL Z GURG]H V GRZHJR SRVW SRZDQLD HJJHNXF\MQF

(v) =DVWDZ =Z\Na\ QD 8G]LDAaDFK Z\JD QLH ] FKZLO GRNRC
ZSLVX =DVWDZX 5HMHVWURZHJR QD 8G]LDabDFK GR Z&aD F
zgodnie z Warunkami Emisji.
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10.2.11. Nowe Zastawy

SUJ\SDGNX SRGZ\*V]HQLD NDSLWDaX ]DN4ADGRZHJR (PLWHQ
SRGPLRW REHMPXM F\ XG]lwhieprzekraZzdlynHterinvis T (siedmiu)
GQL RG GDW\ |DUHMHVWURZDQLD SRGZ\*V]HQLD NDSLWD&X
ZaD FLZ\ V GCowyHNDBIZWH XPRZ XVWDQRZLHQLD =DVWDZX =Z\Na&
BHMHVWURZHJR QD ZV]J\WWNLFK XG]J]LDaDFK SRZVWDa\FK Z Z\(
]DNaDGRZHJR (PLWHQWD SU]\ F]J\P UHMHVWUDFMD WDNLH
Z UHMHVWU]H ]|DVWDZyZ QDVZWWHURLHGLSY(QGHEMFR&L*PLHVL F\ R
]DZDUFLD WDNLHM XPRZ\ 1RZH XPRZ\ =DVWDZX =Z\NaHJR L =D
]DZLHUDQH QD WDNLFK VDP\FK |[DVDGDFK MDN XPRZ\ =DVWD2Z)
L =DVWDZX 5HMHVWURZHIR ZD/]BEHIPAGOQRKFL E G SU]JHZLG\
analogiczne formy zaspokojenia.

103. =DVWDZ 5HMHVWURZ\ QD 8G]LDaDFK

2EOLJDFMH E G ]DEH]SLHF]RQH ]JDVWDZHP UHMHVWURZ\P QD 8G]LD
ADVWDZ 5HMHVWURZ\ QD 8G]LDAaDFK

10.3.1.

10.3.2.

10.3.3.

10.3.4.

10.3.5.

Wycena

8G]LDa\ JRVWDa\ SRGGDQH Z\FHQLH SU]JH] &07 $GYLVRU\
Z 3RIQDQLX NWyUD VSRU] G]JL4D UPR $U @]31HgruBrnbQ@028GLDayZ
roku w dniu 22 czerwca 2026 roku. SRGPLRW GRNRQXM F\ Z\FHQ\ ]RVvWDa z\
(PLWHQWD SRQLHZD* SRVLDGD Z\PDJDQH GR ZLDGF]JHQLH L
U HWHOQR U0 Z\FHQ\ RUD] |DFKRZXMH EH]VWURQQR U L QLH]DO
WM VSHAaQLD Z\PRJL RNUH Gtaxy bl Obligatjash. XVW 8

\FHQD 8G]LD&ayZ VWD QRZdo WardankeWEmIsji.Q U
1DMZ\*V]D VXPD ]DEH]SLHF]HQLD

=DVWDZ 5HMHVWURZ\ QD 8G]LD&DFK JRVWDQLH XVWDQRZ!
]JDEH]SLHF]JHQLD UyZQHM :\WVRNR FL =DEH]SLHF]HQLD

2EFL *HQLD

1D G]JLH :DUXQNyZ (PLVML 8G]LD4\ QLH V SU]JHGPLRWHP M
DQL WH* =DVWDZFD QLH GRNRQD& MDNLFKNROZLHN FJ\QQR FL
REFL *HQLD Z SU]J\V]JaR FL (PLWHQW ]JRERZL ]XMH VL XWU]
3UJ\G]LD&X

Zgody korporacyjne

1D XVWDQRZLHQLH =DVWDZX 5HMHVWURZHJR QD 8&]LD&DFK
*DGQHJR ] RUJDQyZ 13

Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

0] Umowa zastawnicza, na mocy ktérej zostanie ustanowiony Zastaw Rejestrowy
QD 8G]LDRADFKWDQLH ]DZDUWD SRPL G]\ 3RU F]J\FLHOHP
L $GPLQLVWUDWRUHP =DEH]SLHF]H MDNR ]DVWDZQLNL
3UI\G]ILE®YWDZ E G]LH RERZL ]\ZD&4 GR 'DW\ =DEH]SLHF]I
ZVI\WVWNLFK QDOH*QR FL Z\QLNDM F\FK ] 2EOLJDFML Z ]I
] W\FK ]|GDU]JH QDVW SL ZF]H QLHM

(i) =DVWDZ 5HMHV WU R ZAz63anig Gsfarbwidni . wpisany do rejestru
]IDVWDZyZ QD ZQLRVHN $GPLQLVWUDWRUD =DEH]SLHF]H
GZyFK PLHVL F\ RG 'QLD 3U]J\G]LDaX L Z SRZ\*V]\P WHU|

R ZSLVLH VWDQLH VL prz§ LiyhRwnRse® Hb wpis Zastawu
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BHMHVWURZHJR JRVWDQLH ]JaR*RQ\ QLH Sy(QLHM QL* Z
Roboczego od dnia zawarcia umowy, o ktérej mowa w pkt|10.3.5|()| SRZ\*H M

(i) =~ ,QIRUPDFMD R XVWDQRZLHQLX =DVWDZX 5HMHVWUR

2 ]JRVWDQLH XMDZQLRQD Z NVL G]JH XG]LDayZ (PLWHQWD

SL FLX 'QL 5RERF]\FK RG GRU FJHQLD (PLWHQWR

R ZSLVLH =DVWDZX 5HMHVWURZHJR QD 8G]LDabFK Z
(nieprawomocnego);

(iv) Informacja o zawarciu umowy zastawu i ustanowieniu Zastawu Rejestrowego
JRVWDQLH SUJHND]DQD 16 Z WHUPLQLH QLH GA&X*V]\P QL*
GQLD Z\VW SLHQLD GDQHJR ]GDU]HQLD

10.3.6. 3SLHUZV]H VWZR

=DVWDZ G5HMHVWURZ\ ®DDE S8GJHDADFKQRZLUO SUDZR ] QDMZ
SLHUZV]H VWZHP ]DVSRNRMHQLD L VWDWXV WHQ XWU]J\PD GF
Obligacii.

10.3.7. Zaspokojenie
=DVSRNRMHQLH2]1Q®/|WDSlyZHGaxXJ Z\ERUX $GPLQLVWUDWRUD =
0] Z GURG]IH V GRZHJR SRVW SRZDQLD HJJHNXF\MQHJIR

() Z GURG]H SUJHM FLD QD Z4ADVQR i SUJHGPLRWX ]DVWDZX U
]JD MHGHQ BGQJDDV&% SXM FHM ZDUWR FL XVWDORQHM Z R
VSRU] G]JRQ SU]JH] 3RGPLRW :\FHQLDM F\ Z\EUDQ\ SU]Jt
=DEH]SLHF]H

(@ 75% ZDUWR FL 8G]LDAayZ XVWDORQWMprzypadiDNLHM Z\}
wNWyU\P (PLWHQW XGRVW SQL4 3RGPLRWRZL :\F]
QLH]E GQH GR VSRU] G]JHQLD Z\FHQ\

(b) Z SU]\SDGNX QLHXGRVW SQLHQLD SU]JH] (PLWHQWD O
GDQ\FK GR Z\FHQ\ 8G]LD4ayZ ]JRVWDQLH RQD VSRU] G
:\FHQL D Mogpdrcii 0 ostatnie przekazane Sprawozdanie Finansowe
(PLWHQWD D ZDUWR 0 SUJHM FLD SRMHG\QF]JHJR 8G]lL

50% ZDUWR FL ZVND]DQHM Z Z\FHQLH MH*HOL GDQ
Z\FHQD MHVW VSRU] G]JRQD V QLH VWDUV]H QL*

40% ZDUWR FL ZVND]DQHM Z Z\FHQLH MH*HOL GDQ
Z\FHQD MHVW VSRU] G]IRQD V VWDUV]H QL* PLH

(iii) SRSU]H] VSU]J]HGD* Z GURG]H SUJHWDUJX SXEOLF]JQHJR NW
lub komornik.

10.3.8. 3UDZR J4RVX

$GPLQLVWUDWRURZL =DEH]SLHF]H E G]JLH SU]J\Va4axJLZD&R S
VSHAQLRQH ZV]\WWNLH SRQL*V]H ZDUXQNL

() Z\WW SL 3UJ]\SDGHN 1DUXV]HQLD NWyU\ QLH JRVWDQLH XV
'QL 5RERF]\FK RG PRPHQWX Z NWyU\P =DVWDZFD GRZLHG]!
OXE RG ZH]ZDQLD =DVWDZF\ SU]JH] $GPLQLVWUDWRUD =D
takiego naruszenia- Z ]|DOHR FL NWyUH ] W\FK ]JGDU]JH QDVW SL ZF

(i) $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H ]J]DZLDGRPL ]DVWDZF L*
RSLVD@ESN®W L SRz\*HM E G]JLH Z\NRQ\zZD& SUDZR JaRV.:
sprawach.
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1039. 2 ZLDGF]HQLH R SRGGDQLX VL HJJHNXFML Z WU\ELH DUW 1

3RU F]\FLHO MDNR ]DVWDZFD ]aR*\ QD U]JHF] $GPLQLVWUDWRU
Z IRUPLH DNWX QRWDULDOQHJR R SRGGDQLX VL HJ]JHNXEFEML Z
SRVW SRZDQLD F\ZLOQHjae prz&@idtDzast@awu rejestrowego w celu

]JDVSRNRMHQLD ZLHU]J\WHOQR FL NWyUH E G Z\QLNDUO ] 2
JRERZL 1DQLD GR ]DSabW\ RGVHWHN RG 2EOLJDFML L QDOH*C
oraz wszelkich kosztéw i wydatkéw poniesionych w zZL JNX ] GRFKRG]HQLHP
Z\NRQDQLD JRERZL \NFKSLRARQLI@PFML & FJQLH ] RGVHWNDPL X
RSYy(QLHQLH Z Z\NRQDQLX W\FK JRERZL ]D SU]\ F]\P

() R ZLDGF]HQLH JRVWDQLH J4R*RQH QD U]JHF] $GPLQLVWUDW
UyZQHM :\WVRNR FL =DEH]SLHF]HQLD

(i) $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H E G]JLH XSUDZQLRQ\ GR Z
R QDGDQLH NODX]XOL Z\NRQDOQR FL WDNLHPRaBNWRZL QF
Zabezpieczenia;

(i) R ZLDGF]HQLH JRVWDQLH JAR*RQH QDMSY(QLHM Z 'QLX 3U]\
10.3.10. =DVWDZ =Z\N&4\ Q@ 8G]LDAaDFK

0] Przed ZSLVDQLHP =DVWDZX 5HMHYVW2UMR ZdiedtRu Qfav®d@ LD 4D F K
2EOLJDFMH JRVWDQ ]DEH]SLHF]RQH =DVWD ZasRw=Z\Na\P QI
=Z\Na\ QD 8G]2DaDFK

(i) Z 'QLX 3U]J\G]LDA&X
(@) JRVWDQLH XVWDQRZLRQ\ SUJH] |IDVWDZF 22,nMBVWDZ =Z\|

podstawie umowy zastawniczej, o ktérej mowa w pkt[10.2.5())| SRZ\*H M

(b) =DU] G (PLWHQWD GRNRQD Z NVL G]JH XG]LDayz (PL
]JDVWDZF\ ZSLVX =DVWDZX =Z\NABJR rge& 8G]LD4&D
$GPLQLVWUDWRUD =DEH]SLHF]H

(c) ]JDVWDZFD ]aR*\ QD U]JHF] $GPLQLVWUDWRUD =DEH]S
0 SRGGDQLX VL HJ]JHNXFMjako] p&&lidiua y@stawu
=Z\N4HJR QD ]DVDGDFK DQDORJLF]Q\F[KO.2WPN RNUH
SRZ\*HM

(i) $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H E G]JLH Z\NR@AD4& SUDZR
zasadach analogicznie jak w pkt|10.3.8

(vy =DVSRNRMHQLH 2 MBNIRDSWAHGPLRWX REFL *RQHJR =DVWD.
QDVW SL Z GURG]H V GRZHJR SRVW SRZDQLD HJ]JHNXF\MQF

(v) =DVWDZ =Z\N&a\ QD2&G3JDD@DHRK] FKZLO GRNRQDQLD SUDZF
ZSLVX =DVWDZX 5 HMHVWURZGR Z &0 RZHDRDMHMHVWUX ]D\
zgodnie z Warunkami Emis;ji.

10.3.11. Nowe Zastawy

SUJ]\SDGNX SRGZ\*V]HQLD NDSLWD&X ]DN&4&DGRZHJR (PLWHQ
SRGPLRW REHMPXM F\ X G]WwhieprzekRaziaNynHterinMib! T (siedmiu)
GQL RG GDW\ ]JDUHMHVWURZDQLD SRGZ\*V]HQLD NDSLWDa&X
Z4D FLZ\ V CowyHNDBIZWH XPRZ XVWDQRZLHQLD =DVWDZX =Z\N4&
5HMHVWURZHJR QD ZV]\WWNLFK XG]LD4DFK SRZVWDA&\FK Z Z\(
]JDNADGRZHJR (PLWHQWD SU]\ F]\P UHMHVWUDFMD WDNLH
Z UHMHVWU]H ]DVWDZyZ QD\ZWWWHU®BLELSlY(QGEMFRL*PLHVL F\ R
]DZDUFLD WDNLHM XPRZ\ 1RZH XPRZ\ =DVWDZX =Z\N4aHJR L =D
]DZLHUDQH QD WDNLFK VDP\FK ]DVDGDFK MDN XPR2\ =DVWDZ;
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L =DVWDZX 5HMHVWURZH2R ZD/]BEHIPAGOQORKFL E G SU]JHZLG\
analogiczne formy zaspokojenia.

104. 3RU F]JHQLH

2EOLJDFMH E G ]DEH]SLHF]RQH SRSU]SN]XG BRID R PeEH$EHY F]HQLD
RNUH ORQ\FK 3RRIQE FH@IL Hi

104.1. 1DMZ\*V]D VXPD JDEH]SLHF]JHQLD
3RU FIHRVMWDQLH XG]JLHORQH GR NZRW\ UyZQHM :\VRNR FL =D]
10.4.2. Okres RERZL ]1\ZzDQLD

3RU FIHQGHLH XG]IHE@RMHONLH JRERZL |DQLD (PLWHQWD ] W\W X
]JRVWDQ Z\HPLWRZDQH Z UDPDFK 3URJUDPX Z W\P Z V]F]F
*ayZQHM 2GVHWHN SUHPLL RGVHWHN ]D RSYy(QLHQLH RUD
udokumentowanych i racjonalnie poniesionych kosztéw i wydatkéw poniesionych

Z ]ZL INX ] GRFKRG]JHQLHP ]JRERZL ]D SLHQL *Q\FK Z\QLNDI
] RNUHVHP RERZL ]\ZDQLD GR 'DWREBFEHQEHHE{HM DD H ZF]H QL
MH*HOL (PLWHQW VS4DFL Z FDaR FL L EH]ZDUXQNRZR zZV]V\
2EOLJDWDULXV]\ abligatjiNvpavhitewranch w ramach Programu- z terminem

VS4AabDW\ RVWDWQLHJR JH JRERZL ]D

10.4.3. Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

0] 3RU F]JHQLH E G]JLH XG]JLHORQH SP&W]HRUBPIDQEDH X
W rozumieniu art. 876-887 Kodeksu Cywilnego przez 3RU F]\&LHO
] $GPLQLVWUDWRUHP =DEH]SLHF]H NWyU\ E G]JLH Z\NR
L RERZL ]NL ZLHUJ\FLHOD ] W\WXaX 3RU F]IHQLD

() XPRZD 3RU FJHQLD ]RVWD QL Hdd DD W DG PLIDM Ky (QLH M

10.4.4. Zaspokojenie

3RU F]J\FLHO QD SRGVWDZLH PRERZ\L SRUVEIHDRPHF $GPLQLVW
Zabezpiecze G]LD4DM FHJR Z LPLHQLX Z&4DVQ\P OHF] QD UDFK
Z\NRQDUO ZV]HONLH ]J]RERZL 1DQLD SLHQL *QH (PLWHQWD 2Z\Q
Z\SDGHN JG\E\ (PLWHQW ]JRERZL ]D W\FK QLH Z\NRQDa OXE
Z W\P Z V]FIHJYOQR FDOHYWOR/ ¥X&X*ayZQHM 2@GdédielEaN SUHPLL
0Sy(QLHGQ@raH wszelkich uzasadnionych, udokumentowanych i racjonalnie
SRQLHVLRQ\FK NRV]WyZ L Z\GDWNyZ SR QbddodreRiEMFK Z ]JZL
JRERZL ]D SLHQL *Q\FK Z\QLNDKaspakejeni¢ 2 BMOMWDEMBRU FIHQLD
QDVW SL ] FDAHIRRP TFWAMNMBRU F]\FLHO RGSRZLDGDUO E G]LH
] 2EOLJDFML MDN ZVSyaGaX*QLN VROLGDUQ\

SUJ\SDGNX EUDNX VSHAQLHQLD J]RERZL ]D Z\QLNDM F\FK ] 2
$GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H SU]J\VW SL GR ]DVSRNRMHQLD
] 3RU FJHQLD ]JJRGQLH ] |DVDGDPL RSLVDQ\PL Z RRPREZHMV]\FK
o administrowanie zabezpieczeniami RUD] XPRZ SRU FE]JHUD]NX
] SRZ\*V]\P $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H ]DZLDGRPL 3RU
LQIRUPDFML R QLHVSHAQLHQLX JRERZL ]D ] W\WXA4X 2EOLJDFN
termin 10 (G]LH V) DAL Roboczych QD ]JDVSRNRMHQLH Z\PDJDOQ\FK ]RE
(PLWHQWD : SU]J\SDGNX EUDNX VSHAQLHQLD ]JRERZL ]D S
wskazanym terminie, Administrator =DEH]SLHFRBHMPLH G]LDaDQLD FHOHP X
W\WXaxX Z\NRQDZF]JHJR E G FHIJR SRGVWDZ ZV]F] FLD SRVW S
SUJHFLZNR 3RU F]\FLHORZL
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10.5.

1045 . 2 ZLDGF]J]HQLH R SRGGDQLX VL HJJHNXFML

3RU F]\R&ER®@D U]JHF] $GPLQLVWUDWRUD =DEH]SLHF]H R ZLDGF
QRWDULDOQHJR R SRGGDQLX VL HJ]HNOUEKgUP R WA \ER AHD UL Y
Cywilnego, w celu zaspokojenia 1DOH*QR FL *ayZQHM 2GdgetelbaN SUHPLL
0SYy(QLH®@raH wszelkich uzasadnionych, udokumentowanych i racjonalnie
poniesionych kosztéw i wydatkbw, SRQLHVLRQ\FK Z ]ZL INX ] GRFKRG]JHQLHP
JRERZL ]D SLHQL *Q\FKordz »HigaLj) Wyekitowanych na podstawie

Programu & F]QLH ] RGVHREBNOPULHPDLH Z Z\NRQDQLX W\FK ]JRERZL
czym:

() R ZLDGF]HQLH JRVWDQLH ]J4R*RQH QD U]JHF] $GPLQLVWUDW
QDMZ\*V]HM RGSRZLDGDM FHM :\WVRNR FL =DEH]SLHF]HQLD

(i) $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]JH E G]JLH XSUDZQLRQ\ GR Z

R QDGDQLH NODX]XOL Z\NRQDOQR FL WDNLHPX DNWRZL QF
Zabezpieczenia;

(i) R ZLDGF]HQLH JRVWDQLH #éBri® W] \SDMSyXQLHM
5DFKXQHN GR 2EVAaxJL 2EOLJDFML

2EOLJDFMH E G |DEH]SLHSIRBNDBERBIHH]URG Ny ZnaSpok@ie *Q\FK
SUJ\W]4\FK 2GVHWHN RISFRKQHN BML2 BV a X J ha 24 i@hekDFIMLQ L, *Q\
SRZL |DQ\ ] SURZDG]RQ\P SU]JH] 16 GOD (PLWHQWD UDFKXQNLHP
na ]DVDGDFK RNUH ORQ\FK SRQL*HM

105.1. 1DMZ\*V]D VXPD JDEH]SLHF]JHQLD

S5DFKXQHN GR 2EV aXddtanEuStanbibrivt Ido kwoty UyZQHM :\VRNR FL
Zabezpieczenia.

10.5.2. Okres RERZL J\ZDQLD

5DFKXQHN GR 2EVaXJL 2EOLJDFMb G Q@ADL HY RERKFLHQLDEG ZV]\VW
ZLDGF]H Z\QLNDM F\prite] ExtiéhtaJDF M L

10.5.3. Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

0] URGNL SLHQL *QH QD SEaNOk\dsLOtise2lk@WyHAW H W kwocie
ustalonej zgodnie z pkt 5.1.2. Warunkéw Emisji SRFKRG] FH ]H URGNyZ ] W\W
RSaDFHQLD ¥®WWYYY SUJHODQLH L REM WH EORNDG Z WHL
1 (jeden) Dnia Roboczego od Dnia Emisji, na podstawie zawartej do Dnia
3U]J\G]LDaxXx PL G]\ (PLWHQWHP D )LUP ,QZHVW\F\MQ
L EURNHUVN R SURZDG]JHQLH UDFKXQNX PDNOHUVNLHJR

(i) EDFKXQHN GR 2EVaxJL 2E&hezpléezdbhi w RMINIE QL Sy(QLHM
Q U*jednego) Dnia Roboczego od Dnia Emisji;

10.5.4. Warunki 5SDFKXQNX GR 2EV4XddpoRdieBié¢ IDFML

() Na Rachunek GR 2EVaxXxJL 2EOLJDFML JRVWDQLH SWdBND]DQD S
wskazana w pkt|5.1.2| SRFKRG] FD ]H URGNYZaD F\ERtis X

Z przeznaczeniem na pokrycie Odsetek za Okres Odsetkowy nr 1.

W kolejnych Okresach Odsetkowych, 5SDFKXQHN GR 2EVaxX&gIGJ2HOLJDFM
zasilany przez Emitenta w sposéb i w terminie RNUH O R@URie
z pkt]10.5.4{ii)

(i) OLQLPDOQD ZWMHIRAKXQNX GR 2EVaXZ\]QER|IDI®FMHE G]LH
ND*GRUD]RZR Z 'QL XSt8WiWOproddriolwvBnia na kolejny Okres
2GVHWNRZ\ L X]XSHaQdzEQiRNE GRLNZRW\ 2GVHWHN QDOH*Q
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10.6.

danym Okresie Odsetkowym Z WHUPLQLH G]JLHVL FLX 'QL 5RERF]\
3aDWQR FL 2GVHWHN ]D SRSUJHGQL 2NUHV 2GVHWNRZ\

(i)  Zaspokojenie z 5GDFKXQNX GR 2EVaXJD V2AR® k GIRFNDHORIZER
przekazaniH JJURPDG]RQ\FK WDP URGNyZ QD SADWQR i | W\W:

vy =ZROQLHQLH 5DFKXQNX GR 2EVaxXJL 2EOLJDFML VSRG EOR|
2GVHWHN E G]JLH QDVW SRZD&R QD SRGVWDZLH SLVHPQH
ustanowionego na podstawie umowy maklerskiej wskazanej w pkt 10.5.3 (i)
SRZ\*HM ]J]a4R*RQHM )L¢PLH ,QZHVW\F\

BUJHOHZ ZLHU]J\WHOQR FL ] 3BPVBuKdwskRLV\MQHM

2EOLJDFMH E G ]J]DEH]SLHF]RQHQBR$JHF] SWAHQHZWUDWRUD =DE!
ZLHUJ\WHOQR FL SU]J\VaxXxJxXxMVEWKA XP R RN B]W R Z(IPBLWAWSKA MMz 6 3 9
ZVJHONLFK SR*\F]JHN XGJLHORQ\FK SU]JH] (PLWHQWD GR 639 %XNRZ
] WI\WXaX GDOV]\FK HPLVML Z Z\NRQDGREX NFK DRV R] HBLyROIJQURD FILH
ZLHUJ\WHOQR 0 R JZURW NZRW\ 3 Bdakdndkd REDY\MDGARBW3IRGVHWHN
3R*\F]INL (PLV\MEBukbMske3RBU]JHOHZ :LHU]\WRBEOR]NL J(PLVIMQHM 639
Buk owska -

10.6.1. 1DMZ\*V]D VXPD JDEH]SLHF]JHQLD

3UJHOHZ :LHU]J\WHOQR FL ] 33RV\BukswskaPzhstarié @akohany do
NZRW\ UyZQHM :\WVRNR FL =DEH]SLHF]HQLD

10.6.2. Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

8PRZD 3UJHOHZX :LHU]\WH QK REMityjndj SAR*\Bukowska na
]JDEH]SLHF]JHQLH 2EOLJDFML ]JRVWDQLH ]DZDUWD SRPL G]\ (Pl
=DEH]SLHF]H SU]J\ XG]L D O BukBwiska, QQLINNDS\W(\N)Dné3® LG RG ] L D & X

10.6.3. 2NUHV RERZL ]\ZDQLD

3UJHOHZ :LHU]\WHOQR FL ] 3RV \Bukdsk§PLL B\MBHRERZL ]\ZDa GR
'DW\ =DEH]SLHF]HQLD ] ]MUBB)JH*HQLHP SNW

10.6.4. Zaspokojenie

=DVSRNRMHQLH ] 3UJHOHZXRA\R N LWR QO QRBEKAWEKS D VW SL
SRSU]H] ]DOLF]HQLH NZRW ]DS4DFRQ\FK SU]JH] G4AX*QLND SU]H(
JRERZL |D ] 2EOLJDFML

10.6.5. Przelew zwrotny

$GPLQLVWUDWRU =PBHISILHFRBERZL ]1DQ\ GR JZURWQHJIR 3
LHUJ\WHOQR*FAL]NL (PLV\MQkdik® 3R FDANRZLW\P Z\NXSLH 2EOL
WM SR VSHAQLHQLX SU]JH] (PLWHQWD ZV]JHONLFK ZLDGF]H ] 2
uzyska zaspokojenia z tego przedmiotu zabezpieczenia.

1066. 2 ZLDGF]JHQLH R SRGGDQLX VL HJJHNXFML

SPV Bukowska MDNR kGEZR*\FUNL (PLV\MBuKkdwska3 9] aRia rzecz

$GPLQLVWUDWRUD =DEH]SLHF]H R ZLDGF]J]HQLH Z IRUPLH DNW
HIJJHNXFML Z WU\ELH DUW T SNW .RGHNVX 3RVW SRZ
JRERZL 1D SLHQL *Q\FK ZRERVDMMNXEKR*\FINL (PLVI\MQHM 639
Bukowska GR &4 FIQHM NZRW\ UyZQHM :\VRNR FL =DEH]SLHF]HQLD

() o ZLDGF]HQLH JRVWDQLH J4aR*RQH GR :\VRNR FL =DEH]SLHF
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(i) $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H E G]JLH XSUDZQLRQ\ GR Z
R QDGDQLH NODX]XOL Z\NRQDOQR FL WDNLHPX DNWRZL QF
Zabezpieczenia,

(i) R ZLDGF]HQLH ]RVWDIM Sy LRMRMUE RG L D &
10.6.7. 3BRGSRU] GNRZDQLH

W przypadku pozyskania przez SPV Bukowska finansowania bankowego

] SUIHIQDF]JHQLHP Q Dnwésdi O KINFRMZVND ZLHUJ\WHOQR FL ] 3L
:LHUJ\WHOQR FL ] 3R*\FINW%XRRYMNDG63RVWDQ SRGSRU] GN
ZLHUJ\WHOQR FLRP Z\QLNDM F\P ] XG]JLHOR®MH JaRichNUHG\W X
RNROLF]QR FLDFK $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H SR RND]DQI
NUHG\WRZHM PD RERZL ]JHN ]DZU]JHU RGSRZLHGQLH XPRZ\
%XNRZVND QD SRGVWDZLH NWyU\FK ILQDQVRZDQLH EDOQNR
zaspokojenia, przed oEOLJDFMDPL Z\HPLWRZDQ\PL Q®OPBREEEWDZLH 8F}
Z W\P GRNRQDU QLH]E GQ\FK ]PLDQ Z XPRZLH SUJHOHZX ZLHU]\
SU]JH] EDQN I1LQDQVXM W zakresid wik&ahym w decyzji kredytowej,

GR]ZRORQH MHVW UyZQLH* GRNRQDQLH ]JPLDQ\ 8PRZ\ 3R*\F]NL

10.7. 3U]JHOHZ ZLHU]J\WHOQR FL ] 3R*\FJNL (PLV\MQHM 13

2EOLJDFMH E G ]DEH]SLHF]RQHQBRSHMH] SWAHQHZWUDWRUD =DE}
ZLHUJ\WHBOQRVRAXJIXM F\FK ¢PWWHMBRRKRZIINL (P LV\M@HWMzkch
SR*\FJHN XG]JLHORQ\FK SU]JH] NFPLWHHQWDRGBRZ SR]J\WNDQ\FK
] W\WXaX GDOV]\FK HPLVML Z Z\NRQD QEX MFXEDRVE R] BLyROIQUD FLH
ZLHU]\Wid Bv@RNZRW\ 3R*\F]NL (PLVIMQHM 13 RUD] ]DS4DW RGVHWHN
NP BUJHOHZ :LHU]\WH O Q R Hriisyjng RP\ §.]

10.7.1. A1DMZ\*V]D VXPD JDEH]SLHF]JHQLD

3UJHOHZ :LHU]J\WHOQR FL ] 3R *%05thhé dgihany MaQkiwdty rownej
‘\WRNR FL =DEH]SLHF]HQLD

10.7.2. Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

8PRZD 3UJHOHZX :LHU]\WHOQR FL ] 3R*\F]NL (PLV\MQHM 13 QD
JRVWDQLH ]DZDUWD SRPL G]\ (PLWHQWHP D $GPLQLVWUDWRU'
GaX*QLND WM 13 QDMSY(QLHM GR 'QLD 3U]\G]LDa&X

10.7.3. 2NUHV RERZL ]\ZDQLD

3UJHOHZ :LHU]\WHOQR FL ] 3R*\F]JNL (PLV\MQHM 13 E G]LH
=DEH]SLHF]HQLD ] ]JDVfY0BFH*HQLHP SNW

10.7.4. Zaspokojenie

=DVSRNRMHQLH ] 3UJHOHZX :LHU]\WHOQR FL ] 3R*\FJNL (PLV\
]JDOLF]JHQLH NZRW ]DS4DFRQ\FK SU]JH] GA&4X*QLND SU]JHODQH!
JRERZL |D ] 2EOLJDEML

10.7.5. Przelew zwrotny

$GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H E GJLH ]JRERZL ]DQ\ GR
:LHU]J\WHOQR FL ] 3R*\FINL (PLV\MQHM 13 SR FDANRZLW\P Z
VSHAQLHQLX SU]JH] (PLWHQWD ZV]HONLFK ZLDGF]H ] 2EOLJD
uzyska zaspokojenia z tego przedmiotu zabezpieczenia.

10.76. 2 ZLDGF]JHQLH R SRGGDQLX VL HJJHNXFML

13 MDNR G&xX*QLN 3R*\F]NL (PLV\MQHM 13 JaR*\ QD U]JHF] $GP
R ZLDGF]JHQLH Z IRUPLH DNWX QRWDULDOQHJR R SRGGDQLX V
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10.8.

10.9.

SNW .RGHNVX 3RVW SRZDQLD &\ZLOQHJR FR GR ]JRERZL ]D €
] RERZL ]NX ]JZURWX 3R*\F]JNL (PLV\MQHM 13 GR &4 FIQHM NZ
Zabezpieczenia, przy czym:

() R ZLDGF]HQLH JRVWDQLH JAR*RQH GR :\WVRNR FL =DEH]SLHI

(i) $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]JH E G]JLH XSUDZQLRQ\ GR Z
R QDGDQLH NODX]XOL Z\NRQDOQR FL WDNLHPX DNWRZL QF
Zabezpieczenia,

(i) R ZLDGF]JHQLH JRVWDQLH ]JAR*RQH QDMSY(QLHM GR 'QLD 3L

PRGSRU] GNRZDMUHWHOQR FL ] W\WXaX j3FO'EF]SIL 3B]MQ]EH SU]\V]aH

2EOLJDFMH E G ]DHbskHFRBGRU] GNREZBEQLMHOQR FL SUJ\WVaXxJXM
SR*\F]NRGDZF\ 3R*\F]N Eusdadj\Rddznéj WS SR*\FINRELRUF\ 3R*\F]NL 3U]\

WM

3RU FREHMORM F\FK ZLHU]J\WHOQR U R JZURZALNZRWHBRIRFFNR B |

Z\QLNDM F\P ] 2BRGBERAMLGNRZDQLH 3R*\F]NL 3U]J\V]aHM

10.8.1.

10.8.2.

10.8.3.

Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

Umowa SRGSRU] GNRZBQL\DWHD QR*FE]RBU]\V ] adsstdnie zawarta
SRPL G)XQGDPRWRG]LQ{J@ko SR*\F]NRGDBA*\F]N3W ]\V]a(hkb
wierzycielem SRGSRU] G N R2Dmistratorem =D EH ] S L Kj&kphvierzycielem
uprzywilejowanym) w dniu zawarcia 3R*\F]3IW]\V]aH M

Nie Sy (Q lCHM(jeden) '] L HRoboczy od dnia zawarcia umowy SRGSRU] GNRZDQLD
ZLHU]J\W HG®R\ F13IW]\V ] &Hitdnt poinformuje NS o tym fakcie.

Zaspokojenie

Zaspokojenie z W\WXRESRU] GNBRP\FIBW]\V ] QDN W tBrLsposéb, L *
ZLDGFIHQILEAD FR QAHL |NX3R*\F] N U]\V @ rzecz Fundacji Rodzinnej

(jako SR*\FINRGDBRF\F]NIU]J\V]aHRW W [pzekazane Administratorowi

=DEH]SLH#FBVW 24&idzbhe na poczet ZL HU]\W HONROBEgAC).

2GVHWNL RG 3R*\F]NL 3U]J\V]aHM

BRGSRU] GNRRDFIJRU]\V] A& bbejmuje odsetek od 3IR*\F]RU]J\V]aHM
i odsetki te PRJ EVUREV &XJLiaDEXH * maRrzecz Fundacji Rodzinnej przez
3RU F]\Fakd BR*\FINRELRUF

3UJHOHZ :LHU]\WBR®QR]NL &8&ze ]DEH]SLHF]JHQLH SU]J\V]aH

2EOLJDFMH E G ]DEH]SLHF]JRQH SRSU]H] SUJHOHZ QD UJHF] $GF
ZLHUJ\WHOQR FL SU]\VaX SRW Zagérke 13W\WXAaX 3R*\FZaghrzes39
REHMPXM F\FK Z V]F]HJYyOQR FL ZLHU]\WH O Q RagéRe JZURMW] INZRDW 3R *
RGVHWHN RG 3RzZagoiaé L BBHOHZ :LHU]\WHOQR FL Zag®ze\F]NL 639

10.9.1.

10.9.2.

1DMZ\*V]D VXPD ]DEH]SLHF]HQLD

B3UJHOHZ :LHU]J\WH O Q RSRVLZggd3Ze zoBtahid dokonany do kwoty réwnej
‘\VRNR FL =DEH]SLHF]HQLD

Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

8PRZD 3UJHOHZX :LHU]\WH O Q RZ&glrZe BRzabEZdeLzehBIbligacji
JRVWDQLH |DZDUMPDDSIRFPRLGLWWUDWRUHP =DEH]SLHF]H SU]J\ X
tj. SPV Zagoérze, w terminie 2 (dwdch) Dni Roboczych od dnia nabycia przez NP
ZLHUJ\WHOQR FL SlrEDMevxapxibht bkt SPV Zagorze ztytu & 3R*\F]NL

SPV Zagérze SU]J\ F]\P XPRZD QDE\FLD U]JHF]IRQHM zZawatd]\WHOQR
przez NP z Okre Development QLH Sy(QLHM QL* GR VLHUSQLD URNX
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10.9.3.

10.9.4.

10.9.5.

10.9.6.

10.9.7.
(i)

1LH Sy(QLHM QL* MHGHQ 'JLH 5RERF]\ RG GQLD ]DZDU
'LHU]\WHOQR FL ] 3R*\F]NL 639 =DJyU]JH (PLWHQW SRLQIRUPXN

2NUHV RERZL ]\ZDQLD

3UJHOHZ :LHU]\WHOQR FL FPagRe\F]MLBE3RERZL ]\ZDa GR 'DW
=DEH]SLHF]HQLD ] ]DVJWOPH*HQLHP SNW

Zaspokojenie

=DVSRNRMHQLH ] 3UJHOHZX :LHU]\WHBa0dpze @DVW3IBt\FJR & Ug 89
]JDOLFIJHQLH NZRW ]DSaDFRQ\FK SU]JH] Ga4X*QLND SUJHODQH
]JRERZL ]|D ] 2EOLJDFML

Przelew zwrotny

$GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H E GJLH JRERZL ]DQ\ GR
:LHUJ\WHOQR FL ] 3RZapbrgblLS®W3BDANRZLW\P Z\NXSLH 2EOLJDF|
VSH4AQLHQLX SUJH] (PLWHQWD ZV]JHONLFK ZLDGF]H ] 2EOLJD
uzyska zaspokojenia z tego przedmiotu zabezpieczenia.

2 ZLDGF]JHQLH R SRGGDQELX VL HJ]JHNXFML

SPV Zagorze MDNR GaX*QLN 3RybEENL] 4639 QD UJHF] $GPLQLVWUI
=DEH]SLHF]H R ZLDGF]HQLH Z IRUPLH DNWX QRWDULDOQHJIF
Z WU\ELH DUW t  SNW .RGHNVX 3RVW SRZDQLD &\ZLOC
SLHQL *Q\FK Z\QLNDM F\FK ] RERZL ]NgdrZeJ RAARX 43 RFQF]M LN & RV \
UyZQHM :\WVRNR FL =DEH]SLHF]JHQLD SU]\ F]\P

() R ZLDGF]HQLH JRVWDQLH JAR*RQH GR :\WVRNR FL =DEH]SLHI

(i) $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H E G]JLH XSUDZQLRQ\ GR Z
R QDGDQLH NODX]XOL Z\NRQDOQR FL WDNLHPX DNWRZL QF
Zabezpieczenia,

(i) R ZLDGF]HQLH JRVWDQLH ]4&tRLQ slerniald02§ ((BLHM G R
3RGSRU] GNRZDQLH

W przypadku pozyskania przez SPV Zagorze finansowania bankowego

] SUJH]QDF]HQLHP Q Dnwesty@iOdaybreeM ZLHU]J\WHOQR FL ] 3U]JHO
‘LHU]\WHOQR FL ] 3RD\RJNM]IHE[FVWDQ SRGRUHUGMNRZDO@DR FLRP
Z\QLNDM F\P ] XG]JLHORQHJR NUHG\WX EDQNRZHJR

: WDNLFK RNROLF]JQR FLDFK $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H S
GHF\]ML NUHG\WRZHM PD RERZL ]JHN ]DZU]JHU RGSRZLHGQLH X
=DJyU]H QD SRGVWDZLH NWyU\FK ILQDQVRZDQLH EDQNRZ
zaspokojenia, przed oblLJDFMDPL Z\HPLWRZDQ\PL QD SRGVWDZLH 8FKZ
Z W\P GRNRQDUO QLH]JE GQ\FK ]JPLDQ Z XPRZLH SUJHOHZX ZLHU]\
SU]JH] EDQN I1LQDQVXM W zakrésid wik&ahym w decyzji kredytowej,

GR]ZRORQH MHVW UyZQLHSBBRNRRI AN LBBOERDIYU]H

10.10. Weksel :aDVQ\

2EOLJDFMH E G ]DEH]SLHF]RQH SRSU]JH] Z\WWDZLHQLH ZHNVOD Z&4D
] NODX]XO AEH]ASIBIR'WEVWXVDUD] ] GHNOD U D Fokky Z#iNVOR Z

10.10.1. 1DMZ\*V]D VXPD ]JDEH]SLHFIHQLD

Weksel : 4 DV @ostanie wystawiony do kwoty réwnej :\V R N R ZBHezpieczenia.
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10.10.2. Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

Weksel :a DV @ystawiony E G ] hdtzecz Administratora =DEH]SLHE]JHF]RQ\

Administratorowi =DEH]SLHW®]Mryginale QDMSy(@LBhna 3U]J\G]LDax

a w ]ZL ]JNZK wystawieniem przez Emitenta Weksla :aDV Q HzBRrze on

z Administratorem =DEH]SLH&HMN O D UWDHNV O RvZformie z podpisami

notarialnie SR ZLDGF]RNUH O Rdadady dochodzenia praw z weksla
Beklaracja Wekslowa ~

10.10.3. 2NUHV RERZL J\ZDQLD
‘HNVHO :4DVQ\ E G]LH RERZL ]\ZD& GR 'DW\ =DEH]SLHF]HQLD

10.10.4. Zaspokojenie

=DVSRNRMHQLH ] :HNVOD :4DVQHJR QDZN\S HAQ SWRFEHDPH] PR*OL
:aDV QH déthodzenia jego ] D S & W\prkypadku niewykonania w terminie przez

Emitenta jego |RER Z L ] BoQ]IDCs 4 pki¢jkolwiek kwoty Q D O HOKdigrhbriuszom

z WIWWXBRH*QR FL *ayZQHM 2 GdgetW +aNo S $ (UH-RHEQ WHD N H

] D S & uydsadnionych, udokumentowanych i racjonalnie poniesionych kosztow

i wydatkéw, poniesionych w ]Z L ]NzXdochodzeniem wykonania przez Emitenta

JRERZL BHLHQL *2Qi¢acji, & F] loHsetkami ustawowymiza RSy (QLHQLD

w wykonaniu JRERZL ]D Obligacji przez Emitenta. Deklaracja Wekslowa
SUJHZLGEZBUPH G ijdnymi, *H

0] maksymalna kwotana MDRR*HRVWADBHAaAQWBk®al :4aDV @\ F] QileH
PR*IBU]JHNURWINIRGSRZLD G DWR RIRKBHezpieczenia;

(i)  Weksel :aDV Qdstanie zwrécony Emitentowi w terminie 10 G]LHV LDAL X
Roboczych od dnia, w ktérym QD VW B&N RY & WMwwdlkkich ZLHU]J\WHOQR FL
Z\QLNDM # \®bKgacji oraz zostanie to potwierdzone przez Emitenta
Administratorowi Zabezpiecze poprzez SUJHGARTH QLB G F ] KOPWD
o wycofaniu Obligacji z Depozytuw ]Z L ] NXch umorzeniem;

(i)  Zaspokojenie z Weksla :aDVQHE RS ]LSROH d®j@ego Z\SHaQ LpH€xlL X
Administratora =D EH] S L Hzgddmie z 'H N O D U:IHRNW O Rpzedstawieniu
go Emitentowi do ]D S & D&\ dalszym dochodzeniu U R V] F Wprzypadku
braku |DSaDWiym w drodze SRVW SR 2fr€kudyjnego w ramach
SRVW S R&DiRdgD;

(iv) Ponadto, w dniu wystawienia Weksla :a4DV QHHmRitent JaR *na rzecz
Administratora =D EH] S L H¥F |4 D G F ph@dadiu V Legzekucji w trybie art.
777 8 1 pkt 5) Kodeksu SRV W S R&WilRdgb, do :\V R N R ZBlezpieczenia
codo RERZL NDS 4&pwez Emitenta Administratorowi Zabezpieczenia
wszelkich kwot Z\QLNDMzRGEGERZLHG] bfohisieREMRitenta ]ZL ]DQHM
z HP L \DMligacji,i RGSRZLHG ]k MO WReiBth :ADV QKWARRERZL [NX
zwrotu wszelkich uzasadnionych, udokumentowanych i racjonalnie poniesionych
kosztéw i wydatkbw, poniesionych przez Administratora Zabezpieczenia
w ]ZL ]N X dochodzeniem wykonania przez Emitenta ]J]RERZL ]DQLD
SLHQL *@ HNIR*G HJfRch W\W XayW D Nédd wynagrodzenia za te
FI\QQR pfdy czym Administrator Zabezpieczenia E G ] Lludrawniony do
Z\VW SLH @ihiddkiem o nadanie klauzuli wykonaln R Ftakiemu aktowi
notarialnemu w terminie do Daty Zabezpieczenia.

10.11. $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]H

10.11.1. Wszelkie kwoty otrzymane przez Administratora w wyniku dochodzenia zaspokojenia
1 1D EH]SL HBRazanych w niniejszym pkt[10] JRVWDQ Z\NRUJ\WWDQH QD Sk
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Z\PDJDOQ\FK S4aDWQR FL ] WMROXAMQREPILIJD¥NDIDHHM Z SN
Z]DVWU]JH*HQLHP SRVWDQRZLH XPRZ\ R DGPLQLVWURZDQLH ]

10.11.2. .ZRW\ RWU]J\PDQH SU]JH] $GPLQLVWUDWRUD JRVWDQ SURSRUF
ZLHUJ\WHOQR FL Z\QLNDM F\FK ] Z\HPLWRZDQ\FK L QLHZ\NX:
] NROHMQR FL R NWyUHM PRZD SRZ\*HM SU]\ F]\P VSHaqQl
QDVW SRZD&R Z ZDOXFLH Z MDNLHM 2EOLJDFMH JRVWD&\ Z\H
ZDOXW E G]JLH QDVW SRZD&R JJRGQLH ] RERZL XM F\PL SU]JHS
ogolnych.

10.12.3. : SU]J\SDGNX JG\ NZRWD URGNyYZ SLHQL *Q\FK X]J\WNDOQ\FK
wWRNX HJJHNXFML ] ND*GHJRzDEXYS\WHGREZ L EEQGHKH zZ\*V]D R
Z\PDJDOQ\FK JRERZL ]D Z\QLNDM F\FK ] 2EOLJDFML $GPLQLV
]DWU]J\PDU WDNLH URGNL GR F]DVX FDANRZLWHM VSA&DW\
ZLHUJ\WHOQR FL ] W\WX&4X 2EOLJDFML 1LHQAZ&RFZ|WHHPBQILHF

G]J]LHVL FLX 'QL 5RERF]\FK SR GRNRQDQLX WHUPLQRZHM
(PLWHQWD ZV]J]HONLFK ZLHUEODMHOGRLFLZ] WWPWR&X HPWHN ]D R.
L NRVI]WyZ HJJHNXFML $GPLQLVWidHAV Ridwa] ZWJ) ydabhiu URGN L
SRSUJHGQLP QD UDFKXQHN EDQNRZ\ SRGPLRWX RG NWy
wyegzekwowane.

11. S, $'&=(1,% (0,7(17%

111. (PLWHQW QD ZDUXQNDFK V]F]JHJyaRZR RNUH ORQ\FK Z :DUXQNDF}
VSHAQLHQLD ZLDGF]H QD UJHF] 2EOLJDWDULXV]\ SROHJDM F\FK Q!

11.1.1. wykupie Obligacji zgodnie z pkt 11-14 Warunkéw Emisiji;
11.1.2. |DS4ADFLH 2GVHWHN 15WRGKOWHEMisfE N W

11.1.3. VSHAQLHQLX LQQ\FK JRERZL ]D RNUH OR@\tylH ]DSBOHLKUHNDFK
RGVHWHN ]D RSYy(QLHQLH L SUHPLL ] W\WXaX &ZiEgichQLHMV]IHJ]
mowawpkt

11.2. 8SUDZQLRQ\PL GR RWU]J\PDQLD ZLDGSREZ\*HRMEWREBFKIDPMRZDLXV]H
N D * G R U upRwrkeni z Obligacji w Dniu Ustalenia Praw.

11.3. = 2EOLJDFMDPL QLH MHVW ]ZL ]DQH SUDZR GR X]J\VNDQLD ZLDGF]H

12. WYKUP OBLIGACJI

121. = ]DVWU]H*H@EZHZ\S\NE 2EOLJDF Dhiu@PRUW. SL Z

122. :\NXS 2EOLJDFML P RdhuQERMWmSdoinie z pkff12{14| Z NWyU\P 2EOLJDFMH VW
VL Z\PDJDOQH SU]JHG 'QLHPF :\RKSEXLAMV]HIR \ZDOOVW SXM F\FK
przypadkach:

122.1. ] PRF\ SUDZD Z V]F]HJYyOQR FL Z SU]\SD G[i>6|orz[N26y U\P PRZD Z

12.22. QD * GDQLH 2E O, lzgdinierr pkiP3|hirw. z pkt[14] :F]H QLHMV]\ Z\NXS QD
* GDQLH 2EOLJDWDULXV]D OXE

12.23. QD * GDQLH (PLWHQWD Z WU[BUH :RNU B LORQAR Z\SX® QD * GDQ
Emitenta +OpcjaCall + SRF] ZV]\ RG 2NUHVX 2GWHWNRZHJR QU

123. -H*HOL 'JLH :\NXSX OXE '"]lLH :F]JH QLHMV]HJR :\NXSX SU]J\SDGQLH Q!
5RERF]\P Z\NXS 2EOLJDFML QDVW SL Z SLHUZV]\P 'QLX 5RERF]\P Q
SR 'QLX :\NXSX OXE 'QLX :FIJH QLEMNBURZDNXGXQLD RGVHWHN ]D R
OXE MDNLFKNROZLHN LQQ\FK GRGDWNRZ\FK SA4DWQR FL
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12.4.

12.5.

12.6.

12.7.

12.8.

12.9.

13.

13.1.

13.2.

13.3.

13.4.

13.5.

= ]DVWU]H*H 8] Marusk§WVEmisji, Wykup 2EOLIJDFML QDVW SL SRSUJH] ]DS¢
(PLWHQWD QD U]JHF] 2EOLJDWDULXV]D ]D ND*G 2EOLJDFM 1DOH
o Odsetki wyliczone zgodnie z pkt

1LH]DOH*QLH RG SRVWDQRZLH SRZ\*V]\FK Z UD]JLH OLNZLGDFML
SRGOHJDM QDW\FKPLDVWRZHPX Z\NXSRZL ] GQLHP RWZDUFLD OLN.

: SU]\SDGNX SR4& FIHQLD (PLWHQWD ] LQQ\P SRGPLRWHP MHJIR SRG
SUbzQHM 2EOLJDFMH SRGOHJDM QDW\FKPLDVWRZHPX Z\NXSRZL
Z RERZL ]NL (PLWHQWD ] W\WX&aX 2EOLJDFML ]JJRGQLH ] 8VWDZ R 2
GR LFK HPLWRZDQLD :\NXS SRZLQLHQ QDVW SLU ] GQLHP RGSRZL
SUJHNVIWDAFHQLDKEHUR]XPLHQLX

= FKZLO Z\NXSX 2EOLJDFMH XOHJDM XPRUJHQLX SU]\ F]\P SRSU]H
UR]XPLHU 2EOLJDFM ]D NWyU (PLWHQW XL FL&4 QD U]JHF] 2EOLJD
ZA\NXSX 2EOLJDFML ZV]HONLH LQQH ZLDGF]HQLDwWRIpPaWHN DOH*QR F
2EOLJDFML Z W\P 2GVHWNL QDOH*QH RG Z\NXBRBYOQIHIN 2ZHEOLJDFML

(PLWHQW MHVW ]RERZL ]DQ\ ]DZLDGRPLiU .'3: RUD] $JHQWD 3al
]GDUJHQLDFK ]ZL ]JDQ\FK ] Z\NXSHP 2EOLJDFML QD ]DVDGDFK RN
5HIJXODFMDFK .'3: Z V]F]JHJYyOQR FL R ZV]HONLFEF]E@DQUHRQYPPK ]Z!
wykupem Ob OLJDFML RN U H[1QJRAQW & takdw T M.

=JRGQLH ] DUW  XVW  SNW 8VWDZ\ R 2EOLJDFMDFK (PLWHQW
ZLHUJ\WHOQR FL ] W\WXaX Z\NXSX 2EOLJDFML QD SRF]JHW FHQ\
w SUJ\V]4R FL

:&=( 1,(-6=< :<.83 1% ) '$1,( 2%/,*$7$5,86=$%

.D*G\ 2EOLJDWDULXV] PR*H SUJHG "QLHP :\NXSX * GDuU Z\NXSX Z FDa
posiadanych przez tego Obligatariusza Z UD]JLH Z\VW SLHQLD 3RGVWDZ\ :F]JH QLHM\
RNUH ORQ\FK SRQL*HM OXE LQQHJR 3U]J]\SDGNX 1DUXV]IHQLD

Obligatariusz VNADGD (PLWHQWRZL SLVHPQH * GDQLH ZF]H QLHMV]HJI
ZVND]DQLHP ]GDU]JHQLD VWDQRZL FHJR 3RGVWDZ pod§tdWie QLHMV]HJ
NWYyUHJR ZQRVL R ZF]H QGBRQVYH ANXSK A

) GDQLH :\NXSX PR*H JRVWDiU JJARV]RQH SU]H] 2EOLJDWDULXV]D SiI
(PLWHQW ]DZLDGRPL4 OXE SRZLQLHQ E\a4 ]DZLDGRPLU R Z\VW SLF
] WUH FL :DUXQNyZ (PLVML GR XS&a\zX WUJ\G]JLHVWX GQL RG ¢
JRVWDOL SRLQIRUPRZDQL SU]JH] (PLWHQWD R Z\VW SLH®LX WDNLH
=DNR F]JHQLD 3U]\MPRZDQLD ) GD

=DZLDGRPLHQLH ] ) GDQLHP :\NXSX SRZLQQR ]JRVWD(U SU]JHVAD(
(PLWHQWRZL RUD] Z4D FLZHPX SRGPLRWRZL SURZDG] FHPX 5DFKX
w formie elektronicznej (w rozumieniu art. 78! Kodeksu Cywilnego);

=DZLDGRPLHQLH ] * GDQLHP :F]JH QLHMV]HJR :\NXSX QD ) GDQLH
ZVND]\ZDi

135.1. OLF]JE SRVLDGDQ\FK SU]JH] 2EOLJDWDULXV]D 2EOLJDFML REM

13.5.2. LVWQLHM F QD G]JLH ) GDQLD :\NXSX RNROLF]JQR 0 RNUH ORQ

BUJ\SDGHN 1DUXV]JHQLD VWDQRZL F SRGVWDZ * GDQLD 2z
Obligatariusza;

13.5.3. Obligatariusz wraz z ) GDQLHP :\NXSX SRZLQLHQ ZBEDBHFWYWZRZL U

Depozytowe lub inny dokument, SRWZLHUG]DM F\ JJRGQLH ], &WDZ R 2E
posiadania Obligacji przez Obligatariusza QD G]LHEDQLD :\NXSX
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13.6.

14.

14.1.

14.2.

14.3.

14.4.

(PLWHQW ]RERZL ]DQ\ E G]JLH GRNRQDU :F]JH QLHMV]HJR :\NXSX QI
w terminie 30 (trzydziestu GQL RG 'QLD =DNR F]JHQLD 3.U]\MPRZDQLD ) GD

32'67%$:< :&=(1,(-6=(*2 :<.838

A\VW SLHQLH NWyUHJRNROZLHN ] RSLVDQ\FK QL*HM ]J]GDU]JH Z RNUH
ZLDGF]H ] 2EOLJDFML VWDQRZL 3RGVWDZ :F]JH QLHMV]HJR :\NXSX

(PLWHQW ]J]RERZL ]XMH VL GR LQIRUPRZDQLD R Z\VW SLHQLX 3RG\
w sposob wskazany w pkt|18.5

-H*HOL VWDQ IDNW\F]Q\ VWDQRZL F\ 3BRGVWDZ :F]JH QLHMV]HJR :\N?
DZVIHONLH MHJR VNXWNL SUDZQH JRVWDQ XVXQL WH SUJHG GDW

(PLWHQW QRW\MILNXMH 2EOLJDWDULXV]\ Z GURG] eBndiddeWVWaHQLD ]DPI
6WURQLH ,QWHUQHWRZHM Z\WVW SLHQLH WDNLHJR ]GDU]JHQLD QL
BUJ\SDGHN 1DUXV]HQLD VWDQRZL F\ 3BRGVWDZ :F]JH QLHMV]HJR :\N
Obligatariusza. =D PR*OLZH GR XVXQL FLD 3RGVWDZ\ FRQIDQHEWILV]HIR :\
wskazane w pkt 14.4.1"14.4.2"14.14 14.25"14.29 oraz(14.30

=D 3RGVWDZ :F]JH QLHMV]HJR :\NXSX QLH E G]JLH XZD*DQH WDN
]GDUJHQLD NWyUH VSHA4QLD FKRFLD*E\ MHGHQ ] QDVW SXM F\FK ZC
]GDUJHQLD Z\UD]JL4R ]JRG =JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\ Z IR
W\VW SLHQLD WDNLHJR ]GDU]JHQLD =JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]
QD VN4DGDQLH SU]JH] 2EOLJDWDULXV]\ ) GDQLD :\NXSX

=Z4RND (PLWHQWD

(PLWHQW E GJLH Z ]Z4RFH ] Z\NRQDQLHP Z WHUPLQLH Z FDA&R |
Z\QLNDM F\FK ] 2EOLJDFML

2SYy(QLHQLH (PLWHQWD

(PLWHQW E G]JLH Z RSY(QLHQLX Z Z\NRQDQLX Z FDaR FL OXE F] ¥
] 2EOLJDFML QLH NUyWV]\P QL* WU]\ GOQL

5HIXORZDQLH JRERZL 1D

1431. (PLWHQW RJARVL *H VWD& VL QLH]JGROQ\ GR VSaDW\ VZRI
Z\PDJDOQR FL SUJ]\ F]\P SU]JH] QLH]GROQR i GR VS4DW\ GaxJ
Z NWyUHM RSy(QLHQLH Z Z\NRQDQLX JRERZL |JD SLHQL *Q\
PLHVL FH OXE

14.3.2. (PLWHQW WUZDOH ]DSU]JHVWD4& Z\NRQ\ZDQLD VZRLFK Z\PDJDO
WDNL ]DPLDU SU]\ F]J\P SU]JH] WUZDAH ]DSU]JHVWDQLH Z\NRQ\:
VL ]DSUJHVWDQLH Z\NRQ\ZDQLD ]JRERZL ]D SU]JH] FR QDMPQL
lub

1433. ZRERZL ]DQLD SLHQL *QH (PLWHQWD SU]H&dtRBki ZBYMWR U MHJ
VL XWU]\iPAezbkies SU]HN U D FUJdw FG | L HcRery) PLHV [IuBH

1434, kWyYyUHNROZLHN ] SRZ\*V]\FK ]GDU]H Z\VW SL Z VWRVXQNX
ktoregokolwiek podmiotu z Grupy.

=DGaX*HQLH )L ekxagwa Zréks -default oraz klauzula cross -accel eration

144.1. : VWRVXQNX GR MDNLHJR NR&nZdwddd EDLCMMKOM@DL D3 RWUbF]\FLHOD
podmiotuz Grupy QD NZRW SU]HZ&*WF]QMHF Z RNUHVLH NROHMQ\FK
4.000.000,00 PLN (cztery miliony JARW\FK L OXE MHM UyZQRZDUWR i Z LQQ}
ZHGAaXJ UHGQLHJR NXUVX Z\PLDQ\ ZDOXW RSXEOLNRZDQHJR
Banku Polskiego Z GQLX Z\PDJDOQR FL RGSRZLHGQLPZBOM SADQHJIR
NWYyUHNROZLHN ] SRQL*V]\FK ]GDU]H
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14.4.2.

() VWDQLH VL RQR Z\PDJDOQH L S&4DWQH SU]JHG MHJIR
Z\PDJDOQRVINXWHN * GDQLD ]Ja4R*RQHJIR SUJH] ZLHU]J\FL
JLODQVRZHJR QD VNXWHN Z\VW SLHQLD SU]J\SDGNX Q
JGHILQLRZDQHJR Z SUDZQLH ZL * FHM VWZLHUG]RQHM
SUDZQHM ] NWyUHM Z\QLND =DGAX*HQLH )ieQdki® VRZH FK\
JRVWDQLH VSHAQLRQH Z WHUPLQLH GJLHVL FLX 'QL 5RE

(PLWHQW QLH GRNRQD Z WHUPLQLH MDNLFKNROZLHN S4aDWQR
QD NZRW SU]JHZ1:0900.000,06 PLN (jeden milion JaRW\FK L lub jej
UyZQRZDUWR 0 Z LQQHM ZDOXFLH ZHGaXJ UHGQLHJR NXUVX Z
przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego w jakimkolwiek dniu przed dokonaniem

wykupu ostatniej z Obligacji FK\ED *H L QDUXV]JHQLH JRVWDQLH XVXQL
G]LHVL' GLYRERF]\FK RG GQLD MHJR Z\VW SLHQLD RUD] LL Q
Z\PDJDOQR i WHJR |RBRRALUDRDDLQIRUPDFM RG ZLHU]J\FLHOD
Finansowego 0 Z\VW SLHQLX SU]J\SDGNX QDUXV]HQLD RNUH ORQHJIF
stwierdzonef GRNXPHQWHP FJ]\QQR FL SUDZQHM ] NWyUHM Z\QLND
i w wyznaczonym terminie nie usunie tego przypadku naruszenia.

145. 3RVW SRZDQLH XSDG&4R FLRZH OXE UHVWUXNWXU\]DF\MQH

14.5.1.

=RVWDQLH ]ZR4DQH SRVLHG]HQLH MDNLHJRNROZLHN RUJDQX

() SRGM FLD XFKZD&a\ Z SU]JHGPLRFLH J4R*HQLD ZQLRVI
QLHZ\S4DFDOQR FL (PLWHQWD OXE

(i) SRGM FLD XFKzbDa\ Z SUJHGPLRFLH JaR*HQLD ZQLRVNX F
Emitenta, lub

(il SRGM FLD XFEUDHBGPARFLH JAR*HQLD ZQLRVNX R ZV]F] FLF
restrukturyzacyjnego Emitenta w rozumieniu art. 2 Prawa Restrukturyzacyjnego;

(vy RGE G]LH VL]ZE&#&D)QLD SRVLHG]JHQLH MDNLHJRNROZLHN
REHMPXM FH VZ\P SRU] GNLHP OXE SU]JHELHJLHP SRGM
sprawach, o ktérych mowa w pkt|14.5.1|SRZ\*HM OXE

(v ]JRVWDQLH SRGRMUUWDQSWPIHWHQWD MDNDNROZLHN | XFKzDa
wpkiI451]SRZ\*HM OXE

(vi) Emitent lub NWYU\NROZLHN ] MHJR FJ4aRQNyZ =DU] GX ]
R RJARV]HQLH XSDG4R FL (PLWHQWD OXE

(vi) JRVWDQLH Z&RFRVHN R RJARV]HQLH XSDG&R FL (PLWHQWD S
RNUH OR QU528 Marunkéw Emisji, ktdry nie zostanie RSADFRRAQL W\
SU]JH] ZQLRVNRGDZF DOER RGGDORQ\ OXE RGU]JXFRQ\ SU]
RUJDQ Z FL JX VIH 06 IDAVLUWH*GIQLHP *H SRZ\*V]H QLH
VWDQRZzy@aRku NDUXV]HQLD pktétstdvddnych Obligatariuszowi
GRNXPHQWyYZ E G]LIedndar@izhNi® aRH ZQLRVHN MHVW RF]J\ZL
EH]]DVDGQ\ OXE JRVWD4& J4R*RQ\ Z JAHM ZLHU]H OXE MDNF
*H SRZ\*V]H SRWpdiH pajha QLH]DOH*QHM NDQFHODULL
SUJHGAR*RQD ZUD] ] GRNXPHQWDPL

(viii) JRVWDQLH WwaiBseR @Sstrukturyzacyjny wobec Emitenta w rozumieniu
Prawa Restrukturyzacyjnego; lub

(x) Emitent podejmie MDN NROZLHN F]J\QQR &t PDM F QD FHOX LQLFM
R ]JDWZLHUG]HQLH XN&4DGX Z URJXPLHQLX DUW  SNW 3U
Z VIFIHJYyOQR FL Z SUJHGPLRFLH SU]\JRWRZDQLD SURSR]\F
XPRZ\ ] QDG]JRUF XN&4DGX R NWyUHM PRZD Z DUW 3UDZ
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14.6.

14.7.

14.8.

14.9.

14.10.

OXE Z SUJHGPLRFLH XVWDOHQLD GQLD XN4DGRZHJR Z U
Restrukturyzacyjnego; lub

(x)  zostanie wyznaczony W\PF]DVRZ\ QDG]JRUFD V GRZ\ OXE ]DU] GFD
SUJHGVL ELRUVWZD (PLWHQWD OXE

(xi) Emitentuznana SL PLH VZRM QLHZMBADFDOQR i

(xi) KWYyUHNROZLHN ] SRZ\*V]\FK ]GDU]H Z3RW BI0\FZHOMDR®XEN
ktéregokolwiek podmiotu z Grupy.

3RVW SReZdp@HKucyjne OXE ]DEH]SLHF]DM FH

: RGOQLHVLHQLX GR VNaDGQLNyZ PDWM RJV\NHREGBGokBhvivk iHag iau

zGrupy QDVW SL4AR |DM FLHINRPRIIREZP]GLX |DEH]SLHF]DM HMP OXE HJ]F
JRVWDAD VNLHURZDQD HJJHNXFMD Z.0NZ0RGSQ0HPLS YdAte/UnliBriyDM FHM
]JARW\FK L OXE MHM UyZQRZDUWR NW ylUDQ® IVHZIROXWTLAD XPRU]JRQD O
OXE Z MDNLNROZLHN LQQ\ VSRVYE ZVWU]\PDQD Z FL JX VWR RVL|
przez Emitenta, 3R U F ]\ HlbHM@dyo podmiotuz Grupy LQIRUPDFML R MHM UR]SRF] FLX
ZQLHVLHQLD URGND ]DVNDU*HQLD QLH JRVWDAD ZH ZVND]DQ\P SF
FIDVX UR]SDWU]JHQLD URGND ]DVNDRBRWH @[ \Ihim@\mdnibty GRIpYW H Q W
]aR*\ ]JRGQLH ] DUWPRVWRSHDDZALWQHJIJR QLHEXG] F\ Z WSOLZR FL
SL PLH *H RERZL ]NX VZRMHJR GRSHaQLa

Orzeczenia i decyzje

=RVWDQLH Z\GDQH MHGQR OXE ZLHOH SUDZRPRFQ\FK RU]JHF]H V
DGPLQLVWUDF\MQ\FK VNXWNXM F\FK MHGQRUD]RZR OXE & FI]QLH RE
3RU F]\FLHKODkadwek podmiot z Grupy, ZLDGF]J]HQLD OXE ZLDGF]H NWyUH.
NZRWD SU]JHZ\*V]D MHGQRVWNRZR OXE & F]@uwHasty RINHMHVEH NRO'
NR F] F\FK VL Z GRZROQ\P GQLX SUe@o0oxD0D PEN (tatetySrAiliony

JARW\FK L OXE MHM UyZQRZDUWR HGaXQUMKEND [ZHDIRX RXH \ZX Z\PLDQ\ Z
opublikowanego przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego w dacie odpowiednio

XSUDZRPRFQLHQLD VL OXE X]J\WVNDQLD ZDORUX RVWDWHF]QR FL Z2Z

5R]ZL ]DQLH

‘\GDQH JRVWDQLH SU]JH] V G SRVWDQRZLH @dpdwieddig EMitehiaN R UR]ZL
3RU F]\FISAWIDb NP, OXE SRGM WD JRVWDQLH XFKZDAD RGSRZLHGQLF
3RU F]\EBPMOUb NP R UR]ZL JOSMAOXE SRGM WD J]RVWDQLH XFKzDaD R
siedziby tego podmiotu poza terytorium kraju, w ktérym podmiot taki PD VLHG]LE Z 'QLX
3U]J\G]LDaX OXE Z\VW SL MDNDNROZLHN ] SUJ\F]J\Q GRW\F\JFLAIOD R]Z
SPV lub NP wskazanaw KSH OXE DNWDFK SUDZD Z4D padmidtbUR GOD GDQHJR

,VWRWQD ]PLDQD G]LD4AaDOQR FL

Emitent 3R U F]\&ERW® NP dokona istotnej zmiany zakresu prowadzonej Podstawowej
D]L D & D OCGp$potdrczej.

=D ]PLDQ URG]DMX SURZDG]DQHM 3RGVWDZRZHM '|LD4DOQR FL *
UR]JXPLH VL V\WXDFM Z NWy UHBR B UA)FKRIE\D( P& 3Raid el 3

'ILDADOQR FL *RVSRGDUF]HM Z\QLRV PQLHM QL* FDaNRZLW\
SRGVWDZLH URF]Q\FK VNRQVROLGRZDQ\FK SU]J\FKRGyZ *UXS\ SR
JLQDQVRZHJR *UXS\ VSRU] GIRQHJR 1D URN U

=DSUJHVWDQLH G]JLDADOQR FL

Emitent 3RU F]\BRPH@Db NP IDSUJHVWDQLH SURZDG]HQLD GRW\FKF]DVR
ZHGaAXJ VWO S XMFHIRH 3U]\®XP&XZLDGF]\ *H ]JDPLHU]D WR JURE
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14.11.

14.12.

14.13.

14.14.

14.15.

14.16.

14.17.

14.18.

3RG]LD4 SR& FJHQLH OXE SU]JHNV]WDA&FHQLH

Bez uprzedniej pisemnej zgody Zgromadzenia 2EOLJDWDULXW]\ T MWDSALOXE SR4& F]H!
] XG]LDaHP (PLWHQWD 3RU F]\FLHOD OXE NWyUHJRNROZLHN SRGPL
(PLWHQWD 3RU F]J\FLHOD OXE NWyUHJRNROZLHN SRGPLRWX ] *UXS
B3RGVWDZ\ :FIH QLHMV]HJR \NK]ISIQER®XE&S HRAVIWDAFHQLH SRGPL
w ramach Grupy, EH] XG]LDa4X SRGPLRWyZ WU]JHFLFK VSR]D *UXS\

Zysk. :\S4ADW\ QD UJHF] ZVSYyOQLNyZ

Przed GQLHP VSHA4QLHQLD ZV]\WWNLFK ZLD®KE 3R 2 EM@KEREHFOML (PLW
MDNLFKNROZLHN Z\S4aDW QD U]JHF] ZVSyOQdaNejzZV$yWRW X ZX WAP]HV V
Z VIF]JHJyOQR FL ] W\WXaX REQL*HQLD NDSLWD&aX ]JDNADGRZHJR XP|
XG]LDayZ DNFML Z\S&4DW\ ]J\WNX G\ZLGHQG\ OXE ]DOLF]NL QD
VNXWNXM F\FK BW|BIGWPIL-RUHRZ\FK DNW\ZyZ SR]D *UXS

2 ZLDGF]JHQLD L |DBEHEQLHQLD

.WYyUHNROZLHN ] R ZLDGF]H OXE ]JDSHZQLH ]aR*RQ\FK SU]JH] (PLWH
w'RNXPHQWDFK )LQDQVRZ\FK OXE Z ]Da F]QLNDFK GR QLFK RND*H V
wF] FL QD PRPHQW Z NWyU\P JRVWDA&R JAR*RQH

2ERZL ]NL LQIRUPDF\MQH

1LH JRVWDQ SU]HND]D Q H SpiavmkdabidvVANnaHsoWeé |Ritenta, Sprawozdania

Finansowe Grupy LQIRUPDFMH UDSRUW\ kibyh RoavDp&iE§h@1aBadarh

i w terminach tam wskazanych D RSYy(QLHQLH Z Z\NRQDQLX WDNLFK RERZL ]
E G]BHSL) Dni Roboczych.

Cel Emisiji

14.15.1. Emitent przeznaczy URGNL ] 2EOLJDFML QLH]JJRGQLH ] FHOHP HPLVM
w pkt|5.1(Warunkéw Emisji.

14.15.2. Emitent w terminie publikacji Sprawozdania Finansowego Emitenta SU]J]\SDGDM FHJR
SR 'QLX (PLVML QLH RSXEOLNXMH UDSRUWX ] Z\NRU]J\VWDQLD
2EOLJDFML ]1DZLHUDM FHJR LQIRUPDFMH R

0) pokryciu kosztéw emisji Obligacji; lub

() JaAR*HQLX URMMNYTFKXQHN GR 2EV &Xidezra&enieiDriaM L
]DSADW 2GVHWHN ]D 2NUHV 2GVHWNRZ\ QU

(i) XGJLHOHQLX 3R*\FpNb SFVLV\MQHM

14.153. (PLWHQW GR GQLD SXEOLNDFML UDSRUWX RNUHVRZHJR F
Z\NRUJ\WWD ZV]\VWNLFK URGNyZ SRFKRG] F\FK ] HPLVML 2EO|
GR SXEOLNDFML NROHMQHJR UDSRUWX GRW\F] FHJR UHDOL]C
publikacjiko OHMQHJR UDSRUWX RNUHVRZHJR D* GR PRAMHQWX SHA
URGNyZ

Wprowadzenie do ASO

(PLWHQW QLH ]JaR*\ ZQLRVNX R ZSURZDG]JHQLH 2EOLJDFML GR REUR
Dnia Emis;ji.

Delisting

3R ZSURZDG]HQLX 2EOLJDFML GR REURWX Z $62 ]JRVWDQ RQH Z\F
"QLHP :\NXSX QD * GDQLH (PLWHQWD J]JaR*RQH EH] XSU]JHGQLH
2EOLJDWDULXV]I\ E G( QD SRGVWDZLH GHF\]ML *3:

Zabezpieczenia
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14.181. .WyUHNROZLHN ] IDEH]SLHF]H OXE R ZLDJB]WarurRoWWyU\FK P
Emisji, nie zostanie ustanowione w sposob, na warunkach i w terminie wskazanym
W pktWarunkc')W Emisji, Z V]F]JHJYOQR FL

(i) nLH GRMG]LH GR XVWDQRZLHQLD ]DVWDZX L ]IDVWDZX UHM
8G]LDabDFK OXE (PLWHQW QLH SRLQI|RanRXiMknoviyU P\ ,QZHV
oraz ustanowieniu Zastawu Rejestrowego w terminie 1 (jednego) Dnia
5RERF]JHJR RG GQLD Z\VW SLHQLD GDQHJR ]GDU]JHQLD

(i) nLH JRVWDQLH ]DZDUWD XPRZD SRGSRU] GNRZDQLD ZLH
3U]J\V]aHM SRPL G]\ )XQGDFM 5RG]LQQ MDNR SR*\F]N
3UJ\V]aHM MDNR ZLHU]J\FLHOHP SRGSRU] GNRZDQ\P
=DEH]SLHF]H MDNR ZLHU]J\FLHOHP XS|DXDIUFH B R3ZFRD*QR PN LZ
3 U]\V JlaiHBmitent nie poinformuje NS o jej zawarciu w terminie 1 (jednego)

'QLD 5RERF]JHJR RG GQLD Z\VW SLHQLD WHJR ]GDU]JHQLD

(i) QLH ]JRVWDQLH ]DZDUWD 8PRZD 3U]JHOHZX :LHU]J\WHOQR FL
SRPL G]\ 13 D $GPLQLVWUDWRUHP =DEH]SLHF]H SUJ\ XG
Zagorze, w terminie 2 (dwdch) Dni Roboczych od dnia nabycia przez NP
ZLHUJ\WHOQR FL SUJ\VAXDRS FHQW2XBBEHHHYB9 =DJyU]JH ] V
3R*\FINL 639 =DJyU]H SU]\ F]\P QLH Sy(QLHM QL* GR VLI
Emitent nie poinformuje NS o jej zawarciu w terminie 1 (jednego) Dnia
5RERF]JHJR RG GQLD Z\VW SLHQLD WHJR J]GDU]JHQLD

SUJ\ F]\P Z SUJ\SDGNX QLHZ\NRQDQLD SU]H] (PLWHQWD RER
R NWyU\P PRZD Z QLQLHMV]\P SNW (PLWHQWRZL SUJ\VaAXJXM}
'QL 5RERF]\FK QD XVXQL FLH QDUXV]HQLD

lub

14.182. NWyUHNROZLHN ] |DEH]SLHFIH [R]WaniyKowrEKisH R ¥ BV Z QI MWV L
QLH]JRGQH ] SUDZHP QLHHJ]HNZRZDOQH QLHZD*QH OXE Z\JI

14.18.3. (PLWHQW OXE NWYU\NROZLHN ] SRGPLRWyZ XVWDQDZLDM F\
mowa wpkt [I0] :DUXQNyZ (PLVML QDUXV]\ SRVWDQRZLHQLH XP
XVWDQRZLHQLD WDNLHJR ]JDEH]SLHF]HQLD OXE NWyUHNROZL
JAR*RQ\FK Z WDNLFK XPRZDFK DNWDFK RND*H VL QLHSUDZG
RERZL ]\ZDQLD GDQHJR ]JDEH]SLHF]HQLD

14.19. Udzielanie finansowania
Bez uprzedniej pisemnej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy SR 'QLX 3U]J\G]JLbaxX (PLWHQW

14.19.1. XG]JLHOL SR*\FJNL OXE MDNLHMNR O ZWw iy~ vi Qredie boligacf) P\ ILQDQ\
OXE SR]JRVWDA\FK GAX*Q\FK SOBRhHUyZ ZDUWR FLRZ\FK

1419.2. 1ZROQL ] G4AXJX MDNLNROZLHN SRGPLRW OXE SU]J\WVW SL GR G

3RZ\*V]H QLH GRW\E]J\LRGRHDPRI] (PLWHQWD QD U]JHF] 6&aHN 3URM
NP.

1420. 6 WUXNWXUD Za&DZXh{(eRa KborRralip

Bez uprzedniej pisemnej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, QDVW SL J]PLDQD Z VWUXNV
Z4aDV QR F AmiahaNKontroli) w Emitencie 3RU F]J]\FLHO E G]JLH SRVLDGDU PQLHN
XG]LDayZz Z NDSLWDOH |DN4DGRZ\P (PLWHQWD RUD] PQLHM QL*
wspolnikéw Emitenta) O XE 3R U F Jip Furtld&2j4d Rodzinna E G]LH SRVLDGDuU PQLHM QL*
VLHGHPG]LHVL W $GlLAWBERWDOH ]DNADGRZ\P 3RU F]\FLHOD RUD
VLHGHPG]LHVL W SL 0 SURFHQW RJyé&Xvspbink&dy Z RQUDFJVRURFRIDOG]HQL
Z VWRVXQNX GR VWDQX QD G]JLH VSRU] GJHQLD :DUXQNyZ (PLVML
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14.21.

14.22.

14.23.

:VND(QLN =DG&X*HQLD 1HWWR

:VND(QLN =DGaxX*HQLD 1HWWR Z ]DRNUW @mich lkileji/eh BriiackL VHWQ\F
Badania E G]JLH Z\*V]16b@XE Z GZYyFK NROHMQ\FK 'QLDFK %DGDQLD 6NRI
:4DVGQMpy RVL JQ ZDUWR U XMHPQ FK\ED *H =JURPDG]HQLH 2EOLJD
XFKzZD&a\ ]JJRG QD F]JDVRZH SUJHNURF]JHQLH :VND(QLND =DG&a&X*HQLD

5R]SRU] G]JDQLH PDM WNLHP

-H*HOL (PLWHQW 3RU F]\F pdd@iotCzXEugyl Dakdnkl Radgakdfl N w ramach
SRMHG\QF]HM WUDQVDNFML OXE NLONX SRZL |DQ\FKnaO2eEz QLHSRZL
LQOQHJR SRGPLRWX QLH QDOH* FHJR GR *UXS\ NWyUHM SU]JHGPLF
QDMPQLHM SL iU SURFHQW 6NRQVROLGRZDQ\FK .DSLWDayz :atC
RGELHJDM F\FK RG ZDUXQNyZ U\QNRZ\FK R FR QDMPIHMRU]\ GZDUW
(PLWHQWD 3RU popnidiuHz@upe A & przypadku zbycia, zbywane aktywo (zbywane

DNW\ZD ZHG&axXJ VZRMHM ZDUWR FL U\QNRZHM QLH JRVWDQLH ][R\
LQQ\PL DNW\ZDPL R JEOL*RQHM OXE Z\*V]HM ZDUWR FL U\QNRZHM
WUDQVDNFML SRGOHJDM F\FK XVWDQRZLHGRX\ YINDH)|ISH.IM A1H) DD YRIZ L
GOD G]LDaDOQR FL (PLWub@idhibotuxRstipF.J]\FLHOD

2EFL *DQLH P(DeiatmeNidge)

14.23.1. Bez uprzedniej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, (PLWHQW 3RU F]J]\FLHO C
jakikolwiek podmiot z Grupy ustanowi jakiekolwiek Zabezpieczenie Negative Pledge
JRERZL ]D SRLOIHUpRWYE UJHF] SRGPLRWX VSR]D *UXS\ FK\ED *t

0] Analogiczne Zabezpieczenie Negative Pledge zostanie ustanowione na rzecz
Obligacji, lub

(i)  Zabezpieczenie Negative Pledge ustanowione zostanie zgodnie z Warunkami
Emisji, lub

(i)  Zabezpieczenie Negative Pledge zostanie ustanowione na rzecz bankdéw firm
XEH]SLHF]JHQLRZ\FK ] W\WXaX JZDUDQFML QD U]HF] QDOH
JZDUDQFML XVXQL FLD zDG L XVWHUHN JZDUDQFML JZURYV
] WiIiWXaX SR*\FIHN OHDVLQJRZ\FK OHDVLQJYZ JZURWQ\FK
i finansowych), fLUP SRU FJHQLRZ\FK Z V]F]HJyOQR FL QD U]}
5R]ZRMX L 3URPRFML :RMHZyG]WZD :LHONRSROVNLHJR
JZDUDQFML LI®RU F]H

(iv) Zabezpieczenie Negative Pledge zostanie ustanowione w celu SUJHGaX*HQL
REHFQLH LVWQLHM F\FK |RERZURORQIRZQWVRIZXRERZL |DQL!
na zasadniczo zgodnych z dotychczasowymi warunkami Prolongowanego
=RERZL JDQLD

(v =DEH]SLHF]HQLH 1HJDWLYH 30OHGJH ]JRVWDQLH XVWDQ
ZLHU]J\WHOQR FL 3RU F]J\FLHOD ] W\WX&4X Z\HPLWRZDQ\FK S
serii |, obligacji serii K oraz obligacji seri L RURORQJRZDQH =RERZL ]DQL
3RU F]\FL H@ xasadniczo zgodnych z dotychczasowymi warunkami
Prolongowanego ZRERZL |BQUDF]\FLHOD Z W\P WDN*H SRSU]JH] HI
(PLWHQWD 3RU F]J\FLHOD OXE MDNLNROZLHN SRGPLRW ] *!
E G]IFHDANR Z L WHolvhgawamédd ZRERZL |DQLD 3RWbF]\FLHOD

(vi) Zabezpieczenie Negative Pledge JRVWDQLH XGJLHORQH Z\a F]QLH
SRI\WWNDQLD URGN ybligad lub\ dbkg&ciji wyemitowanych w ramach
Programu wyemitowanych przez Emitenta, dokonywany z zachowaniem
NROHMQR FL Z\NXSX SRF] zVv]\ RG VHULL REOLJDFML
SUJ\SDGDM F\P QDMZF]H QLHM
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14.24.

14.25.

14.26.

%UDN J]ZR&4DQLD =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\

Emitent:

14.241. Z WHUPLQLH FIWHUQDVWX GQL RG GQLD ]JaR*HQLD VWRVE
QLH ]ZR&aD4&4 =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ ] WHUPLQHP
2EOLJDWDULXV]\ SUJ\SDGDM F\P QLH Sy(QLHM QL* GZDG]|

]ZRADQLD =JURPPGIBRWD PLXV]\ SRPLPR SUDZLGARZR ]JaR*RC(
XQLHPR*OLZL4 Z LQQ\ VSRVYE ]JZR4ADQLH OXE RGE\FLH =JU
] IDFKRZDQLHP SRZ\*V]J\FK WHUPLQyYZ OXE

14242. Z WHUPLQLH VLHGPLX GQL RG GQLD ]J]DNR FJHQLD =JURPI
RSXEOLNRZD4&4 QD 6WURQLH ,QWHUQHWRZHM SURWRNR&X ]
2EOLJDWDULXV]\ 8SUDZQLHQLD Z\QLNDM FH ] QLQLHMV]HJI
L XSRZD*QLDM GR ]JAR*HQLD SU]H] 2EOLJDWDULXV]D * GDQLI
RSXEOLNRZDQLD SURWRNR&X QD 6WURQLH ,QWHUQHWRZHM

=DEH]SLHF]JHQLH S4aDWQR PEK2GMHWGER DHVAXIJL 2EOLIJDFML

Emitent w Dniu PADW QRRGNWIHWHN VNRUJ\WVWD ]J]H URGNYyRadlahké BOQRZDQ\FK
2EVAXJL 2H QIDN\DW NBLEintthie do 10 G]LHVL'@GLXSRERF]\FK RG 'QLD 34DWQ
2GVHWHN ]D GDQ\ 2NUHV 2GVHWNRZ\ QLH GREKR@N&E]G RG R EX]a0SH.
Obligacji Z Z\VRNRQPIOH*Q\GKHWHN Z\]QDF]DQ\FK ND*GRUD]RZR Z 'QL
Stawki Oprocentowania na kolejny Okres Odsetkowy.

3RZ\*V]H ]GDUJHQLH QLH E GJLH VWDQRZL4R 3U]J\SDGNX 1DUXV]HC
Z WHUPLQLH GJLHVL FLX 'QL 5RERF]\FK RG VNLHURZDQLD SUJH
SLVHPQHJR * GDQLD :F]JH QLHMV]HJR :\NXSX.QD ) GDQLH 2EOLJDWD

7UDQVIHU URGNYZilSRJ]H] 639

14.26.1. SPV Bukowska GRNRQD MDNLHJRNROZLHN WUDQVIHUX URGNyZ SL
Z]DNR F]JHQLD Uhwe3Qdji PDkowWska, FK\ED *H Z SLHUZV]HM NROHMQR
JRVWDQ SU]JH]QDF]JRQH QD VS&aDW ZV]\WWNLFK Z\HPLWRZEC
REOLJDFML R U D}bRRjiRMMZREYDR K ramach Programu.

14.26.2. 639 =DJyU]J]H GRNRQD MDNLHJRNROZLHN WUDQVIHUX URGNYyZ
] IDNR FIHQLD UHDOL]DFML ,QZHVW\FML =DJyU]JH FK\ED *H Z
JRVWDQ SUJH]QDF]JRQH QD VSabw JRERZL |DQLD 639 =L
Z\QLNDM FHJR ] 3R*\F]NL 639 =DJyU]J]H NWyUH WR URGNL ]R
VS4DW Z\HPLWRZDQWXLROQ\RKHZEOLJDFML RUD] SR]J]RVWDa
emitowanych w ramach Programu.

14.26.3. 3R |DPNQL FLX RWZDUWHJIJR PLHVINDQLRZHJR UDFKXQNX SRZ
dla Inwestycji Bukowska RUD] VSaDFLH ]DG&X*H@1eb SRWUBUKDOWAKR ZH J R
ZREHF EDQNX ILQDQZXXWWRHANR % XMRGEMND]GHSRQRZDQH QD \
UDFKXQNX Z SLHUZVihid MRNR®M GRIFH]QDF]RQH QD VSa4abw Z
wyemitowanych i niewykupionych Obligacji oraz SR]IRVWDa\FK REOLJDFML HPLW
w ramach Programu.

14.26.4. 3R ]DPNQL FLX RWZDUWHJIR PLHVINDQLRZHJR UDFKXQNX SRZ
dla Inwestycji Zagérze RUD] VSa4aDFLH ]DGaX*HQiz&x $PVH&GOWR ZHJIR
ZREHF EDQNX ILQDQYNXWWRHAWR =DURGIML ]J]GHSRQRZDQH QD
UDFKXQNX Z SLHUZV]HM NROHMQR FL QLH JRVWDQ SU]JH]QDF
wobec NP.

14.26.5. 13 GRNRQD MDNLHJRNROZLHN WUDQVIHUX URGNyZ SLH
w przypadkach opisanych w pkt|14.26.2|oraz[14.26.4| GR VSyaHN ] *UXS\ FK\ED
Z SLHUZV]HM NROHMQR FL URGNL ]JRVWDQ SU]JH]QDF]RQ
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14.27.

14.28.

14.29.

14.30.

Z\HPLWRZDQ\FK L QLHZ\NXSLRQ\FK REOLJDFML RUD] SR]JRVW
w ramach Programu.

B3RGVWDZ\ :FIH QLHMV]HJR :\NXSX R ME§U\RK24RrdeDstahoBiN W
przekazanie przez SPV Bukowska, SPV Zago6rze lub NP GR 3RU FJVWWLMPODJRGNyYZ
SRFKRG] F\FK ] HPLVML REOLJDFML HPLWRZ&®IQ YefilanBowall® DFK 3UR.
(i) nabycia SPV Zagorze przez NP lub (i) zakupu 1L HU XFK RBuUROWska przez SPV

Bukowska MDN UyZQLH* GRNRQ\ZDQLH ZzZ\Skidwh ¢elBm 3JetUpdkiydieL H O D
Z\QDJURG]HQLD ] W\WX&aX L XPRZ\ QD JHQHUDOQH Z\NRQDZVWZR
(serwisowej), (iii) umowy o wsparcie marketingowe.

Inne obligacje

14.27.1. (PLWHQW 3RU F]J\FLHO OXE MDNLNROZLHN SRGPLRW ] *UXS
JRVWDQ REM WH SU]JH] SRGPLRW\ VSR]D *UXS\ R WHUPLQ
SUJ\SDGDM F\P SU]JHG 'QLHP :\NXSX FK\ED *H URGNL SR]\V
JRVWDQ Z FDaR PheRU VB ADDNF] =DGAX*HQLD )LOQDQVRZHJR *UX!

14.27.2. 'RSXV]F]D VL HPLVM REOLJDFM lubSiyHpdBiRtUz FFrupy. H O D
R 4 FIQHM ZDUWKRzdi LQ (30.600D00 PLN WU]J\G]LH FL PLOLRQyZ ]aR
i00/100) Z WHUPLQLH ]DSDGDOQR FL REOLJDFEML Z\HPLWRZDQ\F

Bezwarunkowa opcja put

-H*HOL (PLWHQW 3RU F]J\FLHO OXEVHEBRWXISR W \HPKLRXMF\MDNLHNRC
REOLJDFMH OXE LQQH Ga&X*QH LQVWUXPHQW\ ILQDQVRZH NWyU\]
ZLHU]J\FLHOD GR * GDQLD Z\NXSX EH] VSHaAaQLHQLD VL MDNLHJRN|
opcja put).

.ROHMQR U VS&4DW

(PLWHQW 3RU F]J\FLHO OXE LQQ\ SRGPLRW ZFKRG] F\ Z VNaAbDG *UX
Z FHOX LFK XPRUJHQLD OXE SRGHMPLH GH F\Ké¢hkétwiskoptiggdV HUPLQR Z
R WHUPLQLH |DSDGDOQR FL SU]\SDGDM F\P SR WHUPLQLH ]DSDGDC(
WHQ GaxJ LQQ\P GAXJLHP R WHUPLQLH VSabDW\ SUJ]\SDGDM F\P SR V

8G]LDa\ 693 %XNRZVND
‘H ZVND]DQ\FK GQLDFK QLH QDVW SL QDVW SXM FH RNROLF]JQR FL

14.30.1. do 3 sierpnia 2026 URNX QLH QDVW SL RS&aDFHDG.RO2R EOMI pieEK Z G QL X

/*= )XQGDFMD 5RG]LQQD ] VLHG]LE Z :\VRJRWRZLH XG]LD&
NDSLWDOH ]DNADGRZ\P 639 %XNRZVND QD SRGVWDZLH DNWX
przeG ]DVW SXM F\P QRWDULXV]D 'DQLHOD :4RG]JLPLHU]D )ROZ
.DQFHODUL 1RWDULDOQ Z 3R]QDQLX ]DVW SF QRWDULDOQ
Rep. A nr 4053/2026;

14.30.2. do 10 sierpnia 2026 URNX QLH JRVWDQLH J4R*RQ\ ZQLRVHN R UHMH\

NDSLWD&axX |JDNADGRZHJR 639 %XNRZVND

14.30.3. do 30 listopada 2026 roku QLH QDVW SL UHMHVWUDFMD SRGZ\*V]HQLD N

SPV Bukowska.

Emitent nie poinformuje NS o:
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15.
15.1.

14.304. REM FLX SU]H] /*= )XQGDFM 5RG]JLQQ XG]JLDayzZz Z NDSLW|
Bukowska;

14.30.5. JAR*HQLX ZQLRVNX R ZSLV SRGZ\*V]HQLD Z UHMHVWU]H SL
SHMHVWUX 6 GRZHJR

14306. UHMHVWUDFML SRGZ\*V]HQLD NB&%&owskaaX |[DNADGRZHJR 639

Z WHUPLQLH MHGQHJR 'QLD 5RERF]JHJR RG GQLD Z\VW SLHQLD G
QLHZ\NRQDQLD SU]JH] (PLWHQWD RERZL ]NX LQIRUPDF\MQHJR R N
(PLWHQWRZL SU]J\VaxXxJXMH GRGDWNRZ\ WHUPLQ SliszériaX 'QL 5RER
:&=(1,(-6=< :<.83 1% ) '$1,( (0,7 (1(™PCIACALL)

:FIJH QLHMV]\ Z\NXS QD * G D fQptja @l (édHQki'sD Odsetkowego nr 3)

3RF] ZV]\ RG 2NUHVX 2G9HWINREGWRPPUSUDZR GR ZF]H QLHMV]HJR Z
OXE FD4R FL 2EOLJDFML Z\4a F]IQLH QD QDVW SXM F\FK ]DVDGDFK

15.1.1. (PLWHQW PD SUDZR DOH QLH RERZL JHN Z\NXSX RNUH ORQHI

ZANXS VNXWNXM F\ XPRU]JHQLHP Z\NXS\ZDQ\FK 2EOLJDFML O
F] FUDOH*QR FL *layNDQHI#hdaci SR]RVWDM FHM (@ykébEURFLH
VNXWNXM F\ REQOH*@QHPL *ayZQHME ND'DGFHWM. | QLHSURZDG] F!
umorzenia wykupywanych Obligacji R LOH QLH GRW\F]\ FDaAHMriddOH*QR FL
'"QLHP :\NXSX]HAQLHMV]\ :\NXS QD ) GDQLH :(PBLNSOWED X

F] FLRZHJR :F]JH QLHMV]HIJRDOQLHSH¥ DWHQ@ND (PLWHQW PR*H G
tego wykupu wielokrotnie.

151.2. 'QLHP :F]JH QLHMV]HJR :\NXSX QD ) GDQLH (PLWHQWD PR*H

S5RERF]\ ] IDVWU]JH*HQLHP *H :F]JH QLHMV]\ :\NXS QD ) GDQLH
SUJHSURZDG]RQ\ QDMZF]H QLHM Z 'QLX 34DWQRNFL 2GVHWHN |

1513. : FHOX GRNRQ\ZDQLD :F]JH QLHMV]HJR :\NXSX QD ) GDQLH (F

RERZL JHN ]DZLDGRPLU 2EOLJDWDULXV]\ R WDNLP ]JGDU]JHQL
VWRVRZQHJIJR |[DZLDGRPLHQLD QD 6WURQLH _QWHUQHWRZHM Q
Roboczych przed propoQRZDQ\P 'QLHP :F]JH QLHMV]HJR ::\NXSX QD

(PLWHQWD : ]DZLDGRPLHQLX R :F]JH QLHMV]\P :\NXSLH QD ) G|
RNUH OL
() 'ILH :F]H QLHMV]HJR :\NXSX

(i) 7U\E SUJHSURZDG]JHQLD ZF]JH QLHMV]HJR Z\NXSX 2EOLJDF
'ANXS QD ) GDQLH (PLWHQWD QDVW SL Z GURG]H Z\NXSX RN
OLF]E\ 2EOLJDFML F]\ Z GURG]H Z\NXSX RNUH ORQHM SU]}
nominalnej wszystkich Obligacij;

(i) : SUJ\SDGNX :F]JH QLHMV]HJR :\NXSX QD ) GDQLH (PLWHQW
RNUH ORQHM SU]JH] (PLWHQWOLP|EF]REQEIDRMEMIRGOHJID
ZF]H QLHMV]HPX; Z\NXSRZL

(vy : SUJ\SDGNX :F]H QLHMV]HJR :\NXSX QD ) GDQLH (PLWHQW
RNUH ORQHM SU]H] (PLWHQWD F] FL ZDUWR FL+QRPLQDO
F] & NZRWRZ ZDUWR FL QRPLQDOQHM ZV]\WWNLFK 2E
ZF]JH QLHMV]HPX Z\NXSRZL

15.1.4. : SUJ\SDGNX JG\ OLF]ED 2EOLJDFML SRGOHJDM FD :FJH QLHMYV

(PLWHQWD E G]LH PQLHMV]D RG OLF]E\ 2EOLJDFML RNUH ORC
R NWyU\P PRZD SRZ\*HM OLF]ED 2EOLJDFML SRVLDGDQ\FK S
SRGOHJDM F\FK :F]JH QLHMV]HPX :\NXSRZL QD ) GDQLH (PLWH
do SHa®Hliacj, E G]JLH SRGOHJDU ]ZL NV]OQERRR] MMPHRG
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5DFKXQNX QD NWyU\P Z 'QLX 8VWDOHQLD 3UDZ ]DSLVDQD E\al
D*GR 5DFKXQNX QD NWyU\P Z 'QLX 8VWDOHQLD 3UDZ ]DSLVDC(
2EOLJDFML GR RVL JQL FLD VWDQX Z NWyU\P a F]QD OLF
:FIJH QLHMV]HPX \QRSRBIDQLH (FAWH®MWDYyZQD OLF]JELH 2EOL
RNUH ORQHM

w zawiadomieniu.

1515 : SUJ\SDGNX JG\ QLH E GJLH PR*OLZH ]ZL NV]JHQLH OLF]E\ 2
‘FIH QLHMV]HPX :\RBSRZTDQLH (PLWHS®WPE RSLVDQ\ SRZ\*H]
Z V]IF]JHJYyOQR FL ] XZDJL QD WDN VDP OLF]JE 2EOLJDFML ]D
GZyFK 5DFKXQNDFK Z 'QLX 8VWDOHQLD 3UDZ ]ZL NV]HQLH OLF
‘FIH QLHMV]HPX :\NXSRZL QDVW SL Z VSRVYE ORVRZ\

1516. = W\WXaX :FIJH QLHMV]HJR :\NXSX,QPLWER®LHSRADWHERWD:\NXS
D Z SU]J\SDGNX Z\NXSX RNUH ORQHM SU]JH] (PLWHQWD F]
wszystkich Obligacji tRGSRZLHGQLHM F] FL .ZRW\ :A\NXSX RUD] QDOH*
Z\S4DFL QD U]JHF] 2EOLJDWDULXV]\ SUHPL OLF]JRQ RG ZDUWR
2 EOLJD F Mych Ezgdmiotem danego przedterminowego wykupu (a w przypadku
ZF]JH QLHMV]HJR Z\NXSX Z GURG]H Z\NXSX F] FL 1DOH*QR F|
Obligacji + RG ZDUWR FL Z\NXSFADQWMHFQR FL *ayZQHM ]1IR
] Z\W]JF]HJYyOQLHQLHP ZVND]DQ\P Z WDEHOL SRQL*HM

15.1.7. :FIH QLHMV]\ :\NXS QD ) GDQLH (PLWHQWD QDVW SXMH 1D
ZLDGF]J]HQLD SLHQL *QHJR $D8RAEQRCLFPREQHMDRGI L E G F\FK
przedmiotem danego przedterminowego wykupu, zgodniez SRQL*WDEHO

Premia Okres Odsetkowy, w ktGrym

wykonywana jest Opcja Call

1,00% 3.
0,75% 4.
0,50% 5.
0,25% 6.
0,00% 7.i8.

16. ODSETKI OD OBLIGACJI
16.1. 2EOLJDFMH V RSURFHQWRZDQH
16.2. Naliczanie odsetek
16.21. 2GVHWNL E G QDOLF]DQH RG ZDUWR FL QRPLQDOQHM 2EOLJD

16.2.2. 2GVHWNL QDOLF]DQH E G SRF] ZV]\ RG SLHUZVIHIA. GQLD 2NL
'QLD 3U]J\G]LD4&X Za F]QLH ] W\P GQLHR FIRQQHP WNIBRXGQLD
'"QLD :F]H QLHMV]HJR :\NXSX ] Z\a FIHQLHP WHJR GQLD

16.23. : SU]J\SDGNX JG\ .ZRWD 2GVHWHN QDOLF]DQD PD E\U ]D RNUH
2GVHWNRZ\ E G]JLH RQD REOLF]DQD Z RSDUHRmXokkRsid ]HF]\ZLVW
OLF] F RG SRSUJHGQLHJR 'QLD 3a4DWQR FL 2GVHWHN Za F]
od pierwszego dnia Okresu Odsetkowego nr 1  Za F]Q tykh dniem) w przypadku
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Okresu Odsetkowego nr1 GR 'QLD :FJH QLHMV]JHXZRa4A:FNHQXHR WHJR
dnia).

16.24. 3R 'QLX :\NXSX 2EOLJDFMH QLH V RSURFHQWmRpadkti ] |DVWU
RSy(QLHQLD Z ]DS4DFLH .ZRW\ :\NXSX 2EOLJDWDULXV]RZL E G
RGVHWNL |]D RSy(QLHQLH RG QLH]DS4ADFRQHM F] FL .ZRW\ :\N
NZRWD MDNLFKNROZLHN RGWMHMWHNK RESILWDRREZ\RKH XOHJQLH
LQLH E G QDOLF]IDQH RGVHWNL NDSLWD&ARZH RG WDNLHM NZ

163. 7HUPLQ L VSRVYE Z\S4DW\ RGVHWHN

.ZRWD 2GVHWHN E G]JLH Z\S4DFDQD ] GRa4X Z 'QLDFK 34DWQR FL 2G
34aDWQR FL 2GVHWHN QLH E G]JLH 'QLHP 5RERF]J\P .ZRWD 2GVH
Z QDMEOL*V]\P 'QLX 5RERF]\P QDVW SXM F\P SRaki@wyp@RIlDWQR FL 2
2EOLJDWDULXV]RZL QLH E G SU]J\WVaxJLzZDa\ RGVHWNL ]D RSy(QL
SAaDWQR FL OXE MDNLHNROZLHN LQQH GRGDWNRZH SADWQR FL 2]
Odsetek. 'DW\ SRV]F]JHJYOQ\FK 2NUHVyZ 2GVHWNRtEldliKy i VAZ,D &4\ RNUH O

16.4. :\V R N RKwoty Odsetek

16.4.1. \VRNR 0 2SURFHQWRZDQLD MHVW JPLHQQD L MHVW UyZQD 6
o 0D UMj.:

() ODU* 3RGVWDZRZ RUD]
() O0DU* 'RGDWNRZ NWyUD E G]LH QDOLF]DQD Z VIWXDEML

(@) :VND(QLNGAX*HQLQDLHWH R6 DpEzek@ezp poziom
1,3 + 0 D U Dddatkowa = 0,50%;

ODU*D 'RGDWNRZD RERZL ]XM FD Z GDQ\P 2NUHVLH 2G
ND*GRUD]JRZR Z\]QDF]DQD Z5ta@Ki Rpsevtdventa@ loparciu

0 ZDUWRVHND(QLND =DGaxX*HRERZLIPWWRHIR QD RVWDWQL
Badania WM QD G]JLH RGSRZLHGQLR FIHUZFD OXE JuU>
kalendarzowego do Dnia Wykupu), wyznaczonego na podstawie ostatniego

Sprawozdania Finansowego Grupy.

16.42. 2EOLJDWDULXV]RZL ]D ND*G\ 2NUHV 2GVHWNRZ\ SUJ\WAXJIXMEL
zgodniez SRQL*V]\P Z]JRUHP

KO=Nx0Oxn/365

gdzie:
K - oznacza |DRNU JddRrQgiego miejsca po przecinku . Z R VDdsetek
6] za dany Okres Odsetkowy od jednej Obligacii,
N - oznacza ZD UWQ®RIP L Qjedd&) Obligaciji w danym Okresie
Odsetkowym,
O - oznacza Oprocentowanie w X M [Fdc2tiym,
n - oznacza U]JHF]\ZIOL Wil w danym Okresie Odsetkowym (przy czym

w przypadku ZF]H QL H MwHKupu Rkres Odsetkowy NR F MLz
Dniem :F]H QLHMWykUpE.
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1643. 6WRS 3URFHQWRZ GOD GDQHJR 2NUHVX 2GVHWNRZHJR \

]JGHILQLRZDQD SRQL*HM SRZL NV]JRQD R 0DU* WM

165. .ZRW 2GVHWHN REOLF]D VL L SRGDMH SR ]DRNU JOHQLX PDWHP
przecinku, . dR MHGQHJR JURV]D SU]\ F]\P L ZL NV]JH F] FL JURV]D
Z Jyu
166. 6 WRS %D]RZ GOD 2EOLJDF MIP INHWLWF | Q¥26 GHOIR]\WyZ PL G]\EDQN
Z\UD*RQ\F&RXIV\FK
16.7. 6 WRS %D]RZ XVWDOD VL QD 'JLH 8VWDOHQLD 6WDZNL 2SURFHQW
16.8. SUJ\SDGNX JG\ 6WRSD %D]RZD GOD 2EOLJDFML QLH PR*H E\U XV
SRVWDQRZLHQLDPL Z V]F]HJYyOQR FL Z ]ZL INX ] 2J4ARV]JHQLHP .R FL
%UDN =H]ZROHQLD :,%25 OXE JG\ ]JJRGQLH ] 2JARV]HQBEGR %UDNX 5
SUJHVWDQLH E\0 UHSUHJHQWDW\ZQ\ 6WRSD %D]RZD J]RVWDQLH XVV
VNRUVWJRZDQ\ R .RUHNW MH OL E G]JLH PLD&4D ]DVWRVRZDQLH Z V!
169. -H OL EUDN GRVW SQR FL :,%25 E G]JLH ]ZL ]DQ\] 2JARV]IHQLHP .R FD
%UDN =H]ZROHQLD :,%25 OXE JG\ ]JJRGQLH ] 2JARV]J]HQLHP %UDNX 5
SUJHVWDQLH E\it UHSUHJHQWDW\ZQ\ :VND(QLN $OWHU@DW\ZQ\ WU
przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia
6WRS\ %D]JRZHM Z NWyU\P :,%25 E G]JLH SRQRZQLH GRVW SQ\
16.10. (PLWHQW XVWDOD :VND(QLN $OWHUQDW\ZQ\ ]JJRGQLH ] MHGQ ] QD\
a) :VND(QLNLHP $OWHUQDW\ZQ\P MHVW ZVND(QLN NWyU\ UHN
stosowania zamiast WIBOR uprawniony organ administracji publicznej (w tym
PLQLVWHU Z4D FLZ\ GR VSUDZ LQVW\WXFML ILQDQVRZ\FK
zgodnie z RERZL ]XM RepidamB prawa - SUJH] ZVND]DQLH UR]JXPLH '
Z\]QDFJHQLH ]DPLHQQLND :VND(QLND $OWHLREZDW\ZQHIR
5R]SRU] GJHQLD R :VND(QLNDFK 5HIHUHQF\MQ\FK
b) 'VND(QLNLHP $OWHUQDW\ZQ\P MHVW ZVND(QLN NWyU\ UHN
zamiast WIBOR Komisja Nadzoru Finansowedo;
c) :VND(QLNLHP $OWHUQDW\ZQ\P MHVW ZVND(QLN NWyU\ UHI
zamiast WIBOR Narodowy Bank Polski;
d) :VND(QLNLHP $OWHUQDW\ZQ\P MHVW ZVND(QLN NWyU\ UHI
]JDPLDVW :,%25 $GPLQLVWUDWRU :VND(QLNyZ 5HIHUHQF\MQ\
e) :VND(QLNLHP $OWHUQDW\ZQ\P MHVW ZVND(QLN NWyU\ UHN
]JDPLDVW :,%25 RUJDQL]DFMD EUDQ*RZD OXE LQQ\ SRGPLR
ZVND]DQ\ SU]JH] XSUDZQLRQ\ RUJDQ DGPLQLVWUDFML SXE
PLQLVWUD Z&4D FLZHIJRVWRVXFIMUIDZLQRRQVRZ\FK .RPLVM
Finansowego lub Narodowy Bank Polski) i NWyU\ ]DMPXMH VL SUJ\JRWRZ
SURSR]\FML |DVW SLHQLD :,%25
f) :VND(QLNLHP $OWHUQDW\ZQ\P MHVW ZVND(QLN NWyU\ .RQW
zamiast WIBOR w rozliczanych przez siebie transakcjach; albo
9) :VND(QLNLHP $OWHUQDW\ZQ\P MHVW VWRSD UHIHUHQF\MQI
Bank Polski.
16.11. Agent 3ADW QMWRVXMH PHWRG\ R NWyU\FK PRZD Z SNW Z NROHMQ
16.12. .ROHMQD PHWRGD MHVW VWRVRZDQD JG\ SRSU]J]HGQLD PHWRGD QL

XVWDOHQLD 6WRS\ %D]RZHM GR 'QLD 8VWDOHQLD 6WDZNL 2SURF
(W SUJ\SDGNX JG\ RNUH ORQ\ 3RGPLRW :\]QDF]DM F\ Qieg$).ZVND*H :V|I

16.13. 3R XVWDOHQLX :VND(QLND $OWHUQDW\ZQHJR .RQUMHWW B3 X]R VFNVDLM H

zasadami:
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(i) .RUHNWD PD FKDUDNWHU ZDUWR FL OXE G]LDabQLD NWyl
$OWHUQDW\ZQHJR :DUWR U .RUHNW\ PR*H E\0 ZDUWR FL C
jak UyZQLH* E\U RNUH ORQD Z]JRUHP OXE PHWRG REOLF]JHQL
czy kapitalizowanie dziennych stawek procentowych przez okres, dla ktérego

REOLF]IDRBVWHWNL RUD] PR*H REHMPRZDU LQQH GRVWR
] IDVW SLHQLHP :,%25

(i) MH*HOL Z GDQHM PHWRG]LH XVWDOHQLD :VND(QLND $OWH
a. 3RGPLRW :\]QDF]DM F\ ZVAN\DWRY XRMHIMW WDN .RUHN!

b. 3BRGPLRW :\]QDF]DM F\ ZVND]D& DE\ Q#hie VWRVRZD
VWRVXMH VL .RUHNW\

(iii) MH*HOL Z GDQHM PHWRG]LH XVWDOHQLD

:VND(QLND
\]QDF]DM FR®@QHyV4 VL GR .RUHNW\

a. .RUHNWD MHVW GRGDZDQD GR ZDUWR FL :VND(QLND

b. .RUHNWD MHVW UyZQD KLVWRU\F]QHM PHGLDQLH U

RUD] :VND(QLNLHP $OWHUQDW\ZQ\P
c. PHGLDQD Uy*QLF MHVW XVWDODQD

1. ]D RNUHYV PLHVL F\ SUJHG GQLHP Z NWyU\P :, %2
SXEOLNRZDQ\ JG\ QDVW SL&R 2J4RV]JHQLH .R FD 3XEO

GQLHP Z NWyU\P :VND(QLN $OWHUQDW\ZQ\ MHVW VWR

JRVWD4& RSXEOLNRZDQ\ DOH QLH QPulikach)labR 2J4RV]H

GQLHP Z NWyU\P Z\VW SL4 %UDN =H]ZROHQLD :,%25 D

JJRGQLH ] 2J4RV]HQLHP %UDNX 5HSUH]HQWDW\ZQR FL

reprezentatywny,

2. ELRUF SRG XzZDJ ND*G\ GJLH ]
SXEOLNRZDQ\ ]JDUYZQR :,%25 MDN L :VND(QLN $OWHUQ

16.14. :VND(QLN $OWHUQDW\ZQ\ RUD] .RUHNWD V 3ZDMOQEEPHEFR SUJH] $J

opublikue w VSRVYE RNUH QIRQQPZRERINFMDRQLNX $OWHUQDW\ZQ\P RUD]
VSRU] G]JHQLX PHWRG REOLF]DQLD .RUHNW\ OXE LQIRUPDFM

EDGDQHJR RNUHV

*H

16.15. -H OL :VND(QLN $OWHUQDW\ZQ\ MHVW SXEOLNRZDQ\ ] GR4X SU]H] |
2GVHWNRZHJR Z 'QLX 8VWDOHQLD 6WRS\ %D]RZHM 'JLH 8VWDO
RGSRZLHGQLHPX SU]JHVXQL FLX GR F]DVX SXEOLNDFML :VND(QLN
Okresu Odsetkowego.

16.16.

W przypadku, gdy zgodnie z pkt 16.10 SRZ\*HM :VND(QLN $OWHUQDW\ZQ\ WUZDOH

SRVWDQRZLHQLD :DUXQNyZ (PLVML RGQRV] FH VL GRteg#25 VWRYV
'VND(QLND $OWHUQDW\ZQHJR

16.17. =PLDQD PHWRG\ REOLF]DQLD :,%25 OXE :VND(QLND $OWHUQDW\Z
DGPLQLVWUDWRUD Z W\P JPLDQD X]QDQD SU]JH] DGPLQLVWUDWRL
podstawy do zmiany Warunkéw Emisji lub stosowania Korekty.

16.18. Agent 3ADW ELB]\L.H GRNRQ\ZD4 XVWDOHQLD 6WRS\ %D]RZHM RUD] E G]

RG MHGQHM 2EOLJDFML ]D GDQ\ 2NUHV 2GVHWNRZ\ QLH Sy(QLHM Q
SR 'QLX 8VWDOHQLD 6WDZNL 2SURFHQWRZDQLD :VJHONLH XVWDO}
przez Agenta 3aDWQLFWSRVYE RUD] ZHG&XJ ]DV WauRkbidd BEMBRQ\FK Z

16.19. Stopa Bazowa ustalona przez Agenta 34D W QL BlpHdaRego Okresu Odsetkowego

(zZ\M WNLHP NRQLHF]JQR FL XVXQL FLD WHFKQLF]QR&BWRPNEHNIR DO N
MHVW RVWDWHF]QD L QLH SRGOHJD J]PLDQLH QLH]JDOH*QLH RG N
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miejsce po jej ustaleniu (w VIFIJHJYOQR FL QD VNXWHN SUJ\ZUYyFHQLD Z WUI
2GVHWNRZHJR PR*OLZR FL XVWDOHQLD GRW\FKF]DVRZHM 6WRS\ %L

16.20. Agent 34aDWQQEH E G]JLH SRQRVL4 RGSRZLHG]LDOQR FL ]D *DGQH V]
SRQLHVLRQH SUJH] MDNLHNROZLHN RVRE\ Z\QLNDM FH ] Z\NRQDQL
Agenta 3ADWQLFZHVRFIHIJYOQR FL ] SRZRGX QLHZAD FLZHJR RNUH OHC
:VND(QLND $OWHUQDW\ZQHJR .RUHNW\ OXE 6WRS\ %D]J]RZHM FK
VSRZRGRZDQH MHIJR QLHGEDOVWZHP OXE ZLQ XP\ OQ

16.21. : SUJ\SDGNX JG\ 6WRSD %D]RZD QLH PR*H E\0 RNUH ORQD ]JJRGQLI
JRVWDQLH RQD XVWDORQD QD SR]JLRPLH RVWDWQQKdde RERZL ]X
2GVHWNRZ\P EH]SR UHGQLR SRSU]JHG]DM F\P 'JLH 8VWDOHQLD 6WD

16.22. OdsetkizaOSy(QLHQLH

16.22.1. Odsetkiza OSYy(QLHQLH Z UR]XPLHQLXCDEMOQHJIRRGHNYVXXF]DQH E
w Z\VRNR FL UyZQHMstB@&WHWMPDRRSY(QLHQLH JJRGQLH ] .RGH
Cywilnym.

16.23. $JHQW 34aDWQLF]\

16.23.1. 2GVHWNL E G S4DWQH |]D SR UHGQLFWZHP .'3: L SRGPLRWyYZ
zgodnie z regulacjami tych podmiotow ] XZ]JO GQLHXBHP SNW

16.23.2. .ZRWD 2GVHWHN GOD GDQHJR 2NUHVX 2GVHWNdgeAtl JR E G]L}
3aDWQLF]JHJR

16.23.3. $JHQW 34DWQLF]\ SUJHG UR]JSRF] FLHP GDQHJR 2NUHVX 2¢
(PLWHQWD R NZRFLH 2GVHWHN S4DWQ\FK GOD GDQHJR 2
ZVND]DQLHP UDFKXQNX EDQNRZHJR Z4D FLZHJR GR GRNRQDQ

17. WALUTA| 63261% :<3a$7< :,$'&=( = 2%/,*$&-,

171. ZLDGF]HQLD SLHQL *QH ] 2EOLJPARM\NEHAQLDQH E G Z

17.2. -H*HOL G]JLH S&4DWQR FL ] W\WXaX 2EOLJDFML SU]\SDGD QD G]L}
S4ADWQR i QD UJHF] 2EOLJDWDULXV]\ QDVW SL Z SLHUZV]\P 'QLX 5R
GQLX : WDNLP SU]J\SDGNX 2EOLJDWDULXV]RP QLH E Gie SUJ\VaXJ
Z GRNRQDQLX SADWQR FL

173. :VJHONLH SaDWQR FL ] W\WX&4X 2EOLJDFML E G GRNRQ\ZDQH QD U]I
Obligacje na koniec Dnia UstaleniaPraw EH]SR UHGQLR Sg&daiyDdLlBmaBWQR FL

17.4. : SU]J\SDGNX SU]JHND]DQLD SU]JH] (PLWHQWD URGNyYyZ SLHQL *Q\FK
SRNU\FLH S4DWQR FL BADWR&EXI2FROMWDBOMH GRNRQDQD Z QDVW SXM

17.41. Z SLHUZV]HM N R6rkevogsetek JDQRSY (QLR QIOH Z\VW SL
17.42. Z GUXJLHM NROHMOQ®Retek; QD SRF]HW
17.43. Z WU]JHFLHM NROHMQR FL QD SRF]HW 1DOH*QR FL *ayZQHM

17.4.4. SRIRVWD&H ZLHUJ\WHOQR FL Z W\P NRV]W\ ]ZL ]DQH ] GRF
Obligaciji.
175. W ND*G\P SU]J\SDGNX SabDWQR FL QD U]JHF] ND*GHJR ] 2EOLJDWD
proporcjonalnie do liczby posiadanych przez niego Obligacii.

176. :VJHONLH S&4DWQR FL ] W\WX&a&X 2EOLJDFML E G GRNRQ\ZDQH EH
ZIDMHPQ\FK FK\ED *H WDNLH SRWU FHQLD E G Z\PDJDQH JIJRGC
GRNRQ\ZDQH ] XZ]JO GQLHQLHP SUJHSLVyZ SUDZD RERZL ]XM FHJR
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17.7.

17.8.

17.9.

17.10.

18.

18.1.

18.2.

3aDWQR FL ] W\Waraez DhEliQdtaliDsZymlbkonywane E G ]D SR UHGQLFWZHP .'3:
L ZaD FLZHJR 3RGPLRWX 3URZByadnie BHREYuBREIK KOPW draz zgodnie

z regulaciami GDQHJR 3RGPLRWX 3URZD G prEHiddatkoByriKudLale Mgenta
3aDWQLF]HJR

:VIHONLH S4DWQR FL ] W\WX&X 2EOLJDFML Z W\P ] W\WX&X QDOH
] XZ]JO GQLHQLHP SRWU FH OXE SREUD ] W\WX&X SRGDWNyZ

SXEOLF]QRSUDZQ\FK MH*HOL GRNRQDQLH WDNLHJR SRWU FHQL
SUJ]HSLVDPL SUDZD PDM F\PL ]JDVWRVRZDQLH GR (PLWHQWD (PLW
przySDGDM F\FK GR |]DS4DW\ ] W\W X4 XQDEXH*ID\FM L2 B VH\W H NWOW K &XR N
QD UJHF] 2EOLJDWDULXV]\ LQQ\FK S4aDWQR FL Z FHOXWANNXRXQDQL
SRGDWNyZ RSaDW OXE LQQ\FK QDOH*QR FL SXEOLF]JQRSUDZQ\FK F

OLHMVFHP VSHAQLHQLD ZLDGF]HQLD E G]JLH VLHG]LED ERQNX SURZ
Podmiotu PUR ZD G] IREch&hek.

Informacje o numerze rachunku bankowego oraz wszelkie inne informacje i dokumenty

Z\PDJDQH SU]JH] 3BRGPLRW 3URZDG] F\ 5DFKXQHN ZLQQ\ E\U SU]JH] 2|
Z IRUPLH L Z WHUPLQDFK RNUH ORQ\FK Z UHJXODFMDFK ZHZQ W
uniknL FLD Z WSOLZR FL EUDN SaDWQR FL QD UJHF] 2EOLJDWDULXV]L
Obligacji spowodowany brakiem przekazania przez tego Obligatariusza informacji o numerze

UDFKXQNX OXE ZVND]DQLHP SU]JH] 2EOLJDWDULXVD)R RAIH BAARMNIG 4 R
OXE RSy(QLHQLD (PLWHQWD Z VSHAQLHQLX WDNLHJR ZLDGF]HQLD

2%2:, =.INFORMACYJNE EMITENTA

(PLWHQW VSRZRGXMH L* GR FIDVX FDANRZLWHJIR Z\NXSX ZV]\VWN|
Obligatariuszom Sprawozdania Finansowe Emitenta oraz Sprawozdania Finansowe Grupy
i SRIRVWDAHQWD]PR/DMBDFK RNUH ORQ\FK SRQL*HM

Sprawozdania Finansowe Emitenta oraz Sprawozdania Finansowe Grupy

Sprawozdania Finansowe Emitenta oraz Sprawozdania Finansowe Grupy, |DZLHUDM FH SHaQ\
ELODQV UDFKXQHN J\WNyZ L VWUDW RUD] UDFKXQHN SU]JHSA&\ZyZ SL
] EDGDQLD SUJH] ELHJAHJR UHZLGHQWD ]D ND*G\ URN REURWRZ\ E
na Stronie Internetowej +w terminie 120 (stu dwudziestu) GQL RG GQLD ]DNR FJHQLD GDQH
REURWRZHJR ND*GRUD]RZR Z IRUPLH VNDQX SRGSLVDQHJR GRN?)>
finansowe +w arkuszu kalkulacyjnym), a po wprowadzeniu Obligacji do ASO - zgodnie

zRERZL ]XM F\PL (PLWHQWD SRVWD@W52LBQRMWDFL FSRIX®W]MHINDI\ZD Q|
UDSRUWyZ RNUHVRZ\FK Z WHUPLQDFK WDP RNUH ORQ\FK

WWHUPLQDFK Z4D FLZ\FK GOD SXEOLNDFML 6SUDZR]GD )LQDQVRZ\|
E G]JLH UyZQLH* ZzaD FLZH 6SUDZR]GDQLD )LQDQVRZH *UXS\

W Sprawozdaniu Finansowym Emitenta lub Sprawozdaniu Finansowym Grupy zostanie
ZVND]DQ\ SR]JLRP :VND(QLND ,=dDKB&y¥*tiavh Pkt114.20 WiRz z danymi
XPR*OLZLDM F\PL VDPRG]IMN\NDQALAND HJ)E8XHHQLD 1HWWR

(PLWHQW E G]JLH SXEOLNRZD& QD 6WURQLH ,QWHUQHWRZHM (PLWH
i dokumenty, ktére Emitent zZRERZL ][DQ\ MHVW SU]JHND]\ZDuU 2EOLJDWDULXV]RI
ZLDGRRRgédhie z SUJHSLVDPL SUDZD SRZV]JHFKQLH RERZL ]XM FHJR

ZaD FL Regulacjami ASO *w terminach tam wskazanych.

=D ZLDGF]HQIIRGRR FL

18.2.1. (P LWH QW phbli®om. Birda Stronie Internetowej, w terminie publikacji Sprawozdania

Finansowego Emitenta i Sprawozdania Finansowego Grupy =D ZLDGF]JHQLD
R =JRGQR FL FR GR ]BovP ®A\UHHHEEQ F] QZ 8bDWarunkéw Emisji,
podpisanego przezzDU] G (PLWHQWD
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18.3.

18.4.

18.5.

18.6.

1822. =D ZLDGF]HQLD R =JRGQR FL E G ]DZLHUD&\ FR QBEMPQLHM

w]DOH*QR FL RG VWDQ@X WIZNWUS PRI RH L*
() QLH Z\WVW SL4R ]GDU]HQHW\DWED FRELQEM MR]HIR :\NXSX DO

(i) Z\VW SL4R ]GDU]HQLH VWDQRZL FH 3RGVWDZze :F]H QLH
wskazaniem konkretnego Przypadku Naruszenia.

B3URJQR]\ NVIWDAWRZDQLD JRERZL ]D ILQDQVRZ\FK (PLWHQWD

183.1. =JRGQLH ] aM.BHustL D 8VWDZ\ R 2EOLJDFMDFK GR F]DVX FDAaNR

REOLJDFML (PLWHQW MHVW RERZL ]DQ\ SXEOLNRZDU QD 6W
Z RVWDWQLP GQLX ND*GHJR URNX REURWRZHIJR LQIRUPI
NVIWDaWRZDQLD VL ]J]RERZL |]D ILQDQVRZ\FK (PLWHQWD QD R
REURWRZHJR Z W\P ZVND]DQLH V]DFXQNRZHM ZDUWR FL ]RE
szacowanej struktury inDQVRZDQLD (PLWHQWD UR]XPLDQHM MDNR
SURFHQWRZ\ JRERZL ]JD ] W\WX&aX NUHG\WyZ papied®*\F]HN HI
ZDUWR FLRZ\FK OHDVLQJX Z VXPLH SDV\ZyZ ELODQVX (PLWH(
mowa w art. 35 ust. 1 pkt 1) Ustawy o Obligacjach).

18.3.2. 6WRVRZQLH GR WUH FL DUW XVW F 8VWDZzZ\ R 2EOLJDFMD

E G]JLH VNRQVROLGRZDQH VSUDZR]GDQLD ILQDQVRZH ]JRC
R 5DFKXQNRZR FL OXE LQQ\PL PDM F\PL ]JDVWRVRZDQLH SU]J
GRW\F] F\APL VNRQVROLGRZDQ\FK VSUDZR]GD ILQDQVRZ\FK
SURJQR]\ NV]WDAWRZDQLD VL ]JRERZL ]JD ILQDQVRZ\FK SRZL
GDQH GRW\F] FH JuefBmitiaS LW D aR

Dokumenty do Sprawozdania Finansowego  Emitenta

Do Sprawozdania Finansowego Emitenta (PLWHQW JRERZL |DQ\ MHYWDGR YWQOLWHF ]\ {
R =JRGQR FL R NWyUlI®2PRZD Z SNW

Przypadek Naruszenia

SUJ\SDGNX JG\ Z\WVW SL ]JGDUJHQLH VWDQRZL FH 3RGVWDZ :F]H C
3U]\SDGHN 1DUXV]HQLD XSUDZQLDM F\ GR SRVWDZLHQLD 2EOLJ
Z\PDJDOQR FL (PLWHQW SRLQIRUPXMH R W\P )LUP ,QZHVW\F\MQ
QLH SYy(QLHM QL* Z NROHMQ\FRGQGXQ I5]R ERAYIPOHQLD LVWQLHQLD C
WDNLHJR ]JGDU]JHQLD ]D SR UHGQLFWZHP SRF]W\ HOHNWURQLF]QHN
adrese-PDLO )LUP\ ,QZHVW\F\MQHM RUD] $GPLQLVWUDWRUD =DEH]SLF

SUJ\SDGNX JG\|GDMWWHJLH VWDQRZL FH 3RGVWDZ leyHNQLHMV]HJF
Przypadek Naruszenia, XSUDZQLDM F\ GR SRVWDZLHQLD 2EOLJDFML Z V
Z\PDJDOQRJEBL |GDUJHQLH WDNLH WUZDU E G]JLH FR QEVMdAQLHM SL
poinformuje o tym Obligatariuszy QLH Sy QLHMNROHMQ\P 'Q ISR 5REARB ESWHP U
Dni Roboczych od dnia ustalenia istnienia OXE Z\VW SLHQLD WDNLHJR ]JGDU
SR UHGQ LpublikadjiPna Stronie Internetowej. 3RZ\*V]H VWRV XM Hedhd doRGSRZL
VIWXDFML Z NWyUHM 3U]J\SDGHN 1DUXV]HQLD SUJHVWDa LVWQLHU

Zabezpieczenia

EPLWHQW J]RERZL ]DQ\ MHV W) &SR] 3 B NHICRRLGWYHP SRFIW\ HOHNWU
X]JJRGQLRQ\ SRPL G]\ VWUR Q v RekmiDi& jgdiédgoDDia Bédbddzego od dnia
zaistnienia danego zdarzenia RUD] LL 2EOLJDWDULXV]RP ]|D SR UHGQLFWZHP
Internetowej Emitenta w terminie wskazanym w pkt 18.7, Q DV W $cK MfoFmacji:

18.6.1. R |DZDUFLX XPRZ\ ]DVWDZX RUD] XPRZ\ ]JDVWDZX UHMHVWUR:
8G]LDADFK RUD] R XVWDQRZLHQLX ]DVWDZX UHMHVWURZHJ
SRVWDQRZLH RUD] LQQ\FK QLH]JE GQ\FK GRNXPHQWYZ SRW
RNROLF]QR FL
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18.7.

18.8.

18.9.

19.
19.1.

186.2. R |DZDUFLX 8PRZ\ 3UJHOHZX :LHU]J\WHOQR FL ] 3R*\F]NL 639
SRGSRU] GNRZDQLD ZLHU]J\WHOQR FL ] 3R*\F]JNL 3U]J\V]4aHM ZUD
umow;

186.3. R ]DZDUFLX XPRZ\ NUHG\WX GHZHORSHUVNLHJR QD UHDOL]DF
,QZHVW\FML =DJyU]H ZUD] ] SUJHVADQLHP XPyZ

18.6.4. GRW\F] F\FK XG]LD4yZ 639 %XNRZVND R.3VBRIZ\FKM RZDODZ SN
] SUJHVADQLHP VWRVRZQ\FK GRNXPHQWyYZ SRWZLHUG]DM F\F
]GDU]H

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na Stronie Internetowej Emitenta

Zgodnie z art. 16 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, dokumenty, informacje i komunikaty publikowane

przez Emitenta na stronie internetowej w wykonaniu przepiséw Ustawy o Obligacjach

L :DUXQNyZ (PLVML (PLWHQW MHVW JRERZL ]DQ\ SU]JHYEDR\ZD0O Z SR
Dokumentacyjnego + Z WHUPLQLH QLH GaPsiV)itmn Robdczych od dnia

opublikowania ich na Stronie Internetowe;.

6SRVYE XGRVW SQLDQLD GRNXPHQWyZ

DRNXPHQW\ E G XGRVW SQ L D @oprzazpotlikedjs\hd StloXi&/IhRPetowe] lub
Z IRUPLH UDSRUWYZ ELH* F\FK VW RMRArOAaHzeBiR Obllgac @BSM L $ 6 2

Aktualizacja wycen przedmio tu zastaw 6w

(PLWHQW ]J]RERZL ]DQ\ MHVW GR XGRVW SQLHQLD 2EOLJDWDULXV]
zastawOw, o ktérych mowa w pkt 10.2 oraz 10.3 lub nowych wycen, raz w roku, w terminie
QDMSY(QLHM GR NR FD ,UR Difa RKURWRY EzymR pierwsza aktualizacja

Z\FHQ\ SUJHGPLRWX =DVWDZX 5HMHVWURZHJR QD 8G]LDaDFK RU
8G]LDaDFK ]JRVWDQLH SUJHND]DQD QDM Sy ( fwobided u@iBsz&z@riieD JUXGC
ich na Stronie Internetowej. .D*GRUD]RZR Z Z Z\FHQ\ E G VSRU] G]IDQD C
UYyGURF]Q\FK VSUDZR]GD ILQDQVRZ\FK (PLWHQWD RUD] 13

ZAWIADOMIENIA

Zawiadomienia do Emitenta i Obligatariuszy

19.1.1. :VIHONLH ]DZLDGRPLHQLD NLHURZDQH SU]JH] 2EOLJDWDULXV]

R LOH E G PLD&\ IRUP SLVHPQ SRG U\JRUHP QLHZD*QR F

w imieniu Obligatariusza oraz przekazane Emitentowi ZUD] ] NRSL ZLDGHFWZI
depozytowego QD MHJR DGUHV ZVND]DQ\ QD ZVW SLH :DUXQNyZ (PL
pkt 19.1.2.

19.1.2. 'RSXV]F]D VL ]PLDQ DGUHVX GR GRU F]H (PLWHQWD 2 ND*GFH

JRERZL 1DQ\ MHVW SRLQIRU P pogrzez cpahikoddniy iptdunikaty na
Stronie Internetowej Emitenta.

19.1.3. =DZLDGRPLHQLD SRZLQQ\ E\0 GRU FIDQH (PLWHQWRZL Z MH

VSRVREyYZ L RVREL FLH LL SRFIWRZ SU]JHV\aN OLVW
SR UHGQLFWZ iKW % lbihytsabBdb za potwierdzeniem odbioru.

19.14. =D G]LH RWU]\PDQLD ]DZLDGRPLHQLD SU]JH] (PLWHQWD E G]Lt

() Z SUJ\SDGNX GRU F]JH@LID BYIRELIBNMW\F]QHJR GRU F]JHQLD
DOER LL G]JLH RGPRZ\ SU]J\M FLD SU]JHV\aNL SU]JH] DG
EHIJVNXWHF]QHM SUyE\ GRU FJHQLD SU]JHV\aNL MH*HOL
QLHPR*OLZH ] SRZRGXD@GIUHHREBDHWDQR XE | LQQHJR SRZRGX O
stronie adresata,
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() Z SU]\SDGNX SUJHV\ANL OEVWRGHM SFOONWARDMHMR GRU F]
SUJHV\ANL DOER LL G]JLH SLHUZV]HJR DZL]RZDQLD D
SU]\M FLD SU]JHV\aNL DOER LY G]JLH GRNRQDQLD SU]H
DGQRWDFML ADGUH \DIGW RM BFMRQADGXEVDW QLHREHFQ\’

(i) Z SUJ\SDGNX SUJHV\adIL NGLLIH UDNMAM]QHJR GRU FJHQLD
DOER LL G]JLH RGPRZ\ SUJ\M FLD SU]JHV\aNL SU]JH] DG
GRNRQDQLD SU]JH] ILUP NXULHUVN DGQRWDFML Z SU]H
GRU FJHQLD SUJHWAXNQLHBRHERQR FL DGUHVDWD OXE ] LG
OH* FHJR SR VWURQLH DGUHVDWD

(v Z SUJ]\SDGNX GRU F]JHQLD Z LQQ\ VSRVYE }D LSR®ZHHUG]H(
IDNW\F]QHJR GRU FJHQLD SU]JHV\aNL DOER LL G]JLH RGPR.
DGUHVDWD DOER LLL GJLH EH]JVNXWHF]QHM SUYE\ GR
GRU FJHQLH RNPRHOWZHQLBRZRGX QLHREHFQR FL DGUHVD!
SRZRGX OH* FHJR SR VWURQLH DGUHVDWD

19.1.5. Wszelkie zawiadomienia i inna korespondencja kierowane przez Emitenta do
Obligatariusza E G

0] SXEOLNRZDQH QD 6WURQLH ,QWHUQHWRZHM ] Z\4 F
XUHJXORZDQ\FK Z OHPRUDQGXP ,QIRUPDF\MQ\P RUD
QDUXV]IDU EH]Z]JO GQLH RERZL ]XM F\FK SU]JHSLVyZ
KDPW lub Regulacji ASO;

(i) SUJHND]\ZDQH JJRGQLH ] RERZL ]XM F\PL SUJHSLVDPL
$62 Z IRUPLH UDSRUWyYZ ELH* F\FK MH*HOL (PLWHQ
GR SXEOLNRZDQLD UDSRUWyYyZ ELH* F\FK QD SRG
przepisow).

192. =DZLDGRPLHQLD GR $JHQWD 3aDWQLF]JHJR L $JHQWD (PLVML

19.21. (PLWHQW E G]LH GRU F]Di $JHQWRZL 34DWQLF]JHPX ZV]HONL
SUDZLGARZHJR Z\NRQ\ZDQLD SU]JH] $JHQWD 34DWQLF]JHJF
Z VIF]JHJYyOQR FL LQIRUPDFML

0] PRJ F\FK PLHUO ZS&4\Z QD Z\WRNR UR@WYWD QWH U PALM® GAMN
z Obligaciji;

() R JAR*HQLX SU]JH] (PLWHQWD * GDQLD ZF]H QLHMV]HJR Z\N
(i) R JAR*HQLX SU]H] 2EOL JDMWHhiL XV]D ) GDQL

19.22. (PLWHQW ]JRERZL ]XMH VL SU]JHND]\ZDiu $JHQWRZL 34DWQLF]
LQIRUPDFMH QLH]ZA4RF]QLH SR LFK SRZ]JL FLX Z SLHUZV]HM N
DGUHV SRF]W\ HOHNWURQLF]JQHM D QDVW SQLH Z IRUPLH SLV
19.2.3 SRQL*HM

19.23. :V]HONLH ]DZLDGRPLHQLD GR $JHQWD 34DWQLF]JHJR SRZLQQ)\
GRU FJHQLH RVRELVWH OLVWHP SROHFRQ\P SRF]JW NXULHU"
QDVW SXM F\ DGUHV

Noble Securities S.A., ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa

Adres poczty elektronicznej: biuro@noblesecurities.pl
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20. ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY

20.1. Postanowienia ogélne

20.1.1. :DUXQNL (PLVML SUJHZLGXM =JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\
o Obligacjach.
20.1.2. =JURPDG]JHQLD 2EOLJDWDULXV]\ RGE\ZDM VL QD ZDUXQNDF
R 2EOLJDFMDFK Z V]JF]JHJyOQR FL Z BtayHe@idacdchbdidzG LD a X
Regulaminie Zgromadzenia Obligatariuszy, ktéry stanowi =D& F]QLN QU
21. '2'$7.2:(2 :,$'&=(1,% (0,7(17%

211, (PLWHQW QLQLHMV]\P R ZLDGF]D *H

21.1.1.

21.1.2.

21.1.3.

21.1.4.

21.1.5.

podpisanie niniejszych Warunkéw Emisji oraz emisja Obligacji na ich podstawie:

0) QLH F]\QL Z FDA4R FL OXE Z F] FL QLHPR*OLZ\P ]DGR UXF
os6b trzecich w rozumieniu art. 59 Kodeksu Cywilnego, ani nie skutkuje
pokrzywdzeniem wierzycieli w rozumieniu art. 527-534 Kodeksu Cywilnego, ani
WH* QLH LVWQLHM LQQH XPRZQH ]DVWU]JH*HQLD RJUDQ
PR*OLZR U ]DZDUFLD L Z\NRQDQLD SRVWDQRZLH QLQLHI
przez Emitenta;

() QLH MHVW VSU]JHF]QH ] EH]Z]JO GQLH RERZL ]XM F\PL SU
]DZDUFLD 8PRZ\ D WDN*H *H GR LFK ]DZDUFLD QLH V Z\P
JHIZROHQLD NWyUH QLH JRVWDa&\ XG]JLHORQH

(i) QLH MHVW VSU]JHF]QH ] EH]Z]JO GQLH RERZL ]XM F\PL SU
SRGSLVDQLD :DUXQNyZ (PLVML DQL WH* ] SUDZRPRFQ\
SRZV]HFKQHJR V GX DUELWUD*RZHJR DOER GHF\]MDPL DG
SUJH] XU] G\ SD VWZRZH OXHEN LY@ LRIYJIDG®\ QLM WRF]\
MDNLHNROZLHN SRVW SRZDQLH NWyUH PRJ4RE\ GRSURZ
RUJHF]JHQLD E G( GHF\]ML

MHVW VSyaN QDOH*\FLH XWZRU]JRQ G]LD&4&DM F ]JRGQLH | RE
RUD] MHVW XSUDZQLRQ\ GR SRGSLVDQLD :DUXQNyZ (PLVML L
Z\QLNDM F\FK

SRGSLVDQLH L Z\NRQDQLH SU]JH] (PLWHQWD :DUXQNyZ (PL)
QDUXV]HQLD XPRZ\ VSyaNL (PLWHQWD

na moment podpisania Warunkéw Emisji, Emitent MDN L SRGPLRW ] *UXS\ E G
SR UHGQLR EHQHILFMHQWHP ILQDQVRZDQLD X]J\WVNDQHJR QD S
SRIRVWDMH Z QDUXV]JHQLX MDNLFKNROZLHN XPyZa@XE ]J]RERZ
QLH WRF]J\ VL SUJHFLZNR W\P SR @RizBdiBcie SRlIeHH i RZDQLH
RGSRZLHG]LDOQR FL Z WU\ELH XVWDZ\R] RGGBIRZLHG]LDOQR
SRGPLRWyYZ JELRURZ\FK ]D F]\Q\ ]DEURRRARQA PR PotUR(E NDU
1822);

QD PRPHQW SRGSLVDQLD :DUXQNyZ (PLVML ]JDUYZQR (PLWHQMW
SR UHGQLPL EHQHILFMHQWDPL QLMDRNMYYBEQRHII RYVBER ZD GLE
F]JARQNDPL RUJDQyZ ]DU] G]DM F\FK OXE RUJDQyZ r@eDG]RUF]\F
JRVWDA&\ ZSLVDQH QD /LVW\ 6DQNF\MQH

21.2. 2VRE\ UHSUH]JHQWXM FH (PLWHQWD R ZLDGF]DM ZH Z&4&DVQ\P L
umocowane i uprawnione do podpisania niniejszych Warunkéw Emisji wraz ze wszystkimi
Z\QLNDM F\PL ] QLFK JRERZL ]DQLDPL L XSUDZQLHQLDPL
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22.

22.1.
22.2.
22.3.

22.4,

22.5.

22.6.

22.7.

22.8.

22.9.

22.10.

23.

3267$12:,(1,% .2 &2:(
5RV]F]HQLD Z\QLNDM FH ] 2EOLJDFML SUJHGDZQLDM VL SR XSa\zL
2EOLJDFMH V Z\HPLWRZDQH ]JRGQLH ] SUDZHP SROVNLP L WHPX S

:VIJHONLH ]ZL ]DQH ] 2EOLJDFMDPL VSRU\ SRGGDQH E G UR]JVWU]\
24D FLZHJR PLHMVFRZR GOD G]LHOQLF\ UyGPLH FLD P VW :DUV]D

: VSUDZDFK ]ZL ]DQ\FK ] 2EOLJDFMDPL )LUPD ,QZHVW\F\MQD G]LD4&
(PLWHQWD L QLH SRQRVL *DGQHM RGSRZLHG]LDOQR FL Z VWRVX
SADWQR FL SU]JH] (PLWHQWD MDNLFKNROZLHN ZLDGE]H *TLEHQH *Q\
LQQH RERZL ]JNL (PLWHQMJacZ\QLNDM FH ]

'R 'QLD (PLVML (PLWHQW MHVW XSUDZQLRQ\ GR MHGQRVWURQQH
SRSUJH] XGRVW SQLHQLH B6XEVNU\EHQWRP DQHNVX GR :DUXQN\
SU]J\VaXxJLZDiu E G]JLH SUDZR GR XFK\OHQLD VL RG VNXWNyZ JAR*RQ}
GZyFK 'QL 5RERF]\FK RG GQLD XGRVW SQLHQLD DQHNVX GR :C
XSUDZQLHQLH QLH E GJLH SU]\VaX pizgoadku 60tE ¥Yldna EM@NKARP Z
(PLVML ]ZL ]DQD E G]LH MHG\QLH ]H ]JPLDQ KDUPRQRJUDPX 2IHUW\

Po Dniu Emisji Emitent nie jest uprawniony do jednostronnej zmiany Warunkow Emisiji.
6SURVWRZDQLH QLHGRNADGQR FL E&4 GyZ SLVDUVNLFK DOER UDF}
RP\AHN QLH VWDQRZL ]JPLDQ\ :DUXQNyZ (PLVML 7\P VDP\P (PLWHQYV
WUH FL :DUXQNyZ (PLVML Z ]DNUH Viirtiejszgn Nunkgie,\ Bez PzBadyp Z
Obligatariuszy.

3R 'QLX (PLVML (PLWHQW MHVW XSUDZQLRQ\ GR MHGQRVWURQQ
Z\4 FIQLIDMUHVLH JPLDQ\ SRGPLRWX SHaQL FHJR IXQNFM $GPLQL)\
SURZDG] FHJR (ZLGHQFM ] W\P |]DVWU]H*HQLHP L* JPLDQD 2z
=DEH]SLHMHVW VNXWHF]QD ] FKZLO GRNRQDQLD VWRVRZQHM
XVWDQRZLRQ\FK ]DEH]SLHF]IJH QD PRPHQW SRZRAEHIBLERPEHJIR $
Z W\P SUIHGPLRFLH Z W\P Z V]F]JHIJYOQR FL SU]JHQLHVLHQLD ] GR\
Zabe]SLHF]H QD QRZR SRZRaDQHJR $GPLQLVWUDWRUD =DEH]SLH
3RU FIHQLD ]J]4R*HQLD QD U]JHF] QRZR SRIZRHPIQHhMFHEGIRMY LVWUDWR
R ZLDGF]HPROG®QLX VL HJIJJHNXFMLSBWNP] REDWRBRWDI-]\FLHOD QD
warunkach wskazanych w niniejszych Warunkach Emisji.

.D*GD LQQD ]PLDQD :DUXQNyZ (PLVML SR 'QLX (PLVML ZzZ\PDJD ]D
SRUR]XPLH ]DZDUW\FK SU]JH] (PLWHQWD ] ND*G\P ] 2EOLJDWDULXYV
Obligatariuszy oraz zgody Emitenta.

SUJ\SDGNX MDNLFKNROZLHN UR]JELH*QR FL SRPL G]\ SRVWDQR.
a RERZL XM F\PL 5HJXODub R&yBRlacjamBASO ZL * F\ FKDUDNWHU E G PL
odpowiednie Regulacje KDPW i Regulacje ASO.

'R |1DFKRZDQLD HOHNWURQLF]QHM IRUP\ FI\QQR FL SUDZQHM Z\VWLIL
w postaci elektronicznej i opatrzenie go kwalifikowanym podpisem elektronicznym (art. 78 KC).
=%$a &=1,.,
23.1.1. =D& F]Q+R]y¥U =D ZLDGF]JHQLD; R =JRGQR FL
23.1.2. =Da F]QL MRegulamin Zgromadzenia Obligatariuszy;
2313. =Da F]QLN:\FW QD 8G]LDayz
23.14. =Da F]QLN:\FW QD 8G]LDayz

56



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSWRZHGGRADAIQR FL ]

3R]QMdn. 14 lipca 2026 r.
W imieniu Emitenta

Podpis:

,PL L QD]JZLVNR Dagmara Nickel *Prezes =DU] G X
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=%$a &=1,. £=% :,$'&=(1,( 2 =*2'12 &,
[:=15 =% :,$'&=(1,%$ 2 =*2'12 &,

Od: Nickel Financing VSyaND ] RIJIUDQLF]RQ RGSRAIHGG ] EEheR, H.LGrunwaldzka

182, 60- 3R]QD ZSLVDQHM GR UHMHVWUX SU]JHGVL ELRUFyZ
SURZDG]RQHJR SU]H] 6 GRBEMHMRD RiZsto i Wilda w Poznaniu, VIl :\G]LL
*RVSRGDUF]\ .UDMRZHJR 5HMHVWUX 6 G R ZHLPRSSSR SIPQIXF2EIIGHH,

REGON: 545036289 R NDSLWDOH ]DNaD G R@.GOGOTRMRNORWRY L F\ JaRW\F
Bmitent ~

Do:  Obligatariusze REOLJDFML VHULL $ Z\HPLW R Z@bilyaEj& " Sdla] Kdry¢IP rswbl @ay [

RERZL JNL (PLWHQWD L REOLJDWDULXV]\ ]RVavkikiemBjNobligadp 56 A

emitowanych przez NICKEL ),1$1&,1* VSyadaND ] RJUDQLF]RQ RGSRZLH
w Poznaniu~ Warunki Emisji ~

6]DQRZQL 3D VWZR

1LQLHMV]H =D ZLDGF]HQLH R =JRGQR FL VNADGDQH MHVW Z ]ZL ]NX

182 :DUXQNyZ (PLVML>"@D G]LH

(PLWHQW R ZLDGF]D L*

QLH Z\WVW SL4R ]GDU]HQLH VWDQRZL FH 3RGVWDZ
VWDQRZL FH 3RGVWDZ :F]JH QLHMV]HJR"@NXSX SROHJDM FH QD
'VND(QLN =DGAaX*HQLD>1@WWR Z\QRVL

RNUHVLH REM W\P QLQLHMV]\P =D ZLDGF]JHQLHP =JRGQR FL

GR]JZRORQHJR WUDQVIHUX URGNYAVEBRR3IR® W}WX&OD L
generalne wykonawstwo, LL XPRZ\ QD REVaxJ
marketingowej.

RNUHVLH REM W\P QLQLHMV]\P =D ZLDGF]HQLHP =JRGQR FL
GR]ZRORQHJR WUDQVIHUX URGNYAVEBRRSRY® W)VFX&OD L
JHQHUDOQH Z\NRQDZVWZR LL XPR2Z\

QD REwWrax(i) un@eHVW\FML
marketingowej.

:V]JHONLH SRM FLD SLVDQH ]
RGPLHQQLH PDM ]QDF]JHQLH QDGDQH LP Z :DUXQNDFK (PLVML

3R]QRnia >" @
W imieniu Emitenta:

>"@

58

‘F]H QLHMV]HJR

XPRZ\ QD
L Q Z H Vonax Kil) Lumowid U ZLV R Z H |

XPRZ\ QD

ZLHONLHM OLWHU\ Z QLQLHMV]\P GRN



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing VSyaND ] RJUDQLF]RQ RGSWRZHGGRADAIQR FL ]

=$a &=1,. 15+*REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY OBLIGACJI SERII A
NICKEL FINANCING SP. Z O.O.

Postanowienia Ogo6lne
g1

1. 1LQLHMV]\ 5HJXODPLQ =JURPDG]HeéjuRmi2 EO [ PDWGXIMH ]IDVAWRVRZDQL
Obligacji serii A wyemitowanych przez NICKEL ),1%$1&,1* VS ] R R ] WokheaijlBa Z
SRGVWDZLH 8FKzDa\ (PLV\MQHM (PLWHQWD

2. :\UD*HQLD SLVDQH Z 5HIJXODPLQLH ZLHON OLWHU D ZSURVW Z QLP
nadane im w Warunkach Emisji.

3. ! SU]J\SDGNX URJELH*QR FL SRPL G]\ 5HIXODPLQHP =JURPDG]HQLD
0 REOLJDFMDFK OXE :DUXQNDPL (PLVML GHF\GXM SROYieD&RZRZLHQLD F
i Warunkow Emisiji.

§2

=JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\ VWDQRZL UHSUH]J]HQWDFM RJy4X 2EOLJ
] 2EOLJDFML REM W\FK W\P VDP\P NRGHP Z UR]XPLHQ LObbgddfe - XVW 8

=ZR a\ Z X@rarhdzenia Obligatariuszy
§3
1. =JURPDG]JHQLH 2EOLJDWDULXV]\ ]ZRAXMH (PLWHQW

a) ] IDVWU]JH*HQLHP XVW SRQL*HM QD * GDQLH 2EOLJDWDULXV]D 0>
SUJ\QDMPQLHM 4 FIQHM ZDUWR FL QRPLQDOQHM 2EOLJDFML ] Z
SU]JH] SRGPLRW\ ZFKRG] FH Z VNADG JUXS\ N Dbi8 atWDBSRIZAHMA(PLWHQ W I
8VWDZ\ R 5DFKXQNRZR FL RUD] 2EGINPFMRZOPMUIRO)BR :DHUWR i
Nominalna Obligacji ~ DOER

b) ] ZADVQHM LQLFMDW\Z\

2. =ZR4DQLD =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ Z FHOX SU]JHSURZDG]HQLD
mowaw SNW 1G :DUXQNyZ (PLVML PR*H * GDU ND*G\ ] 2EOLJDWDULXV

3. ) GDQLH ]ZR&4DQLD =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ VNaAabGD VL (PLW
elektronicznej wraz z uzasadnieniem.

4, -H*HOL Z WHUPLQLH FIWHUQD FLH GQL RG GQLD SUJHGVWDZLHQLTC
Z XVW SRZ\*HM =JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\ QLH ]RVWDQLH ]ZR
(PLWHQWD PRHHZD®RX (PLWHQWD GR ]JaR*HQLD Z\MD QLH QD RNR
]JJURPDG]JHQLD XSRZB4EQ@IQILDGRIJURPDG]IHQLD 2EOLJRBWD WnXKV]\ Z\VW
*  GDQLHP 6 G Z\]QDF]\ VSR UyG 2EOLJDWDULXV]\ Z\VW SXM F\FK ] * GI
otwarcia Zgromadzenia Obligatariuszy.

§4

1. =JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\ ]ZR4AXMH VL SU]JH] RJARV]JHQLH GRNR
terminem Zgromadzenia Obligatariuszy.

2. : RJARV]HQLX R ]ZRabDQLX =JURPDG]JHQLD 2EOLJDWDULXV]\ |DPLHV]F
Z\PDJDQH SU]JHSLVDPL 8VWDZ\ R REOLJDFMDFK Z V]F]HJYyOQR FL GDW
REUDG =JURPDG]JHQLD 2EOLJDWDULXV]\ D WDN*B LA IRGWBPWKD R
Depozytowego.
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3. 2J4RV]JHQLH R ]ZR&4DQLX =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ (PLWHQW ¢
Emitenta oraz +w przypadku Obligacji wprowadzonych do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu
+Z GURG]H UDSRUWX ELH* FHJR : SUJ\SDGNX tarkRisel qalppdstaMi¢RPDG]JHQL
XSRZD*QLHQLD V GX R NWyU\P PRZD Z ¥ XVW SRZ\*HM RJaRV]HQ
w dzienniku ogolnopolskim.

8G]LD&a Z =JURPDG]JHQLX 2EOLJDWDULXV]\
§5

=JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\ RGE\ZD VL Z VLHG]LELH (PLWHQWD OX
na WHU\WRULXP 5]HF]\SRVSROLWHM 3ROVNLHM ZVND]DQ\P Z RJaRV]H
Obligatariuszy.

§6

1. 2EOLJDFMH GDM SUDZR XF]JHVWQLF]JHQLD Z =JURPDG]HQLX 2EOLJD)\
X (PLWHQWD ZLDGHFWZR 'HSR]\WRZH ZLDGHFWZR 'HSR]\WRZH SRZLC
QD GQL SUJHG WHUPLQHP =JURPDG]JHQLD 2EOLJDWDULXV]\ L QLH P
]JDNR F]JHQLHP

2. 'R XF]JHVWQLF]HQLD Z =JURPDG]HQLX 2EOLJDWDULXV]\ QLH XSUDZzQ
SRGPLRW\ ZFKRG] FH Z VN4ADG JUXS\ NDSLWD&4RZHM (PLWHQWD Z UR]X
R 5SDFKXQNRZR FL

3. /LVW 2EOLJDWDULXV]\ XSUDZQLRQ\FK GR XF]JHVWQLF]JH@®BD Z =JUR
Uprawnionych ©~ (PLWHQW X G B¢ s@rlbie przez co najmniej 3 Dni Robocze przed
UR]SRF] FLHP WHJR JJURPDG]HQLD /LVWD 8SUDZQLRQ\FK SRZLQQD ]D

a) LPL L QD]ZLVNR RUD] PLHMVFH ]JDPLHV]NDQLD DOER QD]Z ILUP R
b) OLF]JE 2EOLJDFML SRVLDGDQ\FK SU]JH] 2EOLJDWDULXV]D RUD] OLF]E

4. 2EOLJDWDULXV] PD SUDZR SU]JHJO GDU /LVW 8SUDZQLRQ\FK RUD] * G|
]JZURWHP NRV]WyZ MHJR VSRU] GJHQLD OXE SU]HVA4DQLD OLVW\ QLH
wskazany przez niego adres.

5, 2EOLJDWDULXV] PD SUDZR * GDU RGSLVX GRNXPHQWYZ GRW\F] F\FK V!
Zgromadzenia Obligatariuszy. Emitent wydaje takiemu Obligatariuszowi odpisy odpowiednich
GRNXPHQWYyYZ QD MS8iyp(£d tdrimin@ndZgromadzenia Obligatariuszy.

§7

1. 2EOLJDWDULXV] PR*H XF]JHVWQLF]\U Z =JURPDG]HQLX 2EOLJDWDULXYV
RVREL FLH OXE SU]JH] SHAQRPRFQLND

2. 8G]JLHOHQLH L RGZR&4DQLH SH4AQRPRFQLFWZD Z\PDJDM IRUP\ SLVH
(w rozumieniu art. 788 .RGHNVX &\ZLOQHJR SRG U\JRUHP QLHZD*QR FL 2 Z
XG]JLHOHQLX OXE RGZRADQLX SHAQRPRFQLFWZD GR Z\NRQ\ZDQLD S
B3URZDG] FHIJR 5DFKXQHN VSH4QLD zZ\PDJDQLD IRUP\ SLVHPQHM WDN*}
w postaci elektronicznej, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 Ustawy o obrocie.

3. 3HAQRPRFQLNLHP 2EOLJDWDULXV]D QLH PR*H E\0 F]JARQHN RUJDQYZ
FIAaRQHN RUJDQYZ SRGPLRWX VSUDZXM FHJR NRQWURO QDG (PLWHQW

§8

1. 8G]LDAJURPDG]HQLX 2EOLJDWDULXV]\ PR*H RGE\ZDu VL SU]J\ Z\NRUJ\V
HOHNWURQLF]QHM R LOH (PLWHQW WDN SRVWDQRZL Z RJARV]HQLX R
W SUJ\SDGNX QLH]DPLHV]F]JHQLD SU]JH] (PLWHQWD Z RJARV]HQLX I
2EOLJDWDULXV]\ LQIRUPDFML R PR*OLZR FL XF]JHVWQLF]HQLD Z W\P
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w

Z\NRUJ\WVWDQLX URGNyZ NRPXQLNDFML HOHNWURQLF]J]QHM XG]LD& =
przy Z\ANRUJ\VWDQLX URGNyZ NRPXQLNDFML HOHNWURQLF]QHM MHVW Q

8G]LD4a Z =JURPDG]HQLX 2EOLJDWDULXV]\ SU]J\ Z\NRUJ\VWDQLX URG
obejmujew V]FIHJYOQR FL

a) GZXVWURQQ NRPXQLNDFM Z F]DVLH U]JHFJ\ZLVW\P ZV]J\WWNLF
w Zgromadzeniu Obligatariuszy, Z UDPDFK NWyUHM PRJ RQH Z\SRZLDGDU VL
=JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ SU]JHE\ZDM F Z LQQ\P PLHMVEFX QL
Obligatariuszy;

b) Z\NRQ\ZDQLH RVREL FLH OXE SU]JH] SHAaQRPRFQLND SUDZD JarRVX S
Obligatariuszy.

6]FJHJyaRZH ]DVDG\ XOURPHDGIHQLX 2EOLIJDWDULXV]\ ]D SR UHGQL
NRPXQLNDFML HOHNWURQLF]JQHM Z W\P ZVND]DQLH SODWIRUP\ ]D
PRJ Z]JL 0 XGHIDRKREZDG]JHQLX 2EOLJDWDULXV]\ ZLQQ\XERU]RR&BQOQARQH
Zgromadzenia Obligatariuszy.

Przebieg Zgromadzenia Obligatariuszy
§9

=JURPDG]JHQLH 2EOLJDWDULXV]\ RWZLHUD F]4RQHN ]DU] GX (PLWHQ
SUJHGVWDZLFLHO 1LHVWDZLHQQLFWZR F]aRQND ]DU] GX (PLWHQWD
Zgromadzenia Obligatariuszy.

: SU]\SDGNX JG\ F]J4RQHN ]DU] GX (PLWHQWD QLH VWDZL VL QD =JURH
Z\]QDF]\ SUJHGVWDZLFLHOD GR RWZDUFLD =JURPDG]HQLD 2EOLJDWD
=JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\ RWZLHUD 2&@izeBnObligataigzyX F]HVW QL
ktory posiada Obligacie 0o QDMZL NV]HM 6NRU\JRZDQHM a F]JQHM :DUWR FL 1RPLQ

. W przypadku, o ktérym mowa w 8§ 3 ust. 4, Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera Obligatariusz
Z\]QDF]RQ\ SU]JH] V G

3R RWZDUFLX =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ VSR UyG XFJHVWQLNYy.
SUJHZRGQLF] FHJR JJURPDG]HQLD

BUJHZRGQLF] F\ =JURPDG]JHQLD 2EOLJDWDULXV]\ SURZDG]L REUDG\ WH
]JJRG\ 2EOLJDWDULXV]\ XG]JLHORQHM Z IRUPLH XFKZD&\ QLH PD SUDZD
SRU] GNLHP REUDG

§10

1LH]ZARF]QLH SR Z\ERU]JH SU]JHZRGQLF] FHJR =JURPDG]HQLD 2EOLJD
REHFQR FL 2EOLJDWDULXV]\ /LVW SRGSLVXMH SUJHZRGQLF] F\ =JURF

/ILVWD REHFQR FL ]IRVWDMH Z\4R*RQD GR ZJO GX SRGF]DV REUDG =JUF

1D ZQLRVHN 2EOLJDWDULXV]D OXE 2EOLJDWDULXV]\ SRVLDGDM F\FK S
2EOLJDFML UHSUH]JHQWRZDQ\FK QD ]JJURPDG]HQLX OLVWD REHFQR FL
Z\EUDQ Z W\P FHOX NRPLVM J4R*RQ FR QB®RI®DZFMP D W UBHIMKZ R \Z)\E R L
MHGQHJR F]JARQNR\QR®WXWWMBLUDZG]HQLD SU]JHSURZDG]RQHJR SU]H] NRP
PR*H JRVWDU X]XSHA&QLRQD t@RCE oBradzBrumdRemQ D Z

§11

=JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\ MHVW ZD*QH MH*HOL MHVW UHSUH]
6NRUVJRZDQHM & FIQHM :DUWR FL 1RPLQDOQHM 2EOLJDFML

&]4RQHN ]DU] GX (PLWHQWD MHVW RERZL ]DQ\ JaR*\ii QD =JURPDG]HQ
0 6NRU\JRZDQHM a F]JQHM :DUWR FL 1RPLQDOQHM 2EOLJDFML
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§12

=JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\ PR*H REUDGRZDU ] SUJHUZDPL =DU] C

ZVIJ\WVWNLFK 2EOLJDWDULXV]\ REHFQ\FK QD JJURPDG]JHQLX a F]QD GaxJ
30 dni.

SRGHMPRZDQLH 8FKZD4&
§13
1. =JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\ SRGHMPXMH XFKZD4\ W\ONR Z VSUDZ
2. .b*GD 2EOLJDFMD GDMH SUDZR GR MHGQHJR J4RVX QD =JURPDG]JHQLX

3. 8FKZzD4D =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ PR*H GRW\F]J\u Z V]F]HJyOQ
Z IDNUHVLH SRVWDQRZLH GRW\F] F\FK

a) Z\WRNR FL OXE VSRVREX XVWDODQLD Z\WRNR FL ZLDGF]H Z\QLN
ZDUXQNyZ Z\S4DW\ RSURFHQWRZDQLD

b) WHUPLQX PLHMVFD OXE VSRVREX VSHAQLDQLD ZLDGF]H Z\QLNDM |
NWyU\FK XVWDOD VL XSUDZQLRQ\FK GR W\FK ZLDGF]H

¢c) Z\WRNR FL IRUP\ OXE ZDUXQNyZ ]DEH]SLHF]JHQLD ZLHU]J\WHOQR FL Z

d ]JDVDG ]ZRA\ZDQLD IXQNFMRQRZDQLD OXE SRGHMPRZDQLD XFk
Obligatariuszy;

1ZD Q\FK Gbs@mbivieAami kwalifikowanymi Warunkéw Emisji *
4. 8FKZD&4D =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ PR*H GRW\F]J\u WDN*H

a) |PLDQ\ SRVWDQRZLH :DUXQNyZ (PLVML QLHVWDQRZL F\FK SRVWDQR.
Emisji;

b) RNUH OHQLD WU\EX RUD] NROHMQR FL GRFKRG]HQLD URV]F]H ] W\W
¢) LQQ\FK VSUDZ ]JDVWU]H*RQ\FK Z :DUXQNDFK (PLVML GR NRPSHWHQF]

5. 'R GQLD ZSURZDG]HQLD 2EOLJDFML GR REURWX Z $OWHUQDW\ZQ
=JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ Z VSUDZLH J]PLDQ\ SRVWDQRZLH NZ
]DSDGDM ZL NV]R FL JaARVyZ 2G GQLD ZSURZDGJHQWiynrREOLJDFM
6\VWHPLH 2EURWX XFKzba\ =JURPDG]JHQLD 2EOLJDWDULXV]\ Z V¢

NZDOLILNRZDQ\FK :DUXQNyz (PLVML ZzZ\PDJDM ]JIRG\ ZV]\VWNLFK 2E
Zgromadzeniu Obligatariuszy.

6. 8FKzDbabD =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ Z VSUDZLH REQL*HQLD ZDU\
zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy.

7. 8FKZD4\ =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ Z VSUDZDFK LQQ\FK QL* Z\P
EH]Z]JO GQ ZL NV]R FL JaRVyzZ

§14

1. =PLDQD :DUXQNyZ (PLVML Z W\P SRVWDQRZLH NZDOLILNRZDQ\FK
RNUH OK@KZDOH =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ GRFKRG]L GR VNXYV
wyrazi Emitent.

2. 2 ZLDGF]JHQLH R ]JJRG]JLH OXE EUDNX ]JJRG\ QD ]JPLDQ :DUXQNyZ (PLV
XPLH FLEWQUIRQLH ,QWHUQHWRZHM (PLWHQWD Z WHUPLQLH GQL RG
Obligatariuszy. Brak SXEOLNDFML R ZLDGF]J]HQLD R]QDF]DFAWDWIN DREQ NREZWHQ
Emisji. W przypadku Obligacji wprowadzonych do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, Emitent
SXEOLNXMH LQJRGPIDHFMDXE EUDNX ]JJRG\ QD ]JPLDQ :DUXQNyZ (PLVML
UDSRUWX ELH* FHJR
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§15

=JURPDG]HQLH 2EOLJDWDULXV]\ PR*H SRGM U XFKZD& SRPLPR EUDN
6NRUVJRZDQD a F]QD :DUWR U0 1RPLQDOQD 2EOLJDFML MHVW UHSUH]HQV
] REHFQ\FK QLH JJARVL4 VSUJHFLZX GRW\F] FHIJR RGE\FLD JJURPDG]HQL
VSUDZ GR SRU] GNX REUDG

3URWRNya =JURPDG]HQLD
8§16

1. = SUJHELHJX REUDG =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ VSRU] G]D \
w V]F]JHJYyOQR FL

a VWZLHUG]HQLH SUDZLG4a4RZR FL ]ZR&4DQLD =JURPDG]HQLD 2EOLJDWD
b) VWZLHUG]HQLH ]GROQR FL =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ GR SRGFt

¢) ZVND]DQLH UR]SDWU\ZDQ\FK SU]JH] =JURPDG]H Qiyt@&Eediend BBWD UL XV]\
WUH FL SUJ]\ F]\P SU]\ ND*GHM ] XFKZD4& QDOH*\ SRGDi

i. 4 F]Q OLF]E JaRVyzZ ZD*Q\FK

i. SURFHQWRZ\ XG]LD& ZDUWR FL 2EOLJDFML ] SKoygdawaRdf RGGDQR
a FIQHM :DUWR FL 1RPLQDOQHM 2EOLJDFML

ii. OLF]JE JaRVyz A]D" ASU]JHFLZ" L AZVWU]\PXM F\FK VL ~ RUD
zgromadzenia;

d) JJARV]RQH VSUJHFLZ\

2. 3URWRNyY4a SRGSLVXM SU]JHZRGQLF] F\ =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV
Do SURWRNR&X GR& F]D VL ORGWLVDPPHFQYER]AVWQLNYZ JJURPDG]JHQLI
2EOLJDWDULXV]\ JARVXM F\FK SU]\ Z\NRUJ\VWDBIiQheX URGNYZ NRPXQLNLE

3. 3URWRNya Z NWyU\P E G ]DPLHV]F]JRQH XFKZD&\ =JURPDG]JHQLD 2EO
SRVWDQRZLH NZDOLILNRZDQ\FK :DUXQNyZ (PLVML VSRU] G]D QRWDU

4. : WHUPLQLH GQL RG GQLD ]DNR F]JHQLD =JURPDG]HQLBtr@&EOLIJDWDUL
 QWHUQHWRZHM (PLWHQWD SURWRNY& ] SUJHELHJXGREWD 6 Q=L1J BR DFR] |
QDMPQLHM GR GQLD XS4\ZX WHUPLQX QD |[DVNDU*HQLH XFKZD4&

8§17

1. 2U\JLQDA&\ SURWRNRAYZ OXE LFK Z\SLV\ V JURPDG]JRQH Z NVL G]JH S
Emitenta. Do NVL JL SURWRNR&4yZ GR& F]D VL GRZRG\ SUDZLGA&4RZHJR
2EOLJDWDULXV]\ RUD] SHAQRPRFQLFWZD XG]JLHORQH SU]JH] 2EOLJDWD

2. .VL JD SURWRNR&ayZ MHVW MDZQD GOD 2EOLJDWDULXV]\ RUD] PR*H ]R\

3. 2EOLJDWDULXV]H RUD] $GPLQLVWUDWRU =DEH]SLHF]HQLD PDM SUD:
SR ZLDGF]RQ\FK SU]JH] (PLWHQWD ]D ]JZURWHP NRV]WyZ LFK VSRU] G]H

Koszty Zgromadzenia
§18
.RVIW\ ]ZR4DQLD L SUJHSURZDG]HQLD =JURPDG]HQLD 2EOLJDWDULXV]\ S
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CZESC OGOLNA

Wprowadzenie

Raport z wyceny kapitatéw wiasnych Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzieh 16.06.2026 roku
sporzadzony zostat na zlecenie Nickel Financing Sp. z 0.0. przez CMT Advisory Sp. z 0.0. z siedziba

w Poznaniu.

Celem niniejszej wyceny byto okreslenie wartosci rynkowej kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa
Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzien 16.06.2026 roku metoda aktywdéw netto na potrzeby ustalenia
wartosci przedmiotu zabezpieczenia obligacji w postaci udziatdw Nickel Financing Sp. z o.o.

W zwigzku z emisjg obligacji przez Nickel Financing Sp. z o.0.

Wartos¢ rynkowa kapitatdw wiasnych nalezy utozsamia¢ z wartoscig godziwa kapitatow
wiasnych, w zwigzku z czym na potrzeby niniejszego dokumentu pojecia te stosowane sg

zamiennie.

Wycena kapitatdw wiasnych Nickel Financing Sp. z 0.0. sporzadzona zostata na podstawie
informacji oraz danych finansowych uzyskanych od Zamawiajgcego. Przedmiotem prac CMT
Advisory Sp. z 0.0. nie byta weryfikacja i ocena rzetelnoséci i prawidtowosci przekazanych
informacji, danych finansowych, elementéw sprawozdania finansowego ani weryfikacja czy
ocena rynkowych warunkow transakcji zawieranych miedzy podmiotami powigzanymi z
wycenianymi przedsiebiorstwami i jego wtascicielami, dlatego nie ponosimy odpowiedzialnosci
za prawidtowos¢ i rzetelnos¢ przekazanych nam informacji i danych finansowych zaréwno
wobec Nickel Financing Sp. z 0.0, wiascicieli wycenianych przedsiebiorstw, ich wierzycieli ani

wolbec zadnego innego podmiotu.

Za prawidtowosé i rzetelnosé przekazanych nam danych do przedmiotowej wyceny odpowiada
Nickel Financing Sp. z o0.0. Na cele sporzadzenia wyceny kapitatdw wiasnych Nickel Financing
Sp. z 0.0. przyjeto, ze przekazane informacje i dane finansowe zostaty opracowane prawidtowo,
rzetelnie i wiarygodnie, a transakcje miedzy podmiotami powigzanymi w jakikolwiek sposdb z

Zamawiajacym byly zawierane na warunkach rynkowych.

W przypadku, gdyby przekazane informacje i dane finansowe ulegly zmianie, wyznaczona na
ich podstawie i przedstawiona w niniejszym raporcie wartos¢ rynkowa kapitatéw wiasnych

Nickel Financing Sp. z 0.0. ulegtaby zmianie.

Niniejszy dokument nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepisdéw ustawy z dnia 29 lipca
2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (tj. Dz. U. z 2024 r. poz. 722 z pézn. zm.),
w szczegdlnosci nie zaleca ani nie sugeruje okreslonych zachowarn inwestycyjnych w odniesieniu
do przedmiotu analizy. CMT Advisory Sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki

jakichkolwiek decyzji podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym dokumencie.

Niniejszy dokument zostat przygotowany do wiadomosci zarzadu i wiascicieli Zamawiajgcego.
W zwiagzku z tym CMT Advisory Sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty wykorzystania

raportu przez osoby trzecie, niebedace jego adresatem.

Raport z wyceny kapitatéw wiasnych Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzier 16.06.2026 roku 5
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9. Wykorzystane analizy, opinie oraz wnioski zawarte w niniejszym dokumencie posiadaja

bezstronny oraz obiektywny charakter i zostaty wykorzystane zgodnie z nasza najlepsza wiedza.
10. Pomiedzy Zamawiajacym a CMT Advisory Sp. z 0.0. nie wystepuje konflikt intereséw.

1. Zlecenie sporzadzenia niniejszej wyceny nie bylo uwarunkowane przygotowaniem lub
przedstawieniem w raporcie przez sporzadzajgcego wnioskéw oraz konkluzji ze z gdéry

zaktadanym rezultatem.

12. Wynagrodzenie CMT Advisory Sp. z 0.0. nie jest uzaleznione od przedstawionych w dokumencie

whnioskdéw i wynikéw analizy.

13. Tres¢ zawarta w niniejszym dokumencie stanowi informacje poufna.
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Dla potrzeb niniejszego raportu w dalszej jego czesci postuzono sie nastepujacymi skrétami:

Spéika, Przedsiebiorstwo,

Financing, Zamawiajacy

Dzienh Wyceny, Data Wyceny

Dzien sporzadzenia raportu,

Data sporzadzenia raportu

Nickel

Nickel Financing spotka Z  ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu (kod
pocztowy: 60-166) przy ulicy Grunwaldzkiej 182
wpisana pod numerem KRS 0001248802 do
Krajowego Rejestru Sadowego - Rejestru
Przedsiebiorcéw  prowadzonego przez Sad
Rejonowy Poznarnh - Nowe Miasto i Wilda w
Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego, o numerze NIP 7792607654.

dzien, na ktéry zostata sporzadzona niniejsza
wycena, tj. 16.06.2026 roku.

dzien, w ktorym sporzadzono niniejszy raport,
tj. 22.06.2026 roku.
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. Podsumowanie

Celem niniejszej wyceny bylo okreslenie wartosci rynkowej kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa
Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzien 16.06.2026 roku metodag aktywow netto na potrzeby ustalenia
wartosci przedmiotu zabezpieczenia obligacji w postaci udziatéw Nickel Financing Sp. z 0.0. w zwigzku

z emisjg obligacji przez Nickel Financing Sp. z o.0.

Wycena kapitatéw wiasnych metodag aktywodw netto polega na ustaleniu ich wartosci na podstawie
aktualnych zapiséw ksiegowych sktadnikéw majatku i zobowigzan wycenianego podmiotu. Wartosé
kapitatéw wiasnych przedsigebiorstwa stanowi wartos¢ aktywdw wynikajaca z ksigg rachunkowych
pomniejszona o wartos¢ zobowigzan (kapitatdw obcych) zaangazowanych w finansowanie

dziatalnosci przedsiebiorstwa.

Wycena udziatéw Nickel Financing Sp. z o.0. zostata sporzadzona metoda aktywow netto na
podstawie danych finansowych i bilanséw tej spdtki wedtug stanu na dzien 16.06.2026 roku.
Przedmiotem prac CMT Advisory Sp. z 0.0. nie byta weryfikacja i ocena rzetelnosci i prawidtowosci
przekazanych informacji, danych finansowych, elementéw sprawozdania finansowego ani
weryfikacja i ocena rynkowych warunkéw transakcji zawieranych miedzy podmiotami powigzanymi
Zz wycenianym przedsiebiorstwem i ich witascicielami, dlatego nie ponosimy odpowiedzialnosci za
prawidtowos¢ i rzetelnos¢ przekazanych nam informacji i danych finansowych zaréwno wobec
Zamawiajgcego, wiascicieli wycenianych przedsiebiorstw, ich wierzycieli ani wobec zadnego innego
podmiotu. Za prawidtowosé i rzetelnos¢ przekazanych nam danych do przedmiotowej wyceny
odpowiada Zamawiajacy. Na cele sporzadzenia niniejszej wyceny (w celu ustalenia wartosci rynkowej
kapitatéw wiasnych Nickel Financing Sp. z 0.0.) przyjeto, ze przekazane informacje i dane finansowe

zostaty opracowane prawidtowo, rzetelnie i wiarygodnie, zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

Zgodnie z oéwiadczeniem Spdiki, Nickel Financing Sp. z 0.0. nie toczy sie wobec niej postepowanie o
ogtoszenie upadtosci, nie jest w stanie upadtosci badz likwidacji oraz nie wystepuja przestanki braku

kontynuacji dziatalnosci.

Zgodnie z o$wiadczeniem Spdiki, pomiedzy data, na ktérg sporzadzono dane finansowe stanowigce
baze do wyceny kapitatdw wiasnych wycenianego podmiotu, a Datg sporzadzenia raportu, nie
wystgpily istotne zdarzenia, ktére znaczaco wptywatyby na majatek i zobowigzania Nickel Financing

Sp. z 0.0.
Wycena udziatéw Nickel Financing Sp. z o.o.

Wartos¢ aktywdw Nickel Financing Sp. z ©0.0. na dzien 16.06.2026 roku wyniosta
100 000 zt. Jedynym skitadnikiem aktywdw byty srodki pieniezne w kasie i na rachunkach.

Wartos¢ zobowigzar i rezerw na zobowigzania Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzien 16.06.2026 roku

wyniosta O zt. Na Dzien Wyceny Spétka nie posiadata zobowigzan i rezerw na zobowigzania.

W tabeli 1 przedstawione zostato podsumowanie wyceny kapitatdw wiasnych Nickel Financing

Sp. z 0.0. metoda aktywow netto na dzien 16.06.2026 roku.
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Tabela 1. Wycena kapitatéw wtasnych Nickel Financing Sp. z 0.0. metodga aktywoéw netto na dzien
16.06.2026 roku (w zi)

Wycena kapitatow wiasnych Nickel Financing Sp. z o.0. metoda AN

Wartos¢ aktywow 100 000,00
Wartosc zobowigzan i rezerw na zobowigzania -
Wartosé 100% udziatéw (kapitatléw wiasnych) na podstawie wyceny 100 000,00

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie informacji otrzymanych od Zamawiajqcego.

W zwigzku z powyzszym wartos¢ aktywoéw wynosi 100 000 zt, zas wartos¢ zobowigzan i rezerw na
zobowigzania wynosi O zt, tym samym wartos¢ kapitatéw wiasnych (100% udziatdw) Nickel Financing

Sp. z 0.0. ha dzien 16.06.2026 roku wyceniona metoda aktywow netto wyniosta 100 000 zt.
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CZESC SZCZEGOLOWA
I Informacje o przedmiocie wyceny

Celem niniejszej wyceny byto okreslenie wartosci rynkowej kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa
Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzien 16.06.2026 roku metoda aktywdw netto na potrzeby ustalenia
wartosci przedmiotu zabezpieczenia obligacji w postaci udziatéw Nickel Financing Sp. z 0.0. w zwigzku

z emisjg obligacji przez Nickel Financing Sp. z o.o.

Nickel Financing Sp. z o0.0. jest podmiotem w 100% zaleznym od Nickel Development Sp. z o.o.
Nickel Development Sp. z 0.0. posiada 100% udziatdw w Nickel Financing Sp. z 0.0., obejmujacych 2
000 udziatéw o facznej wartosci nominalnej 100 000 zt. Nickel Financing Sp. z 0.0. hie posiada udziatow
w innych podmiotach. Strukture bezposrednich powigzan kapitatowych przedstawiono na ponizszym

schemacie.

Schemat 1. Struktura bezposrednich powigzan kapitatowych wedtug stanu na Dzien Wyceny

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego

Jedynym wspdlnikiem Nickel Financing Sp. z o.0. jest Nickel Development Sp. z 0.0. W ponizszych

tabelach zostaty przedstawione podstawowe informacje o spdtkach.

Tabela 2. Podstawowe informacje o Nickel Development Sp. z o.0.

Wyszczegodlnienie Dane

Nazwa Nickel Development spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia

Siedziba Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan

PKD (dominujace) 41.10.Z, Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw
REGON 634188754

NIP 7811692308

KRS 0000006973

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego.
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Tabela 3. Podstawowe informacje o Nickel Financing Sp. z o.o.

Wyszczegdlnienie Dane

Nazwa Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Siedziba Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan

PKD (dominujace) 41.00.A, Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych
REGON 545036289

NIP 7792607654

KRS 0001248802

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego.

1. Metodyka wyceny kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, a takze podejsciem do
wyceny stosowanym przez The European Group of Valuers' Associations oraz przez International
Valuation Standards Council, za warto$¢ godziwag uznaje sie w pierwszej kolejnosci cene
z aktywnego rynku. Wycena rynkowa bedaca cena transakcyjna na rynku publicznym odzwierciedla

wartosé, jakag inwestorzy sg w stanie zaptacic¢ za akcje danej spdtki.

Na podstawie analizy zapiséw MSSF 13 mozna wnioskowad, ze hierarchia podejs¢ metodologicznych

do wyceny kapitatéw wiasnych uktada sie nastgpujaco:
a) cenarynkowa notowana na aktywnym rynku,
b) cena rynkowa z ostatnio przeprowadzonych transakcji,
c) ceny z transakcji rynkowych dotyczacych podobnych pozycji,
d) cenowe wyznaczniki branzowe oparte na notowaniach rynkowych,
e) metody dochodowe,
f)  metody kosztowe.

Na schemacie numer 2 zostaty wskazane najczesciej stosowane metody wyceny kapitatéw wiasnych
przedsiebiorstw niepublicznych (gdy nie sg dostepne ceny rynkowe z aktywnego rynku lub z ostatnich

zrealizowanych transakcji).

Raport z wyceny kapitatéw wiasnych Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzier 16.06.2026 roku n



Tres¢ zawarta w niniejszym raporcie stanowi informacje poufng

Schemat 2. Metody wyceny kapitatow wtasnych przedsiebiorstwa
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Zrédfo: Opracowanie wiasne.

Gtownym zatozeniem metody poréwnawczej jest fakt, ze takie same badz podobne aktywa powinny
charakteryzowa¢ sie zblizong wycena. Zrédta informacji do wyceny metoda poréwnawcza stanowig
notowania gietdowe lub transakcje przeprowadzone na poréwnywalnych podmiotach na rynku
publicznym i prywatnym oraz dane finansowe tych podmiotéw. Wartos¢ kapitatéw wiasnych
W omawianym podejsciu wyznaczana jest jako iloczyn mnoznika rynkowego oraz odpowiedniej
pozycji wynikowej wycenianego przedsiebiorstwa z uwzglednieniem odpowiednich korekt
normalizacyjnych. W kolejnym kroku uwzgledniany jest dtug netto oraz aktywa nieoperacyjne

przedsiebiorstwa.

Wycena przedsiebiorstwa w podejsciu dochodowym opiera sie na zdolnosci przedsiebiorstwa
do generowania dochodu (nadwyzki gotdwkowej dla wiascicieli) poprzez sprowadzenie
prognozowanych przysztych przeptywoéw gotéwkowych do wartosci biezacej za pomocy stopy
dyskontowej. Plany rozwojowe oraz wszelkie zmiany w dziatalnosci wycenianego podmiotu oraz

W jego otoczeniu odzwierciedlone sg w sposéb dynamiczny.

W metodach majatkowych warto$é¢ przedsiebiorstwa determinowana jest przez wartos¢ jego
majatku, czyli aktywdéw pomniejszonych o sume zobowigzahn pienigznych obcigzajacych

przedsiebiorstwo.
1. Metody poréwnawcze wyceny kapitatow wtasnych przedsiebiorstwa

Metody poréwnawcze, definiowane takze jako mnoznikowe, oparte sg na zatozeniu, ze wartos¢

podobnych przedsiebiorstw powinna by¢ zblizona, a wynik wyceny okreslany jest w oparciu o dane
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pochodzace z rynku kapitatowego. Najczesciej wykorzystywane zrédta informacji stosowane do

wyceny metoda porownawczg stanowia:
a) wartosci oparte na notowaniach rynkowych podmiotéw o zblizonym profilu dziatalnosci,

b) wartosci z transakcji rynkowych (sprzedazy udziatéw) podmiotéw o zblizonym profilu

dziatalnosci.

Metoda poréwnan rynkowych bazuje na mnoznikach wyznaczonych w oparciu o dane podobnych
do wycenianego przedsiebiorstwa spdétek publicznych — dane pochodzace z ptynnego regulowanego
rynku papieréw wartosciowych (z gietd lub zorganizowanych rynkdéw pozagietdowych). Metoda
transakcji poréwnywalnych przeprowadzana jest na podstawie danych o konkretnych transakcjach
zrealizowanych na podmiotach o zblizonym profilu dziatalnosci do wycenianego przedsiebiorstwa.
W obu metodach moga by¢ wykorzystane jednakowo skonstruowane mnozniki (np. EV/EBITDA, czyli
wartosc¢ przedsiebiorstwa ogdtem do zysku operacyjnego powiekszonego o wartos¢ amortyzacji).
Kluczowym elementem wyceny jest prawidiowe okreslenie poréwnywalnych przedsiebiorstw, ich
danych finansowych (w tym czesto wymagana jest normalizacja ich wynikéw finansowych) oraz
danych o transakcjach na pakietach ich udziatéw, w celu prawidtowego wyznaczenia mnoznikdéw, na

podstawie ktérych okreslona zostanie warto$é wycenianego przedsiebiorstwa.

Podstawowy, syntetyczny wzér na wycene przedsiebiorstwa metoda poréwnawcza na podstawie

ustalonego mnoznika oraz odpowiadajgcej mu kategorii finansowej jest nastepujacy:
WP=M*P
gdzie:
WP - bazowa wartos¢ przedsiebiorstwa bedaca wynikiem wyceny mnoznikowej,
M - wartos¢ mnoznika odpowiadajgcego wybranej kategorii danych finansowych (P),

P - kategoria danych finansowych (np. przychody ze sprzedazy, wynik z dziatalnosci operacyjnej

powiekszony o amortyzacje etc.).

Poziom mnoznika okreslany jest dla grupy przedsiebiorstw poréwnywalnych badz transakcji
dotyczacych poréwnywalnych podmiotéw. Za podmioty poréwnywalne mozna uznaé podmioty

o zblizonym profilu ryzyka prowadzonej dziatalnosci.

W celu wyznaczenia mnoznikéw transakcyjnych analizowana jest warto$é¢ transakcji/notowan
w relacji do wybranych wskaznikéw finansowych danego przedsiebiorstwa (np. EBITDA, EBIT,
sprzedaz, kapitat wiasny) i okreslany jest mnoznik transakcyjny (np. EV/EBITDA, EV/EBIT, EV/S, P/E),

w oparciu o ktéry wyznaczana jest bazowa warto$é rynkowa wycenianego przedsiebiorstwa.

Gtdwna zasada doboru mnoznikéw jest ich dostosowanie do specyfiki sektora, gatezi oraz branzy, do
ktérej nalezy wyceniane przedsiebiorstwo. Mnozniki powinny by¢ zwigzane z parametrem
skorelowanym z nos$nikami wartosci przedsiebiorstwa. W doborze wskaznikéw finansowych istotne
jest uwzglednienie przyjetych przez wyceniane przedsiebiorstwo zasad rachunkowosci oraz sposobu
prezentacji i klasyfikacji przychoddéw i kosztéw. W przypadku wyboru mnoznikéw dotyczacych

wartosci  przedsiebiorstwa ogdtem, w celu wyznaczenia wartosci kapitatéw  wiasnych
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przedsiebiorstwa nalezy dokonaé¢ dodatkowych korekt zwigzanych miedzy innymi z kapitatem
dtuznym, gotéwka i aktywami nieoperacyjnymi. Kluczowa trudnoscia w zastosowaniu podejscia
poréwnawczego jest brak dostepu do szczegdtowych danych podmiotéw pordwnywalnych

wzgledem wycenianego przedsiebiorstwa.

Wycena kapitatow wiasnych metodag poréwnawczg stosowana jest przy wycenie spdtek publicznych
(notowanych na gietdzie papieréw wartosciowych) oraz przedsiebiorstw prywatnych w przypadku
mozliwosci prawidtowego okreslenia parametréw wyceny uzaleznionych od dostepnosci danych
finansowych podmiotéw pordédwnywalnych oraz wycenianego przedsiebiorstwa. Ograniczenia
W zastosowaniu metody poréwnawczej wystepuja w przypadku gdy wyceniany podmiot realizuje

ujemne wyniki finansowe badz nie generuje przychoddéw, ktére beda kontynuowane w przysztosci.
2. Metody dochodowe wyceny kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa

Wycena przedsiebiorstwa metoda dochodowa polega na sprowadzeniu przysztych przeptywdow
Srodkow pienieznych generowanych przez przedsigbiorstwo do wartosci na dzier wyceny za pomoca

stopy dyskontowej, przy nastepujacych zatozeniach:

a) wartos¢ opiera sie na zdolnosci firmy, jako kombinacji posiadanych aktywdéw materialnych

i niematerialnych, do generowania nadwyzki gotéwkowej dla wiascicieli,

b) oszacowanie wartosci polega na sprowadzeniu prognozowanych przysztych przeptywéw

gotéwkowych do wartosci biezacej za pomoca stopy dyskontowej,

c) przysztos¢ oraz wszelkie zmiany w dziatalnosci wycenianej firmy oraz w jej otoczeniu

odzwierciedlone sg w sposéb dynamiczny.

Do prawidfowej interpretacji wynikdw wyceny przedsiebiorstwa metoda dochodowg niezbedna jest
analiza wartosci wolnych operacyjnych przeptywdw pienieznych uzyskiwanych w okresie prognozy

oraz wartosci rezydualnej obejmujacej przeptywy po okresie prognozy.
Dochodowa metoda wyceny kapitatéw wiasnych oparta jest na nastepujacych zatozeniach:
a) wylacznym celem inwestycji jest powiekszenie bogactwa witascicieli,

b) kazdy blizszy przeptyw gotdwkowy jest zawsze preferowany w stosunku do identycznego,

pdZniejszego przeptywu,

c) wartos¢ dla wiasciciela zwiekszy sie tylko wtedy, gdy przyrost wartosci z realizowanej
inwestycji jest wyzszy od alternatywnej mozliwosci uzyskania podobnej stopy zwrotu z innego

aktywa o takim samym poziomie ryzyka,

d) ocena porownywalnego ryzyka obejmuje wszelkie inwestycje majgce charakterystyki
finansowe zgodne z celami obiektywnych, bezinteresownych i zréznicowanych inwestoréw

publicznych,

e) fundusze sg zawsze dostepne w nieograniczonych ilosciach, o ile inwestycja zapewnia lub

przewyzsza rynkowa stope zwrotu przy srednim rynkowym poziomie ryzyka.
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Wycena dokonana za pomoca metody dochodowej opiera sie na nastepujagcym wzorze:

FCF, FCF, FCF, FCF, RVFC,
= 1 + 5 + 3 T oaeenee + - + "
A+ A+1)° A+1) A+0)"  (A+1)

gdzie:

EV - warto$¢ dochodowa wycenianego przedsiebiorstwa,
FCFn - wolny przeptyw gotéwkowy w danym okresie,

n - okres prognozy szczegdtowej przeptywdw gotéwkowych,
r - stopa dyskontowa

RVFC: - wartos¢ rezydualna odzwierciedlajaca wartos¢ firmy po ostatnim roku szczegdtowej prognozy.

W wycenie kapitatdw wiasnych metoda dochodowa mozna wyrdzni¢ nastepujace kluczowe

elementy:
a) analiza wynikdéw historycznych przedsiebiorstwa,
b) sporzadzenie prognozy finansowej,
c) wybdr wariantu metody wyceny dochodowej i zastosowanie odpowiedniej kalkulacji,
d) kalkulacja stopy dyskonta zgodnie z zastosowanym wariantem metody wyceny,
e) ustalenie metody wyznaczenia wartosci rezydualnej i zastosowanie odpowiedniej kalkulacji.

Wyrdznia sie nastepujace podejscia do kalkulowania wartosci kapitatéw wiasnych:

a)

b)

<)

Metoda przeptywdw pienieznych do wszystkich stron finansujgcych (FCFF — Free Cash Flow

to Firm):

e przeplywy pieniezne przynalezne wszystkim stronom finansujgcym: witascicielom /

akcjonariuszom oraz wierzycielom / kredytodawcom,
e stopa dyskontowa oparta na srednim wazonym koszcie kapitatu (WACC).

Metoda przeplywdw pienieznych do akcjonariuszy / wtascicieli (FCFE - Free Cash Flow to
Equity):

o przeptywy pieniezne tylko do witascicieli, wptywy oraz wydatki na rzecz wierzycieli sg juz

uwzglednione w przeptywach,
e stopa dyskontowa oparta na koszcie kapitatu wtasnego.
Metoda skorygowanej wartosci biezacej (APV — Adjusted Present Value):

e osobna kalkulacja wartosci dziatalnosci operacyjnej bez uwzglednienia struktury kapitatu

oraz wartosci tarczy podatkowej, ktéra wynika ze struktury kapitatu,

e stopa dyskontowa oparta na koszcie kapitatu wilasnego tzw. nielewarowanego,

niezaleznego od struktury kapitatu.
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Kluczowym czynnikiem wplywajagcym na wynik wyceny dochodowej jest prognoza przysztych
przeptywdw pienieznych, dlatego metoda ta stosowana jest najczesciej przy wycenie przedsiebiorstw,
ktére posiadajg stosunkowo stabilne zrédta przychoddéw i mozliwosci generowania przeptywoéw

pienieznych dla wtascicieli przy zatozeniu o kontynuowaniu dziatalnosci.
3. Metody majatkowe wyceny kapitaléw wtasnych przedsiebiorstwa

Do majatkowych metod wyceny naleza:
a) metoda aktywow netto,
b) metoda skorygowanych aktywdw netto,
c) metoda likwidacyjna.

Wycena przedsiebiorstwa metoda aktywow netto polega na ustaleniu na podstawie aktualnych
zapisow w sprawozdaniu finansowym wartosci aktywoéw i kapitatdw obcych (zobowigzan i rezerw na
zobowigzania) wycenianego przedsiebiorstwa, a wynik wyceny stanowi wartos¢ majatku
przedsiebiorstwa pozostala po uregulowaniu powstatych do dnia wyceny zobowigzanh

przedsiebiorstwa.
Ogdlna formuta wyceny przedsiebiorstwa metodg aktywodw netto jest nastepujaca:
WP =A-KO
gdzie:

WP - wartos¢ przedsiebiorstwa (w przypadku spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscia: warto$¢ kapitatow

wiasnych, tj. 100% udziatéw),
A - wartosé bilansowa aktywéw ogdtem,
KO - wartos¢ bilansowa kapitatéw obcych (zobowigzan i rezerw na zobowigzania).

Wartos¢ przedsiebiorstwa ustalona metoda skorygowanych aktywoéw netto opiera sie na rynkowej
wartosci majatku oraz kapitatdw obcych przedsigbiorstwa, ktére moga odbiega¢ od ich wartosci
bilansowej okresdlonej w sprawozdaniu finansowym danego podmiotu. Proces wyceny kapitatéw

wiasnych przedsiebiorstwa metoda skorygowanych aktywéw netto obejmuje nastepujace elementy:

a) ustalenie na podstawie sprawozdania finansowego wartosci aktywéw i pasywow

wycenianego przedsiebiorstwa,

b) weryfikacje wartosci skfadnikéw majatku oraz kapitatu obcego, okreslenie ewentualnych
korekt, a nastepnie skorygowanej wartosci aktywéw oraz zobowigzarh i rezerw na

zobowigzania,

c) ustalenie wartoéci kapitatdw wiasnych przedsiebiorstwa poprzez pomniejszenie
skorygowanej wartosci aktywow o wartos¢ skorygowanych kapitatbw obcych

zaangazowanych w finansowanie dziatalnosci.

Ogodlna formuta wyceny przedsiebiorstwa metoda skorygowanej wartosci aktywdéw netto jest

nastepujaca:
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WP = (A  KA) - (KO * KKO)
gdzie:

WP - wartos¢ przedsiebiorstwa (w przypadku spotki z ograniczona odpowiedzialnoscia: warto$¢ kapitatow

wiasnych, tj. 100% udziatéw),

A - wartosc¢ bilansowa aktywdéw ogdétem,

KA - korekta wartosci bilansowej aktywow,

KO - wartosc¢ bilansowa kapitatéw obcych (zobowigzan i rezerw na zobowigzania),

KKO - korekta wartosci kapitatéw obcych.
Kluczowa role w wycenie odgrywa prawidtowe przeprowadzenie korekt wartosci poszczegdlnych
pozycji aktywow i kapitatow obcych. Wsréd najczesciej wystepujacych korekt mozna wymienic:

a) uwzglednienie rynkowej wartosci nieruchomosci,

b) uwzglednienie rynkowej wartosci pozostatych srodkdéw trwatych,

c) uwzglednienie rynkowej wartosci inwestycji (np. udziatdw, akcji, obligacji, pozyczek),

d) okreslenie wartosci naleznosci watpliwych (spornych, przeterminowanych), na ktére nie

utworzono rezerwy,
e) uwzglednienie rynkowej wartosci zapaséw.

Metoda likwidacyjna odzwierciedla wartos¢ zbywczg skiadnikéw majatku przedsiebiorstwa
pomniejszong o wartos¢ zobowigzan, ktére powstaty w toku prowadzenia dziatalnosci do dnia wyceny
oraz koniecznych do uregulowania w zwigzku z likwidacjg przedsiebiorstwa (w tym: odprawy dla
pracownikdéw, kary wynikajace z umow z kontrahentami, koszty postepowania likwidacyjnego).
Metoda ta stosowana jest w przypadku zatozenia braku kontynuacji dziatalnosci przedsiebiorstwa,
jego likwidacji.

Ogodlna formuta wyceny przedsiebiorstwa metoda likwidacyjna jest nastepujaca:

WP = A(L) - KO(L) - KL
gdzie:

WP - wartos¢ przedsiebiorstwa (w przypadku spdtki z ograniczona odpowiedzialnoscia: warto$é kapitatow

wiasnych, tj. 100% udziatéw),
A(L) - wartoéc likwidacyjna aktywdw ogdtem,
KO(L) - wartos¢ likwidacyjna kapitatow obcych (zobowiagzan i rezerw na zobowigzania),

KL - koszty likwidacji (w tym: kary umowne zwigzane =z przerwaniem realizacji umow

z kontrahentami, koszty postepowania likwidacyjnego).

Metoda majatkowa stosowana jest najczesciej przy wycenie przedsigbiorstw, ktérych gtéwnym
nos$nikiem wartoscijest posiadany majatek. W szczegdlnym przypadku takim jak zaktadana likwidacja

przedsiebiorstwa stosowana jest wycena metoda likwidacyjna.
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1. Wybor metody wyceny kapitatow wiasnych Nickel Financing Sp. z o.o.

Do wyceny kapitatdw wiasnych Przedsiebiorstwa na dzier 16.06.2026 roku wybrane zostato podejscie
majatkowe — aktywdw netto. Kluczowa przestanka wyboru metody majagtkowej — aktywoéw netto — do
przeprowadzenia niniejszej wyceny byty zidentyfikowane nosniki wartosci Przedsiebiorstwa.
Gtownym nosnikiem wartosci Nickel Financing Sp. z 0.0. na Dzien Wyceny byt posiadany majatek,

ktérym na dzien wyceny byty wytgcznie srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych.

W odniesieniu do wycenianego Przedsiebiorstwa odstgpiono od zastosowania metody poréwnawczej
z uwagi na silne uzaleznienie wartosci przedsiebiorstwa od wartosci posiadanego majatku (Srodkéw
pienieznych stanowigcych catos¢ aktywdw Spétki) oraz brak historycznych danych na podstawie

ktorych mozliwe bytoby wyznaczenie odpowiednich danych do wyceny poréwnawczej.

Na cele niniejszej wyceny kapitatow wiasnych Przedsigbiorstwa odstgpiono od zastosowania metody
dochodowej z uwagi na silne uzaleznienie wartosci przedsiebiorstwa od wartosci posiadanego
majatku (Srodkdéw pienieznych stanowigcych catos¢ aktywoéw Spdtki), brak generowania przychodéw

z biezacej dziatalnosci oraz brak prognozy przeptywdw pienieznych.

Do wyceny kapitatdw wiasnych przedsigbiorstwa, ktérego nosnikami wartosci sg posiadane aktywa,
zalecane jest podejscie majatkowe, na co wskazuje miedzy innymi autorytet w dziedzinie wycen
przedsiebiorstw, prof. A. Damodaran, bedacy autorem ksigzki ,Investment Valuation" (2012). Wéréd
metod majatkowych wyréznia sie metode aktywdw netto, metode skorygowanych aktywow netto,
metode likwidacyjng. Metoda skorygowanych aktywéw netto zostata odrzucona przy wycenie
Przedsiebiorstwa z uwagi na brak réznic miedzy wartoscia bilansowa a wartoscig rynkowa skfadnikéw
majatku Przedsigbiorstwa, aktywa Spotki stanowig w catosci srodki pieniezne, ktérych wartosé
bilansowa jest tozsama z wartoscig rynkowa. Metoda likwidacyjna nie miata zastosowania dla wyceny
Przedsiebiorstwa z uwagi na przyjete zatozenie o kontynuacji dziatalnosci Przedsiebiorstwa. Za
odpowiednig metode wyceny w ramach podejscia majatkowego uznana zostata metoda aktywow
netto. Prof. W. Frackowiak w swojej ksigzce ,Fuzje i przejecia" (2009) wskazuje, ze metoda aktywdw
netto opiera sige bezposrednio na wartosciach bilansowych majatku i zobowigzan przedsigbiorstwa,
co czyni ja wiasciwa w przypadku podmiotdw, ktérych majatek nie wymaga urealnienia do wartosci

rynkowej.

W zwigzku z powyzszym metoda aktywdw netto zostata uznana za odpowiednig metode ustalenia
rynkowej wartosci kapitatdw wiasnych przedsiebiorstwa Nickel Financing spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscig na dzier 16.06.2026 roku.
v. Wycena kapitatéw wilasnych Nickel Financing Sp. z 0.0. metoda aktywow netto

Wycena zostata sporzadzona wedtug stanu na 16.06.2026 roku na podstawie najbardziej aktualnego i

dostepnego, na moment sporzadzania wyceny, sprawozdania finansowego.

Wycena kapitatow wiasnych Nickel Financing Sp. z o.0. zostata sporzadzona na podstawie danych
finansowych spdtki na dzien 16.06.2026 roku (bilansu oraz rachunku zyskoéw i strat) oraz o$wiadczen
Spdtki. Na cele prezentowanej wyceny przyjeto, ze przekazane informacje i dane finansowe

Przedsiebiorstwa (w tym bilans oraz rachunek zyskéw i strat) zostaty sporzadzone prawidtowo i
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rzetelnie. Przedmiotem prac CMT Advisory spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig nie byta

weryfikacja i ocena rzetelnosci i prawidtowosci przekazanych informaciji.

Zgodnie z oéwiadczeniem Spdiki, Nickel Financing Sp. z 0.0. nie toczy sie wobec niej postepowanie o
ogtoszenie upadtosci i nie wystepujg przestanki braku kontynuacji dziatalnosci. Wszystkie transakcje
zawierane przez Spoétke byty zawierane na warunkach rynkowych, a Spétka nie posiadata na Dzien
Wyceny rozrachunkéw, w szczegdlnosci naleznosci, ktérych sptyw bytby sporny badz zagrozony.
Zgodnie z oswiadczeniem Spoétka nie posiadata na Dzien Wyceny zobowigzah pozabilansowych
wobec podmiotdw niepowigzanych kapitatowo, w tym nie udzielata poreczer na rzecz podmiotéw

niepowigzanych kapitatowo.

1. Aktywa

Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzien 16.06.2026 roku wykazywata wartos¢ aktywdéw na poziomie
100 000,00 zt. Struktura aktywéw Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzieh 16.06.2026 roku zostata

przedstawiona na ponizszym wykresie.

Wykres 1. Struktura aktywéw Nickel Financing Sp. z o.0. na dzien 16.06.2026 roku

= Krotkoterminowe aktywa
finansowe

100%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Spétke.

1.1. Aktywa trwate

Na Dzienh Wyceny, tj. 16.06.2026 roku, Nickel Financing Sp. z 0.0. nie posiadata aktywoéw trwatych.
1.2. Aktywa obrotowe

Inwestycje krétkoterminowe

Na inwestycje krétkoterminowe Nickel Financing Sp. z 0.0. na Dzien Wyceny sktadaty sie $rodki
pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych w kwocie 100 000,00 zt. Przyjeto, ze wycena bilansowa
inwestycji krétkoterminowych odzwierciedla ich warto$¢ godziwa, dlatego ta sama wartos¢ zostata

uwzgledniona w przedmiotowej wycenie kapitatdw wiasnych Nickel Financing Sp. z o.0.
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1.3. Podsumowanie aktywow

W ponizszej tabeli wskazane zostato podsumowanie aktywdw Nickel Financing Sp. z 0.0. na Dzieh

Wyceny w wartosci bilansowej.
Tabela 4. Wartos$¢ aktywoéw Nickel Financing Sp. z o.0. na dzien 16.06.2026 roku (w zi)
Wyszczegdlnienie Wartosé

AKTYWA TRWALE -

Wartos$ci niematerialne i prawne -

Rzeczowe aktywa trwate -

Naleznosci dtugoterminowe -

Inwestycje dtugoterminowe -

Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe -

AKTYWA OBROTOWE 100 000,00

Zapasy -

Naleznosci krétkoterminowe -

Inwestycje krétkoterminowe 100 000,00

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe -

AKTYWA RAZEM 100 000,00

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Zamawiajgcego.

2. Pasywa

Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzieh 16.06.2026 roku wykazywata wartos¢ pasywow na poziomie
100 000,00 zt. Struktura pasywoéw Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzieh 16.06.2026 roku zostata

przedstawiona na ponizszym wykresie.

Wykres 2. Struktura pasywoéw Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzier 16.06.2026 roku

= Kapitat (fundusz) podstawowy

100%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Spétke.

Raport z wyceny kapitatéw wiasnych Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzier 16.06.2026 roku 20



Tres¢ zawarta w niniejszym raporcie stanowi informacje poufng

2.1. Kapitat witasny

Na Dzienh Wyceny, tj. 16.06.2026 roku, Nickel Financing Sp. z o0.0. posiadata kapitat wiasny w kwocie
100 000,00 zt, na ktéry sktadata sie hastepujgca pozycja:

a) Kapitat (fundusz) podstawowy w kwocie 100 000,00 zt.

Na potrzeby wyceny nie zostaty wprowadzone zadne korekty aktywdw ani zobowigzan, gdyz jedynym
sktadnikiem majatku Spotki byty srodki pieniezne, ktérych wartos¢ bilansowa jest tozsama z wartoscia
rynkowa. W zwigzku z tym wartos¢ kapitatéw wiasnych przyjeta na potrzeby niniejszej wyceny
wyniosta 100 000,00 zt.

2.2. Rezerwy ha zobowigzania i zobowigzania

Na Dzierh Wyceny, tj. 16.06.2026 roku, Nickel Financing Sp. z 0.0. nie posiadata zobowigzan i rezerw na

zobowigzania.
2.3. Podsumowanie pasywow

W tabeli ponizej zaprezentowano podsumowanie pasywéw Nickel Financing Sp. z 0.0. na Dzieh

Wyceny w wartosci bilansowe].

Tabela 5. Wartos¢ pasywow Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzien 16.06.2026 roku (w zi)

Bilans - Pasywa

Wyszczegodlnienie Wartos¢
KAPITAL WLASNY 100 000,00
Kapitat zaktadowy 100 000,00
Kapitat zapasowy -

Kapitat z aktualizacji wyceny -

Kapitat rezerwowy -

Zysk (strata) z lat ubiegtych -

Zysk (strata) netto -

REZERWY | ZOBOWIAZANIA -

Rezerwy na zobowigzania -

Zobowiazania dlugoterminowe -

Zobowigzania krotkoterminowe -

Rozliczenia miedzyokresowe -

PASYWA RAZEM 100 000,00

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Zamawiajgcego.
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3. Wynik wyceny

Suma aktywow Nickel Financing Sp. z o0.0. na dzien 16.06.2026 roku wyniosta 100 000,00 zt.
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania Nickel Financing Sp. z o.0. na dzien 16.06.2026 roku zostaty
okreslone na poziomie 0,00 zt. Réznica miedzy wartoscig aktywdw a wartoscig zobowigzan i rezerw

na zobowigzania wyniosta 100 000,00 zt.

W ponizszej tabeli zostat przedstawiony wynik wyceny kapitatéw wiasnych Nickel Financing Sp. z 0.0.
na dzien 16.06.2026 roku.

Tabela 6. Podsumowanie wyceny kapitatléw witasnych Nickel Financing Sp. z o.0. metoda
aktywow netto na dzien 16.06.2026 roku (w zi)

Wycena kapitatéw witasnych Nickel Financing Sp. z o.0. metoda AN

Wartos$¢ aktywow 100 000,00
Wartos$¢ zobowigzan i rezerw na zobowigzania -
Wartos¢ 100% udziatéw (kapitatow wiasnych) na podstawie wyceny 100 000,00

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Zamawiajgcego.
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CZESC OGOLNA
I Wprowadzenie

1. Raport z wyceny kapitatdw wiasnych Nickel Projects Sp. z o0.0. na dzien 31122025 roku
sporzadzony zostat na zlecenie Nickel Financing Sp. z 0.0. przez CMT Advisory Sp. z 0.0. z siedziba

w Poznaniu.

2. Celem niniejszej wyceny byto okreslenie wartosci rynkowej kapitatdw wiasnych przedsiebiorstwa
Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku metoda aktywdw netto na potrzeby ustalenia
wartosci przedmiotu zabezpieczenia obligacji w postaci udziatdw Nickel Projects Sp. z 0.0. w

zwigzku z emisja obligacji przez Nickel Financing Sp. z o.0.

3. Wartos¢ rynkowa kapitatow wiasnych nalezy utozsamia¢ z wartoscia godziwg kapitatow
wiasnych, w zwigzku z czym na potrzeby niniejszego dokumentu pojecia te stosowane sg

zamiennie.

4. Wycena kapitatdw wiasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. sporzgdzona zostata na podstawie
informacji oraz danych finansowych uzyskanych od Zamawiajgcego. Przedmiotem prac CMT
Advisory Sp. z 0.0. nie byta weryfikacja i ocena rzetelnoséci i prawidtowosci przekazanych
informacji, danych finansowych, elementéw sprawozdania finansowego ani weryfikacja czy
ocena rynkowych warunkow transakcji zawieranych miedzy podmiotami powigzanymi z
wycenianym przedsiebiorstwem i jego wiascicielami, dlatego nie ponosimy odpowiedzialnosci
za prawidtowos¢ i rzetelnos¢ przekazanych nam informacji i danych finansowych zaréwno
wobec Nickel Projects Sp. z 0.0, wiascicieli wycenianych przedsiebiorstw, ich wierzycieli ani

wolbec zadnego innego podmiotu.

5. Za prawidtowosé i rzetelnosé przekazanych nam danych do przedmiotowej wyceny odpowiada
Nickel Financing Sp. z 0.0. Na cele sporzadzenia wyceny kapitatdw wiasnych Nickel Projects
Sp. z 0.0. przyjeto, ze przekazane informacje i dane finansowe zostaty opracowane prawidtowo,
rzetelnie i wiarygodnie, a transakcje miedzy podmiotami powigzanymi w jakikolwiek sposdb z

Zamawiajacym byly zawierane na warunkach rynkowych.

6. W przypadku, gdyby przekazane informacje i dane finansowe ulegly zmianie, wyznaczona na ich
podstawie i przedstawiona w niniejszym raporcie wartos$¢ rynkowa kapitatdéw wiasnych Nickel

Projects Sp. z 0.0. ulegtaby zmianie.

7. Niniejszy dokument nie stanowi rekomendacji w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 29 lipca
2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (tj. Dz. U. z 2024 r. poz. 722 z pézn. zm.),
w szczegdlnosci nie zaleca ani nie sugeruje okreslonych zachowarn inwestycyjnych w odniesieniu
do przedmiotu analizy. CMT Advisory Sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki

jakichkolwiek decyzji podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym dokumencie.

8. Niniejszy dokument zostat przygotowany do wiadomosci zarzadu i wiascicieli Zamawiajgcego.
W zwigzku z tym CMT Advisory sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty wykorzystania

raportu przez osoby trzecie, niebedace jego adresatem.
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9. Wykorzystane analizy, opinie oraz wnioski zawarte w niniejszym dokumencie posiadaja

bezstronny oraz obiektywny charakter i zostaty wykorzystane zgodnie z nasza najlepsza wiedza.
10. Pomiedzy Zamawiajacym a CMT Advisory sp. z 0.0. nie wystepuje konflikt intereséw.

1. Zlecenie sporzadzenia niniejszej wyceny nie bylo uwarunkowane przygotowaniem lub
przedstawieniem w raporcie przez sporzadzajgcego wnioskéw oraz konkluzji ze z gdéry

zaktadanym rezultatem.

12. Wynagrodzenie CMT Advisory sp. z 0.0. nie jest uzaleznione od przedstawionych w dokumencie

whnioskdéw i wynikéw analizy.

13. Tres¢ zawarta w niniejszym dokumencie stanowi informacje poufna.

Dariusz Elektronicznie podpisany

przez Dariusz Zawadka

Data: 2026.07.13 16:34:26
Zawadka 40200

dr Dariusz Zawadka

Cztonek Zarzadu
H Digitally signed by
Piotr Piotr Krzysztof
Krzysztof Stobiecki
. . Date: 2026.07.13
Stobiecki 17:50:28 +02'00"
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Dla potrzeb niniejszego raportu w dalszej jego czesci postuzono sie nastepujacymi skrétami:

Nickel Financing, Zamawiajacy

Nickel Projects, Spotka,

Przedsiebiorstwo

Dzien Wyceny, Data Wyceny

Dzien sporzadzenia raportu,

Data sporzadzenia raportu

Nickel Financing spotka Z  ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu (kod
pocztowy: 60-166) przy ulicy Grunwaldzkiej 182
wpisana pod numerem KRS 0001248802 do
Krajowego Rejestru Sadowego - Rejestru
Przedsiebiorcéw  prowadzonego przez Sad
Rejonowy Poznarnh - Nowe Miasto i Wilda w
Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego, o numerze NIP 7792607654.

Nickel Projects spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu (kod
pocztowy: 60-166) przy ulicy Grunwaldzkiej 182
wpisana pod numerem KRS 0000348384 do
Krajowego Rejestru Sadowego - Rejestru
Przedsiebiorcéw  prowadzonego przez Sad
Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w
Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego

Rejestru Sgdowego, o numerze NIP 777314817 4.

dzien, na Kktory zostata sporzadzona niniejsza
wycena, tj. 31.12.2025 roku.

dzien, w ktérym sporzadzono niniejszy raport,
tj. 22.06.2026 roku.
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. Podsumowanie

Celem niniejszej wyceny bylo okreslenie wartosci rynkowej kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa
Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku metoda aktywdw netto na potrzeby ustalenia wartosci
przedmiotu zabezpieczenia obligacji w postaci udziatéw Nickel Projects Sp. z 0.0. w zwigzku z emisja

obligacji przez Nickel Financing Sp. z o.0.

Wycena kapitatéw wiasnych metodag aktywodw netto polega na ustaleniu ich wartosci na podstawie
aktualnych zapiséw ksiegowych sktadnikéw majatku i zobowigzan wycenianego podmiotu. Wartosé
kapitatéw wiasnych przedsigebiorstwa stanowi wartos¢ aktywdw wynikajaca z ksigg rachunkowych
pomniejszona o wartos¢ zobowigzan (kapitatdw obcych) zaangazowanych w finansowanie

dziatalnosci przedsiebiorstwa.

Wycena udziatéw Nickel Projects Sp. z 0.0. zostata sporzadzona metoda aktywdéw netto na
podstawie danych finansowych i bilanséw tej spdtki wedtug stanu na dzien 3112.2025 roku.
Przedmiotem prac CMT Advisory Sp. z 0.0. nie byta weryfikacja i ocena rzetelnosci i prawidtowosci
przekazanych informacji, danych finansowych, elementéw sprawozdania finansowego ani
weryfikacja i ocena rynkowych warunkéw transakcji zawieranych miedzy podmiotami powigzanymi
Zz wycenianym przedsiebiorstwem i ich witascicielami, dlatego nie ponosimy odpowiedzialnosci za
prawidtowos¢ i rzetelnos¢ przekazanych nam informacji i danych finansowych zaréwno wobec
Zamawiajgcego, wiascicieli wycenianych przedsiebiorstw, ich wierzycieli ani wobec zadnego innego
podmiotu. Za prawidtowosé i rzetelnos¢ przekazanych nam danych do przedmiotowej wyceny
odpowiada Zamawiajacy. Na cele sporzadzenia niniejszych wycen (w celu ustalenia wartosci rynkowej
kapitatéw wiasnych Nickel Projects Sp. z 0.0.) przyjeto, ze przekazane informacje i dane finansowe

zostaty opracowane prawidtowo, rzetelnie i wiarygodnie, zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

Zgodnie z o$wiadczeniem Spditki, Nickel Projects Sp. z o.0. nie toczy sie wobec niej postepowanie o
ogtoszenie upadtosci, nie jest w stanie upadtosci badz likwidacji oraz nie wystepujg przestanki braku

kontynuacji dziatalnosci.

Zgodnie z o$wiadczeniem Spoiki, pomiedzy datg, na ktérg sporzadzono dane finansowe stanowigce
baze do wyceny kapitatdw wiasnych wycenianego podmiotu, a Datg sporzadzenia raportu, nie
wystgpily istotne zdarzenia, ktdére znaczaco wplywaltyby na majatek i zobowigzania Nickel Projects

Sp.z o.0.

Wycena udziatéw Nickel Projects Sp. z o.0.

Suma aktywoéw Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku wyniosta 20 668 989,57 zi.
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzier 31.12.2025 roku zostaty
okreslone na poziomie 24 500 253,31 z. Réznica miedzy wartoscig aktywdw a wartoscig zobowigzan i

rezerw na zobowigzania wyniosta — 3 831 263,74 zt.

W tabeli 1 przedstawione zostato podsumowanie wyceny kapitatdw wiasnych Nickel Projects Sp. z o.0.

metoda aktywdw netto na dzieh 31.12.2025 roku.
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Tabela 1. Wycena kapitatéw witasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. metoda aktywoéw netto na dzien
31.12.2025 roku (w z#)

Wycena kapitatéw wtasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. metoda AN

Wartos¢ aktywow 20 668 989,57
Wartosc zobowigzan i rezerw na zobowigzania 24500 253,31
Wartos$¢ 100% udziatéw (kapitatéw wiasnych) na podstawie wyceny -3 831263,74

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie informacji otrzymanych od Zamawiajqcego.

Wartos¢ kapitatdw wiasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzierh 31.12.2025 roku oszacowana metoda
aktywdw netto wyniosta -3831263,74 PLN. Ujemny wynik wyceny kapitatdw wiasnych jest
ekonomicznie nieuzasadniony, z uwagi na ograniczong odpowiedzialnos¢ wiascicieli wartosc
udziatéw nie moze spasc¢ ponizej zera. W konsekwencji wycene kapitatlow wiasnych Nickel

Projects Sp. z 0.0. ha dzien 31.12.2025 roku nalezy przyja¢ na poziomie O zt.
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CZESC SZCZEGOLOWA
I Informacje o przedmiocie wyceny

Celem niniejszej wyceny byto okreslenie wartosci rynkowej kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa
Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31122025 roku metodg aktywdw netto na potrzeby ustalenia
wartosci przedmiotu zabezpieczenia obligacji w postaci udziatéw Nickel Projects Sp. z 0.0. w zwigzku

z emisjg obligacji przez Nickel Financing Sp. z o.o.

Nickel Projects Sp. z 0.0. jest podmiotem w 100% zaleznym od Nickel Development Sp. z 0.0. Nickel
Development Sp. z 0.0. posiada 100% udziatdw w Nickel Projects Sp. z 0.0., obejmujgcych 100 udziatéw
0 facznej wartosci nominalnej 110 000 zt. Nickel Projects Sp. z 0.0. nie posiada udziatéw w innych
podmiotach. Strukture bezposrednich powigzarh kapitalowych przedstawiono na ponizszym

schemacie.

Schemat 1. Struktura bezpos$rednich powigzan kapitatowych wedtug stanu na Dzien Wyceny

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego

Jedynym wspdlnikiem Nickel Projects Sp. z o.0. jest Nickel Development Sp. z 0.0. W ponizszych

tabelach zostaly przedstawione podstawowe informacje o spdtkach.

Tabela 2. Podstawowe informacje o Nickel Development Sp. z o.0.

Wyszczegdlnienie Dane

Nazwa Nickel Development spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Siedziba Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan

PKD (dominujace) 41.10.Z, Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow
REGON 634188754

NIP 7811692308

KRS 0000006973

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego.
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Tabela 3. Podstawowe informacje o Nickel Projects Sp. z o.0.

Wyszczegdlnienie Dane

Nazwa Nickel Projects spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Siedziba Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan

PKD (dominujace) gh]:ﬁ,kéaealizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem
REGON 301358467

NIP 7773148174

KRS 0000348384

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego.

1. Metodyka wyceny kapitatéw wlasnych przedsiebiorstwa

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, a takze podejsciem do
wyceny stosowanym przez The European Group of Valuers' Associations oraz przez International
Valuation Standards Council, za warto$¢ godziwg uznaje sie w pierwszej kolejnosci cene
z aktywnego rynku. Wycena rynkowa bedaca cena transakcyjna na rynku publicznym odzwierciedla

wartosé, jaka inwestorzy sg w stanie zaptaci¢ za akcje danej spotki.

Na podstawie analizy zapiséw MSSF 13 mozna wnioskowac, ze hierarchia podejs¢ metodologicznych

do wyceny kapitatéw wiasnych uktada sie nastepujaco:
a) cena rynkowa notowana na aktywnym rynku,
b) cena rynkowa z ostatnio przeprowadzonych transakgcji,
c) ceny ztransakcji rynkowych dotyczgcych podobnych pozycji,
d) cenowe wyznaczniki branzowe oparte na notowaniach rynkowych,
e) metody dochodowe,
f)  metody kosztowe.

Na schemacie numer 2 zostaty wskazane najczesciej stosowane metody wyceny kapitatéw wiasnych
przedsiebiorstw niepublicznych (gdy nie sg dostepne ceny rynkowe z aktywnego rynku lub z ostatnich

zrealizowanych transakgcji).
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Schemat 2. Metody wyceny kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa
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Zrédfo: Opracowanie wiasne.

Gtownym zatozeniem metody poréwnawczej jest fakt, ze takie same badz podobne aktywa powinny
charakteryzowa¢ sie zblizong wycena. Zrédta informacji do wyceny metoda poréwnawcza stanowig
notowania gietdowe lub transakcje przeprowadzone na poréwnywalnych podmiotach na rynku
publicznym i prywatnym oraz dane finansowe tych podmiotéw. Wartos¢ kapitatéw wiasnych
W omawianym podejsciu wyznaczana jest jako iloczyn mnoznika rynkowego oraz odpowiedniej
pozycji wynikowej wycenianego przedsiebiorstwa z uwzglednieniem odpowiednich korekt
normalizacyjnych. W kolejnym kroku uwzgledniany jest dtug netto oraz aktywa nieoperacyjne

przedsiebiorstwa.

Wycena przedsiebiorstwa w podejsciu dochodowym opiera sie na zdolnosci przedsiebiorstwa
do generowania dochodu (nadwyzki gotdwkowej dla wiascicieli) poprzez sprowadzenie
prognozowanych przysztych przeptywoéw gotéwkowych do wartosci biezacej za pomocy stopy
dyskontowej. Plany rozwojowe oraz wszelkie zmiany w dziatalnosci wycenianego podmiotu oraz

W jego otoczeniu odzwierciedlone sg w sposéb dynamiczny.

W metodach majatkowych warto$é¢ przedsiebiorstwa determinowana jest przez wartos¢ jego
majatku, czyli aktywdéw pomniejszonych o sume zobowigzahn pienigznych obcigzajacych

przedsiebiorstwo.
1. Metody poréwnawcze wyceny kapitatow wtasnych przedsiebiorstwa

Metody poréwnawcze, definiowane takze jako mnoznikowe, oparte sg na zatozeniu, ze wartos¢

podobnych przedsiebiorstw powinna by¢ zblizona, a wynik wyceny okreslany jest w oparciu o dane
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pochodzace z rynku kapitatowego. Najczesciej wykorzystywane zrédta informacji stosowane do

wyceny metoda porownawczg stanowia:
a) wartosci oparte na notowaniach rynkowych podmiotéw o zblizonym profilu dziatalnosci,

b) wartosci z transakcji rynkowych (sprzedazy udziatéw) podmiotéw o zblizonym profilu

dziatalnosci.

Metoda poréwnan rynkowych bazuje na mnoznikach wyznaczonych w oparciu o dane podobnych
do wycenianego przedsiebiorstwa spdétek publicznych — dane pochodzace z ptynnego regulowanego
rynku papieréw wartosciowych (z gietd lub zorganizowanych rynkdéw pozagietdowych). Metoda
transakcji poréwnywalnych przeprowadzana jest na podstawie danych o konkretnych transakcjach
zrealizowanych na podmiotach o zblizonym profilu dziatalnosci do wycenianego przedsiebiorstwa.
W obu metodach moga by¢ wykorzystane jednakowo skonstruowane mnozniki (np. EV/EBITDA, czyli
wartosc¢ przedsiebiorstwa ogdtem do zysku operacyjnego powiekszonego o wartos¢ amortyzacji).
Kluczowym elementem wyceny jest prawidiowe okreslenie poréwnywalnych przedsiebiorstw, ich
danych finansowych (w tym czesto wymagana jest normalizacja ich wynikéw finansowych) oraz
danych o transakcjach na pakietach ich udziatéw, w celu prawidtowego wyznaczenia mnoznikdéw, na

podstawie ktérych okreslona zostanie warto$é wycenianego przedsiebiorstwa.

Podstawowy, syntetyczny wzér na wycene przedsiebiorstwa metoda poréwnawcza na podstawie

ustalonego mnoznika oraz odpowiadajgcej mu kategorii finansowej jest nastepujacy:
WP=M*P
gdzie:
WP - bazowa wartos¢ przedsiebiorstwa bedaca wynikiem wyceny mnoznikowej,
M - wartos¢ mnoznika odpowiadajgcego wybranej kategorii danych finansowych (P),

P - kategoria danych finansowych (np. przychody ze sprzedazy, wynik z dziatalnosci operacyjnej

powiekszony o am
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