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Niniejszy prospekt podstawowy (,Prospekt”) zostat sporzadzony w zwigzku z programem emisji obligacji (,,Program”) ustanowionym
przez Cavatina Holding S.A. (,Emitent”). W ramach Programu Emitent moze emitowaé zabezpieczone obligacje na okaziciela
(,Obligacje”) otacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nie wyzszej niz 150.000.000 PLN
lub réwnowartos¢ tej kwoty wyrazona w euro. Prospekt zostat sporzadzony takze w zwigzku z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie
i wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) dla dtuznych papieréw wartosciowych - Catalyst,
prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”). Jezeli po zakonczeniu oferty publicznej Obligacji
Spotka nie spetniataby wymogéw dopuszczenia i wprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym - rynku podstawowym,
Spotka bedzie sie ubiegaé o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym - rynku réwnolegtym.
W przypadku niespetnienia kryteriow dopuszczenia i wprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym, Spétka zamierza
ubiegac sie o wprowadzenie Obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW (Catalyst). Obligacje beda
oferowane w seriach, w ramach powtarzajgcych sie emisji, na warunkach i zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie oraz
ostatecznych warunkach emisji Obligacji danej serii (,Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji”). Szczegdétowe informacje
dotyczace liczby emitowanych Obligacji i warunkéw oferty oraz termindw otwarcia i zamkniecia subskrypcji zawiera¢ bedg Ostateczne
Warunki Emisji danej serii Obligacji. Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji zostang opublikowane na stronie internetowe;j
Emitenta.

INWESTYCJA W OBLIGACJE OFEROWANE W RAMACH PROGRAMU WIAZE SIE Z SZEREGIEM RYZYK WEASCIWYCH DLA DLUZNYCH
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ORAZ RYZYK ZWIAZANYCH Z DZIALALNOSCIA EMITENTA. ISTOTNE RYZYKA ZWIAZANE
Z INWESTOWANIEM W OBLIGACIE EMITENTA ZOSTALY PRZEDSTAWIONE W PUNKCIE 2 PROSPEKTU - ,,CZYNNIKI RYZYKA”.

W SZCZEGOLNOSCI ZWRACA SIE UWAGE NABYWCOW OBLIGACII NA TO, ZE OBLIGACJE NIE SA DEPOZYTAMI BANKOWYMI | NIE SA
OBJETE SYSTEMEM GWARANTOWANIA DEPOZYTOW. PONADTO, W PRZYPADKU NIEWYPLACALNOSCI EMITENTA SPOWODOWANE)
POGORSZENIEM SIE JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ, W TYM UTRATA PLYNNOSCI PRZEZ EMITENTA, CZESC LUB CALOSC
ZAINWESTOWANEGO W OBLIGACJE KAPITALU MOZE ZOSTAC UTRACONA, JAK ROWNIEZ NABYWCY OBLIGACII MOGA NIE
OTRZYMAC SWIADCZEN Z OBLIGACJI PRZEWIDZIANYCH W WARUNKACH EMISJI OBLIGACII. W ZWIAZKU Z TYMI RYZYKAMI, PRZED
INWESTYCJA W OBLIGACJE INWESTORZY POWINNI ROZWAZYC, CZY INWESTYCJA W OBLIGACJE JEST DLA NICH ODPOWIEDNIA ORAZ
CZY ICH PORTFEL INWESTYCYJNY JEST NALEZYCIE ZDYWERSYFIKOWANY (PODZIAt POSIADANYCH SRODKOW NA POSZCZEGOLNE
RODZAJE INWESTYCJI | EMITENTOW) ORAZ WSKAZUJE SIE, ZE INWESTYCJA WSZYSTKICH POSIADANYCH SRODKOW W OBLIGACJE
EMITENTA ZWIEKSZA RYZYKO INWESTORA. ZWRACA SIE ROWNIEZ UWAGE INWESTOROW, ZE WYCOFANIE SIE Z INWESTYCJI
W OBLIGACJE PRZED UPLYWEM OKRESU, NA JAKI ZOSTAtA WYEMITOWANA, CZYLI PRZED DNIEM JEJ WYKUPU, MOZE BYC
UTRUDNIONE LUB NIEMOZLIWE Z UWAGI NA BRAK OBROTU NA RYNKU WTORNYM LUB JEGO NISKA PLYNNOSC, A CENA SPRZEDAZY
ZBYWANEJ OBLIGACJI MOZE ROZNIC SIE OD JE} WARTOSCI NOMINALNEJ LUB CENY NABYCIA.

Prospekt zostat sporzadzony na podstawie art. 8 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca
2017 r. w sprawie prospektu, ktdry ma by¢ opublikowany w zwigzku z oferta publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich
do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (,,Rozporzadzenie Prospektowe”) oraz Ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych (,Ustawa o Ofercie”). Prospekt zostat sporzadzony w oparciu o Zataczniki nr 6, 14 i 21 do Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) 2019/980 z dnia 14 marca 2019 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 w odniesieniu do formatu, tresci, weryfikacji i zatwierdzania prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg
publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym i uchylajgcego rozporzadzenie Komisji
(WE) nr 809/2004. Prospekt nie stanowi oferty nabycia ani zachety do nabycia Obligacji lub oferty nabycia Obligacji skierowanej
do jakiejkolwiek osoby, do ktdrej nie mozna skierowad takiej oferty zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

OBLIGACJE NIE ZOSTALY ANI NIE ZOSTANA ZAREJESTROWANE ZGODNIE Z AMERYKANSKA USTAWA O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH
ANI PRZEZ ZADEN ORGAN REGULUJACY OBROT PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI JAKIEGOKOLWIEK STANU LUB PODLEGAJACY
JURYSDYKCJI STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI, | NIE MOGA BYC OFEROWANE, SPRZEDAWANE, ZASTAWIANE ANI W INNY
SPOSOB ZBYWANE NA TERYTORIUM STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI. POZA STANAMI ZJEDNOCZONYMI AMERYKI OBLIGACJE
SA OFEROWANE W OPARCIU O REGULACJE S WYDANA NA PODSTAWIE AMERYKANSKIEJ USTAWY O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH.
OBLIGACJE PODLEGAJA OKRESLONYM OGRANICZENIOM W ZAKRESIE SPRZEDAZY, MOZLIWOSCI OFEROWANIA, SKLADANIA
ZAPISOW | ROZPORZADZANIA NIMI. SZCZEGOLOWE INFORMACIE SA ZAMIESZCZONE W PUNKCIE ,,0GRANICZENIA PROWADZENIA
OFERTY”. ANI KOMISJIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | GIELD STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI, ANI ZADNA STANOWA
KOMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W STANACH ZJEDNOCZONYCH AMERYKI NIE ZATWIERDZILA ANI NIE ZGtOSItA SPRZECIWU
WOBEC OFERTY OBLIGACJ, ANl NIE WYDAtA UCHWALY W SPRAWIE ADEKWATNOSCI LUB RZETELNOSCI DOKUMENTU
MARKETINGOWEGO, A SKEADANIE JAKICHKOLWIEK OSWIADCZEN O ODMIENNEJ TRESCI JEST PRZESTEPSTWEM.



OFERTA PUBLICZNA OBLIGACJI NIE JEST KIEROWANA DO OBYWATELI ROSYJSKICH LUB BIALORUSKICH LUB OSOB FIZYCZNYCH
ZAMIESZKALYCH W ROSJI LUB NA BIALORUSI LUB DO JAKICHKOLWIEK OSOB PRAWNYCH LUB INNYCH JEDNOSTEK
ORGANIZACYJNYCH POSIADAJACYCH SIEDZIBE W ROSJI LUB NA BIAtORUSI, PRZY CZYM OGRANICZENIE TO NIE MA ZASTOSOWANIA
DO OBYWATELI PANSTWA CZLONKOWSKIEGO LUB OSOB FIZYCZNYCH POSIADAJACYCH ZEZWOLENIE NA POBYT CZASOWY LUB
STALY W PANSTWIE CZLONKOWSKIM. OFERTA PUBLICZNA OBLIGACI NIE JEST KIEROWANA DO JAKICHKOLWIEK PODMIOTOW
OBJETYCH OGRANICZENIAMI W OFEROWANIU WYNIKAJACYMI Z PRZEPISOW KRAJOWYCH | UNIJNYCH.

NOBLE
SECURITIES

Prospekt zostat zatwierdzony w dniu 25 kwietnia 2024 r. przez Komisje Nadzoru Finansowego bedgcq wtasciwym organem, zgodnie z
Rozporzgdzeniem Prospektowym. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdza Prospekt wytqgcznie jako spetniajgcy standardy
kompletnosci, zrozumiatosci i spéjnosci natozone Rozporzgdzeniem Prospektowym. Zatwierdzenie Prospektu nie powinno by¢ uznawane
za zatwierdzenie Emitenta ani jakosci papierow wartosciowych, ktére sq przedmiotem Prospektu. Inwestorzy powinni dokona¢ wtasnej
oceny adekwatnosci inwestowania w obligacje oferowane na podstawie Prospektu. Komisja zatwierdzajqc Prospekt, stosownie do art.
2 lit. r) Rozporzgdzenia Prospektowego, weryfikuje, czy zawarte w nim informacje o emitencie oraz papierach wartosciowych, bedgcych
przedmiotem oferty publicznej lub ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym sq kompletne, zrozumiate i spdjne.
Zatwierdzajgc Prospekt, Komisja nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego Emitenta, metod prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej oraz sposobu jej finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia Prospektu ocenie nie podlega prawdziwos¢
zawartych w Prospekcie informacji, ani poziom ryzyka zwigzanego z prowadzonq przez Emitenta dziatalnoscig, oraz ryzyka
inwestycyjnego zwigzanego z nabyciem tych papierow wartosciowych. Termin waznosci Prospektu wynosi 12 miesiecy od dnia
zatwierdzenia przez KNF, chyba Ze Prospekt nie zostat uzupetniony o suplement, o ktérym mowa w art. 23 Rozporzqdzenia 2017/1129.
Obowigzek uzupetnienia Prospektu w drodze suplementu albo komunikatu aktualizacyjnego nie ma zastosowania, gdy Prospekt straci
waznosc.
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1. OGOLNY OPIS PROGRAMU OFERTOWEGO

Niniejszy opis Programu Emisji Obligacji (,,Program”) stanowi ogdlny opis programu ofertowego w rozumieniu
art. 25 ust. 1 lit. b Rozporzadzenia Delegowanego. Niniejszy opis zawiera podsumowanie podstawowych
parametrow Programu i jest oparty na tresci Prospektu, uchwaty Zarzagdu Emitenta nr 1/03/2024 z dnia 08 marca
2024 r. w sprawie ustanowienia w Spoétfce prospektowego programu emisji obligacji oraz powinien by¢ czytany
z pozostatymi czesciami Prospektu oraz wszelkimi suplementami i komunikatami aktualizujgcymi do niego,
jak rowniez z odpowiednimi Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji.

Emitent CAVATINA HOLDING Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie

Identyfikator podmiotu 259400LL41Q1CCOZ9MO08
prawnego Emitenta

(LEI)

Strona internetowa www. cavatina. pl

Opis Programu Program Emisji Obligacji na okaziciela ustanowiony na podstawie uchwaty Zarzadu
Emitenta nr 1/03/2024 z dnia 08 marca 2024 r. w sprawie ustanowienia w Spoétce
prospektowego programu emisji obligacji.

Wielkos$¢ Programu W ramach Programu mogg zosta¢ wyemitowane Obligacje o tgcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nie wyiszej niz
150.000.000 PLN (sto piecdziesigt miliondw ztotych) lub réwnowartosc¢ tej kwoty
wyrazona w euro.

Firma Inwestycyjna Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie.

Sposodb sprzedazy Obligacje bedg oferowane w ramach ofert publicznych. Obligacje bedg emitowane

w seriach w ramach powtarzajgcych sie emisji. Informacja o szczegétowych
parametrach Obligacji oferowanych do objecia w poszczegdlnych transzach
zostanie podana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Informacja o rodzajach Oferta bedzie skierowana do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestorow
inwestoréw, do ktérych Instytucjonalnych.
kierowana jest Oferta

Cena Emisyjna Cena emisyjna jednej Obligacji emitowanej w ramach Programu ustalana bedzie
przez Emitenta odrebnie dla kazdej serii Obligacji i zostanie przedstawiona
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Ostateczna Cena Emisyjna jednej Obligacji nie bedzie wyzsza niz cena maksymalna
wynoszaca 110% wartosci nominalnej jednej Obligacji.

Emitent moze przewidzie¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
mozliwosc¢ optacenia ceny emisyjnej takich Obligacji danej serii w drodze zaliczenia
na jej poczet wierzytelnosci Inwestora z tytutu wykupu lub odkupu przez Emitenta
posiadanych przez Inwestora obligacji Emitenta.

Waluta Waluta emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub euro (EUR). Waluta
emisji Obligacji danej serii zostanie kazdorazowo wskazana w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Na potrzeby obliczenia stopnia
wykorzystania Programu warto$¢ nominalna Obligacji poszczegdlnych serii
emitowanych w EUR przeliczana bedzie na PLN wedtug S$redniego kursu
ustalonego przez NBP w dniu poprzedzajagcym dziern podjecia uchwaty o emisji
Obligacji danej serii.

Forma Obligacji Obligacje beda papierami wartosciowymi na okaziciela. Obligacje nie bedg miaty
formy dokumentu i bedg zdematerializowane. Obligacje zostang zarejestrowane
w KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN. Prawa z Obligacji powstang w chwili
zapisu Obligacji na Rachunkach Papierow Wartosciowych lub na Rachunkach
Zbiorczych albo —w przypadku emisji Obligacji danej serii z udziatem Agenta Emisji
— w dniu zapisania ich w Ewidencji.



Zabezpieczenie Obligacji

Swiadczenie z Obligacji

Oprocentowanie Obligacji

Wykup Obligacji

Wczeéniejszy wykup
Obligacji

Status Obligacji

Opodatkowanie Obligacji

Obligacje bedg emitowane jako papiery wartosciowe zabezpieczone, przy czym
zabezpieczenia Obligacji zostaty szczegétowo okreslone w pkt. 10 Prospektu oraz
pkt. 14 Podstawowych Warunkow Emisji Obligacji.

Z tytutu Obligacji Emitent zobowigzany bedzie do spetnienia na rzecz
Obligatariuszy wytacznie Swiadczen pienieznych, tj. zaptaty wartosci nominalnej
Obligacji w zwigzku z ich wykupem, odsetek od Obligacji, a w przypadku
wczesniejszego wykupu Obligacji na zgdanie Emitenta - réwniez premii okreslonej
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji (o ile wyptata takiej premii
zostanie przewidziana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji).
Spetnienie przez Emitenta Swiadczen ztytutu odsetek bedzie nastepowato
w datach ptatnosci odsetek, okreslonych oddzielnie dla kazdej serii Obligacji.
Po uptywie ostatniego okresu odsetkowego Obligacje nie bedg oprocentowane.

Oprocentowanie Obligacji zostanie okreslone oddzielnie dla kazdej serii Obligacji
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Oprocentowanie moze
zostac ustalone jako state lub jako zmienne w oparciu o wskazane w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji stope bazowg powiekszong o marze. Stope
bazowa Obligacji o oprocentowaniu zmiennym stanowi¢ bedzie: (i) w przypadku
Obligacji danej serii emitowanych w PLN — wskaznik referencyjny WIBOR lub inny
wskaznik referencyjny, ktéry moze zastgpi¢c WIBOR dla depozytéw
denominowanych w PLN, a (ii) w przypadku Obligacji danej serii emitowanych
w EUR — stopa procentowa EURIBOR lub inna stawka referencyjna, ktéra moze
zastgpi¢ EURIBOR dla depozytéw denominowanych w EUR.

Okres zapadalnosci dla kazdej serii Obligacji podany zostanie w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji, przy czym Dzienn Wykupu Obligacji danej
serii przypadac bedzie nie pdzniej niz 5 lat od Dnia Emisji Obligacji takiej serii.
Wykup Obligacji nastgpi poprzez zaptate kwoty pienieznej w wysokosSci wartosci
nominalnej Obligacji aktualnej odpowiednio na Dzien Wykupu lub Dzien
Wczesniejszego Wykupu.

W przypadku wystgpienia zdarzenia okreslonego w art. 74 ust. 2 lub 3 Ustawy
o Obligacjach, Obligacje, na zagdanie Obligatariusza, podlegajg natychmiastowemu
wykupowi. W przypadku wystapienia zdarzenia okreslonego w art. 74 ust. 4
Ustawy o Obligacjach, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi.
Obligatariusze sg uprawnieni do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji
na zasadach okreslonych w pkt. 11.3 Podstawowych Warunkow Emisji Obligacji.
Emitent jest uprawniony do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji na zasadach
okreslonych w pkt. 11.4 Podstawowych Warunkéow Emisji Obligacji. W przypadku
zastrzezenia w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
obligatoryjnego, czesciowego, wczesniejszego wykupu Obligacji (Obowigzkowa
Amortyzacja) bedzie on przeprowadzany na zasadach okreslonych w pkt. 12
Podstawowych Warunkdéw Emisji Obligaciji.

Kazda Obligacja jest dtuznym papierem wartosciowym na okaziciela
emitowanym w serii, nie majacym postaci dokumentu w rozumieniu
art. 8 Ustawy o Obligacjach, w ktorym Emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem
Obligatariusza i zobowigzuje sie wobec niego do spetnienia Swiadczen pienieznych
szczegdtowo okresSlonych w Warunkach Emisji, w sposéb i terminach tam
okreslonych.

Inwestorzy powinni zwrdéci¢ uwage na to, ze przepisy podatkowe Rzeczypospolitej
Polskiej, a takze panstw, w ktdrych Inwestorzy sg rezydentami podatkowymi,
mogg naktadaé¢ podatki na przychody osiggane przez Inwestoréow z tytutu
posiadania Obligacji lub naktada¢ na Inwestorow obowigzki informacyjne
zwigzane z posiadaniem Obligacji.

Koniecznos$¢ zaptacenia podatku od przychoddw z Obligacji osigganych przez
Inwestora moze spowodowaé, ze zysk Inwestora z inwestycji w Obligacje bedzie



Notowanie i dopuszczenie
do obrotu

Ograniczenia oferowania

nizszy niz zaktadany. Ponadto, niewykonanie obowigzkéw informacyjnych
naktadanych na Inwestora przez wtasciwe przepisy prawa, moze spowodowaé
natozenie na Inwestora sankcji przewidzianej przez te przepisy.

Emitent zamierza ubiega¢ sie o dopuszczenie Obligacji do obrotu na Rynku
Regulowanym lub (w przypadku niespetnienia kryteriow dopuszczenia Obligacji
danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym) wprowadzenie Obligacji do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu. System obrotu, do ktérego Emitent zamierza
sie ubiega¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji danej serii zostanie
wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Papiery wartosciowe objete Prospektem nie beda oferowane poza granicami
Rzeczypospolitej  Polskiej.  Prospekt ani papiery wartoSciowe nim
objete nie byty przedmiotem rejestracji, zatwierdzenia Ilub notyfikacji
w jakimkolwiek panstwie poza Rzeczpospolita Polskg. Kazdy Inwestor
zamieszkaty badZz majacy siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej
Polskiej powinien zapoznac sie z przepisami prawa polskiego oraz przepisami praw
innych panstw, ktére moga sie do niego stosowac. Oferta publiczna Obligacji nie
jest kierowana do obywateli rosyjskich lub biatoruskich lub oséb fizycznych
zamieszkatych w Rosji lub na Biatorusi lub do jakichkolwiek oséb prawnych lub
innych jednostek organizacyjnych posiadajgcych siedzibe w Rosji lub na Biatorusi,
przy czym ograniczenie to nie ma zastosowania do obywateli Panstwa
Cztonkowskiego lub osdb fizycznych posiadajgcych zezwolenie na pobyt czasowy
lub staty w Panistwie Cztonkowskim. Oferta publiczna Obligacji nie jest kierowana
do jakichkolwiek podmiotéw objetych ograniczeniami w oferowaniu wynikajgcymi
z przepiséw krajowych i unijnych.
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2. CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji w Obligacje potencjalni Inwestorzy powinni starannie
przeanalizowac czynniki ryzyka przedstawione ponizej oraz inne informacje zawarte w Prospekcie. Realizacja
jednego lub kilku z wymienionych ryzyk samodzielnie lub w potgczeniu z innymi okolicznosciami moze miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ Spotki i Grupy, ich sytuacje finansowq, wyniki dziatalnosci lub ptynnosc
finansowgq, co z kolei moze skutkowac obnizeniem lub utratq przez Spétke zdolnosci do wykonania zobowigzan
z Obligacji, tj. terminowej spfaty kapitatu lub odsetek od Obligacji, a tym samym poniesieniem przez
obligatariuszy straty rownej catosci lub czesci inwestycji w Obligacje. Nie mozna wykluczyé, ze z uptywem czasu
ryzyka okreslone ponizej nie bedq stanowify kompletnej ani wyczerpujqcej listy i w zwiqgzku z tym przedstawione
ponizej ryzyka nie mogq byc¢ traktowane jako jedyne, na ktdre Spdtka i Grupa sq narazone. Spdtka i Grupa mogq
by¢ narazone na dodatkowe ryzyka i niewiadome, ktdre nie sq obecnie znane Spofce.

Istotnos¢ kazdego z ponizszych ryzyk zostata oceniona przez Spdtke w oparciu o dwa czynniki,
tj.: (i) prawdopodobieristwo jego wystgpienia oraz (ii) przewidywang skale negatywnego wptywu na Spotke lub
Grupe i Obligacje objete Prospektem. Ocena ww. czynnikow zostata przeprowadzona z wykorzystaniem skali
jakosciowej dla kazdego z czynnikéw: niska (1) - Srednia (2) - wysoka (3). Czynniki ryzyka wymieniane sq
w kolejnosci od najistotniejszych do najmniej istotnych.

2.1. Ryzyka, ktére moga wptynaé na zdolnos¢ Spotki do wykonania jej zobowigzan wynikajacych z Obligacji

Rozktad przeptywéw pienieznych moze istotnie réznic sie pomiedzy poszczegolnymi latami, w szczegdlnosci
ze wzgledu na wysokq jednostkowq wartosc sprzedazy kazdego z projektow komercyjnych, co moze utrudni¢
inwestorom poréwnywalnos¢ okreséw sprawozdawczych pod kqtem zdolnosci do sptaty zobowiqzan
wynikajqcych z Obligacji.

Ze wzgledu na dtugos¢ okreséw potrzebnych na przygotowanie, realizacje, komercjalizacje, a nastepnie
znalezienie nabywcy dla projektdw komercyjnych, ktére sg rézne dla kazdego z projektéw i mogg dodatkowo
zmieniac¢ sie w trakcie realizacji projektu, Grupa nie ma mozliwosci precyzyjnego zaplanowania termindw,
w ktérych bedzie nastepowata sprzedaz tych projektow (przeptyw pieniezny). Tym samym, pomimo
podejmowania pewnych zatozen odnosnie rozktadu przeptywdw pienieznych w czasie kazdego z projektow,
mogg nastepowac w relatywnie krotkich okresach kumulacje przeptywdw pienieznych, ktérych wartosci nie beda
powtarzalne w kolejnych latach. Analizujgc poszczegdlne lata obrotowe Grupy, Inwestorzy powinni zatem wzigé
pod uwage, ze osiggniete w kazdym z nich przeptywy pieniezne moga nie zosta¢ powtdrzone w przysztosci i by¢
istotnie rézne od danych historycznych pomimo realizacji poszczegdlnych projektéw na etapie wykonawczym
zgodnie z planem. Ze wzgledu na: (i) jednoczesne prowadzenie przez Grupe kilku projektow, z ktorych kazdy
charakteryzuje sie innymi parametrami oraz planowanym terminem zakoriczenia, (ii) zmienne, opisane
w czynniku ryzyka ,,Szacunki oczekiwanych stop kapitalizacji i wptywow z najmu mogq okazac sie nieprawidfowe,
co moze wplyngc¢ negatywnie na wartos¢ godziwg wybranych projektow, przychody i pfynnos¢ Grupy”,
(iii) czynniki zewnetrzne, w szczegdlnosci ksztattowanie sie kursu EUR/PLN i wptyw umocnienia ztotowki
na wptywy ze sprzedazy projektu komercyjnego oraz nieprzewidywalnos¢ ksztattowania sie popytu na projekty
komercyjne, Grupa nie ma mozliwosci realnego oszacowania ewentualnego negatywnego wptywu zdarzen
na swoje przeptywy. W skrajnym wariancie, pomimo realizacji prac wykonawczych i wynajmu poszczegdlnych
projektow komercyjnych zgodnie z przyjetymi harmonogramami, przeptywy Grupy w danym okresie mogg
wynosic¢ zero lub by¢ ujemne. Ryzyko braku powtarzalnosci zrealizowato sie w zwigzku ze sprzedazg w 2020 r.
czterech projektow komercyjnych, tj. Equal Business Park A, B i C oraz Chmielna 89, oraz w zwigzku ze sprzedazg
w 2022 r. trzech projektéw komercyjnych, tj. Tischnera Office, Carbon Tower oraz Ocean Office Park A,
przez co przeptywy pieniezne w latach kolejnych mogg by¢ na istotnie nizszym poziomie. Ponadto, nalezy
zauwazy¢, ze w roku 2023 Grupa nie zrealizowata sprzedazy zadnego ze swoich projektéw komercyjnych i nie
moze wykluczy¢, ze w razie utrzymujgcej sie bardzo ograniczonej aktywnosci na rynku inwestycyjnym
nieruchomosci komercyjnych, taka sytuacja powtorzy sie w przysztosci.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na przewidywalnos¢ przeptywow pienieznych Grupy
w poszczegdlnych latach w przysztosci, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spoétki
zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajgcych z Obligacji.

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako wysokie.
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Czesc¢ srodkow niezbednych dla realizacji projektow stanowiq srodki pozyskane od podmiotow zewnetrznych
(finansowanie dfuzne), ktérych dostepnos¢ moze by¢ okresowo utrudniona lub ograniczona. Istotne lub
diugotrwate ograniczenie lub brak dostepnosci tych srodkow moze niekorzystnie wpftynqgc¢ na realizacje
harmonogramow lub rentownos¢ projektéw a takze na zdolnos¢ do sptaty zobowiqzan, w tym wynikajgcych
z Obligagji.

Kazdy z projektéw realizowanych przez Grupe wymaga zaangazowania istotnych naktadéw finansowych. Dla jego
sfinansowania Grupa indywidualnie planuje i dostosowuje Zrédtfa finansowania, obejmujgce srodki wiasne oraz
finansowanie zewnetrzne (dtuzne) w formie pozyczek lub kredytéw i obligacji, a w przypadku projektéw
mieszkaniowych, rowniez wptywy z przedsprzedazy. Mozliwos¢ korzystania z zewnetrznych Zrédet finansowania
uzalezniona jest nie tylko od sytuacji finansowej Grupy oraz poszczegdlnych spétek z Grupy (dtuznikéow),
aleréwniez od ogdlnej koniunktury gospodarczej, sktonnosci bankéw do finansowania projektow
deweloperskich, koniunktury na rynku kapitatowym i zaufania inwestoréw, popytu i cen na rynku
mieszkaniowym oraz szeregu innych czynnikdw zewnetrznych. Brak dostepnosci finansowania zewnetrznego
w oczekiwanym czasie, kwotach i przy okreslonych cenach, moze wptyng¢ na opdznienia realizacji inwestycji,
a w skrajnych przypadkach je uniemozliwic.

W warunkach podwyzszonego poziomu awersji do ryzyka oraz braku pewnosci odnosnie do ksztattowania sie
popytu na projekty realizowane przez Grupe, w szczegdlnosci projekty komercyjne, nie mozna wykluczy¢
okresowego dodatkowego utrudnienia lub ograniczenia dostepu do Srodkdw pochodzacych z kredytow, pozyczek
lub obligacji, m.in. poprzez wzrost oczekiwan odnosnie do udziatu wtasnego w projekcie czy tez, w przypadku
projektow komercyjnych, poziomu tzw. przednajmu (ang. pre-lease), wymaganego do uruchomienia
finansowania (dot. w szczegdlnosci kredytéw bankowych) lub ceny finansowania (dot. wszystkich form
finansowania).

Ponadto, na podstawie umoéw kredytowych i pozyczek, zostaty ustanowione na rzecz podmiotéw udzielajgcych
finansowania zabezpieczenia spfaty, m.in. w postaci hipotek na nieruchomosciach, na ktérych prowadzone
sg lub beda projekty, bedacych witasnoscia badz w uzytkowaniu wieczystym Grupy. Nie mozna wykluczy¢,
ze w przysztosci poszczegdlne umowy mogg by¢ rozwigzane przez banki albo pozyczkodawcow z powodu braku
terminowych sptat lub naruszenia kowenantéw zawartych w tych umowach. W konsekwencji banki bytyby
uprawnione do zaspokojenia swoich wierzytelnosci przez wykonanie uprawnien zwigzanych z ustanowionymi
zabezpieczeniami.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokosé wynikéw finansowych, rentownos¢, sytuacje
finansowa lub ptynnosé Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci
do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji. W dotychczasowej historii Grupy
ryzyko to nie zrealizowato sie istotnie, tj. Grupa zaobserwowata jedynie wzrost oczekiwan bankéw odnosnie
do wysokosci wktadu wtasnego w poszczegdlne projekty oraz poziomu przednajmu wymaganego
do uruchomienia finansowania, ktory utrzymuje sie do dzi$, co jednak nie wptyneto w istotnym stopniu
negatywnie na dziatalnos¢ Grupy.

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako wysokg, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako Srednie.
Ryzyko opdznienia, niewykonania w cafosci lub czesci zobowiqzan z Obligacji

Obligacje nie stanowig lokaty bankowe;j i nie sg objete zadnym systemem gwarantowania depozytéw, co wigze
sie zryzykiem utraty catosci lub czesci zainwestowanych s$rodkéw. Spetnienie przez Emitenta Swiadczen
z Obligacji polega na wykupie Obligacji poprzez zaptate wartosci nominalnej Obligacji oraz na zaptacie odsetek,
a w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na zgdanie Emitenta — takze na zaptacie okreslonej w Warunkach
Emisji premii. Swiadczenia te moga nie zosta¢ wykonane, albo ich wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli
na skutek pogorszenia sytuacji finansowej Spoétka nie bedzie dysponowac odpowiednimi srodkami pienieznymi
w terminie ich wymagalnosci, tj. zrealizuje sie luka ptynnosci polegajgca na przewadze wymagalnych zobowigzan
nad suma zapadajgcych aktywow i dostepnych srodkéw pienieznych.

W tabeli ponizej przedstawiono wyliczenia luki ptynnosci Grupy wg stanu na 30.09.2023 r., bez uwzgledniania
w przeptywach wptywdw hipotetycznych i prognozowanych, tj. np. wptywéw z tytutu ewentualnej sprzedazy
mieszkan i budynkéw komercyjnych oraz wptywow z naleznosci wynikajgcych z umdéw najmu powierzchni
biurowej i ustugowe;j.
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Okres zapadalnosci

tys. zt od 01.10.2024 2027

do 30.09.2024 do 31.12.2024 2025 2026 i péZniej Razem
Zobowigzania finansowe
Zobowigzania wobec bankéw: 132510 7 940 157 077 31968 670 638 1000133
- kredyty 132510 7940 157 077 31968 670 638 1000 133
- zobowigzania z tytutu instrumentow

0

pochodnych
Zobowigazania z tytutu obligacji: 34140 55 087 111982 42 113 68 131 311453
Zobowigzania z tytutu pozyczek: 44 297 0 142 269 0 29202 215768
- od jednostek powigzanych 1179 29202 30381
- od jednostek niepowigzanych 44 297 0 141 090 0 0 185 387
Zobowigzania z tytutu leasingu: 4032 1153 4977 1517 19721 31400
Zobowigzania z tytutu faktoringu odwrotnego: 33398 33398
Zobowigzania finansowe tacznie (A) 248 377 64 180 416 304 75 598 787 693 1592 152
Naleznosci finansowe 0
Naleznosci z tytutu pozyczek: 727 0 0 0 15 265 15992
- od jednostek powigzanych 727 0 0 0 15 265 15992
- od jednostek niepowigzanych 0 0 0 0 0 0
Naleznosci finansowe facznie (B) 727 0 0 0 15 265 15992
Srodki pieniezne na 30 wrzeénia 2023 (C) 53290 53290
Luka ptynnosci (A-B-C) 194 360 64 180 416 304 75 598 772 428 1522870
Skumulowana luka ptynnosci 194 360 258 540 674845 750442 1522 870

Zrédto: Dane zarzqdcze Emitenta

Emitent podkresla, ze luka finansowa zostata skalkulowana przy bardzo rygorystycznych zatozeniach, tj. m. in.:
(i) braku jakichkolwiek wptywdw z tytutu sprzedazy budynkow komercyjnych, (ii) braku jakichkolwiek wptywoéw
z tytutu zawartych uméw najmu powierzchni biurowej i ustugowej oraz (iii) braku jakichkolwiek wptywoéw z tytutu
sprzedazy mieszkan, ktore to wptywy stanowig elementy podstawowej dziatalnosci inwestycyjnej i operacyjnej
Emitenta. ROwnoczesnie zatozono stuprocentowgq zapadalnos¢ zobowigzan finansowych zgodnie z ich obecnymi
terminami wymagalnosci, tj.: (i) bez uwzgledniania mozliwosci zmiany tych termindw poprzez aneksowanie
obowigzujagcych uméw oraz (ii) bez uwzgledniania mozliwosci refinansowania tych zobowigzan innymi
zobowigzaniami, ktére Grupa potencjalnie zaciggnie w przysztosci.

Emitent planuje pokrycie wyliczonej w ten rygorystyczny sposéb luki ptynnosci poprzez kombinacje ponizszych
elementéw: (i) wptywow z tytutu sprzedazy ukonczonych i wynajetych budynkéw — portfolio ukonczonych
budynkdw ma szacunkowg wartos¢ rynkowg 1.657.373 PLN, a zadtuzenie dedykowane poszczegdlnym projektom
wynosi jedynie 880.993,00 PLN, (ii) wptywow z tytutu realizacji i sprzedazy projektéw mieszkaniowych — catkowity
potencjat portfela projektéw mieszkaniowych Emitent szacuje na ponad 110 tys. PUM (ok. 2,5 tys. mieszkan),
ktérych potencjat sprzedazowy przekracza 2 mld PLN, a szacowane pozostate do poniesienia tzw. koszty twarde
realizacji tych projektdw wynoszg ok. 700 min PLN, (iii) wptywow z tytutu najmu powierzchni biurowej — portfel
obecnie ukoriczonych projektéw biurowych, po osiggnieciu petnego poziomu wynajecia, bedzie generowat blisko
30m EUR rocznie dochodu operacyjnego netto, (iv) wydtuzania okresu zapadalnosci niektérych finansowan
dtuznych (jak chociazby w przypadku systematycznie rolowanych finansowan obrotowych), (v) refinansowania
zobowigzan finansowych (jak chociazby w przypadku pozyczki dedykowanej realizacji projektu Quorum D
zrefinansowanej kredytem inwestycyjnym udzielonym przez Erste Bank, czy finansowania kredytowego projektu
Palio A zrefinansowanego kredytem inwestycyjnym udzielonym przez mBank) oraz (vi) kolejnych emisji obligacji,
w tym ramach Programu, z ktorych wptywy przeznaczane bedg réwniez na sptate zapadajgcych zobowigzan
finansowych. Doktadny udziat wskazanych powyzej elementdw nie jest jednak mozliwy do wskazania na Date
Prospektu poniewaz bedzie uzalezniony od szeregu czynnikdw, takich jak: (i) sytuacja na rynku inwestycyjnym
determinujgca mozliwos$¢ sprzedazy ukonczonych projektéw biurowych oraz poziom cenowy ewentualnych
transakgji, (ii) sytuacja na rynku mieszkaniowym determinujgca mozliwe do uzyskania ceny oraz tempo sprzedazy
mieszkan oraz (iii) dostepnos¢ finansowania dtuznego determinowana m. in. przez polityki kredytowe polskich
i zagranicznych bankdw czy tez apetyt na ryzyko inwestorow lokujgcych srodki w obligacje korporacyjne, a Zarzad
ma zamiar na biezgco dostosowac swoje plany do obecnej sytuacji rynkowe;j.

Zdolnos¢ Emitenta do obstugi zobowigzan z tytutu Obligacji moze ulec pogorszeniu w przypadku nadmiernego
zwiekszenia poziomu zadtuzenia, istotnego pogorszenia wynikéw finansowych Spétki, spadku wartosci przysztych
zaplanowanych przeptywéw pienieznych, w szczegdlnosci z powodu opdinien w sprzedazy poszczegdlnych
projektow wzgledem przyjetych harmonogramow, obnizenia wptywdéw z najmu, spadku popytu na mieszkania
lub ich cen sprzedazy, braku mozliwosci pozyskania finansowania wtasnego lub obcego, a takze ze wzgledu
nainne czynniki skutkujgce tacznie brakiem pokrycia luki ptynnosciowej. Skutkiem niedokonania wykupu
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Obligacji w terminie moze by¢ upadtosé Spotki, co w konsekwencji dla Inwestora oznacza ryzyko utraty catosci
lub czesci srodkow zainwestowanych w Obligacje.

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

W wypadku niewyptacalnosci Emitenta oraz w wypadku jego upadtosci lub restrukturyzacji Obligatariusz moze
nie odzyskac catosci lub czesci Srodkéw zainwestowanych w Obligacje. Emitent moze sta¢ sie niewyptacalny,
jezeli utraci zdolnos¢ do wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych, albo gdy jego zobowigzania
pieniezne bedg przekracza¢ wartos¢ jego majatku. W sytuacji niewyptacalnosci moze zostac ogtoszenia upadtos¢
Emitenta. W takiej sytuacji sptata jego zobowigzan, a w tym zobowigzan z Obligacji, bedzie podlegata regulacjom
Prawa Upadtosciowego. Przepisy te uniemozliwiajg rowniez skuteczng realizacje przez Obligatariuszy
uprawnienia do zadania wczesdniejszego wykupu Obligacji. Skutkiem ogtoszenia upadtosci Emitenta bedzie
natychmiastowa wymagalnos$¢ jego zobowigzan, w tym zobowigzan z Obligacji. Wierzyciele bedg zaspokajani
na zasadach iw kolejnosci wskazanej w przepisach Prawa Upadtosciowego. Zgodnie z tymi przepisami,
wierzytelnosci z Obligacji bedg zaspokajane po zaspokojeniu m.in. kosztéw postepowania upadtoSciowego,
naleznosci pracownikéw powstatych przed ogtoszeniem upadtosci, sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy
ostatnie lata przed ogtoszeniem upadtosci.

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

W razie wszczecia postepowania upadtosciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego, prowadzenie
egzekucji wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji moze nie by¢ mozliwe lub moze by¢
ograniczone przez przepisy prawa lub przez orzeczenia sadu, w szczegdlnosci w kontekscie ograniczen
co do mozliwosci wykupu Obligacji, jakie przepisy ww. aktow prawnych przewidujg w przypadku ztozenia
whiosku o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego lub otwarcia tego postepowania, czy tez w przypadku
ztozenia wniosku o ogtoszenie upadtosci lub ogtoszenia upadtosci Emitenta.

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

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako wysokg, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

Wazrost cen lub ograniczenie dostepnosci kluczowych materiatéw i ustug budowlanych, w tym w zwiqzku
z okolicznosciami nieprzewidzianymi takimi jak inwazja Rosji na Ukraine oraz pandemii COVID-19, mogq
wplyngc¢ na wzrost kosztow realizacji projektu.

Od wielu podmiotéw dziatajgcych jako deweloperzy projektéw komercyjnych czy mieszkaniowych, ktére
kontraktujg generalne wykonawstwo u podmiotow trzecich (zewnetrznych) odréznia Grupe fakt, ze petniac
wewnetrznie role generalnego wykonawcy, nie moze przenosi¢ na podmioty trzecie ryzyk zwigzanych
ze wzrostem jakichkolwiek kosztéw inwestycji.

Jednym z kluczowych czynnikéw determinujgcych wysokos$¢ naktadéw ponoszonych na realizacje projektu s3:
(i) ceny materiatow budowlanych, w znacznej mierze determinowane istniejgcg podazg, cenami transportu oraz
energii elektrycznej, stanowigcej istotng czes¢ kosztow produkcji m.in. stali, cementu i szkta, oraz (ii) ceny ustug
budowlanych, determinowane m.in. kosztami pracy, stanowigcymi pochodng dostepnosci wykwalifikowanych
pracownikow. Wzrost kosztéw pracy lub cen materiatéw budowlanych moze zatem wptyng¢ negatywnie,
zarowno na faktyczne wykonanie budzetéw projektéw aktualnie realizowanych, jak i na wartosci kosztorysowe
projektow znajdujgcych sie w fazie projektowania. Koszty realizacji projektu wyzsze od oczekiwanych moga
negatywnie wptyna¢ na mozliwos¢ realizacji projektu z zachowaniem rentownosci oczekiwanej przez Grupe,
a zatem na wyniki osiggane na sprzedazy obiektu. Niekorzystnie na przebieg realizacji projektéw mogg wptyngé
rowniez okresowe ograniczenia dostepnosci kluczowych materiatéw lub ustug budowlanych na skutek
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utrzymujgcego sie wysokiego popytu na rynku mieszkaniowym, ktéry moze spowodowaé wzrost cen ustug lub
dostepnosci podwykonawcow realizujgcych projekty mieszkaniowe.

Pandemia COVID-19 byta historycznie jedng z przyczyn wzrostéw cen wiekszosci materiatéw budowlanych
i wykonczeniowych oraz komponentédw niezbednych dla budowy instalacji, ktére wynikaty m.in. z ograniczen
surowcowych, zaktécen tarfcuchdw dostaw oraz zwigekszania stanu zapaséw przez wiele przedsiebiorstw
do poziomow istotnie wyzszych, niz wczesniejsze. Grupa odnotowata w tym okresie wzrosty cen wybranych grup
materiatéw budowlanych i wykonczeniowych oraz komponentéw.

Nalezy takze mie¢ na uwadze, ze dokonana w dniu 24 lutego 2022 r. inwazja Rosji na Ukraine wptyneta
na otoczenie gospodarcze w catym regionie. Kontynuacja wojny moze spowodowac kolejne rozszerzenia
pakietow dotychczas natozonych sankcji gospodarczych, dalsze zaburzenia w taficuchach dostaw, ograniczenie
dostepnosci podwykonawcdéw oraz ogdlny wzrost cen materiatéw wynikajacy m. in. z rosnacych cen energii,
co z kolei moze przetozy¢ sie w sposdb istotny na koszty realizacji inwestycji prowadzonych przez Grupe. Czgs¢
z tych czynnikéw zostata juz w pewnym zakresie odnotowana przez Grupe, jednak do tej pory nie miaty one
istotnego  wptywu nacodzienng dziatalno$¢ operacyjng, podejmowane decyzje inwestycyjne
czy tez harmonogram kluczowych projektow. Nalezy jednoczesnie podkresli¢, ze Grupa nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej na terenach Ukrainy, Rosji i Biatorusi, nie jest tez w jakikolwiek sposdb powigzana z podmiotami
z tych regionéw.

Realizacja ryzyka wzrostu cen lub ograniczenie dostepnosci kluczowych materiatéw i ustug budowlanych moze
mie¢ negatywny wptyw na wysokos¢ wynikéw finansowych, rentownos¢, sytuacje finansowa lub przeptywy
Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci do terminowego
wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko
to zrealizowato sie w latach 2020-2023 kiedy zaréwno na skutek stale podnoszonej jakosci realizowanych
obiektdw oraz kolejno pandemii COVID-19, inwazji Rosji na Ukraine oraz szeroko pojetej presji inflacyjnej, rosty
wydatki na materiaty i ustugi budowlane. Pomimo tego Grupa utrzymuje marze na realizowanych projektach
na zadowalajgcym poziomie. Jednoczesnie, w ocenie Spotki nie jest mozliwe precyzyjne oszacowanie skali
przysztego wptywu wojny w Ukrainie na dziatalno$¢ Grupy, a w zwigzku z duzg zmiennoscig, Zarzad Spotki
na biezaco monitoruje sytuacje i analizuje jej potencjalny wptyw zaréwno z perspektywy poszczegdlnych
projektéw, jak i catej Grupy i jej dtugofalowych zamierzen. Potencjalny dalszy negatywny wptyw na dziatalnos¢
Grupy wynikajacy z rosngcych kosztéw realizacji inwestycji i ograniczonej dostepnosci podwykonawcdéw, bedzie
przynajmniej czesciowo mitygowany przez skupione wewnatrz Grupy kompetencje w zakresie generalnego
wykonawstwa, bezposrednie relacje z podwykonawcami oraz efekt skali umozliwiajgcy optymalizacje
wykorzystania zasobow.

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako wysokie.

W najblizszych okresach sprawozdawczych nalezy oczekiwac wzrostu udziatu finansowania dtuznego, ktérego
wartosc znaczgco przewyzszy wartosc kapitatu wtasnego.

Wedtug stanu na 31 grudnia 2021 r. kapitaty wtasne stanowity 42,2 % sumy bilansowej Grupy, na 31 grudnia
2022 r. — 41,4% sumy bilansowej Grupy, a na 30 wrzesnia 2023 r. byto to 38,3% sumy bilansowej Grupy.
W najblizszych okresach sprawozdawczych, biorgc pod uwage harmonogramy realizacji poszczegdlnych
projektdw oraz oczekiwane wartosci skonsolidowanego wyniku finansowego, przy zatozeniu braku kolejnych
emisji akcji, udziat kapitatu wiasnego w sumie bilansowej bedzie najprawdopodobniej obnizat sie. Wptyw
na to bedg miaty: (i) wzrost zadtuzenia z tytutu kredytéw bankowych oraz (ii) planowane emisje obligacji, w tym
Obligacji. Emitent zaktada, ze po kilku okresach sprawozdawczych powinno nastgpi¢ stopniowe zmniejszanie
stopnia udziatu finansowania dtuznego z uwagi na realizacje projektow mieszkaniowych, ktére charakteryzujg sie
znacznie krotszym cyklem inwestycyjnym i sg sprzedawane w toku zwyktej dziatalnosci operacyjne;j.

Wzrost zadtuzenia moze mie¢ negatywny wptyw na wysokosé wynikow finansowych, rentownos¢, sytuacje
finansowq lub ptynnosé¢ Grupy, a tym samym przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spotki zdolnosci
do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan, w tym wynikajgcych z Obligacji. Rosngcy udziat kapitatu
obcego w strukturze finansowania generuje wzrost ryzyka obnizenia zdolnosci do obstugi zobowigzan, w tym
ptatnosci wynikajgcych z Obligacji.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako Srednig,
a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako wysokie.
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Szacunki oczekiwanych stop kapitalizacji i wptywow z najmu oraz poziomu kursu walutowego mogq okazac
sie nieprawidfowe, co moze wplyngc¢ negatywnie na wartos¢ godziwg wybranych projektow komercyjnych,
przychody i ptynnos¢ Spotki i Grupy.

Model dziatalnosci Grupy przewiduje generowanie przychoddw z najmu oraz rozpoznawanie wyniku z wyceny
i sprzedazy ukonczonych i skomercjalizowanych projektéw komercyjnych, bedgcych aktywami o niskim poziomie
ptynnosci, ktorych sprzedaz stanowi dtugotrwaty i ztozony proces. Pomiedzy rozpoczeciem inwestycji
a terminami komercjalizacji, wyceny, sprzedazy i wptywu srodkéw stanowigcych zaptate ceny, pomimo
ich zgodnosci z przyjetym harmonogramem, mogg ulec pogorszeniu warunki rynkowe, w szczegdlnosci moga
wystapic: (i) wzrost podazy konkurencyjnych powierzchni biurowych do wynajmu, (ii) spadek popytu na najem
powierzchni biurowych, (iii) ostabienie zainteresowania ze strony inwestoréw nabywajacych nieruchomosci,
(iv) zmiany wysokosci czynszow, (v) zmiany oczekiwanych stop kapitalizacji (m. in. na skutek wzrostu stopy wolnej
od ryzyka lub premii za ryzyko), (vi) umocnienie sie ztotego wzgledem euro, przektadajgce sie - kazde z osobna
lub w réznych kombinacjach - na zmiane wartosci godziwej projektu lub wartosci wptywéw srodkéw z wynajmu
lub sprzedazy. Zatozenia dotyczgce wartosci ww. zmiennych przyjmowane przed rozpoczeciem projektu
komercyjnego oraz modyfikowane w jego trakcie, stanowigce podstawe dokonywanych wycen, moga zatem
okaza¢ sie nieprawidtowe, co moze wptyng¢ na rdznice pomiedzy wartosciami planowanych i faktycznych
wptywoéw srodkdw ze sprzedazy. Wartosci ww. zmiennych Grupa przyjmuje opierajac sie m.in. na danych
zawartych w wycenach realizowanych inwestycji, sporzadzanych przez podmioty zewnetrzne, dostepnych
opracowaniach branzowych oraz doswiadczeniach swoich menedzeréw. Co wiecej, nawet poprawnie ustalona
wartos¢ godziwa zgodna z aktualnymi warunkami rynkowymi nie gwarantuje, ze finalna cena sprzedazy projektu
komercyjnego nie bedzie od niej odbiegata, np. na skutek pogorszenia sie warunkdéw rynkowych w przysztosci.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos¢ przychoddw oraz przeptywdw pienieznych Spétki
i Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci do terminowego
wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji. W dotychczasowej historii Grupy ryzyko
to zrealizowato sie w stopniu nieistotnym w wyniku zbycia projektéw Diamentum Office, Equal Business Park A,
B i C oraz Carbon Tower po cenach transakcyjnych nizszych niz wartosci bilansowe poszczegdlnych nieruchomosci
na dzien sprzedazy. We wszystkich tych transakcjach Grupa osiggneta satysfakcjonujgcg rentownos¢, a zatem
i przeptywy pieniezne, w catym cyklu zycia projektow.

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako wysokie.

W konsekwencji pandemii COVID-19 rozwinefa sie mozliwos¢ pracy w trybie zdalnym i hybrydowym, co niesie
ryzyko zahamowania tempa wzrostu lub obnizienia popytu na powierzchnie biurowe w Polsce oraz
ograniczenia popytu na powierzchnie ustugowe zlokalizowane w obiektach biurowych.

Pandemia COVID-19 wymusita na podmiotach gospodarczych znaczne reorganizacje sposobu wykonywania pracy
podczas jej trwania. W przypadku podmiotéw, ktérych personel wykonuje przede wszystkim prace biurowa,
gtéwnym przejawem zmian stata sie mozliwo$¢ wykonywania pracy w trybie zdalnym (ang. Work From Home,
WFH), tj. bez fizycznej obecnosci pracownika w biurze jako miejscu pracy. Ze wzgledu na pewne korzysci
wynikajace ze Swiadczenia pracy w trybie zdalnym, m.in. wyzszg elastycznos¢ czasu pracy i brak koniecznosci
poswiecania czasu na dojazd do miejsca pracy, istnieje prawdopodobienstwo, ze czes¢ pracownikow bedzie
oczekiwata przynajmniej czesciowego utrzymania zdalnego trybu $wiadczenia pracy. Aktualnie coraz
powszechniejszym rozwigzaniem stata sie tez praca hybrydowa (czesciowo z biura, a czesciowo z domu). Pewne
korzysci wynikajace ze $wiadczenia pracy w trybie zdalnym osiggajg rowniez pracodawcy, a nalezg do nich m.in.
nizsze koszty dziatalnosci ze wzgledu na mozliwe renegocjacje kwot czynszow oraz obnizenie optat za media,
optat eksploatacyjnych, kosztéw sprzetu biurowego. Nie mozna zatem wykluczyé, ze rowniez pracodawcy bedg
dazyli do przynajmniej czesciowego utrzymania zdalnego trybu swiadczenia pracy. Na korzysc¢ takich rozwigzan
przemawiajg réwniez zmiany w przepisach prawa pracy, gdzie taki model pracy zostat uregulowany. Jednoczesnie
ze wzgledu na wady wigzace sie z trybem zdalnym, m.in. ograniczone interakcje miedzy pracownikami, mogace
przetozy¢é sie negatywnie na przeptyw wiedzy oraz innowacyjnosé, produktywnosé, szkolenie nowych
pracownikow i kulture korporacyjng, akceptowalny wymiar pracy zdalnej bedzie przez kazdego pracodawce
ustalany indywidualnie. Majgc na uwadze powyzsze, jak réwniez inne zmiany zachodzace na rynku pracy,
np. stopniowe odwracanie trendu zageszczania stanowisk pracy oraz rotacyjnego wykorzystywania stanowisk
(tzw. hot-desk), ocena wptywu pandemii COVID-19 na przyszty popyt na powierzchnie biurowe nie jest
jednoznaczna.

Emitent nie moze zatem wykluczyé, ze w kolejnych miesigcach lub latach wystgpi spadek popytu na powierzchnie
biurowe (zwtaszcza w okresie, w ktorym dojdzie do zakoriczenia umdw najmu zawieranych w okresie
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przedpandemicznym), cze$¢ wynajmowanej obecnhie powierzchni biurowej zostanie wystawiona do podnajmu
lub nastgpi rozwigzanie czesci uméw najmu z wiascicielami obiektéw, co przetozy sie na zwiekszenie podazy
powierzchni biurowej ogétem. To z kolei moze wptyng¢ na trudnosci lub brak mozliwosci komercjalizacji
posiadanej przez Grupe powierzchni biurowej lub na obnizenie wysokosci mozliwych do uzyskania czynszéw,
a w konsekwencji na przesuniecie w czasie zawarcia umow sprzedazy poszczegdlnych nieruchomosci
lub obnizenie ceny transakcyjnej w stosunku do wartosci bilansowe;j.

W latach 2021-2023 nie miaty miejsca sytuacje, w ktdrych dla pozyskania najemcy powierzchni biurowych
konieczna bytaby istotna obnizka czynszu efektywnego ponizej wartosci zatozonej w planach projektu, cho¢ —
na skutek pandemii COVID-19 - zainteresowanie najmem obnizyto sie. Poprzez obnizenie zainteresowania
najmem nalezy rozumiec obnizenie liczby nowych podmiotdw prowadzacych z Grupg rozmowy w sprawie najmu
wzgledem liczby jakiej mozna by oczekiwaé gdyby pandemia nie miata miejsca, co jednak nie przetozyto sie
istotnie na odstepstwa od zatozen w zakresie liczby, Sredniej wartosci czynszu efektywnego i termindéw
podpisywanych umow najmu, ktére w przypadku kazdego z projektow charakteryzujg sie indywidualnym
rozktadem.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wplyw na wysokos¢ przychoddw, a w konsekwencji przeptywéw
pienieznych Spoétki i Grupy, co moze wprost przetozyé sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci
do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji. W dotychczasowej historii Grupy
ryzyko to nie zrealizowato sie w sposéb istotny.

Emitent ocenia istotnosc¢ ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako Srednie.

Liczgcy kilka lat planowany okres realizacji kazdego z projektow oraz mozliwosc¢ jego wydtuzenia z racji
wystgpienia okolicznosci nieznanych podczas planowania harmonogramu projektu powodujg samoistnie
wzrost ryzyka zwrotu zainwestowanych srodkow.

Zgodnie z przyjetym modelem biznesowym Grupa prowadzi réwnolegle dziatalnosci: (i) deweloperska,
obejmujacg réwniez petnienie funkcji generalnego wykonawcy, oraz (ii) inwestycyjng, z ktérych kazda
charakteryzuje sie koniecznoscig angazowania znacznych srodkéw oraz dtugim okresem zwrotu z inwestycji,
w szczegdlnosci w odniesieniu do projektéw komercyjnych. Model dziatalnosci przyjety przez Grupe odrdznia
ja od wiekszosci podmiotdow dziatajgcych na rynku komercyjnych powierzchni biurowych, ktére: (i) albo prowadza
dziatalnos¢ dewelopersky, nie odpowiadajgc lub odpowiadajgc w znacznie mniejszym stopniu niz Grupa za
generalne wykonawstwo, (ii) albo petnig w projektach funkcje inwestora. Podobny model dziatania Grupa
zamierza stosowac realizujgc projekty mieszkaniowe.

Ze wzgledu na opisang specyfike Grupy, w Grupie nastepuje kumulacja ryzyk operacyjnych, takich jak na przyktad
ryzyko wzrostu ceny materiatéw i ustug budowlanych i wykoriczeniowych w relatywnie dtugim okresie realizacji
projektu. Istotna cze$¢ realizowanych przez Grupe projektdw znajduje sie w réznych fazach realizacji lub
w przygotowaniu. Wydtuzenie okresu realizacji projektu poza ramy okreslone pierwotnym harmonogramem
powoduje wzrost ryzyka btedéw w odniesieniu do szacunkdw kosztéw oraz przysztych przychodéw z projektu.
Koszty projektu mogg ulegac¢ zmianie wskutek wielu czynnikdéw, do ktérych nalezg w szczegdlnosci: wzrost cen
materiatéw budowlanych i wykonczeniowych, brak dostepnosci podwykonawcow, wzrost oczekiwan cenowych
za ustugi ze strony podwykonawcéw, niewykonanie prac przez podwykonawcédw w uzgodnionych terminach
i w uzgodnionej jakosci.

Ponadto, w odniesieniu do projektéw komercyjnych, okres ich realizacji, od podjecia pierwszych zobowigzan
finansowych do uzyskania wptywow z najmu i ze sprzedazy, wynosi kilka lat, a w jego trakcie nie sg generowane
istotne wptywy, co naturalnie przektada sie na wzrost ryzyka w stosunku do projektow i przedsiewzieé
krotkoterminowych.

Opdznienie komercjalizacji lub sprzedazy projektu, zaréwno komercyjnego jak i mieszkaniowego, wobec
pierwotnie przyjetego harmonogramu, a tym samym wydtuzenie okresu jego realizacji, mogg dodatkowo
wptynac na odsuniecie w czasie zwrotu srodkow z inwestycji, a w skrajnych przypadkach spowodowa¢d utrate
czesci lub catosci zainwestowanych srodkow.

Kazdy z wymienionych czynnikdw, jak réwniez zmiany w otoczeniu, w szczegdlnosci spadek popytu lub wzrost
podazy dla powierzchni biurowych oraz projektéw mieszkaniowych, mogg przetozy¢ sie na wzrost kosztow lub
ograniczenie przychodéw, a w konsekwencji na ograniczenie odzyskiwalnosci srodkéow zainwestowanych
w projekt i wynikajgce stad pogorszenie ptynnosci.
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Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wpityw na wysokos¢ przychoddw, a w konsekwencji przeptywéw
pienieznych Spétki i Grupy, co moze wprost przetozyé sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci
do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajgcych z Obligacji. W dotychczasowej historii Grupy
ryzyko to zrealizowato sie gtéwnie w latach 2021-2022, w ktérych Grupa odnotowata wzrosty cen wybranych
grup materiatow budowlanych i wykonczeniowych oraz komponentéw niezbednych dla budowy instalacji
w nowych obiektach w sposdb istotny. Ryzyko zrealizowato sie réwniez co do zmian pierwotnie przyjetych
okreséw realizacji projektdw komercyjnych, co wptyneto bezposrednio na daty ich zakornczenia. Grupa
dostosowata réwniez plany inwestycyjne do otoczenia rynkowego, co miato wptyw na zmiane lub wydtuzenie
harmonograméw niektdrych z obecnie realizowanych lub planowanych projektéw.

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka oraz prawdopodobieristwo jego wystapienia jako Srednie.

Spotki z Grupy mogqg wejs¢ w posiadanie lub posiadac¢ grunty obarczone ryzykiem operacyjnym lub wadami
prawnymi, co moze wplynqgc¢ negatywnie na mozliwosc rozpoczecia lub ukoriczenia projektu i jego sprzedazy.

Nabywajgc grunt na potrzeby realizacji projektu, Grupa dokonuje m.in. jego analizy technicznej. Nie mozna
jednak wykluczy¢ sytuacji, ze w trakcie realizacji inwestycji ujawnig sie nieprzewidziane czynniki, takie jak wody
gruntowe, niestabilnos$é dolnych warstw gruntu, znaleziska archeologiczne lub inne obiekty, w tym nieujawnione
elementy infrastruktury podziemnej oraz brak dostatecznej ilosci miejsca na zaplecze budowy, ktére moga
spowodowac opodznienie lub zwiekszenie kosztéw przygotowania gruntu pod budowe, a nawet - w skrajnym
przypadku - uniemozliwi¢ realizacje projektu w planowanym ksztafcie.

Nieruchomos¢ nabyta przez spotke z Grupy moze by¢ obcigzona wadami prawnymi. Wady prawne mogg dotyczy¢
m.in. watpliwosci w zakresie ustalenia witasciciela nieruchomosci, ujawnienia sie wtasciciela nieruchomosci badz
istniejgcych obcigzen prawami osdb trzecich. Nieruchomosci mogg zosta¢ rowniez objete roszczeniami
reprywatyzacyjnymi. W niektérych przypadkach, ze wzgledu na skomplikowanie prawa dotyczacego
nieruchomosci i niedoskonatosci dotyczace rejestréw, w tym ksigg wieczystych, moze okazaé sie trudne lub wrecz
niemozliwe ustalenie z catkowitg pewnoscia, ze wtasnos¢ danej nieruchomosci prawidtowo przeszta na spétke
z Grupy. Transakcje takie moga by¢ zakwestionowane w oparciu o rézne podstawy, np. moze okazac sie,
ze sprzedajacy nie miat prawa do przeniesienia wiasnosci nieruchomosci, nie zostaty spetnione wymogi dotyczace
uzyskania koniecznych zgdd korporacyjnych lub nie zarejestrowano przejscia tytutu witasnosci w rejestrze. Istnieje
rowniez ryzyko, ze w zwigzku ze skomplikowaniem prawa dotyczgcego nieruchomosci sytuacja prawna dane;j
nieruchomosci przed transakcjg nie jest catkowicie jasna, co moze wigzac sie z wydtuzeniem lub opdznieniem
procesu zakupu nieruchomosci i koniecznoscig spetnienia dodatkowych warunkdéw przed rozpoczeciem realizacji
projektu.

W ocenie Emitenta, ryzyko w przypadku Grupy jest wyzsze w przypadku realizacji projektéw komercyjnych, ktére
z zatozenia koncentrujg sie na projektach biurowcow klasy A zlokalizowanych w silnie zurbanizowanych centrach
miast.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy wzrostu wynikow finansowych, rentownos¢,
sytuacje finansowg lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spotki
zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajgcych z Obligacji. W dotychczasowej historii
Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w sposéb istotny.

Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka oraz prawdopodobieristwo jego wystapienia jako Srednie.
Readlizacja projektow moze powodowac protesty lub sprzeciwy spotfeczne.

Wiekszo$¢ projektdw Grupy jest realizowana na gruntach zlokalizowanych w dobrze usytuowanych punktach
aglomeracji miejskich, nierzadko blisko terenéw przeznaczonych i wykorzystywanych pod funkcje mieszkaniowe
lub rekreacyjne (parki, skwery).

Ze wzgledu na potozenie i wielko$¢ niektérych projektow (powierzchnia, wysokosé, kubatura), a zatem
potencjalne oddziatywanie na srodowisko, ich realizacja moze rodzi¢ protesty lub sprzeciwy ze strony lokalnych
spotecznosci, mogace wptywaé negatywnie na osigganie zatozonych harmonogramami termindéw uzyskania
decyzji w postepowaniach administracyjnych dotyczgcych poszczegdlnych projektéw. Nie mozna réwniez
wykluczyé, ze przeciwko Grupie bedg wysuwane roszczenia, oczekiwania lub zgdania wynikajgce z powszechnie
obowigzujgcych przepiséw prawa, gtéwnie budowlanego, o gospodarowaniu nieruchomosciami lub tzw. prawa
sgsiedzkiego. W uzasadnionych przypadkach Grupa moze by¢ zmuszona do ich zaspokojenia, w kazdym za$
z przypadkdéw sytuacje takie mogg powodowaé opdznienia lub utrudnienia w realizacji projektéw.
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Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy wzrostu wynikdéw finansowych, rentownosé,
sytuacje finansowg lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki
zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w sposéb istotny. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka
oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako Srednie.

Realizacja projektow Grupy moze byc¢ utrudniona, opéZniona lub nawet uniemozliwiona w konsekwencji ryzyk
wynikajqgcych z przepisow prawa.

Dziatalno$¢ Grupy w zakresie inwestycji budowlanych wigze sie z koniecznoscig uzyskania stosownych decyzji
i zezwolen administracyjnych. Grupa musi uzyskiwaé¢ decyzje dotyczace m.in. ustalenia sposobu przeznaczenia
nieruchomosci, na ktérej ma zostac zrealizowany projekt, okreslenia srodowiskowych warunkéw jego realizacji,
zatwierdzenia projektu budowlanego, w tym decyzji o warunkach zabudowy dla nieruchomosci nieobjetych
miejscowym planem zagospodarowania przestrzennego, oraz pozwolenia na budowe. Proces inwestycyjny moze
wigzaé sie z koniecznoscig dokonania dodatkowych uzgodnien, uzyskania opinii czy zgody wiascicieli lub
posiadaczy sasiednich nieruchomosci. Po zakoriczeniu procesu budowlanego konieczne jest uzyskanie
pozwolenia na uzytkowanie. Spetnianie warunkéw prawno-administracyjnych moze wigza¢ sie z koniecznoscia
zmian w dokumentacji projektu lub przedstawiania dodatkowych opinii czy analiz, co moze wptynaé
na opoznienie lub uniemozliwienie realizacji projektow. Ponadto, uzyskiwanie stosownych aktow
administracyjnych wigze sie z czesto dtugotrwatymi postepowaniami administracyjnymi, co powoduje powstanie
ryzyka braku mozliwosci zakonczenia poszczegolnych faz inwestycji w zaktadanych przez Grupe terminach.

Dodatkowo zasady zagospodarowywania nieruchomosci moga podlega¢ okresowym zmianom. Stagd nie mozna
wykluczy¢, ze po nabyciu nieruchomosci przez Grupe sposob jej dopuszczalnego zagospodarowania zostanie
zmieniony lub ograniczony. Wystgpienie takiej okolicznosci moze by¢ wynikiem m.in. zmiany miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego, objecia nieruchomosci rygorystycznym rezimem ochrony zabytkow, zmian
otoczenia nieruchomosci (np. poprzez lokalizacje na sgsiednich nieruchomosciach inwestycji ograniczajacych,
chocby w sposéb faktyczny, sposéb korzystania z nabytej nieruchomosci), zmianami przepisow prawa
dotyczacych zagospodarowania nieruchomosci, czy tez obcigzeniem nabytej nieruchomosci stuzebnosciami
na rzecz sasiednich nieruchomosci (zwtaszcza w postaci stuzebnosci drogi koniecznej). Moze to utrudnié¢, opdznic¢
lub nawet uniemozliwi¢ realizacje projektow. Nalezy mie¢ na uwadze, ze w kilkuletniej perspektywie samorzady
bedg musiaty opracowac nowe plany ogélne (zgodnie z przepisami samorzady bedg miaty na to czas do 1 stycznia
2026 r.), ktére zastepujg dotychczasowe studium uwarunkowan i kierunkdw zagospodarowania przestrzennego.
Dla deweloperdw zmiana ta by¢ moze bedzie oznaczata wzrost kosztéw realizacji inwestycji.

Z uwagi na zamiar zmiany przeznaczenia wybranych, obecnie posiadanych nieruchomosci, na ktérych pierwotnie
planowano realizacje projektéw komercyjnych, na projekty mieszkaniowe, Grupa jest narazona na ryzyka
zwigzane z przepisami prawa. Nie mozna wykluczyé, ze z uwagi na regulacje prawne dotyczace mozliwosci
zagospodarowania nieruchomosci, zmiana przeznaczenia nieruchomosci z realizacji projektéw komercyjnych na
mieszkaniowe nie bedzie mozliwa lub bedzie mozliwa w innym wymiarze niz zaktadany. Realizacja wyzej
wymienionych okolicznosci moze mie¢ wptyw na ograniczenie skali realizacji strategii Grupy, a w konsekwencji
na wyniki finansowe.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy wzrostu wynikow finansowych, rentownos¢,
sytuacje finansowg lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spotki
zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajgcych z Obligacji.

W dotychczasowe] historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka oraz
prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako srednie.

Poziom rynkowych stop procentowych moze nadal wzrastaé, co wplynetoby niekorzystnie m. in. na koszty
finansowe ponoszone przez Grupe, a tym samym na jej wyniki finansowe.

Majac na uwadze utrzymujgcy sie w Polsce jeden z najwyzszych poziomow inflacji w krajach Unii Europejskiej,
w kolejnych miesigcach rynkowe stopy procentowe w Polsce mogg zaczg¢ ponownie wzrasta¢. Nalezy miec
rowniez na uwadze potencjalne dalsze podwyzki stop procentowych przez Europejski Bank Centralny (EBC),
po serii podwyzek dokonanych w latach 2022-2023. Ze wzgledu na istotny i rosngcy udziat finansowania dtuznego
w strukturze finansowania Grupy, w znacznej mierze opartego na zmiennej stopie procentowej, ewentualny
dalszy wzrost rynkowych stdop procentowych wptyngtby niekorzystnie na ponoszone przez Grupe koszty
finansowe, a tym samym przetozytby sie na pogorszenie wynikéw finansowych Grupy. Potencjalnie wyzszy
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poziom rynkowych stép procentowych spowoduje réwniez, ze Grupa bedzie uwzgledniata w wycenach
realizowanych projektéw komercyjnych wyzsze wartosci stopy wolnej od ryzyka, co z kolei negatywnie wptynie
na ostateczne wartosci wycen, a tym samym na wyniki finansowe Grupy. Ponadto, rosngce stopy procentowe
mogg spowodowac ograniczenia w dostepnosci finansowania kredytowego dla przysztych nabywcow projektéow
mieszkaniowych Grupy co moze wptyngé negatywnie na tempo ich sprzedazy.

Spotka na biezaco $ledzi prace zwigzane z reformg WIBOR, ktéra moze mie¢ wptyw na instrumenty finansowe
oparte na zmiennej stawce procentowej. Zmiana moze wptyngé na obnizenie lub wzrost poziomu wskaznika
referencyjnego, ktory stanowi podstawe do ustalenia wartosci oprocentowania i moze mie¢ wptyw na spadek
lub wzrost kosztédw odsetkowych ptaconych przez Spétke i w konsekwencji na sytuacje finansowa, wyniki oraz
perspektywy rozwoju Emitenta.

Nieruchomosci, jako klasa aktywow, historycznie wykazywaty jednak zdolnos¢ do utrzymywania realnej wartosci
w warunkach podwyzszonej inflacji. Na tej podstawie Grupa oczekuje, ze rosngce koszty realizacji i obstugi dtugu
beda przynajmniej czeSciowo mitygowane przez rosnace ceny sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych oraz
przetozg sie réwniez na wyzsze bazowe stawki najmu powierzchni komercyjnych, ktére bezposrednio
determinujg mozliwg do uzyskania cene sprzedazy danego projektu. W zawieranych umowach najmu znajdujg
sie klauzule stanowigce o indeksacji stawek najmu w oparciu o wskaznik HICP dla strefy euro (czynsze
denominowane sg w EUR), co pozwala na podwyzszanie dochodu operacyjnego netto poszczegdlnych projektow
zasadniczo zgodnie z dynamikg inflacji w strefie euro.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to zrealizowato sie w latach 2022-2023 kiedy doszto do serii podwyzek
rynkowych stop procentowych, w konsekwencji koszty finansowe na koniec Il kwartatu 2023 r. wyniosty 62.899
tys. PLN wobec 38.192 tys. PLN na koniec 2021 r. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako S$rednig,
a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

Realizowane przez Grupe projekty mieszkaniowe moggq nie znalez¢ nabywcow wskutek wystgpienia czynnikow
powodujgcych ostabienie popytu na mieszkania.

Grupa, obok posiadanych projektow komercyjnych, realizuje i planuje realizacje kolejnych projektow
mieszkaniowych z przeznaczeniem na sprzedaz do bezposredniego odbiorcy. Rozszerzenie dotychczas
prowadzonej dziatalnosci powinno pozytywnie wptyng¢ na sytuacje finansowg i operacyjng Grupy, jednak wigze
sie to rowniez z dodatkowym specyficznym ryzykiem zwigzanym z tego typu dziatalnoscig, takim jak ryzyko
spadku popytu na mieszkania.

Zmiany w polityce monetarnej skutkujace podwyzkami stép procentowych, moga mie¢ wptyw na wysokie koszty
kredytéw pozyskiwanych przez potencjalnych nabywcéw mieszkan oraz ich dostepnosé, a w konsekwencji
spowolnienie tempa sprzedazy lokali przez Grupe. Biorgc pod uwage decyzje Rady Polityki Pienieznej podjete
w 2023 r. oraz stopniowo spadajgce odczyty inflacyjne, Emitent identyfikuje mozliwosé dalszego spadku poziomu
stép procentowych w kolejnych miesigcach lub utrzymanie ich na niezmienionym poziomie, co przetozy sie na
nizsze oprocentowanie kredytéw o zmiennej stopie oprocentowania niz w ostatnim czasie, nadal jednak stopy
procentowe sg dalekie od poziomdw, ktére nie miatyby istotnego wptywu na podejmowanie przez potencjalnych
nabywcow decyzji, co do zaciggniecia kredytu hipotecznego.

Biorgc po uwage podwyzszone koszty pozyskania kredytu hipotecznego, zgodnie z danymi Eurostat od 2010 r.
wzrasta popyt na wynajem mieszkan w Unii Europejskiej. Sytuacja na rynku nieruchomosci dotyka najmocniej
mtode osoby, dopiero co wkraczajgce na rynek pracy, ktére zostajg zmuszone do rezygnacji z zakupu wtasnego
mieszkania. Trend posiadania nieruchomosci na wtasnos¢, ktéry jest wyrazny w Polsce, w Unii Europejskiej
stabnie i coraz wyrazniej wida¢ wiekszg otwartos$¢ na wynajem mieszkan w miejsce ich zakupu. Nasilenie sie tego
typu tendencji w Polsce moze spowodowac spadek wolumenu sprzedawanych mieszkan.

Przychody Grupy pochodzgace z realizacji projektéw mieszkaniowych bedg czesciowo uzaleznione od dostepnosci
kredytéw hipotecznych, zdolnosci do ich obstugi przez nabywcéw oraz ewentualnych programéw pomocowych.
Dostepnosc kredytéw hipotecznych moze podlegac¢ ograniczeniom lub nie byé wystarczajgca, takze mimo
obnizania kryteriéw wyliczania zdolnosci kredytowej oraz wprowadzenia instrumentow wspierajgcych polityke
mieszkaniowa, takich jak program Bezpieczny Kredyt 2% lub mieszkanie bez wktadu witasnego czy konta
mieszkaniowe. Wynika to z okolicznosci dotykajgcych dziatalnosé instytucji finansowych, ktére mierzg sie
z rozstrzygnieciami dotyczgcymi kredytow frankowych, probami podwazania wskaznikéw referencyjnych WIBOR,
ktore sg podstawg do ustalania cen kredytow ztotowych czy tez inicjatywami, takimi jak wakacje kredytowe,
ktorych koszty obcigzajg banki. Jednoczesnie istnieje niepewnos¢ co do dostepnosci pomocowych programow
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mieszkaniowych i ich rodzajéw w przysztosci co rowniez moze przetozyé sie na popyt na mieszkania nabywane
na cele wtasne.

Wedtug szacunkédw NBP, w 2022 r. udziat oséb fizycznych nabywajacych mieszkania na potrzeby witasne
oszacowano na poziomie 30% rynku, a w celach inwestycyjnych na poziomie 70%. Popyt inwestycyjny ze strony
0s6b fizycznych ma zatem bardzo duze znaczenie dla osigganych wolumenodw sprzedazowych. Jego ewentualne
ostabienie w przysztosci, np. na skutek zmian preferencji tychze inwestoréw co do sposobu lokowania
oszczednosci, moze negatywnie przetozy¢ sie na tempo oraz ceny sprzedazy mieszkan.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokosé przychoddw, wynikéw finansowych, rentownos¢,
sytuacje finansowg lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki
zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajgcych z Obligacji.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako Srednig,
a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

Projekty zrealizowane przez Grupe mogq nie w peftni odpowiadac oczekiwaniom potencjalnych najemcow lub
nabywcow mieszkan, co moze negatywnie wplyng¢ na ceny najmu oraz ceny sprzedazy.

Dziatalnos¢ Grupy koncentruje sie na projektowaniu, budowie, komercjalizacji oraz zarzadzaniu, a nastepnie -
gdy otrzymana oferta spetnia oczekiwania Grupy - sprzedazy nowoczesnych obiektéw biurowych. Grupa realizuje
réowniez projekty mieszkaniowe. W zwigzku zrozwojem technologii oraz ewoluujgcymi oczekiwaniami
potencjalnych uzytkownikow obiektow, Grupa identyfikuje ryzyko zwigzane z niedostosowaniem oferty
w zrealizowanych projektach do oczekiwan najemcéw lub nabywcow mieszkan. Ryzyko ma szczegdlne znaczenie
dla dziatalnosci Grupy w odniesieniu do projektow komercyjnych, bowiem w przypadku stwierdzenia braku
dopasowania oferty najmu (przez co nalezy rozumie¢ m.in. wielko$¢, standard techniczny lub technologiczny
i estetyke oferowanych powierzchni biurowych oraz obiektéw, w ktérych sie znajduja), po oddaniu obiektéw
do uzytku nie ma mozliwosci, bez ponoszenia znaczacych naktadéw, dokona¢ ponownego dopasowania oferty
do oczekiwan potencjalnych najemcéw.

Niezaleznym czynnikiem, majacym wptyw na atrakcyjnos$¢ projektu i zainteresowanie odbiorcéw, jest lokalizacja
projektu i jego skomunikowanie, ktérych btedna ocena lub zmiany zmaterializowane w trakcie trwania inwestycji
mogg utrudnié lub uniemozliwi¢ wynajem lub sprzedaz po cenach przyjetych w zatozeniach projektu, niezaleznie
od naktadéw poniesionych na ewentualne uatrakcyjnienie oferty w innych aspektach. Popetnienie btedu chocby
w jednym z ww. obszaréw moze wptynac¢ negatywnie na poziom sprzedazy projektéw mieszkaniowych albo
komercjalizacji ukoficzonych projektéw komercyjnych przy zatozonych cenach i - w konsekwencji - na mozliwos¢
ich sprzedazy docelowym nabywcom.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos$¢ przychodéw, wynikéw finansowych, rentownosé,
sytuacje finansowg lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spotki
zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w sposdb istotny. Emitent ocenia istotnosc ryzyka
jako Srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

Dla rozpoczecia realizacji projektu niezbedne jest zapewnienie odpowiedniej infrastruktury technicznej, w tym
dostepu do mediow i drogi publicznej, ktorych brak moze opdzini¢ lub uniemozliwi¢ przeprowadzenie
inwestycji.

Warunkiem realizacji kazdego projektu jest zapewnienie infrastruktury technicznej wymaganej prawem oraz
oczekiwaniami przysztych najemcéw i inwestorow. Nalezg do niej w szczegdlnosci dostep do medidw (m.in. sieci
wodociggowej, kanalizacyjnej bytowej i burzowej, energetycznej lub cieptowniczej) oraz drogi publicznej. Istotne
jest réowniez zapewnienie szerokopasmowego Internetu, dostepu do komunikacji miejskiej oraz wyposazenie
w drogi wewnetrzne. Pomimo pozytywnych wynikéw analiz prawnych i technicznych przeprowadzonych przed
nabyciem nieruchomosci, nie mozna wykluczy¢ braku mozliwosci stworzenia infrastruktury niezbednej
dla realizacji projektu lub wzrostu kosztéw jej stworzenia lub opdznien w jej tworzeniu, co moze powodowac
wzrost kosztdw realizacji projektu lub jego przesuniecie w czasie, a w skrajnym przypadku - brak mozliwosci jego
ukonczenia. Na wzrost kosztéw realizacji projektu mogg réwniez wptynac oczekiwania lokalnych wtadz w zakresie
wykonania odpowiedniej infrastruktury w ramach prac zwigzanych z projektem budowlanym lub wykonania -
na koszt Grupy - infrastruktury, ktdra nie jest niezbedna z punktu widzenia projektu budowlanego,
ale jej wykonanie moze by¢ oczekiwane jako wktad Grupy w poprawe warunkéw funkcjonowania spotecznosci
lokalnej.
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Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos$¢ wynikéw finansowych, rentownosé, sytuacje
finansowa lub ptynnos¢ Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spoétki zdolnosci
do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako Srednig,
a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

Rownolegta realizacja wielu projektow generuje wzrost ryzyk operacyjnych Grupy.

Dziatalno$¢ Grupy koncentruje sie na projektowaniu, budowie, komercjalizacji oraz zarzadzaniu, a nastepnie -
gdy otrzymana oferta spetnia oczekiwania Grupy - sprzedazy nowoczesnych obiektédw biurowych. Grupa realizuje
rowniez projekty mieszkaniowe. Jednoczesnie cze$¢ planowanych i realizowanych projektéw jest potozona
w aglomeracjach, w ktérych Grupa wczesniej nie prowadzita dziatalnosci (np. £t6dz). Réwnolegta realizacja wielu
projektdw o rdinej charakterystyce, w réznych - czesto nowych - lokalizacjach, moze wymaga¢ zarzadzania
priorytetami, co wigze sie z podwyzszonym ryzykiem popetnienia btedéw o charakterze biznesowym lub
organizacyjnym, takich jak na przyktad niewtasciwa alokacja zasobdéw ludzkich do projektow, niewtasciwa
alokacja podwykonawcow, brak koordynacji wspétpracy z dostawcami materiatéw i ustug ze wzgledu
na ograniczenia zasobdw ludzkich, brak dostatecznego rozpoznania uwarunkowan lokalnych w nowych
lokalizacjach. Mozliwe jest zatem, iz z powodu btedédw popetnionych przez Grupe lub z powodu wystgpienia
nieoczekiwanych trudnosci, realizacja kolejnych projektow nie bedzie przebiegata zgodnie z zatozeniami,
w szczegdlnosci z pierwotnie zatozonymi kosztorysami lub harmonogramami budowy i komercjalizacji.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos¢ wynikow finansowych, rentownosé, sytuacje
finansowgq lub ptynnos$¢ Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki zdolnosci
do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajgcych z Obligacji.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako sredniga,
a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako niskie.

Spotki z Grupy mogq byc¢ zobowiqgzane do podjecia czynnosci lub zostac¢ pociggniete do odpowiedzialnosci
na podstawie przepisow dotyczgcych ochrony srodowiska.

Podmioty uzytkujgce grunty, na ktérych znajdujg sie substancje niebezpieczne lub inne zanieczyszczenia, moga
zosta¢ zobowigzane do oczyszczenia gruntow lub zaptaty kar z tytutu ich zanieczyszczenia lub w inny sposéb
zostac pociggniete do odpowiedzialnosci. Przed nabyciem gruntu Grupa szczegétowo analizuje ryzyko powstania
roszczeri odszkodowawczych, obowigzku ponoszenia kosztéw remediacji lub zapfaty kar administracyjnych
z tytutu zanieczyszczenia srodowiska. Nie mozna jednak wykluczyé, ze analiza taka bedzie nieprawidtowa
i na etapie realizacji inwestycji ujawnig sie zanieczyszczenia, w zwigzku z czym powstanie zobowigzanie
do zaptaty odszkodowan, kar administracyjnych, sankcji karnych lub kosztéw remediacji wynikajacych
z zanieczyszczenia srodowiska na posiadanych przez Grupe gruntach.

Grupa realizuje cztery inwestycje budowlane na gruntach, na ktérych stwierdzone zostato historyczne
zanieczyszczenie powierzchni ziemi. Dotyczy to inwestycji: (i) Widzewska Manufaktura (WI-MA) w todzi, (ii) Palio
Office Park w Gdansku, (iii) Katowice Office Park | w Katowicach oraz (iv) Katowice Office Park Il w Katowicach.
Grupa posiada decyzje Regionalnego Dyrektora Ochrony Srodowiska co do ustalenia planéw remediacji
historycznie zanieczyszczonych powierzchni.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w sposdb istotny.
Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako $rednia, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

Model biznesowy oparty o petnienie przez Grupe funkcji generalnego wykonawcy w realizowanych projektach
przenosi na Grupe ryzyka wspofpracy z podwykonawcami.

Zgodnie z przyjetym modelem biznesowym, dla zwiekszenia rentownosci dziatalnosci w kazdym z realizowanych
projektéw, Grupa petni funkcje generalnego wykonawcy i samodzielnie zatrudnia podmioty zewnetrzne, ktére
sg odpowiedzialne za wykonanie poszczegdlnych prac budowlano-montazowych (podwykonawcy). Model ten
nie jest czesto spotykany w szczegdlnosci wsréd podmiotéw dziatajgcych na rynku komercyjnych nieruchomosci
biurowych, z ktérych wiekszos¢ prowadzi albo dziatalnos¢ deweloperskg, kontraktujac u podmiotéw trzecich
generalne wykonawstwo lub odpowiadajgc za nie w istotnie mniejszym zakresie niz Grupa, albo petni funkcje
inwestora w projektach. Jako generalny wykonawca Grupa ponosi petng odpowiedzialno$¢ za przebieg
i koordynacje proceséw budowy i wykonczenia obiektéw. Pomimo sprawowania biezgcego nadzoru nad praca
podwykonawcdw przez kierownictwo budowy oraz dziat jakosci, Grupa nie jest w stanie zapewnié,
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ze zakontraktowane prace zostang wykonane przez podwykonawcéw z nalezyta starannoscig i w uzgodnionych
terminach we wszystkich realizowanych zakresach. OpdzZnienia roboét i nieprawidtowosci w ich wykonaniu,
ujawnione na etapie realizacji prac lub po ich zakonczeniu, mogg spowodowac przesuniecie sie terminu
zakonczenia projektu, a w konsekwencji przyczynié¢ sie do wzrostu kosztow realizacji (w tym koniecznosci zaptaty
kar) i utraty wiarygodnosci Grupy w oczach przysztego najemcy lub nabywcy.

Niezaleznie, w przypadku: (i) braku mozliwosci pozyskania podwykonawcéw do realizacji poszczegélnych prac
budowlano-montazowych w okreslonych terminach lub (ii) niewystarczajacego potencjatu ludzkiego lub
sprzetowego dostepnych podwykonawcéw lub (iii) pogorszenia sie sytuacji finansowo-ekonomicznej
podwykonawcéw w trakcie realizacji projektu na rzecz Grupy, w tym ptynnosci, istnieje ryzyko zagrozenia
terminowosci i jakosci wykonanych prac oraz przekroczenia budzetéw zaplanowanych na ich realizacje.

Z racji taczenia funkcji generalnego wykonawcy oraz dewelopera, w przypadku ujawnienia sie wad w zakresie
prac zrealizowanych przez podwykonawcéw juz po sprzedazy projektu, odpowiedzialno$¢ wobec nabywcy ponosi
Grupa, jako generalny wykonawca, z zachowaniem prawa regresu do podwykonawcy. W przypadku koniecznosci
zrealizowania prac naprawczych lub pokrycia ich kosztéw, przy ewentualnym jednoczesnym braku mozliwosci
ich wyegzekwowania od podwykonawcy, poniesione koszty i wydatki na naprawy lub odszkodowania w catosci
obcigzg wyniki finansowe i przeptywy Grupy.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na komercjalizacje projektéw lub ich rentownos¢,
a w konsekwencji na wyniki finansowe oraz przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie
lub pozbawienie Spétki zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie w sposoéb istotny. Emitent ocenia istotnosc ryzyka
jako niska, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako srednie.

Widoczny w ostatnich latach w Polsce popyt na nieruchomosci moze ogranicza¢ dostepnos¢ nowych
atrakcyjnych nieruchomosci gruntowych.

Widoczny w ostatnich latach w Polsce popyt na nieruchomosci, zardwno mieszkaniowe, jak i ustugowe, w tym
biurowe, przektada sie na wysokie zainteresowanie najbardziej atrakcyjnymi nieruchomosciami gruntowymi
przeznaczonymi do zabudowy. Dotyczy to w zblizonej mierze nieruchomosci przeznaczonych pod budownictwo
mieszkaniowo-biurowe, ustugowo-biurowe oraz czysto biurowe. W konsekwencji, z jednej strony zmniejsza sie
liczba nieruchomosci w najlepszych lokalizacjach, gtéwnie w centrach miast, ktédrych nabyciem moze by¢
zainteresowana Grupa, z drugiej nastepuje wzrost ich cen. Utrzymywanie sie ww. zjawisk w srednim i dtugim
okresie moze przetozy¢ sie na ograniczenie mozliwosci przygotowywania i rozwijania przez Grupe nowych
atrakcyjnych projektow, a tym samym ograniczy¢ skale przychodéw lub wptyng¢ na wzrost kosztow projektow,
np. ze wzgledu na konieczno$¢ nabywania dobrze zlokalizowanych nieruchomosci zabudowanych
i przeprowadzania wyburzen.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wysokos$é wynikéw finansowych, rentownos¢, sytuacje
finansowa lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozyé sie na obnizenie lub pozbawienie Spoétki zdolnosci
do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako niska,
a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako srednie.

Wartos¢ gruntow nabytych przez Grupe moze ulec obnizeniu w trakcie trwania projektu, co moze negatywnie
wplyngc¢ na mozliwosé¢ odzyskania srodkow zainwestowanych w nabycie gruntu.

Prowadzac dziatalnos¢ deweloperska, w celu realizacji kazdego z projektdw Grupa nabywa grunty, nierzadko
z wyprzedzeniem czasowym siegajacym kilku lat. W zwigzku z dtugim okresem planowania, przygotowania
i realizacji projektu istnieje ryzyko obnizenia cen rynkowych gruntéw, np. w zwigzku z pogorszeniem koniunktury
gospodarczej, utratg atrakcyjnosci czy popularnosci lokalizacji, zmiang plandéw zagospodarowania
przestrzennego, zmiang plandw inwestycji lokalnych (w szczegdlnosci w zakresie budowy infrastruktury
komunikacyjnej), powodujgce obnizenie wartosci gruntow posiadanych przez Grupe. Sytuacja taka moze
przetozy¢ sie na zmniejszenie planowanej rentownosci projektu, zawieszenie jego realizacji, zmiane jego
przeznaczenia lub, w skrajnym scenariuszu, rezygnacje z realizacji.

Realizacja ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na perspektywy wzrostu wynikow finansowych, rentownos¢,
sytuacje finansowg lub przeptywy Grupy, co moze wprost przetozy¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Spétki
zdolnosci do terminowego wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajacych z Obligacji.
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W dotychczasowej historii Grupy ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka oraz
prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

2.2. Ryzyko braku zdolnosci Podmiotu Zabezpieczajgcego do wykonania zobowigzania z tytutu
Zabezpieczenia

Ryzyko braku zdolnosci Podmiotu Zabezpieczajgcego do wykonania zobowiqzania z tytutu Zabezpieczenia

Poprzez udzielenie Poreczenia Podmiot Zabezpieczajgcy zobowigzuje sie do spetnienia — po wezwaniu Podmiotu
Zabezpieczajgcego do zaptaty przez Administratora Zabezpieczen — Swiadczen pienieznych z tytutu Obligacji,
jezeli Emitent takiego Swiadczenia nie spetni lub spetni je nienalezycie. W przypadku opdznienia sie przez
Emitenta w spetfnieniu Swiadczerr pienieznych wynikajgcych z Warunkéw Emisji, Podmiot Zabezpieczajacy
odpowiadaé bedzie za dtug Emitenta z tytutu Obligacji jak dfuznik solidarny.

Poreczenie stanowi zabezpieczenie o charakterze osobistym, co oznacza, ze Podmiot Zabezpieczajgcy ponosi
odpowiedzialno$¢ za swoje zobowigzania z tytutu Poreczenia z catego swojego majagtku, z zastrzezeniem
maksymalnej kwoty odpowiedzialnosci Podmiotu Zabezpieczajgcego rownej 150% tgcznej wartosci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych Obligacji. Poreczenie nie stanowi natomiast zabezpieczenia o charakterze
rzeczowym, co oznacza, ze w wyniku jego udzielenia nie dochodzi do obcigzenia jakichkolwiek rzeczy lub praw
na rzecz Obligatariuszy. Oceniajac Poreczenie nalezy mie¢ na uwadze, ze Podmiot Zabezpieczajgcy nie prowadzi
istotnej biezacej dziatalnosci operacyjnej, wobec czego nie generuje regularnych, powtarzalnych przeptywow
pienieznych z tej dziatalnosci. Dziatalnos¢ inwestycyjna Podmiotu Zabezpieczajgcego jest natomiast nastawiona
na inwestowanie w dtugim okresie, wobec czego rowniez z tej dziatalnosci nie sg i nie bedg w najblizszych latach
generowane istotne przeptywy pieniezne. Podmiot Zabezpieczajacy nie posiada rowniez ptynnych aktywoéw
istotnych w skali przysztego zobowigzania z Obligacji, ktdre - w razie koniecznosci - mogtyby stuzy¢ uregulowaniu
zobowigzan Podmiotu Zabezpieczajacego wynikajacych z Poreczenia.

W tabeli ponizej przedstawiono wyliczenia luki ptynnosci Podmiotu Zabezpieczajacego wg stanu na 30.06.2023 r.,
bez uwzgledniania w przeptywach wptywéw hipotetycznych i prognozowanych, tj. np. wplywéw z tytutu
ewentualnej sprzedazy mieszkan i budynkéw komercyjnych oraz wptywoéw z naleznosci wynikajgcych z uméw
sprzedazy i najmu mieszkan oraz powierzchni biurowe;j i ustugowej.

Okres zapadalnosci

tys. zt od 01.07.2024 2027

do 30.06.2024 do 31.12.2024 2025 2026 pbiniej Razem
Zobowigzania finansowe
Zobowigzania wobec bankow: 181736 19 909 106 769 34373 646 874 989 661
- kredyty 179 906 19628 106 769 34373 646 874 987 550
- zobowigzania z tytutu instrumentéw
pochodnych 1830 281 0 0 0 2111
Zobowigzania z tytutu obligacji: 28 832 76 649 109 217 68 487 0 283 185
Zobowigzania z tytutu pozyczek: 85351 0 306 298 0 0 391 649
- od jednostek powigzanych 0 0 0 0 0 0
- od jednostek niepowigzanych 42 536 0 306 298 0 0 348 834
- od udziatowca kontrolujgcego 42 815 0 0 0 0 42 815
Zobowigzania z tytutu leasingu 3865 16 3972 0 3621 11 475
Zobowigzania z tytutu faktoringu odwrotnego 32955 0 0 0 0 32 955
Zobowigzania finansowe tacznie (A) 332 740 96 575 526 256 102 860 650 495 1708 925
Naleznosci finansowe 0
Naleznosci z tytutu pozyczek: 582 11 0 0 15564 16 157
- od jednostek powigzanych 0 0 0 0 15564 15564
- od jednostek niepowigzanych 582 11 0 0 593
Naleznosci finansowe tacznie (B) 582 11 0 0 15 564 16 157
Srodki pieniezne na 30 czerwca 2023 (C) 173 621 173 621
Luka ptynnosci (A-B-C) 158 536 96 564 526 256 102 860 634931 1519 147
Skumulowana luka ptynnosci 158 536 255 100 781 356 884216 1519 147

Zrédto: Dane zarzgdcze Podmiotu Zabezpieczajgcego

Luka finansowa zostata skalkulowana przy bardzo rygorystycznych zatozeniach, tj. m. in.: (i) braku jakichkolwiek
wptywdw z tytutu sprzedazy budynkéw komercyjnych, (ii) braku jakichkolwiek wptywdw z tytutu zawartych
umow najmu powierzchni biurowej i ustugowej oraz (iii) braku jakichkolwiek wptywéw z tytutu sprzedazy
mieszkan, ktdre to wptywy stanowig elementy podstawowe] dziatalnosci inwestycyjnej i operacyjnej Grupy
Poreczyciela. Rownoczesnie zatozono stuprocentowg zapadalnos$¢ zobowigzan finansowych zgodnie z ich
obecnymi terminami wymagalnosci, tj.: (i) bez uwzgledniania mozliwosci zmiany tych terminéw poprzez
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aneksowanie obowigzujacych uméw oraz (ii) bez uwzgledniania mozliwosci refinansowania tych zobowigzan
innymi zobowigzaniami, ktére Grupa Poreczyciela potencjalnie zaciggnie w przysztosci.

Poreczyciel planuje pokrycie wyliczonej w ten rygorystyczny sposéb luki ptynnosci poprzez kombinacje
ponizszych elementéw: (i) wptywow z tytutu sprzedazy ukonczonych i wynajetych budynkéw, (ii) wptywow
z tytutu realizacji i sprzedazy projektow mieszkaniowych, (iii) wptywow z tytutu najmu powierzchni biurowej,
(iv) wydtuzania okresu zapadalnosci niektérych finansowan dtuznych, (v) refinansowania zobowigzan
finansowych, (vi) kolejnych emisji obligacji, w tym w ramach Prospektu. Doktadny udziat poszczegdlnych,
powyzej wskazanych elementéw nie jest mozliwy do wskazania poniewaz bedzie uzalezniony od szeregu
czynnikéw, takich jak: (i) sytuacja na rynku inwestycyjnym determinujaca mozliwos¢ sprzedazy ukoriczonych
projektéw biurowych oraz poziom cenowy ewentualnych transakcji, (ii) sytuacja na rynku mieszkaniowym
determinujaca mozliwe do uzyskania ceny oraz tempo sprzedazy mieszkan, (iii) dostepnos¢ finansowania
dtuznego determinowana m. in. przez polityki kredytowe polskich i zagranicznych bankdéw czy tez apetyt
na ryzyko inwestoréw lokujacych srodki w obligacje korporacyjne, a zarzad Poreczyciela ma zamiar na biezgco
dostosowac swoje plany do panujacej sytuacji rynkowe;j.

Podmiot Zabezpieczajacy jest podmiotem posrednio kontrolujgcym Emitenta i podmioty z Grupy oraz Resi Capital
S.A. i podrednio podmioty z Grupy Resi Capital, ktéra prowadzi dziatalno$é¢ w zakresie projektowania i budowy
mieszkan na sprzedaz oraz na wynajem (tzw. PRS). Podmiot Zabezpieczajacy - jako podmiot udzielajacy
zabezpieczenia sptaty finansowania - jest i bedzie strong umoéw dotyczacych pozyskania finansowania obcego
przez podmioty z obu ww. grup. Wystepujagc w charakterze podmiotu udzielajgcego zabezpieczenia sptaty
finansowania obcego pozyskiwanego przez podmioty z Grupy Resi Capital, Podmiot Zabezpieczajacy jest i bedzie
narazony na koniecznosc sptaty czesci lub catosci finansowania obcego pozyskanego przez podmioty z Grupy Resi
Capital w sytuacji braku ich zdolnosci do sptaty tych zobowigzan, w szczegdélnosci w przypadku ziszczenia sie ryzyk
charakterystycznych dla dziatalnosci Grupy Resi Capital, wynikajgcych w szczegdlnosci z:

e krétkiego okresu prowadzenia dziatalnosci przez Resi Capital S.A., przektadajacego sie na brak doswiadczen
praktycznych w wielu obszarach dziatalnos$ci, mogacego skutkowac popetnieniem bteddw, ktérych efektem
bedzie pogorszenie sie ptynnosci lub utrata ptynnosci przez Resi Capital S.A. lub podmioty z Grupy Resi
Capital;

e istnienia szeregu ryzyk operacyjnych, w szczegdlnosci zwigzanych z faktem petnienia funkcji generalnego
wykonawcy przez Grupe Resi Capital;

e ostabionego wzgledem lat ubiegtych popytu na zakup mieszkania i niepewnej perspektywy na przysztosé,
w tym z uwagi na zaostrzanie polityki kredytowej wobec przedsiebiorstw i gospodarstw domowych.

Wobec powyzszego, w przypadku koniecznosci uregulowania zobowigzan wynikajgcych z Obligacji przez Podmiot
Zabezpieczajgcy musiatby on, w zaleznosci od mozliwej do uzyskania ceny: (i) dokonac sprzedazy czesci lub
wszystkich kontrolowanych przez siebie aktywdw (akcje Cavatina Group S.A., Emitenta, Resi Capital S.A. lub
udziaty w spodfce prowadzacej gospodarstwo rolne i dziatalnos¢ hotelowg lub udziaty w spdtce prowadzacej
dziatalno$¢ medyczng) lub (ii) pozyskaé finansowanie obce, ktérego zabezpieczeniem najprawdopodobniej
bytaby cze$¢ lub catos¢ ww. aktywdéw. W przypadku: (i) braku mozliwosci relatywnie szybkiej sprzedazy
posiadanych aktywdw po cenie wystarczajgcej na wywigzanie sie z Poreczenia lub (ii) braku mozliwosci
pozyskania finansowania obcego, sptata zobowigzan z tytutu Obligacji przez Podmiot Zabezpieczajgcy moze sie
istotnie opdznic¢ lub okaza¢ niemozliwa. Majgc na uwadze, ze gtéwnym aktywem Podmiotu Zabezpieczajgcego
sg akcje Emitenta (posiadane posrednio poprzez udziat Podmiotu Zabezpieczajagcego w kapitale zaktadowym
Cavatina Group S.A.) nalezy ponad powyzsze wskazac¢, ze Podmiot Zabezpieczajagcy moze nie mie¢ zdolnosci
do wykonania zobowigzania w przypadku spadku wartosci akcji Emitenta (bedacej skutkiem np. utraty ptynnosci
przez Emitenta, pogorszeniem sie sytuacji finansowej Emitenta) lub braku ptynnosci pozwalajacej na sprzedaz
akcji Emitenta.

Istnieje rowniez ryzyko, ze w przypadku dochodzenia przez Obligatariuszy roszczen z majgtku Podmiotu
Zabezpieczajgcego, jego wartos¢ bedzie niewystarczajgca dla ich petnego zaspokojenia.

Realizacja ryzyka moze wprost przetozyc¢ sie na obnizenie lub pozbawienie Podmiotu Zabezpieczajgcego zdolnosci
do terminowego wywigzywania sie z Poreczenia.

W dotychczasowej historii Grupy Poreczyciela ryzyko to nie zrealizowato sie. Emitent ocenia istotnos¢ ryzyka jako
wysoka, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.
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2.3. Ryzyka zwigzane z Obligacjami, ofertg Obligacji i obrotem Obligacjami
Ryzyko wynikajqgce z charakteru Poreczen jako zabezpieczen Obligacji poszczegdlnych serii

Poprzez udzielenie Poreczen Poreczyciel kazdorazowo zobowigze sie do spetnienia — po wezwaniu Podmiotu
Zabezpieczajgcego do zaptaty przez Administratora Zabezpieczen — Swiadczen pienieznych z tytutu Obligacji
danej serii, jezeli Emitent takiego Swiadczenia nie spetni lub spetni je nienalezycie. W przypadku opéznienia sie
przez Emitenta w spetnieniu $wiadczen pienieznych wynikajgcych z Warunkéw Emisji, Poreczyciel odpowiadaé
bedzie za dtug Emitenta z tytutu Obligacji jak dtuznik solidarny.

Poreczenia stanowi¢ bedg zabezpieczenia o charakterze osobistym, co oznacza, ze Poreczyciel ponosic¢ bedzie
odpowiedzialnos$¢ za swoje zobowigzania z tytutu danego Poreczenia z catego swojego majatku, z zastrzezeniem
maksymalnej kwoty odpowiedzialnosci Poreczyciela réwnej 150% tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych
i niewykupionych Obligacji danej serii. Poreczenia nie bedg stanowi¢ natomiast zabezpieczenia o charakterze
rzeczowym, co oznacza, ze w wyniku ich udzielenia nie bedzie dochodzi¢ do obcigzenia jakichkolwiek rzeczy lub
praw na rzecz Obligatariuszy.

Majac na uwadze, ze Poreczenia stanowic¢ bedg jedynie zobowigzanie Poreczyciela, istnieje ryzyko, ze Poreczyciel
tych zobowigzan nie wykona lub wykona je nienalezycie. W takim przypadku zaspokojenie Obligatariuszy bedzie
wymagato dalszego dochodzenia ich roszczen w postepowaniu sgdowym lub postepowaniu egzekucyjnym (w
tym na podstawie Oswiadczenia Podmiotu Zabezpieczajgcego o Poddaniu sie Egzekucji). Brak dobrowolnego
spetnienia przez Poreczyciela zobowigzan z tytutu danego Poreczenia moze wiec opdzni¢ lub utrudnic
zaspokojenie roszczen Obligatariuszy z ustanowionego zabezpieczenia Obligacji danej serii. Istnieje rowniez
ryzyko, ze w przypadku dochodzenia przez Obligatariuszy roszczen z majgtku Poreczyciela, jego wartosé bedzie
niewystarczajaca dla ich petnego zaspokojenia.

Jednoczes$nie odpowiedzialnos¢ Poreczyciela z tytutu kazdego Poreczenia bedzie ograniczona kwotowo do 150%
tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji danej serii, co oznacza, ze w przypadku,
gdy wartos¢ roszczen Obligatariuszy przekracza¢ bedzie ww. limit kwotowy odpowiedzialnosci Poreczyciela,
roszczenia te nie zostang zaspokojone przez Poreczyciela w catosci. Odpowiedzialno$é Poreczyciela z tytutu
kazdego Poreczenia bedzie takze ograniczona czasowo — zobowigzania Poreczyciela z tytutu danego Poreczenia
wygasac beda z dniem prawidtowego spetnienia w catosci wszelkich $wiadczen pienieznych z tytutu Obligacji
danej serii, nie pdzniej jednak niz z uptywem 10 (dziesieciu) lat od Dnia Wykupu Obligacji danej serii.

Emitent ocenia istotnosé powyzszego czynnika ryzyka jako wysokg, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.

Ryzyko nieprawidfowego dziatania Administratora Zabezpieczen

Zgodnie z Umowag Administrowania Zabezpieczeniami, Administrator Zabezpieczen zobowigzany jest podjac
czynnosci zmierzajace do zaspokojenia wierzytelnosci Obligatariuszy z tytutu Obligacji w drodze wykonania
(w imieniu witasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy) praw przystugujgcych Administratorowi Zabezpieczen jako
stronie umowy bedacej podstawag ustanowienia danego Poreczenia, jezeli w terminach wynikajgcych
z Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji wierzytelnosci te nie zostang zaspokojone przez Emitenta lub
Poreczyciela i jednoczesnie Obligatariusz lub Obligatariusze ztozg Administratorowi Zabezpieczen stosowne
instrukcje co do sposobu prowadzenia dziatann w celu zaspokojenia przystugujacych im wierzytelnosci z tytutu
Obligacji. Szczegétowy zakres praw i obowigzkdw Administratora Zabezpieczen okresla¢ bedzie Umowa
Administrowania Zabezpieczeniami i umowa bedgca podstawa ustanowienia danego Poreczenia.

Istnieje ryzyko, ze Administrator Zabezpieczen nie wykona lub nieprawidlowo wykona swoje obowigzki
wynikajgce z ww. umow lub dopusci sie naduzycia praw z nich wynikajgcych, co w konsekwencji moze
uniemozliwi¢ lub istotnie utrudni¢ dochodzenie przez Obligatariuszy zaspokojenia ich wierzytelnosci
z ustanowionego zabezpieczenia Obligacji danej serii.

Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka jako wysoka, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.

Ryzyko zwiqzane ze sposobem obliczania stopy bazowej Obligacji i jego ewentualng zmiang

Zgodnie z Rozporzadzeniem o Wskaznikach Referencyjnych, wskaznikiem referencyjnym jest, miedzy innymi,
dowolny indeks stosowany jako odniesienie do okreslenia kwoty przypadajgcej do zaptaty z tytutu instrumentu

finansowego. W ramach Oferty Emitent moze oferowac Obligacje oprocentowane wedtug statej lub zmiennej
stopy procentowej. Stopg Bazowa stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego
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dla Obligacji emitowanych w PLN bedzie wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), ktory jest
opracowywany przez GPW Benchmark S.A., natomiast dla Obligacji emitowanych w EUR bedzie to EURIBOR
(Euro Interbank Offer Rate).

Rozporzadzenie o Wskaznikach Referencyjnych naktada na osoby zamierzajace dziata¢ jako administratorzy
wskaznikow referencyjnych obowigzek uzyskania odpowiedniego zezwolenia lub rejestracji. W dniu 16 grudnia
2020 r. KNF wydata zezwolenie na prowadzenie przez GPW Benchmark S.A. dziatalnosci jako administrator
wskaznikéw referencyjnych stop procentowych, w tym kluczowych wskaznikéw referencyjnych. Na Date
Prospektu GPW Benchmark S.A. jest wpisana w rejestrze uprawnionych administratoréw wskaznikéw
referencyjnych prowadzonym przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych (European
Securities and Market Authority), o ktérym mowa w art. 36 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych.

Rozporzadzenie o Wskaznikach Referencyjnych moze miec istotny wptyw na instrumenty finansowe o zmiennej
stopie procentowej, dla ktérych stopa procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do wskaznikow
referencyjnych takich jak kluczowy wskaznik referencyjny WIBOR, w szczegdlnosci, jesli metodologia obliczania
tego wskaznika lub inne zasady dotyczgce opracowywania takiego wskaznika referencyjnego ulegng zmianie albo
jesli wskaznik WIBOR przestanie byé publikowany. Zmiany te moga wptyngé na obnizenie lub wzrost poziomu
wskaznika referencyjnego, ktéry stanowi podstawe do ustalenia Stopy Bazowej Obligacji o zmiennym
oprocentowaniu. W przypadku zmiany metodologii lub zasad obliczania wskaznika WIBOR, jak réwniez
w przypadku, kiedy wskaznik WIBOR zostanie zastgpiony innym, wartos¢ Stopy Bazowej moze ulec zmianie,
co w konsekwencji wptynie na zmiane oprocentowania Obligacji. Obnizenie Stopy Bazowej moze w konsekwencji
wptynac na obnizenie rentownosci Obligacji, a co za tym idzie, na nieosiggniecie przez Inwestora zaktadanych
zyskdw z Obligacji. Natomiast dla Emitenta obnizenie Stopy Bazowej oznacza nizsze koszty finansowania
dtuznego pozyskiwanego w drodze emisji Obligacji. W odwrotnej sytuacji, gdy nowy wskaznik referencyjny
zastepujacy WIBOR bedzie wyzszy niz sam WIBOR, dla Inwestora oznacza¢ bedzie to wiekszg rentownos¢
Obligacji, a dla Emitenta wyzsze koszty finansowania dtuznego.

Zgodnie z Rozporzadzeniem o Wskaznikach Referencyjnych oraz Ustawg o Nadzorcze Makroostroznosciowym,
Minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych jest wtadny do okreslenia, w drodze rozporzadzenia,
zamiennika lub zamiennikéow kluczowego wskaznika referencyjnego w przypadku wystgpienia okreslonych
w Rozporzadzeniu o Wskaznikach Referencyjnych zdarzen zwigzanych z zaprzestaniem lub prowadzacych
do zaprzestania publikowania kluczowego wskaznika referencyjnego przez jego administratora, takich jak:
(i) wydanie przez KNF publicznego oswiadczenia lub opublikowanie przez KNF informacji, ze dany kluczowy
wskaznik referencyjny nie odzwierciedla juz danego rynku lub realidw gospodarczych, lub (ii) wycofanie
lub zawieszenie zezwolenia na prowadzenie przez dany podmiot dziatalnosci jako administrator wskaznikéw
referencyjnych stép procentowych. Minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych okresla zamiennik
kluczowego wskaznika referencyjnego uwzgledniajgc rekomendacje Komitetu Stabilnosci Finansowej wydawang
w oparciu o stanowisko KNF. W przypadku zaprzestania publikowania przez GPW Benchmark S.A. wskaznika
referencyjnego WIBOR, oprocentowanie Obligacji bedzie zatem ustalane w oparciu o zamiennik tego wskaznika
referencyjnego okreslony przez Ministra wtasciwego do spraw instytucji finansowych. Podstawowe Warunki
Emisji Obligacji zawierajg postanowienia regulujgce sposdb ustalenia Stopy Bazowej w przypadku zaprzestania
opracowywania i publikowania przyjetego wskaznika referencyjnego, w tym dotyczacego WIBOR.

Komitet Sterujgcy Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaznikow referencyjnych zaakceptowat Mape
Drogowg procesu zastgpienia wskaznikow referencyjnych WIBOR i WIBID przez indeks WIRON. Z uwagi na fakt,
ze na reforme wskaznikow referencyjnych sktada sie bardzo wiele wzajemnie powigzanych elementéw, proces
ten bedzie roztozony w czasie. Narodowa Grupa Robocza okreslita w Mapie Drogowej, ze przy efektywnej
wspotpracy wszystkich zaangazowanych stron, reforma wskaznikéw referencyjnych w Polsce zostanie
zrealizowana w catosci do korica 2024 r., przy czym wdrozenie przez uczestnikdw rynku nowej oferty produktow
finansowych stosujgcych indeks WIRON planowane jest na lata 2023 i 2024. Zatozenia Mapy Drogowe;j
opracowanej w ramach Narodowej Grupy Roboczej wskazujg na gotowos$¢ do zaprzestania opracowywania
i publikowania wskaznikow referencyjnych WIBOR i WIBID od poczatku 2028 r.

W przypadku zastgpienia wskaznika WIBOR innym wskaznikiem referencyjnym, istnieje ryzyko, ze taki wskaznik
moze by¢ mniej korzystny niz WIBOR.

W przypadku, gdy wskaznik referencyjny EURIBOR jako Stopa Bazowa dla Obligacji emitowanych w EUR
nie bedzie mdgt by¢ stosowany ze wzgledu na brak takiej prawnej mozliwosci, Stopa Bazowa dla Obligacji
emitowanych w EUR zostanie ustalona jako stawka referencyjna €STR (Euro Short-Term Rate) ustalana przez
Europejski Bank Centralny albo inna stawka referencyjna opracowana przez administratora wskaznikéw
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referencyjnych zgodnie z procedurg, o ktérej mowa w art. 28 ust. 1 Rozporzadzenia o Wskaznikach
Referencyjnych. W przypadku zastgpienia wskaznika EURIBOR innym wskaznikiem referencyjnym, istnieje
ryzyko, ze taki wskaznik moze by¢ mniej korzystny niz EURIBOR.

Emitent identyfikuje to ryzyko pomimo tego, ze zgodnie z punktem 13.5.7 Podstawowych Warunkéw Emisji
Obligacji bedzie stosowat Korekte majacg na celu ograniczenie lub catkowite zniwelowanie skutkéw
ekonomicznych powstatych w zwigzku z zastgpieniem wskaznika referencyjnego WIBOR Wskaznikiem
Alternatywnym.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
wysokie.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Oprocentowanie Obligacji poszczegdlnych serii, w zaleznosci od decyzji Spotki, bedzie state lub zmienne oparte
o odpowiednie stawki rynku pienieznego:

e w przypadku Obligacji emitowanych w PLN — WIBOR lub inny wskaznik referencyjny, ktory zgodnie
z Podstawowymi Warunkami Emisji Obligacji moze zastgpi¢ WIBOR dla depozytow denominowanych
w PLN;

e w przypadku Obligacji emitowanych w EUR - EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate) lub inny wskaznik
referencyjny, ktéry zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji Obligacji moze zastgpi¢ EURIBOR
dla depozytéw denominowanych w EUR.

Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie od Dnia Emisji Obligacji danej serii do Dnia Wykupu (zgodnie
z definicjg zawartg w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji), mogg nastgpi¢ znaczgce zmiany Stopy
Bazowe;j.

Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ w jaki sposéb wybdr i zmiana wartosci Stopy Bazowej wptynie na zmiane
oprocentowania emitowanych Obligacji. W przypadku, gdy wartos¢ Stopy Bazowe] bedzie wyzsza, rentownos¢
Obligacji dla Inwestorow bedzie wyzsza, co z kolei bedzie mie¢ negatywny wptyw na koszty odsetkowe Emitenta.
Natomiast gdy warto$¢ Stopy Bazowej bedzie nizsza, moze to wptyngé na obnizenie rentownosci Obligacji
dla Inwestordéw, co z kolei bedzie mie¢ pozytywny wptyw na koszty odsetkowe Emitenta.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako srednia, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
wysokie.

Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji

Podstawowe Warunki Emisji Obligacji przewiduja mozliwos¢ wczesniejszego wykupu Obligacji na zgdanie
Emitenta. W takim wypadku, Obligacje bedg podlega¢ wykupowi przed Dniem Wykupu, a Inwestor nie bedzie
mogt uzyskad przychodow z odsetek w zatozonym przez Inwestora wymiarze i horyzoncie inwestycyjnym.

Mozina sie spodziewaé, ze Emitent skorzysta z prawa do wczesniejszego wykupu Obligacji w sytuacji,
gdy jego potencjalne koszty finansowania bedg nizsze niz oprocentowanie Obligacji. W takim okresie Inwestorzy
moga nie mie¢ mozliwosci zainwestowania srodkdéw uzyskanych z wczesniejszego wykupu Obligacji w sposdb,
ktory zapewnitby im stope zwrotu w takiej wysokosci jak zaktadana stopa zwrotu z Obligacji bedacych
przedmiotem wczesniejszego wykupu.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako Srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.

Ryzyko zwiqzane z moiliwosciq niespetnienia warunkow dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku
Regulowanym lub warunkéw wprowadzenia Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

Emitent bedzie sie ubiegat o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym.

W przypadku, gdy, zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji, rejestracja tych Obligacji
w KDPW bedzie nastepowac z udziatem Agenta Technicznego, Emitent ztozy do KDPW wniosek o rejestracje
Obligacji w KDPW pod warunkiem ich dopuszczenia do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenia
do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, jednoczesnie wystepujgc do GPW z wnioskiem o odpowiednio
dopuszczenie takich Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenie do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu pod warunkiem ich rejestracji w KDPW.
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W przypadku, gdy zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji rejestracja tych Obligacji
nastepowad bedzie z udziatem Agenta Emisji, niezwtocznie po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW Emitent
podejmie kroki w celu ztozenia wniosku o dopuszczenie tych Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym
lub ich wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Istnieje ryzyko, ze GPW odmdwi dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym. W przypadku
odmowy dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym, Emitent bedzie ubiegat sie o wprowadzenie
Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, przy czym istnieje takze ryzyko odmowy wprowadzenia
Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.

W przypadku, gdy, zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji, rejestracja tych Obligacji
w KDPW bedzie nastepowaé z udziatem Agenta Technicznego, odmowa dopuszczenia Obligacji danej serii
do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenia do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu
uniemozliwi rejestracje tych Obligacji w KDPW i tym samym emisja nie dojdzie do skutku, a Srodki wptacone przez
Inwestoréw tytutem ceny emisyjnej Obligacji danej serii zostang im zwrécone. Zwrot wptaconej ceny emisyjnej
Obligacji nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan, odsetek oraz bez zwrotu ewentualnych kosztéw poniesionych
przez Inwestorow w zwigzku ze sktadaniem zapisow na Obligacje.

W przypadku, gdy po zarejestrowaniu Obligacji danej serii w KDPW z udziatem Agenta Emisji, Zarzad GPW
odmoéwi dopuszczenia tych Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenia do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu, Emitent niezwtocznie podejmie dziatania w celu usuniecia okolicznosci
uniemozliwiajgcych odpowiednio dopuszczenie Obligacji danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich
wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, a nastepnie ponownie wystgpi do GPW
ze stosownym wnioskiem. Niemniej, w przypadku emisji Obligacji danej serii z udziatem Agenta Emisji, Inwestor,
przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej dotyczacej objecia tych Obligacji, powinien uwzgledni¢ ryzyko
niedopuszczenia tych Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich niewprowadzenia do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.

Ryzyko podjecia przez Zgromadzenie Obligatariuszy decyzji niezgodnych z wolg Obligatariusza

Zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji Obligacji, niektdre uprawnienia Obligatariuszy — w szczegdlnosci
zwigzane z realizacjg prawa Obligatariuszy do zgdania wcze$niejszego wykupu Obligacji, jak réwniez mozliwos¢
zmiany Warunkéw Emisji — zaleza od uchwat Zgromadzenia Obligatariuszy. Zwotanie Zgromadzenia
Obligatariuszy wymaga podjecia okreslonych czynnosci przez Obligatariuszy i Emitenta. Decyzje Zgromadzenia
Obligatariuszy podejmowane sg odpowiednig wiekszoscig gtoséw posiadaczy Obligacji, w zwigzku z czym
Obligatariusze posiadajagcy mniejszosciowy pakiet Obligacji gtosujagcy przeciw lub nieuczestniczacy
w Zgromadzeniu Obligatariuszy, muszg liczy¢ sie z faktem, iz Zgromadzenie Obligatariuszy podejmie decyzje
niezgodnie z ich wolg. Zmiana postanowien kwalifikowanych Warunkéw Emisji (tj. wysokosci lub sposobu
ustalania wysokosci Swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym warunkow wyptaty odsetek, terminu, miejsca lub
sposobu spetniania swiadczen wynikajacych z Obligacji, w tym dni, wedtug ktérych ustala sie uprawnionych do
tych Swiadczen, wysokosci, formy lub warunkéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z Obligacji oraz
zasad zwotywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez Zgromadzenie Obligatariuszy lub obnizenie
wartosci nominalnej Obligacji) wymaga zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu
Obligatariuszy. Inne uchwaty zapadajg bezwzgledng wiekszosciag gtoséw. Ponadto, zgodnie z Ustawg
o Obligacjach, Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, w przypadku gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorg
udziat Obligatariusze posiadajacy co najmniej 50% skorygowanej tacznej wartosci nominalnej (w rozumieniu
art. 50 ust. 1 pkt 2 Ustawy o Obligacjach) Obligacji. Zgromadzenie Obligatariuszy nie bedzie wiec mogto
podejmowac uchwat, jezeli wezma w nim udziat Obligatariusze posiadajacy mniej niz 50% skorygowanej faczne;j
wartosci nominalnej Obligacji. Powoduje to, ze rola Zgromadzenia Obligatariuszy, jako ciata decyzyjnego, moze
by¢ ograniczona. Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy moze by¢ zaskarzona w przypadkach i na warunkach
przewidzianych w art. 70 i art. 71 Ustawy o Obligacjach, przez co stan prawny przez nig ustalony moze ulec
zmianie.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako Srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.
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Ryzyko wptywu zmiany kursu PLN/EUR na udziat posiadaczy Obligacji poszczegdlnych serii w sumie uzyskanej
z egzekucji z majqgtku Emitenta lub Poreczyciela

W przypadku koniecznos$ci zaspokajania roszczen Obligatariuszy w drodze egzekucji z majgtku Emitenta
lub Poreczyciela, gdy uzyskana w ten sposob kwota bedzie nizsza anizeli suma wymagalnych roszczen
Obligatariuszy, nastgpi podziat takiej kwoty pomiedzy Obligatariuszy. Zgodnie z Umowg Administrowania
Zabezpieczeniami, Administrator Zabezpieczen bedzie w takiej sytuacji zobowigzany do dokonania podziatu
srodkéw uzyskanych w wyniku egzekucji proporcjonalnie do wysokosci zaspokajanych roszczen poszczegdlnych
Obligatariuszy. Majac na uwadze, ze w ramach Programu Emitent moze emitowaé obligacje wyrazone w PLN,
jak i obligacje wyrazone w EUR, zmiana wzajemnego kursu tych walut moze mieé wptyw na ustalenie proporcji
udziatu w wyegzekwowanej od Emitenta lub Poreczyciela kwocie Swiadczenia przez Obligatariuszy obligacji
emitowanych w PLN i Obligatariuszy obligacji emitowanych w EUR. Pomimo bowiem, ze (zgodnie z informacjami
zamieszczonymi w Prospekcie) w przypadku Obligacji danej serii emitowanych w EUR Swiadczenia z tytutu tych
Obligacji beda spetniane w EUR, w przypadku koniecznosci zaspokojenia egzekucyjnego, wysoko$¢ wymagalnych
Swiadczen wyrazonych w EUR dla potrzeb ustalenia sposobu podziatu sumy uzyskanej z egzekucji zostanie
przeliczona na PLN wedtug $redniego kursu waluty obcej ogtoszonego przez NBP na dzier sporzadzenia planu
podziatu.

Zwazywszy na powyzsze, udziat Obligatariuszy posiadajacych Obligacje wyrazone w PLN i Obligatariuszy
posiadajacych Obligacje wyrazone w EUR w ogdlnej sumie uzyskanej wskutek egzekucji, moze ulega¢ zmianom
w czasie. Przyktadowo, wzrost ceny EUR wyrazonej w PLN spowoduje, ze udziat wierzytelnosci z Obligacji
wyrazonych w EUR w ogdlnej sumie uzyskanej z tytutu egzekucji wzrosnie kosztem spadku udziatu wierzytelnosci
wyrazonych w PLN. Z kolei, w razie spadku ceny EUR wyrazonej w PLN, udziat wierzytelnosci wynikajgcych
z Obligacji wyemitowanych w EUR w ogdlnej sumie uzyskanej z egzekucji spadnie, jednoczesnie za$ wzrosnie
udziat wierzytelnosci wyrazonych w PLN.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.

Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji lub przydzielenia Obligacji w mniejszej liczbie

Warunkiem przydzielenia Inwestorowi Obligacji jest prawidtowe ztozenie zapisu na Obligacje oraz optacenie
zapisu w kwocie wynikajgcej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i ich ceny emisyjnej. Wszelkie
konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu na Obligacje ponosi Inwestor. Zapis,
ktory pomija ktdrykolwiek z wymaganych elementéw, moze zosta¢ uznany za niewazny. Brak wptat na Obligacje
danej serii w okreslonym terminie powoduje niewaznos¢ catego zapisu i brak podstawy do przydzielenia
Inwestorowi Obligacji danej serii.

Dodatkowo, zapisy na Obligacje danej serii mogg podlegac redukcji w przypadkach i na zasadach opisanych
w Prospekcie i Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Istnieje ryzyko, iz w szczegdlnych
okolicznosciach, jak przyktadowo: (i) duza redukcja zapisdw i niewielki zapis na Obligacje danej serii (w przypadku
przydziatu Obligacji danej serii zgodnie z zasadg proporcjonalnej redukcji) lub (ii) ztozenie przez Inwestora zapisu
na Obligacje danej serii w chwili, w ktorej inni Inwestorzy ztozyli juz wazne zapisy na wszystkie Obligacje danej
serii (w przypadku przydziatu Obligacji danej serii zgodnie z zasadg kolejnosci zapisdw), Inwestorowi nie zostanie
przydzielona ani jedna Obligacja.

Ponadto, w przypadku, gdy zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji Marza bedzie ustalana
przez Emitenta w oparciu o wskazang przez Inwestorow w formularzach zapisu minimalng wysokos$¢ Marzy
po jakiej mogliby objg¢ Obligacje danej serii, Emitent dokona warunkowego przydziatu Obligacji wytgcznie tym
Inwestorom, ktérzy w ztozonych formularzach zapisu wskazali Marze réwng lub nizszg niz ostatecznie ustalona
przez Emitenta. Inwestorom, ktdrzy w ztozonych formularzach zapisu wskazali Marze wyzsza niz ostatecznie
ustalona przez Emitenta, Obligacje nie zostang przydzielone.

Emitent wskazuje, ze zwrot nadptaconej czesci (w przypadku przydzielenia Inwestorowi jedynie czesci Obligacji
objetych zapisem) albo wptaconej catosci (w przypadku nieprzydzielenia Inwestorowi zadnej Obligacji) ceny
emisyjnej Obligacji nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan, odsetek oraz bez zwrotu ewentualnych kosztow
poniesionych przez Inwestorow w zwigzku ze sktadaniem zapiséw na Obligacje. Tym samym, zaistnienie
powyzszych przypadkéw moze spowodowad zamrozenie srodkdw finansowych na pewien czas i utrate
potencjalnych korzysci przez Inwestorow. Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka jako niska, a
prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako srednie.
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Ryzyko odstgpienia przez Emitenta od przeprowadzenia Oferty oraz ryzyko zwiqzane z zawieszeniem Oferty

Emitent moze podjg¢ w kazdym czasie przed dokonaniem przydziatu Obligacji danej serii decyzje o odstgpieniu
od przeprowadzenia Oferty (w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng). Jezeli odstgpienie od przeprowadzenia Oferty
nastgpi przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii od Inwestorow, Emitent nie bedzie
zobowigzany do podania powodow takiego odstgpienia. Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapisow
od Inwestoréw do dnia przydziatu Obligacji, Emitent — w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng — moze odstgpic
od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji, przy czym takie odstgpienie moze nastgpi¢ z waznych powodow.

Emitent wskazuje, ze w przypadku odwotania Oferty zwrot wptaconej ceny emisyjnej Obligacji nastapi bez
jakichkolwiek odszkodowan, odsetek oraz bez zwrotu ewentualnych kosztdw poniesionych przez Inwestoréw
w zwigzku ze sktadaniem zapiséw na Obligacje.

Decyzja o zawieszeniu Oferty danej serii Obligacji, bez podawania przyczyn, moze zosta¢ podjeta przez Emitenta
— w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng — w kazdym czasie przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow
od Inwestoréw. Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapiséw od Inwestoréw do dnia przydziatu Obligacji danej
serii Emitent, w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng, moze podja¢ decyzje o zawieszeniu przeprowadzenia Oferty
danej serii Obligacji z waznych powodow.

Emitent wskazuje, ze w przypadku zawieszenia Oferty, srodki wptacone przez Inwestoréow tytutem ceny emisyjne;j
zostang tymczasowo zamrozone (wobec braku ich oprocentowania w tym okresie), a wobec przesuniecia Dnia
Emisji, przy jednoczesnym braku zmiany Dnia Wykupu, zwrot z inwestycji w Obligacje bedzie mniejszy niz
pierwotnie zaktadany przez Inwestorow w zwigzku ze skréceniem okresu odsetkowego.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.
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3. ISTOTNE INFORMACIJE

3.1. Definicje i terminologia

Terminy pisane w Prospekcie wielka literg, o ile nie zostaty zdefiniowane inaczej w tresci Prospektu, maja
znaczenie nadane im w pkt. 13 Prospektu. Niektére terminy branzowe oraz inne wyrazenia uzywane w Prospekcie
zostaty wyjasnione w pkt. 13 Prospektu.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, uzywane w Prospekcie terminy ,Grupa”, ,Grupa Emitenta”, ,Grupa
Kapitatowa” i podobne okreslenia odnosza sie do Spodtki wraz ze wszystkimi Spétkami Zaleznymi. Terminy
»Spoétka”, ,Emitent” i ,Cavatina Holding” dotycza wytacznie Cavatina Holding S.A. jako emitenta Obligacji,
bez uwzglednienia Spétek Zaleznych.

O ile nie wskazano inaczej, o$wiadczenia wyrazajace przekonania, oczekiwania i opinie Spotki odnoszg sie
do przekonan, oczekiwan, szacunkdw i opinii Zarzadu.

3.2. Zastrzeienia

Emitent zwraca uwage, ze inwestycja w Obligacje pocigga za sobg ryzyko finansowe i w zwigzku z tym przed
podjeciem jakiejkolwiek decyzji dotyczgcej nabycia Obligacji Inwestorzy powinni wnikliwie zapoznac sie
ze wszystkimi informacjami przedstawionymi w Prospekcie, a w szczegdlnosci z trescia pkt. 2 Prospektu.
Inwestorzy powinni samodzielnie oceni¢ znaczenie ww. informacji dla planowanej przez siebie inwestycji oraz
dokonaé wtasnej oceny adekwatnosci inwestowania w papiery warto$ciowe objete Prospektem, w szczegdlnosci
poprzez samodzielng analize Grupy Kapitatowej, jej dziatalnosci oraz informacji znajdujgcych sie w Prospekcie,
a ponadto wzig¢ pod uwage ryzyko zwigzane z inwestycjg w Obligacje.

Inwestorzy powinni polega¢ wytacznie na informacjach znajdujacych sie w Prospekcie oraz Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji, wraz z ewentualnymi zmianami do Prospektu wynikajgcymi
z opublikowanych: (i) suplementéw do Prospektu, po ich zatwierdzeniu przez KNF, (ii) komunikatéw
aktualizujacych do Prospektu oraz (iii) innych informacji przekazywanych zgodnie z Ustawa o Ofercie Publicznej
(pkt 3.4 Prospektu).

Z zastrzezeniem obowigzujacych przepiséw prawa, zadna osoba nie zostata upowazniona do udzielania
informacji lub sktadania oswiadczen w zwigzku z Ofertg innych niz zawarte w Prospekcie, a jezeli informacje takie
lub o$wiadczenia zostaty udzielone lub ztozone, nie nalezy ich uznawac za autoryzowane przez Spétke lub Firme
Inwestycyjna.

Informacje zawarte w Prospekcie nie stanowig porady inwestycyjnej, prawnej, finansowej ani porady
jakiegokolwiek innego rodzaju. Przed inwestycjag w Obligacje wszystkim Inwestorom zaleca sie skorzystanie
w indywidualnych przypadkach z porad doradcéw finansowych i prawnych lub uzyskanie oficjalnego stanowiska
odpowiednich organéw administracyjnych, wtasciwych w tym zakresie.

Ani Spotka, ani Firma Inwestycyjna nie sktadajg Inwestorom zadnych zapewnien co do zgodnosci z prawem
inwestycji w Obligacje dokonywanej przez danego Inwestora.

Oferty Obligacji w ramach Programu bedg przeprowadzane wytgcznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
Ani Prospekt, ani Obligacje nie zostaty zarejestrowane ani zatwierdzone, ani nie sg przedmiotem zawiadomienia
ztozonego jakiemukolwiek organowi regulacyjnemu w jakiejkolwiek jurysdykcji poza terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej.

Prospekt zostat zatwierdzony w dniu 25 kwietnia 2024 r. przez Komisje Nadzoru Finansowego bedacg
wtasciwym organem, zgodnie z Rozporzadzeniem Prospektowym. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdza
Prospekt wytgcznie jako spetniajacy standardy kompletnosci, zrozumiatosci i spdjnosci, natozone
Rozporzadzeniem Prospektowym. Zatwierdzenie Prospektu nie powinno byé uznawane za zatwierdzenie jakosci
Emitenta ani papieréw wartosciowych, ktdre sg przedmiotem Prospektu. Inwestorzy powinni dokona¢ wtasnej
oceny adekwatnosci inwestowania w Obligacje oferowane na podstawie Prospektu. Komisja, zatwierdzajgc
Prospekt, stosownie do art. 2 lit. r Rozporzgdzenia Prospektowego weryfikuje, czy zawarte w nim informacje o
emitencie oraz papierach wartosciowych, bedacych przedmiotem oferty publicznej lub ubiegania sie o
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym, sg kompletne, zrozumiate i spdjne. Zatwierdzajgc Prospekt,
Komisja nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego Emitenta, metod prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej oraz sposobu jej finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia Prospektu ocenie nie
podlega
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prawdziwos¢ zawartych w Prospekcie informacji ani poziom ryzyka zwigzanego z prowadzong przez Emitenta
dziatalnoscig oraz ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z nabyciem tych papieréw wartosciowych.

3.3. Ostrzezenie dotyczace opodatkowania

Emitent ostrzega, ze przepisy prawa podatkowego wtasciwe dla Inwestora i przepisy prawa podatkowego,
ktorym podlega Emitent, mogg mie¢ wptyw na dochody uzyskiwane z tytutu papierow wartosciowych objetych
Prospektem. Przed inwestycjg w Obligacje wszystkim Inwestorom zaleca sie skorzystanie w indywidualnych
przypadkach z porad doradcéw podatkowych lub uzyskanie oficjalnego stanowiska odpowiednich organdéw
administracyjnych, wtasciwych w tym zakresie.

3.4. Zmiany do Prospektu

Opublikowanie Prospektu po Dacie Prospektu nie oznacza, ze w okresie od Daty Prospektu do dnia jego
udostepnienia do publicznej wiadomosci sytuacja Grupy nie ulegta zmianie. Ponadto, niektére informacje
znajdujace sie w Prospekcie zostaty przedstawione wedtug stanu na daty okreslone w Prospekcie, ktére sg inne
niz Data Prospektu. W zwigzku z tym informacje zawarte w Prospekcie mogg nie by¢ aktualne w jakiejkolwiek
dacie nastepujacej po: (i) Dacie Prospektu lub (ii) innej dacie wskazanej w Prospekcie jako dzien, na ktory dane
informacje zostaty sporzadzone i beda podlegaty aktualizacji, uzupetnieniu lub zmianie w przypadkach
wymaganych przepisami prawa.

Prospekt, po jego zatwierdzeniu przez KNF, moze podlegaé zmianom i uzupetnieniom w sytuacjach wymaganych
przez prawo w drodze suplementéw do Prospektu lub w formie komunikatéw aktualizujgcych.

Suplementy do Prospektu

Zgodnie z Rozporzgdzeniem Prospektowym, Spétka, do dnia zakoriczenia okresu oferowania Obligacji lub do dnia
rozpoczecia obrotu Obligacjami na Rynku Regulowanym lub w ASO, w zaleznosci od tego, co nastgpi pdzniej, jest
zobowigzana do przekazania KNF, a nastepnie do publicznej wiadomosci, w formie suplementu do Prospektu,
informacji zaistniatych po Dacie Prospektu lub informacji, o ktérych powzieta wiadomosé po Dacie Prospektu,
dotyczacych: (i) nowych znaczgcych czynnikéw, (ii) istotnych btedéw lub (iii) istotnych niedoktadnosci
odnoszacych sie do informacji zawartych w Prospekcie. Przekazanie do KNF suplementu do Prospektu powinno
nastgpi¢ bez zbednej zwtoki po chwili powziecia wiadomosci o ww. informacjach, ktére uzasadniajg jego
przekazanie. KNF moze odmodwi¢ zatwierdzenia suplementu do Prospektu, jezeli nie odpowiada on
pod wzgledem formy lub tresci wymogom okreslonym w przepisach prawa. Konsekwencjg niezatwierdzenia
suplementu do Prospektu moze by¢: (i) wstrzymanie rozpoczecia Oferty, (ii) przerwanie jej przebiegu lub
(iii) wstrzymanie procesu Dopuszczenia.

Jezeli suplement do Prospektu zostanie udostepniony przez Spdtke po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw
na Obligacje danej serii, to osoba, ktéra ztozyta zapis przed udostepnieniem tego suplementu do publicznej
wiadomosci, moze uchyli¢ sie od skutkdw prawnych ztozonego zapisu w terminie dwaéch dni roboczych od dnia
publikacji suplementu, pod warunkiem ze nowy znaczacy czynnik, istotny btad lub istotna niedoktadnos¢
wystgpity lub zostaty zauwazone przed zakonczeniem okresu oferowania lub dostarczeniem Obligacji danej serii,
w zaleznosci od tego, ktdre z tych zdarzen nastgpi wczesniej. Termin ten moze zostac przedtuzony przez Emitenta.
Ostateczny termin wygasniecia prawa do uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu okresla sie
w suplemencie. Suplement jest publikowany na zasadach okreslonych w art. 21 Rozporzadzenia Prospektowego.

W przypadku, gdy po Dacie Prospektu, a przed dniem publikacji Prospektu konieczne bedzie sporzgdzenie
suplementéw do Prospektu, wraz z Prospektem zostang opublikowane, jako odrebne dokumenty, wszystkie
suplementy do Prospektu zatwierdzone do tego dnia przez KNF. Zwraca sie uwage Inwestorom, ze w takim
przypadku niektére informacje zawarte w Prospekcie mogg by¢ nieaktualne na dzien jego publikacji, a Inwestorzy
powinni przeczyta¢ uwaznie zarédwno caty Prospekt, jak i wszystkie suplementy do Prospektu opublikowane
w dniu i po dniu publikacji Prospektu.

Komunikaty aktualizujgce

W przypadku wystgpienia okolicznosci powodujgcych zmiane tresci udostepnionego Prospektu lub suplementéw
do Prospektu dotyczacych organizacji lub prowadzenia subskrypcji Obligacji, a takze dopuszczenia Obligacji
do obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzenia Obligacji do obrotu w ASO, ktére nie uzasadniajg
sporzgdzenia suplementu, ale powodujg zmiane tresci Prospektu, Spotka bedzie mogta udostepnic¢ informacje
o wystgpieniu powyzszych okolicznos$ci w formie komunikatu aktualizujgcego do Prospektu w trybie art. 52 ust. 2
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Ustawy o Ofercie Publicznej. Udostepnienie komunikatu aktualizujgcego nastepuje w sposéb, w jaki zostat
udostepniony Prospekt.

3.5. Termin waznosci
Termin waznosci Prospektu wynosi 12 miesiecy od dnia jego zatwierdzenia przez KNF, chyba ze:
e Prospekt nie zostanie uzupetniony o suplement, o ktérym mowa w art. 23 Rozporzgdzenia 2017/1129; lub

e Emitent podejmie decyzje (w formie uchwaty Zarzadu) o przedterminowym, tj. nastepujgcym przed
uptywem 12 miesiecy od dnia Zatwierdzenia Prospektu przez KNF, zakorczeniu Programu.

Obowigzek uzupetnienia Prospektu w przypadku nowych znaczacych czynnikéw, istotnych bteddw lub istotnych
niedoktadnosci nie ma zastosowania, gdy Prospekt straci waznosc.

3.6. Prezentacja informacji finansowych i innych danych
3.6.1. Prezentacja informacji finansowych i innych danych Spétki i Grupy

W dniu 19 marca 2021 r., dziatajgc w oparciu o art. 45 ust. 1a i 1c Ustawy o Rachunkowosci oraz art. 55 ust. 6 8
Ustawy o Rachunkowosci, w zwigzku z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie akcji Spétki do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki
podjeto uchwate nr 9 w sprawie sporzgdzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych grupy kapitatowe;j
Spotki oraz sprawozdan finansowych Spétki zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unie Europejsky. Pierwszym, rocznym, jednostkowym oraz
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym sporzadzanym zgodnie z MSSF jest sprawozdanie finansowe
Spotki sporzadzane za rok obrotowy zakoriczony w dniu 31 grudnia 2020 r.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2021 r.
oraz za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2022 r. (HIF) zostaty zbadane przez niezaleznego biegtego
rewidenta. Biegty rewident wydat opinie bez zastrzezen z ich badania, odpowiednio, w dniu 31 marca 2022 r.
oraz w dniu 27 kwietnia 2023 r., zgodnie z Krajowymi Standardami Badania, przyjetymi przez Krajowag Rade
Biegtych Rewidentéw oraz Ustawg o Biegtych Rewidentach.

Skrécone s$rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2023 r. (SIF) zostato poddane przeglagdowi przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Skrécone s$rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za okres 9 miesiecy
zakonczony dnia 30 wrzesnia 2023 r. (SIF) nie zostato poddane badaniu ani przegladowi przez niezaleznego
biegtego rewidenta.

Niektdre informacje finansowe przedstawione w Prospekcie nie sg czescig sprawozdan finansowych i nie byty
przedmiotem badania ani przeglagdu ze strony niezaleznego biegtego rewidenta. Informacje takie zostaty
oznaczone jako ,zarzadcze” albo ,dane zarzadcze”. Ponadto, informacje pochodzace ze skréconego
srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe] za okres 9 miesiecy zakoriczony
dnia 30 wrzes$nia 2023 r. nie byty przedmiotem badania ani przeglagdu; zostaty one oznaczone jako ,nie poddane
przegladowi, niebadane”. Informacji oznaczonych jako ,zarzadcze” nie nalezy traktowac jako wskaznika
przesztych lub przysztych wynikéw operacyjnych Grupy ani wykorzystywac w analizie dziatalnosci gospodarczej
Grupy w oderwaniu od sprawozdan finansowych oraz innych informacji finansowych zawartych w Prospekcie.
Spoétka umiescita te informacje w Prospekcie, poniewaz uwaza, ze mogg by¢ pomocne dla Inwestoréw przy ocenie
dziatalnosci gospodarczej Grupy.

Dane zamieszczone w HIF oraz w SIF, jak réwniez inne dane finansowe oraz operacyjne sg podawane, o ile nie
zaznaczono inaczej, w ztotych polskich (zt, PLN), jako walucie funkcjonalnej Grupy i walucie prezentacyjnej Grupy.

O ile nie wskazano inaczej, dane finansowe i statystyczne zawarte w Prospekcie sg przedstawione w tysigcach
ztotych. W niektérych wypadkach suma liczb w poszczegdlnych kolumnach lub wierszach tabel zawartych
w Prospekcie moze nie odpowiadac¢ doktadnie tgcznej sumie wyliczonej dla danej kolumny lub wiersza. Niektére
wartosci procentowe w tabelach zamieszczonych w Prospekcie réwniez zostaty zaokrgglone i sumy w tych
tabelach moga nie odpowiada¢ doktadnie 100%.

Podejmujac decyzje o inwestowaniu w Obligacje, Inwestorzy powinni polega¢ na witasnej analizie danych
finansowych Grupy, skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy oraz na informacjach
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przedstawionych w innych czesciach Prospektu, a takze - w zakresie, w jakim uznaja to za zasadne - skonsultowac
informacje znajdujace sie w Prospekcie ze swoimi doradcami.

3.6.2. Prezentacja informacji finansowych i innych danych Podmiotu Zabezpieczajacego

Podmiot Zabezpieczajgcy sporzgdza swoje sprawozdania finansowe, tj. jednostkowe i skonsolidowane
sprawozdania finansowe, zgodnie z przepisami Ustawy o Rachunkowosci.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego oraz jednostkowe sprawozdania
finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021 r. oraz za rok
obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2022 r. zostaty zbadane przez niezaleznego biegtego rewidenta. Biegty
rewident wydat opinie bez zastrzezen z ich badania, odpowiednio, w dniu 30 maja 2022 r. oraz 30 maja 2023 r.,
zgodnie z Krajowymi Standardami Badania, przyjetymi przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw oraz Ustawa
o Biegtych Rewidentach.

Skrécone Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe specjalnego przeznaczenia Podmiotu
Zabezpieczajgcego za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2023 r. nie zostato poddane badaniu ani
przeglagdowi przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Podmiot Zabezpieczajacy nie sporzadzat skréconego srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego za
okres 6 miesiecy zakoniczony dnia 30 czerwca 2023 r., a zamieszczone w Prospekcie dane dotyczace tego okresu
dla Podmiotu Zabezpieczajgcego pochodza z danych jednostkowych uzytych do sporzadzania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego specjalnego przeznaczenia Podmiotu Zabezpieczajacego za ten okres (dane
zarzadcze).

Podmiot Zabezpieczajgcy nie sporzadzat skréconego srédrocznego skonsolidowanego lub jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2023 r.

Dane finansowe oraz operacyjne Podmiotu Zabezpieczajgcego sg podawane, o ile nie zaznaczono inaczej,
w ztotych polskich (zt, PLN), jako walucie funkcjonalnej Podmiotu Zabezpieczajgcego i walucie prezentacyjnej
Podmiotu Zabezpieczajgcego.

O ile nie wskazano inaczej, dane finansowe i statystyczne zawarte w Prospekcie sg przedstawione w tysigcach
ztotych. W niektérych wypadkach suma liczb w poszczegdlnych kolumnach lub wierszach tabel zawartych
w Prospekcie moze nie odpowiadac¢ doktadnie tgcznej sumie wyliczonej dla danej kolumny lub wiersza. Niektdre
wartosci procentowe w tabelach zamieszczonych w Prospekcie réwniez zostaty zaokraglone i sumy w tych
tabelach moga nie odpowiada¢ doktadnie 100%.

Podejmujac decyzje o inwestowaniu w Obligacje, Inwestorzy powinni polega¢ na witasnej analizie danych
finansowych Podmiotu Zabezpieczajgcego, jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych
Podmiotu Zabezpieczajgcego oraz na informacjach przedstawionych w innych czesciach Prospektu, a takze —
w zakresie, w jakim uznajg to za zasadne - skonsultowac informacje znajdujgce sie w Prospekcie ze swoimi
doradcami.

3.7. Stwierdzenia dotyczace przysztosci

Prospekt zawiera stwierdzenia dotyczgce przysztosci, ktore odzwierciedlajg aktualng na Date Prospektu ocene
Emitenta odnosnie do czynnikéw zewnetrznych, strategii biznesowej, plandw i celdow Spoétki i Grupy dotyczgcych
ich przysztej dziatalnosci, w tym planéw rozwoju dotyczacych produktéw i ustug Grupy. Do takich stwierdzen
nalezg wszelkie oswiadczenia, inne niz oswiadczenia dotyczace faktow, ktére miaty miejsce w przesztosci, w tym
os$wiadczenia, w ktdrych, przed ktérymi albo po ktérych wystepujg wyrazy takie jak ,,cele”, ,,sadzi”, , przewiduje”,
,dazy”, ,zamierza”, ,bedzie”, ,moze”, ,uprzedzajac”, ,bytby”, ,mdgtby”, albo inne podobne wyrazenia lub ich
zaprzeczenia. Stwierdzenia dotyczgce przysztosci odnoszg sie do znanych i nieznanych kwestii obarczonych
ryzykiem i niepewnoscig lub innych waznych czynnikow bedgcych poza kontrolg Spétki, ktére moga spowodowad,
ze faktyczne wyniki Grupy, perspektywy i rozwdj Grupy bedg sie istotnie roznity od wynikéw, osiggniec i rozwoju
przewidywanych w tych stwierdzeniach lub z nich wynikajgcych. Podane przez Spotke stwierdzenia dotyczace
przysztosci opierajg sie na wielu zatozeniach dotyczacych obecnych i przysztych strategii dziatalnosci Grupy oraz
otoczenia, w ktérym prowadzi dziatalnos¢ i bedzie prowadzita dziatalno$¢ w przysztosci. Pewne czynniki, ktére
mogg spowodowacd, ze rzeczywiste wyniki, osiggniecia i rozwdj Grupy bedg rdznity sie od tych opisanych
w stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci, zostaty opisane w innych punktach Prospektu, w szczegdlnosci
w punktach 2 i 6 Prospektu. Takie stwierdzenia sg aktualne jedynie na Date Prospektu. Oprécz obowigzkdéw
wynikajacych z przepisdw prawa lub Regulaminu GPW, Spdtka nie ma obowigzku przekazywac do publicznej
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wiadomosci aktualizacji lub weryfikacji jakichkolwiek stwierdzen dotyczacych przysztosci zamieszczonych
w Prospekcie w zwigzku z pojawieniem sie nowych informacji, wystagpieniem przysztych zdarzen lub innymi
okolicznos$ciami.

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi, ze réznego rodzaju istotne czynniki i ryzyka mogg powodowac, ze rzeczywiste
wyniki Grupy bedg istotnie rézni¢ sie od plandw, celéw, oczekiwan i zamiarédw wyrazonych w stwierdzeniach
dotyczacych przysztosci. Inwestorzy, opierajgc sie na stwierdzeniach dotyczacych przysztosci, powinni z nalezytg
starannoscig wzig¢ pod uwage wskazane wyzej czynniki oraz inne zdarzenia przyszte i niepewne, zwtaszcza
w kontek$cie otoczenia ekonomicznego, spotecznego i regulacyjnego, w ktédrym Grupa dziata. Wszelkie
stwierdzenia dotyczace przysztosci zawarte w Prospekcie odzwierciedlajg obecne przekonania Spoétki odnosnie
do przysztych wydarzen i podlegaja okreslonym powyzej oraz innym czynnikom ryzyka, elementom niepewnosci
i zatozeniom dotyczacym dziatalnosci Grupy, jej wynikow, strategii i ptynnosci. Ani Spétka, ani Firma Inwestycyjna
nie oswiadczajg, nie daj zadnej gwarancji i nie zapewniajg, ze czynniki opisane w stwierdzeniach dotyczacych
przysztosci faktycznie wystgpia, a kazde takie stwierdzenie stanowi tylko jedng z mozliwych opcji, ktéra nie
powinna by¢ uwazana za opcje najbardziej prawdopodobng lub typowa.

Prospekt nie zawiera zadnych prognoz wynikdéw ani wynikéw szacunkowych, w tym prognoz finansowych,
w rozumieniu Rozporzgdzenia Prospektowego.

3.8. Dokumenty zamieszczone w Prospekcie przez odniesienie
Nastepujgce dokumenty i informacje w nich zawarte:

1) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy zakorczony dnia 31 grudnia
2021 r. opublikowano w dniu 31 marca 2022 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:
https;//ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/03/55F2211231 zip;

2) Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowe] za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2021 r. opublikowano w dniu 31 marca
2022 r. na stronie internetowe;j Emitenta pod linkiem: https;//ir.cavatina.pl/wp-
content/uploads/2023/03/21GKCHSASprawozdaniezbadaniaSSF.zip;

3) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2022 r. opublikowano w dniu 27 kwietnia 2023 r. i jest dostepne na stronie internetowej Emitenta pod
linkiem: https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/04/25941141Q1CCOZ9M82221231pl zip;

4) Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowe] za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2022 r. opublikowano w dniu 27 kwietnia
2023 r. i jest dostepne na stronie internetowej Emitenta pod linkiem: https://ir.cavatina.pl/wp-
content/uploads/2023/04/22CHSASprawozdaniezbadaniaSSF zip;

5) Skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 czerwca 2023 r. opublikowano w dniu 28 wrzesnia 2023 r. na stronie internetowe;j
Emitenta pod linkiem: https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/09/GKCAVATINAHOLDING-SprFinan-2023-06-30-PLpdf;

6) Raport z przegladu skroconego srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2023 r. opublikowano w dniu 28 wrzesnia
2023 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem: https://ir.cavatina.pl/wp-
content/uploads/2023/09/Raport%202%20przegi%CA%85du%20GK%20Cavatina%20Holding_30.06.2023-sig.pdf;

7)  Skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za okres 9 miesiecy
zakonczony dnia 30 wrzesnia 2023 r. opublikowano w dniu 27 listopada 2023 r. na stronie internetowe;j
Emitenta pod linkiem: https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/11/GKCAVATINAHOLDING-SprFinan-2023-09-30-PLpdf;

8) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy zakorczony
dnia 31 grudnia 2021 r. opublikowano w dniu 30 maja 2022 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:
https;//ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2022/05/CavatinaSp.zo.0.Skonsolidowanesprawozdaniefinansoweza221.pdf;

9) Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2021 r. opublikowano w dniu
30maja 2022 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:  https;//ir.cavatina.pl/wp-
content/uploads/2022/05/CavatinaSp.zo.0.SprawozdaniezbadaniaSSFza221.pdf;
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https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2022/05/CavatinaSp.zo.o.SprawozdaniezbadaniaSSFza221.pdf

10) Jednostkowe sprawozdanie finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy zakoriczony
dnia 31 grudnia 2021 r. opublikowano w dniu 30 maja 2022 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:
https://ir.cavatina.pl/wip-content/uploads/2022/05/CavatinaSp.zo.oJednostkowesprawozdaniefinansoweza221.pdf;

11) Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy zakoniczony dnia 31 grudnia 2021 r. opublikowano w dniu
30maja 2022 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:  https;//ir.cavatina.pl/wp-
content/uploads/2022/05/CavatinaSp.zo.0.Sprawozdaniezbadania)SFza221.pdf;

12) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy zakoriczony dnia
31 grudnia 2022 r. opublikowano w dniu 30 maja 2023 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:
https://ir.cavatina.pl/wp-
content/uploads/2023/05/CAVATINA%20SP.%202%200.0._Skonsolidowane%20sprawozdanie%20finansowe%202022.pdf;

13) Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2022 r. opublikowano w dniu
30maja 2023 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem: https;//ir.cavatina.pl/wp-
content/uploads/2023/05/22%20CAV%20Sprawozdanie%20z%20badania%20(SSF)%20PLT.pdf;

14) Jednostkowe sprawozdanie finansowe Podmiotu Zabezpieczajagcego za rok obrotowy zakornczony dnia
31 grudnia 2022 r. opublikowano w dniu 30 maja 2023 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:
https;//ir.cavatina.pl/wp-
content/uploads/2023/05/CAVATINA%20SP%202%200.0._Jednostkowe%20sprawozdanie%20finansowe%202022.pdf;

15) Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2022 r. opublikowano w dniu
30maja 2023 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:  https;/ir.cavatina.pl/wp-
content/uploads/2023/05/22%20CAV%20Sprawozdanie%20z%20badania%20(JSF)%20PLT.pdf;

16) Skrdécone srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe specjalnego przeznaczenia Podmiotu
Zabezpieczajgcego za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2023 r. opublikowano w dniu
29 wrzesnia 2023 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem: https;//ir.cavatina.pl/wp-
content/uploads/2023/09/Cavatina%20Sp.%202%200.0.%20%20Skonsolidowane%20sprawozdanie%20finansowe%20spedalnego
%20przeznaczenia%20HY'23.pdf;

zostaty zamieszczone w Prospekcie przez odniesienie. Poza powyzszymi informacjami, w Prospekcie nie
zamieszczono zadnych informacji przez odniesienie do informacji zawartych w innych publicznie dostepnych
dokumentach lub Zrédtach, niezaleznie od ich formy udostepnienia i utrwalenia.

Poza Prospektem, dokumentami zamieszczonymi w Prospekcie przez odniesienie, suplementami do Prospektu,
komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu i informacjami opublikowanymi zgodnie z wymogami
przewidzianymi w Rozporzadzeniu Prospektowym i Ustawie o Ofercie Publicznej, informacje znajdujace sie
na stronie internetowej Spoétki oraz Firmy Inwestycyjnej lub informacje znajdujace sie na stronach internetowych,
do ktérych zamieszczono odniesienia na wskazanych stronach internetowych, nie stanowig czesci Prospektu.

3.9. Dostepne informacje na temat Spotki jako spotki notowanej na GPW

Spotka, jako spotka publiczna w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publicznej, podlega obowigzkom informacyjnym
okreslonym w przepisach prawa polskiego i europejskiego, tj. w szczegdlnosci Rozporzgdzenia MAR, Ustawy
o Ofercie Publicznej i Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, a takze wtasciwych regulacjach, w ramach
ktorych Spétka zobowigzana jest przekazywac pewne informacje KNF, GPW oraz do publicznej wiadomosci.
Do informacji udostepnianych przez Spotke naleizg w szczegdlnosci: (i) informacje finansowe przekazywane
w formie raportéw rocznych i raportéw srodrocznych (raporty okresowe); (ii) raporty biezgce; (iii) informacje
poufne; (iv) zawiadomienia otrzymywane od znacznych akcjonariuszy Spotki w przedmiocie posiadanych przez
nich pakietow akcji; oraz (v) zawiadomienia otrzymywane w szczegdlnosci od cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej
dotyczace transakcji majgcych za przedmiot akcje lub inne powigzane z nimi instrumenty finansowe.

3.10. Doreczenia i egzekwowanie wyrokoéw sadéw zagranicznych

Spotka zostata utworzona i prowadzi dziatalnos$¢ zgodnie z przepisami prawa polskiego. Co do zasady majgtek
Spotki znajduje sie w Polsce. Ponadto, wszyscy cztonkowie Zarzagdu sg obywatelami polskimi i przebywajg na state
w Polsce. W zwigzku z powyzszym, w sprawach niepodlegajgcych jurysdykcji polskich sgdéw Inwestorzy
niepodlegajacy jurysdykcji polskiej mogg mieé trudnosci ze skutecznym doreczeniem Spétce lub cztonkom

37


https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2022/05/CavatinaSp.zo.o.Jednostkowesprawozdaniefinansoweza221.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2022/05/CavatinaSp.zo.o.SprawozdaniezbadaniaJSFza221.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2022/05/CavatinaSp.zo.o.SprawozdaniezbadaniaJSFza221.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/05/CAVATINA%20SP.%20z%20o.o._Skonsolidowane%20sprawozdanie%20finansowe%202022.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/05/CAVATINA%20SP.%20z%20o.o._Skonsolidowane%20sprawozdanie%20finansowe%202022.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/05/22%20CAV%20Sprawozdanie%20z%20badania%20(SSF)%20PL.T.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/05/22%20CAV%20Sprawozdanie%20z%20badania%20(SSF)%20PL.T.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/05/CAVATINA%20SP%20z%20o.o._Jednostkowe%20sprawozdanie%20finansowe%202022.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/05/CAVATINA%20SP%20z%20o.o._Jednostkowe%20sprawozdanie%20finansowe%202022.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/05/22%20CAV%20Sprawozdanie%20z%20badania%20(JSF)%20PL.T.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/05/22%20CAV%20Sprawozdanie%20z%20badania%20(JSF)%20PL.T.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/09/Cavatina%20Sp.%20z%20o.o.%20%20Skonsolidowane%20sprawozdanie%20finansowe%20specjalnego%20przeznaczenia%20HY'23.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/09/Cavatina%20Sp.%20z%20o.o.%20%20Skonsolidowane%20sprawozdanie%20finansowe%20specjalnego%20przeznaczenia%20HY'23.pdf
https://ir.cavatina.pl/wp-content/uploads/2023/09/Cavatina%20Sp.%20z%20o.o.%20%20Skonsolidowane%20sprawozdanie%20finansowe%20specjalnego%20przeznaczenia%20HY'23.pdf

Zarzadu pism procesowych lub orzeczen, ktdre zostaty wydane w sadach spoza UE w zwigzku z postepowaniem
prowadzonym przeciwko takim podmiotom w odniesieniu do Oferty lub Obligacji. W Polsce, bedacej Paristwem
Cztonkowskim, stosuje sie bezposrednio Rozporzadzenie 1215/2012. Zgodnie z Rozporzadzeniem 1215/2012,
wykonanie orzeczen sgdéw Panstw Cztonkowskich w Polsce nie wymaga stwierdzenia wykonalnosci orzeczenia
w odrebnym postepowaniu. Sad, na wniosek osoby, przeciwko ktorej wystgpiono o wykonanie orzeczenia, moze
odmowic wykonania orzeczenia, jezeli wystgpi jedna z nastepujacych przestanek: (i) wykonanie bytoby oczywiscie
sprzeczne z porzadkiem publicznym wezwanego Panstwa Cztonkowskiego, (ii) pozwanemu, ktéry nie wdat sie
w spér, nie doreczono dokumentu wszczynajgcego postepowanie lub dokumentu mu réwnorzednego w czasie
i w sposéb umozliwiajagcy mu przygotowanie obrony, chyba ze pozwany nie ztozyt przeciwko orzeczeniu srodka
zaskarzenia, chociaz miat takg mozliwos¢, (iii) orzeczenia nie da sie pogodzi¢ z orzeczeniem wydanym miedzy
tymi samymi stronami w wezwanym Panstwie Cztonkowskim, (iv) orzeczenia nie da sie pogodzi¢ z wczesniejszym
orzeczeniem wydanym w innym Panstwie Cztonkowskim lub w panstwie trzecim w sporze o to samo roszczenie
miedzy tymi samymi stronami, o ile to wczesniejsze orzeczenie spetnia warunki konieczne do jego uznania
w wezwanym Panstwie Cztonkowskim, lub (v) orzeczenie jest sprzeczne z przepisami Rozporzadzenia 1215/2012
dotyczacymi jurysdykcji w sprawach dotyczacych ubezpieczen, uméw konsumenckich lub indywidualnych uméw
o prace, jezeli pozwanym byt ubezpieczajacy, ubezpieczony, uposazony z tytutu ubezpieczenia, poszkodowany,
konsument lub pracownik albo przepisami Rozporzgdzenia 1215/2012 dotyczgcymi jurysdykcji wytgcznej. Spotka
nie moze zagwarantowac, ze zostang spetnione wszystkie warunki dla egzekucji wyrokéw sadow zagranicznych
w Polsce lub ze konkretne orzeczenie bedzie podlegac egzekucji w Polsce.

W odniesieniu do orzeczenia wydanego przez sady panstwa, ktdre nie jest strong stosownego traktatu
dwustronnego lub wielostronnego z Polskg dotyczgcego uznawania orzeczen i nie jest Panstwem Cztonkowskim,
KPC co do zasady stanowi, ze orzeczenia sgdéw panstw obcych w sprawach cywilnych, nadajace sie do wykonania
w drodze egzekucji, stajg sie tytutami wykonawczymi po stwierdzeniu ich wykonalnosci przez sad polski przez
nadanie im klauzuli wykonalnosci. Stwierdzenie wykonalnosci nastepuje, jezeli orzeczenie jest wykonalne
w panistwie, z ktérego pochodzi, oraz nie istnieje zadna z ponizszych przeszkdd: (i) orzeczenie nie jest
prawomocne w panstwie, w ktorym zostato wydane, (ii) orzeczenie zapadto w sprawie nalezgcej do wytgcznej
jurysdykcji sagdéw polskich, (iii) pozwanemu, ktéry nie wdat sie w spdr co do istotny sprawy, nie doreczono
nalezycie i w czasie umozliwiajgcym podjecie obrony pisma wszczynajgcego postepowanie, (iv) strona w toku
postepowania byta pozbawiona moznosci obrony, (v) sprawa o to samo roszczenie miedzy tymi samymi stronami
zawista w RP wczesniej niz przed sgdem parnstwa obcego (wzglednie rozstrzygnieciem wydanym przez inny niz
sad organ polski lub organ panstwa obcego), spetniajgcym przestanki jego uznania w RP, zapadtym w sprawie
o to samo roszczenie miedzy tymi samymi stronami, (vi) uznanie bytoby sprzeczne z podstawowymi zasadami
porzadku prawnego RP (klauzula porzadku publicznego).

3.11. Kursy wymiany walut

Dla potrzeb wyceny bilansowej w HIF i SIF przyjeto nastepujace kursy:

30 wrzes$nia 2023 31 grudnia 2022 31 grudnia 2021

EUR/PLN 4,6356 4,6899 4,5994
Zrédto: HIF, SIF
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4. WYBRANE SKONSOLIDOWANE INFORMACIJE FINANSOWE

Wybrane informacje dotyczace skonsolidowanych zyskow i strat oraz innych catkowitych dochodéw Grupy

(tys. zt) Zmiana zZmiana
01-09.2023*  01-09.2022*  01-09.2023 do (szazzazne) (zbza(:i:;e) 2022 do
01-09.2022 2021
Dziatalno$¢ kontynuowana
Wynik z najmu i aranzacji 30151 20234 49,0% 27939 22244 25,6%
Zysk (strata) z wyceny i sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnych 88341 144 476 -38,9% 105 205 257 261 -59,1%
Zysk (strata) z nieruchomosci
inwestycyjnych 118 492 164 710 -28,1% 133 144 279 505 -52,4%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 78 544 127 686 -38,5% 79 446 241 995 -67,2%
Zysk (strata) brutto 31411 66 994 -53,1% 34916 235375 -85,2%
Zysk (strata) netto za okres 25 605 53 590 -52,2% 27 147 189 620 -85,7%
Inne catkowite dochody
Inne catkowite dochody netto 9 (47) 119,1% (15) 2 -850,0%
Dochéd catkowity za okres 25614 53543 -52,2% 27132 189 622 -85,7%
* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédto: HIF, SIF
Wybrane informacje dotyczgce skonsolidowanej sytuacji finansowej Grupy
(tys. zt) . Zmiana
31.12.2022 Zmiana 31.12.2022 31122021  31.12.2022 do
30.09.2023* (zbadane) SRR (zbadane) (zbadane) 31.12.2021
31.12.2022
Aktywa
Aktywa trwate, w tym: 2685973 2303263 16,6% 2303263 2150 469 7,1%
- nieruchomosci inwestycyjne 2417818 2036426 18,7% 2036426 1903 852 7,0%
Aktywa obrotowe 205 164 304 979 -32,7% 304 979 347 700 -12,3%
Suma aktywow 2891137 2 608 242 10,8% 2 608 242 2498 169 4,4%
Pasywa
Kapitat wtasny ogétem 1106 646 1081032 2,4% 1081032 1053 900 2,6%
Zobowiazania dtugoterminowe 1404 022 1161310 20,9% 1161310 1075174 8,0%
Zobowiazania krétkoterminowe 380 469 365 900 4,0% 365 900 369 095 -0,9%
Zobowigazania ogétem 1784491 1527 210 16,8% 1527210 1444269 5,7%
Kapitat wtasny i zobowigzania 2 891137 2 608 242 10,8% 2 608 242 2498 169 4,4%
Zobowigzania finansowe netto** 1474 064 1202371 22,6% 1202371 974 427 23,4%

* Nie poddane przeglgdowi, niebadane

** oprocentowane kredyty plus pozyczki plus obligacje minus Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (na podstawie danych z HIF oraz SIF)

Zrédfto: HIF, SIF

Wybrane informacje dotyczgce skonsolidowanych przeptywoéw pienieznych Grupy

(tys. zt) Zmiana Zmiana

01-09.2023* 01-09.2022* 01-09.2023 do (zbza(::lzazne) (zbza(::lzate) 2022 do
01-09.2022 2021

Przeptywy Srodkéw pienieznych z

dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto 31411 66 994 -53,1% 34916 235375 -85,2%

Korekty 56 976 (107 109) 153,2% (160 133) (356 827) 55,1%

Srodki  pieniezne  netto z

dziatalnosci operacyjnej 88 387 (40 115) 320,3% (125217) (121452) -3,1%

Przeptywy Srodkéw pienieznych z

dziatalnosci inwestycyjnej

Wptywy 23426 654 980 -96,4% 654 036 29 333 2129,7%

Wydatki 331772 499 473 -33,6% 676 268 533661 26,7%

Srodki  pieniezne  netto z

dziatalnosci inwestycyjnej (308 346) 155 507 -298,3% (22 232) (504 328) 95,6%

Przeptywy Srodkéw pienieznych z

dziatalnosci finansowej

Wptywy 401 264 827 118 -51,5% 992 270 955 584 3,8%

Wydatki 174 763 934 967 -81,3% 930 098 211228 340,3%

Srodki  pienieine  netto  z

dziatalnosci finansowej 226 501 (107 849) 310,0% 62 172 744 356 -91,6%

Srodki pieniezne na poczatek

okresu 46 748 132 025 -64,6% 132 025 13 449 881,7%

Srodki pieniezne na koniec okresu 53290 139 568 -61,8% 46 748 132 025 -64,6%

* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédto: HIF, SIF
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5. WYBRANE INFORMACJE DOTYCZACE SYTUACJI OPERACYJNEJ | FINANSOWEJ GRUPY

5.1. Informacje ogdlne

Emitent zostat zarejestrowany w roku 2017. Czes¢ kluczowych aktywow, tj. udziaty w wybranych spétkach
celowych, zostata wniesiona do majgtku Emitenta w latach 2017 oraz 2018 przez Podmiot Zabezpieczajacy,
dziatajgcy od 2015 r.

Analizujgc dane za lata 2021-2022 i trzy kwartaty 2023, zarowno w zakresie przychoddw, kosztow i wynikow,
jak i w zakresie aktywdw i pasywow, nalezy mie¢ na uwadze, ze w sktad Grupy - oprécz Emitenta, tj. spotki
holdingowej Grupy - wchodzity: (i) Cavatina GW sp. z 0.0., odpowiedzialna za petnienie funkcji generalnego
wykonawcy w projektach realizowanych przez Grupe, (i) ponad czterdziesci spétek celowych, powotanych do
realizacji poszczegélnych projektéw, (iii) jedna spdtka petnigca role reprezentanta Grupy na rynkach
zagranicznych, (iv) Quickwork sp. z 0.0. prowadzaca dziatalno$¢ wynajmu wspétdzielonej powierzchni biurowej
w nieruchomosciach nalezgcych do Grupy. Szczegétowe informacje o podmiotach wchodzacych w sktad Grupy
zawarto w pkt. 7 Prospektu, natomiast szczegétowe informacje o podmiotach wchodzacych w sktad Grupy
w kazdym z rocznych okresow objetych HIF zawiera nota 2 do HIF.

5.2. Przychody i zyski (straty) wptywajace na wyniki finansowe

5.2.1. Zrédta przychodéw i zyskéw (strat) wptywajacych na wyniki finansowe

W okresie HIF i SIF, Grupa wyrdznia dwa obszary aktywnosci, wptywajgce na uzyskiwane wyniki finansowe:
. przychody z najmu i aranzacji;
. zysk (strate) z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych.

Na przychody z najmu i aranzacji sktadaja sie:

. przychody z najmu powierzchni biurowych, ktére - zgodnie z MSSF 16 - sg ujmowane liniowo w okresie
obowigzywania zawartych umow; (i) dodatkowe koszty doprowadzenia do zawarcia przez Grupe umowy
najmu z klientem, ktérych Grupa nie poniostaby, jezeli umowa najmu nie zostataby zawarta, obejmujace
koszty posrednictwa w znalezieniu najemcow i doprowadzenia do podpisania umowy najmu, oraz (ii)
aktywa rozpoznane z tytutu liniowego roztozenia przychodéw w okresach bezczynszowych, ujmowane s3
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w ramach kosztu wytworzenia nieruchomosci;

. przychody z uméw z klientami z tytutu ustug, ktére sg kwalifikowane jako odrebny nieleasingowy element
umow najmu i rozpoznawane zgodnie z MSSF 15, tj. w momencie transferu débr i ustug do klienta; nalezg
do nich wynagrodzenia za $wiadczenie ustug zwigzanych z eksploatacjg i utrzymaniem nieruchomosci
zarzagdzanych przez Grupe (ang. services charges), takich jak na przyktad sprzgtanie czesci wspdlnych
budynkdw, utrzymanie czystosci elewacji, ochrona, prowadzenie recepcji, utrzymanie terendw zielonych,
dezynfekcja i deratyzacja, wywdz $niegu, wywoz odpaddw, obstuga techniczna (np. wind), zarzadzanie
nieruchomoscia; Grupa przeprowadzita analize uméw w zakresie identyfikacji swojej roli jako posrednika
lub zleceniodawcy dla przychoddéw w zakresie service charges, uznata, ze jest zleceniodawcy i moze
rozpoznawac przychody w szyku rozwartym;

. przychody z tytutu wykonania aranzacji powierzchni biurowych dla projektéw aranzacyjnych, ktére
wykraczajg poza bezptatne wykonczenie powierzchni oddawanych w najem, wobec czego nie sg
ujmowane w wycenie nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej; koszty wykonania aranzacji
dodatkowych sg ponoszone bezposrednio przez najemcéw; w ocenie Grupy dodatkowa aranzacja
to ustuga odrebna od najmu powierzchni biurowej, swiadczona na zlecenie wytgcznie wybranych
najemcdw, a zatem niezaleznie od najmu; Grupa ujmuje przychody z tytutu aranzacji zgodnie z MSSF 15,
w momencie spetnienia zobowigzania do wykonania $wiadczenia, tj. w momencie zakornczenia
i przekazania prac aranzacyjnych; okres trwania kontraktéw jest relatywnie krétki i wynosi od jednego
do dwdch miesiecy, a zawierane umowy nie posiadajg istotnego komponentu finansowania, wobec czego
nie wystepujg istotne salda aktywoéw badz zobowigzan z tytutu uméw, poza naleznosciami handlowymi.

Na zysk (strate) z nieruchomosci inwestycyjnych sktadaja sie:

° zysk (strata) z wyceny:

o gruntdéw z przeznaczeniem na cele inwestycyjne, w tym dysponowanych w oparciu o prawo
wieczystego uzytkowania gruntu (PWUG), ktére s3 ujmowane poczatkowo wg ceny nabycia,
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powiekszonej o poniesione koszty transakcyjne, a na koniec kolejnych okreséw wg wartosci
godziwej, ustalanej metodg poréwnawczg;

o budynkéw (projektéw) w trakcie procesu budowlanego, docelowo przeznaczonych na wynajem
i spetniajgcych kryteria zapisane w polityce rachunkowosci Grupy (tj. m.in. uzyskanie pokrycia
umowami przednajmu (tzw. pre-lease) dla - co do zasady - 20% GLA powierzchni), ktore sg
wykazywane wg ich wartosci godziwej, ustalanej metodg DCF po korekcie o stan zaawansowania
budowy nieruchomosci; poniewaz Grupa ujmuje grunt facznie z posadowionym na nim budynkiem,
z datg rozpoczecia budowy wartos¢ godziwa gruntu jest przyjmowana jako domniemany koszt
poczatkowy; oprdécz wartosci gruntédw, naktady poniesione na budowe obejmujg koszty ustug
podwykonawcow i materiatdw bezposrednich, uzasadniong czes$¢ kosztéw posrednich (np. podatki
lokalne lub koszty administracyjne) oraz koszty finansowania stuzacego realizacji inwestycji;

o budynkéw (projektéw) oddanych do uzytkowania (zakonczonych), tj. po uzyskaniu pozwolenia
na uzytkowanie, ktére sg wyceniane wedtug wartosci godziwej, ustalanej metodg DCEF,
odzwierciedlajgcej warunki rynkowe na dzien bilansowy;

szczegotowe zasady wyceny nieruchomosci inwestycyjnych omdéwiono w nocie 9.7 do HIF;

. zysk (strata) ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych, tj. przychody z tytutu zbycia nieruchomosci,
pomniejszone o biezgcy wartos¢ bilansowa projektu;

w ramach sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych Grupa ujmuje przychéd w momencie spetnienia
zobowigzania do wykonania Swiadczenia, tj. w momencie podpisania aktu notarialnego, ktéry jest
momentem przeniesienia kontroli nad nieruchomoscia na nabywce; Grupa ujmuje kwote przychodu
w wysokosci ceny wynikajgcej z transakcji okreslonej w drodze umowy kupna-sprzedazy miedzy
podmiotem z Grupy a nabywcag, ktérej poziom ustala sie wedtug wartosci godziwej zaptaty, przy
uwzglednieniu kwoty przysztych zobowigzan wynikajgcych z tresci ekonomicznej zawartej umowy;

wystepujacym w tych umowach elementem zmiennym - z uwagi na jej zaleznos¢ od przysztych wydarzen
- jest kwota dotyczgca gwarancji czynszowych; pomimo niepewnosci, w momencie zawarcia umowy
Grupa jest w stanie wiarygodnie oszacowac koszt, jaki bedzie musiata ponies¢ z tytutu niewynajetej
powierzchni budynku w okresie wskazanym w umowie, ktéry to koszt pomniejsza przychdd rozpoznawany
z tytutu jej wykonania; na koniec kazdego okresu sprawozdawczego Grupa dokonuje aktualizacji
szacowanych cen transakcyjnych, w tym aktualizacji wynagrodzenia zmiennego, w sposdb pozwalajgcy na
rzetelne odzwierciedlenie okolicznosci wystepujgcych na koniec okresu sprawozdawczego oraz zmiany
okolicznosci w trakcie okresu sprawozdawczego;

dodatkowe koszty doprowadzenia do zawarcia umowy sprzedazy Grupa ujmuje jako element
skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw, w momencie rozpoznania przychodu
ze sprzedazy sktadnika majatku.

5.2.2. Struktura geograficzna oraz sezonowos$¢ przychodow i zyskéw (strat) wptywajacych na wyniki
finansowe

W latach 2021-2022 przychody oraz zyski (straty) z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych Grupy
pochodzity wytacznie z Polski, z projektéw realizowanych w Bielsku-Biatej, Gdansku, Katowicach, Krakowie,
Warszawie i Wroctawiu. Zarzad nie planuje rozpoczecia osiggania przychoddw oraz zyskéw (strat) z wyceny
i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych w krajach innych niz Polska w kolejnych latach.

W latach 2021-2022 i pierwszych trzech kwartatach 2023 przychody Grupy nie wykazywaty sezonowosci. Byto
to efektem specyfiki dziatalnosci Grupy, niewykazujgcej powtarzalnosci w cyklach kalendarzowych niezaleznie
od stopnia rozwoju i skali dziatalnosci. Sezonowosci nie wykazywat réwniez zysk (strata) z wyceny i sprzedazy
z nieruchomosci inwestycyjnych. Jego zmienno$¢ w czasie byta zalezna wytgcznie od: (i) harmonogramow
realizacji poszczegélnych projektéw, w szczegdlnosci dat ukoriczenia poszczegdlnych etapéw inwestycji
budowlanej (rozpoznawanie wartosci projektu w czasie), (ii) tempa komercjalizacji oraz (iii) dat sprzedazy
projektu na rzecz inwestora zewnetrznego. Zarzad nie przewiduje zmian w tym zakresie w kolejnych latach.

5.2.3. Przychody, koszty i wyniki dziatalnosci

Ponizej przedstawiono informacje dotyczace zyskow i strat oraz innych catkowitych dochodéw w latach 2021-
2022 i pierwszych trzech kwartatach 2023.
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(tys. zt) Zmiana zZmiana

01-09.2023*  01-09.2022*  01-09.2023 do (zbi‘%izr‘e) (zb:‘(;ﬁ‘e) 2022 do
01-09.2022 2021

Dziatalnos$¢ kontynuowana

Przychody z najmu i aranzacji 64515 50 980 26,6% 72 691 40 445 79,7%

Koszty zwigzane z najmem i aranzacjami (34 364) (30 746) -11,8% (44 752) (18 201) -145,9%

Wynik z najmu i aranzacji 30151 20234 49,0% 27 939 22244 25,6%

Zysk (strata) z wyceny i sprzedazy

nieruchomosci inwestycyjnych 88341 144 476 -38,9% 105 205 257 261 -59,1%

Zysk (strata) z nieruchomosci

inwestycyjnych 118 492 164 710 -28,1% 133 144 279 505 -52,4%

Przychody 2z pozostatych uméw z

klientami 60 100 10 000 501,0% 10 000 35513 -71,8%

Koszty pozostatych umoéw z klientami (58 239) (9 709) -499,8% (9 709) (24 527) 60,4%

Koszty ogdlnego zarzadu (38 256) (35 174) -8,8% (48 011) (43 265) -11,0%

Pozostate przychody operacyjne 6041 11183 -46,0% 14 319 10 285 39,2%

Pozostate koszty operacyjne (9 594) (13 324) 28,0% (20 297) (15 516) -30,8%

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 78 544 127 686 -38,5% 79 446 241995 -67,2%

Przychody finansowe 13232 1586 734,3% 7506 1411 432,0%

Koszty finansowe (62 899) (74 394) 15,5% (61476) (38 192) -61,0%

Udziat w zyskach jednostek

wspdtkontrolowanych wycenianych

metodg praw wtasnosci 2534 12116 -79,1% 9440 30161 -68,7%

Zysk (strata) brutto 31411 66 994 -53,1% 34916 235375 -85,2%

Podatek dochodowy (5 806) (13 404) 56,7% (7 769) (45 755) 83,0%

Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 25 605 53 590 -52,2% 27147 189 620 -85,7%

Zysk (strata) netto za okres 25 605 53 590 -52,2% 27 147 189 620 -85,7%

Inne catkowite dochody

Pozycje, ktore mogq podlegac

przeklasyfikowaniu do zysku

w kolejnych okresach sprawozdawczych:

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek

zagranicznych 9 (47) 119,1% (15) 2 -850,0%

Inne catkowite dochody netto 9 (47) 119,1% (15) 2 -850,0%

Dochéd catkowity za okres 25614 53543 -52,2% 27132 189 622 -85,7%

* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédto: HIF, SIF

Wzrost kosztédw finansowych w 2022 roku w stosunku do roku 2021 wynika przede wszystkim z wyzszych kosztow
réznic kursowych (wzrost o 18.168 tys. zt, w tym zrealizowane rdznice kursowe zwigzane z transakcja sprzedazy
nieruchomosci Tischnera Office, Carbon Tower oraz Ocean Office Park A w kwocie 17.639 tys. zt) oraz wyzszych

kosztéw odsetek.

Zysk (strata) z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

(tys. zt) Zmiana .
01-09.2023*  01-09.2022* ~ 01-09.2023 do (szzxzn o (sza(:ﬁ‘e) "“d'z"zaoigzz
01-09.2022
Zysk (strata) z wyceny i sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnych 88 341 144 476 -38,9% 105 205 257 261 -59,1%

* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédto: HIF, SIF

W pozycji zysk (strata) z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych Grupa wykazuje zyski i straty:

e 7z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych (gruntéw, projektow w trakcie budowy, projektéw ukonczonych),
w odniesieniu do nieruchomosci pozostajgcych witasnoscia Grupy, uwzgledniajacych postep prac
budowlanych oraz podpisywanie kolejnych umdéw najmu (rowniez tzw. pre-lease, tj. umdéw zawieranych

przed uzyskaniem pozwolenia na uzytkowanie budynku),

e ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych, w tym sprzedaz udziatéw w jednej ze spotek zaleznych

(Cavatina Office).

Spadek zysku z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych w roku 2022 (105.205 tys. zt) w stosunku
do roku 2021 (257.261 tys. zt) wynika przede wszystkim z obecnej struktury portfela inwestycji Grupy.
Obecnie w portfelu, w poréwnaniu do lat ubiegtych, znajduje sie wieksza liczba nieruchomosci inwestycyjnych
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po pozwoleniu na uzytkowanie, w przypadku ktorych znaczna cze$¢ marzy zostata juz rozpoznana w wynikach
Grupy, oraz projektéw na wczesnym etapie zaawansowania, ktdére nie sg jeszcze wyceniane do wartosci godziwej,
przez co nie generujg zyskdw z wyceny. Na nizszy niz w latach ubiegtych efekt wyceny projektéw wptywajg
rowniez wyzsze koszty ich realizacji bedace konsekwencjg zaréwno wzrostu cen materiatow i ustug budowlanych,
jak i statego podnoszenia jakosci realizowanych obiektéw oraz wyzsze koszty finansowania kapitalizowane jako

element kosztu wytworzenia.
5.3. Sytuacja finansowa

Aktywa

Ponizej przedstawiono informacje dotyczace sytuacji finansowej - aktywa, wg stanu na koniec lat 2021 i 2022

i trzeciego kwartatu 2023 r.

(tys. zt) Zmiana Zmiana

30.09.2023* 3(:b1512d:g:)2 30.09.2023 do ?’(ib::i‘:::)z 3&;;::2;[ 31.12.2022 do
31.12.2022 31.12.2021

Aktywa

Aktywa trwate 2685973 2303 263 16,6% 2303 263 2 150 469 7,1%

Aktywa niematerialne 56 100 -44,0% 100 98 2,0%

Wartosé firmy 82425 82425 0% 82425 82425 0%

Rzeczowe aktywa trwate 77 166 76 626 0,7% 76 626 70714 8,4%

Nieruchomosci inwestycyjne 2417 818 2036 426 18,7% 2036 426 1903 852 7,0%

Inwestycje w jednostkach

wspotkontrolowanych

wycenianych metoda praw

wiasnosci 72774 70239 3,6% 70239 60 799 15,5%

Pozostate aktywa finansowe 15 265 21601 -29,3% 21601 26171 -17,5%

Pozostate aktywa niefinansowe 5206 3785 37,5% 3785 3170 19,4%

Aktywa z tytutu podatku

odroczonego 15263 12 061 26,5% 12 061 3240 272,3%

Aktywa obrotowe 205 164 304 979 -32,7% 304 979 347 700 -12,3%

Zapasy 30 650 64531 -52,5% 64 531 64 203 0,5%

Naleznosci z tytutu najmu oraz

pozostate naleznosci 19 875 71669 -72,3% 71669 49 258 45,5%

Naleznosci z tytutu podatku

dochodowego 5032 2577 95,3% 2577 226 1040,3%

Pozostate aktywa finansowe 69 497 73241 -5,1% 73241 47 606 53,8%

Pozostate aktywa niefinansowe 26 820 46213 -42,0% 46213 54 382 -15,0%

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 53290 46 748 14,0% 46 748 132 025 -64,8%

Suma aktywow 2891137 2 608 242 10,8% 2 608 242 2498 169 4,4%

* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédto: HIF, SIF

Pasywa (Kapitat wtasny i zobowigzania)

Ponizej przedstawiono informacje dotyczgce sytuacji finansowej - pasywa, wg stanu na koniec lat 2021 i 2022

i trzeciego kwartatu 2023.

(tys. zt) Zmiana Zmiana

oszust 4292 apesamage LR SLIZA 5000,
31.12.2022 31.12.2021

Pasywa

Kapitat wtasny przypadajacy

akcjonariuszom jednostki

dominujacej 1106 646 1081 032 2,4% 1081 032 1053 900 2,6%

Kapitat podstawowy 330538 330538 0% 330538 323677 2,1%

Kapitat zapasowy 90 395 90 395 0% 90 395 84 061 7,5%

Roznice kursowe z przeliczenia

jednostki zagranicznej (51) (60) 15,0% (60) (45) -33,3%

Zyski zatrzymane 685 764 660 159 3,9% 660 159 646 207 2,2%

Kapitat wtasny ogétem 1106 646 1081 032 2,4% 1081 032 1053 900 2,6%

Zobowiazania dtugoterminowe 1404 022 1161310 20,9% 1161310 1075174 8,0%

Kredyty i pozyczki 1039094 838422 23,9% 838422 853 449 -1,8%

Obligacje 277 313 233926 18,5% 233926 115774 102,1%

Zobowigzania inwestycyjne 17 413 24 844 -29,9% 24 844 16 574 49,9%

Zobowigzania z tytutu leasingu 27 368 30064 -9,0% 30064 32257 -6,8%

Pozostate zobowigzania

finansowe - - nd. - 2171 -100,0%
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Pozostate zobowigzania

niefinansowe - - nd. - 2177 -100,0%
Rezerwa z tytutu odroczonego

podatku dochodowego 42 834 34 054 25,8% 34054 52772 -35,5%
Zobowiazania krétkoterminowe 380 469 365 900 4,0% 365 900 369 095 -0,9%
Zobowigzania z tytutu dostaw i

ustug 29224 22181 31,8% 22181 15 885 39,6%
Kredyty i pozyczki 176 807 176 771 0% 176 771 127 436 38,7%
Obligacje 34140 - nd. - 9793 -100%
Zobowigzania inwestycyjne 96 391 131747 -26,8% 131747 137 604 -4,3%
Zobowigzania z tytutu leasingu 4032 3123 29,1% 3123 2631 18,7%
Pozostate zobowigzania

finansowe 33398 25659 30,2% 25659 40 485 -36,6%
Pozostate zobowigzania

niefinansowe 3769 5918 -36,3% 5918 25912 -77,2%
Rozliczenia miedzyokresowe

przychodéw 2388 302 690,7% 302 1609 -81,2%
Zobowigzania z tytutu podatku

dochodowego 320 199 60,8% 199 7 740 -97,4%
Zobowigzania ogétem 1784491 1527 210 16,8% 1527 210 1444 269 5,7%
Kapitat wtasny i zobowigzania 2 891137 2 608 242 10,8% 2 608 242 2498 169 4,4%

* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédto: HIF, SIF

Grupa dokonuje wyodrebnienia zobowigzan inwestycyjnych (zwigzanych z dziatalnoscig inwestycyjng Grupy,
tj. procesem budowlanym i fazg realizacyjng projektéw nieruchomosciowych) od zobowigzan z tytutu dostaw
i ustug (zwigzanych z biezgcg dziatalnoscig operacyjng Grupy, tj. m. in. powstajgcych w fazie operacyjnej
projektédw nieruchomosciowych po ich oddaniu do uzytkowania).

Na zobowigzania inwestycyjne sktadajg sie zobowigzania Grupy z tytutu dostawy materiatéw budowlanych oraz
zrealizowanych przez podwykonawcéw robdét budowlanych. Dostawy materiatéw oraz realizacja prac przez
podwykonawcdédw majg miejsce w zwigzku z realizowanymi przez Grupe przedsiewzieciami inwestycyjnymi.
Zobowigzania inwestycyjne majg gtéwnie charakter zobowigzan krétkoterminowych. W ramach zobowigzan
inwestycyjnych dtugoterminowych prezentowane s3g natomiast rozliczenia z podwykonawcami prac
budowlanych z tytutu tzw. kwot zatrzymanych, tj. kwot, ktére Grupa zatrzymuje z kazdej wystawionej przez
podwykonawce faktury na poczet zabezpieczenia ewentualnych roszczen z tytutu gwarancji jakosci wykonanych
prac. Kwoty te sg zwalniane podwykonawcom po okresie gwarancji lub potrgcane z ewentualnymi roszczeniami
gwarancyjnymi Grupy w przypadku zidentyfikowania usterek, za ktéore odpowiedzialno$¢ ponosi dany
podwykonawca. Na 12 miesiecy przed uptywem okresu gwarancji dochodzi do reklasyfikacji danego
zobowigzania z dtugoterminowego na krotkoterminowe. Zobowigzania inwestycyjne ujmowane sg, na moment
poczatkowego ujecia, w wartosci godziwej. Warto$¢ zobowigzan inwestycyjnych jest pochodng statusu
zaawansowania oraz harmonogramu realizacji poszczegdlnych przedsiewzie¢ inwestycyjnych, z ktérych kazde
charakteryzuje sie indywidualnym rozktadem naktadéw w czasie, co przektada sie na saldo zobowigzan
inwestycyjnych.

Gtownym wskaznikiem kapitatowym jakim postuguje sie Grupa jest Wskaznik Zadtuzenia Netto (w tabeli jako
wskaznik dZzwigni), ktory liczony jest jako stosunek Zadtuzenia Finansowego Netto do Aktywéw. Do Zadtuzenia
Finansowego Netto Grupa zalicza sume oprocentowanych zobowigzan o charakterze dtuznym w tym kredyty,
pozyczki, obligacje pomniejszone o stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz pomniejszone o depozyty
zabezpieczajgce sptate zobowigzan finansowych. W tabeli ponizej wskaznik w okresie HIF i SIF.

(tys. zt) Zmiana Zmiana

30.09.2023*  31.12.2022 30.09.2023 do 31.12.2022  31.12.2021 31.12.2022 do
31.12.2022 31.12.2021

Kredyty 1000133 851 260 17,5% 851 260 806 620 5,5%

Pozyczki od jednostek

powigzanych 30381 - nd. - 87718 -100,0%

Pozyczki od jednostek

niepowigzanych 185 387 163933 13,1% 163933 86 547 89,4%

Obligacje 311453 233926 33,1% 233926 125 567 86,3%

Oprocentowane kredyty,

pozyczki i obligacje razem 1527354 1249119 22,3% 1249119 1106 452 12,9%

Srodki pieniezne i ich

ekwiwalenty 53290 46 748 14,0% 46 748 132 025 -64,6%

Depozyty zabezpieczajace sptate

zobowigzan finansowych 58 007 66 442 -12,7% 66 442 38633 72%
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Zadtuzenie netto 1416 057 1135929 24,7% 1135929 935 794 21,4%
Aktywa razem 2891137 2 608 242 10,8% 2 608 242 2498 169 4,4%
Wskaznik dzwigni 49% 44% - 44% 37% -

* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédto: HIF, SIF

5.4. Plynnos¢izasoby kapitatowe

Ponizej przedstawiono skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdéw pienieznych w latach 2021-2022 i trzech

kwartatach 2023 r.

(tys. zt) Zmiana Zmiana

01-09.2023* 01-09.2022* 01-09.2023 do (zbzazizazne) (zbzaglza\lne) 2022 do
01-09.2022 2021

Przeptywy srodkéw pienieznych z

dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto 31411 66 994 -53,1% 34916 235375 -85,2%

Korekty o pozycje: 56 976 (107 109) 153,2% (160 133) (356 827) 55,1%

Amortyzacja 6 045 6332 -4,5% 5708 3733 52,9%

Koszty z tytutu pfatnosci na bazie

akcji wtasnych - - nd. - 6334 -100,0%

Zysk (strata) z wyceny i sprzedazy

nieruchomosci (88 341) (144 476) 38,9% (105 205) (257 261) 59,1%

Udziat w (zyskach) stratach netto

jednostek ujmowanych metodag

praw wiasnosci (2 534) (12 116) 79,1% (9 440) (30161) 68,7%

Wycena instrumentéw

pochodnych (3 506) 8001 -143,8% (5003) 1521 -428,9%

(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu

naleznosci z tytutu najmu oraz

pozostatych naleznosci 19 182 (8 743) 319,4% (8 993) (19 990) 55,0%

(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu

zapasow 50913 792 6328,4% (328) (31 249) 99,0%

(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu

pozostatych aktywoéw

niefinansowych 18 153 23621 -23,1% 7 554 (28 820) 126,2%

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu

zobowigzan z wyjatkiem kredytow i

pozyczek 6844 (13 738) 149,8% (17 182) 25983 -166,1%

Odsetki 53439 26290 103,3% 26373 24093 9,5%

Podatek dochodowy zaptacony (2 562) (37 982) 93,3% (45 200) (21 766) -107,7%

Pozostate (657) 44910 -101,5% (8417) (29 244) 71,2%

Srodki  pieniezne  netto 2

dziatalnosci operacyjnej 88 387 (40 115) 320,3% (125 217) (121 452) -3,1%

Przeptywy srodkéw pienieznych z

dziatalnosci inwestycyjnej

Wptywy 23 426 654 980 -96,4% 654 036 29 333 2129,7%

Sprzedaz rzeczowych aktywéw

trwatych i aktywow

niematerialnych - 11 -100,0% 50 88 -43,2%

Sprzedaz nieruchomosci

inwestycyjnych 16 577 646 982 -97,4% 644278 - nd.

Sptata udzielonych pozyczek 5931 5698 4,1% 6 004 28 451 -78,9%

Odsetki otrzymane 813 2289 -64,5% 3704 794 366,5%

Pozostate 105 - nd. - - nd.

Wydatki 331772 499 473 -33,6% 676 268 533 661 26,7%

Nabycie rzeczowych  aktywow

trwatych i aktywoéw

niematerialnych 3632 10 104 -64,1% 6454 17 739 -63,6%

Naktady na nieruchomosci

inwestycyjne 327 700 489 369 -33,0% 669 814 509 773 31,4%

Udzielenie pozyczek 440 - nd. - 6149 -100,0%

Pozostate - - nd. - - nd.

Srodki  pieniezne  netto z

dziatalnosci inwestycyjnej (308 346) 155 507 -298,3% (22 232) (504 328) 95,6%

Przeptywy srodkéw pienieznych z

dziatalnosci finansowej

Wptywy 401 264 827118 -51,5% 992 270 955 584 3,8%

Whptywy z tytutu emisji akcji - - nd. - 187 204 -100,0%
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Whptywy z tytutu zaciagniecia

pozyczek/ kredytéw 228 515 627 495 63,6% 760 612 554 090 37,3%
Emisja dtuznych papierow
wartosciowych 91 075 107 487 -15,3% 123 840 97 299 27,3%
Otrzymane finansowanie w ramach
faktoringu odwrotnego 81674 92 136 -11,4% 107 818 116 991 -7,8%
Wydatki 174 763 934 967 -81,3% 930 098 211228 340,3%
Sptata pozyczek/kredytow 48 581 800 662 -93,9% 768 081 100 210 666,5%
Wykup dtuznych papierow
wartosciowych 19 844 17 947 10,6% 18 492 2700 584,9%
Faktoring odwrotny — ptatnosci na
rzecz faktora 70930 98 516 -28% 119 812 82 342 45,5%
Sptata gtéwnej czesci zobowiazan z
tytutu leasingu 2451 1946 26,0% 2496 2444 2,1%
Odsetki od zobowigzan z tytutu
leasingu 1196 633 88,9% 926 423 118,9%
Odsetki od kredytéw, pozyczek
oraz dtuznych papieréw
wartosciowych 31761 15263 108,1% 20291 23109 -12,2%
Dywidendy wyptacone
akcjonariuszom jednostki
dominujacej - - nd. - - nd
Srodki  pieniezne  netto 2
dziatalnosci finansowej 226 501 (107 849) 310,0% 62172 744 356 -91,6%

Zwiekszenie (zmniejszenie) netto
stanu $rodkéw pienieznych iich

ekwiwalentéw 6 542 7543 -13,3% (85 277) 118 576 -171,9%
Srodki pieniezne na poczatek

okresu 46 748 132 025 -64,6% 132 025 13 449 881,7%
Srodki pieniezne na koniec okresu 53 290 139568 -61,8% 46 748 132 025 -64,6%

* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédto: HIF, SIF

5.5. Zobowigzania i aktywa warunkowe

Wybrane spétki z Grupy wystawity weksle in blanco oraz poreczenia, jako zabezpieczenie uméw leasingowych
oraz kredytowych, ktdre jednak nie stanowig samoistnych zobowigzan warunkowych, a jedynie zabezpieczenie
zobowigzan ujawnionych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

Ponadto, w zwigzku z realizowanymi projektami, Grupa posiada ok. 110,00 min zt zobowigzan do nabycia ustug
i materiatow budowlanych wynikajgcych z kontraktéw zawartych z dostawcami i podwykonawcami.

Zawierane przez Grupe umowy hajmu to umowy tzw. typu triple net, zgodnie z ktérym koszty biezgcych napraw
i utrzymania nieruchomosci obcigzajg najemcéw w ramach tzw. service charges, a Grupe obcigzaja jedynie
proporcjonalnie do $redniej niewynajetej powierzchni w okresie, ktérego dotycza koszty. Grupa samodzielnie
petni funkcje generalnego wykonawcy na realizowanych przez nig inwestycjach, jednak w razie materializacji
roszczen gwarancyjnych ze strony najemcy lub nabywcy budynku Grupa ma mozliwos¢ wezwania
podwykonawcéw do dokonania stosownych napraw, a w razie koniecznosci moze wykorzysta¢ na ten cel
zatrzymane kaucje gwarancyjne, poniewaz catos$¢ zakresu prac jest podzlecana podwykonawcom.

5.6. Szczegotowe informacje dotyczgce wszelkich zdarzen z ostatniego okresu, ktére majg istotne znaczenie
dla oceny wyptacalnosci Grupy

Od 30 wrzesnia 2023 roku nie wystgpity zdarzenia, ktére maja istotne znaczenie dla oceny wyptacalnosci Grupy,
za wyjatkiem wskazanych w pkt 5.8 Prospektu.

Na koniec trzeciego kwartatu 2023 r., Spétka zwiekszyta poziom zadtuzenia z tytutu obligacji wzgledem 2022 r.
2 233.926 tys. PLN do 311.453 tys. PLN, tj. 0 33,1%.

Na dzien 30 wrzesnia 2023 r. Grupa wykazuje ujemne kapitaty obrotowe netto w wysokosci 175.305 tys. PLN,
ktore wynikajg przede wszystkim z ponoszenia istotnych naktadéw na nieruchomosci inwestycyjne w ramach
aktywow trwatych, podczas gdy czes¢ pozyskanego finansowania dtuznego ma charakter finansowania
krotkoterminowego. W praktyce dtuzne finansowanie krétkoterminowe to gtéwnie kredyty obrotowe
w wysokosci 108.146 tys. PLN, ktére, zgodnie z historycznymi doswiadczeniami Grupy podlegajg prolongacie.
Na ujemne kapitaty obrotowe netto istotny wptyw majg rédwniez zobowigzania wobec podwykonawcéow
wykonujacych poszczegdlne zakresy prac na realizowanych przez Grupe inwestycjach, w kwocie 96.391 tys. PLN,
ktére drugostronnie ujmowane sg jako element kosztu wytworzenia nieruchomosci inwestycyjnych. Ponoszenie
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naktadow inwestycyjnych skutkujgcych rozpoznawaniem zobowigzan z tego tytutu jest niezbedne, aby osiggac
kolejne etapy zaawansowania inwestycji, ktore z kolei, w przypadku projektéw z podpisanymi juz umowami
kredytowymi, pozwalajg na uruchamianie finansowania bankowego (lub wyptate kolejnych jego transz).
Uzyskane finansowanie bankowe, ktére ma charakter dtugoterminowy, jest nastepnie przeznaczane na
uregulowanie zobowigzan inwestycyjnych — de facto dochodzi zatem do konwersji krdtkoterminowych
zobowigzan inwestycyjnych na dtugoterminowe finansowanie z tytutu zaciggnietych kredytow.

Na koniec trzeciego kwartatu 2023 r. Grupa zwiekszyta poziom zadtuzenia wzgledem 2022 r. z tytutu kredytow
2 851.260 do 1.000.133, tj. 0 17,5%. Zwiekszyta sie takze wartos¢ pozyczek od jednostek powigzanych z 0 PLN na
koniec 2022 r. do 30.381 tys. PLN, tj. 0 100,0%. W wymiarze wskaznikowym, sytuacja finansowa Grupy nie ulegta
znaczacej zmianie, tj. wskaznik dzwigni wzrdst z 44% na koniec roku 2022 do 49% na koniec trzeciego kwartatu
2023r.

5.7. Opis istotnych zmian w strukturze zadtuzenia kredytowego i finansowania Grupy od ostatniego roku
obrotowego

Od 31 grudnia 2023 roku do Daty Prospektu nie zaszty istotne zmiany w strukturze zadtuzenia kredytowego
i finansowania Grupy.

Wedtug stanu na koniec trzeciego kwartatu 2023 saldo zadtuzenia Grupy wyniosto 1.592.152 tys. zt przy saldzie
na koniec 2022 r. wynoszacym 1.307.965 tys. zt, co oznacza wzrost o 21,7%. Analize poszczegdlnych pozycji
zawiera ponizsza tabela.

(tys. 21) 30.09.2023* 31.12.2022 Zmiana 30.09.2023 do

31.12.2022

Kredyty 1000 133 851 260 17,5%
Pozyczki od jednostek powigzanych 30381 - nd.
Pozyczki od jednostek niepowigzanych 185 387 163 933 13,1%
Obligacje 311453 233926 33,1%
Pochodne instrumenty finansowe - 3004 -100,0%
Zobowigzania leasingowe z tytutu prawa wieczystego

uzytkowania gruntéw 22757 25012 -9,0%
Pozostate zobowigzania leasingowe 8 643 8175 5,7%
Zobowigzania z tytutu faktoringu odwrotnego 33398 22 655 47,4%
Zadtuzenie razem, w tym: 1592 152 1307 965 21,7%
- zadtuzenie krotkoterminowe 248 377 205 553 20,8%
- zadtuzenie dtugoterminowe 1343775 1102412 21,9%

* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédto: HIF, SIF

Szczegotowy opis dotyczgcy zmian w pozycjach dotyczacych kredytéw, pozyczek i obligacji zawiera nota 14 do
$rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za Il kwartat zakoriczony dnia
30 wrzesnia 2023 roku.

5.8. Opis znaczacych zmian w sytuacji finansowej Grupy po dacie ostatnich srodrocznych informacji
finansowych, tj. 30 wrzes$nia 2023 roku

W dniu 19 pazdziernika 2023 r. spotki zalezne Cavatina SPV 12 Sp. z o.0. i Cavatina SPV 15 Sp. z 0.0. podpisaty
umowe kredytowg z Erste Group Bank AG z siedzibg w Wiedniu na kwote 25 min EUR (kredyt inwestycyjny), 20
min EUR (kredyt budowlano-inwestycyjny) oraz 3 min EUR (kredyt na VAT). Termin ostatecznej sptaty kredytu na
VAT przypada nie pdzniej niz 30 czerwca 2025 r., dla pozostatych kredytéw nie pdzniej niz 30 czerwca 2028 r.
W zwigzku z podpisaniem umowy Kredytowej nastgpita catkowita sptata zadtuzenia wynikajacego z umowy
pozyczki udzielonej na finansowanie Inwestycji Quorum D przez PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych BIS 1 poprzez refinansowanie z udzielonego kredytu inwestycyjnego. Opis umowy zawiera pkt
6.10 Prospektu.

Poza powyiszym zdarzeniem, od daty skonsolidowanych s$rddrocznych informacji finansowych Grupy,
tj. 30 wrzesnia 2023 r. do Daty Prospektu nie miaty miejsca istotne zmiany w sytuacji finansowej Grupy.

5.9. Opis przewidywanego finansowania dziatalnosci Grupy

Do najwiekszych wartosciowo naktadéw na prowadzenie dziatalnosci ponoszonych przez Grupe naleza:
(i) naktady na nabycie nieruchomosci gruntowych przeznaczonych do realizacji projektéw deweloperskich oraz
(ii) naktady na realizacje projektéw deweloperskich.
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Grupa nie prowadzi istotnych inwestycji w aktywa trwate inne niz realizowane projekty, co jest efektem przyjetej
polityki uzytkowania rzeczowych aktywdw trwatych na podstawie uméw leasingu (serwery, pojazdy) lub najmu

(powierzchnia biurowa).

Analityke naktadéw inwestycyjnych Grupy w danych latach przedstawia ponizsza tabela. Wszystkie inwestycje
byty prowadzone na terenie Polski.

(tys. zt) status 01-09.2023 2022 2021 2020 2019 2018
Projekty deweloperskie, w tym: 299 750 676 107 551691 438 482 315471 235 650
Equal Business Park A, B, C, zakonczony i sorzedan
Krakow yisp v - - - 17293 22259 51088
Chmielna 89, Warszawa zakoriczony i sprzedany - - - 68 430 66 353 36 027
Diamentum Office, Wroctaw zakoriczony i sprzedany - - - - 9038 9243
Tischnera Office, Krakow zakoriczony i sprzedany - 2955 2487 24347 74274 62 679
Carbon Tower, Wroctaw zakoriczony i sprzedany - 11614 7 854 8054 24326 30602
Ocean Office Park A, Krakéw zakoriczony i sprzedany - 23026 19 398 33011 24 441 1037
. . zakorniczony, w trakcie
Global Office Park ¢, Katowice komercjalizacji 220 587 7470 15260 3015 -
i , zakoriczony, w trakcie
Equal Business Park D, Krakow komercjalizacji 3642 15216 6572 29560 6287 10255
. ) , zakoriczony, w trakcie
Palio Office Park A, Gdarisk komercjalizacji 15476 6279 23039 35094 12001 9326
. . zakorniczony, w trakcie
Global Office Park AL, A2 Katowice | 1 erejalizacii 23061 115534 201678 60771 22600 690
. . . zakorniczony, w trakcie
Cavatina Hall A, Bielsko Biata komercjalizacji 1057 5195 38241 45636 21324 622
! , zakorniczony, w trakcie
Ocean Office Park B, Krakéw komercjalizacji 19678 95061 25802 32697 - -
. zakorniczony, w trakcie
Quorum Office Park D, Wroctaw 1 erejalizacii 11945 55008 42316 33297 - -
. ) . zakoriczony, w trakcie
Palio Office Park B, Gdarisk komercjalizacji 1100 14162 29420 1852 32 1920
zakoniczony, w trakcie
WIMA D komercjalizacji 5382 5246 3865 1028 - -
. . . zakoniczony, w trakcie
Cavatina Hall B, Bielsko Biata komercjalizacji 6936 26564 775 1201 137 -
. . zakoriczony, w trakcie
Ocean Office Park D, Krakow komercjalizacji 34311 12288 1073 8670 - -
. zakoniczony, w trakcie
Quorum Office Park A, Wroctaw | ' 0 ializacii 53977 39001 23333 22 5187 -
WIMA A w trakcie realizacji 21811 23610 12172 15960 - -
Quorum Office Park B, Wroctaw w trakcie realizacji 17977 53763 68 625 22 5187 -
Palio Office Park C, Gdarisk w trakcie realizacji 5224 13947 1883 720 - 4513
Grundmanna A, Katowice w trakcie realizacji 13307 2895 20340 - - -
WiMa Apartments B i C, £6dz w trakcie realizacii
(mieszkaniowy) ! 22235 3136 1965 - - -
Belg Apartamenty, Katowice w trakcie realizacii
(mieszkaniowy) . 4128 43280 - - - -
Pozostate projekty w przygotowaniu 38283 107 740 13383 5557 19010 17 648
Naktady inwestycyjne na potrzeby wtasne, w tym: 3632 6 454 18 206 4522 655 1644
- inwestycje w obce srodki trwate - - - - - -
- Srodki transportu 141 685 692 3851 66 631
-inne 3491 5769 17514 671 589 1013
tacznie 303 382 682 561 569 897 443 004 316 126 237 294

Zrédto: HIF, dane zarzqdcze Emitenta

Nakfady inwestycyjne na projekty inwestycyjne byty finansowane Srodkami wtasnymi oraz srodkami obcymi,
pochodzgcymi z kredytow bankowych, obligacji i zaciggnietych pozyczek. Naktady inwestycyjne na potrzeby
wtasne byty finansowane srodkami wtasnymi oraz leasingiem.

Grupa bedzie ponosita naktady zwigzane z: (i) nabywaniem kolejnych nieruchomosci gruntowych przeznaczonych
do realizacji projektow deweloperskich, (ii) realizacjg projektéow deweloperskich. Wszystkie opisane projekty
bedga realizowane na terenie Polski.
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W toku biezacej dziatalnosci Grupa zawiera umowy z podwykonawcami realizowanych projektéw
inwestycyjnych, jednak w ujeciu jednostkowym nie stanowig one kwot istotnych z punktu widzenia Grupy.

Zgodnie z przyjeta przez Grupe polityka finansowania dziatalnosci, Zzrédtem finansowania planowanych nakfadéw
sg i beda: (i) srodki wtasne pochodzgce z wypracowanych zyskow, w tym sprzedazy i przedsprzedazy projektéw
mieszkaniowych, oraz (ii) kapitaty obce (obligacje, w tym Obligacje, pozyczki od podmiotow powigzanych i
niepowigzanych oraz dtug bankowy). Zrédto finansowania dtuznego jest kazdorazowo dobierane do projektu w
zaleznodci od jego ceny i innych warunkéw oczekiwanych przez dawce finansowania. Realizujgc plany
inwestycyjne Emitent zaktada, ze w przypadku braku mozliwosci finansowania projektéw srodkami z emisji
Obligacji, Grupa bedzie starata sie zastgpic je srodkami z innych instrumentéw finansowych, w szczegélnosci
kredytu bankowego i pozyczek, czy tez innych obligacji, ktérych koszt moze by¢ wyrazony zaréwno stafa, jak i
zmienng stopg oprocentowania. W przypadku braku dostepnosci kredytu bankowego i pozyczek, dziatalnos¢
Grupy bedzie musiata ulec okresowemu ograniczeniu w zakresie skali i tempa rozwoju nowych projektéw do
czasu powrotu dostepnosci finasowania dtuznego lub uzyskania wptywow ze sprzedazy projektéw komercyjnych
i mieszkaniowych.

Emitent przewiduje, ze gtéwng walutg finansowania dziatalnos$ci pozostang ztoty polski oraz euro. Okreslenie
proporcji zrédet i waluty oraz formuty obliczania kosztu finansowania poszczegdlnych projektéw bedzie
kazdorazowo pochodna: (i) parametréw ofert instytucji finansowych, (ii) dgzenia do optymalizacji kosztu kapitatu
przy zachowaniu bezpieczenstwa struktury finansowania, (iii) innych uwarunkowan rynkowych, wystepujgcych
w okresie podejmowania ostatecznych decyzji odnosnie do zrédet finansowania kazdego z projektéw.

Spoétka nie podjeta wigzacych decyzji w zakresie okreslenia proporcji zrodet finansowania poszczegdlnych
projektow z wyjgtkiem projektow zakonczonych, w zwigzku z realizacjg ktérych zawarto juz umowy kredytowe
(istotne umowy kredytowe zostaty opisane w pkt. 6.10 Prospektu). Emitent szacuje, ze struktura finansowania
poszczegdlnych projektdw komercyjnych niemajgcych statusu zakonczonych bedzie sie ksztattowata
nastepujgco: (i) Srodki wtasne od 30 do 40%, (ii) kapitaty obce (obligacje, pozyczki od podmiotéw powigzanych
i niepowigzanych oraz dtug bankowy): od 60 do 70% budzetu inwestycyjnego projektu, a w przypadku projektow
mieszkaniowych Emitent planuje finansowac ich budowe gtdwnie wptywami z przedsprzedazy. Nalezy jednak
mie¢ na uwadze, ze: (i) w przypadku uzyskania, w okresie realizacji ktéregos z projektéw, znaczacych wptywow
Srodkéw pienieznych ze sprzedazy innego zakonczonego projektu (zakonczonych projektéw), udziat
finansowania wtasnego moze okresowo wzrosngé, w skrajnym przypadku do 100%, lub (ii) w przypadku
niesprzedania poszczegélnych projektdw zakoriczonych zgodnie z przyjetym harmonogramem, a tym samym
nieuzyskania wptywow $rodkéw pienieznych w wartosciach wczedniej zaplanowanych, udziat finansowania
wtasnego moze obnizy¢é sie ponizej 30%, do poziomu odpowiadajagcego minimalnemu poziomowi
akceptowanemu przez instytucje finansujgce.

5.10. Tendencje
5.10.1. Tendencje i czynniki majgce wptyw na dziatalnos¢ Grupy, wystepujace w latach 2021-2022

Tendencje i czynniki wewnetrzne wystepujace w latach 2021-2022

1. Ksztaftowanie sie przychoddw z najmu i aranzacji oraz zysku (straty) z wyceny i sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych w latach 2021-2022 i trzech kwartatach 2023.

W latach 2021-2022 przychody z najmu i aranzacji wzrosty — w roku 2021 roku wyniosty 40.445 tys. zt
natomiast w 2022 roku 72.691 tys. zt, co oznacza wzrost o 79,7%. Nalezy zauwazyé, ze w pierwszych
3 kwartatach 2023 przychody te réwniez wzrosty - o 26,6% wobec trzech kwartatéw 2022 roku, wynosity
odpowiednio 64.515 tys. PLN i 50.980 tys. PLN. Niska wartos¢ przychodéw w roku 2021 wynika ze sprzedazy
w czerwcu 2020 roku kompleksu budynkdw biurowych Equal Business Park A-C. Wzrost w kolejnych okresach
wynika z komercjalizacji budynkéw oddanych do uzytkowania w 2022 roku (w szczegdlnosci Palio Office Park
A, Equal Business Park D, Ocean Office Park A, Global Office Park A). W latach 2022-2023 spadat zysk
z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych, ktéry wynidst 257.261 tys. zt w roku 2021 oraz 105.205
tys. zt w roku 2022, co oznacza spadek o 51,1%. W trzech kwartatach 2023 r. wynidst on 88.341 tys. zt przy
144.476 tys. zt w trzech kwartatach 2022 r., co oznacza spadek o 38,9%. Zysk/strata z wyceny i sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjnych w 2022 roku, poza wyceng nieruchomosci inwestycyjnych zakornczonych
i nieruchomosci inwestycyjnych w toku spetniajgcych kryteria wyceny do wartosci godziwej zgodnie
z przyjetg politykg rachunkowosci, obejmuje wynik na transakcji sprzedazy biurowcéw Carbon Tower,
Tischnera Office oraz Ocean Office Park A. W pozycji tej Grupa prezentuje: (i) zmiany wartosci godziwych
nieruchomosci komercyjnych, zaréwno w fazie realizacji projektu, jak i po jego zakonczeniu, oraz (ii) wyniki
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ze sprzedazy nieruchomosci, rozumiane jako réznica miedzy uzyskang ceng a wartoscig bilansowa na dzien
sprzedazy. Relacja przychoddéw z najmu i aranzacji do zyskéw z wyceny i sprzedazy nieruchomosci
inwestycyjnych zalezy od pozostawania w portfelu Grupy nieruchomosci skomercjalizowanych i oddanych
do uzytkowania. Nalezy mie¢ na uwadze, ze w przypadku ewentualnego skrocenia w przysztosci okreséw od
daty oddania nieruchomosci do uzytkowania do daty jej sprzedazy albo sprzedazy kilku projektéw w krétkim
okresie, tempo wzrostu przychoddow z najmu i aranzacji moze ulec obnizeniu.

Petnienie przez Grupe funkcji generalnego wykonawcy dla obiektow realizowanych przez Grupe.

Od poczatku istnienia Grupa realizuje we wtasnym zakresie wszystkie czynnosci zwigzane z petnieniem
funkcji generalnego wykonawcy dla realizowanych na wtasny rachunek deweloperskich projektéw
biurowych. Taki sam model ma zastosowanie do realizacji projektéw mieszkaniowych. Ma to wptyw nie tylko
na osiggane marze, ktére dzieki temu sg wyzsze niz w przypadku petnienia wytgcznie funkcji dewelopera,
zlecajgcego realizacje obiektu podmiotowi zewnetrznemu (generalnemu wykonawcy), ale rowniez na jakos¢
projektow, terminowos¢ i jakos¢ realizowanych prac, m.in. poprzez samodzielny dobdr podwykonawcéw
i staty nadzor nad wykonywanymi przez nich pracami, oraz mozliwos¢ kontrolowania cen zakupu kluczowych
materiatéw budowlanych.

Wdrozenie przez Grupe modelu polegajacego na jednoczesnym petnieniu funkgji: (i) dewelopera projektow
oraz (ii) ich generalnego wykonawcy byto mozliwe dzieki wieloletnim doswiadczeniom zatozyciela Grupy
i podmiotu jg kontrolujacego - Michata Dziudy, wspottwércey sukcesu jednego z najwiekszych deweloperow
mieszkaniowych w Polsce, tj. Grupy Murapol.

Wzrost skali realizowanych projektow.

Zespot specjalistéw i ekspertow Grupy zdobywat doswiadczenia przy realizacji projektéw sktadajgcych sie
z pojedynczych budynkdw biurowych, o powierzchni pomiedzy 8 a 30 tys. m? GLA. Wybdr skali projektéw byt
pochodna: (i) trwajacego procesu wypracowywania optymalnych procedur operacyjnych, zapewniajgcych
sprawng i efektywng kosztowo realizacje kolejnych projektéw oraz (ii) ograniczonych mozliwosci
zaangazowania kapitatowego niezbednego dla realizacji poszczegdlnych projektow.

W obszarze projektéow komercyjnych, Grupa koncentruje sie na realizacji i zarzgdzaniu duzymi budynkami
biurowymi (powyzej 20 tys. m?) oraz tzw. parkdw biurowych, tj. kompleksédw budynkéw biurowych o facznej
powierzchni do 100 tys. m? GLA. Wptynety na to dwie przestanki: (i) realizacja parkéw biurowych pozwala
wypracowywac wyzsze marze dzieki osigganym korzysciom skali, (ii) nabywaniem parkéw biurowych po ich
komercjalizacji jest zainteresowanych wiecej podmiotéw, w szczegdlnosci zagranicznych inwestoréw
miedzynarodowych o znaczaco wyzszym potencjale inwestycyjnym. W wyniku zmiany strategii na poczatku
2024 roku, Grupa zaktada dynamiczny rozwdj na rynku budowy mieszkan z przeznaczeniem na sprzedaz do
bezposredniego odbiorcy i osiggniecie dzieki temu pozycji jednego z wiodacych deweloperéw
mieszkaniowych w Polsce. W 2021 roku Grupa petnita na rzecz Grupy Resi Capital funkcje generalnego
wykonawcy w obszarze ustug projektowych, budowlanych i wykonczeniowych czesci mieszkaniowych,
jednak dziatalnos¢ ta nie bedzie kontynuowana w latach kolejnych. Grupa realizuje réwniez pojedyncze
mniejsze projekty, wykonywane w oparciu o najwyzsze standardy architektoniczne iwykonawcze,
umiejscowione w najlepszych lokalizacjach (tzw. projekty butikowe).

Systematyczna budowa portfela projektow, zapewniajgcego uzyskiwanie przychodow i przeptywow
pienieznych na kolejne lata.

Poza oddanymi do uzytkowania obiektami, w posiadanie ktorych Grupa weszta w drodze aportu
od podmiotéw z Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego, tj. Diamentum Office oraz Equal Business Park A i B,
Grupa prowadzita szereg aktywnych dziatan zmierzajgcych do zabezpieczenia realizacji projektow
w kolejnych latach. Od poczatku swojej dziatalnosci Grupa ukoriczyta budowe 20 projektéw komercyjnych
o tacznej powierzchni ponad 300 tys. m2 GLA. Natomiast, catkowity potencjat portfela projektéw
mieszkaniowych Grupa szacuje na ponad 110 tys. PUM (ok. 2,5 tys. mieszkan). Szczegéty portfela projektéw
Grupy opisano w pkt. 6.4 Prospektu.

Podnoszenie standardéw technologicznych projektow w celu podniesienia ich atrakcyjnosci dla najemcdw,
inwestorow docelowych oraz nabywcow mieszkan.

Rownolegle ze zwiekszaniem skali realizowanych projektéw Grupa systematycznie:
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e rozwijata i doskonalita BMS (ang. Building Management System), tj. systemy zarzadzania
projektowanymi budynkami na etapie ich eksploatacji,

e podnosifa technologiczne i jakoSciowe standardy realizowanych obiektéw, m.in. w zakresie poprawy
parametrow przewodnosci cieplnej fasad oraz podwyiszania standardéw obiektéw w zakresie
technologii i wykonania instalacji ogrzewania, wentylacji oraz klimatyzacji (HVAC, ang. Heating,
Ventilation, Air Conditioning), ktére tacznie majg bardzo istotny wptyw, zaréwno na warunki pracy, jak
i na zapotrzebowanie budynkéw na energie, a zatem na koszty ich eksploatacji; podnoszenie jakosci
technologicznej obiektdw przektada sie na ich lepsze postrzeganie, w szczegélnosci przez potencjalnych
najemcéw oraz inwestoréw, zainteresowanych optymalizacja kosztowg w zakresie eksploatacji
gotowych obiektéw biurowych oraz komfortem uzytkowania.

Efektem podejmowanych i realizowanych dziatan byto uzyskanie dla kazdego z projektéw komercyjnych
certyfikatu zréwnowazonego budownictwa w systemie BREEAM, z oceng outstanding, excellent albo very
good. Ponadto, caty portfel oddanych do uzytku projektéw komercyjnych otrzymato miedzynarodowy
certyfikat WELL Health-Safety Rating (WELL HSR), co stanowi potwierdzenie, ze spetniajg one najwyzsze
standardy bezpieczenstwa i tworzg dobre Srodowisko do pracy oraz interakcji spotecznych w obliczu post-
pandemicznych wyzwan. Grupa planuje wszystkie kolejne inwestycje takze poddawac certyfikacji.

Systematyczne podnoszenie kompetencji Grupy w zakresie przygotowywania, przeprowadzania
i komercjalizacji projektow.

W zwigzku z systematycznym rozwojem skali dziatalnosci Grupy oraz dgzeniem do wychodzenia naprzeciw
nowym oczekiwaniom ze strony przysztych najemcédw powierzchni biurowej, inwestoréw docelowych oraz
nabywcow mieszkan, Grupa rozwijata kompetencje i potencjat poszczegdlnych jednostek, w szczegdlnosci:

e rozwijata wewnetrzne biuro konstruktoréw i projektantéw branzowych - poczatkowo zespét sktadat sie
z kilku architektéw, natomiast obecnie - oprdcz architektéw - Grupa zatrudnia w dziale projektowym
samodzielnych projektantéw z branz konstrukcyjnej, sanitarnej i elektrycznej, posiadajgcych stosowne
uprawnienia do projektowania bez ograniczen w kazdej z branz; zatrudnianie pracownikéw o takich
kompetencjach pozwala Grupie na samodzielne projektowanie budynkéw na niemal kazdym etapie
inwestycji, tj. w zakresie projektowania architektonicznego, konstrukcyjnego, instalacji wewnetrznych
elektrycznych, instalacji wodno-kanalizacyjnych, wentylacji, klimatyzacji i ogrzewania, sieci
infrastruktury technicznej elektrycznej, wodociggowej, kanalizacji oraz centralnego ogrzewania;
sporzgdzane przez Grupe projekty obejmujg wszystkie fazy projektowania, tj. projekt koncepcyjny,
budowlany (do uzyskania pozwolenia na budowe wtgcznie), wykonawczy i powykonawczy, co dotyczy
zarowno projektéw na etapie stanu surowego zamknietego, z elewacjg oraz wykonczonymi czesciami
wspolnymi (tzw. Shell & Core), jak i projektow aranzacji powierzchni najmu projektow komercyjnych
standardowej i zindywidualizowanej (tzw. Fit-out); Grupa zatrudnia zespdt ok. czterdziestu oséb, w tym
architektéw, projektantéw branzowych oraz konstruktoréw;

e rozwijata dziat zarzadzania projektami, zajmujacy sie koordynacja prac podwykonawcéw np. w zakresie
zarzgdzania nieruchomosciami (ang. Property Management) oraz zarzgdzania procesamii infrastrukturg
(ang. Facility Management);

e rozwijata wewnetrzny dziat komercjalizacji, zajmujgcy sie poszukiwaniem i pozyskiwaniem (prezentacja
oferty, negocjacje, finalizacja na poziomie prawnym i technicznym) najemcéw dla realizowanych
projektéw komercyjnych.

W zwigzku z rosngcym popytem na powierzchnie do pracy wspdlnej w projektach komercyjnych
(powierzchnie coworkingowe) Grupa powotata wtasnego wewnetrznego operatora biur serwisowanych
w postaci spotki zaleznej od Emitenta - Quickwork. Przychody Quickwork nie majg istotnego udziatu
w przychodach Grupy, natomiast dziatalnos¢ w zakresie najmu biur serwisowanych bedzie przez Grupe
sukcesywnie rozwijana.

Tendencje i czynniki zewnetrzne wystepujgce w latach 2021-2022

1.

Ksztattowanie sie popytu na powierzchnie biurowe w nastepstwie COVID-189.

Trwajgca od pierwszego kwartatu 2020 r. pandemia COVID-19 wywarta istotny wptyw na polska gospodarke,
w tym m.in. na sposéb sSwiadczenia pracy przez pracownikéw biurowych. Po krétkotrwatym okresie
catkowitego zamkniecia wiosng 2020 r. (lockdown) wiekszo$¢ podmiotéw prywatnych oraz publicznych
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(panstwowych i samorzadowych) wypracowata nowe procedury, pozwalajgce na okresowe (rotacyjne)
Swiadczenie pracy przez pracownikdw w biurach (ang. Work From Office, WFO) oraz z lokalizacji znajdujgcych
sie poza obiektami biurowymi (ang. Work From Home, WFH). Nowy model $wiadczenia pracy spotkat sie
w wielu przypadkach z pozytywnym przyjeciem, zarowno ze strony pracodawcow, ktérzy dzieki temu
ograniczyli koszty zmienne (m.in. media, materiaty biurowe, wyposazenie), jak i pracownikow, dla ktdrych
zmiana oznaczata m.in. zaoszczedzenie czasu potrzebnego na dojazd do miejsca pracy oraz - w wielu
przypadkach - wiekszg elastycznos¢ czasu pracy.

Powyisze zjawiska staty sie Zrédtem szeregu analiz efektywnosci pracy oraz finansowych, w tym analiz
wariantow oszczednosciowych, zaréwno ze strony dotychczasowych, jak i potencjalnych najemcéw.
W efekcie ww. analiz cze$¢ podmiotéw zainteresowanych wynajmem nowych powierzchni biurowych
odtozyto podjecie decyzji lub podjeto decyzje o ograniczeniu uzytkowanej powierzchni, co przetozyto sie na
spowolnienie komercjalizacji nowych obiektéw ze wzgledu na ograniczenie udziatu nowego popytu na
powierzchnie biurowe oraz na obnizenie mozliwych do uzyskania cen za nieruchomosci przeznaczone
do sprzedazy. W konsekwencji pandemii najemcy zaczeli rowniez wykazywaé ostrozniejsze podejscie
do okresow trwatosci uméw. Emitent nie jest ponadto w stanie przewidzie¢ jak bedzie ksztattowat sie popyt
na powierzchnie biurowe w okresie, w ktédrym dojdzie do zakoriczenia uméw najmu zawieranych w okresie
przedpandemicznym. Nie mozna wykluczyé, ze cze$é¢ wynajmowanej obecnie powierzchni biurowej zostanie
wystawiona do podnajmu lub nastgpi rozwigzanie czesci umdéw najmu z wtascicielami obiektow, co przetozy
sie na zwiekszenie podazy powierzchni biurowej ogétem.

Wedtug wiedzy Spétki, marginalnym efektem zmiany sposobu Swiadczenia pracy na tryb zdalny lub mieszany
byt wzrost podazy powierzchni biurowych podnajmowanych przez najemcow gtéwnych podmiotom trzecim.
Dotyczyto to zardwno catych wczesniej wynajmowanych powierzchni, jak i ich fragmentow. Oba zjawiska
w niewielkim stopniu negatywnie wptynety na popyt na wynajem powierzchni w nowych obiektach.

Rosngcy popyt na coworking.

W zwigzku z postepujgcym uelastycznianiem form zatrudnienia oraz sposobu i miejsca $wiadczenia pracy,
rosnie w Polsce zapotrzebowanie na powierzchnie coworkingowe, tj. stanowiska pracy lub pomieszczenia
potrzebne do wykonania pracy biurowej, dostepne w formie najmu na godziny, dni lub tygodnie. Zjawisko
to dotyczy zwtaszcza duzych osrodkéw miejskich, gdzie liczba oséb zainteresowanych dobrze wyposazonym
miejscem do pracy biurowej, w tym studentdw, systematycznie rosnie. Powierzchnie do coworkingu
zlokalizowane s3 czesto w zaadaptowanych do tego celu pomieszczeniach, ktére wczeséniej petnity inne
funkcje (mieszkania, magazyny, sklepy), jednak wytacznie nowe obiekty, ktérych cate segmenty sg nierzadko
dedykowane dla coworkingu, mogg zapewni¢ najwyzszy komfort pracy przy poréwnywalnych cenach.
Zjawisko to wptywato pozytywnie na popyt na powierzchnie biurowe, a tym samym na zdolnos¢ Grupy do
szybszej komercjalizacji realizowanych projektow komercyjnych.

Ksztaftowanie sie struktury finansowania poszczegdlnych projektow Grupy.

Zatozony udziat finansowania obcego w strukturze finansowania projektéw komercyjnych Grupy wynosi od
60% do 75%. W ocenie Grupy oczekiwania instytucji finansujgcych, gtéwnie bankéw, rosna, poczawszy od
2020 r. i obecnie oczekiwany udziat wiasny wynosi przecietnie 35%. Jednoczesnie, przed udzieleniem
finansowania banki oczekuja zawarcia przez dewelopera umoéw przednajmu (tzw. pre-lease) na poziomie nie
nizszym niz 25-30%. Ro$nie réwniez ostroznos¢ bankéw w zakresie decyzji o angazowaniu sie w poszczegdlne
projekty ze wzgledu na ich cechy indywidualne (lokalizacja, technologia, obiekty konkurencyjne etc.). Ze
wzgledu na stabilng baze kapitatéw wtasnych, ktdra zostata dodatkowo wzmocniona dzieki emisji akcji
w ramach pierwszej oferty publicznej, Zarzad nie widzi istotnych zagrozen wynikajgcych ze wzrostu
oczekiwan dotyczacych udziatu wiasnego.

Wzrost kosztow realizacji projektow.

W ostatnich okresach sprawozdawczych systematycznie wzrastaty ceny prac budowlano-montazowych oraz
ceny materiatdw budowlanych i wykonczeniowych (zrédto: GUS), co znajdowato odzwierciedlenie
w kosztach wykonania projektéw realizowanych przez Grupe. Poczawszy od roku 2020, w zwigzku ze
spowolnieniem gospodarki wywotanym przez pandemie COVID-19, widoczna wczes$niej tendencja do obnizki
tempa wzrostu cen materiatéw budowlanych ulegta nasileniu, a wzrost cen ulegt okresowemu
wyhamowaniu. Od 2021 r., m.in. wskutek zaktécen taricuchéw dostaw komponentéw, gtdéwnie z Dalekiego
Wschodu, oraz dalszego wzrostu cen energii, ceny wybranych materiatéw budowlanych ponownie zaczety
rosngé. W przypadku Grupy czynnikiem, ktéry dodatkowo wptywat na wzrost kosztéw realizacji projektow
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byto systematyczne podwyiszanie jakosci technologicznej projektowanych i realizowanych projektéw
komercyjnych, gtéwnie w zakresie HVAC, przektadajace sie na wysokos$é kosztéw realizacji 1 m? GLA na
etapach projektowania oraz wykonania projektéw. Wzrost kosztéw realizacji projektéw, ze wzgledu na ich
wyzszg warto$¢ koricowa, nie miat jednak negatywnego wptywu na uzyskiwane marze.

5.10.2. Niekorzystne tendencje i zmiany w perspektywach Grupy po dniu ostatniego zbadanego
sprawozdania finansowego, tj. 31 grudnia 2022 roku

Od daty bilansowej ostatniego okresu zaprezentowanego w HIF, tj. 31 grudnia 2022 r., w ocenie Grupy nie miaty
miejsca istotne niekorzystne tendencje jednak ograniczona aktywno$¢ na rynku inwestycyjnym i potencjalnie
wydtuzajgcy sie okres pomiedzy realizacjg a sprzedazg projektéw komercyjnych jest identyfikowany jako
niekorzystna zmiana w perspektywach Grupy. W konsekwencji obserwowanych okolicznosci, znajdujacych sie
poza kontrolg Grupy, w przysztych okresach Grupa koncentrowac sie bedzie na realizacji wysokomarzowych
projektow mieszkaniowych.

Jako zmiane majacg wptyw na perspektywy Grupy, jednak nie postrzegang przez Grupe jako istotna, Grupa uznaje
decyzje Rady Polityki Pienieznej podnoszgce stopy procentowe NBP, w $lad za czym wzrosty rynkowe stopy
procentowe (WIBOR) oraz podniesienie stop procentowych przez Europejski Bank Centralny.

5.10.3. Informacje na temat znanych tendencji, ktére moga mie¢ znaczacy wpltyw na perspektywy Grupy
w roku 2023 i latach kolejnych

Tendencje i czynniki wewnetrzne.

1. Koncentracja na wysokomarzowych projektach mieszkaniowych.

Grupa planuje dynamiczny rozwdj na rynku budowy mieszkan z przeznaczeniem na sprzedaz do
bezposredniego odbiorcy i osiggniecie dzieki temu pozycji jednego z wiodacych deweloperéw
mieszkaniowych w Polsce. Catkowity potencjat portfela projektéw mieszkaniowych Grupa szacuje na ponad
110 tys. PUM (ok. 2,5 tys. mieszkan), ktérych potencjat sprzedazowy przekracza 2 mld PLN, a szacowane
pozostate do poniesienia tzw. koszty twarde realizacji tych projektéw wynoszg ok. 700 min PLN.

2. Zarzadzanie portfelem projektow.

Projekty z portfolio Grupy znajdujg sie w réznych etapach zaawansowania, szczegdty portfela projektéw
Grupy opisano w pkt. 6.4 Prospektu.

3. Dalsze podnoszenie standardow technologicznych nowych budynkéw w celu podniesienia ich atrakcyjnosci
dla inwestoréw docelowych.

Zgodnie z dotychczasowg praktyka, Grupa planuje wdrazanie w kolejnych projektach nowych rozwigzan
technologicznych oraz rozwigzan architektonicznych, ktérych pojawienie sie na rynku bedzie pozytywnie
przyjmowane przez potencjalnych najemcéw i inwestoréw oraz akceptowane przez nich cenowo, pozwalajac
na zachowanie marzy wykonawczej na poziomach zblizonych do odnotowywanych historycznie. Grupa
zamierza réwniez ubiega¢ sie o przyznanie kolejnym projektom komercyjnych certyfikatéw
zrownowazonego budownictwa w systemie BREEAM oraz WELL Health&Safety Rating (WELL HSR).
W przypadku pojawienia sie nowych certyfikatéw, ktorych przyznanie projektom komercyjnym bedzie
korzystnie postrzegane przez ich uzytkownikéw, Grupa rozwazy podjecie staran o ich uzyskanie.

Tendencje i czynniki zewnetrzne.

1. Ksztaftowanie sie popytu na powierzchnie biurowe w zwiqgzku z pandemiq COVID-19.

Z dotychczasowych obserwacji i doswiadczen wynika, ze utrzymanie mozliwosci zdalnego swiadczenia pracy
jest w pewnym zakresie mozliwe, rowniez po zakonczeniu pandemii COVID-19, jednak powrdt przynajmniej
czesci pracownikow do biur jest nieunikniony. Praca $wiadczona zdalnie wptywa bowiem nierzadko
negatywnie na spdjnos¢ zespotu, wzajemne przekazywanie wiedzy, innowacyjnos$¢ i wydajnos¢, oraz
prowadzi (w czesci przypadkdw) do utraty poczucia przynaleznosci do zespotu, ostabienia wiezi
miedzyludzkich i - w konsekwencji - do obnizenia wydajnosci pracy. Wielu pracownikéw nie ma réwniez
warunkow do efektywnej pracy w domu (np. niewystarczajgca powierzchnia, liczba pomieszczen lub
infrastruktura, gtéwnie dostepnos¢ szybkiego Internetu).

Jednoczesnie, ze wzgledu na pewne korzysci wynikajgce ze $wiadczenia pracy w trybie zdalnym (WFH), m.in.
wyzszg elastycznos¢ czasu pracy i brak koniecznosci poswiecania czasu na dojazd do miejsca pracy, istnieje
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prawdopodobienstwo, ze po zakornczeniu pandemii COVID-19 cze$¢ pracownikéw bedzie oczekiwata
przynajmniej czeSciowego utrzymania zdalnego trybu $wiadczenia pracy.

Podsumowujac, w ocenie Emitenta akceptowalny wymiar pracy zdalnej bedzie przez kazdego pracodawce
ustalany indywidualnie. Biorgc pod uwage réwniez inne zmiany zachodzgce na rynku pracy, np. stopniowe
odwracanie trendu zageszczania stanowisk pracy oraz rotacyjnego wykorzystywania stanowisk (tzw. hot-
desk), zwiekszanie przez pracodawcéw udziatu powierzchni wspdlnych (sale spotkan, miejsca odpoczynku),
ocena wptywu pandemii COVID-19 na przyszty popyt na powierzchnie biurowe nie jest jednoznaczna.
Emitent nie jest réwniez w stanie przewidzie¢ jak bedzie ksztattowat sie popyt na powierzchnie biurowe
w okresie, w ktérym dojdzie do zakoriczenia uméw najmu zawieranych w okresie przedpandemicznym. Nie
mozna wykluczyé, ze cze$¢ wynajmowanej obecnie powierzchni biurowej zostanie wystawiona do podnajmu
lub nastgpi rozwigzanie czesci uméw najmu z wtascicielami obiektéw. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze
nastgpit wyrazny spadek wolumenu projektéw komercyjnych w trakcie realizacji, co w konsekwencji
spowoduje nizszg podaz powierzchni biurowych w przysztosci, wiec wptyw ewentualnego nizszego popytu
powinien zosta¢ w znacznym stopniu zréwnowazony.

Na bazie dotychczasowych obserwacji nalezy jednoczesnie oczekiwa¢ wzrostu popytu na powierzchnie
biurowe w najlepiej potozonych, nowych budynkach klasy A, wyposazonych w najnowsze technologie,
bezpiecznych, dobrze skomunikowanych, zréwnowazonych, spetniajgcych wiele funkcji dodatkowych,
np. przestrzen do odpoczynku, relaksu, fitnessu, rozrywki etc. (tzw. prime properties), kosztem powierzchni
zlokalizowanych w budynkach kilku- i kilkunastoletnich, po tzw. odswiezeniu (tzw. secondary properties).
Trend ten bedzie szczegdlnie widoczny po zakonczeniu pandemii COVID-19, gdyz biura zlokalizowane
w prime properties o nowoczesnej architekturze bedg dodatkowo zachecaty pracownikéw do powrotu do
biur i bedg poszukiwane przez najemcoéw. Obiekty realizowane przez Grupe posiadajg wiekszos¢ z ww. cech,
kwalifikujac sie do grupy prime properties, czego najlepszym przyktadem jest z sukcesem skomercjalizowany
projekt Chmielna 89 i transakcja sprzedazy udziatéw w spotce celowej bedacej jego wiascicielem,
przeprowadzona w okresie pandemii COVID-19.

Spodziewane utrzymywanie sie duzego popytu na mieszkania.

Obserwowany w ostatnim czasie wzrost sprzedazy mieszkan na rynku pierwotnym spowodowany byt m. in.
obawag kupujacych przed mozliwym dalszym wzrostem cen przy jednoczesnej niepewnosci, co do rodzaju
i zakresu przysztych programoéw wsparcia takich jak program , Bezpieczny Kredyt 2%"” lub mieszkanie bez
wktadu wtasnego czy konta mieszkaniowe. Nabywcy poszukujgcy mieszkan zaréwno na wiasne potrzeby,
jak i w celach inwestycyjnych przyspieszyli w zwigzku z tym swoje decyzje zakupowe. Wedtug szacunkdéw
NBP, w 2022 r. udziat oséb fizycznych nabywajgcych mieszkania na potrzeby wtasne oszacowano na
poziomie 30% rynku, a w celach inwestycyjnych na poziomie 70%. Od drugiej potowy 2022 r., podwyzki stép
procentowych irosngca inflacja ograniczyty dostepnosc kredytdw hipotecznych poprzez wzrost kosztéw
finansowania i ostrzejsze zasady oceny zdolnosci kredytowej kupujacych. Nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze
ostatnie obnizki stép procentowych oznaczaja, ze zwiekszy sie grupa kupujacych, dla ktérych kredyt stanie
sie dostepny, co przetozy sie na podejmowane przez nich decyzje zakupowe. Jednoczesnie, szybka
wyprzedaz oferty mieszkan z rynku pierwotnego i ograniczona podaz nowych projektéw, a co za tym idzie
wzrost cen, powoduje wzrost popularnosci mieszkan na wynajem, co powinno przetozy¢ sie na zwiekszone
zainteresowanie osob, ktére mieszkania nabywajg w celach inwestycyjnych.

Spodziewana relokacja centréw swiadczenia ustug BPO i SSC do Europy Srodkowo-Wschodniej.

Polska, ze wzgledu na cztonkostwo w Unii Europejskiej oraz w strefie Schengen, jak réowniez dzieki
rozbudowanej infrastrukturze, dostepnosci Internetu, dostepnosci wyksztatconych kadr oraz kosztach pracy
nizszych niz w krajach tzw. Starej Unii, dysponuje potencjatem, by sta¢ sie miejscem relokacji centréw
Swiadczenia ustug w formie outsourcingu (ang. Business Process Outsourcing, BPO) oraz wydzielonych
centréw ustugowych korporacji i organizacji globalnych (ang. Shared Services Centers, SSC) dla podmiotéw
z sektora nowoczesnych ustug dla biznesu z krajow Europy Zachodniej oraz Standw Zjednoczonych. Zjawisko
to powinno w kolejnych latach istotnie pozytywnie wptyng¢ na popyt na powierzchnie biurowe, a tym samym
na zdolnos$¢ Grupy do szybszej komercjalizacji realizowanych obiektow.

Dodatkowo, zjawiskiem czesciowo zwigzanym z pandemig COVID-19 i jej skutkami, niezaleznym
od czynnikdw ekonomicznych i lokalnych, jest pojawienie sie trendu przenoszenia centrow $wiadczenia
ustug BPO i SSC z krajow azjatyckich, gtdwnie z Indii, do Europy. Za powyzszym stojg w szczegdlnosci:
(i) zrealizowane w trakcie pandemii ryzyka braku realnej kontroli nad centrami zlokalizowanymi poza Europg,
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(ii) lokalne przepisy dotyczace ograniczen w przemieszczaniu sie lub pozostawaniu w izolacji, ktére czesto sg
istotnie odmienne niz obowigzujgce w krajach europejskich, oraz (iii) braki infrastrukturalne (gtéwnie
w zakresie sieci internetowej) w krajach azjatyckich, ktére uniemozliwity efektywne wdrozenie modelu pracy
zdalnej w trakcie pandemii.

Rosngcy popyt na coworking.

W oparciu o doswiadczenia z lat wczesniejszych, w latach kolejnych Grupa oczekuje dalszego wzrostu
zapotrzebowania na powierzchnie coworkingowe, tj. stanowiska pracy lub pomieszczenia potrzebne do
wykonania pracy biurowej, dostepne w formie najmu na godziny, dni lub tygodnie. Zjawisko to wptywa
pozytywnie na popyt na powierzchnie biurowe, a tym samym na zdolnos¢ Grupy do szybszej komercjalizacji
realizowanych obiektéw.

Ksztaftowanie sie struktury finansowania poszczegdlnych projektow Grupy.

Ze wzgledu na obserwowany przez Grupe wzrost ostroznosci bankow w zakresie decyzji o angazowaniu sie
w nowe komercyjne projekty nieruchomosciowe, istnieje prawdopodobienstwo koniecznosci zwiekszania
udziatu wiasnego w finansowaniu projektow komercyjnych Grupy. Jednoczesnie mozna spodziewacd sie
wzrostu oczekiwan bankéw w zakresie stopnia komercjalizacji (odsetek powierzchni biurowej objetej
podpisanymi umowami przednajmu (tzw. pre-lease) na etapie udzielania finansowania, co moze opdzniac
czas uzyskania finansowania dla danego projektu, a tym samym wymaga¢ wiekszego zaangazowania
srodkéw wtasnych.

Ksztattowanie sie zewnetrznych kosztow realizacji projektow mieszkaniowych.

Nalezy spodziewac sie rosngcych kosztéw projektowania i wykonania projektow mieszkaniowych ze wzgledu
na rosnace ceny niektérych materiatow i ustug budowlanych, a takze podlegajgce w ostatnim czasie duzym
wahaniom ceny energii i transportu. W ocenie Zarzadu, rosngce koszty powinny by¢ w znacznej mierze
kompensowane rosngcymi cenami sprzedazy, a zatem wzrost nie powinien mie¢ istotnego wptywu na marze
uzyskiwane przez Grupe.

Ksztattowanie sie rynkowych stép procentowych.

Ewentualny wzrost poziomu stop procentowych bedzie miat wptyw na poziom kosztéw finansowych
ponoszonych przez Grupe. Rada Polityki Pienieznej na posiedzeniu w lutym 2024 roku, zdecydowata sie
utrzymac stopy procentowe na dotychczasowym poziomie. W styczniu 2024 roku réwniez Europejski Bank
Centralny (EBC), po raz kolejny pozostawit bez zmian stopy procentowe operacji refinansujgcych oraz
kredytu i depozytu przy jednoczesnym wskazaniu, ze ich wysoko$¢ powinna zosta¢ utrzymana w przysztosci.
Zgodnie z oficjalnymi informacjami Rada Prezesow EBC jest zdeterminowana w dazeniu do tego, by inflacja
szybko powrdcita do sredniookresowego docelowego poziomu 2%. Wyzszy poziom rynkowych stép
procentowych Grupa uwzglednia w wycenach realizowanych projektow, co powoduje wyzsze wartosci stopy
wolnej od ryzyka, co negatywnie wptynie na ostateczne wartosci wycen, a tym samym na wyniki finansowe
Grupy. Jednoczesnie podwyiszone koszty finansowania wptywajg na brak aktywnosci inwestorow
nabywajgcych skomercjalizowane projekty komercyjne. Dodatkowo, trwajg prace nad reformg majaca
zastgpi¢ stope procentowg WIBOR stopa procentowa IBOR. Posiadane przez Grupe obligacje i kredyty s3
oparte na zmiennej stawce procentowej WIBOR, w konsekwencji zmiana moze wptynac na obnizenie lub
wzrost poziomu wskaznika referencyjnego, ktéry bezposrednio przetozy sie na wartosci oprocentowania.

5.11. Prognozy wynikoéw lub wyniki szacunkowe

Prospekt nie zawiera zadnych prognoz wynikdw ani wynikdw szacunkowych, w tym prognoz finansowych,
w rozumieniu Rozporzadzenia Prospektowego.

5.12. Ratingi

Emitentowi nie przyznano, na zadanie lub we wspdtpracy z Emitentem, zadnych ratingdw kredytowych.
Informacja o ewentualnym ratingu Obligacji zostanie podana w Ostatecznych Warunkach Emisji. W przypadku
nadania ratingu Obligacjom emitowanym w ramach Programu lub zmiany takiego ratingu Emitent poinformuje
o tym fakcie w formie suplementu, zgodnie z postanowieniami art. 23 Rozporzadzenia Prospektowego. W Dacie
Prospektu Emitent nie ubiegat sie, ani nie planowat sie ubiegac o uzyskanie oceny ratingowej dla Obligacji.
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6. OPIS DZIALALNOSCI GRUPY

6.1. Informacje ogdlne o Grupie

Grupa jest najwiekszym polskim deweloperem powierzchni biurowych (stwierdzenie opiera sie na wiedzy
Zarzqdu, wynikajgcej z dostepnych Zarzqdowi analiz branzowych dot. nieruchomosci biurowych na wynajem,
w szczegolnosci pod kgtem analizy powierzchni w budynkach sprzedanych oraz znajdujgcych sie w fazie
komercjalizacji, budowy i przygotowania). Od 2015 r., tj. daty rozpoczecia realizacji projektow wniesionych
aportem do Grupy, Grupa zakonczyta budowe dwudziestu jeden nieruchomosci biurowych o tgcznej powierzchni
ponad 325 tys. m? GLA, z ktdrych osiem, o tgcznej powierzchni blisko 150 tys. m? GLA, zostato sprzedanych
podmiotom zewnetrznym w transakcjach o tagcznej wartosci blisko 1,6 mid zt.

Grupa realizuje réwniez projekty mieszkaniowe — budowe mieszkan na sprzedaz do bezposredniego odbiorcy.
Obecnie, w trakcie realizacji znajdujg sie trzy projekty o tgcznej powierzchni blisko 25 tys. PUM, ktéra dostarcza
na rynek ponad 650 mieszkan, a w przygotowaniu sg kolejne dwa projekty o tgcznej powierzchni minimum
47 tys. PUM.

Dodatkowo, Grupa posiada zabezpieczone grunty umozliwiajgce realizacje blisko 40 tys. PUM oraz nieco ponad
120 tys. GLA — przy zatozeniu konwersji czesci z projektéw komercyjnych na projekty mieszkaniowe na bazie
zapisow miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego badZz w oparciu o tzw. specustawe
deweloperska, dla ktérych Grupa planuje uzyska¢ pozwolenia na budowe jeszcze w 2024 roku.

Catkowity potencjat portfela mieszkaniowego Grupa szacuje na ponad 110 tys. PUM (ok. 2,5 tys. mieszkan),
ktorych potencjat sprzedazowy przekracza 2 mld PLN, a szacowane pozostate do poniesienia tzw. koszty twarde
realizacji tych projektdw wynoszg ok. 700 min PLN.

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w wiekszosci duzych miast w Polsce, w szczegdlnosci w Warszawie, Krakowie, todzi,
Wroctawiu, Gdansku i Katowicach.

Realizowane przez Grupe projekty wyrdzniajg sie unikalng architekturg i wysoka jakoscig wykonczenia. Grupa
przywigzuje duzg wage do miastotwadrczej roli swoich projektéw, dbajac o ich naturalne wpasowanie w istniejgca
tkanke miejskg i zaspokajanie potrzeb lokalnej spotecznosci. Projekty komercyjne Grupy byty nagradzane
w prestizowych konkursach branzowych, np. International Property Awards, European Property Awards czy
Property Design Awards.

Grupa ktadzie réwniez nacisk na zrGwnowazone budownictwo, co w przypadku nieruchomosci komercyjnych
znajduje potwierdzenie w otrzymanych certyfikatach srodowiskowych renomowanych organizacji (np. BREEAM).
Dzieki powyzszym oraz trafnej identyfikacji potrzeb klientédw, Grupa pozyskuje dla swoich budynkédw najemcéw
najwyzszej jakosci, takich jak miedzynarodowe korporacje czy czotowe polskie przedsiebiorstwa.

Unikalno$¢ modelu biznesowego Grupy polega na mozliwosci samodzielnego i niezaleznego przeprowadzania
wszystkich kluczowych proceséw zwigzanych z realizacjg projektéw, z wyjatkiem bezposredniego wykonawstwa
prac budowlano-montazowych. Dzieki doswiadczeniu ekspertéw Grupy oraz wypracowanemu know-how Grupa
dysponuje zasobami wtasnymi, w petni zintegrowanymi wewnetrznie, obstugujgcymi procesy inwestycyjne
w obszarach: (i) wyszukiwania i selekcji nieruchomosci gruntowych, (ii) kompleksowego projektowania obiektéw
(wtasne biuro projektowe, posiadajagce kompetencje inzynierskie i architektoniczne), (iii) petnienia funkcji
generalnego wykonawcy, z kluczowym dla Grupy zespotem odpowiedzialnym za kontakty z dostawcami
materiatéw i ustug, (iv) komercjalizacji i sprzedazy oddanych do uzytku powierzchni, (v) obstugi formalnoprawne;j,
(vi) aktywnego zarzgdzania projektami komercyjnymi w fazie operacyjnej (w okresie od uzyskania pozwolenia na
uzytkowanie do sprzedazy) oraz (vii) koordynacji proceséw sprzedazy ukonczonych projektow.

W ramach Grupy funkcjonuja: (i) Emitent, petnigcy funkcje podmiotu zarzgdzajgcego pozostatymi podmiotami
w Grupie, emitenta obligacji i dystrybutora srodkéw z nich pochodzacych, poreczyciela zobowigzan spoétek
projektowych i podmiotu nabywajgcego — w wybranych przypadkach — nieruchomosci gruntowe, podlegajace
nastepnie odsprzedazy do spétek celowych; (ii) Cavatina GW, dziatajgca w obszarach: wyszukiwania i selekcji
nieruchomosci gruntowych, kompleksowego projektowania, generalnego wykonawstwa (w tym kontakty
z dostawcami materiatéw i ustug), komercjalizacji oddanych do uzytku powierzchni oraz obstugi
formalnoprawnej; (iii) spotki celowe, powotywane dla realizacji poszczegdlnych projektow, w tym zarzadzania
budynkami w fazie operacyjnej przy wsparciu Cavatina GW.
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Zespot pracownikéw i wspoétpracownikéw tworzyto ponad dwiescie osdb, sposrdd ktérych znaczna czesc
wyrdznia sie wieloletnim doswiadczeniem zdobytym w podmiotach branzy budowlanej i deweloperskiej. State
biura Grupy sa zlokalizowane w Krakowie, Bielsku-Biatej i Warszawie.

Dziatalnos¢ Grupy nie wymaga uzyskiwania koncesji i zezwolen.

6.2. Historia i rozwdj dziatalnosci Grupy oraz podmiotow, ktérych istotne aktywa zostaty do Grupy
whniesione aportem (Podmiot Zabezpieczajgcy, Cavatina GW)

Q42014 Utworzenie Cavatina Sp_z 0.0. (32017 Utworzenie Cavatina Holding 5.A. oraz wniesienie do Grupy spdtki Cavatina GW Sp.za
» Q22016 Ukoriczenie Equal Business Park A w Krakowie Q12018 iesienie do Grupy Di Office oraz Equal Business Park B
» Q32017 Ukoriczenie Equal Business Park B w Krakowie 0322018  Wniesienie do Grupy Equal Business Park A

Q32017 Utworzenie Cavatina GW Sp.z 0.0 # 042018 Ukonczenie Equal Business Park C w Krakowie

2018
o _ & - Projekty ukoriczone
# Q32015 Sprzedaz Diamentum Office we Wroclawiu

2019 1 l 1 Q22015 Ukoficzenie Carbon T we it & - Projekty sprzedane
{tysiecy m?) # Q42013 Ukoriczenie Tischnera Office w Krakowie

soz0 | DY e pe e e e W

(tysiecy m?)

#Q12021 Ukonczenie Palio Office Park A w Gdarisku
® Q12021 Ukoriczenie Equal Business Park D w Krakowie

2021

190 ® Q12021 ukoriczenie Ocean Office Park (1 Etap budynku A) w Krakowie
(tysiecy m?) ® (032021 Ukoriczenie Ocean Office Park (Il Etap budynku A) w Krakowie
Q32021 Debiut emitenta na rynku regulowanym GPW

2022 # 012022 Ukorczenie Global Office Park Al i A2 w Katowicach
2 5 2 # 022022 Ukoriczenie Palio Office B w Gdarisku
[tysiecy m?) ® Q32022 Ukoriczenie Quorum Office Park D we Wroctawiu
® 032022 Sprzedaz Tischnera Office, Ocean Office Park A, Carbon Tower
2023 ® Q12023 Ukoiiczenie Ocean Office Park B w Krakowie
3 09 # 012023 Ukoficzenie Cavatina Hall B w Bielsku-Biatej
(tysigey m?) # Q12023 Ukorczenie WiMa D w kodzi

# 032023 Ukoficzenie Ocean Office Park D w Krakowie

2024 ® (12024 Ukorczenie Quorum Office Park A we Wroctawiu

Zrédto: Spétka. Podana powierzchnia przedstawia wielkos¢ zrealizowanej powierzchni komercyjnej przez Grupe Emitenta do danego okresu
wigcznie.

Wydarzenia korporacyjne zwigzane z istnieniem Grupy oraz podmiotow, ktérych istotne aktywa zostaty do Grupy
whiesione aportem (Podmiot Zabezpieczajgcy, Cavatina GW)

pazdziernik 2014 utworzenie Podmiotu Zabezpieczajgcego, kontrolowanego przez Michata Dziude;
lipiec 2017 utworzenie Cavatina GW, kontrolowanej przez Podmiot Zabezpieczajacy;
lipiec 2017 utworzenie Emitenta przez Podmiot Zabezpieczajacy;

wrzesien 2017  wniesienie udziatéw w Cavatina GW aportem do Emitenta przez Podmiot Zabezpieczajacy
(pierwsze podwyzszenie kapitatu, wartos¢ akcji pokryta aportem 120.217 tys. z1);

luty 2018 whiesienie udziatéw w Diamentum Office sp. z 0.0. (inwestycja wéwczas w trakcie realizacji,
lokalizacja Wroctaw) oraz 100k sp. z 0.0. (inwestycja wowczas w trakcie realizacji po uzyskaniu
pozwolenia na uzytkowanie, lokalizacja Krakéw) aportem do Emitenta (wartos¢ akcji pokryta
aportem 55.395 tys. zt);

lipiec 2018 whiesienie udziatéw w Equal | sp. z 0.0. (inwestycja wowczas w trakcie realizacji po uzyskaniu
pozwolenia na uzytkowanie, lokalizacja Krakéw) aportem do Emitenta (wartos¢ akcji pokryta
aportem 50.463 tys. zt);

sierpien 2021  debiut Emitenta na rynku regulowanym GPW;
maj 2022 dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym GPW akgcji serii C Emitenta.

Wydarzenia zwigzane z projektami realizowanymi przez Grupe oraz podmioty, ktérych istotne aktywa zostaty
do Grupy wniesione aportem (Podmiot Zabezpieczajgcy, Cavatina GW)

kwiecien 2016  uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Equal Business Park A w Krakowie;
lipiec 2017 uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Equal Business Park B w Krakowie;
maj 2018 uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Diamentum Office we Wroctawiu;
pazdziernik 2018 uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Equal Business Park C w Krakowie;

czerwiec 2019  uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Carbon Tower we Wroctawiu;
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grudzien 2019

czerwiec 2020

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Tischnera Office w Krakowie;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Chmielna 89 w Warszawie;

pazdziernik 2020 uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla czesci biurowej inwestycji Cavatina Hall w Bielsku-

listopad 2020
styczen 2021
luty 2021

marzec 2021

lipiec 2021

marzec 2022
kwiecierr 2022
wrzesien 2022
luty 2023

luty 2023
marzec 2023
wrzesien 2023

marzec 2024

Biatej;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Global Office Park C w Katowicach;
uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Equal Business Park D w Krakowie;
uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla Palio Office Park A w Gdansku;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla pierwszej czesci inwestycji Ocean Office Park A
w Krakowie;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla drugiej czesci inwestycji Ocean Office Park A
w Krakowie;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Global Office Park (A1, A2) w Katowicach;
uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Palio Office Park B w Gdansku;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Quorum D we Wroctawiu;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie Ocean Office Park B w Krakowie;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie Cavatina Hall B w Bielsku Biatej;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie WiMa D w todzi;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie Ocean D w Krakowie;

uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie Quorum A we Wroctawiu.

Sprzedaz projektow

lipiec 2019

czerwiec 2020

wrzesien 2020

sierpien 2022

sprzedaz 100% projektu biurowca Diamentum Office we Wroctawiu na rzecz Benson Elliot;

sprzedaz 100% projektu parku biurowego Equal Business Park (budynki A,B,C oraz
przedsprzedaz budynku D) w Krakowie na rzecz Apollo Rida;

sprzedaz 65% udziatéw projekcie Chmielna 89 poprzez sprzedaz 65% udziatdbw w spotce
Cavatina Office na rzecz Madison International Realty;

transakcja portfelowa sprzedazy projektow Tischnera Office, Ocean Office Park A oraz Carbon
Tower na rzecz Lone Star Funds.

Kluczowe wydarzenia zwigzane z pozyskiwaniem finansowania

2018

2019

2020

2021

zaciaggniecie kredytow bankowych i pozyczek w facznej kwocie 257,1 min zt oraz pozyskanie
wptywow z emisji obligacji w kwocie 45,3 min zt;

sptata kredytéw bankowych i pozyczek w tgcznej kwocie 20,6 min zt oraz sptata zobowigzan
z tytutu wyemitowanych obligacji w kwocie 20,9 min zt;

zaciggniecie kredytow bankowych i pozyczek w tacznej kwocie 360,0 min zt oraz pozyskanie
wptywdw z emisji obligacji w kwocie 19,2 min zt;

sptata kredytow bankowych i pozyczek w tgcznej kwocie 124,3 min zt oraz sptata zobowigzan
z tytutu wyemitowanych obligacji w kwocie 20,5 min zi;

zaciaggniecie kredytow bankowych i pozyczek w facznej kwocie 428,3 min zt oraz pozyskanie
wptywdw z emisji obligacji w kwocie 19,3 min zt;

sptata kredytow bankowych i pozyczek w tacznej kwocie 417,9 min zt oraz sptata zobowigzan
z tytutu wyemitowanych obligacji w kwocie 92,3 min zt;

pozyskanie 187,5 min zt wptywow brutto z publicznej emisji akcji (akcje serii B);

zaciggniecie kredytow bankowych i pozyczek w facznej kwocie 554 min zt oraz pozyskanie
wpltywow z emisji obligacji w kwocie 97,3 min zt;
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2022

2023

sptata kredytéw bankowych i pozyczek w tacznej kwocie 100,2 min zt;

zaciggniecie kredytéw bankowych i pozyczek w tacznej kwocie 760,2 min zt oraz pozyskanie
wptywow z emisji obligacji w kwocie 123,8 min zi;

sptata kredytow bankowych i pozyczek w tacznej kwocie 768,1 min zt oraz sptata zobowigzan
z tytutu wyemitowanych obligacji w kwocie 18,5 min zt;

zaciggniecie kredytéw bankowych i pozyczek w tacznej kwocie 228,5 min zt (dane na 30
wrzesnia 2023 r.) oraz pozyskanie wptywdw z emisji obligacji w kwocie 91,1 min zt (dane na 30
wrzesnia 2023 r.);

sptata kredytéw bankowych i pozyczek w tgcznej kwocie 48,6 min zt (dane na 30 wrzesnia
2023 r.) oraz sptata zobowigzan z tytutu wyemitowanych obligacji w kwocie 19,8 min zt (dane
na 30 wrzesnia 2023 r.).

Kluczowe nagrody otrzymane przez Emitenta w okresie HIF

wrzesien 2021

wrzesien 2021

listopad 2021

styczen 2022

wrzesien 2022

wrzesien 2022

otrzymanie przez Emitenta nagrody Deweloper Roku 2021 oraz dla Inwestycji Roku 2021 Rynek
Powierzchni Biurowej - inwestycji Ocean Office Park, w konkursie Prime Property Prize 2021
organizowanym przez Grupa PTWP S.A,;

otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji WIMA Widzewska Manufaktura w kategorii
Mixed-use w miedzynarodowym konkursie Global Architecture & Design Awards;

otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji Quorum w kategorii Mixed Use Architecture
Concept w konkursie European Property Awards 2021-22;

otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji Cavatina Hall w kategorii Builidng shape —
Office building w konkursie Poperty Design Awards;

otrzymanie przez Emitenta nagrody w kategorii Developer of the Year 2022 w konkursie Prime
Property Prize 2022;

otrzymanie przez Emitenta nagrody: (i) dla inwestycji Cavatina Hall w kategorii Mixed Use
Architecture oraz (ii) dla inwestycji Global Office Park w kategorii Office Development
w konkursie European Property Awards 2022-23;

pazdziernik 2022 otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji Cavatina Hall w kategorii Best Certified

listopad 2022

styczen 2023

marzec 2023

lipiec 2023

lipiec 2023

lipiec 2023

wrzesien 2023

wrzesien 2023

Building w konkursie PLGBC Green Building Award;

otrzymanie przez Emitenta nagréd dla inwestycji Cavatina Hall: (i) w kategorii Cultural
Architecture w konkursie Paris Design Awards 2022 oraz (ii) w kategorii Commercial
Architecture w konkursie Architecture Masterprize;

otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji Cavatina Hall w kategorii Commercial Interior
Built w konkursie Property Design Awards;

otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji Cavatina Hall z tytutem ,lkona miasta”
w konkursie Supermiasta i Superregiony Gazety Wyborczej;

otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji Grundmanna Office Park w kategorii Office
Architecture w konkursie European Property Awards 2022-23;

otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji Quorum w kategorii Residential High Rise
Development w konkursie European Property Awards 2022-23;

otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji Grundmanna Office Park w kategorii
Architecture — Commercial & Offices w konkursie Paris Design Awards 2023;

otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji Grundmanna Office Park w kategorii Office
Building Architecture w konkursie International Architecture & Design Awards 2023;

otrzymanie przez Emitenta nagrody dla inwestycji Ocean Office Park B w kategorii Office
Investment of the Year w konkursie Prime Property Prize 2023.
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6.3. Przewagi konkurencyjne Grupy

1. Grupa jest najwiekszym polskim deweloperem powierzchni biurowych, nalezgcym do grona najwiekszych
deweloperdw biurowych prowadzqcych dziatalnos¢ w Polsce.

Pod wzgledem skali prowadzonej dziatalnosci, w tym liczby osrodkéw miejskich, w ktérych sg prowadzone
lub przygotowywane kolejne projekty, Grupa nalezy do wiodgcych deweloperow powierzchni biurowe;j
w Polsce, bedac jednoczesnie najwiekszym polskim deweloperem. Podstawg silnej pozycji Grupy jest:
(i) wtasna stabilna baza kapitatowa, systematycznie uzupetniana finansowaniem obcym dla zwiekszania
rentownosci projektéw, (ii) wieloletnie doswiadczenie zespotu ekspertéw, odpowiedzialnych za realizacje
poszczegdlnych etapdw kazdej z inwestycji, (iii) umiejetnos¢ i zdolnos¢ do kompleksowej realizacji
projektéw deweloperskich, wiaczajagc w to petnienie funkcji generalnego wykonawcy, (iv) wspotpraca
z dziesigtkami podwykonawcéw, odpowiedzialnych w kazdym z projektéw za realizacje okreslonych
zakresow prac budowlano-montazowych oraz wiodgcymi dostawcami materiatéow budowlanych.
Przeprowadzona w Grupie centralizacja kompetencji niezbednych do kompleksowego i samodzielnego
prowadzenia projektéw inwestycyjnych data podstawy do szybkiego rozwoju portfela projektow
komercyjnych w latach 2018-2021. Emitent zakfada, ze powyzsze czynniki beda réwniez kontrybuowaty na
rzecz dynamicznego rozwoju projektéw mieszkaniowych. Stwierdzenie dotyczgce pozycji konkurencyjnej
opiera sie na wiedzy Zarzadu, wynikajgcej z dostepnych Zarzadowi analiz branzowych dot. nieruchomosci
biurowych na wynajem, w szczegdlnosci pod katem analizy powierzchni w budynkach sprzedanych oraz
znajdujacych sie w fazie komercjalizacji, budowy i przygotowania.

2. Unikalny model biznesowy, integrujgcy kluczowe procesy w ramach deweloperskich projektow
inwestycyjnych, pozwalajgcy maksymalizowac stopy zwrotu z poszczegdlnych projektow.

Unikalno$¢ modelu biznesowego Grupy polega na mozliwosci samodzielnego i niezaleznego
przeprowadzania wszystkich kluczowych proceséw zwigzanych z realizacjg projektéw, z wyjatkiem
bezposredniego wykonawstwa prac budowlano-montazowych. Dzieki doswiadczeniu ekspertéw Grupy oraz
wypracowanemu know-how, Grupa dysponuje wtasnymi zasobami, w petni zintegrowanymi wewnetrznie,
obstugujacymi procesy inwestycyjne w obszarach: (i) wyszukiwania i selekcji nieruchomosci gruntowych,
(i) kompleksowego projektowania obiektow (wtasne biuro projektowe, posiadajgce kompetencje
inzynierskie i architektoniczne), (iii) petnienia funkcji generalnego wykonawcy, z kluczcowym dla Grupy
zespotem odpowiedzialnym za kontakty z dostawcami materiatéw i ustug, (iv) komercjalizacji i sprzedazy
oddanych do uzytku powierzchni, (v) obstugi formalnoprawnej, (vi) aktywnego zarzadzania projektami
komercyjnymi w fazie operacyjnej (w okresie od uzyskania pozwolenia na uzytkowanie do sprzedazy) oraz
(vii) koordynacji proceséw sprzedazy ukoriczonych projektéw.

W szczegdlnosci istotne jest posiadanie przez Grupe kompetencji do samodzielnego petnienia funkcji
generalnego wykonawcy kazdego z projektéw, co pozwala na wysoce sprawne i efektywne planowanie
i przeprowadzanie catego procesu inwestycyjnego, m.in. poprzez sprawowanie systematycznego
i bezposredniego nadzoru nad realizowanymi projektami, minimalizacje cen zakupu materiatow
budowlanych i wykonczeniowych oraz zatrzymywanie w Grupie marzy generalnego wykonawcy, ktéra -
w przypadku wielu innych deweloperéw - jest nalezna podmiotom zewnetrznym. W oparciu o wieloletnie
doswiadczenia wypracowane przez kadre inzynierska Grupy, kazdy z projektow Grupa dzieli na blisko sto
wystandaryzowanych i $cisle zdefiniowanych pozycji budzetowych, dla realizacji ktorych stara sie pozyskaé
podmioty specjalizujgce sie w wykonawstwie tych zakreséw prac. Poszukiwana waska specjalizacja
podwykonawcdw ma na celu uzyskiwanie: (i) najwyzszej jakosci realizowanych prac, mozliwej do osiggniecia
przy kwotach zatozonych w budzetach dla danej pozycji, oraz (ii) optymalizacje kosztowg realizowanych
prac, mozliwg dzieki precyzyjnemu kosztorysowaniu w oparciu o wysoce specjalistyczng wiedze bazujgca
na witasnych doswiadczeniach Grupy.

Efektywnos¢ modelu biznesowego Grupy znajduje odzwierciedlenie w wysokich tgcznych marzach
osigganych na prowadzonych projektach, realizowanych m.in. w zwigzku z: (i) petnieniem funkcji
generalnego wykonawcy oraz (ii) sprzedazg wybudowanych i skomercjalizowanych obiektéow
do inwestorow docelowych w mozliwie krétkim okresie, jednoczesnie jednak pozwalajgcym na osiggniecie
przez Grupe satysfakcjonujgcej wyceny transakcyjnej nieruchomosci. Grupa planuje réwniez osiggac
ponadprzecietne marze na projektach mieszkaniowych.

Ponizej zaprezentowano uzyskane ceny sprzedazy (w przypadku nieruchomosci sprzedanych) albo wartosci
godziwe (w przypadku nieruchomosci zakoriczonych bedacych wtasnoscig Grupy) oraz skumulowane marze
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(skumulowane wyniki z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych) ujete w catkowitych dochodach
Grupy wg stanu na 30 wrzesnia 2023 r.

Skumulowana marza ujeta

Skumulowana marza ujeta

(tys. zt) spr(;::;iy :cl,:;ti::: w catkowitych dochodach w relacji do ceny
Grupy* sprzedazy/wartosci godziwej*

Carbon Tower, Wroctaw 193 455 - 78 964 41%
Tischnera Office, Krakow 322 488 - 141971 44%
Global Offcie Park A, Krakéw 148 596 - 48 045 32%
Global Office Park C, Katowice - 45 331 16 339 36%
Equal Business Park D, Krakow - 108 268 32951 30%
Palio Office Park A, Gdansk - 167 943 62014 37%
Cavatina Hall A, Bielsko Biata** - 91872 23232 25%
Global Office Park A1, A2 Katowice - 578 936 139374 24%
Palio Office Park B, Gdansk - 59 676 10457 18%
Quorum D, Wroctaw - 196 338 50811 26%
Cavatina Hall B, Bielsko Biata - 43 456 7788 18%
Ocean Office Park B, Krakow - 284 729 108 113 38%
WiMa D, tédz - 18 623 3049 16%
Ocean D, Krakéw - 62201 5727 9%

*skumulowana marza to skumulowany wynik z wyceny i sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

** czes¢ biurowo-ustugowa

Zrédto: SIF, dane zarzqdcze Emitenta

Bardzo dobre zrozumienie oczekiwarni i potrzeb wszystkich klientow — najemcoéw, nabywcdéw mieszkan
i inwestoréw nieruchomosci biurowych.

Dziatalnos¢ Grupy cechujg najwyisze standardy estetyczne, jakosciowe i techniczne, przektadajgce sie
na tworzenie architektury budynkow wyrdzniajacej je z otoczenia, o wysokiej jakosci aranzacji wnetrz
i standardu wykonczenia, wyposazonych w technologie majgce na celu poprawe dobrostanu uzytkownika
m.in. poprzez tworzenie przestrzeni dedykowanej funkcjom towarzyszacym, np. strefy relaksu, przestrzenie
zielone, ogdlnodostepne tarasy. W ostatnich latach Grupa zdobyfta kilka znaczacych wyrdznien,
potwierdzajacych jakos$¢ i unikalnos¢ architektury projektowanych przez nig budynkéw, np. w ramach
European Property Awards 2021-2022 wyrdznione zostaty projekty WIMA £6dz Manufaktura oraz Quorum,
Cavatina Hall wyrdzniona zostata przez Property Design Awards natomiast Global Office Park otrzymat
nagrode w kategorii ,Office development” w ramach European Property Awards 2022-2023.

Dzieki powyzszemu projekty Grupy posiadajg dobrg reputacje, co bezposrednio przektada sie na tempo
i jakos$¢ komercjalizacji powierzchni komercyjnych i sprzedazy projektéw mieszkaniowych.

Koncentracja dziatalnosci na rynku polskim, charakteryzujgcym sie dobrymi perspektywami rozwoju.

Popyt na powierzchnie biurowe uzalezniony jest od szeregu czynnikdw, m.in. poziomu aktywnosci
gospodarczej i udziatu ustug w PKB, tempa urbanizacji czy dostepnosci i atrakcyjnosci samych aktywoéw.
W wyniku pandemii COVID-19 na popyt bedg réwniez wptywac trendy, ktore uksztattowaty sie pod jej
wptywem, w celu zapewnienia bezpieczenstwa pracownikom, takie jak rozgeszczanie stanowisk pracy czy
odchodzenie od hot-deskéow (czyli uzywania jednego stanowiska pracy przez wielu pracownikéw).
Dodatkowo, w celu zwiekszenia atrakcyjnosci biura dla pracownikdéw, pojawia sie réwniez trend oferowania
réznego rodzaju dedykowanych przestrzeni, np. stref cichej pracy, stref wspdtpracy, stref relaksu i innych.

Wszystkie powyzsze czynniki wydaja sie by¢ sprzyjajgce dla dalszego zwiekszania sie popytu
na powierzchnie biurowe w Polsce: prognozowany przez NBP na lata 2023-2024 dalszy wzrost PKB, trendy
urbanizacyjne, zwiekszanie sie udziatu ustug w PKB, tworzenie i relokacje centréw ustug wspdlnych
do Polski, prognozowana przez ekspertéow branzowych prawdopodobna luka podazowa w zakresie nowej,
nowoczesnej przestrzeni biurowej klasy A w kluczowych aglomeracjach w Polsce w ciggu najblizszych
dwadch, trzech lat, a takie wdrazanie przez najemcow rozwigzan zwigzanych z zapewnieniem
bezpieczenstwa pracownikom.

Pomimo zawirowan rynkowych wywotanych pandemig COVID-19 eksperci rynku nieruchomosci obserwujg
silne zainteresowanie inwestoréw polskim rynkiem nieruchomosci biurowych, a zwtaszcza najlepiej
dostosowanymi do ewentualnych zmian rynkowych, nowymi i nowoczesnymi aktywami biurowymi klasy A,
ktore bedg cieszyty sie duzym zainteresowaniem najemcow. Grupa koncentruje sie na realizowaniu tego
typu projektéw, dlatego jest bardzo dobrze przygotowana, by wykorzystac trendy rynkowe.
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Zdolnos¢ do optymalizacji procesu nabywania atrakcyjnych nieruchomosci gruntowych.

Dzieki wypracowanej praktyce oraz pozycji rynkowej, Grupa ma mozliwo$¢ optymalizowania procesow
nabywania atrakcyjnych nieruchomosci gruntowych. Optymalizacja polega na ptatnosci zasadniczej czesci
ceny za nieruchomos¢ dopiero po uzyskaniu prawomocnego pozwolenia na budowe, co: (i) optymalizuje
przeptywy pieniezne i pozwala unika¢ blokowania zasobéw w okresie realizacji prac projektowych oraz
procedur administracyjnych, oraz (ii) minimalizuje ryzyko nabycia gruntu, na ktérym - z réznych przyczyn -
nie bytaby mozliwa realizacja zaplanowanego projektu.

Dbatos¢ o kwestie srodowiskowe, ochrony zdrowia, spoteczne oraz tad korporacyjny (ESG).

Majgc swiadomos¢ istniejacych oczekiwan wszystkich interesariuszy Grupy, tj. najemcdéw, nabywcéw
projektdw komercyjnych i mieszkaniowych, pracownikéw, dostawcéw oraz spotecznosci lokalnych, wsréd
ktorych sg realizowane poszczegélne projekty, Grupa przywigzuje duzg wage do kwestii zwigzanych ze
Srodowiskiem i ochrong zdrowia, kwestii spotecznych oraz zagadnien tadu korporacyjnego (ang. ESG,
Environmental, Social and Corporate Governance).

Przejawia sie to m.in. w realizowaniu projektow jako obiektéw zréwnowazonego budownictwa,
o zoptymalizowanych parametrach w obszarach energooszczednosci (efektywnosé energetyczna i cieplna)
i zuzycia wody, wyposazonych w efektywne i przyjazne ludziom systemy wentylacji i klimatyzacji.
Rozwigzania stosowane w projektach Grupy przektadajg sie na wysokie noty (excellent, very good) zawarte
w certyfikatach BREEAM uzyskiwanych przez Grupe dla kazdego z realizowanych projektéw komercyjnych.
Dodatkowym elementem, na ktéry Grupa ktadzie nacisk od roku 2020, jest spetnianie przez nowe obiekty
biurowe najwyzszych standardéw w zakresie dbatosci o zdrowie oséb w nich pracujgcych, co znajduje
odzwierciedlenie w dazeniu do certyfikacji obiektéw w systemie WELL Health & Safety Rating.

Przygotowujgc i realizujgc swoje projekty, Grupa stara sie réwniez uwzglednia¢ potrzeby spotecznosci
lokalnych, wykraczajac poza role dewelopera biurowego. Przyktadem mogg by¢ projekty Cavatina Hall
w Bielsku-Biatej - futurystyczny, wielofunkcyjny budynek, nagrodzony w prestizowym International
Property Awards, oferujgcy cze$é biurowg o powierzchni okoto 8 tys. m? GLA, ktdra zostanie potgczona
z czeScig stuzacy kulturze - we wspodtpracy z fundacjg Fiducia Grupa tworzy pierwszg w regionie sale
koncertowg Swiatowej klasy, mogacg pomiescic blisko tysigc gosci.

Emitent nie jest zobowigzany do sporzadzania oswiadczenia na temat informacji niefinansowych
stanowigcego wyodrebniong czes¢ sprawozdania zgodnie z art. 49b ust. 2-8 ustaw z dnia 29 wrzes$nia 1994 r.
o rachunkowosci, jednak wychodzac naprzeciw oczekiwaniom interesariuszy Emitent dobrowolnie
przygotowat i opublikowat raport ESG za rok 2021 oraz 2022.

Wysoka rentownosc¢ zaangazowanego kapitatu.

Przyjety przez Grupe model finansowania projektéw zaktada maksymalizacje efektywnosci zrodet
finansowania, przy zachowaniu bezpiecznego poziomu dzwigni finansowej. Osigganie wysokiego poziomu
zaangazowania kapitatu obcego w odniesieniu do catkowitej wartosci poszczegdlnych projektéw jest
mozliwe w szczegdlnosci dzieki lewarowaniu projektéw oraz zachowywaniu marzy generalnego wykonawcy
(wykorzystywaniu kompetencji generalnego wykonawcy zlokalizowanym wewnatrz Grupy). Finalnie
pozwala to na relatywnie szybkg alokacje kapitatu wtasnego do kolejnych nowych projektow, a tym samym
na zwiekszanie portfela.

Niezaleznie od struktury finansowania, model biznesowy Grupy zaktada dazenie do optymalizacji okresu
utrzymywania aktywow inwestycyjnych w celu zwiekszania efektywnosci zaangazowanego kapitatu.
Przejawia sie to gtéwnie w skracaniu okresu pomiedzy osiggnieciem poziomu wskaznika komercjalizacji
pozwalajagcego na sprzedaz i transakcjg sprzedazy projektu komercyjnego oraz dynamiczng sprzedazig
mieszkan. Realizacja takiego modelu jest mozliwa dzieki zatrudnianiu przez Grupe zespotéw
doswiadczonych specjalistow w zakresie poszukiwania nabywcow isprzedazy budynkéw. Silne
kompetencje tego zespotu znalazty potwierdzenie w szeregu przeprowadzonych transakcji, w szczegdlnosci
zrealizowanych w roku 2020, tj. juz w trakcie pandemii COVID-19 oraz transakcji zrealizowanych w 2022
roku.

Zespot doswiadczonych ekspertow, pokrywajgcych swoimi kompetencjami catos¢ procesu inwestycyjnego.

Nad realizacjg trwajgcych oraz przygotowywaniem nowych projektédw pracuje zespét blisko dwustu osdb,
stworzony i przez kilka lat rozwijany przez Michata Dziude - wspottworce sukcesu Murapolu, tj. jednego

62



z najwiekszych polskich deweloperéw mieszkaniowych. Zespot sktada sie ze specjalistow o wysokich
kompetencjach w obszarach: (i) wyszukiwania i selekcji nieruchomosci gruntowych, (ii) kompleksowego
projektowania obiektéw (wlasne biuro projektowe, posiadajagce kompetencje inzynierskie
i architektoniczne), (iii) petnienia funkcji generalnego wykonawcy, z kluczowym dla Grupy zespotem
odpowiedzialnym za kontakty z dostawcami materiatéw i ustug, (iv) komercjalizacji i sprzedazy oddanych
do uzytku powierzchni, (v) obstugi formalnoprawnej, (vi) aktywnego zarzadzania projektami komercyjnymi
w fazie operacyjnej (w okresie od uzyskania PNU do sprzedazy) oraz (vii) koordynacji proceséw sprzedazy
ukoriczonych projektéw. Kompetencje posiadane przez cztonkdw zespotu Grupy zostaty zdobyte w trakcie
wielu lat pracy w podmiotach z branzy budowlanej i deweloperskiej.

9. Zdolnos¢ budowania trwatych relacji z kooperantami - podwykonawcami i dostawcami materiatow
budowlanych.

Jako generalny wykonawca realizowanych projektéw, Grupa stale wspodtpracuje z kilkudziesiecioma
podmiotami, z ktorych kazdy specjalizuje sie w wykonawstwie okreslonych prac budowlano-montazowych
lub wykonczeniowych. Niezaleznie, Grupa wspotpracuje z kilkunastoma wiodgcymi dostawcami materiatéw
budowlanych i wykornczeniowych. W ocenie Zarzadu jedng z kluczowych przewag konkurencyjnych Grupy
jest umiejetnos¢ tworzenia trwatych, wieloletnich relacji z najwazniejszymi kooperantami Grupy,
w szczegolnosci dzieki partnerstwu i zaufaniu wypracowanym na przestrzeni lat. Partnerstwo zapewnia
Grupie dostepnos¢ potencjatu wykonawczego dla kazdej z prowadzonych inwestycji, gwarantujgcego
oczekiwang przez Grupe jakos¢ swiadczonych ustug przy zapewnieniu konkurencyjnych warunkow
cenowych.

10. Wysoka dynamika skali dziatalnosci, przejawiajgca sie liczbqg skomercjalizowanych obiektéw oddanych
do uzytkowania.

Od poczatku swojej dziatalnos$ci Grupa ukoniczyta budowe dwudziestu projektéw komercyjnych o tgcznej
powierzchni ponad 300 tys. m? GLA. Obecnie, w trakcie realizacji znajduja sie trzy projekty mieszkaniowe
o facznej powierzchni blisko 25 tys. PUM, ktéra dostarczg na rynek ponad 650 mieszkan, a w przygotowaniu
sg kolejne dwa projekty o facznej powierzchni minimum 47 tys. PUM. W realizacji znajdujg sie projekty
komercyjne o facznej powierzchni prawie 38 tys. m? GLA.

Dodatkowo, Grupa posiada zabezpieczone grunty umozliwiajgce realizacje blisko 40 tys. PUM oraz nieco ponad
120 tys. GLA (przy zatozeniu konwersji czesci z projektdw komercyjnych na projekty mieszkaniowe na bazie
zapisOw miejscowych plandéw zagospodarowania przestrzennego badZz w oparciu o tzw. specustawe
deweloperska).

Stwierdzenia opierajace sie na wiedzy Zarzadu, wynikajg z dostepnych Zarzadowi informacji dotyczacych
obiektéw oddanych do uzytkowania przez podmioty konkurencyjne.

6.4. Przedmiot dziatalnosci Grupy

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest realizacja inwestycji deweloperskich polegajgcych
na budowie obiektéw biurowych, a nastepnie zarzgdzanie nimi, czerpanie korzysci z najmu oraz - w przypadku
uzyskania atrakcyjnej oferty cenowej - sprzedaz skomercjalizowanych obiektéw. Grupa realizuje réwniez projekty
mieszkaniowe —budowe mieszkan na sprzedaz do bezposredniego odbiorcy. Zgodnie ze strategig, Grupa zaktada
dynamiczny rozwdj na rynku budowy mieszkan z przeznaczeniem na sprzedaz do bezposredniego odbiorcy
i osiggniecie dzieki temu pozycji jednego z wiodgcych deweloperédw mieszkaniowych w Polsce.

Grupa koncentruje dziatalno$¢ w duzych aglomeracjach miejskich. Decyzje o kolejnych projektach komercyjnych
oraz projektach mieszkaniowych sg podejmowane w oparciu o: (i) wyniki analiz dotyczgcych zapotrzebowania na
powierzchnie biurowga i mieszkaniowg, (ii) szacowane mozliwe do uzyskania stawki najmu i ceny sprzedazy
mieszkan, (iii) dostepnos¢ wolnych nieruchomosci gruntowych, atrakcyjnych pod wzgledem lokalizacji i ceny,
oraz (iv) szacowane koszty realizacji inwestycji. Grupa prowadzi projekty - na réznym poziomie zaawansowania -
w Warszawie oraz miastach regionalnych, takich jak tédz, Wroctaw, Krakéw, Gdansk, Katowice i Bielsko-Biata.
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CAVATINA | Projekty komercyjne

Grupa koncentruje sie na realizacji duzych biurowych, komercyjnych projektéw deweloperskich, ktdérych
powierzchnia wynosi od 20 tys. m? GLA (pojedyncze budynki) do 100 tys. m? GLA (kompleksy budynkéw
biurowych, tzw. parki biurowe). Obiekty realizowane przez Grupe to wytgcznie obiekty klasy A. Grupa realizuje
rowniez tzw. projekty wielofunkcyjne (ang. mixed-use), w ktérych powierzchnia biurowa jest zintegrowana
z obiektami petnigcymi inne funkcje, np. kulturalne (sala koncertowo-konferencyjna) lub mieszkaniowe.
W planach Grupy jest rowniez realizacja mniejszych projektéw, potozonych w najlepszych lokalizacjach, o bardzo
wysokim standardzie estetyki i wykoriczenia (tzw. projekty butikowe).

W tabeli ponizej wskazano liczbe projektéw oraz liczbe m? GLA, w podziale na stopieri zaawansowania projektu
dla kazdego z miast, w ktdrych Grupa prowadzi dziatalnosc.

Bielsko-

Warszawa t6dZ Wroctaw Krakéw Gdansk Katowice Biata Razem

Projekty zakoriczone i liczba 1 2 5 8
sprzedane tys. m? GLA 25,2 28,4 95,9 149,5
Projekty zakoriczone* liczba ! 2 3 2 3 2 13
e tys. m2 GLA 1,9 34,4 447 242 59,5 12,9 177,6
Projekty w trakcie liczba 1 1
realizacji** tys. m? GLA 19,5 19,5
Razem liczba 1 1 4 8 2 4 2 22
tys. m2 GLA 25,2 1,9 62,8 140,6 24,2 79,0 12,9 346,6

* Projekty zakoriczone to projekty po uzyskaniu pozwolenia na uzytkowanie (PNU).
**  Projekty w trakcie realizacji obejmuja wytacznie projekty, co do ktérych okreslono harmonogram zakoriczenia.
Zrédto: dane zarzqdcze Emitenta

Grupa posiada dodatkowo zabezpieczony bank ziemi umozliwiajacy realizacje projektéw o tacznej powierzchni
blisko 200 tys. m? GLA (przy zatozeniu braku ich konwersji na projekty mieszkaniowe) lub nieco ponad 120 tys.
m? GLA (przy zatozeniu konwersji czesci z nich na projekty mieszkaniowe).

Ponizej zaprezentowano projekty komercyjne Grupy, wraz z najwazniejszymi informacjami o kazdym z nich; dane
dotyczace wartosci bilansowej i zadtuzenia projektowego zaprezentowano wg stanu na 30 wrzesnia 2023 roku.
Analizujgc dane dotyczace poszczegdlnych projektow, nalezy mie¢ na uwadze, ze w przypadku projektow
w trakcie realizacji, wszystkie wartosci nalezy traktowac jako szacunki i zatozenia Zarzadu. W przypadku
projektéw zakonczonych, ale niesprzedanych, jako szacunki i zatozenia Zarzadu nalezy traktowaé dane dot.
wynajmu w odniesieniu do catosci budynkéw, gdyz Zarzad nie ma pewnosci, ze niewynajeta dotychczas czesc¢
kazdego z budynkéw zostanie wynajeta na zaktadanych warunkach.

Szczego6towe zatozenia odnosnie do kazdej wartosci s nastepujace:

GLA [m?]. W przypadku projektéw w trakcie realizacji podano wartosci szacunkowe, gdyz wartosci osiggniete po
zakonczeniu realizacji mogg sie rozni¢ od projektowanych, tj. podanych ponizej, ze wzgledu na zmiany
wprowadzane do projektéw w trakcie realizacji. W przypadku projektéw zakonczonych podano wartosc¢
zaokraglong do petnych setek metréw kwadratowych.

Liczba miejsc postojowych [szt.]. W przypadku projektow w trakcie realizacji podano wartosci szacunkowe
z powoddw opisanych powyzej. Wartosci osiggniete po zakonczeniu realizacji mogg sie réznié od szacunkowych.

NOI. W przypadku projektéw w trakcie realizacji podano wartosci NOI zaktadajace petne obtozenie kazdego
z budynkdéw. W przypadku projektéw zakoriczonych podano wartosci NOI zaktadajgce skomercjalizowanie pustej
powierzchni na warunkach zblizonych do dotychczas zawartych umow.

Zaawansowanie budowy. Pojecie odnosi sie do etapu shell & core, tj. stanu surowego zamknietego, z elewacja
oraz wykonczonymi cze$ciami wspdlnymi oraz z niewykonczonymi powierzchniami biurowymi aranzowanymi
indywidualnie zgodnie z oczekiwaniami najemcéw (tzw. fit-out).

Budzet inwestycyjny. Pojecie oznacza budzet szacunkowy spoétki celowej (projektowej, SPV), uwzgledniajgcy
marze generalnego wykonawcy, tj. de facto wyzszy niz taczne koszty ponoszone przez Grupe.

Kredyt budowlany. Pojecie oznacza finansowanie udzielone na okres budowy do czasu konwersji na kredyt
inwestycyjny, co ma miejsce z reguty kilka lub kilkanascie miesiecy po dacie uzyskania pozwolenia na
uzytkowanie, kiedy to projekt osigga stabilizacje w zakresie generowanych przeptywow pienieznych. Kredyt
budowlany charakteryzuje sie marzg banku (oprocentowaniem) wyzszg od kredytu inwestycyjnego, jednak nie
sg w okresie jego trwania wymagane sptaty rat kapitatowych, a odsetki sg kapitalizowane w ciezar kredytu. Kredyt
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jest najczesciej zaciggany w walucie polskiej. Podpisanie umowy kredytu budowlanego jest jednoznaczne z jego
konwersjg na kredyt inwestycyjny po spetnieniu okreslonych umowg warunkow.

Kredyt inwestycyjny. Pojecie oznacza finansowanie udzielone na okres posiadania przez Grupe aktywa
generujacego stabilne przeptywy pieniezne z najmu, do czasu zbycia nieruchomosci lub daty jego ostatecznej
sptaty. Kredyt inwestycyjny charakteryzuje sie marzg banku (oprocentowaniem) nizszg od kredytu budowlanego,
a odsetki i kapitat sg sptacane regularnie. Kredyt jest najczesciej zaciggany w euro jako walucie uméw najmu.

Projekty komercyjne zakoriczone i sprzedane

DIAMENTUM OFFICE, Wroctaw

GLA (m?) 9300
Cena sprzedazy (tys. PLN) 78 265
NOI (tys. EUR) 1550
Data zakoriczenia Il kw. 2018
Data sprzedazy 1l kw. 2019
Zrealizowana marza 18%*
EQUAL BUSINESS PARK A, B, C, Krakéw

GLA (m?) 49300
Cena sprzedazy (tys. PLN) 432 929
NOI (tys. EUR) 8650
Data zakoriczenia IV kw. 2018
Data sprzedazy Il kw. 2020
Zrealizowana marza 16%*

* Nieruchomosci Diamentum Office oraz Equal Business Park A i Equal Business Park B byty wnoszone do Grupy przez
Podmiot Zabezpieczajgcy zgodnie z obowiqzujgcymi regulacjami Kodeksu Spotek Handlowych, podlegaty one wycenie do
wartosci godziwej na dzieri dokonania aportu. W konsekwencji, czes¢ marzy zostata rozpoznana w wynikach finansowych
jednostki dokonujqcej aportu, co oznacza, ze marze osiggniete na tych inwestycjach nie w petni obrazujq zdolnos¢ Grupy

do generowania zysku na dziatalnosci deweloperskiej.

CHMIELNA 89, Warszawa

GLA (m?) 25 200
Cena sprzedazy (tys. PLN) 426 000*
NOI (tys. EUR) 6000
Data zakoriczenia Il kw. 2020
Data sprzedazy 11l kw. 2020
Zrealizowana marza 49%

* Wartos¢ godziwa nieruchomosci na dzieri utraty
kontroli nad spotkq zaleing (sprzedaz poprzez zbycie
udziatow w SPV).

TISCHNERA OFFICE, Krakéw

GLA (m?) 33600
Cena sprzedazy (tys. PLN) 316 404
NOI (tys. EUR) 6100
Data zakoriczenia IV kw. 2019
Data sprzedazy 1l kw. 2022
Zrealizowana marza 44%
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Projekty komercyjne zakoriczone

CARBON TOWER, Wroctaw

GLA (m?) 19 100
Cena sprzedazy (tys. PLN) 189 805
NOI (tys. EUR) 3400
Data zakoriczenia Il kw. 2019
Data sprzedazy Il kw. 2022
Zrealizowana marza 41%

OCEAN OFFICE PARK, Budynek A, Krakéw

GLA (m?) 13 000
Cena sprzedazy (tys. PLN) 145792
NOI (tys. EUR) 2350
Data zakoriczenia Il kw. 2021*
Data sprzedazy Il kw. 2022
Zrealizowana marza 32%

* Pierwsza czes¢ budynku o pow. ok. 7 800 GLA oddana
do uzytkowania w 1Q 2021.

GLOBAL OFFICE PARK, Budynek C, Katowice

GLA (m?) 4000
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 45331
Dtug projektowy (tys. PLN) 11721
Docelowy szacunkowy NOI (tys. 750
EUR)
Finansowanie: kredyt
budowlany
Poziom najmu (%) 100%
Data zakoriczenia IV kw. 2020
Dotychczas rozpoznana marza 36%

EQUAL BUSINESS PARK, Budynek D, Krakéw

GLA (m?) 11 400
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 108 268
Dtug projektowy (tys. PLN) 66 858
Docelowy szacunkowy NOI (tys. 2100
EUR)
Finansowanie kredyt
inwestycyjny
Poziom najmu (%) 89%
Data zakonczenia I kw. 2021
Dotychczas rozpoznana marza 30%
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el 1
B

PALIO OFFICE PARK, Budynek A, Gdarisk

GLA (m?) 16 500
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 167 943
Dtug projektowy (tys. PLN) 81700
Docelowy szacunkowy NOI (tys. 3050
EUR)
Finansowanie kredyt
inwestycyjny
Poziom najmu (%) 98%
Data zakoriczenia I kw. 2021
Dotychczas rozpoznana marza 37%

CAVATINA HALL, Budynek A, Bielsko-Biata
(czes¢ biurowo-ustugowa)

GLA (m?) 8100
Szacunkowy docelowy NOI (tys. 1600
EUR)
Wartosc bilansowa (tys. PLN) 91872
Dtug projektowy (tys. PLN) 46 124
Finansowanie kredyt
obrotowy*
Poziom najmu czesci biurowo- 100%
ustugowej (%)
Data zakoriczenia IV kw. 2020
Dotychczas rozpoznana marza 18%

* Kredyt zabezpieczony na inwestycji pozyskany w formie
finansowania obrotowego na poziomie Emitenta.

GLOBAL OFFICE PARK, Budynek A1, Katowice

GLA (m?) 27 700
Szacunkowy docelowy NOI (tys. 5300
EUR)
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 307 368
Dtug projektowy (tys. PLN) 173 836
Finansowanie kredyt
budowlany
Poziom najmu (%) 98%
Data zakoriczenia I kw. 2022
Dotychczas rozpoznana marza 24%

GLOBAL OFFICE PARK, Budynek A2, Katowice

GLA (m?) 27 800
Szacunkowy docelowy NOI (tys. 5050
EUR)
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 271568
Dtug projektowy (tys. PLN) 173 836
Finansowanie kredyt
budowlany
Poziom najmu (%) 78%
Data zakoriczenia I kw. 2022
Dotychczas rozpoznana marza 24%
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PALIO OFFICE PARK, Budynek B, Gdarsk

GLA (m?) 7700
Szacunkowy docelowy NOI (tys. 1350
EUR)
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 59 676
Dtug projektowy (tys. PLN) 25801
Finansowanie kredyt
budowlany
Poziom najmu (%) 92%
Data zakoriczenia Il kw. 2022
Dotychczas rozpoznana marza 18%

QUORUM, Budynek D, Wroctaw

GLA (m?) 16 200
Szacunkowy docelowy NOI (tys. 3150
EUR)
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 196 338
Dtug projektowy (tys. PLN) 103783
Finansowanie kredyt
inwestycyjny
Poziom najmu (%) 80%
Data zakoriczenia I kw. 2022
Dotychczas rozpoznana marza 26%

OCEAN OFFICE PARK, Budynek B, Krakow

GLA (m?) 28 600
Docelowy NOI (tys. EUR) 5200
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 284729
Dtug projektowy (tys. PLN) 159 603
Finansowanie kredyt

budowlany
Poziom najmu (%) 65%
Data zakoriczenia I kw. 2023
Dotychczas rozpoznana marza 38%

WIDZEWSKA MANUFAKTURA, Budynek D, £6dz

GLA (m?) 1900
Szacunkowy docelowy NOI (tys. 280
EUR)
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 18 623
Dtug projektowy (tys. PLN) 11 360
Finansowanie kredyt
inwestycyjny
Poziom najmu (%) 100%
Data zakoniczenia I kw. 2023
Dotychczas rozpoznana marza 16%
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CAVATINA HALL, Budynek B, Bielsko-Biata

GLA (m?) 4 800
Docelowy NOI (tys. EUR) 840
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 43 456
Dtug projektowy (tys. PLN) 26372
Finansowanie kredyt

budowlany
Poziom najmu (%) 100%
Data zakoriczenia I kw. 2023
Dotychczas rozpoznana marza 18%

OCEAN OFFICE PARK, Budynek D, Krakéw

GLA (m?) 4700
Docelowy NOI (tys. EUR) 900
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 62 201
Dtug projektowy (tys. PLN) -
Finansowanie kredyt

inwestycyjny*
Poziom najmu (%) 100%
Data zakonczenia Il kw. 2023
Dotychczas rozpoznana marza 9%

*umowa kredytowa zawarta po dniu 30.09.2023 r.

QUORUM, Budynek A, Wroctaw

GLA (m?) 18 200
Docelowy NOI (tys. EUR) 3330
Wartos¢ bilansowa (tys. PLN) 138 721
Dtug projektowy (tys. PLN) -
Finansowanie kredyt

budowlany*
Poziom najmu (%) 34%
Data zakoriczenia | kw. 2024
Dotychczas rozpoznana marza *k

* kredyt pozyskany po dniu bilansowym

** 7z uwagi na zakoriczenie projektu w | kw. 2024 marza
bedzie mozZliwa do ustalenia po pierwszej wycenie
ukonczonego projektu i zostanie wskazana w raporcie
okresowym Emitenta za | kw. 2024
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Projekty komercyjne w trakcie realizacji:

GRUNDMANNA, Budynek A, Katowice

GLA (m?) 19 500
Liczba miejsc postojowych 370
Czynsz bazowy (EUR/m?) 13,50-14,50
Czynsz bazowy (EUR/m.p.) 60-70
Docelowy NOI (tys. EUR) 3510
Wartosc bilansowa (tys. PLN) 36 542
Dtug projektowy (tys. PLN) -
Budzet inwestycyjny (tys. PLN) 185 000
Status pozyskania finansowania w toku
Zaawansowanie budowy (%) 35%
Planowana data zakoriczenia Q4 2024
Poziom przednajmu (%) 32%

CAVATINA | Projekty mieszkaniowe

W tabeli ponizej wskazano liczbe projektéw oraz liczbe m? PUM, w podziale na stopieri zaawansowania projektu
dla kazdego z miast, w ktorych Grupa prowadzi dziatalnos¢.

Warszawa t6dZ Wroctaw Krakéw Gdarisk  Katowice Ble‘Isko- Razem
Biata

. . ... liczba 2 1 3
Projekty w trakcie realizacji tys. m2 GLA 15,593 9,329 24,922
Projekty w przygotowaniu liczba ! ! 2
tys. m2 GLA 33,700* 14,200 47,900

Razem liczba 1 3 (1] (1] (1] 1 0 5
tys. m2 GLA 33,700* 29,793 0,0 0,0 0,0 9,329 0,0 72,822

* Minimalna PUM zaktadana przez Grupe.
Zrédto: dane zarzqdcze Emitenta

Poza powyzej opisanymi, Grupa planuje konwersje czesci projektow komercyjnych (na bazie zapiséw
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego badZz w oparciu o specustawe deweloperskg),
ktore moga pozwoli¢ na realizacje kolejnych projektow o facznej powierzchni ok. 40 tys. PUM, dla ktérych Grupa
planuje uzyska¢ pozwolenia na budowe jeszcze w 2024 r.

Ponizej zaprezentowano projekty mieszkaniowe Grupy, wraz z najwazniejszymi informacjami o kazdym z nich;
zaawansowanie budowy jest zaprezentowane wg danych na 31.12.2023 r. Analizujagc dane dotyczace
poszczegdlnych projektow, nalezy miec¢ na uwadze, ze w przypadku projektow w trakcie realizacji oraz projektow
w przygotowaniu, wszystkie wartosci nalezy traktowac jako szacunki i zatozenia Zarzadu.

Szczegbtowe zatozenia odnosnie do kazdej wartosci sg nastepujace:

PUM [m?]. Wartoéci szacunkowe, gdyz wartoséci osiggniete po zakoiczeniu realizacji moga sie rdzni¢
od projektowanych, tj. podanych ponizej, ze wzgledu na zmiany wprowadzane do projektow.

Zaawansowanie budowy. Pojecie odnosi sie do etapu stanu surowego zamknietego, z elewacjg oraz
wykonczonymi cze$ciami wspdlnymi.

Poziom przedsprzedazy. Warto$¢ obejmuje umowy rezerwacyjne, przedwstepne i deweloperskie.

Wartos¢ brutto przedsprzedazy. Wartos¢ obejmuje umowy rezerwacyjne, przedwstepne i deweloperskie zawarte
na dzier 29.03.2024 r.
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Projekty w trakcie realizacji

WIDZEWSKA MANUFAKTURA, Budynek B, t6dz

PUM (m?) 4971
Liczba mieszkan 129
Zaawansowanie budowy (%) 20%
Szacunkowa wartos¢ projektu po 55236
zrealizowaniu (tys. PLN)
Planowana data zakoriczenia I kw. 2024
Poziom przedsprzedazy (%) 17%
zlt\;asr.tsflfl)brutto przedsprzedazy 13 008
WIDZEWSKA MANUFAKTURA, Budynek C, tédz
PUM (m2) 10 622
Liczba mieszkan 292
Zaawansowanie budowy (%) 10%
Szacunkowa wartos$¢ projektu po 118 022
zrealizowaniu (tys. PLN)
Planowana data zakonczenia IV kw. 2024/
I kw. 2025
Poziom przedsprzedazy (%) 29%
Wartos¢ brutto przedsprzedazy 37 492
(tys. PLN)
BELG APARTAMENTY, Katowice
PUM (m?) 9329
Liczba mieszkan 237
Zaawansowanie budowy (%) 5%
Szacunkowa wartos¢ projektu po 107 975
zrealizowaniu (tys. PLN)
Planowana data zakonczenia IV kw. 2024/
I kw. 2025
Poziom przedsprzedazy (%) 41%
Wartos¢ brutto przedsprzedazy 46 306

(tys. PLN)
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Projekty w przygotowaniu

WIDZEWSKA MANUFAKTURA, Budynek A, t6dz

PUM (m2) 14 200
Szacunkowa wartos¢ projektu po 164 352
zrealizowaniu (tys. PLN)

Liczba mieszkan 282
Planowana data uzyskania Il kw. 2024/
pozwolenia na budowe IV kw. 2024

CHMIELNA 75, Warszawa
PUM (m?) min. 33 700

Szacunkowa wartos¢ projektu po 998 500*
zrealizowaniu (tys. PLN)

Liczba mieszkan w trakcie
projektowania

Planowana data uzyskania | kw. 2025/
pozwolenia na budowe Il kw. 2025

* przy zatozeniu minimalnej PUM
6.5. Model biznesowy Grupy

Dziatalnos$¢ Grupy opiera sie na samodzielnie wypracowanym, unikalnym modelu biznesowym, zapewniajagcym
zdolnos¢ Grupy do prowadzenia wszystkich istotnych proceséw biznesowych, projektowych, zakupowych
i nadzorczych, zwigzanych z realizacjg projektéw, z wyjatkiem bezposredniego wykonawstwa prac budowlano-
montazowych.

Szczegdlnie unikalnym elementem modelu biznesowego Grupy jest posiadanie wtasnych zasobdw
umozliwiajgcych petnienie funkcji generalnego wykonawcy w petnym wymiarze dla kazdego z projektow (w tym
w zakresie ustug architektonicznych i ustug projektowania konstrukcji), co pozwala na minimalizacje cen zakupu
materiatéw budowlanych i wykonczeniowych, sprawowanie petnego bezposredniego nadzoru nad
realizowanymi projektami oraz zatrzymywanie w Grupie marzy generalnego wykonawcy, ktéra - w przypadku
wielu innych deweloperdw - jest nalezna podmiotom zewnetrznym. Atrakcyjnos¢ modelu biznesowego Grupy
znajduje odzwierciedlenie w wysokich marzach osigganych na realizowanych projektach, mozliwych do uzyskania
dzieki zachowaniu wewnatrz Grupy kompetencji generalnego wykonawcy. Realizacja zatozen wypracowanego
modelu biznesowego w przypadku projektéw mieszkaniowych powinna przetozy¢ sie na ponadprzecietne marze
uzyskiwane ze sprzedazy.

Realizacja wszystkich zadan zwigzanych z projektami, w tym w szczegdlnosci z funkcjg generalnego wykonawcy,
jest mozliwa dzieki zespotowi blisko dwustu oséb, stworzonemu i przez kilka lat rozwijanemu przez Michata
Dziude - wspoéttwoérce sukcesu Murapolu, tj. jednego z najwiekszych polskich deweloperéw mieszkaniowych.
Kompetencje posiadane przez cztonkéw zespotu Grupy zostaty nabyte w ramach wielu lat doswiadczen
zdobywanych w podmiotach branzy budowlanej i deweloperskiej.

Do kluczowych obszaréw kompetencji Grupy, identyfikowanych na potrzeby opisu modelu biznesowego, nalezg
ponizsze.

72



AKWIZYCJA PROJEKTOWANIE GENERALNE WYKONAWSTWO KOMERCJALIZACJA
GRUNTOW ARCHITEKTONICZNE W ZAKRESIE BUDOWY | FIT-OUT POWIERZCHNI

PROJEKTOWANIE ZARZADZANIE SPRZEDAZ SKOMERCJALIZOWANYCH
WNETRZ OBIEKTAMI OBIEKTOW

Zrédto: Spétka

(i)

(ii)

(iii)

Wyszukiwanie i selekcja potencjalnie atrakcyjnych nieruchomosci gruntowych, analiza ich stanu prawnego
i atrakcyjnosci biznesowej, oraz przygotowanie i szybkie przeprowadzenie transakcji nabycia, mozliwe
z racji braku koniecznosci uzyskiwania wieloszczeblowych zgad.

W tym obszarze Grupa opiera swojg dziatalnos¢ na systematycznie poszerzanej bazie posrednikdw obrotu
nieruchomosciami, zaréwno duzych, prowadzacych dziatalnos¢ w wielu lokalizacjach, jak i matych,
lokalnych, ktérzy s odpowiedzialni za realizacje pierwszego etapu pozyskiwania nieruchomosci
gruntowych, w szczegdlnosci wyszukiwanie dziatek, oraz wstepng analize ich atrakcyjnosci komercyjnej
oraz statusu prawnego. Dzieki tej wspotpracy Grupa ma posredni dostep do bardzo obszernej bazy kilkuset
nieruchomosci gruntowych. Za relacje z posrednikami odpowiada zespdt koordynatorow bedgcych
pracownikami Grupy. Ostateczng umowe nabycia gruntu Grupa zawiera, co do zasady, dopiero
po uzyskaniu prawomocnego pozwolenia na budowe.

Kompleksowe projektowanie w zakresie architektury i konstrukcji oraz aranzacji wnetrz planowanych
obiektéw we wtasnym biurze projektowo-architektonicznym. Zespot sktada sie z ponad pieédziesieciu
ekspertow, zaréwno z architektow, jak i branzystéw-inzynieréw, bedacych pracownikami lub
wspotpracownikami Grupy.

Zespot projektowy Grupy posiada niezbedng wiedze i kompetencje, ktére pozwalajg na rozpoczecie
procesu projektowego juz na etapie akwizycji gruntu. Wszelkie projekty oraz niezbedne dziatania formalne
wykonywane sg przez doswiadczonych architektéw, branzystéw i inzynierow. Dzieki posiadanym
kompetencjom zespdt moze réwniez dokonac optymalizacji kosztowych w projektach w oparciu o wiedze
pozyskang juz w trakcie realizacji projektu, w okresie znaczgco krétszym niz w przypadku koniecznosci
powierzenia ich przeprowadzenia podmiotowi zewnetrznemu. Odnosi sie to rowniez do zmian, ktérych
wprowadzenie jest niezbedne ze wzgledu na okolicznosci ujawnione w trakcie realizacji projektu,
nieidentyfikowane na etapie sporzgdzania zatozen i projektowania.

Petnienie funkcji generalnego wykonawcy inwestycji, obejmujgce m.in.: (i) przygotowanie i wdrozenie
harmonogramu realizacji projektu, (ii) wybdr podwykonawcédw i uzgodnienie warunkdéw wspodtpracy,
(iii) wybdr dostawcéw materiatéw budowlanych i negocjacje cen, (iv) koordynacje prac poszczegdlnych
podwykonawcow, (v) ciggte, aktywne zarzgdzanie budzetem poprzez poszukiwanie nowych lepszych lub
efektywniejszych kosztowo rozwigzan, (vi) nadzor techniczny i jakosciowy nad wykonywanymi pracami.

Juz na etapie opracowania koncepcji projektu dziat realizacji inwestycji, sktadajacy sie z blisko
osiemdziesieciu 0séb, rozpoczyna proces przygotowania budzetu. Pozwala to na dobdr optymalnych
rozwigzan pod katem jakosci, dostepnosci zasobow oraz kosztéow. Dobdr odbywa sie na podstawie
systematycznie rozbudowywanej bazy dostawcéw oraz bazy materiatdéw, zarzadzanej przez dziat
centralnych zakupdw.
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(v)

(vi)

Wiedza ekspercka, know-how, wewnetrzna baza wykonawcéw, dostawcéw oraz katalog materiatéw
zawierajacy informacje nt. jakosci, dostepnosci oraz cen pozwala opracowaé najwyzszej jakosci
dokumentacje projektowa, zgodng z oczekiwanym poziomem rentownosci inwestycji. Ostateczna
weryfikacja poprawnosci przyjetych rozwigzan projektowych odbywa sie w dziale przedmiarowania. Na
tym etapie powstajg takze kompletne zestawienia ilosciowe dotyczace prac i materiatéw, jakie nalezy
zakontraktowac celem zrealizowania inwestycji.

Poszukiwanie wykonawcow i dostawcOw oraz negocjacje cenowe s3 procesem ciggtym, za ktéry
odpowiedzialny jest dziat kontraktowania oraz dziat centralnych zakupdéw. Dziat kontrolingu
budowlanego, na podstawie ilosci wynikajgcych z zatwierdzonych przedmiaréw, dokonuje weryfikacji
uméw przygotowanych i wynegocjowanych przez dziat kontraktowania oraz zamoéwiern materiatéw
realizowanych przez dziat centralnych zakupéw, weryfikujac je w odniesieniu do zatwierdzonych
budzetéw oraz aktualnych i posiadanych w bazie archiwalnych jednostkowych cen rynkowych dla kazdego
kontraktowanego zakresu.

Dziat jakosci, w ktdrym sg zatrudnieni inzynierowie jakosci oraz branzowi inspektorzy nadzoru,
zatrudniajacy ponad dziesie¢ oséb, cyklicznie wizytuje kazdg z realizacji, dokonujgc weryfikacji tempa oraz
jakosci prowadzonych prac w oparciu o harmonogram realizacji i przygotowane wytyczne wykonawcze,
ktére sg obligatoryjnym zatgcznikiem do kazdego z zawartych kontraktéw. Wytyczne wykonawcze sg
opracowane na podstawie norm, warunkow technicznych, ale rowniez wewnetrznej wiedzy zespotu
ekspertow Grupy wypracowanej dzieki doswiadczeniom z wczesniejszych realizacji i audytow.
Na podstawie raportéw dziatu jakosci przygotowywane sg protokoty odbioru robét dla realizowanych
kontraktow.

Przeprowadzenie komercjalizacji oddanych do uzytku powierzchni biurowych oraz sprzedaz projektow
mieszkaniowych, w tym wyszukiwanie potencjalnych najemcéw i nabywcow.

W proces komercjalizacji projektdw komercyjnych Grupy zaangazowany jest zespot blisko dwudziestu
0s6b, co powoduje, ze obstuga procesu dostosowania powierzchni do potrzeb i oczekiwan najemcow jest
wyjatkowo sprawna, a to jest kluczowe z punktu widzenia wyboru budynku przez Klienta. W zakresie
sprzedazy mieszkan Emitent korzysta ze wsparcia spétki z Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego, ktora
posiada wysoce wykwalifikowany zesp6t i wieloletnie doswiadczenie w tym obszarze. Grupa wspotpracuje
jednoczesnie ze wszystkimi znaczacymi agencjami posrednictwa w Polsce, co pozwala zwiekszyé
efektywnosé wyszukiwania potencjalnych najemcéw powierzchni biurowych i nabywcéw mieszkan.
Model biznesowy Grupy, ze wszystkimi kompetencjami wewnetrznymi, umozliwia duzg elastycznosc.

Wykonanie projektu indywidualnej aranzacji powierzchni biurowej zgodnie z oczekiwaniami najemcy,
a nastepnie realizacja tego projektu ,,pod klucz”.

Decydujgcy sie na najem w projektach komercyjnych zrealizowanych przez Grupe majg mozliwosc¢
skorzystania z ustug projektowych i doradztwa dotyczgcego tworzenia sSrodowiska pracy. Zespot
projektowo-architektoniczny Grupy posiada szerokie kompetencje i doswiadczenia w zakresie
planowania, aranzacji i wykonczenia wnetrz, umozliwiajgce bardzo szybkie i sprawne dostosowywanie
wynajmowanej powierzchni do oczekiwan najemcéw. Z punktu widzenia zaréwno najemcow, jak
i doradzajgcych im podmiotéw, stanowi to znaczace uproszczenie procesu najmu wobec braku
koniecznosci zatrudniania do tych czynnosci podmiotéw zewnetrznych. W przypadku podpisania z Grupg
umowy o indywidualng aranzacje wynajmowanej powierzchni, zarowno w zakresie objetym standardowg
ceng najmu, jak i za dodatkowym wynagrodzeniem, klient otrzymuje klucze do w petni wyposazonego
biura, gotowego do wprowadzenia pracownikow.

Zarzadzanie obiektami w okresie od rozpoczecia najmu (zakonczenia komercjalizacji) do sprzedazy
projektu komercyjnego.

Grupa aktywnie zarzadza posiadanymi nieruchomosciami w okresie od zakoriczenia komercjalizacji
do sprzedazy. W trosce o jakos¢ ustug swiadczonych na rzecz najemcow Grupa posiada wewnetrzny dziat
zarzgdzania nieruchomosciami, sktadajagcy sie z kilku osdb, zajmujacy sie koordynacjg prac
podwykonawcéw, np. w zakresie zarzadzania nieruchomosciami (ang. Property Management),
zarzgdzania procesami i infrastrukturg (ang. Facility Management), jak rowniez zarzgdzaniem budzetami
operacyjnymi w sposdb pozwalajgcy na minimalizacje optat serwisowych ponoszonych przez najemcow.

(vii) Przygotowywanie i przeprowadzanie transakcji zbycia skomercjalizowanego projektu komercyjnego.
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Przygotowanie i zbycie skomercjalizowanego obiektu biurowego, o ile podjeto decyzje o jego sprzedazy,
stanowi ostatni etap projektu. Ze wzgledu na posiadane doswiadczenia, kompetencje i relacje, etap ten
jest zawsze bezposrednio koordynowany i nadzorowany przez Zarzad Emitenta. Obstuga prawna etapu
jest prowadzona przez renomowang, najczesciej miedzynarodowa, kancelarie prawng, majaca
doswiadczenia w obrocie nieruchomosciami komercyjnymi. O profesjonalizmie i skutecznosci zespotu
Swiadczy umiejetnos¢ przeprowadzenia i finalizacji dwéch transakcji sprzedazy w 2020 r., tj. w okresie
pandemii COVID-19 oraz pakietowej transakcji sprzedazy trzech budynkéw w 2022 roku. taczna wartos¢
ww. transakcji wyniosta blisko 1,5 mld zt, a nabywcami byty podmioty z grup Apollo Rida, Madison
International Realty oraz Lone Star Funds.

6.6. Strategia Grupy

Celem strategicznym Grupy jest dynamiczny rozwdéj na rynku budowy mieszkan z przeznaczeniem na sprzedaz do
bezposredniego odbiorcy, i osiggniecie dzieki temu pozycji jednego z wiodgcych deweloperéw mieszkaniowych
w Polsce. Cel ten bedzie realizowany poprzez wykonanie obecnie posiadanych projektéw mieszkaniowych,
konwersje wybranych nieukoniczonych lub nierozpoczetych projektéw z posiadanego portfolio projektéw
komercyjnych oraz akwizycje nowych projektow mieszkaniowych.

W obszarze nieruchomosci komercyjnych Grupa zamierza koncentrowac sie na aktywnym zarzadzaniu portfolio
ukoniczonych projektéw oraz selektywnej realizacji kolejnych projektéw z posiadanego banku ziemi. Zgodnie
z dotychczasowym modelem biznesowym, w ramach aktywnego zarzgdzania portfolio ukoriczonych projektéw,
Grupa bedzie dazyta réwniez, pod warunkiem uzyskania satysfakcjonujgcych warunkéw finansowych, do
sprzedazy projektow komercyjnych. W razie braku mozliwosci uzyskania satysfakcjonujgcych warunkéow
finansowych Grupa dopuszcza réowniez mozliwosé $rednio - dtugo terminowego zarzadzania ukoniczonymi
projektami komercyjnymi.

Grupa planuje kontynuowaé prowadzenie dziatalnosci w najlepszych lokalizacjach wiekszosci najwiekszych miast
w Polsce (Warszawa, Gdansk, Krakdw, Wroctaw, £6dz, Katowice oraz Bielsko-Biata).

Jednoczesdnie Grupa chce osiggnac zdolnosé do wyptacania wysokiej i regularnej dywidendy.

Dla realizacji celéw strategicznych Grupa podejmuje szereg dziatan operacyjnych, zaréwno wewnatrz organizacji,
jak i w relacjach z otoczeniem gospodarczym. Najwazniejsze z nich wymieniono ponizej.

1. Koncentracja na duzych projektach, w tym takie wkomponowanych w inwestycje wielofunkcyjne,
wyrdzniajgcych sie unikalng architekturg, ponadprzecietng jakoscia i designem, zlokalizowanych w duzych
aglomeracjach miejskich, zapewniajacych: (i) najwyzsze marze dzieki korzySciom skali oraz (ii) atrakcyjne
ceny przy sprzedazy.

2. Koncentracja na identyfikacji oraz zaspokajaniu potrzeb potencjalnych najemcéw projektéw komercyjnych
i nabywcdéw mieszkan, m.in. poprzez:

a. wysokg selektywnos¢ w procesie wyboru lokalizacji;

b. systematyczng analize trendéow na rynku, w szczegdlnosci w zakresie technologii wykonania,
architektury, wzornictwa oraz oczekiwan zwigzanych z proekologicznoscig obiektéw; projektujac
budynki, Grupa w szczegdlnosci skupia sie na takich aspektach, jak energooszczednos¢, udziat
powierzchni biologicznie czynnych, retencja wody, rozwigzania w zakresie tzw. budynkow
inteligentnych;

c. optymalizacje skali kazdego z projektéw w celu zapewnienia jak najlepszych parametréw w zakresie
technicznym, operacyjnym i finansowym, przektadajgcych sie z jednej strony na mozliwos$¢ oferowania
przysztym najemcom konkurencyjnych stawek czynszu a nabywcom mieszkan atrakcyjnych cen
sprzedazy, z drugiej na maksymalizowanie wartosci nieruchomosci;

d. zapewnianie najwyzszej jakosci wykonania realizowanych projektdw, zaréwno w aspektach
technologicznych i technicznych, jak i estetycznych;

e. ponadprzecietne w skali rynku zaangazowanie w procesy aranzacji i wykanczania wnetrz na zlecenie
konkretnych przysztych najemcéw - kazdemu przysztemu najemcy Grupa oferuje pewien zakres
wykoriczenia ,,pod klucz”, wyrazany w okreslonej wartosci kosztéw na m? (kwota zalezna od obiektu),
z opcja jego dodatkowego rozszerzenia na koszt klienta;
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f. podnoszenie kwalifikacji merytorycznych oraz relacyjnych pracownikéw Grupy odpowiadajacych za
wspotprace z klientami.

3. Biezace monitorowanie i analiza rynku nieruchomosci biurowych oraz podmiotédw w nim uczestniczacych
po stronie inwestorskiej, m.in. poprzez:

a. utrzymywanie relacji z potencjalnymi inwestorami poprzez udziat w targach, spotkaniach branzowych;

b. regularne badanie i analiza raportéw rynkowych generowanych przez miedzynarodowe agencje
doradcze.

4. Rozwdj i utrwalanie kompetencji wtasnego zespotu ekspertéw, pozwalajgcych na samodzielng obstuge
catego procesu inwestycyjnego kazdego z realizowanych projektéw, w szczegdlnosci w obszarach: (i)
projektowania inzynieryjnego i architektonicznego, (ii) petnienia funkcji generalnego wykonawcy, (iii)
komercjalizacji powierzchni, (iv) zarzgdzania nieruchomosciami, przektadajagce sie na maksymalizacje
catkowitej marzy Grupy na kazdym z projektow.

5. Dbatos¢ o biezacg jakos¢ wspotpracy z kooperantami Grupy, w szczegdlnosci podwykonawcami
i dostawcami materiatow budowlanych, m.in. poprzez:

a. dostosowywanie umownych termindw ptatnosci w oparciu o indywidualne ustalenia z poszczegdlnymi
dostawcami/podwykonawcami pozwalajgce na utrzymanie przez nich odpowiedniego poziomu
ptynnosci;

b. w razie potrzeby, po indywidualnych ustaleniach, skracanie umownie ustalonych terminéw ptatnosci;

c. w przypadku sprawdzonych podwykonawcdédw nawigzywanie relacji dtugoterminowych poprzez
proponowanie im wspdtpracy na kolejnych projektach realizowanych przez Grupe.

6. Optymalizacja harmonogramdéw poszczegdlnych projektow w celu zapewnienia mozliwie najbardziej
korzystnych parametréw realizacji oraz minimalizacji ryzyk, w aspektach: organizacyjnym, czasowym oraz
finansowym, w szczegdlnosci poprzez:

a. kompleksowe analizy chtonnosci poprzedzajace nabycie dziatek, umozliwiajace relatywnie precyzyjne
okreslenie mozliwej skali inwestycji;

b. rozbudowane due diligence nabywanych dziatek majace na celu minimalizacje ryzyk prawnych
i biznesowych zwigzanych z realizowanymi inwestycjami;

c. planowanie ptatnosci za nieruchomos¢ gruntowg na czas po dacie uzyskania pozwolenia na budowe.

7. Zapewnienie zdywersyfikowanych i stabilnych Zrédet finansowania, adekwatnych dla zaktadanego tempa
rozwoju Grupy, umozliwiajgcych uzyskiwanie optymalnych stép zwrotu przy jednoczesnym bezpieczenstwie
finansowym, m.in. poprzez:

a. przeznaczanie wiekszosci wypracowanych zyskdw na potrzeby finansowania dziatalnosci Grupy;

b. pozyskiwanie finansowania dtuznego na rynku publicznym oraz finansowania dtuznego w formie
kredytéw, obligacji i pozyczek.

8. Minimalizowanie okreséw pomiedzy zakoniczeniem komercjalizacji a sprzedazg projektéw przy zachowaniu
zatozonych minimalnych stép zwrotu z inwestycji, majagce na celu jak najefektywniejszg reinwestycje
kapitatu w realizacje kolejnych projektow.

6.7. Klienci
Grupa wyrdznia dwie grupy klientdw, zwigzane z poszczegdlnymi etapami rozwoju projektu komercyjnego.

Pierwszg grupe klientéw stanowig najemcy powierzchni biurowej oddanej do uzytkowania po zakorczeniu
realizacji kazdego z obiektéw, pozyskiwani przez Grupe na etapie komercjalizacji obiektu. Nalezg do nich
miedzynarodowe korporacje (m.in. Grupa Sabre oraz Grupa ING Bank B.V., Grupa UPC), duze podmioty
prowadzgce dziatalnos$¢ na terenie catego kraju (m.in. Grupa PKO BP, Integer, Grupa LuxMed, CD Projekt) oraz
mniejsze podmioty lokalne, zainteresowane powierzchnig biurowg wysokiej klasy.

Druga grupe klientow stanowig podmioty zainteresowane nabyciem skomercjalizowanej nieruchomosci w celach
inwestycyjnych. Przychody realizowane od tej grupy klientéw w kazdym z lat wykazywaty wysokg koncentracje,
co jednak stanowi i bedzie stanowito naturalng ceche dziatalnosci Grupy. Dotychczasowe projekty zostaty zbyte
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na rzecz funduszy z takich grup jak Benson Elliot, Madison International Realty oraz - dziatajgce wspdlnie — Apollo
Rida Poland i Ares.

Z uwagi na realizacje projektéw mieszkaniowych, Grupa wyréznia réwniez dodatkowa grupe klientéw —
kupujacych mieszkania.

6.8. Marketing, promocja i sprzedaz Grupy

Dziatania w obszarze marketingu i promocji dostosowane sg do specyfiki kazdej z grup odbiorcéw (najemcy
powierzchni biurowej i nabywcy projektow) oraz dotychczasowych relacji.

Grupa posiada wewnetrzny dziat marketingu i komunikacji, ktérego zadaniem jest przygotowywanie
i koordynowanie strategii marketingowej poszczegdlnych projektéw, biezgca komunikacja z mediami oraz
prowadzenie i pomiar efektywnosci kampanii promocyjnych. Bezposrednia wspdtpraca dziatu marketingu
i komunikacji z dziatem sprzedazy pozwala na kazdorazowe spersonalizowanie oferty do zindywidualizowanych
oczekiwan i wymagan klientow. Celem podejmowanych dziatan jest zapewnienie dobrej widocznosci oferty
i indywidualizacja dziatan ukierunkowanych na wzrost wynikéw sprzedazowych. Dziat marketingu i promocji
odpowiada takze za analityke i pozyskiwanie informacji na temat rynku i jego poszczegdlnych segmentow,
w szczegdlnosci w oparciu o raporty branzowe i wyniki badan rynkowych, jak réwniez o wspétprace z wybranymi
agencjami doradczymi z zakresu nieruchomosci.

Najemcy

Wobec potencjalnych najemcéw powierzchni biurowej dziatania z zakresu marketingu i promocji obejmujg
w szczegolnosci:

e podtrzymywanie relacji dwustronnych z podmiotami, ktére uprzednio wynajety powierzchnie biurowa
w obiektach zrealizowanych przez Grupe;

e udziat w wydarzeniach branzowych oraz krajowych i zagranicznych targach nieruchomosci;

e komunikacje dotyczgcg realizowanych projektow, prowadzong z wykorzystaniem mediéw branzowych
i biznesowych oraz mediéw spotecznosciowych (LinkedIn);

e wspotprace z miedzynarodowymi i lokalnymi posrednikami najmu nieruchomosci komercyjnych.

Nabywcy skomercjalizowanych projektéw komercyjnych (inwestorzy)

Wobec potencjalnych nabywcéw dziatania zmierzajgce do pozyskania inwestora obejmujg w szczegdlnosci:
e udziat w wydarzeniach branzowych oraz krajowych i zagranicznych targach nieruchomosci;
e wspotprace z wiodgcymi agencjami nieruchomosci;
e dziatania public relations na poziomie korporacyjnym.

Nabywcy mieszkan

Wobec potencjalnych nabywcéw mieszkan dziatania marketingowe obejmujg w szczegdlnosci:
e udziat w targach nieruchomosci;
e organizacje dni otwartych poszczegdlnych projektéw;
e budowanie przyjaznych w uzytkowaniu stron internetowych dotyczgcych projektow;
e prowadzenie ogdlnopolskich kampanii marketingowych.
6.9. Dostawcy Grupy

Dostawcy ustug (podwykonawcy)

Z racji skali i ztozonosci realizowanych projektéw Grupa wspotpracuje stale z kilkudziesiecioma podmiotami
zewnetrznymi, Swiadczgcymi dla Grupy, jako generalnego wykonawcy projektéw, ustugi budowlano-montazowe
i wykoriczeniowe. W oparciu o wieloletnie doswiadczenia wypracowane przez kadre inzynierska Grupy, kazdy
z projektéw Grupa dzieli na blisko sto wystandaryzowanych i scisle zdefiniowanych pozycji budzetowych, dla
realizacji ktdérych stara sie pozyska¢ podmioty specjalizujgce sie w wykonawstwie tych zakreséw prac.
Poszukiwana waska specjalizacja podwykonawcdéw ma na celu uzyskiwanie: (i) najwyzszej jakosci realizowanych
prac, mozliwej do osiggniecia przy kwotach zatozonych w budzetach dla danej pozycji, oraz (ii) optymalizacje
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kosztowa realizowanych prac, mozliwg dzieki precyzyjnemu kosztorysowaniu przez podwykonawcéw w oparciu
o ich wysoce specjalistyczng wiedze bazujacg na wtasnych doswiadczeniach.

Do grona podwykonawcéw Grupy nalezg podmioty swiadczace ustugi pokrywajace caty zakres prac zwigzanych
z realizacjg procesu budowlanego w zakresie prac budowlano-montazowych, w szczegdlnosci:

e wykonanie ,stanu zero” budynku (czes¢ budynku do poziomu gruntu), wraz z hydroizolacjg,
e wykonanie stanu surowego budynku (budynek bez stolarki okiennej, mediow i wykonczenia),
e wykonanie elewacji, w tym stolarki okiennej,

e wykonanie prac z zakresu instalacji grzewczej, wentylacji oraz klimatyzacji (HVAC),

e wykonanie instalacji wodno-kanalizacyjnych,

e wykonanie prac z zakresu instalacji elektrycznej,

e wykonanie prac wykoriczeniowych.

Dostawcy materiatow budowlanych

Zgodnie z realizowanym modelem biznesowym Grupa samodzielnie odpowiada za zakup kluczowych materiatéw
budowlanych, m.in. betonu, stali, ceramiki, kamienia, konglomeratéw, okfadzin, wyktadzin oraz fasad
(aluminium, oktadziny, kamien, szkto - w wybranych projektach, jezeli samodzielny zakup jest optymalny
kosztowo), pozostawiajac w gestii podwykonawcdw materiaty mniej istotne wartosciowo oraz niewptywajace na
wzornictwo i estetyke. Z wybranymi dostawcami betonu i stali Grupa wspétpracuje w oparciu o umowy ramowe,
obejmujgce zakresem wspotpracy wiecej niz jeden projekt, niegwarantujace jednak dostawcy odbioru
minimalnych ilo$ci materiatéw. Wspédtpraca z dostawcami materiatdéw niezbednych do realizacji fasad ogranicza
sie do zakupu wybranych materiatéw, natomiast montaz powierzany jest podwykonawcy specjalizujgcemu sie
w tym obszarze prac, przy czym zakup jest zawsze dokonywany w uzgodnieniu z wykonawcy i projektantem
obiektu.

Przyjecie i konsekwentne stosowanie opisanego modelu zakupowego zapewnia: (i) optymalizacje kosztowa
w zakresie zakupu materiatow dzieki duzej skali realizowanych zamoéwien oraz dywersyfikacji dostawcéw
materiatéw niezbednych dla prowadzenia prac w poszczegdinych projektach, realizowanych przez réinych
podwykonawcéw, (ii) zapewnienie optymalnej - z punktu widzenia oczekiwan Grupy - relacji ceny do jakosci
nabywanych materiatéw, (iii) uzyskiwanie konkurencyjnych poza cenowych warunkéw handlowych,
np. termindéw ptatnosci.

Wiekszo$¢ zakupow Grupa realizuje od podmiotow polskich, nabywajgc za granicg jedynie materiaty, ktorych
dostepnosé w Polsce jest ograniczona lub sg one niedostepne. Podstawowg walutg zakupdw Grupy jest ztoty
polski.

W okresie HIF i SIF w gronie dostawcéw Grupy znalazty sie podmioty, z ktérymi Grupa zrealizowata obroty
o wartosci przekraczajacej 10% kapitatow wtasnych Grupy. Wspétpraca z nimi nie miata jednak i nie ma
charakteru uzaleznienia technologicznego, kompetencyjnego lub innego o charakterze niefinansowym.

6.10. Istotne umowy Grupy

Ponizej zostaty przedstawione istotne umowy zawarte przez Grupe poza normalnym tokiem dziatalnosci jezeli
takie umowy mogg spowodowac powstanie po stronie Spoétki lub Spétki Zaleznej zobowigzania lub prawa, ktére
moze miec istotne znaczenie dla zdolnosci Spotki do wypetniania swoich zobowigzan wobec posiadaczy Obligacji.
Grupa nie jest uzalezniona od zadnej umowy przemystowej, handlowej czy finansowej. W ramach uméw poza
normalnym tokiem przedstawione zostaty istotne umowy finansowe oraz umowy inwestycyjne, w przypadku,
gdy ich jednostkowa wartos¢ lub taczna wartos¢ umdw zawieranych z jednym podmiotem przekracza 10%
kapitatdw wtasnych Emitenta, a takze obligacje wyemitowane przez Emitenta. Podsumowanie pozostatych
istotnych umow zawiera nota 27 do HIF.

Zwracamy uwage ze po Spotka przekazuje informacje na temat istotnych uméw, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa, w tym postanowieniami Rozporzgdzenia MAR. Zasady publikacji suplementéw do Prospektu
zostaty opisane w pkt. 3.4 Prospektu.
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Umowy dotyczqce realizowanych projektow

Umowy przyrzeczone sprzedazy nieruchomosci z dnia 24 sierpnia 2022 r. zawarte pomiedzy spotkami zaleznymi
Emitenta jako sprzedajgcymi a podmiotami powigzanymi Lone Star Funds jako kupujgcymi

W dniu 24 sierpnia 2022 r., spotki zalezne Emitenta, jako sprzedajacy, zawarty z trzema podmiotami powigzanymi
Lone Star Funds, jako kupujgcymi, przyrzeczone umowy sprzedazy nieruchomosci objetych projektami "Carbon
Tower" we Wroctawiu, "Ocean Office Park A" w Krakowie oraz "Tischnera Office" w Krakowie (dalej tacznie
"Umowy Sprzedazy").

Zawarcie Umoéw Sprzedazy nastgpito w zwigzku ze spetnieniem warunkdéw zawieszajacych przewidzianych
w umowach przedwstepnych sprzedazy nieruchomosci zawartych w dniu 14 czerwca 2022 r. (dalej facznie
"Umowy Przedwstepne") oraz w wykonaniu tych umoéw.

Przedmiotem Umodw Sprzedazy byta sprzedaz: (i) prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej przy
ul. Fabrycznej 6 we Wroctawiu oraz prawa witasnosci wniesionego na niej budynku pn. "Carbon Tower" ("Carbon
Tower") wraz ze znajdujgcymi sie na jej terenie rzeczami ruchomymi, a takze prawami wtasnosci intelektualnej
zwigzanymi z budowg oraz uzytkowaniem Carbon Tower, (ii) prawa wtasnosci oraz prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci potozonych przy ul. Klimeckiego w Krakowie oraz prawa wtasnosci wniesionego na
nich budynku pn. "Ocean Park A" ("Ocean Park A") wraz ze znajdujgcymi sie na ich terenie rzeczami ruchomymi,
a takze prawami wiasnosci intelektualnej zwigzanymi z budowa oraz uzytkowaniem Ocean Park A, (iii) prawa
wtasnosci nieruchomosci potozonej przy ul. Ksiedza Jozefa Tischnera 8 w Krakowie (obejmujgcej wniesiony na
niej budynek pn. "Tischnera Office") ("Tischnera Office") wraz ze znajdujgcymi sie na jej terenie rzeczami
ruchomymi, a takze prawami wiasnosci intelektualnej zwigzanymi z budowg oraz uzytkowaniem Tischnera Office
(Carbon Tower, Ocean Park A oraz Tischnera Office zwane s dalej tacznie "Nieruchomosciami").

Cena sprzedazy kazdej z Nieruchomosci zostata obliczona zgodnie z formutfg przewidziang w Umowach
Przedwstepnych i wyniosta odpowiednio: (i) 40.6 min EUR - w odniesieniu do Carbon Tower, (ii) 31.1 mIn EUR -
w odniesieniu do Ocean Park A oraz (iii) 67.6 mIn EUR - w odniesieniu do Tischnera Office, powiekszone o podatek
VAT. Ceny sprzedazy Nieruchomosci zostaty pomniejszone o $wiadczenia nalezne kupujacym od sprzedajacych,
obejmujgce m.in. (i) kaucje i depozyty gotéwkowe otrzymane przez sprzedajgcych od najemcéw Nieruchomosci,
(ii) kwoty czynszu najmu w czesci naleznej za okres od podpisania Umow Sprzedazy do korica miesigca sierpnia
2022 r. oraz (iii) kwoty stanowigce rownowartos¢ zabezpieczen wykonania uméw najmu, ktdre nie zostaty
ustanowione przez najemcow na dzien zawarcia Umow Sprzedazy.

Umowy Sprzedazy przewidywaty ponadto mozliwosé korekty ceny sprzedazy, w przypadku odstgpienia,
wypowiedzenia lub rozwigzania przez najemcéw, po dniu zawarcia Umoéw Sprzedazy, uméw najmu, ktére byty
brane pod uwage przy kalkulacji ceny, wskutek okolicznosci niedotyczacych kupujgcych lub danego najemcy.

Ptatnosc ceny sprzedazy nastgpita w dniu zawarcia Umdw Sprzedazy, przy czym ptatnos¢ czesci ceny, w kwocie
2.7 min EUR, zostata wstrzymana do czasu ukoniczenia prac wykonczeniowych Nieruchomosci, realizowanych na
rzecz najemcow na podstawie zawartych umdéw najmu oraz do czasu ustanowienia wymaganych zabezpieczen
wykonania uméw najmu przez najemcow. Umowy Sprzedazy przewidywaty takze zatrzymanie kwoty 0.3 min EUR
tytutem zabezpieczenia usuniecia przez sprzedajgcych wad technicznych Nieruchomosci, do czasu usuniecia tych
wad.

Spoétka zalezna Emitenta (Cavatina GW sp. z 0.0.) udzielita ponadto gwarancji jakosci robdét budowlanych
obejmujgcych kazdg z Nieruchomosci. Wykonanie zobowigzan objetych powyzszg gwarancjg jakosci zostato
natomiast zabezpieczone poprzez ustanowienie nieodwotalnej, bezwarunkowej, ptatnej na pierwsze zgdanie
gwarancji ubezpieczeniowej lub bankowej na kwote 4.8 min EUR. Ponadto, wraz z zawarciem Umdw Sprzedazy
Emitent ustanowit na rzecz kupujgcych gwarancje korporacyjng zabezpieczajgcg spetnienie przez sprzedajacych
Swiadczen pienieznych wynikajgcych z Umoéw Sprzedazy.

Odpowiedzialnos¢ sprzedajacych z tytutu naruszenia zapewnien ztozonych w Umowach Sprzedazy zostata
ograniczona w odniesieniu do niektorych naruszen, poprzez zawarcie umoéw ubezpieczenia, ktdrych
beneficjentami sg kupujgcy. Umowy ubezpieczenia obejmowaty ubezpieczenie: (i) tytutu prawnego do
Nieruchomosci oraz (ii) oswiadczen i zapewnien sktadanych przez sprzedajgcych. Odpowiedzialnosé
sprzedajgcych z tytutu ztozonych zapewnien ustaje po uptywie 36 miesiecy od podpisania Umdw Sprzedazy.
Odpowiedzialnos¢ kupujacych z tytutu naruszenia ztozonych przez nich zapewnien ustaje po uptywie 12 miesiecy
od podpisania Umoéw Sprzedazy i jest ograniczona do rownowartosci 15% ceny sprzedazy danej Nieruchomosci.
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Umowa nabycia prawa uzytkowania wieczysteqo nieruchomosci z dnia 6 grudnia 2023 r. zawarta pomiedzy
spotkq zalezng Emitenta jako kupujgcg a spotkg Poczta Polska S.A jako sprzedajgcg

W dniu 6 grudnia 2023 roku zostata zawarta przyrzeczona umowa sprzedazy nieruchomosci pomiedzy spotka
zalezng od Emitenta, Cavatina SPV 23 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, jako kupujacym, a spotkg Poczta Polska
S.A., z siedzibg w Warszawie, jako sprzedajgcym. Umowa dotyczyta prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci niezabudowanej, o facznej powierzchni 1,0533 ha, potozonej w Warszawie przy ul. Chmielnej 75
i ul. Zelaznej (,Nieruchomo$¢”). Zawarcie umowy przyrzeczonej nastgpitfo po ziszczeniu sie warunku
wynikajgcego z umowy przedwstepnej zawartej w dniu 12 pazdziernika 2023 roku tj. niewykonania przez Krajowy
Zaséb Nieruchomosci prawa pierwokupu na rzecz Skarbu Panistwa. Nieruchomosé zostata nabyta za cene

147.600.000,00 zt brutto.
Umowy finansowe

Umowa kredytu z dnia 2 wrzesnia 2020 r. zawarta pomiedzy Cavatina Office sp. z 0.0. a Landesbank Hessen-
Thuringen Girozentrale

W dniu 3 wrzesnia 2020 r. Cavatina Office sp. z 0.0. (spdtka wspodtkontrolowana, niewchodzaca w sktad Grupy)
zawarta z Landesbank Hessen-Thuringen Girozentrale (,Bank”) umowe kredytu, zgodnie z postanowieniami
ktérej Bank zgodzit sie udostepnié¢ kredyt terminowy do maksymalnej kwoty 61.000.000,00 EUR (, Kredyt”)
(,Umowa Kredytu”), przy czym Kredyt zostat udzielony w petnej wysokosci 61.000.000,00 EUR. Przeznaczeniem
Kredytu jest m.in. refinansowanie istniejgcego zadtuzenia wzgledem Banku Gospodarstwa Krajowego
zaciggnietego celem finansowania realizacji inwestycji Chmielna 89. Umowa zabezpieczona jest m.in. umowg
zastawu na udziatach w kapitale zaktadowym Cavatina Office sp. z 0.0. posiadanych przez Emitenta (35%
udziatéw w kapitale zaktadowym, uprawniajgcych do 50% udziatow w ogdlnej liczbie gtosow na zgromadzeniu
wspolnikdw Cavatina Office sp. z 0.0.) zawartg z Emitentem.

Saldo zadtuzenia z tytutu Umowy Kredytu na 31 grudnia 2023 r. wynosito 61 min EUR.

Umowa pozyczki z dnia 13 grudnia 2021 r. zawarta pomiedzy CAVATINA SPV 12 sp. z o.0., a PZU Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety Aktywdw Niepublicznych BIS 1

W dniu 13 grudnia 2021 r. spotka zalezna Emitenta, tj. CAVATINA SPV 12 sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie
(,,Pozyczkobiorca") zawarta z PZU Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych BIS 1, z siedzibg
w Warszawie ("Pozyczkodawca") umowe pozyczki ("Umowa", "Pozyczka"), ktérej celem jest finansowanie
budowy budynku biurowego "Quorum Office Park - budynek D", przy ulicy gen. Wtadystawa Sikorskiego 26-32,
we Wroctawiu ("Nieruchomosc¢", "Projekt").

Na warunkach okreslonych w Umowie, Pozyczkodawca udzieli Pozyczkobiorcy, Pozyczki w PLN w tgcznej kwocie
nieprzekraczajgcej nizszej z podanych kwot: (i) 116.800.000 PLN, (ii) 70% maksymalnych kosztow Projektu, ktére
wynoszg 166.924.071 PLN. Pozyczkobiorca przeznaczy srodki wyptacone w ramach Pozyczki na finansowanie lub
refinansowanie kosztow Projektu, zaptate prowizji przygotowawczej oraz prowizji od zaangazowania, a nastepnie
w okresie finansowania odsetek, na zaptate odsetek naliczonych od poszczegdlnych kwot wyptat Pozyczki.

Dniem ostatecznej sptaty Pozyczki jest dzien przypadajgcy na 36 miesiecy po dacie uruchomienia pierwszej
transzy pozyczki na podstawie Umowy, jednak nie pdzniej niz 30 stycznia 2025 r., z zastrzezeniem iz termin ten
moze ulec przesunieciu o kolejne 12 miesiecy, jezeli Pozyczkobiorca, w terminie nie pdzniejszym niz 30 dni
kalendarzowych przed dniem ostatecznej sptaty, ztozy Pozyczkodawcy wniosek o przesuniecie dnia ostatecznej
sptaty o ww. okres.

Zgodnie z Umowg, uruchomienie poszczegdlnych transz Pozyczki uzaleznione jest od spetnienia okreslonych
w Umowie warunkdw zawieszajgcych. Pierwsza transza pozyczki zostanie uruchomiona m.in. po: (i) wniesieniu
wktadu wtasnego w wysokosci co najmniej 30% maksymalnych kosztéw projektu, (ii) osiagnieciu co najmniej 25%
przednajmu powierzchni najmu brutto Nieruchomosci, (iii) ustanowieniu okreslonych w Umowie zabezpieczen.
Uruchomienie kolejnych transz Pozyczki uzaleznione bedzie m.in. od: (i) ztozenia oswiadczenia Pozyczkobiorcy,
ze nie wystapity przypadki naruszenia Umowy oraz ze nie wystgapig one w wyniku wyptaty danej transzy Pozyczki,
(i) przedstawienia dowodu spetnienia i utrzymania wymogdéw przednajmu, (iii) spetnienia zobowigzan
finansowych, o ktérych mowa w Umowie, w tym osiggniecie odpowiedniego poziomu wskaznikéow LTV, LTC
i DSCR.

W Umowie przewidziano m.in. nastepujgce przypadki naruszenia: (i) niespetnienie ktdregokolwiek ze zobowigzan
finansowych, o ktérych mowa w Umowie, w tym zobowigzania finansowego LTV i DSCR, (ii) zaprzestanie
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dziatalnosci przez Pozyczkobiorce lub zmiana charakteru dziatalnosci Pozyczkobiorcy w stosunku do dziatalnosci
prowadzonej przez Pozyczkobiorce w dacie zawarcia Umowy, (iii) zgtoszenie przez bieglego rewidenta
zastrzezenia do zbadanego rocznego sprawozdania finansowego Pozyczkobiorcy, ktdre Pozyczkodawca uzna za
istotne, lub odmdwienie przez biegtego rewidenta wydania opinii na temat zbadanego rocznego sprawozdania
finansowego Pozyczkobiorcy, (iv) nastgpienie zmiany kontroli nad Pozyczkobiorcg, bez uprzedniej pisemnej
zgody Pozyczkodawcy. Z chwilg wystgpienia przypadku naruszenia, na warunkach okreslonych w Umowie
Pozyczkodawca moze w drodze powiadomienia Pozyczkobiorcy, m.in.: (i) wypowiedzie¢ Umowe w catosci lub
w czesci z zachowaniem okresu wypowiedzenia i zazadaé sptaty wszystkich kwot naleznych Pozyczkodawcy
z tytutu Umowy, (ii) zazgda¢ dodatkowego zabezpieczenia Umowy, (iii) podwyzszy¢ marze Pozyczki, na zasadach
okreslonych w Umowie.

Na zabezpieczenie sptaty Pozyczki oraz innych wierzytelnosci Pozyczkodawcy wynikajagcych z Umowy,
Pozyczkobiorca ustanowi lub spowoduje ustanowienie m.in. nastepujacych zabezpieczen: (i) Hipoteki umownej
do kwoty 150% kwoty Pozyczki, na rzecz Pozyczkodawcy, ktdra docelowo bedzie miata najwyisze pierwszenstwo
zaspokojenia, na prawie uzytkowania wieczystego Nieruchomosci, (ii) Umowy zastawu rejestrowego i zastawu
cywilnego na udziatach w kapitale zaktadowym Pozyczkobiorcy, pomiedzy Emitentem a Pozyczkodawcg, zgodnie
z ktéra Emitent ustanowi na rzecz Pozyczkodawcy pierwszorzedny zastaw na 100% udziatéw posiadanych przez
Emitenta w kapitale zaktadowym Pozyczkobiorcy, (iii) Umowy zastawu rejestrowego na zbiorze rzeczy i praw,
pomiedzy Pozyczkobiorcg a Pozyczkodawcy, w ramach ktérej Pozyczkobiorca ustanowi na rzecz Pozyczkodawcy
pierwszorzedny zastaw do najwyiszej sumy zabezpieczenia w wysokosci 150% kwoty Pozyczki na rzeczach
ruchomych i prawach majagtkowych wchodzacych w sktad przedsiebiorstwa Pozyczkobiorcy, (iv) Umowy
zastawow rejestrowych i cywilnych pomiedzy Pozyczkobiorcg a Pozyczkodawca, w ramach ktorej Pozyczkobiorca
ustanowi na rzecz Pozyczkodawcy pierwszorzedne zastawy na rachunkach bankowych Pozyczkobiorcy, do
najwyzej sumy zabezpieczenia w wysokosci 150% kwoty Pozyczki, (v) Petnomocnictwa do rachunkéw bankowych
Pozyczkobiorcy, na rzecz Pozyczkodawcy, (vi) Umowy przelewu wierzytelnosci na zabezpieczenie pomiedzy
Pozyczkobiorcg a Pozyczkodawca, w ramach ktérej Pozyczkobiorca dokona przelewu na rzecz Pozyczkodawcy
wierzytelnosci z polis ubezpieczeniowych, z wytgczeniem praw z polis ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej,
umow najmu, kontraktu budowlanego i gwarancji oraz innych uméw okreslonych w Umowie,(vii) Umowy
podporzgdkowania pomiedzy Emitentem, Pozyczkobiorcg i Pozyczkodawcy zgodnie, z ktérg Emitent
podporzadkuje na rzecz zobowigzan do Pozyczkodawcy zobowigzania Pozyczkobiorcy z tytutu pozyczek i innych
zobowigzan od podmiotéw powigzanych z Pozyczkobiorcg,(viii) Gwarancji pokrycia przekroczonych kosztéw
i terminowego ukonczenia Projektu udzielonej na podstawie umowy gwarancji pokrycia przekroczonych kosztow
i ukonczenia, pomiedzy Emitentem, Pozyczkobiorca, Pozyczkodawcg, przewidujgcej m.in.: a) zobowigzanie
Emitenta do pokrycia ptatnosci z tytutu przekroczonych kosztéw, niezbednych do ukonczenia Projektu i nie
objetych budzetem Projektu lub stanowigcych jego przekroczenie, b) zapewnienia terminowego wykonania
zobowigzan Pozyczkobiorcy majgcych na celu zakonczenie Projektu zgodnie z harmonogramem realizacji
Projektu, c) udzielenie przez Emitenta poreczenia za zobowigzania Pozyczkobiorcy. Catkowita tgczna wysokosc
zobowigzan Emitenta z tytutu gwarancji, o ktérej mowa w lit. a) i c) powyzej nie przekroczy kwoty 16.692.407,10
PLN, (ix) Oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji Pozyczkobiorcy na rzecz Pozyczkodawcy, w trybie okreslonym
w art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postepowania cywilnego, (x) Oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji Emitenta na
rzecz Pozyczkodawcy, w trybie okreslonym w art. 777 § 1 pkt 5 oraz art. 777 § 1 pkt 6 Kodeksu postepowania
cywilnego.

Umowa przewiduje takze zawarcie umowy gwarancji pomiedzy Emitentem, Pozyczkobiorcg i Pozyczkodawcg
zgodnie, z ktdorg Emitent udzieli Pozyczkobiorcy gwarancji zabezpieczenia wierzytelnosci Pozyczkobiorcy
wynikajacych z umoéw najmu zawartych z podmiotami powigzanymi z Pozyczkobiorcg oraz udzieli zabezpieczenia
wierzytelnosci Pozyczkobiorcy wynikajgcych z gwarancji jakosci udzielonej przez Cavatina GW sp. z 0.0. na rzecz
Pozyczkobiorcy z tytutu robét swiadczonych na podstawie umowy o generalne wykonawstwo. W wykonaniu ww.
postanowien Emitent udzielit na podstawie umowy gwarancji spotki macierzystej, zawartej pomiedzy Emitentem
jako gwarantem, a Pozyczkobiorcg jako beneficjentem, miedzy innymi: (i) gwarancji zabezpieczenia
wierzytelnosci Pozyczkobiorcy wynikajgcych z umowy najmu zawartej z podmiotem powigzanym Pozyczkobiorcy
do kwoty 1.475.407,24 EUR w zakresie czynszu najmu oraz 1.703.148,13 PLN w zakresie optat eksploatacyjnych,
oraz (ii) gwarancji zabezpieczenia wierzytelnosci Pozyczkobiorcy wynikajgcych z gwarancji jakosci udzielonej
przez Cavatina GW sp. z 0.0. do kwoty 4.128.112,50 PLN. Stopa odsetkowa Pozyczki stanowi stope procentowa
w skali roku réwng sumie stopy WIBOR 3M oraz marzy Pozyczkodawcy. Ponadto Umowa przewiduje
podwyzszone oprocentowanie m.in. w przypadku wystgpienia przypadkéw naruszenia okreslonych Umowa.
Umowa umozliwia réwniez zawarcie umowy kredytu z wybranym przez Pozyczkobiorce bankiem, ktéry na
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podstawie takiej umowy udzieli Pozyczkobiorcy kredytu obrotowego przeznaczonego na dokonywanie ptatnosci
podatku VAT naleznego z tytutu kosztéw Projektu.

Saldo zadtuzenia z tytutu Umowy Pozyczki na 31 grudnia 2023 r. wynosito 0,00 PLN.

Umowa kredytu z dnia 13 maja 2022 r. zawarta pomiedzy Cavatina SPV 5 sp. z o.0. i Cavatina SPV 19 sp. z 0.0.,
a Erste Group Bank AG i Raiffeisenlandesbank Niederdsterreich-Wien AG

W dniu 13 maja 2022 roku spoétki zalezne Emitenta, tj. Cavatina SPV 5 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie oraz
Cavatina SPV 19 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (tacznie "Kredytobiorcy"") zawarty z Erste Group Bank AG
zsiedzibg w Wiedniu ("Kredytodawca 1"; "Administrator Zabezpieczen") oraz z Raiffeisenlandesbank
Niederosterreich-Wien AG z siedzibg w Wiedniu ("Kredytodawca 2"; tacznie "Kredytodawcy") umowe kredytu
("Umowa"), zwigzang z realizacja inwestycji w postaci budowy budynkéw biurowych "Ocean Office A" ("Budynek
A") oraz "Ocean Office B" ("Budynek B") w ramach projektu "Ocean Office Park" w Krakowie, przy ul. Pana
Tadeusza ("Projekt"; "Nieruchomosci").

Maksymalna kwota sSrodkéw udostepnianych w ramach Umowy wynosita tgcznie 10.000.000 PLN oraz
70.000.000 EUR, na ktdre to kwoty sktadaty sie kredyty opisane ponizej (facznie "Kredyty").

Kredyt przeznaczony na: (i) refinansowanie kosztéw Projektu zwigzanych z budowg Budynku A oraz (ii)
refinansowanie lub finansowanie kosztow wykonczenia lokali w Budynku A, ktdre nie zostaty jeszcze wynajete
na date podpisania Umowy ("Kredyt 1"). Kredyt 1 zostat sptacony przez Kredytobiorcow.

Kredyt przeznaczony na refinansowanie lub finansowanie kosztow Projektu zwigzanych z budowg Budynku B
(z wyjatkiem podatku VAT) ("Kredyt 2"). Maksymalna kwota Kredytu 2 wynosita 45.000.000 EUR, jednak nie
wiecej niz rownowartos¢ 70% wartosci kosztéw realizacji Projektu zwigzanych z nieruchomoscig, na ktorej
budowany jest Budynek B.

Kredyt przeznaczony na finansowanie podatku VAT zwigzanego z budowg Budynku B ("Kredyt VAT"). Umowa
przewidywata udostepnienie Kredytu VAT w maksymalnej kwocie do 10.000.000 PLN i w takiej wysokosci Kredyt
VAT zostat udzielony Kredytobiorcom.

Kredyt przeznaczony: (i) do maksymalnej kwoty 45.000.000 EUR - na ewentualne refinansowanie Kredytu 2
w drodze konwersji oraz (ii) w kwocie 4.000.000 EUR - na czesSciowe, dodatkowe refinansowanie lub
finansowanie kosztow Projektu zwigzanych z budowg Budynku B ("Kredyt 3"). Maksymalna, tgczna kwota
Kredytu 3 przewidziana Umowa wynosita 49.000.000 EUR, jednak nie wiecej niz rownowartos¢ 65% wartosci
rynkowe] nieruchomosci, na ktérej budowany jest Budynek B.

Kredytobiorcy sg dtuznikami solidarnymi w zakresie zobowigzania do sptaty Kredytéw oraz wszelkich innych
zobowigzan wynikajgcych z Umowy.

Dniem ostatecznej sptaty: (i) Kredytu 2 jest 31 marca 2025 r., z zastrzezeniem mozliwosci konwersji, o ktérej
mowa powyzej, (ii) Kredytu 1 oraz Kredytu 3 jest 13 maja 2029 r., (iii) Kredytu VAT jest 30 czerwca 2025 r.

W Umowie przewidziano m.in. nastepujgce przypadki naruszen: (i) niespetnienie w terminie przewidzianym
Umowg ktdregokolwiek ze Swiadczen pienieznych, o ktérych mowa w Umowie, (ii) naruszenie zobowigzan
finansowych przewidzianych w Umowie, w tym wskaznikéw LTC, LTV i DSCR, (iii) wykorzystanie srodkow
udostepnionych w ramach Kredytéw w sposéb niezgodny z celami okreslonymi w Umowie, (iv) z zastrzezeniem
odmiennych postanowien Umowy, zaprzestanie przez ktéregokolwiek z Kredytobiorcow prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, (v) z zastrzezeniem wyjgtkéw przewidzianych Umowa, wystgpienie zmiany kontroli
nad Kredytobiorcami, (vi) zaprzestanie lub opdznienie w wykonywaniu robét budowlanych objetych Projektem
na czas okreslony w Umowie, (vii) brak ukonczenia Budynku B w terminie okreslonym w Umowie.

Z chwilg wystgpienia przypadku naruszenia, na warunkach okreslonych w Umowie mozliwe jest, m.in.:
(i) zaprzestanie wyptaty srodkow z tytutu Kredytow, w catosci lub w czesci, (ii) stwierdzenie, ze cato$¢ lub czesé
Kredytow oraz innych swiadczen przewidzianych Umowg i pozostajgcych do sptaty jest natychmiast wymagalna,
(iii) realizacja wszelkich lub niektérych uprawnien z tytutu zabezpieczert Umowy.

Stopy odsetkowe w skali roku przewidziane Umowa wynoszg stope rowng sumie: (i) dla Kredytu 1, Kredytu 2
oraz Kredytu 3 - stopy referencyjnej EURIBOR 3M oraz marzy Kredytodawcow, (ii) dla Kredytu VAT - stopy
referencyjnej WIBOR 3M oraz marzy Kredytodawcow.

Umowa przewiduje réwniez zawarcie przez Kredytobiorcéw z Kredytodawcami umow zabezpieczajgcych zmiany
stép procentowych w odniesieniu do zobowigzan objetych Kredytem 1 oraz Kredytem 3.
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Umowa przewidywata ustanowienie m.in. nastepujacych zabezpieczern sptaty Kredytdw oraz innych
wierzytelnosci Kredytodawcow wynikajgcych z Umowy: (i) hipoteki tgczne o najwyiszym pierwszenstwie
zaspokojenia ustanowione na Nieruchomosciach na rzecz Administratora Zabezpieczen, na zabezpieczenie
wierzytelnosci z tytutu Kredytu 1, Kredytu 2 oraz Kredytu 3, do sumy wynoszgcej 140% facznych zobowigzan
z tytutu Kredytu 1 oraz Kredytu 3, (ii) hipoteki tgczne o drugim w kolejnosci pierwszenstwie zaspokojenia,
ustanowione na Nieruchomosciach, na rzecz Administratora Zabezpieczen, na zabezpieczenie wierzytelnosci
z tytutu umoéw zabezpieczajacych zmiany stop procentowych, o ktérych mowa powyzej, do sumy uzgodnionej
z kazdym z Kredytodawcéw, (iii) hipotekitaczne o trzecim w kolejnosci pierwszenstwie zaspokojenia ustanowione
na Nieruchomosciach na rzecz Administratora Zabezpieczen, na zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu Kredytu
VAT, do sumy wynoszacej 140% zobowigzan z tytutu Kredytu VAT, (iv) zastawy finansowe oraz zastawy rejestrowe
0 najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia ustanowione na S$rodkach zdeponowanych na rachunkach
bankowych Kredytobiorcéw wskazanych w Umowie, (v) zastawy finansowe oraz zastawy rejestrowe
0 najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia ustanowione na wszystkich udziatach w kapitale zaktadowym
kazdego z Kredytobiorcow, ustanowione przez Emitenta, (vi) zastawy rejestrowe o najwyzszym pierwszenstwie
zaspokojenia ustanowione na aktywach Kredytobiorcow w postaci zbioru rzeczy i praw, (vii) przelew na
zabezpieczenie praw, roszczen i wierzytelnosci przystugujacych Kredytobiorcom m.in. uméw najmu powierzchni
biurowych, uméw o roboty budowlane, uméw ubezpieczenia (z wyjatkiem umoéw odpowiedzialnosci cywilnej)
oraz umow o zarzadzanie Nieruchomosciami, dokonywany przez ww. podmioty na rzecz Administratora
Zabezpieczen, (viii)j umowa podporzadkowania zwarta pomiedzy Administratorem Zabezpieczen,
Kredytobiorcami, Emitentem oraz Cavatina GW sp. z 0.0., na mocy ktérej Emitent oraz Cavatina GW sp. z o.0.
podporzadkujg przystugujgce im wierzytelnosci wzgledem Kredytobiorcéw wierzytelnosciom Kredytodawcéw
wynikajgcym z Umowy, ktéra to umowa obejmowac bedzie réwniez przelew roszczedn wynikajgcych
z podporzadkowanych wierzytelnosci na rzecz Administratora Zabezpieczen, (ix) gwarancja pokrycia
przekroczonych kosztéw, na mocy ktérej Emitent zobowigze sie m.in. do pokrycia przekroczonych kosztéw
zwigzanych z budowg Budynku B oraz do pokrycia wszelkich kosztéw prac wykorczeniowych w Budynku A,
w zakresie w jakim nie zostang one pokryte srodkami udostepnianymi w ramach Kredytu 1, (x) korporacyjne
gwarancje obstugi dtugu Kredytobiorcéw wystawiane przez Emitenta na rzecz Administratora Zabezpieczen na
zabezpieczenie rdznicy pomiedzy zaktadanymi rocznymi kosztami finansowania przewidzianymi Umowsa,
a zaktadanym rocznym przychodem z tytutu najmu powierzchni w Budynku A oraz Budynku B oraz
(xi) oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji przez Kredytobiorcow oraz Emitenta na rzecz Kredytodawcow,
w formie aktu notarialnego w trybie art. 777 § 1 pkt 5 oraz 6 Kodeksu postepowania cywilnego.

Saldo zadtuzenia z tytutu Umowy na 31 grudnia 2023 r. wynosito 10 min PLN i 36 min EUR.

Umowa kredytu z dnia 19 paZdziernika 2023 r. zawarta pomiedzy Cavatina SPV 12 sp. z o.0. i Cavatina SPV 15 sp.
Z20.0., a Erste Group Bank AG

W dniu 19 pazdziernika 2023 roku spoétki zalezne Emitenta, tj. Cavatina SPV 12 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie
oraz Cavatina SPV 15 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (tgcznie "Kredytobiorcy"") zawarty z Erste Group Bank AG
z siedzibg w Wiedniu ("Kredytodawca"; "Administrator Zabezpieczen") umowe kredytu ("Umowa"), zwigzang
z realizacjg inwestycji biurowo- ustugowych "Quorum A" ("Budynek A") oraz "Quorum D" ("Budynek D") we
Wroctawiu przy ul. Sikorskiego i Rybackiej ("Projekt"; "Nieruchomosci").

Maksymalna kwota srodkéw udostepnianych w ramach Umowy wynosi tgcznie 48.000.000 EUR, na ktére to
kwoty sktadajg sie kredyty opisane ponizej (fgcznie "Kredyty"): (i) kredyt budowlany do kwoty 20 000 000 EUR
z przeznaczeniem na finansowanie i refinansowanie kosztow inwestycji "Quorum A" ("Kredyt A"), (ii) kredyt na
VAT naliczany w zwigzku z inwestycjg "Quorum A" i wykonczeniem inwestycji "Quorum D" w kwocie do 3 000
000 EUR ("Kredyt VAT"), (iii) kredyt inwestycyjny do kwoty 20.000.000 EUR na refinansowania Kredytu A (,,Kredyt
A2"), (iv) kredyt inwestycyjny do kwoty 25.000.000 EUR na finansowanie i refinansowanie Inwestycji Quorum D,
w tym sptate istniejgcego zadtuzenia wynikajgcego z umowy pozyczki udzielonej na finansowanie Inwestycji
Quorum D ("Kredyt D").

Kredytobiorcy sg dtuznikami solidarnymi w zakresie zobowigzania do sptaty Kredytow oraz wszelkich innych
zobowigzan wynikajgcych z Umowy.

Dniem ostatecznej sptaty: (i) Kredytu A jest 30 czerwca 2025 r., z zastrzezeniem mozliwosci konwersji, o ktérej
mowa powyzej, (ii) Kredytu A 2 jest 30 czerwca 2028 r. (iii) Kredytu D jest 30 czerwca 2028 r., (iv) Kredytu VAT
jest 30 czerwca 2025r.
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Uruchomienie Kredytéw uzaleznione jest od spetnienia okreslonych w Umowie warunkdéw zawieszajacych, m.in.
od: (i) przedstawienia poczatkowej wyceny oraz dalszych wycen Nieruchomosci, (ii) okazania dowodéw
ubezpieczenia Nieruchomosci zgodnie z postanowieniami Umowy, (iii) przedstawienia zaswiadczen
potwierdzajacych brak zalegtosci w podatkach, sktadkach na ubezpieczenie spoteczne lub innych ptatnosciach
naleznych od kazdego z Kredytobiorcow, (iv) ustanowienia okreslonych w Umowie zabezpieczen, (v) zwolnienie
istniejgcych zabezpieczen ustanowionych na Nieruchomosciach, (vi) dostarczenia innych dokumentéw
dotyczacych Projektu.

W Umowie przewidziano m.in. nastepujgce przypadki naruszen: (i) niespetnienie w terminie przewidzianym
Umowa ktéregokolwiek ze swiadczen pienieznych, o ktérych mowa w Umowie, (ii) naruszenie zobowigzan
finansowych przewidzianych w Umowie, w tym wskaznikdw LTC, LTV i DSCR, (iii) wykorzystanie srodkow
udostepnionych w ramach Kredytow w sposdb niezgodny z celami okreslonymi w Umowie, (iv) z zastrzezeniem
odmiennych postanowien Umowy, zaprzestanie przez ktéregokolwiek z Kredytobiorcow prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, (v) z zastrzezeniem wyjgtkdéw przewidzianych Umowa, wystgpienie zmiany kontroli
nad Kredytobiorcami, (vi) zaprzestanie lub opdznienie w wykonywaniu robét budowlanych objetych Projektem
na czas okreslony w Umowie, (vii) brak ukoriczenia Budynku A w terminie okreslonym w Umowie.
Z chwilg wystgpienia przypadku naruszenia, na warunkach okreslonych w Umowie mozliwe jest, m.in.: (i)
zaprzestanie wyptaty srodkéw z tytutu Kredytéw, w catosci lub w czesci, (ii) stwierdzenie, ze catos¢ lub czesé
Kredytow oraz innych sSwiadczen przewidzianych Umowa i pozostajgcych do sptfaty jest natychmiast wymagalna,
(iii) realizacja wszelkich lub niektérych uprawnien z tytutu zabezpieczert Umowy.

Stopy odsetkowe w skali roku przewidziane Umowa wynoszg stope réwng sumie: (i) dla, Kredytu A2 oraz Kredytu
D - stopy referencyjnej EURIBOR 3M oraz marzy Kredytodawcy, (ii) dla Kredytu A oraz Kredytu VAT - stopy
referencyjnej WIBOR 3M oraz marzy Kredytodawcy.

Umowa przewiduje réwniez zawarcie przez Kredytobiorcdw z Kredytodawcg uméw zabezpieczajgcych zmiany
stép procentowych w odniesieniu do zobowigzan objetych Kredytem A, Kredytem A2, Kredytem D oraz Kredytem
VAT.

Na zabezpieczenie sptaty Kredytdw oraz innych wierzytelnosci Kredytodawcy wynikajgcych z Umowy,
Kredytobiorcy ustanowig lub spowodujg ustanowienie m.in. nastepujgcych zabezpieczen: (i) hipoteki tgczne
0 najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia ustanowione na Nieruchomosciach na rzecz Administratora
Zabezpieczen, na zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu Kredytu A, Kredytu A2 oraz Kredytu D, do sumy
wynoszacej 140% tacznych zobowigzan z tytutu Kredytu A, Kredytu A2 oraz Kredytu D; (ii) hipoteki faczne
o drugim w kolejnosci pierwszenstwie zaspokojenia ustanowione na Nieruchomosciach, na rzecz Administratora
Zabezpieczen, na zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu uméw zabezpieczajacych zmiany stdép procentowych,
o ktérych mowa powyzej, do sumy uzgodnionej z kazdym z Kredytodawcdw; (iii) hipoteki tgczne o trzecim
w kolejnosci pierwszenstwie zaspokojenia ustanowione na Nieruchomosciach na rzecz Administratora
Zabezpieczen, na zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu Kredytu VAT, do sumy wynoszacej 140% zobowigzan
z tytutu Kredytu VAT; (iv) zastawy finansowe oraz zastawy rejestrowe o najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia
ustanowione na srodkach zdeponowanych na rachunkach bankowych Kredytobiorcéw wskazanych w Umowie;
(v) zastawy finansowe oraz zastawy rejestrowe o najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia ustanowione na
wszystkich udziatach w kapitale zaktadowym kazdego z Kredytobiorcdw, ustanowione przez Emitenta; (vi)
zastawy rejestrowe o najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia ustanowione na aktywach Kredytobiorcow
w postaci zbioru rzeczy i praw; (vii) przelew na zabezpieczenie praw, roszczen i wierzytelnosci przystugujgcych
Kredytobiorcom m.in. uméw najmu powierzchni biurowych, uméw o roboty budowlane, umdéw ubezpieczenia
z wyjatkiem umdéw odpowiedzialnosci cywilnej oraz uméw o zarzgdzanie Nieruchomosciami, dokonywany przez
ww. podmioty na rzecz Administratora Zabezpieczen; (viii) umowa podporzadkowania zwarta pomiedzy
Administratorem Zabezpieczen, Kredytobiorcami, Emitentem, na mocy ktérej Emitent podporzadkuje
przystugujgce im wierzytelnosci wzgledem Kredytobiorcow wierzytelnosciom Kredytodawcy wynikajgcym
z Umowy, ktéra to umowa obejmowacd bedzie rowniez przelew roszczen wynikajacych z podporzadkowanych
wierzytelnosci na rzecz Administratora Zabezpieczen; (ix) gwarancja pokrycia przekroczonych kosztéw, na mocy
ktorej Emitent zobowigze sie m.in. do: pokrycia przekroczonych kosztéw zwigzanych z budowg Budynku A oraz
pokrycia wszelkich kosztéw prac wykonczeniowych w Budynku A, w zakresie w jakim nie zostang one pokryte
srodkami udostepnianymi w ramach Kredytu A; (x) korporacyjne gwarancje obstugi dtugu Kredytobiorcow
wystawiane przez Emitenta na rzecz Administratora Zabezpieczen na zabezpieczenie rdznicy pomiedzy
zaktadanymi rocznymi kosztami finansowania przewidzianymi Umowg, a zaktadanym rocznym przychodem
z tytutu najmu powierzchni w Budynku A oraz Budynku D, (xi) oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji przez
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Kredytobiorcéw oraz Emitenta na rzecz Kredytodawcow, w formie aktu notarialnego w trybie art. 777 § 1 pkt 5
oraz 6 Kodeksu postepowania cywilnego.

Saldo zadtuzenia z tytutu Umowy na 31 grudnia 2023 r. wynosito 35 min EUR.
Emisje obligacji
Emisja obligacji serii E1

W dniu 27 maja 2021 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate w sprawie emisji nie
wigcej niz 50.000 obligacji na okaziciela serii E1 o wartosci nominalnej 1.000,00 zt i tgcznej wartosci nominalnej
do 50.000.000 zt o cenie emisyjnej jednej obligacji rownej jej wartosci nominalnej, oprocentowanych wedtug
zmiennej stopy procentowej rownej w skali roku stopie WIBOR 6M, powiekszonej o marze w wysokosci 6,5%
w skali roku, o terminie wykupu przypadajgcym w dniu 22 grudnia 2024 r. Obligacje zostaty wyemitowane
w trybie przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach. Obligacje serii E1 zostaty dopuszczone do obrotu
i s notowane na Catalyst, poczawszy od dnia 29 czerwca 2021 r.

Celem emisji obligacji serii E1 jest sfinansowanie dziatalnosci operacyjnej grupy Podmiotu Zabezpieczajacego,
w szczegolnosci sfinansowanie zakupu gruntéw pod projekty deweloperskie oraz sfinansowanie naktadéow
inwestycyjnych na projekty deweloperskie.

Zabezpieczenie wierzytelnosci z obligacji serii E1 stanowi: (1) poreczenie ustanowione przez Podmiot
Zabezpieczajgcy na rzecz administratora zabezpieczen (BSSW Trust sp. z 0.0.) do kwoty 150% wartos$ci nominalnej
przydzielonych obligacji, oraz (2) oswiadczenie Podmiotu Zabezpieczajgcego ztozone w formie aktu notarialnego
o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 kodeksu postepowania cywilnego, co do zobowigzan
wynikajacych z udzielonego poreczenia.

Kazdy Obligatariusz moze zgda¢ wykupu obligacji, m.in. w przypadku gdy: (i) Emitent jest w zwtoce z wykonaniem
w terminie, w catosci lub czesci, zobowigzan pienieznych wynikajacych z obligacji, (ii) Emitent jest w opdznieniu
w wykonaniu, w catosci lub czesci, zobowigzan pienieznych wynikajacych z obligacji, nie krétszym niz 3 dni,
(iii) Emitent lub Podmiot Zabezpieczajacy ogtosi, ze stat sie niewyptacalny w rozumieniu przepiséw Prawa
Upadtosciowego lub Prawa Restrukturyzacyjnego, (iv) jakiekolwiek zadtuzenie finansowe Podmiotu
Zabezpieczajgcego lub jakiegokolwiek podmiotu zaleznego Podmiotu Zabezpieczajgcego w wysokosci co
najmniej 40.000.000 zt stanie sie wymagalne przed pierwotnie ustalonym terminem wymagalnosci na skutek
naruszenia warunkéw umowy, za$ Podmiot Zabezpieczajgcy lub podmiot od niego zalezny nie dokona sptaty
takiego zadtuzenia w terminie, (v) nastgpi brak zaptaty w terminie jakiegokolwiek zadtuzenia finansowego
Podmiotu Zabezpieczajgcego lub jakiegokolwiek podmiotu zaleznego Podmiotu Zabezpieczajacego w wysokosci
co najmniej 40.000.000 zt, (vi) wskaznik zadtuzenia netto Emitenta bedzie wyzszy niz 0,60, (vii) Podmiot
Zabezpieczajacy lub jego jakikolwiek podmiot zalezny w ramach pojedynczej transakcji lub kilku powigzanych ze
sobg transakcji, rozporzadzi, w catosci lub czesci, jakgkolwiek czescig swojego majgtku o wartosci co najmniej
10% kapitatow wtasnych na warunkach razaco odbiegajacych od warunkéw rynkowych, (viii) nastgpi wyptata
przez Podmiot Zabezpieczajacy z tytutu uczestnictwa w spoétce na rzecz ktéregokolwiek z jej udziatowcow
Swiadczenia o wartosci przekraczajacej jednorazowo lub tgcznie w okresie kolejnych 12 miesiecy kalendarzowych
kwoty 30.000.000,00 zt przed dniem spetnienia wszystkich swiadczen z obligacji.

Emisja obligacji serii F1

W dniu 19 listopada 2021 r. Zarzad podjat uchwate w sprawie emisji 56.120 obligacji na okaziciela serii F1
o wartosci nominalnej 1.000,00 ztotych kazda i tgcznej wartosci nominalnej 56.120.000,00 ztotych, po cenie
emisyjnej jednej obligacji wynoszgcej 980,00 ztotych, oprocentowanych wedtug stawki zmiennej: WIBOR 3M +
marza w wysokosci 800 punktéw bazowych w skali roku z mozliwoscig podwyzszenia marzy do 1.000 punktow
bazowych, o maksymalnym terminie wykupu przypadajgcym w terminie 36 miesiecy od dnia ich emisji.

W dniu 19 listopada 2021 r. Emitent dokonat przydziatu 2.900 obligac;ji serii F1 na rzecz funduszu CVI IPOPEMA
Re Debt Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych z siedzibg w Warszawie, 42.700 obligacji serii
F1 na rzecz funduszu Noble Fund Private Debt Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywdéw Niepublicznych
z siedzibg w Warszawie, 500 obligacji serii F1 na rzecz Funduszu Dtugu Korporacyjnego Rentier Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie, 10.020 obligacji serii F1 na rzecz funduszu CVI SICAV-SIF S.A.
spotka prawa luksemburskiego z siedzibg w Luksemburgu, subfunduszowi CVI SICAV-SIF S.A. CVI CEE Direct
Lending.
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Obligacje zostaty wyemitowane w trybie przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, przy czym
przeprowadzenie oferty nie wymagato sporzadzenia prospektu ani memorandum informacyjnego.

Oprocentowanie obligacji serii F1 jest wyptacane zgodnie z okresami odsetkowymi, w okresach trzymiesiecznych.
Termin wykupu obligacji przypada w dniu 19 listopada 2024 r.

Celem emisji obligacji serii F1 jest pozyskanie sSrodkdéw na udzielenie przez Emitenta: (1) pozyczki Cavatina SPV
15 sp. z 0.0. w kwocie 41.000.000 zt z przeznaczeniem na refinansowanie czesci ceny nabycia nieruchomosci
potozonej we Wroctawiu, przy ul. Gen. Wtadystawa Sikorskiego (,,Pozyczka 1”, ,Nieruchomos¢ 1”), (2) pozyczki
Cavatina SPV 9sp.zo.0. w kwocie 13.997.600 zt z przeznaczeniem na refinansowanie czesci ceny nabycia
nieruchomosci potozonej w todzi, przy Alei Marszatka J6zefa Pitsudskiego (,,Pozyczka 2”, ,Nieruchomos¢ 2”).

Obligacje sg zabezpieczone: (i) hipotekg tgczng na pierwszym miejscu ustanowiong na Nieruchomosci 1
i Nieruchomosci 2, na rzecz CVI TRUST spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie
(,Administrator Zabezpieczen”) do kwoty 150% obligacji na Nieruchomosci 1 i Nieruchomosci 2, przy czym
hipoteki bedg zwalniane w przypadkach uzyskiwania srodkéw pochodzacych z finansowania bankowego na
realizacje inwestycji na Nieruchomosci 1 i Nieruchomosci 2, (ii) poreczeniem udzielonym przez Podmiot
Zabezpieczajgcy do kwoty 150% obligaciji, (iii) przelewem wierzytelnosci z pozyczek udzielonych przez Emitenta
ze $rodkdéw z emisji obligacji na rzecz Spétek Zaleznych Emitenta.

Kazdy Obligatariusz moze zgdaé wykupu obligacji, m.in. w przypadku gdy: (i) Emitent jest w zwtoce z wykonaniem
w terminie, w catosci lub czesci, zobowigzan pienieznych wynikajgcych z obligacji, (ii) Emitent jest w opdznieniu
w wykonaniu, w catosci lub czesci, zobowigzan pienieznych wynikajgcych z obligacji, nie krétszym niz 3 dni,
(iii) Emitent ogtosi, ze stat sie niewyptacalny w rozumieniu przepisow Prawa Upadtosciowego lub Prawa
Restrukturyzacyjnego, (iv) wydane zostanie przez sgd postanowienie lub wyrok o rozwigzaniu Emitenta lub
podjeta zostanie uchwata odpowiedniego organu Emitenta o rozwigzaniu Emitenta lub podjeta zostanie uchwata
0 przeniesieniu siedziby Emitenta poza terytorium kraju, w ktédrym Emitent miat siedzibe w dniu przydziatu lub
wystapi jakakolwiek z przyczyn dotyczacych rozwigzania Emitenta wskazana w KSH, (v) ktérykolwiek z podmiotow
z Grupy Podmiotu Zabezpieczajacego, z wytgczeniem okreslonych spoétek wskazanych w warunkach emisji
obligacji serii F1, dokona istotnej zmiany zakresu prowadzonej dziatalnosci, (vi) jakikolwiek podmiot nalezacy do
Grupy Podmiotu Zabezpieczajacego, bez uprzedniej pisemnej zgody wszystkich Obligatariuszy, udzieli
podmiotowi spoza Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego jakichkolwiek pozyczek lub jakiejkolwiek innej formy
finansowania o analogicznym charakterze w kwocie przekraczajgcej (jednorazowo lub tacznie) 5.000.000,00 zt,
(vii) jakikolwiek podmiot nalezacy do Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego, bez uprzedniej pisemnej zgody
wszystkich Obligatariuszy, w zakresie zadtuzenia/zobowigzan, ktérych wysokos¢ w chwili zaciggniecia
zadtuzenia/podjecia zobowigzarn przekracza indywidualnie lub tgcznie (dla jednego lub wiekszej liczby
zadtuzen/zobowigzan, zaciggnietych/podjetych w okresie kolejnych 12 miesiecy) kwote 5.000.000 zt udzieli
poreczenia za zobowigzania podmiotu spoza Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego, poreczenia wekslowego lub
gwarancji za zobowigzania takiego podmiotu, przejmie zobowigzania takiego podmiotu, zwolni taki podmiot
z dtugu, przystapi do jego dtugu lub w jakikolwiek inny sposdb przewidziany przepisami jakiegokolwiek prawa
przyjmie odpowiedzialno$¢ za zobowigzania takiego podmiotu, (viii) wskaznik zadtuzenia netto Emitenta bedzie
wyzszy niz 0,65.

Emisja obligacji serii EURO1

W dniu 26 kwietnia 2022 r. Zarzad podjat uchwate w sprawie emisji nie wiecej niz 25.000 obligacji na okaziciela
serii EURO1 o wartosci nominalnej 100,00 EUR kazda i tgcznej wartosci nominalnej 2.500.000,00 EUR, po cenie
emisyjnej jednej obligacji rownej jej wartosci nominalnej, oprocentowanych wedtug stawki zmiennej: EURIBOR
6M powiekszonej o marze w wysokosci 5,50 punktow procentowych w skali roku, o maksymalnym terminie
wykupu przypadajgcym w terminie 42 miesiecy od dnia ich emisji. Obligacje zostaty wyemitowane w trybie
przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, po udostepnieniu memorandum informacyjnego, o ktérym
mowa w art. 37b Ustawy o Ofercie.

Oprocentowanie obligacji serii EURO1 jest wyptacane w euro, zgodnie z okresami odsetkowymi, w okresach
szesciomiesiecznych. Termin wykupu obligacji przypada w dniu 19 listopada 2025 r.

Celem emisji obligacji serii EURO1 jest pozyskanie $srodkéw na finansowanie dziatalnosci operacyjnej Grupy
Podmiotu Zabezpieczajgcego, w szczegdlnosci na zakup gruntéw pod projekty deweloperskie oraz na
finansowanie naktadéw inwestycyjnych na projekty deweloperskie.
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Obligacje sa zabezpieczone: (i) poreczeniem udzielonym przez Podmiot Zabezpieczajgcy na rzecz administratora
zabezpieczen obligacji na okres do dnia 30 czerwca 2026 r., do maksymalnej kwoty odpowiadajgcej 150%
wartosci nominalnej przydzielonych obligacji, zabezpieczajgcym wszelkie zobowigzania pieniezne Emitenta
z tytutu obligacji oraz (ii) oSwiadczeniem Podmiotu Zabezpieczajgcego o poddaniu sie egzekucji z catego jego
majgtku do kwoty odpowiadajacej 150% wartosci nominalnej przydzielonych obligacji, ztozone na rzecz
administratora zabezpieczen w formie aktu notarialnego, w trybie art. 777 § 1 pkt 5 KPC co do zobowigzan
Podmiotu Zabezpieczajgcego z tytutu poreczenia.

Kazdy obligatariusz moze zgdacé wczesniejszego wykupu obligacji, m.in. w przypadku gdy: (i) Emitent jest w zwtoce
z wykonaniem w terminie, w catosci lub czesci, zobowigzan pienieznych wynikajacych z obligacji, (ii) Emitent jest
w opodznieniu w wykonaniu, w catosci lub czesci, zobowigzan pienigeznych wynikajgcych z obligacji, nie krétszym
niz 3 dni, (iii) Emitent lub Podmiot Zabezpieczajgcy ogtoszg, ze stali sie niewyptacalni w rozumieniu przepiséw
Prawa Upadtosciowego lub Prawa Restrukturyzacyjnego, (iv) jakiekolwiek zadtuzenie finansowe (zdefiniowane
w warunkach emisji obligacji) Podmiotu Zabezpieczajacego lub jego podmiotu zaleznego, w tacznej wysokosci
rownej co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Emitenta, stanie sie wymagalne przed pierwotnie ustalonym
terminem wymagalnosci na skutek naruszenia warunkéw umowy bedacej podstawg takiego zadtuzenia
finansowego, za$ Podmiot Zabezpieczajacy lub jego podmiot zalezny, nie dokona sptaty takiego zadtuzenia
finansowego w terminie jego wymagalnosci lub po uptywie dodatkowego ustalonego terminu, a takze gdy
w pierwotnym terminie wymagalnosci, nie zostanie dokonana sptata takiego zadtuzenia finansowego,
(v) wskaznik zadtuzenia netto Emitenta bedzie wyzszy niz 0,60, chyba ze zgromadzenie obligatariuszy wyrazi
zgode na jego przekroczenie, (vi) bez zgody zgromadzenia obligatariuszy, Podmiot Zabezpieczajacy dokona
wypftat z tytutu uczestnictwa w spétce na rzecz ktéregokolwiek z jego udziatowcodw o wartosci przekraczajgcej
jednorazowo lub w okresie kolejnych 12 miesiecy kwote 40.000.000 PLN, (vii) poreczenie Podmiotu
Zabezpieczajgcego ustanowione tytutem zabezpieczenia obligacji wygasnie lub zostanie prawomocnie
stwierdzona jego niewaznos$¢ lub bezskutecznos$¢, (viii) Grupa Podmiotu Zabezpieczajgcego zaprzestanie
prowadzenia w cafosci dziatalnosci gospodarczej lub zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci na rynku
deweloperskim lub Grupa Podmiotu Zabezpieczajgcego bedzie uzyskiwata z dziatalnosSci zwigzanej
z nieruchomosciami mniej niz 80 % rocznych skonsolidowanych przychodéw oraz wartos¢ skonsolidowanych
aktywow Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego zwigzanych z nieruchomosciami powiekszona o wartosé
skonsolidowang srodkéw pienieznych spadnie ponizej 70 % wartosci skonsolidowanych aktywow, (ix) bez zgody
zgromadzenia obligatariuszy Podmiot Zabezpieczajgcy lub jego podmiot zalezny udzielg poreczenia za
zobowigzania podmiotu spoza Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego lub udzielg finansowania takiemu
podmiotowi w kwotach i z zastrzezeniem wyjatkéw okreslonych w warunkach emisji obligacji.

Program bezprospektowych emisji obligacji

W dniu 23 grudnia 2021 roku Zarzad Spotki podjat uchwate w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie
programu emisji obligacji oraz wielokrotne emisje obligacji do kwoty 200.000.000 PLN. W dniu 23 grudnia 2021
roku pomiedzy Emitentem Santander Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie oraz Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie zawarta zostata rGwniez umowa programowa.

W ramach programu Spétka moze emitowac zabezpieczone obligacje na okaziciela, nieposiadajace formy
dokumentu. Obligacje kazdej serii bedg zabezpieczone poreczeniem ustanowionym przez Cavatina sp. z o.0.
z siedzibg w Krakowie (,,Poreczyciel”) na rzecz administratora zabezpieczen oraz ztozonym przez Poreczyciela
oswiadczeniem o poddaniu sie egzekucji. Ostateczna decyzja Spotki o dokonaniu emisji obligacji w ramach
programu oraz warunkdéw takiej emisji zostanie podjeta na etapie podejmowania odpowiedniej uchwaty przez
Zarzad Spotki. Warunki programu nie okreslajg celu emisji poszczegdlnych serii obligacji, jednakze moze on zostac
wskazany w warunkach emisji obligacji danej serii.

Obligacje beda oferowane w trybie oferty publicznej niewymagajgcej sporzadzenia prospektu w rozumieniu
Rozporzadzenia 2017/1129 ani memorandum informacyjnego w rozumieniu Ustawy o Ofercie. W dniu emisji
obligacje beda: (i) rejestrowane w depozycie prowadzonym przez KDPW lub (ii) zapisywane w ewidencji
prowadzonej przez agenta emisji zgodnie z art. 7a Ustawy o Obrocie i nastepnie rejestrowane w KDPW zgodnie
z przepisami Ustawy o Obrocie. Obligacje mogg zosta¢ wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu organizowanym przez GPW.

Spotka nie wyemitowata obligacji w ramach programu.
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Program prospektowych emisji obligacji 2022

W dniu 21 wrzednia 2021 r. Zarzad Spétki podjat uchwate nr 1/09/2021 w sprawie ustanowienia w Spotce
programu emisji obligacji, na podstawie ktdrej w Spdtce zostat ustanowiony program emisji obligacji o facznej
wartosci nominalnej nie wyzszej niz 200.000.000 zt (,,Program Prospektowy 2022"). Sporzgdzony przez Spotke
w zwigzku z (i) ustanowieniem Programu Prospektowego 2022, (ii) ofertami publicznymi obligacji emitowanych
w ramach Programu Prospektowego 2022 oraz (iii) ubieganiem sie przez Spotke o dopuszczenie tych obligacji do
obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzenie ich do obrotu w ASO prospekt, zostat zatwierdzony przez KNF
w dniu 10 stycznia 2022 r. Suplement nr 1 do tego prospektu z dnia 31 marca 2022 r. zostat zatwierdzony przez
KNF w dniu 07 kwietnia 2022 r., natomiast suplement nr 2 do tego prospektu z dnia 30 maja 2022 r. zostat
zatwierdzony przez KNF w dniu 2 czerwca 2022 r.

W ramach Programu Prospektowego 2022 Emitent wyemitowat:

e w dniu 8 marca 2022 r. - 40.695 (czterdziesci tysiecy szeséset dziewiecdziesigt pie¢) obligacji zwyktych
na okaziciela serii P2022A o wartosci nominalnej 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych) kazda i tacznej wartosci
nominalnej 40.695.000 PLN, dla ktérych zostat nadany kod ISIN PLCVTNHO00081. Obligacje te byty
emitowane po cenie emisyjnej rownej ich wartosci nominalnej, tj. 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych). Obligacje
serii P2022A oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy procentowej réwnej wskaznikowi WIBOR 6M
powiekszonemu o marze w wysokosci 6 punktéw procentowych, a odsetki od tych obligacji wyptacane sa
w okresach 6-miesiecznych. Termin wykupu obligacji serii P2022A przypada na dzier 08 wrzesnia 2025 r.;

e w dniu 30 czerwca 2022 r. - 40.000 (czterdziesci tysiecy) emitowanych przez Spétke obligacji zwyktych
na okaziciela serii P2022B o wartosci nominalnej 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych) kazda i tgcznej wartosci
nominalnej 40.000.000 PLN (czterdziesci milionéow ztotych), dla ktérych zostat nadany kod ISIN
PLCVTNHO0099. Obligacje te byty emitowane po cenie emisyjnej rownej ich wartosci nominalnej,
tj. 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych). Obligacje serii P2022B oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy
procentowej rownej wskaznikowi WIBOR 6M powiekszonemu o marze w wysokosci 6 punktow
procentowych, a odsetki od tych obligacji wyptacane s3 w okresach 6-miesiecznych. Termin wykupu
obligacji serii P2022B przypada na dzier 30 grudnia 2025 r,;

e w dniu 20 lipca 2022 r. - 20.000 (dwadziescia tysiecy) emitowanych przez Spoétke obligacji zwyktych
na okaziciela serii P2022C o wartosci nominalnej 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych) kazda i tgcznej wartosci
nominalnej 20.000.000 PLN (dwadziescia miliondw ztotych), dla ktdérych zostat nadany kod ISIN
PLCVTNHO00107. Obligacje te byty emitowane po cenie emisyjnej réwnej ich wartosci nominalnej, tj. 1.000
PLN (jeden tysigc ztotych). Obligacje serii P2022C oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy procentowe;j
rownej wskaznikowi WIBOR 6M powiekszonemu o marze w wysokosci 6 punktow procentowych, a odsetki
od tych obligacji wyptacane sg w okresach 6-miesiecznych. Termin wykupu obligacji serii P2022C przypada
na dzien 30 grudnia 2025 r.;

e w dniu 17 listopada 2022 r. - 16.738 (szesnhascie tysiecy siedemset trzydziesci osiem) emitowanych przez
Spotke obligacji zwyktych na okaziciela serii P2022D o wartosci nominalnej 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych)
kazda itacznej wartosci nominalnej 16.738.000 PLN (szesnascie miliondw siedemset trzydziesci osiem
tysiecy ztotych), dla ktorych zostat nadany kod ISIN PLCVTNH00115. Obligacje te byty emitowane po cenie
emisyjnej rownej ich wartosci nominalnej, tj. 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych). Obligacje serii P2022D
oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy procentowej réwnej wskaznikowi WIBOR 6M powiekszonemu
o marze w wysokosci 6 punktéw procentowych, a odsetki od tych obligacji wyptacane sg w okresach
6 miesiecznych. Termin wykupu obligacji serii P2022D przypada na dzien 17 maja 2026 r.

Wszystkie obligacje emitowane w ramach Programu Prospektowego 2022 byty emitowane w trybie
przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, na podstawie ww. prospektu.

Wszystkie obligacje emitowane w ramach Programu Prospektowego 2022 zostaty, z dniem ich emisji,
dopuszczone do obrotu na Rynku Regulowanym i sg przedmiotem obrotu na tym rynku.

Wszystkie obligacje emitowane w ramach Programu Prospektowego 2022 zostaty zabezpieczone udzielonymi
przez Podmiot Zabezpieczajacy poreczeniami za wszelkie zobowigzania pieniezne Emitenta z tytutu tych obligacji.
Kazde poreczenie zabezpiecza dang serie obligacji emitowanych w ramach Programu Prospektowego 2022
do maksymalnej kwoty rownej 150% (sto piecdziesigt procent) kazdorazowej tgcznej wartosci nominalnej tych
obligacji - faczna odpowiedzialnos¢ Podmiotu Zabezpieczajgcego z tytutu poreczen udzielonych na
zabezpieczenie obligacji emitowanych w ramach Programu Prospektowego 2022 jest ograniczona do kwoty
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176.149.500 PLN (sto siedemdziesigt sze$¢ miliondw sto czterdziesci dziewiec tysiecy pieéset ztotych). Kazde
poreczenie zostato udzielone na okres do dnia spetnienia w catosci wszelkich swiadczen pienieznych z tytutu
obligacji danej serii zabezpieczonych danym poreczeniem, nie dtuzej jednak niz do uptywu okresu 10 (dziesieciu)
lat od dnia wykupu tych obligacji. Ponadto, w celu dodatkowego zabezpieczenia dochodzenia zobowigzan
pienieznych Podmiotu Zabezpieczajgcego z tytutu udzielonych przez niego na zabezpieczenie obligacji
emitowanych w ramach Programu Prospektowego 2022 poreczen, Podmiot Zabezpieczajgcy ztozyt w formie aktu
notarialnego iw trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego o$wiadczenia Podmiotu
Zabezpieczajgcego o poddaniu sie egzekucji co do zobowigzan z tytutu poszczegdlnych poreczen, z catego
majatku Podmiotu Zabezpieczajgcego do maksymalnej kwoty odpowiedzialnosci Podmiotu Zabezpieczajgcego
z tytutu danego poreczenia.

Podstawowe warunki emisji obligacji emitowanych w ramach Programu Prospektowego 2022 przewiduja
uprawnienie obligatariuszy do zgdania wczesniejszego wykupu tych obligacji w przypadkach tam okreslonych,
jak rowniez uprawnienie Emitenta do wczesniejszego wykupu tych obligacji poczawszy od dnia ptatnosci odsetek
za drugi okres odsetkowy danej serii obligacji.

Program prospektowych emisji obligacji 2023

W dniu 1 lutego 2023 r. Zarzad Spotki podjat uchwate nr 1/02/2023 w sprawie ustanowienia w Spétce programu
emisji obligacji, na podstawie ktérej w Spotce zostat ustanowiony program emisji obligacji o tacznej wartosci
nominalnej nie wyzszej niz 150.000.000 zt (sto piec¢dziesigt miliondw ztotych) lub réwnowartos¢ tej kwoty
wyrazona w euro (,,Program Prospektowy 2023”). Sporzadzony przez Spétke w zwigzku z (i) ustanowieniem
Programu Prospektowego 2023, (ii) ofertami publicznymi obligacji emitowanych w ramach Programu
Prospektowego 2023 oraz (iii) ubieganiem sie przez Spotke o dopuszczenie tych obligacji do obrotu na Rynku
Regulowanym lub wprowadzenie ich do obrotu w ASO, prospekt zostat zatwierdzony przez KNF w dniu 29 marca
2023 r. Suplement nr 1 do tego prospektu z dnia 28 kwietnia 2023 r. zostat zatwierdzony przez KNF w dniu 9 maja
2023 r., suplement nr 2 do tego prospektu z dnia 18 maja 2023 r. zostat zatwierdzony przez KNF w dniu 19 maja
2023, natomiast suplement nr 3 do tego prospektu z dnia 31 maja 2023 r. zostat zatwierdzony przez KNF w dniu
5 czerwca 2023 r. Spotka w dniu 12 stycznia 2023 r. zdecydowata o przedterminowym zakonczeniu Programu
Prospektowego 2023.

W ramach Programu Prospektowego 2023 Emitent wyemitowat:

e w dniu 7 czerwca 2023 r. — 25.000 (dwadziescia piec tysiecy) obligacji zwyktych na okaziciela serii P2023A
o wartosci nominalnej 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych) kazda i tgcznej wartosci nominalnej 25.000.000 PLN
(dwadziescia pie¢ miliondw ztotych), dla ktérych zostat nadany kod ISIN PLCVTNH00123. Obligacje te byty
emitowane po cenie emisyjnej réwnej ich wartosci nominalnej, tj. 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych). Obligacje
serii P2023A oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy procentowej réwnej wskaznikowi WIBOR 6M
powiekszonemu o marze w wysokosci 6 punktow procentowych, a odsetki od tych obligacji wyptacane sa
w okresach 6-miesiecznych. Termin wykupu obligacji serii P2023A przypada na dzien 05 grudnia 2026 r.;

e wdniu 26 lipca 2023 r. — 43.669 (czterdziesci trzy tysigce szescset szescdziesigt dziewiec) obligacji zwyktych
na okaziciela serii P2023B_EUR o wartosci nominalnej 100,00 EUR (sto euro) kazda itgcznej wartosci
nominalnej 4.366.900 EUR (cztery miliony trzysta szesédziesigt szesc¢ tysiecy dziewiecset euro), dla ktérych
zostat nadany kod ISIN PLCVTNH00131. Obligacje te byty emitowane po cenie emisyjnej rownej ich wartosci
nominalnej, tj. 100,00 EUR (sto euro). Obligacje serii P2023B_EUR oprocentowane sg wedtug zmiennej
stopy procentowej rownej wskaznikowi EURIBOR 6M powiekszonemu o marze w wysokosci 6 punktow
procentowych, a odsetki od tych obligacji wyptacane s w okresach 6-miesiecznych. Termin wykupu
obligacji serii P2023B_EUR przypada na dzien 26 stycznia 2027 r.;

e w dniu 26 wrzesnia 2023 r. — 50.000 (piecdziesigt tysiecy) obligacji zwyktych na okaziciela serii P2023C
o wartosSci nominalnej 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych) kazda i tgcznej wartosci nominalnej 50.000.000 PLN
(piecdziesigt milionéw ztotych), dla ktdrych zostat nadany kod ISIN PLCVTNHO00149. Obligacje te byty
emitowane po cenie emisyjnej réwnej ich wartosci nominalnej, tj. 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych).
Obligacje serii P2023C oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy procentowej rownej wskaznikowi WIBOR
6M powiekszonemu o marze w wysokosci 6 punktéw procentowych, a odsetki od tych obligacji wyptacane
sg w okresach 6-miesiecznych. Termin wykupu obligacji serii P2023C przypada na dzien 26 marca 2027 r.;

e w dniu 22 grudnia 2023 r. — 22.134 (dwadziescia dwa tysigce sto czterdziesci cztery) obligacje zwykte
na okaziciela serii P2023D o wartosci nominalnej 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych) kazda i tgcznej wartosci
nominalnej 22.134.000 PLN (dwadziescia dwa miliony sto trzydziesci cztery tysigce ztotych) dla ktérych
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zostat nadany kod ISIN PLCVTNHO00156. Obligacje te byty emitowane po cenie emisyjnej rownej ich wartosci
nominalnej, tj. 1.000 PLN (jeden tysigc ztotych). Obligacje serii P2023D oprocentowane sa wedtug zmiennej
stopy procentowej réwnej wskaznikowi WIBOR 6M powiekszonemu o marze w wysokosci 6 punktéw
procentowych, a odsetki od tych obligacji wyptacane sg w okresach 6 miesiecznych. Termin wykupu
obligacji serii P2023D przypada na dzien 22 czerwca 2027 r.

Wszystkie obligacje emitowane w ramach Programu Prospektowego 2023 byty emitowane w trybie
przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, na podstawie ww. prospektu.

Wszystkie obligacje emitowane w ramach Programu Prospektowego 2023 zostaty, z dniem ich emisji,
dopuszczone do obrotu na Rynku Regulowanym i sg przedmiotem obrotu na tym rynku.

Wszystkie obligacje emitowane w ramach Programu Prospektowego 2023 zostaty zabezpieczone udzielonymi
przez Podmiot Zabezpieczajacy poreczeniami za wszelkie zobowigzania pieniezne Emitenta z tytutu tych obligacji.
Kazde poreczenie zabezpiecza dang serie obligacji emitowanych w ramach Programu Prospektowego 2023
do maksymalnej kwoty rownej 150% (sto piecdziesigt procent) kazdorazowej tgcznej wartosci nominalnej tych
obligacji - faczna odpowiedzialnos¢ Podmiotu Zabezpieczajgcego z tytutu poreczen udzielonych na
zabezpieczenie obligacji emitowanych w ramach Programu Prospektowego 2023 jest ograniczona do kwoty
stanowigcej sume 172.500.000 PLN (sto siedemdziesigt dwa miliony piecset tysiecy ztotych) i 4.366.900 EUR
(cztery miliony trzysta szesédziesigt szes¢ tysiecy dziewieéset euro). Kazde poreczenie zostato udzielone na okres
do dnia spetnienia w catosci wszelkich swiadczen pienieznych z tytutu obligacji danej serii zabezpieczonych
danym poreczeniem, nie dtuzej jednak niz do uptywu okresu 10 (dziesieciu) lat od dnia wykupu tych obligacji.
Ponadto, w celu dodatkowego zabezpieczenia dochodzenia zobowigzan pienieznych Podmiotu
Zabezpieczajgcego z tytutu udzielonych przez niego na zabezpieczenie obligacji emitowanych w ramach
Programu Prospektowego 2023 poreczen, Podmiot Zabezpieczajacy ztozyt w formie aktu notarialnego i w trybie
art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego oswiadczenia Podmiotu Zabezpieczajgcego o poddaniu sie
egzekucji co do zobowigzan z tytutu poszczegdlnych poreczen, z catego majgtku Podmiotu Zabezpieczajgcego do
maksymalnej kwoty odpowiedzialnosci Podmiotu Zabezpieczajgcego z tytutu danego poreczenia.

Podstawowe warunki emisji obligacji emitowanych w ramach Programu Prospektowego 2023 przewidujg
uprawnienie obligatariuszy do zadania wczes$niejszego wykupu tych obligacji w przypadkach tam okreslonych,
jak rowniez uprawnienie Emitenta do wczesniejszego wykupu tych obligacji poczgwszy od dnia ptatnosci odsetek
za drugi okres odsetkowy danej serii obligacji.

Emisja obligacji przez spétke zalezng - Cavatina SPV 34 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig

W dniu 30 listopada 2023 r. zarzad spotki pod firmg Cavatina SPV 34 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
(,Cavatina 34”) podjat uchwate nr 2/11/2023 w sprawie ustanowienia programu emisji obligacji w réznych
walutach (EUR/PLN/USD). W ramach programu Cavatina 34 wyemitowata trzy serie zwyktych, zabezpieczonych
obligacji na okaziciela. Celem emisji obligacji w ramach programu jest pozyskanie sSrodkéw na udzielenie Cavatina
SPV 23 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (KRS: 0000885270) pozyczki celowej z przeznaczeniem na zaptate czesci
ceny nabycia nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Chmielnej 75 i Zelaznej. Przeprowadzenie oferty
obligacji nie wymagato sporzadzenia prospektu emisyjnego ani memorandum informacyjnego w zwigzku z art. 1
ust. 4 lit. a Rozporzadzenia Prospektowego.

Obligacje kazdej serii zabezpieczone s3a: (i) poreczeniem ustanowionym przez Cavatina sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, Cavatina SPV 23 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 32 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie
oraz Cavatina WIMA sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie do wysokosci 150% wartosci nominalnej obligacji
wyemitowanych w ramach kazdej serii w ramach programu, w walucie danej emisji, na rzecz administratora
zabezpieczen, oraz ztozonymi przez poreczycieli oswiadczeniami o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1
pkt 5 KPC; (ii) hipoteka umowng ustanowiong na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Chmielnej 75
i Zelaznej, oraz ztozonym przez Cavatina SPV 23 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie oéwiadczeniu o poddaniu sie
egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 6 KPC; (iii) przelewem na rzecz administratora zabezpieczen wierzytelnosci
wobec Cavatina SPV 23 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie wynikajgcych z pozyczki celowej, w tym o zwrot pozyczki
oraz zaptate odsetek od tej pozyczki, oraz ztozonym przez Cavatina SPV 23 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie
oswiadczeniem o poddaniu sie egzekucji; (iv) zastawem zwyktym ustanowionym przez Cavatina Holding S.A. na
udziatach Cavatina 34 do czasu dokonania wpisu ustanowionego zastawu rejestrowego na tych udziatach,
a nastepnie zastawem rejestrowym, oraz ztozonym przez Cavatina Holding o$wiadczeniem o poddaniu sie
egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 6 KPC; (v) zastawem zwyktym ustanowionym na udziatach Cavatina SPV 23
sp.z0.0. zsiedzibg w Krakowie do czasu dokonania wpisu ustanowionego zastawu rejestrowego na tych
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udziatach, a nastepnie zastawem rejestrowym, oraz ztozonym oswiadczeniem o poddaniu sie egzekucji w trybie
art. 777 § 1 pkt 5 KPC; (vi) zastawem zwyktym ustanowionym na udziatach Cavatina SPV 32 sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie do czasu dokonania wpisu ustanowionego zastawu rejestrowego na tych udziatach, a nastepnie
zastawem rejestrowym, oraz ztozonym oswiadczeniem o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 KPC;
(vii) zastawem zwyktym ustanowionym na udziatach Cavatina WIMA sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie do czasu
dokonania wpisu ustanowionego zastawu rejestrowego na tych udziatach, a nastepnie zastawem rejestrowym,
oraz ztozonym oswiadczeniem o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 KPC; (viii) przelewem na rzecz
administratora zabezpieczenn wierzytelnosci z kazdej z pozyczek grupowych (m.in. pozyczki udzielane przez
Cavatina Holding S.A. na rzecz Cavatina 34 pozyczki udzielane przez Cavatina 34 na rzecz Cavatina SPV 23
sp. z 0.0., Cavatina SPV 32 sp. z 0.0. oraz Cavatina WIMA sp. z 0.0.) , tj. wierzytelnosci o zwrot pozyczki i zaptate
odsetek od tej pozyczki; (ix) przelewem na administratora zabezpieczen wierzytelnosci przystugujgcych Cavatina
SPV 23 sp. z 0.0. wobec ubezpieczyciela z tytutu ubezpieczenia utraty tytutu (umowa ubezpieczenia tytutu
prawnego do nieruchomosci pofozonej w Warszawie przy ul. Chmielnej 75 i Zelaznej, a w razie jego wygasniecia
z jakichkolwiek powoddéw umowe zawartg z tym ubezpieczycielem na warunkach nie gorszych niz pierwotna
umowa); (x) przelewem na administratora zabezpieczen wierzytelnosci przystugujacych Cavatina SPV 23 sp. z 0.0.
(a takze kazdemu innemu ubezpieczonemu) wobec ubezpieczyciela z tytutu kazdego ubezpieczenia ryzyk
budowlanych inwestycji na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Chmielnej 75 i Zelaznej; (xi)
oswiadczeniem o poddaniu sie egzekucji na rzecz kazdego z obligatariuszy w trybie art. 777 § 1 pkt 5 KPC.

Zabezpieczenie w przedmiocie poreczenia, zastawu na udziatach spoétek oraz przelewu wierzytelnosci z kazdej
z pozyczek grupowych, moze by¢ zwolnione, na zadanie Cavatina 34. Zwolnienie zabezpieczenia nastgpi
w przypadku uzyskania przez spotke prowadzacg dany projekt mieszkaniowy finansowania w formie kredytu,
pozyczki lub innego finansowania zewnetrznego, na warunkach rynkowych, w okreslonej kwocie,
z przeznaczeniem na finansowanie lub refinansowanie kosztéw prowadzonego projektu mieszkaniowego, jezeli
- zgodnie z trescig takiej umowy - warunkiem wypfaty przez finansujgcego srodkdéw bedzie zwolnienie danej
spotki ze zobowigzan zwigzanych z poreczeniem oraz zwolnienia udziatéw danej spétki z obcigzenia zastawami.

Kazdy Obligatariusz moze zgda¢ wykupu obligacji, m.in. w przypadku gdy: (i) Cavatina 34 bedzie w zwitoce
z wykonaniem w terminie, w catosci lub czesci, zobowigzan wynikajgcych z obligacji; (i) Cavatina 34 bedzie
w opOznieniu w wykonaniu, w catosci lub czesci, zobowigzan wynikajacych z obligacji, nie krétszym niz trzy dni;
(iii) Cavatina 34 lub ktérakolwiek ze spotek istotnych ogtosi, ze stata sie niezdolna do sptaty swoich dtugéw
w terminach ich wymagalnosci, przy czym przez niezdolnos¢ do sptaty diugéw rozumie sie sytuacje, w ktorej
opdznienie w wykonaniu zobowigzan pienieznych przekracza trzy miesiace; (iv) zobowiazania pieniezne Cavatina
34 lub ktérejkolwiek ze spétek istotnych przekroczg wartos¢ jego majatku (w rozumieniu Prawa upadtosciowego),
a stan taki bedzie utrzymywat sie przez okres przekraczajacy 24 miesigce; (v) zostanie zwotane posiedzenie
jakiegokolwiek organu Cavatina 34 lub spétki istotnej w celu: 1) podjecia uchwaty w przedmiocie ztozenia
whiosku o stwierdzenie niewyptacalnosci, 2) podjecia uchwaty w przedmiocie ztozenia wniosku o ogtoszenie
upadtosci, lub 3) podjecie uchwaty w przedmiocie ztozenia wniosku o wszczecie postepowania
restrukturyzacyjnego w rozumieniu art. 2 Prawa restrukturyzacyjnego; (vi) zostanie wydane jedno lub wiele
prawomocnych orzeczen sadu lub decyzji administracyjnych skutkujgcych (w okresie kolejnych 12 miesiecy)
obowigzkiem zaptaty przez ktorgkolwiek ze spotek istotnych (w stosunku do kazdego podmiotu z osobna lub
tacznie) Swiadczenia w kwocie przewyzszajgcej jednostkowo lub tacznie (w okresie kolejnych 12 miesiecy) 12 min
ztotych; (vii) jezeli ktorakolwiek ze spétek istotnych dokona istotnej zmiany zakresu prowadzonej dziatalnosci;
(viii) Srodki z obligacji zostang przeznaczone niezgodnie z celem emisji, w szczegdlnosci w terminie do dnia
11 grudnia 2023 r. Cavatina SPV 23 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie nie nabedzie nieruchomosci potozone;j
w Warszawie przy ul. Chmielnej 75 i Zelaznej; (ix) ktdrekolwiek z zabezpieczen nie zostato ustanowione w sposdb,
na warunkach i w terminie wskazanym w warunkach emisji, w tym, jezeli nie zostaty ztozone oswiadczenia
o poddaniu sie egzekucji, o ktérych mowa w pkt. 9 podstawowych warunkéw emisji; (x) jezeli bez zgody
wszystkich obligatariuszy programu nastgpi jakakolwiek zmiana umowy administrowania zabezpieczeniami.

W ramach ww. programu spoétka przeprowadzita nastepujace emisje obligacji:

e w dniu 30 listopada 2023 r. Zarzad Cavatina 34 podjat uchwate nr 3/11/2023 w sprawie emisji do 5.322
obligacji serii A o wartosci nominalnej 1.000,00 EUR kazda i tgcznej wartosci nominalnej do 5.322.000,00
EUR, po cenie emisyjnej jednej obligacji rownej 970,00 EUR, oprocentowane w wysokosci 15,5% w skali
roku, o maksymalnym terminie wykupu przypadajgcym w dniu 30 listopada 2026 r. Oprocentowanie
obligacji jest wyptacane zgodnie z okresami odsetkowymi, w okresach pétrocznych, rozpoczynajac od
31 maja 2024 r. Obligacje zostaty wyemitowane w trybie przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o obligacjach
wybranym przez siebie inwestorom i zostaty zarejestrowane w depozycie prowadzonym przez KDPW.
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e w dniu 30 listopada 2023 r. Zarzad Cavatina 34 podjat uchwate nr 4/11/2023 w sprawie emisji do 15.714
obligacji serii B o wartosci nominalnej 1.000,00 PLN kazda i facznej wartosci nominalnej do 15.714.000,00
PLN, po cenie emisyjnej jednej obligacji rownej 970,00 PLN, oprocentowane w wysokosci 16,5% w skali
roku, o maksymalnym terminie wykupu przypadajgcym w dniu 30 listopada 2026 r. Oprocentowanie
obligacji jest wyptacane zgodnie z okresami odsetkowymi, w okresach pétrocznych, rozpoczynajac od
31 maja 2024 r . Obligacje zostaty wyemitowane w trybie przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy
o obligacjach wybranym przez siebie inwestorom i zostaty zarejestrowane w depozycie prowadzonym przez
KDPW.

e w dniu 30 listopada 2023 r. Zarzad Cavatina 34 podjat uchwate nr 5/11/2023 w sprawie emisji do 2.423
obligacji serii C o wartosci nominalnej 1.000,00 USD kazda i tgcznej wartosci nominalnej do 2.423.000,00
USD, po cenie emisyjnej jednej obligacji rownej 970,00 USD, oprocentowane w wysokosci 15,5% w skali
roku, o maksymalnym terminie wykupu przypadajgcym w dniu 30 listopada 2026 r. Oprocentowanie
obligacji jest wyptacane zgodnie z okresami odsetkowymi, w okresach pétrocznych, rozpoczynajac od
31 maja 2024 r. Obligacje zostaty wyemitowane w trybie przewidzianym w art. 33 pkt 2 Ustawy
o obligacjach wybranemu przez siebie inwestorowi i zostaty zarejestrowane w depozycie prowadzonym
przez KDPW.

Program bezprospektowych emisji obligacji 2024

W dniu 15 lutego 2024 r. Zarzad Spotki podjat uchwate nr 1/02/2024 w sprawie ustanowienia w Spotce
bezprospektowego programu emisji obligacji, na podstawie ktorej w Spdtce zostat ustanowiony bezprospektowy
program emisji obligacji o tgcznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji nie wyzszej
niz 50.000.000 zt (pieédziesigt miliondw ztotych) lub réwnowartos¢ tej kwoty wyrazona w euro (,Program
Bezprospektowy 2024”).

W ramach Programu Bezprospektowego 2024 Emitent wyemitowat w dniu 12 marca 2024 r. 21.650 (dwadziescia
jeden tysiecy szesSéset piecdziesiat) obligacji zwyktych na okaziciela serii M2024A o wartosci nominalnej 1.000
PLN (jeden tysiac ztotych) kazda itgcznej wartosci nominalnej 21.650.000 PLN (dwadziescia jeden milionéw
szes$éset piecdziesigt tysiecy ztotych), dla ktérych zostat nadany kod ISIN PLO256400055. Cena emisyjna obligacji
serii M2024A byta uzalezniona od dnia ztozenia przez inwestorédw zapisdw na obligacje — z tytutu emisji obligacji
serii M2024A Emitent uzyskat faczng cene emisyjng w wysokosci 21.623.761 PLN. Obligacje serii M2024A
oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy procentowej rownej wskaznikowi WIBOR 6M powiekszonemu o marze
w wysokosci 6 punktéw procentowych (z zastrzezeniem mozliwosci podwyzszenia marzy do wysokosci 6,5 p.p.
w przypadku okreslonym w warunkach emisji obligacji) , a odsetki od tych obligacji wyptacane sg w okresach
6-miesiecznych. Termin wykupu obligacji serii M2024A przypada na dzien 11 wrzesnia 2027 r.

Obligacje serii M2024A emitowane byty w trybie art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie oferty publicznej
papierow warto$ciowych w rozumieniu art. 2 lit. d) Rozporzadzenia 2017/1129, ktéra to oferta publiczna nie
wymagata publikacji prospektu zgodnie z art. 3 ust. 2 Rozporzadzenia 2017/1129, ale ktdra zgodnie z art. 37b
ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej wymagata publikacji memorandum informacyjnego. Memorandum
informacyjne sporzadzone w zwigzku z ofertg publiczng obligacji serii M2024A zostato przez Spodtke
opublikowane w dniu 26 lutego 2024 r.

Obligacje serii M2024A zostaty wprowadzone do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu i sg przedmiotem
obrotu na tym rynku.

Obligacje serii M2024A zostaly zabezpieczone udzielonym przez Podmiot Zabezpieczajacy poreczeniem
za wszelkie zobowigzania pieniezne Emitenta z tytutu tych obligacji. Poreczenie zabezpiecza obligacje
do maksymalnej kwoty réwnej 150% (sto piec¢dziesigt procent) tgcznej wartosci nominalnej wyemitowanych
i niewykupionych obligacji - taczna odpowiedzialno$¢ Podmiotu Zabezpieczajgcego z tytutu poreczenia
udzielonego na zabezpieczenie obligacji serii M2024A jest ograniczona do kwoty 32.475.000 PLN (trzydziesci dwa
miliony czterysta siedemdziesigt piec tysiecy ztotych). Poreczenie zostato udzielone na okres do dnia spetnienia
w catosci wszelkich Swiadczen pienieznych z tytutu obligacji serii M2024A, nie dtuzej jednak niz do uptywu okresu
10 (dziesieciu) lat od dnia wykupu tych obligacji. Ponadto, w celu dodatkowego zabezpieczenia dochodzenia
zobowigzan pienieznych Podmiotu Zabezpieczajgcego z tytutu udzielonego przez niego poreczenia, Podmiot
Zabezpieczajgcy ztozyt w formie aktu notarialnego i w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego
os$wiadczenie Podmiotu Zabezpieczajgcego o poddaniu sie egzekucji co do zobowigzan z tytutu poreczenia,
z catego majatku Podmiotu Zabezpieczajgcego do maksymalnej kwoty odpowiedzialnosci Podmiotu
Zabezpieczajgcego z tytutu poreczenia.
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Warunki emisji obligacji serii M2024A przewidujg uprawnienie obligatariuszy do zgdania wczesniejszego wykupu
tych obligacji w przypadkach tam okreslonych, jak rowniez uprawnienie Emitenta do wczesniejszego wykupu tych
obligacji poczawszy od dnia ptatnosci odsetek za drugi okres odsetkowy.

6.11. Postepowania sadowe i arbitrazowe

Nie toczy sie lub w okresie ostatnich 12 miesiecy poprzedzajgcych Date Prospektu nie toczyto sie jakiekolwiek
postepowanie przed organami rzgdowymi, sgdowe, arbitrazowe lub administracyjne, ktére samodzielnie moze
mie¢ lub miato istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Spétki lub Grupy. Ponadto, wedtug wiedzy
Emitenta nie istniejg okolicznosci, ktére moga skutkowaé postepowaniem przed organami rzgdowymi, sgdowym,
arbitrazowym lub administracyjnym, ktére samodzielnie moze miec istotny wptyw na sytuacje finansowa lub
rentownosé Spotki lub Grupy.

Za posiadanie istotnego wptywu na sytuacje finansowg lub rentownosc¢ Spétki lub Grupy uznaje sie postepowania
sgdowe, administracyjne lub arbitrazowe, w ktorych warto$¢ przedmiotu danego postepowania przekracza 10%
kapitatow wtasnych Emitenta.
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7. OGOLNE INFORMACJE O GRUPIE

7.1. Podstawowe informacje o Spoétce

W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe dane dotyczgce Emitenta.

Nazwa i forma prawna: Cavatina Holding Spétka Akcyjna

Nazwa skrécona: Cavatina Holding S.A.

Siedziba i adres: ul. Wielicka 20, 30-552 Krakéw

Numer telefonu: +48333339110

Numer faksu: +48333339110

Strona internetowa: www. cavatina. pl

Adres poczty elektronicznej: biuro @cavatina. pl

KRS: 0000690167, Spodtka  zarejestrowana w  rejestrze

przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-
Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy

REGON: 368028192
NIP: 6793154645
Kod LEI: 259400LL41Q1CCOZ9M08

Zrédto: Spétka
* Informacje zamieszczone na stronie internetowej Spotki, z zastrzezeniem informacji wtgczonych do Prospektu przez odniesienie, nie stanowiq
czesci Prospektu i nie zostaty zweryfikowane ani zatwierdzone przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Spoétka powstata jako spdtka akcyjna i zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia, XI Wydziat Gospodarczy pod numerem
0000690167 w dniu 16 sierpnia 2017 r. Akt zatozycielski Spétki zostat zawarty w dniu 19 lipca 2017 r.
(Akt notarialny rep A nr 1467/2017).

Spotka zostata utworzona i dziata na podstawie przepisow Kodeksu Spétek Handlowych i innych przepisow prawa
powszechnie obowigzujgcego w Polsce, jak réwniez Statutu oraz innych regulacji wewnetrznych. Spétka jako
spotka publiczna, ktérej akcje dopuszczone sg do obrotu na rynku regulowanym (rynek podstawowy)
prowadzonym przez GPW, a takze jako Emitent obligacji wprowadzonych do obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu oraz dopuszczonych do obrotu na Rynku Regulowanym, dziata rowniez w oparciu o przepisy regulujgce
funkcjonowanie rynku kapitatowego, w tym Ustawe o Ofercie Publicznej, Ustawe o Obrocie Instrumentami
Finansowymi oraz Rozporzgdzenie MAR.

Zgodnie z art. 1 ust. 5 Statutu, czas trwania Spotki jest nieoznaczony.
7.2. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiot i cel dziatalnosci Spotki zostat okreslony w art. 4 Statutu. Przedmiotem i celem dziatalnosci Emitenta
jest dziatalnos$¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw, w ramach ktérej Emitent kontroluje i zarzadza
spoétkami wchodzacymi w sktad Grupy, wymienionymi w punkcie 7.4 Prospektu. Przedmiot dziatalnosci Grupy
opisany zostat w pkt. 6.4 Prospektu.

7.3. Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 330.538.442,00 zt (trzysta trzydziesci miliondw pieéset trzydziesci osiem tysiecy
czterysta czterdziesci dwa ztote) i dzieli sie na 25.426.034 (dwadziescia pie¢ milionow czterysta dwadziescia szes¢
tysiecy trzydziesci cztery) akcji, w tym:

e 17.398.198 (siedemnascie miliondw trzysta dziewieédziesigt osiem tysiecy sto dziewiecdziesigt osiem) akgji
zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 13 zt (trzynascie ztotych) kazda,

e 7.500.000 (siedem miliondéw piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 13 zt
(trzynascie ztotych) kazda,

e 527.836 (pie¢set dwadziescia siedem tysiecy osiemset trzydziesci szes¢) akcji zwyktych na okaziciela serii C
o wartosci nominalnej 13 zt (trzynascie ztotych) kazda.

94



Kapitat zaktadowy zostat optacony w catosci. Akcje nie sg uprzywilejowane w zakresie prawa gtosu, prawa do
dywidendy ani podziatu majatku w przypadku likwidacji Spotki. Wszystkie akcje sg akcjami zwyktymi. Kapitat
zaktadowy Spotki moze byé podwyzszony w drodze emisji nowych akcji albo w drodze zwigkszenia wartosci
nominalnej akcji istniejgcych. Statut nie przewiduje upowaznienia Zarzagdu do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego.

Zgodnie z postanowieniami art. 6 ust. 4 Statutu, zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest niedopuszczalna
tak dtugo, jak akcje na okaziciela bedg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym.

7.4. Grupa

Spoétka tworzy Grupe Cavatina, w sktad ktorej wchodzi Emitent oraz Spoétki Zalezne, tj. 41 spétek zaleznych od
Emitenta oraz jedna jednostka wspétkontrolowana.

W sktad Grupy wchodzi Spétka jako podmiot dominujgcy oraz podmioty bezposrednio zalezne od Spotki,
tj. Cavatina GW sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina & Partners International sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
Deweloper Media sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Krakowie, Quickwork sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
Salvaterra sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsku-Biatej, Equal | sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Equal Ill sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, 100K sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsku-Biatej, Diamentum Office sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Carbon
Tower sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Tischnera Office sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 1 sp. z 0.0.
z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 2 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 3 sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, Cavatina SPV 4 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 5 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
Cavatina SPV 7 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 8 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 9
sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 11 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 12 sp. z o.0.
z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 13 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 14 sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, Cavatina SPV 15 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 16 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
Cavatina SPV 17 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 18 sp. z 0.0 z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV
19 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 20 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 21 sp. z o.0.
z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 22 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 24 sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, Cavatina SPV 25 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 26 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
Cavatina SPV 29 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 34 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina CUW
sp.zo0.0.zsiedzibg w Krakowie, Cavatina Architects GmbH z siedzibg w Berlinie, Niemcy, Jardin sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, Giardini sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie.

Ponadto w sktad Grupy wchodzi: (i) podmiot posrednio zalezny od Emitenta, tj. spdtka Carrasquin sp. z o0.0.
z siedzibg w Krakowie, w ktérej 100% udziatu w kapitale zaktadowym posiada spétka zalezna od Spofki,
tj. Cavatina SPV 21 sp. z o.0. (ii) podmioty posrednio zalezne od Emitenta, tj. spdtka Cavatina SPV 23 sp. z 0.0.
z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 32 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina WIMA sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, w ktérej 100% udziatu w kapitale zaktadowym posiada spé6tka zalezna od Spétki, tj. Cavatina SPV 34
sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie oraz (iii) jednostka wspdtkontrolowana, tj. Cavatina Office sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie.

7.5. Znaczni akcjonariusze

Znacznymi akcjonariuszami Spotki, tj. akcjonariuszami posiadajgcymi przynajmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu oraz kapitatu zaktadowego, sg podmioty wskazane w ponizszej tabeli.

Akcjonariusz Liczba akgji Ud2|.a| w Liczba gtosow Udziat gtoséw na
kapitale na WZ Wz

Cavatina Group S.A. 17.698.437 69,61% 17.698.437 69,61%

Nationale-

Nederlanden 2.000.000 7,87% 2.000.000 7,87%

OFE

Value FIZ 1.500.000 5,9% 1.500.000 5,9%

Pozostali 4.227.597 16,63% 4.227.597 16,63%

Razem 25.426.034 100% 25.426.034 100%

Zrédto: Spétka

Kazda akcja posiadana uprawnia do wykonywania jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.
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W pkt. 7.7 Prospektu opisano uprawnienia osobiste przystugujgce Akcjonariuszowi Kontrolujgcemu w zakresie
odwotywania i powotywania cztonkéw Rady Nadzorczej przyznane na mocy postanowien Statutu.

7.6. Kontrola nad Spétka

Podmiotem bezposrednio kontrolujgcym Spétke oraz bezposrednio dominujgcym nad Spdtka w rozumieniu art. 4
§ 1 pkt 14 Ustawy o Ofercie oraz w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4 Kodeksu Spdtek Handlowych jest Akcjonariusz
Kontrolujacy. Podmiot ten wykonuje swoje prawa w oparciu o przepisy Kodeksu Spétek Handlowych oraz
postanowienia Statutu. Z uwagi na posiadany udzial w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,
Akcjonariusz Kontrolujacy posiada decydujacy wptyw na uchwaty podejmowane przez ten organ, w szczegdlnosci
uchwaty w kluczowych sprawach dotyczacych organizacji i dziatalnosci Spétki, okreslonych w Statucie.

Jedynym akcjonariuszem Akcjonariusza Kontrolujgcego jest Podmiot Zabezpieczajgcy. Podmiot Zabezpieczajacy
jest natomiast kontrolowany przez Michata Dziude, petnigcego funkcje przewodniczacego Rady Nadzorczej
Spotki. Z uwagi na posiadany przez Michata Dziude udziat w kapitale zaktadowym Podmiotu Zabezpieczajacego,
wynoszacy ponad 90% udziatu w kapitale zaktadowym tego podmiotu, Michat Dziuda posrednio kontroluje
Emitenta, w ramach czego posrednio wywiera wptyw na uchwaty podejmowane przez Walne Zgromadzenie.
Pozostate udziaty w kapitale zaktadowym Podmiotu Zabezpieczajgcego znajdujg sie w posiadaniu cztonkéw
rodziny Michata Dziudy.

Przepisy powszechnie obowigzujagcego prawa przewiduja mechanizmy uniemozliwiajagce Akcjonariuszowi
Kontrolujagcemu naduzywania kontroli nad Spétkg. Ochronie pozostatych akcjonariuszy stuzg przede wszystkim
przepisy Kodeksu Spétek Handlowych dotyczace zaskarzania decyzji Walnego Zgromadzenia (art. 422-427 KSH).
Ponadto Spotke jako spétke publiczng w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publicznej obowigzujg rowniez przepisy
ustanawiajgce w szczegdlnosci: (i) prawo akcjonariusza lub akcjonariuszy spétki publicznej, posiadajacych co
najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, do zgdania powotania biegtego rewidenta przez
Walne Zgromadzenie, (ii) obowigzki informacyjne zwigzane z ujawnieniem stanu posiadania liczby akcji
posiadanych w spétce publicznej, (iii) obowiazki informacyjne zwigzane z przekraczaniem progéw okreslonej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, czy tez (iv) obligatoryjne wezwania na akcje przy przekraczaniu
wspomnianych progéw.

Statut nie zawiera szczegdlnych postanowienn dotyczacych naduzywania kontroli przez Akcjonariusza
Kontrolujacego.

Za wyjatkiem powyzszych ustalen, Emitentowi nie sg znane ustalenia, ktérych realizacja moze w pdZniejszej dacie
spowodowac zmiany w sposobie kontroli Spotki.

7.7. Organy administracyjne, zarzadzajace i nadzorcze
7.7.1. Zarzad
Organem zarzgdzajgcym Emitenta jest Zarzad.

Zakres kompetencji, zasady powotania i odwotania cztonkdw Zarzadu oraz zasady funkcjonowania Zarzadu
okreslajg przepisy Kodeksu Spétek Handlowych, postanowienia Statutu oraz Regulaminu Zarzadu.

Kompetencje Zarzqgdu

Zarzad prowadzi sprawy Spétki i reprezentuje Spdtke we wszystkich czynnosciach sgdowych i pozasgdowych.
Zarzad podejmuje rowniez decyzje we wszystkich sprawach Spétki niezastrzezonych przez Statut lub przepisy
prawa do wytgcznej kompetencji Rady Nadzorczej albo Walnego Zgromadzenia.

Powotanie i odwotanie cztonkéw Zarzqdu

Zgodnie ze Statutem, Zarzad sktada sie od dwdch do pieciu cztonkdw, powotywanych i odwotywanych przez Rade
Nadzorczg, ktéra okresla réwniez liczbe cztonkdédw danej kadencji oraz funkcje poszczegdlnych cztonkow.
Okreslenia liczby cztonkéw Zarzadu pierwszej kadencji oraz ich wyboru dokonat Podmiot Zabezpieczajacy,
dziatajac jako zatozyciel.

Statut przewiduje, ze kadencja cztonkéw Zarzgdu jest wspdlna i wynosi 5 lat. Kazdy cztonek Zarzadu moze zostac
wybrany na kolejne kadencje bez ograniczen. Zgodnie z art. 369 § 4 Kodeksu Spdtek Handlowych, mandat cztonka
Zarzadu wygasa najpozniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu, a takze na skutek innych okolicznosci
wskazanych w art. 369 § 5 Kodeksu Spétek Handlowych - smierci, rezygnacji albo odwotania cztonka Zarzadu ze
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sktadu Zarzadu. Cztonkowie Zarzadu, ktérych mandaty wygasty, mogg ponownie petni¢ funkcje cztonka Zarzadu
w kolejnych kadencjach. Cztonkowie Zarzagdu moga by¢ w kazdej chwili odwotani lub zawieszeni w czynnosciach
na mocy uchwaty Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia.

Sposob funkcjonowania Zarzgdu

Zgodnie ze Statutem, kazdy cztonek Zarzadu jest upowazniony do samodzielnego reprezentowania Spotki
i sktadania oswiadczen w jej imieniu.

Uchwaty Zarzadu zapadajg zwykta wigkszoscig gtoséw i mogg byé powziete, jezeli wszyscy cztonkowie zostali
prawidtowo zawiadomieni o posiedzeniu Zarzadu. W przypadku rownosci gtoséw decyduje gtos prezesa Zarzadu.
Cztonkowie Zarzadu mogg uczestniczy¢ w posiedzeniu Zarzadu réwniez przy wykorzystaniu srodkow
bezposredniego porozumiewania sig na odlegtos¢. Szczegdtowe zasady uczestnictwa w posiedzeniu Zarzadu przy
wykorzystaniu Srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ okresla Regulamin Zarzadu uchwalany
przez Zarzad. Ponadto, cztonkowie Zarzagdu mogg brac¢ udziat w podejmowaniu uchwat Zarzadu, oddajgc swoj
gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Zarzadu. Oddanie gtosu na piSmie nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzgdku obrad na posiedzeniu Zarzadu.

Ponadto, Zarzad moze podejmowa¢ uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé. Uchwata podejmowana w powyzszy sposdb jest wazna,
wytgcznie gdy wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty. Szczegétowy tryb
dziatania Zarzadu okresla Regulamin Zarzgdu.

Sktad Zarzqdu

W sktad Zarzadu wchodzi trzech cztonkéow przedstawionych w ponizszej tabeli. Emitent nie identyfikuje osob
zarzadzajgcych wyzszego szczebla istotnych dla stwierdzenia, ze Spoétka posiada stosowng wiedze i doswiadczenie
do zarzadzania swojg dziatalnoscia.

Data objecia funkcji w Data uptywu obecnej
Imie i nazwisko Wiek Funkcja obecnej kadenc;ji kadencji*
Rafat Malarz 38 Prezes Zarzgdu 19 lipca 2022 r. 31 grudnia 2027 r.
Daniel Draga 39 Wiceprezes 19 lipca 2022 r. 31 grudnia 2027 r.
Zarzadu
Szymon Bedkowski 33 Cztonek Zarzadu 19 lipca 2022 r. 31 grudnia 2027 r.

Zrédto: Spétka
*Kadencja obliczana w petnych latach obrotowych zgodnie z art. 23 ust. 1 ustawy z dnia 9 lutego 2022 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek
handlowych oraz niektérych innych ustaw w zw. z art. 369 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych.

Rafat Malarz oraz Daniel Draga zostali powotani do petnienia funkcji w Zarzadzie przy zawigzaniu Spotki, przy
czym Rafat Malarz petni funkcje prezesa Zarzadu od 31 grudnia 2020 r., a Daniel Draga petni funkcje wiceprezesa
Zarzadu od dnia 26 listopada 2020 r. Szymon Bedkowski zostat powotany do petnienia funkcji cztonka Zarzagdu po
raz pierwszy z dniem 1 lutego 2022 r.

Kompetencje cztonkéw Zarzqdu

Rafat Malarz

Rafat Malarz posiada wyksztatcenie wyzsze. W 2009 r. ukonczyt studia prawnicze na Wydziale Prawa
i Administracji Uniwersytetu Slaskiego w Katowicach, uzyskawszy tytut magistra. W latach 2010-2012 odbywat
i ukonczyt aplikacje radcowska prowadzong przez Okregowgq lzbe Radcow Prawnych w Katowicach. W 2012 r.
zostat wpisany na liste radcow prawnych prowadzong przez ww. Izbe.

Rafat Malarz swoje pierwsze doswiadczenie zawodowe zdobywat: (i) w latach 2009-2013 jako aplikant radcowski
w Kancelarii Nowosielski i Wspdlnicy z siedzibg w Bielsku-Biatej. Dalej, (ii) w latach 2013-2016 kontynuowat prace
zawodowg jako radca prawny w Dziale Realizacji Inwestycji Murapol S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej, a nastepnie,
(iii) w latach 2016-2020, jako Dyrektor Departamentu Prawnego Emitenta.

Od poczatku istnienia Grupy petnit i dalej petni funkcje w zarzgdach Spétek Zaleznych.

Miejscem petnienia funkcji jest adres siedziby Emitenta.
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Daniel Draga

Daniel Draga posiada wyksztatcenie wyzsze. W 2008 r. uzyskat tytut magistra na kierunku Finanse i Rachunkowos¢
Wydziatu Finanséw Przedsiebiorstw i Ubezpieczen Gospodarczych Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach.
W 2006 r. uczestniczyt w programie stypendialnym prowadzonym przez Jonkoping International Business School,
Szwecja. Ukonczyt specjalistyczne kursy z zakresu rachunkowosci, sprawozdawczosci i podatkéw, audytu, MSSF,
doradztwa biznesowego w Polsce i za granicg. Zakonczyt proces postepowania kwalifikacyjnego na biegtego
rewidenta prowadzony przez Krajowa lzbe Biegtych Rewidentéw. Jest réwniez uczestnikiem programu
kwalifikacyjnego ACCA.

Daniel Draga swoje doswiadczenie zdobywat: (i) w latach 2005-2006 jako Asystent w Departamencie
Rachunkowosci, Wydziale SOX (kontrola wewnetrzna nad sprawozdawczosciq finansowq spotek notowanych na
amerykaniskiej gietdzie - przyp. Emitent) w ING Banku Slaskim S.A. z siedziba w Katowicach. Nastepnie, (i) w latach
2006-2017 wspotpracowat z Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. z siedzibg
w Warszawie kolejno w latach 2006-2015 w Dziale Audytu jako Manager (wczesniej Senior i Asystent) oraz
w latach 2015-2017 w Dziale Corporate Finance (Dziat Doradztwa Transakcyjnego) jako Manager.

Od poczatku istnienia Grupy petnit i dalej petni funkcje w zarzgdach Spétek Zaleznych.
Miejscem petnienia funkcji jest adres siedziby Emitenta.

Szymon Bedkowski

Szymon Bedkowski posiada wyksztatcenie wyzsze. W 2014 r. ukonczyt studia na Wydziale Prawa i Administracji
Uniwersytetu Jagiellonskiego, uzyskujgc tytut magistra prawa. W 2019 r. ukonczyt aplikacje radcowska
prowadzong przez Okregowg Izbe Radcéw Prawnych w Krakowie oraz zostat wpisany na liste radcow prawnych.

Szymon Bedkowski doswiadczenie zawodowe zdobywat: (i) w latach 2014-2018 jako aplikant radcowski
zatrudniony w Kancelarii STSW Stoiriski, Swierczyriski, Zimnicka Adwokaci i Radcowie Prawni sp. p. z siedzibg
w Krakowie oraz (ii) poczawszy od 2018 r. do 2022 r. jako gtéwny prawnik, a nastepnie gtéwny prawnik,
negocjator ds. najmu i kierownik dziatu prawnego Emitenta.

Poczawszy od 2019 roku do chwili obecnej, petni funkcje jako cztonek organédw podmiotow nalezacych do Grupy
Podmiotu Zabezpieczajgcego.

Miejscem petnienia funkcji jest adres siedziby Emitenta.
Funkcje petnione przez cztonkéw Zarzqdu w innych spétkach

Ponizej przedstawiono informacje na temat spdtek kapitatowych iosobowych, innych niz Spoétki Zalezne,
w ktorych cztonkowie Zarzadu petnig funkcje w organach zarzgdzajgcych lub nadzorczych.

Imie i nazwisko Podmiot Petniona funkcja

Rafat Malarz

Cavatina Group S.A.

wiceprezes zarzadu

Resi Capital S.A.

cztonek rady nadzorczej

CTank S.A.

cztonek rady nadzorczej

Pensieri sp. z 0.0.

cztonek zarzadu

Cavatina Office sp. z 0.0.

cztonek zarzadu

Daniel Draga

Cavatina Group S.A.

prezes zarzadu

Cavatina Office sp. z 0.0.

cztonek zarzadu

Resi Capital S.A

cztonek rady nadzorczej

CTank S.A.

cztonek rady nadzorczej

Pensieri sp. z 0.0.

cztonek zarzadu

Szymon Bedkowski

Cavatina Office sp. z 0.0.

cztonek zarzadu

CTank S.A.

wiceprezes zarzadu

Zrédto: Spétka, oswiadczenia cztonkéw Zarzqdu
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7.7.2. Rada Nadzorcza
Organem nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza.

Zakres kompetencji Rady Nadzorczej, zasady powotania i odwotania cztonkdw Rady Nadzorczej oraz zasady
funkcjonowania Rady Nadzorczej okreslajg przepisy Kodeksu Spétek Handlowych, postanowienia Statutu oraz
Regulaminu Rady Nadzorczej.

Kompetencje Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Oprécz
innych spraw w przepisach prawa, do kompetencji Rady Nadzorczej nalezg sprawy okreslone w art. 17 Statutu.

Powotanie i odwotanie cztonkéw Rady Nadzorczej

Zgodnie ze Statutem, Rada Nadzorcza skfada sie z co najmniej pieciu i nie wiecej niz siedmiu cztonkéw, w tym
przewodniczgcego oraz wiceprzewodniczgcego. Liczbe cztonkédw Rady Nadzorczej danej kadencji ustala Walne
Zgromadzenie w drodze uchwaty. W przypadku, gdy Walne Zgromadzenie nie ustali w formie uchwaty liczby
cztonkdw Rady Nadzorczej danej kadencji, Rada Nadzorcza liczy tylu cztonkdéw, ilu liczyta Rada Nadzorcza
poprzedniej kadencji, nie mniej jednak niz pieciu cztonkdw. Walne Zgromadzenie moze zmienic liczbe cztonkéw
Rady Nadzorczej w trakcie trwania kadencji, jednakze wytacznie z jednoczesnym dokonywaniem odpowiednich
zmian w sktadzie Rady Nadzorczej. W przypadku ztozenia zgdania wyboru Rady Nadzorczej w trybie art. 385 § 3-
9 Kodeksu Spétek Handlowych, dokonuje sie wyboru Rady Nadzorczej w skfadzie pieciu cztonkédw. Rada
Nadzorcza, w ktérej sktad w wyniku wygasniecia mandatéw niektérych cztonkdédw Rady Nadzorczej (z innego
powodu niz odwotanie) wchodzi mniej cztonkéw niz liczba cztonkdw okreslonych przez Walne Zgromadzenie,
jednakze co najmniej pieciu, jest zdolna do podejmowania waznych uchwat.

Zgodnie ze Statutem, cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym jej przewodniczgcego, powotuje i odwotuje Walne
Zgromadzenie. Ponadto, Statut przewiduje nizej opisane uprawnienia osobiste w zakresie powotywania
i odwotywania cztonkdw Rady Nadzorczej przyznane uprawnionemu, tj. Akcjonariuszowi Kontrolujgcemu
(,Uprawniony”).

Tak dtugo, jak Uprawniony jest akcjonariuszem posiadajgcym akcje reprezentujgce nie mniej niz:

a) 30% gtoséow w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, bedzie miat on prawo do powotywania
i odwotywania 1 cztonka Rady Nadzorczej, w tym powierzenia mu funkcji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej - gdy Rada Nadzorcza liczy 5 albo 6 cztonkow;

b) 40% gtoséw w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, bedzie miat on prawo do powotywania
i odwotywania 2 cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym powierzenia tak powotanemu cztonkowi funkcji
Przewodniczacego Rady Nadzorczej - gdy Rada Nadzorcza liczy 7 cztonkow.

W przypadku, gdy akcjonariusz inny niz Uprawniony osiggnie prég 50% gtoséw w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, Uprawniony zachowuje prawa okreslone w lit a) i b) powyzej z wyjgtkiem prawa do
powierzania funkcji Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;.

Cztonek Rady Nadzorczej, ktéry zostat powotany w wyniku wykonania uprawnienia osobistego Uprawnionego
Spotki, moze zosta¢ odwotany lub zawieszony w petnieniu czynnosci tylko przez Uprawnionego, co znajduje
rowniez odpowiednie zastosowanie do powierzenia funkcji przewodniczacego Rady Nadzorczej przez
Uprawnionego. Uprawniony realizuje ww. uprawnienia osobiste w drodze oswiadczenia, ktére jest skuteczne od
daty ztozenia takiego oswiadczenia Zarzgdowi na adres siedziby Spoétki. Jezeli Uprawniony nie wykona swojego
uprawnienia osobistego do powotania w terminie czternastu dni od dnia wygasniecia mandatéw powotanych
przez niego cztonkdw Rady Nadzorczej, cztonkéw Rady Nadzorczej, ktorzy nie zostali powotani w ramach
wykonania ww. uprawnien osobistych, powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie do czasu wykonania przez
niego przystugujgcego mu uprawnienia osobistego. Wykonanie przez Uprawnionego uprawnienia osobistego
powoduje automatyczne wygasniecie mandatéw cztonkéw Rady Nadzorczej powotanych przez Walne
Zgromadzenie w sytuacji opisanej w zdaniu poprzedzajacym.

Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej wynosi piec lat i jest wspdlna. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga byc
wybierani na kolejne kadencje bez ograniczen. Mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej wygasajg najpdzniej z dniem
odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy
petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej.
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Z zastrzezeniem postanowien Statutu dotyczacych ww. uprawnien osobistych, w przypadku rezygnacji lub smierci
jednego lub wiekszej liczby cztonkdw Rady Nadzorczej przed uptywem jej kadencji, na skutek ktdrej sktad Rady
Nadzorczej liczy mniej niz 5 (pieciu) cztonkdw albo mniej niz liczba cztonkéw Rady Nadzorczej danej kadencji
wskazana w odpowiedniej uchwale Walnego Zgromadzenia, pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej mogg
dokona¢ wyboru jednego lub wiekszej liczby cztonkéw Rady Nadzorczej, tak aby w sktad Rady Nadzorczej
wchodzito 5 (pieciu) cztonkéw albo tylu cztonkdw, ilu wynika ze wspomnianej uchwaty Walnego Zgromadzenia.
Wyboru okreslonego w zdaniu poprzedzajagcym dokonuje sie poprzez pisemne gtosowanie cztonkdéw Rady
Nadzorczej. Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej wybranych w trybie okreslonym w zdaniu poprzednim korczy
sie z uptywem kadencji pozostatych cztonkdw Rady Nadzorczej albo z dniem odbycia najblizszego Walnego
Zgromadzenia, ktdre nie podejmie uchwaty zatwierdzajacej dokonanie kooptacji konkretnego cztonka Rady
Nadzorczej i dokona wyboru cztonka Rady Nadzorczej w miejsce dokooptowanego cztonka. Od dnia podlegania
przepisom Ustawy o Biegtych Rewidentach w zakresie funkcjonowania komitetu audytu, w wypadku wygasniecia
mandatu cztonka Rady Nadzorczej wchodzacego w sktad komitetu audytu dokooptowany cztonek Rady
Nadzorczej powinien spetniac takie kryteria, ktdre pozwalajg na powotanie ze sktadu Rady Nadzorczej komitetu
audytu. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga dokonac kooptacji w przypadku, gdy liczba cztonkédw Rady Nadzorczej
wynosi co najmniej dwdch.

Sposob funkcjonowania Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowigzki kolegialnie. Zgodnie ze Statutem, posiedzenia Rady Nadzorczej
zwotywane sg w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz 4 razy w roku obrotowym.

Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczgcego Rady Nadzorczej oraz Wiceprzewodniczgcego Rady
Nadzorczej, a ponadto moze wybra¢ Sekretarza Rady Nadzorczej, z zastrzezeniem ww. uprawnien osobistych
Uprawnionego. Pracami Rady Nadzorczej kieruje jej Przewodniczacy, a w przypadku jego braku, nieobecnosci lub
innej, dtugotrwatej przeszkody w wykonywaniu przez niego funkcji, jego obowiazki petni Wiceprzewodniczacy.
W posiedzeniach Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat cztonkowie Rady Nadzorczej oraz osoby zaproszone przez
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, a takze cztonkowie Zarzadu i ich doradcy.

Z zastrzezeniem postanowien Statutu dotyczgcych nieformalnego zwotania posiedzenia, Rada Nadzorcza
podejmuje uchwaty, jezeli na posiedzeniu obecna jest co najmniej potowa jej cztonkdw (w tym Przewodniczacy
lub Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej), a wszyscy jej cztonkowie zostali prawidtowo zawiadomieni. Uchwaty
Rady Nadzorczej podejmowane sg zwyktg wiekszoscig gtoséw oddanych, zas w przypadku réwnej liczby gtoséw
decyduje gtos Przewodniczacego Rady Nadzorcze;j.

Posiedzenia Rady Nadzorczej mogg odbywaé sie z wykorzystaniem srodkéw porozumiewania sie na odlegtosé.
O wykorzystaniu srodkéw porozumiewania sie na odlegtos¢ w ramach posiedzenia Rady Nadzorczej decyduje
osoba zwotujgca konkretne posiedzenie Rady Nadzorczej. Szczegétowe zasady uczestnictwa w posiedzeniu Rady
Nadzorczej przy wykorzystaniu srodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ okresla regulamin
przyjmowany przez Rade Nadzorczg. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac¢ udziat w podejmowaniu uchwat
Rady Nadzorczej, oddajgc swoj gtos na piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu
na pismie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzgdku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorcze;j.

Uchwaty Rady Nadzorczej mogg zosta¢ podjete w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna wytgcznie, gdy wszyscy cztonkowie Rady
Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty oraz co najmniej potowa cztonkéw Rady Nadzorczej
wzieta udziat w gtosowaniu (w tym Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej). Do zarzgdzenia
gtosowania w trybie okreslonym w zdaniu pierwszym uprawnione sg osoby posiadajgce kompetencje do zwotania
posiedzenia Rady Nadzorczej.

Szczegotowy tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorczej uchwalany przez Rade
Nadzorcza.

Sktad Rady Nadzorczej

W sktad Rady Nadzorczej wchodzi pieciu cztonkéw przedstawionych w ponizszej tabeli, powotanych na podstawie
wtasciwych uchwat Walnego Zgromadzenia.

Data objecia funkcji Data uptywu obecnej
Imie i nazwisko  Wiek Funkcja w obecnej kadencji kadencji*
Michat Dziuda 62 przewodniczacy Rady Nadzorczej 19 marca 2021r. 31 grudnia 2025 r.
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Data objecia funkgcji Data uptywu obecnej

Imieg i nazwisko  Wiek Funkcja w obecnej kadencji kadencji*
Filip Dziuda 34 cztonek Rady Nadzorczej 22 lipca 2020 r. 31 grudnia 2025 r.
Paulina . . .

. 31 cztonek Rady Nadzorczej 22 lipca 2020r. 31 grudnia 2025 r.
Kulejewska
Anna Duszanska 48 cztonek Rady Nadzorczej 19 marca 2021r. 31 grudnia 2025 r.
ﬁigz:ma 48 cztonek Rady Nadzorczej 7 stycznia 2021 r. 31 grudnia 2025 r.

Zrédto: Spétka
Kadencja obliczana w petnych latach obrotowych zgodnie z art. 23 ust. 1 ustawy z dnia 9 lutego 2022 r. o zmianie ustawy — Kodeks spdtek
handlowych oraz niektérych innych ustaw w zw. z art. 386 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej Michat Dziuda zostat po raz pierwszy powotany do petnienia funkcji w Radzie
Nadzorczej uchwata Walnego Zgromadzenia z dnia 19 marca 2021 r. (w ramach Rady Nadzorczej drugiej
kadenciji). Filip Dziuda zostat po raz pierwszy powotany do petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej przy zawigzaniu
Emitenta, nastepnie razem z Pauling Kulejewska zostali powotani do sktadu Rady Nadzorczej drugiej kadencji
uchwatami Walnego Zgromadzenia z dnia 22 lipca 2020 r. Agnieszka Netter zostata powotana do sktadu Rady
Nadzorczej uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 7 stycznia 2021 r., zas Anna Duszanska - uchwatg Walnego
Zgromadzenia z dnia 19 marca 2021 r.

Kompetencje czfonkéw Rady Nadzorczej
Michat Dziuda
Michat Dziuda posiada wyksztatcenie srednie.

Swoje dotychczasowe doswiadczenie zawodowe zdobywat jako: (i) zatozyciel spdtki Murapol S.A. z siedzibg
w Bielsku-Biatej oraz jako (ii) jej wieloletni prezes zarzadu (2007-2014), (iii) wczesniej cztonek zarzadu (2001-
2007), a nastepnie (iv) przewodniczacy rady nadzorczej. Ponadto sprawowat funkcje prezesa zarzadu
w nastepujgcych podmiotach: (v) w latach 2008-2009 w Murapol Pro sp. z o.0. z siedzibg w Bielsku-Biatej;
(vi) w latach 2008-2012 w Pro Consulting sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsku-Biatej; (vii) w latach 2008-2012 w Murapol
Nord sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsku-Biatej; (viii) w latach 2009-2012 w Murapol Partner S.A. z siedzibg w Bielsku-
Biatej, (ix) w latach 2009-2012 w Medux sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsku-Biatej (w tym okresie rowniez jako
wspolnik).

Michat Dziuda jest rowniez zatozycielem Grupy Cavatina, ktérg tworzyt petnigc do korica roku 2020 funkcje
prezesa Zarzadu i zarzgdow Spotek Zaleznych.

W latach 2010-2021 Michat Dziuda petnit funkcje prezesa zarzadu spétki Midvest sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg
w Bielsku-Biatej oraz pozostawat wspdlnikiem tej spotki do czasu jej wykreslenia z rejestru przedsiebiorcéw.
Postanowieniem Sadu Rejonowego w Bielsku-Biatej z dnia 25 lutego 2021 r. otwarto likwidacje ww. spotki
w zwigzku z podjeciem uchwaly w przedmiocie jej rozwigzania. Spdétka zostata wykreslona z rejestru
przedsiebiorcéw w dniu 20 pazdziernika 2022 r.

Ponadto, w latach 2015-2018 petnit funkcje w radzie nadzorczej spotki Murapol Asset Management S.A. z siedzibg
w Bielsku-Biatej, wobec ktdrej postanowieniem z dnia 3 wrze$nia 2020 r. Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej otworzyt
likwidacje. Powodem otwarcia likwidacji byto podjecie uchwaty w sprawie rozwigzania podmiotu. Spétka zostata
wykreslona z rejestru przedsiebiorcéw w dniu 7 kwietnia 2022 r.

Miejscem petnienia funkcji jest adres siedziby Emitenta.
Filip Dziuda

Filip Dziuda posiada wyksztatcenie wyzsze z zakresu finanséw i rachunkowosci, ktore wynika z ukonczenia
w 2013 r. studidw na Wydziale Finansdw Przedsiebiorstw i Ubezpieczen Gospodarczych Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie po uzyskaniu tytutu magistra.

Filip Dziuda od 2017 r. wspdtpracuje z Cavatina GW sp. z 0.0. jako osoba odpowiedzialna za proces akwizycji
gruntéw, relacje inwestorskie z zewnetrznymi kontrahentami, a takze koordynacje leasingu powierzchni
biurowych.

Miejscem petnienia funkcji jest adres siedziby Emitenta.
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Paulina Kulejewska

Paulina Kulejewska posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyta Krakowskya Akademie im. Andrzeja Frycza
Modrzewskiego, uzyskujac tytut licencjata na kierunku Architektura i Urbanistyka w 2016 r. W 2017 r. zdobyta
tytut magistra w Krakowskiej Akademii Andrzeja Frycza Modrzewskiego na kierunku Architektura.

Paulina Kulejewska od 2017 r. wspodtpracuje z Cavatina GW sp. z o0.0., bedac odpowiedzialng
m.in. za kompleksowe prowadzenie, wraz z podlegtym zespotem, kluczowych procesow fit-outowych dla
najwiekszych i najbardziej renomowanych klientow.

Miejscem petnienia funkcji jest adres siedziby Emitenta.
Anna Duszariska

Anna Duszanska posiada wyksztatcenie wyzsze. W 1999 r. uzyskata tytut magistra ekonomii na Uniwersytecie
Ekonomicznym na kierunku Rachunkowos¢. Posiada uprawnienia biegtego rewidenta (od 2006 r.) oraz certyfikat
ACCA (od 2011r.).

Swojg kariere zawodowg rozpoczeta: (i) w 1999 r. jako asystent biegtego rewidenta w Kancelarii Porad
Finansowo-Ksiegowych dr Rojek sp. z o0.0. z siedzibg w Katowicach, gdzie pracowata do 2004 r. Nastepnie,
(i) w latach 2004-2015 pracowata w Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
z siedzibg w Warszawie, w tym na stanowisku Executive Director, (iii) w latach 2015 - 2023 byta Dyrektorem Biura
Rachunkowosci i Podatkéw w PKP CARGO S.A. Od 3 lipca 2023 r., pracuje jako Country Controller - Poland
w EPAM SYSTEMS (POLAND) sp. z 0.0.

Miejscem petnienia funkcji jest adres siedziby Emitenta.

Agnieszka Netter

Agnieszka Netter posiada wyksztatcenie wyzsze. W 2001 r. uzyskata tytut magistra na Uniwersytecie
Ekonomicznym w Katowicach na kierunku Finanse i Bankowos¢. Ponadto, w 2009 r. ukonczyta studia
podyplomowe na kierunku Controlling, organizowane przez Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach. W latach
1999-2000 odbywata kurs dla kandydatéw na gtéwnego ksiegowego w ramach Stowarzyszenia Ksiegowych
w Polsce.

Swoje doswiadczenie zawodowe zdobywata, pracujgc w dziatach ksiegowych nastepujgcych podmiotéw:
(i) w latach 1997-1999 jako Ksiegowa w Formex S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej, (ii) w latach 1999-2004 jako
Zastepca Gtownego Ksiegowego w CD S.A. z siedzibg Warszawie, (iii) w latach 2001-2004 jako Gtéwna Ksiegowa
w Instytut Zdrowia Cztowieka sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, (iv) w latach 2004-2006 jako Gtéwna Ksiegowa
w Profireal sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsku-Biatej. W latach 2007-2020 zwigzana byta z Murapol S.A. kolejno:
(v) w roku 2007 jako Ksiegowa, (vi) w latach 2007-2008 jak Zastepca Gtéwnego Ksiegowego, (vii) w latach 2008-
2010 jako Specjalista ds. Finansowych, (viii) w latach 2010-2013 jako Gtéwna Ksiegowa, (ix) w latach 2013-2014
jako Gtéwna Ksiegowa/Zastepca Dyrektora Finansowego, (x) w latach 2014-2020 Dyrektor Finansowy.

Miejscem petnienia funkcji jest adres siedziby Emitenta.
Funkcje petnione przez cztonkéw Rady Nadzorczej w innych spétkach

Ponizej przedstawiono informacje na temat spdtek kapitatowych i osobowych, innych niz Spoétki Zaleine,
w ktorych cztonkowie Rady Nadzorczej petnig funkcje w organach zarzadzajacych lub nadzorczych.

Imie i nazwisko Podmiot Petniona funkcja

Michat Dziuda Cavatina Group S.A.

cztonek rady nadzorczej

Cavatina sp. z 0.0.

prezes zarzadu

CAVARE S.A.

wiceprezes zarzadu

CTank S.A.

cztonek rady nadzorczej

Filip Dziuda Cavatina Group S.A.

cztonek rady nadzorczej

Resi Capital S.A.

cztonek rady nadzorczej

CAVARE S.A.

wiceprezes zarzadu

CTank S.A.

cztonek rady nadzorczej

Paulina Kulejewska

Cavatina Group S.A.

cztonek rady nadzorczej
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Imie i nazwisko Podmiot Petniona funkcja

Agnieszka Netter Cavatina Group S.A. cztonek rady nadzorczej

Zrédto: Spétka, oswiadczenia cztonkéw Rady Nadzorczej
Konflikt interesow

Nie wystepuja faktyczne ani potencjalne konflikty intereséw pomiedzy interesem osobistym cztonkéw organdéw
zarzadzajacych i nadzorczych a obowigzkami lub zobowigzaniami wobec Spétki, z wyjgtkiem potencjalnego
konfliktu interesu wynikajgcego z powigzan rodzinnych wystepujacych pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej -
przewodniczgcy Rady Nadzorczej, Michat Dziuda jest ojcem dwdéch innych cztonkdéw Rady Nadzorczej, tj. Pauliny
Kulejewskiej oraz Filipa Dziudy.

Niezaleznos¢ cztonkéw Rady Nadzorczej

Co najmniej dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej spetnia kryteria niezaleznosci okreslone w Dobrych Praktykach
Spotek Notowanych na GPW 2021 (,,Niezalezni Cztonkowie Rady Nadzorczej”), a ponadto wiekszos¢ cztonkéw
Komitetu Audytu spetnia kryteria niezaleznosci okreslone w Ustawie o Biegtych Rewidentach.

Niespetnienie kryteriow niezaleznosci, o ktorych mowa powyzej, przez ktéregokolwiek z cztonkdw Rady
Nadzorczej badz utrata statusu Niezaleznego Cztonka Rady Nadzorczej w trakcie kadencji nie powoduje
wygasniecia jego mandatu i nie ma wptywu na zdolno$¢ Rady Nadzorczej do wykonywania kompetencji
przewidzianych w Kodeksie Spétek Handlowych i w Statucie.

Zgodnie ze Statutem, w sytuacji, gdy liczba Niezaleznych Cztonkdw Rady Nadzorczej bedzie wynosita mniej niz
dwodch lub w przypadku, gdy ze sktadu Rady Nadzorczej nie bedzie mozna wytonié¢ sktadu komitetu audytu
zgodnego z przepisami Ustawy o Biegtych Rewidentach, Zarzad Spoétki zobowigzany jest niezwtocznie zwotaé
Walne Zgromadzenie i umiesci¢ w porzadku obrad tego Zgromadzenia punkt dotyczacy zmian w sktadzie Rady
Nadzorczej tak, aby mozliwe byto dziatanie Rady Nadzorczej oraz komitetu audytu w sposéb przewidziany
w przepisach prawa i odpowiednich regulacjach. Postanowienia te ustepu nie ograniczajg uprawnien osobistych
Akcjonariusza Kontrolujacego.

Niezaleznymi Cztonkami Rady Nadzorczej sg: Agnieszka Netter i Anna Duszanska.
Komitety Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza moze powotywac ze swego grona komitety oraz okreslac ich zadania i kompetencje. Szczegétowe
zadania oraz zasady funkcjonowania poszczegélnych komitetow, w tym komitetu audytu, okresla Regulamin
Rady Nadzorcze;j.

Rada Nadzorcza nie tworzy komitetow, z wyjatkiem Komitetu Audytu opisanego w pkt.7.7.3 Prospektu.
U Emitenta nie funkcjonuje Komitet ds. Wynagrodzen.

7.7.3. Komitet Audytu

Ponizej opisano sposdb, w jaki Emitent spetnia wymogi dotyczgce sktadu oraz sposobu funkcjonowania Komitetu
Audytu z uwzglednieniem sposobu realizacji przez Komitet Audytu swych ustawowych zadan.

Sktad Komitetu Audytu

W Spétce funkcjonuje Komitet Audytu, w sktad ktérego wchodzi 3 cztonkdw, tj. Agnieszka Netter, Michat Dziuda
oraz Anna Duszanska. Sktad Komitetu Audytu, zaréwno pod wzgledem liczebnosci, niezaleznosci, jak
i kompetencji cztonkéw Komitetu Audytu odpowiada wymogom stawianym przez Ustawe o Bieglych
Rewidentach.

Kryteria niezaleznosci

Nastepujgcy cztonkowie Komitetu Audytu spetniajg kryteria niezaleznosci, o ktérych jest mowa w art. 129 ust. 3
Ustawy o Biegtych Rewidentach:

e Agnieszka Netter jako przewodniczacy Komitetu Audytu;

e Anna Duszanska jako cztonek Komitetu Audytu.
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Kryterium posiadania wiedzy i doswiadczenia w zakresie rachunkowosci oraz badania sprawozdan finansowych

Anna Duszanska i Agnieszka Netter spetniajg kryterium posiadania wiedzy idoswiadczenia w zakresie
rachunkowosci oraz badania sprawozdan finansowych, o ktérym jest mowa w art. 129 ust. 1 Ustawy o Biegtych
Rewidentach.

Anna Duszanska posiada wiedze w zakresie rachunkowosci wynikajgcg z uzyskania w 1999 r. tytutu magistra na
Uniwersytecie Ekonomicznym w Krakowie na kierunku Rachunkowos¢. Ponadto, jej wiedze z zakresu
rachunkowosci i badania sprawozdan finansowych potwierdzajg uzyskane w 2006 r. uprawnienia biegtego
rewidenta, a takze posiadany certyfikat ACCA (2011r.).

Anna Duszanska posiada rowniez doswiadczenie z zakresu rachunkowosci i badania sprawozdan finansowych,
ktére wynika m.in. z wieloletniej wspdtpracy z wiodaca firma zajmujaca sie audytem finansowym (Executive
Director, Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k., 2004-2015) oraz wiodgcym
europejskim liderem transportu kolejowego notowanym na GPW (Dyrektor Biura Rachunkowosci i Podatkéw,
PKP CARGO S.A., od 2015). Z racji posiadanego doswiadczenia Anna Duszanska posiada szerokie doswiadczenie
z zakresu nie tylko miedzynarodowych oraz polskich standardéw rachunkowosci, ale rdwniez wymogdw
stawianych przed podmiotami gietdowymi oraz ich organami statutowymi. Jako Dyrektor Biura i Rachunkowosci
PKP CARGO S.A. zarzadza zespotem odpowiedzialnym za: (i) prowadzenie ksigg rachunkowych zgodnie z MSSF
i PSR, (ii) rozliczenia podatkowe, (iii) sporzadzanie jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych
przygotowywanych zgodnie z MSSF, (iv) rozwijanie polityki rachunkowosci, (v) wdrazanie nowych standardow,
czy tez (vi) kontrole wewnetrzng nad procesami ksiegowymi. W ramach wczesniejszej wspodtpracy z firmg
audytorskg Anna Duszanska byta odpowiedzialna za zarzadzanie zespotami audytowymi przeprowadzajgcymi
badanie jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych przygotowanych zgodnie z MSSF, czy tez
grupowymi politykami rachunkowymi. Jej portfolio klientow obejmowato m.in. spétki notowane na GPW.
Woczesniejsze doswiadczenie zawodowe (aplikant biegtego rewidenta, Kancelaria Porad Finansowych dr Piotr
Rojek, 1999-2004) réwniez uzupetnia kwalifikacje Anny Duszanskiej w zakresie przeprowadzania badan
jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych sporzadzanych zgodnie z MSSF.

Agnieszka Netter posiada wiedze w zakresie i badania sprawozdan finansowych, ktéra wynika z uzyskania
w 2001 r. tytutu magistra na kierunku Finanse i Bankowos¢ na Uniwersytecie Ekonomicznym w Katowicach oraz
ukonczenia w 2009 r. studidow podyplomowych na kierunku Controlling, organizowanych przez Uniwersytet
Ekonomiczny w Katowicach. Ponadto, jej wiedze w tym zakresie uzupetniajg odbyte szkolenia z zakresu
rachunkowosci i MSSF.

Ponadto, Agnieszka Netter posiada doswiadczenie z zakresu rachunkowosci i badania sprawozdan finansowych,
ktore wynika z wieloletniej pracy w charakterze CFO (grupa kapitatowa Murapol S.A., 2014-2020) czy tez pracy
w dziatach ksiegowych, m.in. w charakterze gtéwnej ksiegowej spoétek kapitatowych (Instytut Zdrowia Cztowieka
sp. z 0.0., 2001-2004; Profireal sp. z 0.0., 2004-2006, grupa kapitatowa Murapol S.A., 2010-2014).

Kryterium posiadania wiedzy i doswiadczenia w zakresie branzy, w ktorej dziata Spétka

Michat Dziuda i Agnieszka Netter spetniajg kryterium posiadania doswiadczenia w zakresie branzy, w ktorej dziata
Spotka, o ktdrych jest mowa w art. 129 ust. 5 Ustawy o Biegtych Rewidentach.

Michat Dziuda posiada doswiadczenie w zakresie branzy nieruchomosciowej, w ktdrej dziata Spdtka. Jest
zatozycielem i bytym wieloletnim akcjonariuszem Murapol S.A. (do roku 2020) - wiodgcego polskiego
dewelopera. Przez wiele lat zarzadzat réwniez grupg kapitatowg Murapol S.A., petnigc funkcje w zarzadzie
Murapol S.A. oraz spétek wchodzgcych w sktad ww. grupy. Jest réwniez zatozycielem Grupy Cavatina, w ktérej
do konca roku 2020 zasiadat w zarzgdach spétek wchodzacych w jej sktad, w tym Emitenta.

Agnieszka Netter posiada doswiadczenie w zakresie branzy, w ktorej dziata Spotka, wynikajgce z wieloletnigj
wspotpracy (2007-2020) z grupg kapitatowg Murapol S.A.
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8. INFORMACJA O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH STANOWIACYCH PRZEDMIOT OFERTY

8.1. Podstawowe dane dotyczace papieréw wartosciowych stanowigcych przedmiot oferty publicznej lub
dopuszczanych do obrotu

Na podstawie Prospektu oraz Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji, w ramach Programu, w trybie
ofert publicznych zgodnie z art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, zostang wyemitowane Obligacje zwykte
na okaziciela o tgcznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nie wyzszej
niz 150.000.000 PLN (sto piecdziesigt milionow ztotych) lub rownowartos¢ tej kwoty wyrazona w euro.

Liczba Obligacji bedacych przedmiotem danej emisji, waluta emisji Obligacji danej serii, wartos¢ nominalna jednej
Obligacji danej serii oraz Cena Emisyjna jednej Obligacji danej serii zostang kazdorazowo wskazane
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci w sposdb,
w jaki udostepniony zostat Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina .pl). Ostateczne
Warunki Emisji danej serii Obligacji zostang udostepnione w terminie umozliwiajgcym Inwestorom zapoznanie
sie z ich trescig, nie pdzniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Informacje zawarte w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji powinny by¢ analizowane facznie
z informacjami zawartymi w Prospekcie oraz wszelkimi suplementami. Ostateczne Warunki Emisji danej serii
Obligacji wraz z Prospektem oraz wszelkimi suplementami stanowi¢ beda dla poszczegdlnych serii Obligacji
warunki emisji w rozumieniu art. 5 Ustawy o Obligacjach. Wzdr Ostatecznych Warunkdéw Emisji stanowi zatgcznik
nr 14.4 do Prospektu.

Poszczegdlne serie Obligacji bedg emitowane na podstawie uchwat Zarzagdu Emitenta w przedmiocie emisji
Obligacji danej serii oraz ustalenia Ostatecznych Warunkow Emisji danej serii Obligacji, zgodnie z uchwatg Rady
Nadzorczej Emitenta nr 1/03/2024 z dnia 07 marca 2024 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie w Spoétce
prospektowego programu emisji obligacji oraz uchwatg Zarzagdu Emitenta nr 1/03/2024 z dnia 08 marca 2024 .
w sprawie ustanowienia w Spétce prospektowego programu emisji obligacji.

Obligacje beda oprocentowane. Obligacje bedg emitowane jako zabezpieczone, przy czym zabezpieczeniem
kazdej serii Obligacji emitowanych w ramach Programu bedzie poreczenie udzielone przez Podmiot
Zabezpieczajgcy na warunkach szczegétowo okreslonych w pkt. 10 Prospektu oraz w pkt. 14 Podstawowych
Warunkow Emisji Obligacji stanowigcych zatgcznik nr 14.3 do Prospektu.

Przenoszenie praw z Obligacji nie bedzie ograniczone i bedzie nastepowac zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie
i Regulacjami KDPW.

Na Dzien Prospektu Obligacje nie sg oznaczone przez KDPW kodem ISIN. Informacja o wstepnym kodzie ISIN
nadanym Obligacjom danej serii bedzie zawarta w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji Obligacji danej serii.

8.2.  Przepisy prawne na podstawie ktérych utworzono papiery wartosciowe

Obligacje utworzone zostang w oparciu o przepisy Ustawy o Obligacjach, Ustawy o Obrocie, Rozporzadzenia
Prospektowego, Ustawy o Ofercie oraz Kodeksu Spétek Handlowych.

8.3. Informacje na temat rodzaju i formy papieréw wartosciowych oferowanych lub dopuszczanych
Obligacje beda obligacjami zwyktymi na okaziciela.

Zgodnie z art. 8 ust. 1 i 2 Ustawy o Obligacjach, Obligacje bedg zdematerializowane (nie bedg miaty formy
dokumentu) oraz zostang zarejestrowane w KDPW zgodnie z art. 8 ust. 2 Ustawy o Obligacjach i art. 5 ust. 1 pkt 1
Ustawy o Obrocie, z zastrzezeniem, ze w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Emisji,
takie Obligacje zostang uprzednio zarejestrowane w prowadzonej przez Agenta Emisji Ewidencji.

Informacja o trybie rejestracji Obligacji danej serii zostanie kazdorazowo wskazana w Ostatecznych Warunkach
Emisji danej serii Obligaciji.

Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie depozytu, w ktérym rejestrowane bedg Obligacje, bedzie Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa. W przypadku
Obligacji emitowanych z udziatem Agenta Emisji, Agent Emisji bedzie podmiotem odpowiedzialnym
za prowadzenie Ewidencji.
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8.4. Catkowita kwota papieréw wartosciowych w ofercie publicznej / dopuszczonych do obrotu

Na podstawie Prospektu oraz Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji zostang wyemitowane
Obligacje o facznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nie wyzszej niz 150.000.000
PLN (sto piecdziesigt miliondw ztotych) lub réwnowartos¢ tej kwoty wyrazona w euro.

Na podstawie Prospektu Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie do obrotu na Rynku Regulowanym lub
(w przypadku niespetnienia kryteriow dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym)
o wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu Obligacji o tacznej wartosci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nie wyzszej niz 150.000.000 PLN (sto piecdziesigt miliondw ztotych)
lub réwnowartos¢ tej kwoty wyrazona w euro.

Liczba Obligacji bedacych przedmiotem danej emisji oraz system obrotu, do ktérego Emitent zamierza sie ubiegac
o dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji danej serii, zostang kazdorazowo wskazane w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki udostepniony
zostat Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina .pl). Ostateczne Warunki Emisji danej serii
Obligacji zostang udostepnione w terminie umozliwiajgcym Inwestorom zapoznanie sie z ich trescig, nie pdzniej
niz przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

8.5. Waluta emisji papieréw wartosciowych

Walutg emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub euro (EUR). Waluta emisji Obligacji danej serii
zostanie kazdorazowo wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Na potrzeby obliczenia
stopnia wykorzystania Programu warto$¢ nominalna Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w EUR
przeliczana bedzie na PLN wedtug Sredniego kursu ustalonego przez NBP w dniu poprzedzajgcym dzien podjecia
przez Zarzad uchwaty o emisji Obligacji danej serii.

8.6. Wazgledne uprzywilejowanie papieréow warto$ciowych w strukturze kapitatu Emitenta w przypadku
niewyptacalnosci, w tym réwniez - w stosownych przypadkach - informacje na temat stopnia
podporzadkowania papierow wartosciowych i potencjalnego wptywu na inwestycje w przypadku
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji na mocy Dyrektywy 2014/59/UE

Obligacje nie bedg uprzywilejowane. Obligacje stanowi¢ bedg nieodwotalne, niepodporzgdkowane
i bezwarunkowe zobowigzania Emitenta, rowne i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz
(z zastrzezeniem wyjatkéw wynikajgcych z bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa) rowne wzgledem
wszystkich pozostatych, obecnych lub przysztych, niezabezpieczonych rzeczowo i niepodporzadkowanych
zobowigzan Emitenta.

Obligacje beda emitowane jako zabezpieczone, przy czym zabezpieczeniem kazdej serii Obligacji emitowanych
w ramach Programu beda poreczenia udzielane przez Podmiot Zabezpieczajacy na warunkach szczegétowo
okreslonych w pkt. 10 Prospektu oraz w pkt. 14 Podstawowych Warunkdw Emisji Obligacji stanowigcych zatgcznik
nr 14.3 do Prospektu.

8.7. Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi, w tym wszelkich ograniczen tych praw, oraz
procedura wykonywania tych praw

Zwigzane z Obligacjami prawa i obowigzki Emitenta i Obligatariuszy okreslone zostang w Podstawowych
Warunkach Emisji Obligacji i Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Obligacje emitowane w ramach
Programu sg obligacjami oprocentowanymi, z okreslonym terminem ich wykupu (Dniem Wykupu). Obligacje
wszystkich serii bedg uprawniaty Obligatariuszy do uzyskania wytgcznie Swiadczen pienieznych, tj. zaptaty
wartosci nominalnej wykupowanych Obligacji, zaptaty odsetek od Obligacji, a takze - w przypadku wykonania
przez Emitenta prawa zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji - do zaptaty premii z tytutu wczesniejszego
wykupu Obligacji na zadanie Emitenta, o ile zaptata takiej premii zostanie zastrzezona w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Obligacje nie beda uprawniaty Obligatariuszy do zadnych swiadczen niepienieznych.

Swiadczenia pieniezne z tytutu Obligacji beda wyptacane (i) w ztotych polskich (zt, PLN) - w przypadku Obligacji
danej serii emitowanych w ztotych polskich albo (ii) w euro (EUR) - w przypadku Obligacji danej serii emitowanych
W euro, za posrednictwem KDPW, zgodnie z Regulaminem KDPW i Szczegétowymi Zasadami Dziatania KDPW.

Za zobowigzania wynikajgce z Obligacji Emitent odpowiada catym swoim majgtkiem.
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Uprawnionymi z tytutu Obligacji bedg ci Obligatariusze, ktérzy beda Obligatariuszami w okreslonym
w Warunkach Emisji dniu ustalenia praw do otrzymania $wiadczen z tytutu Obligacji.

Zgodnie z art. 8 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, po ustaleniu uprawnionych do $wiadczen z tytutu wykupu Obligacji
prawa z tej Obligacji nie mogg by¢ przenoszone. Jezeli Emitent nie spetni w terminie przewidzianym w Warunkach
Emisji Swiadczen z tytutu wykupu Obligacji danej serii albo spetni je tylko w czesci, mozliwos¢ przenoszenia praw
z Obligacji danej serii zostanie przywrdcona po uptywie tego terminu, z zastrzezeniem, ze prawa z Obligacji danej
serii nie bedg mogty zostac przeniesione na klienta detalicznego w rozumieniu Ustawy o Obrocie.

Zgodnie z art. 14 Ustawy o Obligacjach, roszczenia wynikajace z Obligacji, w tym roszczenia o $wiadczenia
okresowe, przedawniajg sie z uptywem 10 lat.

Z chwilg dokonania ich wykupu Obligacje podlegaja umorzeniu.

Wszystkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane za posrednictwem KDPW oraz podmiotdéw prowadzacych
Rachunki Papieréw Wartosciowych, Rachunki Zbiorcze, na ktérych zapisane sg Obligacje, zgodnie z Regulaminem
KDPW i Szczeg6towymi Zasadami Dziatania KDPW.

Prawo do wykupu Obligacji w Dniu Wykupu

Termin zapadalnosci (Dzien Wykupu) Obligacji zostanie ustalony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Emitent bedzie zobowigzany do wykupu wszystkich
Obligacji danej serii w Dniu Wykupu. Wykup Obligacji zostanie przeprowadzony na rzecz podmiotéw bedacych
Obligatariuszami na dzien ustalenia praw do wykupu okreslony zgodnie z Warunkami Emisji. Emitent wykupi
Obligacje danej serii po cenie rownej ich wartosci nominalnej aktualnej na Dzienn Wykupu. Wykup Obligacji bedzie
realizowany zgodnie z Regulaminem KDPW i Szczeg6towymi Zasadami Dziatania KDPW.

Wykup Obligacji moze nastgpi¢ przed Dniem Wykupu w przypadku skorzystania przez Obligatariusza z prawa
do zadania natychmiastowego wykupu Obligacji przewidzianego w Ustawie o Obligacjach, skorzystania przez
Obligatariusza z prawa do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji lub skorzystania przez Emitenta z prawa
do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji.

Swiadczenia pieniezne z tytufu odsetek

Odsetki naliczane bedg poczawszy od pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego, tj. Dnia Emisji (wtgcznie
z tym dniem) do Dnia Wykupu (z wytgczeniem tego dnia) lub Dnia Wczesniejszego Wykupu (z wytgczeniem tego
dnia). Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w Dniu Emisji (wtgcznie z tym dniem) i konczy sie pierwszego
Dnia Ptatnosci Odsetek (z wytaczeniem tego dnia). Kazdy kolejny Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w dacie
ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego (facznie z tym dniem) i koriczy w ostatnim dniu Okresu
Odsetkowego (z wytaczeniem tego dnia).

Wszelkie ptatnosci swiadczen z tytutu oprocentowania Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy
posiadajgcych Obligacje na koniec okreslonego zgodnie z Warunkami Emisji dnia ustalenia praw bez
jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i oSwiadczen Obligatariuszy. Podstawg okreslenia wysokosci swiadczenia
bedzie liczba Obligacji zapisanych na Rachunku Papierow Wartosciowych Obligatariusza lub przystugujgcych
Obligatariuszowi Obligacji zapisanych na Rachunku Zbiorczym na koniec ustalonego zgodnie z Warunkami Emisji
dnia ustalenia praw.

Po Dniu Wykupu Obligacje nie sg oprocentowane, z zastrzezeniem, ze w przypadku opdznienia w zaptacie Kwoty
Wykupu Obligatariuszowi bedg przystugiwaty ustawowe odsetki za opdznienie od niezaptaconej Kwoty Wykupu.
W zadnym przypadku kwota jakichkolwiek odsetek kapitatowych z tytutu Obligacji nie ulegnie kapitalizacji
i nie beda naliczane odsetki kapitatowe od takiej kwoty odsetek kapitatowych.

8.8. Nominalna stopa procentowa i zasady dotyczgce ptatnosci odsetek

Obligacje sa oprocentowane. Oprocentowanie Obligacji danej serii moze byc¢ state albo zmienne. Sposéb
oprocentowania Obligacji danej serii zostanie okreslony w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Pfatnos¢ Odsetek

Obligacje sg oprocentowane poczgwszy od Dnia Emisji (wtgcznie z tym dniem). Odsetki bedg ptatne z dotu, w Dniu
Ptatnosci Odsetek. Jezeli Dzien Ptatnosci Odsetek nie bedzie przypadat w Dniu Roboczym, Emitent zobowigzany
bedzie do zaptaty Odsetek w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po tym Dniu Ptatnosci Odsetek.
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Naliczanie Odsetek

Odsetki beda naliczane od wartosci nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy. Odsetki od Obligacji naliczane
beda w okresie od Dnia Emisji (wiacznie z tym dniem) do: (i) Dnia Wykupu (z wytgczeniem tego dnia), albo (ii) Dnia
Wczesniejszego Wykupu (z wytgczeniem tego dnia).

Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w Dniu Emisji (wtgcznie z tym dniem). Kazdy kolejny Okres Odsetkowy
rozpoczyna sie w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego (z wytgczeniem tego dnia) i konczy
w ostatnim dniu tego Okresu Odsetkowego (facznie z tym dniem). W przypadku, gdy kwota odsetek naliczana
ma by¢ za okres krétszy niz petny Okres Odsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywistg liczbe dni
w tym okresie liczac od poprzedniego Dnia Ptatnosci Odsetek (wigcznie z tym dniem), albo od pierwszego dnia
pierwszego Okresu Odsetkowego (wtacznie z tym dniem) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do Dnia
Wczesniejszego Wykupu (z wytaczeniem tego dnia).

Po Dniu Wykupu Obligacje nie sg oprocentowane, z zastrzezeniem, ze w przypadku opdznienia w zaptacie
wartosci nominalnej Obligacji Obligatariuszowi bedg przystugiwaty ustawowe odsetki za opdznienie
od niezaptaconej wartosci nominalnej Obligacji. W zadnym przypadku kwota jakichkolwiek odsetek kapitatowych
z tytutu Obligacji nie ulegnie kapitalizacji i nie beda naliczane odsetki kapitalowe od takiej kwoty odsetek
kapitatowych.

Informacje o sposobie i stawce oprocentowania Obligacji (w przypadku Obligacji danej serii o oprocentowaniu
zmiennym — o Stopie Bazowej i wysokosci Marzy), o dniu rozpoczecia wyptaty Odsetek, o wymaganych terminach
ptatnosci Odsetek (czyli o Dniach Ptatnosci Odsetek) dla Obligacji danej serii stanowig informacje oznaczone jako
kategoria C w zatgczniku nr 14 do Rozporzgdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2019/980 i nie jest mozliwe ich
zamieszczenie w Prospekcie. Informacje te bedg uzupetnione w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Wysokos¢ Odsetek
Oprocentowanie Obligacji bedzie sie oblicza¢ wedtug nastepujacego wzoru:
KO=Nx0Oxn /365

gdzie:

K - oznacza zaokrgglong do drugiego miejsca po przecinku Kwote Odsetek za dany Okres
Odsetkowy od jednej Obligacji,

N - oznacza warto$s¢ nominalng jednej Obligacji w danym Okresie Odsetkowym,

O - oznacza Oprocentowanie w ujeciu rocznym,

oznacza rzeczywistg liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym (przy czym w przypadku
wczesniejszego wykupu Okres Odsetkowy konczy sie z Dniem Wczesniejszego
Wykupu).

Kwote Odsetek oblicza sie i podaje po zaokrggleniu (matematycznym) do dwdch miejsc po przecinku tj. do
jednego grosza przy czym 5/10 i wieksze czesci grosza bedg zaokraglone w gére.

Kwota Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego bedzie obliczana przez Agenta Kalkulacyjnego. Agent
Kalkulacyjny zawiadomi Emitenta o kwocie Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego. Swoje obowigzki Agent
Kalkulacyjny bedzie wykonywat w terminach przewidzianych przez Ostateczne Warunki Emisji danej serii
Obligacji oraz zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.

Roszczenia wynikajgce z Obligacji, w tym roszczenia o Swiadczenia okresowe, przedawniajg sie z uptywem 10 lat,
zgodnie z art. 14 Ustawy o Obligacjach.

8.9. Termin zapadalnosci

Obligacje bedg wykupowane w Dniu Wykupu lub w datach wczesniejszego wykupu zgodnie z postanowieniami
Podstawowych Warunkdéw Emisji Obligacji i Ostatecznych Warunkdw Emisji danej serii Obligacji.
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Z tytutu wykupu kazdej Obligacji w Dniu Wykupu lub odpowiednio w datach wczesniejszego wykupu Emitent
zobowiazany jest do dokonania ptatnosci wartos$ci nominalnej Obligacji (aktualnej odpowiednio na Dziert Wykupu
lub Dzien Wczesniejszego Wykupu) wraz z naleznymi i niewyptaconymi Odsetkami na rzecz Obligatariuszy,
a takze wraz z ewentualng premia nalezng w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta.
Z chwilg wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.

Okres zapadalnosci Obligacji zostanie okreslony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji w Ostatecznych Warunkach
Emisji danej serii Obligacji.

Natychmiastowy Wykup przewidziany w Ustawie o Obligacjach

Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent jest w zwtoce z wykonaniem w terminie, w catosci
lub czedci, zobowigzan wynikajagcych z Obligacji, Obligacje podlegaja, na zadanie Obligatariusza,
natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewidujg $wiadczenie pieniezne. Obligatariusz moze zgdac
wykupu Obligacji rowniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta opdznienia nie krotszego niz 3 dni,
chyba ze Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji wskazg krétszy okres.

Zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent nie ustanowit zabezpieczen Obligacji w terminach
wynikajacych z Warunkéw Emisji, Obligacje podlegaja, na zadanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi
w czesci, w jakiej przewidujg S$wiadczenie pieniezne.

Zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, w przypadku pofaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego
podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej
przewidujg Swiadczenie pieniezne, jezeli podmiot, ktory wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie
z Ustawg o Obligacjach, nie posiada uprawnien do ich emitowania.

Zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach, w przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegajg
natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociazby termin ich wykupu jeszcze nie nastgpit.

Realizacja prawa Obligatariuszy do zadania natychmiastowego wykupu Obligacji odbywa sie na zasadach
okreslonych w pkt. 11.3 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji.

Prawo Obligatariuszy do zqdania wykupu Obligacji przed Dniem Wykupu

W przypadku, gdy wystgpi ktérekolwiek ze zdarzen wskazanych w pkt. 11.3.3 Podstawowych Warunkéw Emisji
Obligacji (,Przypadki Naruszenia”), kazdy Obligatariusz bedzie mogt zgda¢ wykupu posiadanych przez
Obligatariusza Obligacji od dnia, w ktérym Emitent zawiadomit lub powinien byt zawiadomié¢ o wystgpieniu
takiego zdarzenia zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji Obligacji, do uptywu 30 (trzydziestu) dni od daty,
w ktdrej Obligatariusze zostali poinformowani przez Emitenta o wystgpieniu takiego Przypadku Naruszenia
(,Dzien Zakonczenia Przyjmowania Zadan”). Emitent zobowigzany jest do informowania Obligatariuszy,
Administratora Zabezpieczenn i Firmy Inwestycyjnej o jakimkolwiek przypadku wystgpienia Przypadku
Naruszenia, gdy zdarzenie takie trwac¢ bedzie co najmniej 5 (pie¢) Dni Roboczych od dnia powziecia przez
Emitenta wiedzy o takim zdarzeniu — nie pdzniej niz w kolejnym Dniu Roboczym po uptywie takiego okresu
5 (piec) Dni Roboczych od dnia powziecia przez Emitenta wiedzy o takim zdarzeniu.

Obligacje wskazane w zgdaniu Emitent zobowigzany bedzie wykupi¢ w terminie 30 (trzydziestu) dni od Dnia
Zakoriczenia Przyjmowania Zadan, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy Emitent nie poinformuje Obligatariuszy
o wystgpieniu Przypadku Naruszenia przez okres 30 (trzydziestu) dni od dnia, w ktérym Emitent powinien tego
dokonac zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji Obligacji (,Okres Opéznienia w Powiadomieniu”), Emitent
zobowigzany bedzie dokonac wczesniejszego wykupu na zgdanie Obligatariusza w odniesieniu do Obligacji
objetych danym zgdaniem wczesniejszego wykupu na zgdanie Obligatariusza w terminie (i) 15 (pietnascie) Dni
Roboczych od dnia uptywu Okresu OpdzZnienia w Powiadomieniu — w odniesieniu do zgdan wczesniejszego
wykupu na zgdanie Obligatariuszy zgtoszonych w Okresie Opdznienia w Powiadomieniu, (ii) 15 (pietnascie) Dni
Roboczych od dnia zgtoszenia przez danego Obligatariusza zadania wczesniejszego wykupu na zgdanie
Obligatariuszy — w odniesieniu do zadan wczesniejszego wykupu na zadanie Obligatariuszy zgtoszonych
po uptywie Okresu Opdznienia w Powiadomieniu, a przed Dniem Zakorczenia Przyjmowania Zadan.

Emitent nie bedzie zobowigzany do dokonania wczes$niejszego wykupu na zgdanie Obligatariuszy, jezeli:
(i) Przypadek Naruszenia trwac bedzie nie dtuzej niz 5 (pie¢) Dni Roboczych albo (ii) stan faktyczny stanowigcy
Przypadek Naruszenia przestanie trwac, a wszelkie jego skutki prawne zostang usuniete przed datg zgtoszenia
zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji na zagdanie Obligatariusza przez ktdregokolwiek z Obligatariuszy albo
(iii) na wystagpienie Przypadku Naruszenia wyrazito zgode Zgromadzenie Obligatariuszy w formie uchwaty albo
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(iv) pomimo wystapienia Przypadku Naruszenia, Zgromadzenie Obligatariuszy podjeto uchwate o braku zgody na
sktadanie przez Obligatariuszy zagdan wczesniejszego wykupu.

Realizacja prawa Obligatariuszy do zgdania wczes$niejszego wykupu Obligacji odbywa sie na zasadach okreslonych
w pkt. 11.3 Podstawowych Warunkdéw Emisji Obligacji.

Prawo Emitenta do wykupu Obligacji przed Dniem Wykupu

Emitent jest uprawniony do zadania wczesniejszego wykupu okreslonej przez siebie liczby Obligacji danej serii
(wykup catosciowy lub czesciowy skutkujgcy umorzeniem wykupowanych Obligacji danej serii) lub okreslonej
przez siebie czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii (wykup czes$ciowy skutkujgcy obnizeniem
wartosci nominalnej Obligacji danej serii, nieprowadzacy do umorzenia wykupowanych Obligacji danej serii),
w kazdym z Dni Pfatnosci Odsetek, a w przypadku ztozenia przez Emitenta takiego zgdania Obligatariusz
ma obowigzek przyja¢ od Emitenta Swiadczenia pieniezne z tego tytutu.

W celu dokonywania wczes$niejszego wykupu na zgdanie Emitenta, Emitent ma obowigzek zawiadomic
Obligatariuszy o takim wczesniejszym wykupie poprzez zamieszczenie stosownego zawiadomienia na stronie
internetowej Emitenta (www. cavatina. pl) nie pdzniej niz na 15 (pietnascie) Dni Roboczych przed
proponowanym Dniem Woczes$niejszego Wykupu, ktérym moze by¢ wytacznie Dzien Ptatnosci Odsetek,
z zastrzezeniem, ze wczes$niejszy wykup na zagdanie Emitenta moze zosta¢ przeprowadzony najwcze$niej w Dniu
Ptatnosci Odsetek za drugi Okres Odsetkowy. W zawiadomieniu o wcze$niejszym wykupie na zagdanie Emitenta
Emitent okresli: (i) Dzien Wczesniejszego Wykupu, (ii) tryb przeprowadzenia wczesniejszego wykupu Obligacji,
tj. czy wczesniejszy wykup nastgpi w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta liczby Obligacji danej serii czy
w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii, (iii)
w przypadku wczesniejszego wykupu w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta liczby Obligacji danej serii —
liczbe Obligacji danej serii podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi, (iv) w przypadku wczesniejszego wykupu
w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii — czes¢
wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii podlegajacych wczesniejszemu wykupowi.

W przypadku, gdy wczesniejszemu wykupowi na zagdanie Emitenta podlegac bedzie jedynie okreslona liczbowo
cze$¢ Obligacji danej serii, liczba Obligacji danej serii posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajgca
wczesniejszemu wykupowi na zgdanie Emitenta zostanie ustalona zgodnie z pkt. 11.4.4 — 11.4.6 Podstawowych
Warunkow Emisji Obligacji.

W Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji Emitent moze zastrzec obowigzek zaptaty na rzecz
Obligatariuszy premii z tytutu wczesniejszego wykupu Obligacji na zgdanie Emitenta. Wysokos$¢ premii —
w przypadku jej zastrzezenia — zostanie ustalona zgodnie z postanowieniami Podstawowych Warunkdéw Emisji
Obligacji oraz Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji.

Realizacja prawa do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta odbywa sie na zasadach
okreslonych w pkt. 11.4 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji.

Obligatoryjny, czesciowy, wczesniejszy wykup Obligacji

Emitent moze w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji postanowi¢ o obowigzkowym, czeSciowym
wczesdniejszym wykupie Obligacji danej serii dokonywanym w drodze wykupu okreslonej liczby Obligacji danej
serii lub czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii (obowigzkowa amortyzacja).

W przypadku zastrzezenia w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji obligatoryjnego, czesciowego,
wczesniejszego wykupu Obligacji, Emitent zobowigzany bedzie przeprowadzi¢ taki wczesniejszym czesciowy
wykup w Dniach Ptatnosci Odsetek i w wysokosci okreslonych w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji. Obligatoryjny, czesciowy wczesniejszy wykup nastgpi poprzez zaptate odpowiednio catosci
(w przypadku czesciowego wykupu okreslonej liczby Obligacji danej serii) lub odpowiedniej czesci (w przypadku
czesciowego wykupu okreslonej czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii) powiekszonej
o Odsetki.

Wykup w ramach Obowigzkowej Amortyzacji nastgpi zgodnie z regulacjami KDPW, na zasadach okreslonych
w pkt. 12 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji.

8.10. Wskaznik rentownosci

Wsréd wskaznikdw obliczajgcych rentownosé Obligacji wyrdznia sie wskaznik rentownosci nominalnej oraz
wskaznik rentownosci biezgce;j.
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Wskaznik rentownosci nominalnej
Rentownos$¢ nominalng Obligacji oblicza sie na podstawie nastepujacego wzoru:

C
Tn = W* 100%

n

gdzie:
rn- 0znacza rentownos¢ nominalng,

C - oznacza odsetki nalezne za okres jednego roku,
Wh - oznacza wartos¢ nominalng Obligacji.

Wskaznik rentownosci nominalnej pokazuje stosunek wartosci rocznego kuponu odsetkowego do wartosci
nominalnej Obligacji. Informuje o wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku w momencie
emisji.

Wskaznik rentownosci biezgcej
Rentownos¢ biezgcg Obligacji oblicza sie na podstawie nastepujacego wzoru:
Cc
=5t 100%
gdzie:
rp - 0znacza rentownos¢ biezaca,
C - oznacza odsetki nalezne za okres jednego roku,
P - oznacza cene rynkowa Obligacji.

Wskaznik rentownosci biezgcej pokazuje stosunek wartosci rocznego kuponu odsetkowego do obecnej ceny
rynkowej Obligacji. Informuje o wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku na rynku wtérnym.
Nalezy podkresli¢c, ze wraz ze zmianami ceny rynkowej Obligacji, zmianie ulegat bedzie réwniez wskaznik
rentownosci biezgce;j.

Jezeli znana jest wartos¢ wyptacanych w przysztosci odsetek wartos¢ Obligacji mozna obliczy¢ korzystajgc
z nastepujacego wzoru:

po_ G G Gt
T (14 YTM)' ' (1 + YTM)? 1+ YTM)"

gdzie:

P - oznacza warto$¢ Obligacji,

Ci1, C3, Cn - 0znacza wielkos¢ strumieni odsetkowych,

W,y - oznacza warto$¢ wykupu,

YTM - oznacza stope zwrotu w terminie do wykupu,

n - oznacza liczbe okreséw odsetkowych.

8.11. Wskazanie reprezentacji posiadaczy dtuznych papieréw wartosciowych

Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentacje ogdétu Obligatariuszy uprawnionych z Obligacji danej serii lub
z Obligacji objetych tym samym kodem ISIN.

Kompetencje oraz zasady zwotywania, odbywania i dziatania Zgromadzania Obligatariuszy reguluje Ustawa
o Obligacjach oraz Warunki Emisji, w szczegdlnosci Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy stanowigcy zatgcznik
do Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji.

W wyniku uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy dopuszczalna jest zmiana wszystkich postanowiern Warunkéw
Emisji.

Emitent nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacje z bankiem-reprezentantem w rozumieniu art. 78
Ustawy o Obligacjach.
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8.12. Podstawa prawna emisji

Poszczegdlne serie Obligacji beda emitowane na podstawie: (i) Ustawy o Obligacjach; (ii) uchwaty Zarzadu
nr 1/03/2024 z dnia 08 marca 2024 r. w sprawie ustanowienia w Spdtce prospektowego programu emisji
obligacji; oraz (iii) uchwat Zarzadu w przedmiocie emisji Obligacji danej serii oraz ustalenia Ostatecznych
Warunkow Emisji danej serii Obligacji.

8.13. Przewidywana data emisji Obligacji
Intencjg Emitenta jest, aby emisja pierwszej serii Obligacji w ramach Programu nastgpita w Il kwartale 2024 r.
8.14. Opis wszystkich ograniczen w sposobie przenoszenia papieréw wartosciowych

Do powstania oraz przenoszenia praw z Obligacji stosuje sie przepisy Ustawy o Obligacjach oraz przepisy Ustawy
o Obrocie dotyczace praw ze zdematerializowanych papieréw wartosciowych. Z zastrzezeniem bezwzglednie
obowigzujacych przepiséw prawa, Obligacje sg zbywalne bez ograniczen, z zastrzezeniem, ze z przyczyn
niezaleznych od Emitenta, z uwagi na regulacje systemow obrotu, na ktérych Obligacje bedg notowane,
zbywalnos¢ Obligacji bedzie faktycznie ograniczona w okresie pomiedzy objeciem Obligacji przez Inwestorow,
a ich pierwszych notowaniem na Rynku Regulowanym lub w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Obligacjach

Zgodnie z art. 8 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, po ustaleniu uprawnionych do swiadczen z tytutu wykupu Obligacji,
prawa z tej Obligacji nie mogg by¢ przenoszone. Jezeli Emitent nie spetni w terminie przewidzianym w Warunkach
Emisji Swiadczen z tytutu wykupu Obligacji danej serii albo spetni je tylko w czesci, mozliwos¢ przenoszenia praw
z Obligacji danej serii zostanie przywrdcona po uptywie tego terminu, z zastrzezeniem, ze prawa z Obligacji danej
serii nie bedg mogty zostac przeniesione na klienta detalicznego w rozumieniu Ustawy o Obrocie (art. 8 ust. 5
Ustawy o Obligacjach).

Zgodnie z art. 8a Ustawy o Obligacjach, klient detaliczny w rozumieniu art. 3 pkt 39c Ustawy o Obrocie, bedacy
osobga fizyczng, moze nabywac obligacje, jezeli warto$¢ nominalna obligacji nie jest mniejsza niz 40.000 euro
lub réwnowartos¢ tej kwoty wyrazona w walucie polskiej lub innej, ustalona przy zastosowaniu $redniego kursu
euro lub sredniego kursu tej waluty ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu podjecia decyzji emitenta
0 emisji, przy czym ograniczenie to nie ma zastosowania w przypadku, gdy obligacje sg dopuszczone do obrotu
na Rynku Regulowanym lub wprowadzone do obrotu w ASO albo majg by¢ przedmiotem wniosku o dopuszczenie
do obrotu na Rynku Regulowanym lub wniosku o wprowadzenie do obrotu w ASO — tym samym ograniczenie
to nie ma zastosowania do Obligacji.

Zgodnie z art. 33a Ustawy o Obligacjach, oferta publiczna obligacji skierowana do klienta detalicznego
w rozumieniu art. 3 pkt 39¢ ustawy o obrocie instrumentami finansowymi bedacego osobg fizyczng, wymaga
posrednictwa firmy inwestycyjnej lub dostawcy ustug finansowania spotecznosciowego.

Zgodnie z art. 42 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, zapis na Obligacje lub przyjecie propozycji nabycia Obligacji,
dokonane pod warunkiem lub z zastrzezeniem terminu, sg niewazne.

Emitent moze nabywac Obligacje wtasne jedynie w celu ich umorzenia. Emitent nie moze nabywa¢ Obligacji
wtasnych po uptywie terminu do spetniania wszystkich zobowigzan z Obligacji okreslonych w Warunkach Emisji.
Emitent bedacy w zwtoce z realizacjg zobowigzan z Obligacji nie moze nabywaé wtasnych Obligacji (art. 76 Ustawy
o Obligacjach).

Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Obrocie i Rozporzadzenia MAR

Zgodnie z art. 7a ust. 7b Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy Obligacje danej serii podlegajg rejestracji
w Ewidencji, do chwili zarejestrowania Obligacji w KDPW (i) umowa zobowigzujgca do przeniesienia Obligacji
przenosi je z chwilg dokonania wpisu w Ewidencji, wskazujgcego nabywce oraz liczbe nabytych przez niego
Obligacji; a (ii) w przypadku, gdy nabycie Obligacji nastgpito na podstawie zdarzenia prawnego powodujgcego
z mocy ustawy ich przeniesienie na nabywce, Agent Emisji dokonuje wpisu w Ewidencji na zadanie nabywcy.

Zgodnie z art. 19 ust. 1 pkt 1-2 Ustawy o Obrocie, jezeli ustawa nie stanowi inaczej: (i) papiery wartosciowe objete
zatwierdzonym prospektem mogg by¢ przedmiotem obrotu na rynku regulowanym wytgcznie po ich
dopuszczeniu do tego obrotu; (ii) dokonywanie oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy na podstawie tej
oferty, z wyjatkiem oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 1 ust. 3 i ust. 4 lit. a, b, e oraz h-j Rozporzadzenia
Prospektowego oraz oferty publicznej bankowych papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w Prawie
Bankowym, wymaga posrednictwa firmy inwestycyjne;j.
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Zgodnie z art. 19 ust. 11 Rozporzadzenia MAR osoba petnigca obowigzki zarzadcze, o ktérej mowa w art. 3 ust. 1
pkt 25 Rozporzadzenia MAR, u Emitenta nie moze dokonywaé zadnych transakcji na swdj rachunek
ani na rachunek strony trzeciej, bezposrednio lub posrednio, dotyczacych akcji lub instrumentéw dtuznych
Emitenta, lub instrumentéw pochodnych lub innych zwigzanych z nimi instrumentow finansowych, przez okres
zamkniety 30 dni kalendarzowych przed ogtoszeniem $rédrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na
koniec roku rozliczeniowego, ktére Emitent ma obowigzek poda¢ do wiadomosci publicznej zgodnie
z: (i) przepisami systemu obrotu, w ktérym akcje Emitenta sg dopuszczone do obrotu; lub (ii) prawem krajowym.
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9. WARUNKI OFERTY

9.1. Warunki, parametry i przewidywany harmonogram Oferty oraz dziatania wymagane przy sktadaniu
zapisow

9.1.1. Warunki oferty

Na podstawie Prospektu Emitent oferuje Obligacje o tgcznej wartosci nominalnej wyemitowanych
i niewykupionych Obligacji nie wyzszej niz 150.000.000 PLN (sto piec¢dziesigt miliondw ztotych) lub réwnowartos¢
tej kwoty wyrazona w EUR. Obligacje s3 emitowane w seriach, na warunkach okreslonych w niniejszym
Prospekcie oraz Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Emitent przekaze w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji m.in. nastepujgce parametry danej serii Obligacji:

a) oznaczenie serii,

b) liczbe oferowanych Obligacji,

c) walute emisji Obligacji,

d) wartos¢ nominalng jednej Obligacji,

e) taczng wartos¢ nominalng Obligacji,

f) Cene Emisyjng i sposoby jej uiszczenia,

g) sposdb oprocentowania Obligacji, tj. stopa procentowa dla Obligacji o statym oprocentowaniu albo Stopa
Bazowa i wysokos$¢ lub sposdb ustalenia Marzy dla Obligacji o zmiennym oprocentowaniu,

h) zastosowanie i tryb Obowigzkowej Amortyzacji,

i) cel emisji —w przypadku jego okreslenia,

j) planowany przez Emitenta sposdb przeznaczenia wptywow netto z emisji Obligacji,
k) minimalng wielko$¢ zapisu na Obligacje,

I) miejsca przyjmowania zapiséw na Obligacje,

m) tryb rejestracji Obligacji,

n) termin rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacje,

o) termin zakonczenia przyjmowania zapisow na Obligacje,

p) przewidywany termin (warunkowego) przydziatu Obligacji,

q) przewidywany Dzien Emisji,

r) przewidywany termin podania wynikéw Oferty do publicznej wiadomosci,

s) docelowy rynek notowan i przewidywany termin wprowadzenia Obligacji do obrotu.

Informacje zawarte w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji powinny by¢é analizowane tgcznie
z informacjami zawartymi w Prospekcie wraz z suplementami i komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu.

Poszczegdlne serie Obligacji sg oferowane w drodze oferty publicznej przeprowadzanej wytacznie na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, na podstawie Prospektu zatwierdzonego przez KNF. Prospekt jest jedynym prawnie
wigzgcym dokumentem (w rozumieniu Ustawy o Ofercie) sporzgdzonym na potrzeby Oferty, zawierajgcym
informacje na temat Emitenta, Poreczyciela, Obligacji i Oferty. Niektore informacje o warunkach oferty objete
niniejszym rozdziatem stanowig informacje oznaczone jako kategoria C w zatgczniku nr 14 do Rozporzadzenia
2019/980 i nie s3 mozliwe do uwzglednienia w Prospekcie. Informacje te beda uzupetnione w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji
danej serii Obligacji.

Poszczegdlne serie Obligacji w ramach Programu emitowane bedg zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej Emitenta
nr 1/03/2024 z dnia 07 marca 2024 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie w Spoétce prospektowego
programu emisji obligacji oraz uchwaty Zarzagdu Emitenta nr 1/03/2024 z dnia 08 marca 2024 r. w sprawie
ustanowienia w Spotce prospektowego programu emisji obligacji, na podstawie uchwat Zarzadu Emitenta
o emisji poszczegdlnych serii Obligacji oraz przyjeciu Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji.
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Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji beda kazdorazowo dla Obligacji danej serii podawane przez
Emitenta do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej
Emitenta (www. cavatina. pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej (www. noblesecurities. pl), w terminie umozliwiajgcym Inwestorom zapoznanie sie z ich trescia,
nie pozniej jednak niz przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii. Jezeli taki obowigzek
wynikac¢ bedzie z obowigzujgcych przepisow prawa, Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji beda
przekazywane przez Emitenta do publicznej wiadomosci takze w drodze raportu biezgcego.

Firma Inwestycyjna oferujac Obligacje bedzie przestrzegaé i stosowac sie do postanowien przepiséw prawa
dotyczacych oferowania instrumentdéw finansowych, w tym w szczegdélnosci wtasciwych przepiséw wynikajgcych
z implementacji do polskiego porzagdku prawnego postanowien Dyrektywy MiFID Il oraz Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkdow postepowania firm inwestycyjnych, bankow,
o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 Ustawy o Obrocie, oraz bankéw powierniczych, atakze do zalecen KNF
zamieszczonych w ,Komunikacie KNF w sprawie oferowania obligacji” z dnia 29 maja 2018 r. Zgodnie
z wymogami przepiséw prawa, o ktdrych mowa powyze;j:

a) Firma Inwestycyjna dokona oceny odpowiedniosci i adekwatnosci instrumentéw oferowanych swoim
klientom a dokonujgc takiej oceny, bedzie braé¢ pod uwage indywidualng sytuacje klientdw, ich wiedze
i doswiadczenie na rynku finansowym;

b) na podstawie informacji o kliencie Firma Inwestycyjna dokona przypisania klientowi wtasciwe]j dla niego
grupy docelowej;

c) jesli wstosunku do danego klienta Obligacje znajdg sie poza grupg docelowg, do ktdrej zostat on przypisany,
pracownicy Firmy Inwestycyjnej nie bedg oferowa¢ mu nabycia Obligacji, z wyjatkiem sytuacji, w ktorej
nabycie lub objecie nastgpi wytgcznie z inicjatywy klienta, o ile jest to zgodne z regulacjami wewnetrznymi
Firmy Inwestycyjnej;

d) w przypadku, gdy Obligacje znajda sie w negatywnej grupie docelowej konkretnego klienta, oferowanie
Obligacji temu klientowi bedzie niedozwolone.

Na potrzeby przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii Firma Inwestycyjna moze utworzy¢ konsorcjum
dystrybucyjne.

9.1.2. Okres, wraz z ewentualnymi zmianami, w trakcie ktérego oferta bedzie dostepna oraz opis procedury
sktadania zapisow

Terminy obowiqgzywania Oferty

Emitent moze oferowaé Obligacje w okresie waznosci Prospektu. Termin waznosci Prospektu wynosi
12 (dwanascie) miesiecy od daty jego zatwierdzenia, pod warunkiem ze zostat uzupetniony stosownymi
suplementami wymaganymi zgodnie z art. 23 Rozporzadzenia Prospektowego i Emitent nie podjat decyzji
(w formie uchwaty Zarzadu) o przedterminowym, tj. nastepujgcym przed uptywem 12 miesiecy od dnia
zatwierdzenia Prospektu przez KNF, zakorczeniu Programu.

Oferta publiczna Obligacji w ramach Prospektu moze trwac po uptywie okresu waznosci Prospektu wytgcznie
wtedy, gdy przed uptywem takiego okresu waznosci zostanie zatwierdzony i opublikowany kolejny prospekt
podstawowy obejmujacy trwajaca oferte.

Termin przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii bedzie ustalany odrebnie dla kazdej serii Obligacji
i podawany do publicznej wiadomosci w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji dotyczgcych tej serii
Obligacji.

Zgodnie z art. 43 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, termin do zapisywania sie na Obligacje nie moze by¢ dtuzszy niz
3 miesigce od dnia rozpoczecia danej emisji.

Okres przyjmowania zapisow dla Obligacji danej serii moze zosta¢ skrocony w przypadku, gdy Inwestorzy ztozg
zapisy na faczng liczbe Obligacji wiekszg od liczby Obligacji oferowanych w danej serii. Informacja o skréceniu
okresu przyjmowania zapiséw zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu aktualizujgcego
w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina. pl) oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www. noblesecurities. pl).

Emitent moze rowniez przedtuzyé okres przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii, z zastrzezeniem, ze okres
ten nie moze by¢ dtuzszy niz 3 miesigce od dnia rozpoczecia danej emisji. Informacja o przedtuzeniu terminu
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sktadania zapiséw na Obligacje danej serii zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu
aktualizujgcego w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta
(www. cavatina. pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej
(www. noblesecurities. pl).

Zgodnie z art. 43 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, przydziat Obligacji danej serii dokonywany bedzie nie pdzniej niz
w terminie 2 tygodni od dnia zakonczenia zapiséw na Obligacje danej serii, zgodnie z zasadami okreslonymi
w Prospekcie.

Odstgpienie od Oferty danej serii Obligacji

Emitent, po konsultacji z Firmg Inwestycyjng, moze podja¢ decyzje o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty
danej serii Obligacji. Jezeli odstgpienie od przeprowadzenia Oferty nastgpi przed rozpoczeciem przyjmowania
zapisOw na Obligacje danej serii od Inwestorow, Emitent nie bedzie zobowigzany do podania powoddéw takiego
odstgpienia. Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapisow od Inwestoréw do dnia przydziatu Obligacji, Emitent, po
konsultacji z Firmg Inwestycyjng, moze odstgpi¢ od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji, wytacznie
z waznych - w ocenie Emitenta — powoddw, przy czym do waznych powoddw mozna zaliczy¢ w szczegdlnosci:

a) nagta zmiane w sytuacji gospodarczej lub politycznej kraju, regionu lub $wiata, ktérej nie mozna byto
przewidzie¢ przed rozpoczeciem Oferty, a ktdra miataby lub mogtaby mie¢ istotny wptyw na przebieg Oferty
lub dziatalnos¢ Emitenta;

b) nagta zmiane w otoczeniu gospodarczym lub prawnym Emitenta, ktorej nie mozna byto przewidzie¢ przed
rozpoczeciem Oferty, a ktora miataby lub mogtaby miec istotny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta;

c) nagtg zmiane sytuacji finansowej, ekonomicznej lub prawnej Emitenta, ktérej nie mozna byto przewidzie¢
przed rozpoczeciem Oferty, a ktéra miataby lub mogtaby miec istotny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta;

d) wystgpienie innych nieprzewidywalnych okolicznosci powodujgcych, ze przeprowadzenie Oferty
i przydzielenie Obligacji danej serii bytoby niemozliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta.

Informacja o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji zostanie podana do publicznej
wiadomosci w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina.
pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej
(www. noblesecurities. pl). W sytuacji, gdy zdaniem Emitenta odstgpienie od Oferty danej serii Obligacji mogtoby
stanowi¢ istotny czynnik wptywajgcy na ocene Obligacji, w szczegdlnosci, gdy na skutek odstgpienia od Oferty
Emitent bedzie pozbawiony mozliwosci zapewnienia finansowania swojej dziatalnosci, informacja o takim
odstagpieniu zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w formie suplementu do Prospektu oraz w sposdb,
w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina. pl) oraz, dodatkowo,
w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www. noblesecurities. pl).

W przypadku odstgpienia od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji ztozone zapisy na Obligacje danej serii
zostang uznane za niewazne, a postawione do dyspozycji Srodki zostang zwrdcone w sposdéb okreslony
w formularzu zapisu na Obligacje danej serii, bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan nie pdzniej niz w terminie
10 (dziesiec) dni od dnia ogtoszenia o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji.

Zawieszenie Oferty

Emitent, w uzgodnieniu z Firma Inwestycyjng, moze w kazdym czasie postanowi¢ o zawieszeniu Oferty Obligacji
danej serii przed rozpoczeciem przyjmowania zapisdw na Obligacje od Inwestoréw. Warunkiem podjecia decyzji
0 zawieszeniu jest uznanie takiego dziatania za uzasadnione i zgodne z interesem Emitenta. Od dnia rozpoczecia
przyjmowania zapisow od Inwestorow do dnia przydziatu Obligacji danej serii Emitent, w uzgodnieniu z Firmg
inwestycyjng, moze podjgc¢ decyzje o zawieszeniu przeprowadzenia Oferty Obligacji danej serii tylko z powodéw,
ktore (w ocenie Emitenta) sg powodami waznymi. Do waznych powoddéw mozna zaliczy¢ w szczegdlnosci:

a) nagtg zmiane w sytuacji gospodarczej lub politycznej kraju, regionu lub Swiata, ktérej nie mozna byto
przewidzie¢ przed rozpoczeciem Oferty, a ktdra miataby lub mogtaby miec istotny wptyw na przebieg Oferty
lub dziatalnos$¢ Emitenta;

b) nagta zmiane w otoczeniu gospodarczym lub prawnym Emitenta, ktérej nie mozna byto przewidzie¢ przed
rozpoczeciem Oferty, a ktora miataby lub mogtaby miec istotny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta;

c) nagtg zmiane sytuacji finansowej, ekonomicznej lub prawnej Emitenta, ktérej nie mozna byto przewidziec
przed rozpoczeciem Oferty, a ktéra miataby lub mogtaby mie¢ istotny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta;
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d) wystgpienie innych nieprzewidywalnych okolicznosci powodujacych, ze przeprowadzenie Oferty
i przydzielenie Obligacji bytoby niemozliwe lub szkodliwe dla interesu Emitenta.

Jezeli decyzja o zawieszeniu Oferty Obligacji danej serii zostanie podjeta przed rozpoczeciem przyjmowania
zapisOw na Obligacje danej serii, informacja w tym zakresie zostanie udostepniona do publicznej wiadomosci
w formie komunikatu aktualizujgcego w sposob, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej
Emitenta (www. cavatina. pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej (www. noblesecurities. pl).

W przypadku podjecia decyzji o zawieszeniu Oferty Obligacji danej serii po rozpoczeciu przyjmowania zapisow
na Obligacje danej serii, informacja w tym zakresie zostanie udostepniona do publicznej wiadomosci raportem
biezagcym Emitenta oraz w formie suplementu do Prospektu. W takim przypadku, ztozone zapisy oraz dokonane
wptaty pozostang skuteczne, natomiast Inwestorzy bedg uprawnieni do uchylenia sie od skutkéow prawnych
ztozonych zapisow, poprzez ztozenie stosownego oswiadczenia w terminie 2 (dwa) dni roboczych od dnia
udostepnienia do publicznej wiadomosci decyzji o zawieszeniu Oferty, o ile Emitent nie wyznaczy terminu
dtuzszego.

Opis procedury sktadania zapisow

Oferta kierowana jest do osoéb fizycznych, oséb prawnych i jednostek organizacyjnych nieposiadajgcych
osobowosci prawnej, ktorym ustawa przyznaje zdolno$¢ prawng, bedacych zaréwno rezydentami,
jak i nierezydentami w rozumieniu Prawa Dewizowego.

Oferta obowigzuje jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Zapisy na Obligacje przyjmowane bedg wytacznie od tych Inwestoréow, ktorzy w chwili sktadania zapiséw
posiadajg otwarte Rachunki Papierow Wartosciowych lub Rachunki Zbiorcze.

Zapis na Obligacje moze zosta¢ ztozony przez Inwestora, dziatajgcego osobiscie (w przypadku Inwestorow
niebedacych osobami fizycznymi — dziatajgcych przez osoby uprawnione do ich reprezentacji) lub — o ile
dopuszcza to regulamin podmiotu przyjmujgcego zapis — przez petnomocnika. Procedure sktadania zapiséw
na Obligacje za posrednictwem petnomocnika oraz wymogi formalne petnomocnictwa okreslaja regulacje
wewnetrzne Firmy Inwestycyjnej lub innych podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie, za posrednictwem ktérych
sktadany jest zapis. W przypadku sktadania zapisu przez petnomocnika z tresci petnomocnictwa powinno wynikac
umocowanie do dokonania takiej czynnosci. W celu uzyskania informacji na temat szczegétowych zasad sktadania
zapisow, w szczegdlnosci na temat: (i) warunkéw wymaganych przy sktadaniu zapiséw przez przedstawicieli
ustawowych, petnomocnikéw lub inne osoby dziatajgce w imieniu Inwestoréw, oraz (ii) mozliwosci sktadania
zapiséw w innej formie niz pisemna, potencjalni Inwestorzy powinni skontaktowac sie z Firmg Inwestycyjng lub
innym podmiotem biorgcym udziat w Ofercie, w ktdrym zamierzajg ztozy¢ zapis.

Zapisy na Obligacje mogg byc sktadane w formie pisemnej (na formularzach zapisu udostepnianych w miejscach
przyjmowania zapisow) lub w postaci elektronicznej (o ile ztozenie zapisu na Obligacje w postaci elektronicznej
jest dopuszczalne zgodnie z wewnetrznymi regulacjami podmiotu biorgcego udziat w Ofercie, za posrednictwem
ktorego sktadany jest zapis). Dopuszcza sie sktadanie zapisdéw na Obligacje osobiscie, korespondencyjnie oraz
z wykorzystaniem zdalnych Srodkéw komunikacji (tj. w szczegdlnosci telefonicznie lub z wykorzystaniem
Internetu), o ile jest to zgodne z zasadami stosowanymi przez podmiot biorgcy udziat w Ofercie,
za posrednictwem ktdrego sktadany jest zapis na Obligacje.

Inwestor jest uprawniony do ztozenia wiecej niz jednego zapisu na Obligacje danej serii.

Inwestor jest zobowigzany do wskazania w formularzu zapisu na Obligacje danej serii petnego numeru Rachunku
Papierow Wartosciowych lub wtasciwego Rachunku Zbiorczego do deponowania oraz doktadnej nazwy podmiotu
prowadzgcego ten rachunek na potrzeby rozliczenia ptatnosci. W sytuacji, gdy Inwestor nie wskaze w formularzu
zapisu na Obligacje danej serii petnego numeru Rachunku Papieréw Warto$ciowych lub wtasciwego Rachunku
Zbiorczego do deponowania oraz doktadnej nazwy podmiotu prowadzacego ten rachunek na potrzeby rozliczenia
ptatnosci, zapis na Obligacje tej serii bedzie niewazny.

Zapisy sktadane przez Inwestoréw Instytucjonalnych przyjmowane beda wytgcznie przez Firme Inwestycyjna
i pod warunkiem, ze na rzecz danego Inwestora Instytucjonalnego Firma Inwestycyjna $wiadczy ustugi w zakresie
przyjmowania i przekazywania zlecen. Zapisy sktadane przez Inwestoréw Instytucjonalnych bedacych cztonkami
konsorcjum dystrybucyjnego lub podmiotami z grupy kapitatowej, do ktérej nalezy dany cztonek konsorcjum
dystrybucyjnego, moga by¢ przyjmowane takze przez danego cztonka konsorcjum dystrybucyjnego.
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Zapisy na Obligacje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych odrebnie na rzecz poszczegdlnych
funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig, w rozumieniu
Prospektu, zapisy odrebnych Inwestoréw.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym, w sktad ktérego wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw
finansowych na zlecenie oséb, ktérych rachunkami zarzadzajg i na rzecz ktérych zamierzajg naby¢ Obligacje,
sktadajg odrebne zapisy na rzecz kazdej z osdb, dla ktérych zamierzajg naby¢ Obligacje.

Zapisy sktadane przez Inwestoréw Indywidualnych przyjmowane bedq w punktach obstugi klienta Firmy
Inwestycyjnej lub innych niz Firma Inwestycyjna podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie wchodzacych w sktad
konsorcjum dystrybucyjnego. Szczegétowa lista podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie oraz ich punktédw obstugi
klienta, w ktérych przyjmowane bedg zapisy, zostanie podana do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem
przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina. pl) oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www. noblesecurities. pl).

Uchylenie sie od skutkow ztoZonego zapisu

W sytuacji, o ktérej mowa w art. 23 ust. 2 Rozporzadzenia Prospektowego, w przypadku gdy suplement, o ktérym
mowa w art. 23 ust. 1 Rozporzadzenia Prospektowego, jest udostepniany do publicznej wiadomosci
po rozpoczeciu subskrypcji, osoba, ktéra ztozyta zapis przed udostepnieniem suplementu, moze uchyli¢ sie
od skutkéw prawnych ztozonego zapisu. Suplement jest udostepniany, gdy nowy znaczacy czynnik, istotny btad
lub istotna niedoktadnos¢ odnoszaca sie do informacji zawartych w Prospekcie, ktére mogg wptynac na ocene
Obligacji, wystapity lub zostaty zauwazone przed zakoriczeniem oferty Obligacji danej serii. Uchylenie sie od
skutkow prawnych zapisu nastepuje przez osSwiadczenie ztozone podmiotowi biorgcemu udziat w Ofercie, ktéry
przyjat zapis na Obligacje, w terminie 2 (dwa) dni roboczych od dnia udostepnienia suplementu, o ile Emitent
nie wyznaczy terminu dtuzszego. Emitent moze dokonac przydziatu Obligacji nie wczesniej niz po uptywie terminu
do uchylenia sie przez Inwestora od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.

W przypadku uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu podmiot, ktory przyjat zapis, zwrdci
Inwestorowi wptacong kwote, zgodnie z procedurami tego podmiotu, w terminie do 10 (dziesieciu) dni
roboczych, bez zadnych odsetek lub odszkodowan.

9.1.3. Opis mozliwosci dokonania redukcji zapiséw oraz sposéb zwrotu kwot nadptaconych przez sktadajgcych
zapisy

Jezeli taczna liczba Obligacji, na jakie Inwestorzy ztozg zapisy w ramach danej serii Obligacji, bedzie wieksza
od maksymalnej liczby Obligacji danej serii oferowanych do nabycia, zapisy Inwestorow beda podlega¢ redukcji.
Zasada redukcji zapisdw na Obligacje oferowane Inwestorom zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach
Emisji danej serii Obligacji.

Zasadniczo, w przypadku Inwestoréw Indywidualnych, Obligacje przydzielone zostang przez Emitenta w liczbie
zgodnej ze ztozonymi zapisami. W przypadku, gdy taczna liczba Obligacji, na ktére zostang ztozone zapisy,
przekroczy liczbe Obligacji oferowanych Inwestorom Indywidualnym w ramach danej serii, Emitent przydzieli
Obligacje zgodnie z jedng z ponizszych zasad:

e zasadg proporcjonalnej redukcji zapiséw, albo
e zasadg kolejnosci zapiséw, albo
e zasadg preferencyjnej alokacji.

Zapis opiewajacy na liczbe Obligacji danej serii wiekszg niz maksymalna wielko$¢ zapisu jest wazny co do liczby
Obligacji danej serii réwnej maksymalnej wielkosci zapisu.

Zgodnie z zasadg preferencyjnej alokacji, Inwestorom Indywidualnym, ktorzy ztozg zapisy w terminie 5 (pie¢) dni
od daty rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii, zostang przydzielone Obligacje danej serii
w liczbie wynikajgcej ze ztozonych zapiséw, pod warunkiem ze w tym okresie nie zostanie wyczerpana
maksymalna liczba oferowanych Obligacji danej serii (zapisy ztozone po uptywie 5 (piec¢) dni od daty rozpoczecia
przyjmowania zapisow podlegajg proporcjonalnej redukcji). W przypadku niespetnienia sie warunku, o ktérym
mowa w zdaniu poprzednim, wszystkie zapisy ztozone w okresie przyjmowania zapiséw bedag podlegaty
proporcjonalnej redukcji.

Utamkowe czesci Obligacji nie bedg przydzielane. Liczba przydzielanych w wyniku redukcji Obligacji danej serii
bedzie zaokrgglana w dét do liczby catkowitej, a pozostajgce po dokonaniu redukcji pojedyncze Obligacje danej

118



serii zostang przydzielone kolejno tym Inwestorom, ktérych zapisy zostaty objete redukcjg i ktdrzy ztozyli zapisy
na kolejno najwieksze liczby Obligacji danej serii.

Zwraca sie uwage, iz w szczegdlnych przypadkach, przyktadowo, w razie znacznej redukcji zapiséw na Obligacje
danej serii przy jednoczesnie niewielkim zapisie na Obligacje danej serii ztozonym przez Inwestora,
powodujgcym, iz liczba Obligacji wynikajgca z alokacji bedzie mniejsza niz jedna Obligacja danej serii, Inwestorowi
nie zostanie przydzielona ani jedna Obligacja danej serii.

Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie niz deklarowana w zapisie nie daje podstaw do odstgpienia od zapisu.
W przypadku nieprzydzielenia Inwestorowi catosci lub czesci Obligacji danej serii, na ktére ztozyt zapis, na skutek
redukcji zapisow, ztozenia przez Inwestora niewaznego zapisu lub niedojscia emisji danej serii Obligacji do skutku,
wptacona przez Inwestora kwota zostanie mu zwrdcona w sposéb okreslony w formularzu zapisu na Obligacje
w terminie do 10 (dziesiec) dni bez zadnych odsetek lub odszkodowarn.

9.1.4. Szczegétowe informacje na temat minimalnej lub maksymalnej wielkosci zapisu (wyrazonej jako liczba
papieréw wartosciowych lub tgczna kwota przeznaczona na inwestycje)

Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji mogg wskazywad szczegétowe informacje na temat minimalnej
i maksymalnej wielkosci pojedynczego zapisu, przy czym w kazdym przypadku pojedynczy zapis ztozony przez
Inwestora nie moze opiewac na mniej niz 1 (jeden) Obligacje danej serii i nie wiecej niz na maksymalng liczbe
Obligacji oferowanych do nabycia w danej serii.

W przypadku okreslenia w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji minimalnej wielkosci
pojedynczego zapisu, taka minimalna wielkos$¢ pojedynczego zapisu ma zastosowanie wytgcznie do pierwszego
zapisu sktadanego przez danego Inwestora.

W przypadku braku okreslenia maksymalnych wielkosSci zapisu, zapis na wiekszg liczbe Obligacji niz liczba
Obligacji emitowanych w ramach danej serii zostanie uznany za zapis na maksymalng liczbe Obligacji
emitowanych w ramach danej serii.

9.1.5. Sposob i terminy optacenia papieréw warto$ciowych oraz ich dostawy

Zapis sktadany przez Inwestora Indywidualnego powinien by¢ optacony w petnej wysokosci wynikajacej z iloczynu
liczby Obligacji objetej zapisem i Ceny Emisyjnej powiekszonej o ewentualng prowizje maklerskg Firmy
Inwestycyjnej lub innego podmiotu posredniczgcego w Ofercie, najpdzniej w chwili sktadania zapisu na Obligacje
danej serii.

Whptaty na Obligacje powinny by¢ wnoszone w walucie, w ktérej Obligacje danej serii s3 emitowane.
Zapis sktadany przez Inwestora Indywidualnego powinien by¢ optacony poprzez:

a) w przypadku ztozenia zapisu za posrednictwem podmiotu uczestniczgcego w Ofercie, prowadzacego
Rachunek Papieréw Wartosciowych na rzecz Inwestora — w chwili ztozenia zapisu, zablokowanie
odpowiedniej kwoty Srodkéw pienieznych na rachunku pienieznym przypisanym do Rachunku Papierow
Wartosciowych nalezgcego do Inwestora, prowadzonym na rzecz Inwestora przez podmiot uczestniczacy
w Ofercie, za posrednictwem ktdrego sktadany jest zapis. Podmiot przyjmujgcy zapis od Inwestora jest
odpowiedzialny za zablokowanie srodkéw pienieznych na dokonanie wptaty na Obligacje objete zapisem,
na rachunku pienieznym Inwestora, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim;

b) w przypadku ztozenia zapisu za posrednictwem podmiotu uczestniczgcego w Ofercie, ktory nie prowadzi
Rachunku Papierow Wartosciowych na rzecz Inwestora, o ile taka mozliwos¢ przewiduje w danej Ofercie
Firma Inwestycyjna - wymagana wptata na Obligacje objete zapisem musi zosta¢ dokonana w formie
przelewu na wskazany rachunek bankowy prowadzony przez podmiot uczestniczacy w Ofercie, za
posrednictwem ktdrego zapis jest sktadany. Wptat mozna dokonywac przelewem, ktéry powinien zawieraé
adnotacje: "Imie i nazwisko (Nazwa), PESEL (REGON albo nr KRS), adnotacja , wptata na obligacje serii.....
Cavatina Holding S.A.”. Informacja o numerze rachunku bankowego, na jaki powinna zosta¢ dokonana
wptata, bedzie dostepna w miejscach przyjmowania zapiséw, a takze zostanie wskazana w formularzu
zapisu na Obligacje.

Zapis sktadany przez Inwestora Instytucjonalnego powinien by¢ optacony, w zaleznosci od trybu emisji Obligacji
danej serii:

a) w przypadku emisji Obligacji w trybie zlecen rozrachunku przez KDPW (delivery versus payment) — w petnej
wysokosci wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji, okreslonej w informacji o wstepnej alokacji przekazanej
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Inwestorowi Instytucjonalnemu przez Firme Inwestycyjng (lub podmiot posredniczacy w Ofercie, ktéry
przyjat od niego zapis) i Ceny Emisyjnej, poprzez: (i) ztozenie prawidtowych zlecen rozrachunku przez
bedacego uczestnikiem bezposrednim KDPW Inwestora Instytucjonalnego lub podmiot prowadzacy jego
Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy, oraz (ii) udostepnienie srodkéw niezbednych
do rozliczenia i rozrachunku przez KDPW nabycia przez Inwestora Instytucjonalnego Obligacji w liczbie
okreslonej w informacji o przydziale doreczonej Inwestorowi Instytucjonalnemu przez Firme Inwestycyjng
(lub podmiot posredniczacy w Ofercie, ktory przyjat od niego zapis) w imieniu Emitenta;

b) w przypadku emisji Obligacji w trybie innym niz tryb zlecer rozrachunku przez KDPW (delivery versus
payment) — w petnej wysokosci wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji danej serii objetych zapisem i Ceny
Emisyjnej, powiekszonej o ewentualng prowizje maklerska podmiotu, za posrednictwem ktérego sktadany
jest zapis, najpdzniej w chwili sktadania zapisu na Obligacje danej serii poprzez zdeponowanie odpowiedniej
kwoty sSrodkéw pienieznych na rachunku pienieznym przypisanym do Rachunku Papieréw Wartosciowych
nalezgcego do Inwestora, prowadzonym przez podmiot uczestniczgcy w Ofercie, za posrednictwem ktérego
sktadany jest zapis lub w formie przelewéw na wskazany rachunek bankowy prowadzony przez podmiot
uczestniczacy w Ofercie, za posrednictwem ktérego zapis jest sktadany.

Wohptata Inwestora Indywidualnego w niepetnej wysokosci oznacza, iz zapis jest waziny, z zastrzezeniem,
ze w trakcie dokonywania przydziatu Obligacji danej serii podstawg do przydziatu bedzie liczba Obligacji, za ktore
zostata dokonana petna wpfata. Brak wptat na Obligacje danej serii w wyzej okreslonym terminie powoduje
niewaznos¢ catego zapisu.

Whptaty na Obligacje nie sg oprocentowane i w przypadku zwrotu czesci lub catej wptaconej kwoty, Inwestorowi
nie przystuguja odsetki ani odszkodowanie.

W celu uzyskania informacji na temat szczegétowych zasad sktadania zapiséw, potencjalni Inwestorzy powinni
skontaktowac sie z podmiotem biorgcym udziat w Ofercie, za posrednictwem ktdrego zamierzajg ztozy¢ zapis
na Obligacje.

Nabycie Obligacji danej serii nastgpi w wyniku:

e w przypadku emisji Obligacji z udziatem Agenta Technicznego — rejestracji Obligacji dokonanej zgodniez § 5
Szczegotowych Zasad Dziatania KDPW na podstawie zgodnych prawidtowych zlecen rozrachunku.
Rejestracja Obligacji danej serii zgodnie z § 5 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW bedzie mogta zostaé
zastosowana pod warunkiem uprzedniego podjecia przez GPW stosownej uchwaty w sprawie dopuszczenia
Obligacji danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzenia Obligacji danej serii do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu, albo

e w przypadku emisji Obligacji z udziatem Agenta Emisji — zapisania w Ewidencji; nastepnie Agent Emisji
bedzie zobowigzany w terminie 2 (dwa) Dni Roboczych od dnia utworzenia Ewidencji do dokonania
rejestracji Obligacji danej serii w KDPW.

Obligacje zostang zarejestrowane na Rachunkach Papieréw Wartosciowych lub Rachunkach Zbiorczych
Inwestoréw zgodnie ze ztozonymi dyspozycjami Inwestoréw wskazanymi w formularzach zapisow.

Emitent w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji okresli tryb w jakim bedg rejestrowane Obligacje
danej serii.

9.1.6. Pelny opis sposobu oraz daty podania wynikéw oferty do publicznej wiadomosci

Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej serii, w terminie do 2 (dwa) tygodni od dnia zakoriczenia przyjmowania
zapisOw na Obligacje danej serii, informacja o wyniku Oferty danej serii Obligacji oraz stopie redukcji zostanie
opublikowana przez Emitenta raportem biezgcym oraz w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt,

tj. na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina .pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie
internetowej Firmy Inwestycyjnej (www. noblesecurities. pl).

9.1.7. Procedura wykonania praw pierwokupu, zbywalnos¢ praw poboru oraz sposéb postepowania
z prawami poboru, ktérych nie wykonano

Z emisjq Obligacji nie jest zwigzane jakiekolwiek prawo pierwokupu.
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9.2. Zasady dystrybucji i przydziatu
9.2.1. Kategorie potencjalnych inwestoréw, ktéorym oferowane sg papiery wartosciowe

Oferta Obligacji emitowanych w ramach Programu bedzie prowadzona jedynie na terenie Rzeczpospolitej
Polskiej. Osobami bedgcymi zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu Prawa Dewizowego
uprawnionymi do sktadania zapiséw na Obligacje s3: (i) osoby fizyczne, (ii) osoby prawne, oraz (iii) jednostki
organizacyjne nieposiadajace osobowosci prawnej, ktdrym ustawa przyznaje zdolnos¢ prawna, z zastrzezeniem
ograniczen wskazanych w pkt. 9.5 Prospektu. Emitent zamierza oferowac swoje Obligacje zaréwno Inwestorom
Indywidualnym, jak i Inwestorom Instytucjonalnym. Oferta Obligacji nie jest kierowana do osoéb, ktérych dotycza
ograniczenia w nabywaniu Obligacji danej serii wynikajgce z obowigzujgcych przepiséw prawa.

9.2.2. Procedura zawiadamiania sktadajacych zapisy o ilosci przydzielonych papieréw warto$ciowych wraz ze
wskazaniem, czy dopuszczalne jest rozpoczecie obrotu, zanim dokonano wspomnianego zawiadomienia

Inwestorzy beda zawiadamiani o liczbie przydzielonych im Obligacji danej serii zgodnie z regulacjami
wewnetrznymi Firmy Inwestycyjnej lub podmiotu przyjmujgcego zapis na Obligacje, przy czym w przypadku
emisji Obligacji danej serii w trybie zgodnych zlecen rozrachunku przez KDPW (delivery versus payment),
Inwestorzy Instytucjonalni zostang zawiadomieni przez podmiot przyjmujacy ich zapis na Obligacje o liczbie
Obligacji wstepnie im alokowanych, w celu umozliwienia im optacenia zapisu.

Rozpoczecie obrotu Obligacjami danej serii nie jest uzaleznione od poinformowania Inwestoréow o liczbie
przydzielonych Obligacji.

9.3. Cena Obligacji

Cena Emisyjna jednej Obligacji danej serii zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji i podana do publicznej wiadomosci wraz z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji. Emitent
moze okresli¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji Cene Emisyjng rdwng wartosci nominalnej, wyzszg od wartosci
nominalnej, nizsza od wartosci nominalnej albo Cene Emisyjng rézng w ramach danej serii Obligacji, zalezng od
daty ztozenia zapisu na Obligacje.

Ostateczna cena emisyjna jednej Obligacji nie bedzie wyzsza niz cena maksymalna wynoszaca 110% wartosci
nominalnej jednej Obligacji.

9.4. Plasowanie i gwarantowanie

9.4.1. Nazwa i adres koordynatora(-ow) catosci oferty i jej poszczegolnych czesci oraz, w zakresie znanym
emitentowi lub Firmie Inwestycyjnej, podmiotéow zajmujacych sie plasowaniem oferty w réinych
krajach, w ktérych ma ona miejsce

Podmiotem s$wiadczacym na rzecz Emitenta ustuge oferowania zgodnie z Ustawg o Obrocie jest Noble
Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa. Dla poszczegdlnych serii Obligacji
wyemitowanych w ramach Programu moze zosta¢ utworzone konsorcjum dystrybucyjne. Emitent nie przewiduje
koordynowania czesci Oferty przez inne podmioty ani plasowania Oferty w innych krajach niz Rzeczpospolita
Polska. Informacja o miejscach przyjmowania zapiséw zostanie udostepniona w ogtoszeniu zamieszczonym
w formie elektronicznej na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina .pl) oraz, dodatkowo, w celach
informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www. noblesecurities. pl).

9.4.2. Nazwy i adresy upowaznionych ptatnikéw i podmiotéw swiadczacych ustugi depozytowe w kazdym
kraju

Ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane za posrednictwem Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa, a takie za posrednictwem
podmiotéw prowadzgcych Rachunki Papieréw Wartosciowych lub Rachunki Zbiorcze, na ktérych zapisane
sg Obligacje. Jedynym podmiotem $wiadczgcym ustugi depozytowe bedzie KDPW.
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9.4.3. Nazwa i adres podmiotdéw, ktdére podjety sie gwarantowania emisji na zasadach subemisji ustugowej,
oraz nazwa i adres podmiotow, ktore podjety sie plasowania oferty bez wigzacego zobowigzania lub na
zasadzie "dotozenia wszelkich staran". Wskazanie istotnych cech uméw, wraz z ustalonym limitem
gwarancji. W sytuacji, gdy gwarancja nie obejmuje catej emisji, nalezy wskazac czes¢ niepodlegajaca
gwarancji. Wskazanie catkowitej kwoty prowizji za gwarantowanie i za plasowanie emisji

Przed rozpoczeciem Oferty Emitent zawart z Firmg Inwestycyjng umowe dotyczgcg organizowania emisji Obligacji
w ramach Programu. Umowa przewiduje podjecie przez Firme Inwestycyjng dziatan, na zasadzie nalezytej
starannosci, zmierzajacych do pozyskania Inwestoréw, ktérzy obejma Obligacje.

Na Date Prospektu nie jest znana liczba przydzielonych Obligacji oferowanych w ramach Programu
z uwzglednieniem podziatu na Inwestoréw Indywidualnych i Inwestoréw Instytucjonalnych, w zwigzku z tym nie
jest mozliwe wskazanie ostatecznej kwoty prowizji z tytutu plasowania emisji. Przy zatozeniu, iz tgczna wartosc
Obligacji oferowanych w ramach Programu wyniesie 150.000.000 PLN (sto piecédziesigt miliondw ztotych) lub
rownowartos¢ tej kwoty wyrazong w euro, catkowity koszt prowizji za plasowanie maksymalnie moze wynies¢
okoto 4.180.000 PLN. Ostateczne koszty oferty obcigzajgce Emitenta oraz, w szczegdlnosci, wptywy pieniezne
netto z Oferty, mozliwe bedg do obliczenia po zakoriczeniu emisji kazdej kolejnej serii Obligacji i zostang podane
przez Emitenta do publicznej wiadomosci po zakonczeniu kazdej kolejnej serii Obligacji.

Emitent nie zawart umowy o gwarancje emisji i nie planuje zawierania umowy o gwarancje emisji. W przypadku
zawarcia takich uméw Emitent poinformuje o tym fakcie w formie suplementu do Prospektu. Suplement bedzie
zawierat informacje o warunkach umowy o gwarantowanie emisji oraz zasadach, terminie i sposobie ptatnosci
przez gwaranta.

9.5. Ograniczenia prowadzenia Oferty

Prospekt zostat sporzagdzony wytgcznie na potrzeby prowadzenia ofert publicznych Obligacji (w rozumieniu art. 2
lit. d) Rozporzadzenia Prospektowego) na terytorium Polski oraz w zwigzku z ubieganiem sie przez Spoétke
o dopuszczenie Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub (w przypadku niespetnienia kryteriéw
dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym) wprowadzenie Obligacji do obrotu w ASO.

Ani Emitent, ani Firma Inwestycyjna nie podejmowali i nie bedg podejmowac dziatann stanowigcych oferte
publiczng Obligacji poza terytorium RP, jak réwniez nie bedg rozpowszechnia¢ Prospektu badz jakiegokolwiek
innego materiatu ofertowego lub reklamowego zwigzanego z ofertg publiczng i dotyczacego Grupy lub Obligacji
w zadnej jurysdykcji, w ktorej mogtoby to stanowic¢ oferte publiczng lub mogtoby wigzac sie z obowigzkiem
podjecia dodatkowych dziatan zwigzanych z zatwierdzeniem, rejestracjg czy tez zgtoszeniem Prospektu lub
innych dokumentéw ofertowych czy zwigzanych z reklama oferty publicznej we wtasciwym organie nadzoru.
Obligacje nie moga by¢ przedmiotem bezposredniej lub posredniej oferty lub sprzedazy, a Prospekt, jak réwniez
inne materiaty reklamowe zwigzane z ofertg publiczng Obligacji, nie mogg by¢ rozpowszechniane ani
publikowane na lub z terytorium jakiegokolwiek kraju lub jurysdykcji, inaczej niz z zachowaniem wszelkich
stosownych zasad i regulacji wtasciwych dla danego kraju lub jurysdykcji. W niektdrych jurysdykcjach
rozpowszechnianie Prospektu oraz promocja oferty publicznej Obligacji mogg podlegac ograniczeniom prawnym.
Osoby posiadajgce Prospekt powinny wiec zapoznad sie z wszelkimi ograniczeniami tego rodzaju, przestrzegaé
takich ograniczen oraz zasad przeprowadzania ograniczonych dziatan reklamowych w zwigzku z ofertg publiczng
Obligacji, uwzgledniajgc ograniczenia przedstawione w niniejszym punkcie. Nieprzestrzeganie tych ograniczen
moze stanowié naruszenie przepisow regulujgcych obrét papierami wartoSciowymi obowigzujgcymi w danej
jurysdykcji. Prospekt nie stanowi oferty ani zaproszenia do ztozenia oferty lub nabycia jakichkolwiek papieréw
wartosciowych opisanych w Prospekcie, adresowanych do jakiejkolwiek osoby w jakiejkolwiek jurysdykcji, jezeli
w takiej jurysdykcji sktadanie takiej osobie takiej oferty lub naktanianie jej do nabycia papieréw wartosciowych
jest niezgodne z prawem.

Obligacje nie zostaty i nie zostang zarejestrowane w trybie Amerykanskiej Ustawy o Papierach Wartosciowych
ani przez wtasciwy do spraw papierow wartosciowych organ nadzoru ktéregokolwiek stanu lub ktorejkolwiek
jurysdykcji w Stanach Zjednoczonych, i nie mogg by¢ oferowane, sprzedawane, zastawiane ani w inny sposob
zbywane na terytorium Standw Zjednoczonych Ameryki, chyba ze w ramach wyjatku od wymogu rejestracji
przewidzianego w Amerykanskiej Ustawie o Papierach Wartosciowych lub w ramach transakcji wytgczonych spod
tego wymogu, pod warunkiem zachowania zgodnosci z wtasciwymi przepisami prawa regulujgcymi obroét
papierami wartosciowymi w ktérymkolwiek stanie lub jurysdykcji w Stanach Zjednoczonych Ameryki.
Amerykanska Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (U.S. Securities and Exchange Commission), stanowe
komisje papieréw wartosciowych w Stanach Zjednoczonych Ameryki ani inne amerykanskie organy nadzoru nie

122



wydaty zadnej decyzji zatwierdzajacej Obligacje ani odmawiajgcej zatwierdzenia Obligacji, nie rozpatrzyty
merytorycznie, nie zatwierdzity warunkdw oferowania Obligacji, ani nie ocenity poprawnosci badz adekwatnosci
informacji przedstawionych w niniejszym Prospekcie.

Oferta publiczna Obligacji nie jest kierowana w szczegdlnosci do rezydentéw Iranu, Koreanskiej Republiki
Ludowo-Demokratycznej i Mjanmy (Birmy), ktérzy nie sg uprawnieni do obejmowania Obligacji ze wzgledu na
uchybienia w regulacjach w tych krajach dotyczgce prania pieniedzy oraz finansowania terroryzmu.

Oferta publiczna Obligacji nie jest kierowana do obywateli rosyjskich lub biatoruskich lub oséb fizycznych
zamieszkatych w Rosji lub na Biatorusi, lub do jakichkolwiek oséb prawnych lub innych jednostek organizacyjnych
posiadajacych siedzibe w Rosji lub na Biatorusi. Powyzsze ograniczenie nie ma zastosowania do obywateli
Panstwa Cztonkowskiego lub 0séb fizycznych posiadajacych zezwolenie na pobyt czasowy lub staty w Panstwie
Cztonkowskim.

9.6. Dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu i ustalenia dotyczace obrotu

9.6.1. Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe s3 lub bedg przedmiotem wniosku o dopuszczenie do
obrotu w celu ich dystrybucji na rynku regulowanym lub rynkach panstw trzecich, na rynku rozwoju
MSP lub na wielostronnej platformie obrotu, wraz z okresleniem tych rynkéw. Informacje te nie moga
stwarzac wrazenia, ze zgoda na dopuszczenie do obrotu zostanie z pewnoscig wydana

W przypadku emisji Obligacji z udziatem Agenta Emisji, po dojsciu emisji Obligacji danej serii do skutku
i zarejestrowania tych Obligacji w KDPW, Emitent dotozy wszelkich staran by niezwtocznie wystgpi¢ do GPW
z wnioskiem o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym lub
o wprowadzenie Obligacji danej serii do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.

W przypadku emisji Obligacji z udziatem Agenta Technicznego, rejestracja Obligacji danej serii w KDPW nastgpi
pod warunkiem dopuszczenia Obligacji danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzenia Obligacji
danej serii do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Zarzad Emitenta przewiduje, ze obrét Obligacjami danej serii na Rynku Regulowanym lub w Alternatywnym
Systemie Obrotu rozpocznie sie: (i) w przypadku emisji Obligacji z udziatem Agenta Emisji — nie pdzniej niz w ciggu
czterech miesiecy od daty przydziatu tych Obligacji, a (ii) w przypadku emisji Obligacji z udziatem Agenta
Technicznego — w ciggu 14 dni od Dnia Emisji tych Obligaciji.

9.6.2. Wskazanie najwczesniejszych mozliwych terminéw dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu,
oile sa znane

W przypadku emisji Obligacji z udziatem Agenta Technicznego, rejestracja Obligacji danej serii w KDPW nastgpi
pod warunkiem dopuszczenia Obligacji danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzenia Obligacji
danej serii do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, a tym samym Obligacje bedg dopuszczone do obrotu
na Rynku Regulowanym lub wprowadzone do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu w Dniu Emisji tych
Obligacji.

W przypadku emisji Obligacji z udziatem Agenta Emisji, Emitent przewiduje, ze Obligacje beda dopuszczone
do obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzone do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu w terminie
2 miesiecy od daty dokonania przydziatu Obligacji danej serii.

9.6.3. Wszystkie rynki regulowane lub rynki panstw trzecich, rynek rozwoju msp lub wielostronne platformy
obrotu, na ktérych, zgodnie z wiedzg emitenta, zostaty juz dopuszczone do obrotu papiery wartosciowe
tej samej klasy co papiery wartosciowe, ktore maja by¢ przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone
do obrotu

Na Date Prospektu nastepujgce obligacje wyemitowane przez Emitenta sg wprowadzone do obrotu na Rynku
Regulowanym:

e obligacje serii P2022A (nazwa skrocona: CAV0925), wartos¢ emisji: 40.695.000 zt, data wykupu: 08 wrzesnia
2025r,;

e obligacje serii P2022B (nazwa skrécona: CAV1225), wartosé emisji: 40.000.000 zt, data wykupu: 30 grudnia
2025r,;

e obligacje serii P2022C (nazwa skrécona: CA11225 ), wartos¢ emisji: 20.000.000 zt, data wykupu: 30 grudnia
2025r,;
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e obligacje serii P2022D (nazwa skrocona: CAV0526), warto$¢ emisji: 16.738.000 zi, data wykupu:
17 maja 2026 .

e obligacje serii P2023A (nazwa skrécona: CAV1226), wartos¢ emisji: 25.000.000 zt, data wykupu: 05 grudnia
2026r.;

e obligacje serii P2023B_EUR (nazwa skrécona: CAV0127), wartos¢ emisji: 4.366.900,00 euro, data wykupu:
26 stycznia 2027 r.;

e obligacje serii P2023C (nazwa skrécona: CAV0327), wartos$¢ emisji: 50.000.000,00 zt, data wykupu: 26 marca
2027 r.;

e obligacje serii P2023D (nazwa skrécona: CAV0627), warto$é¢ emisji: 22.134.000,00 zt, data wykupu:
22 czerwca 2027 r.

Na Date Prospektu nastepujgce obligacje wyemitowane przez Emitenta sg wprowadzone do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu:

e obligacje serii E1 (nazwa skrocona: CVH1224), wartos¢ emisji: 13.202.000 zt, data wykupu: 22 grudnia
2024 r,;

e obligacje serii M2024A (nazwa skrécona: CAV0927), wartos¢ emisji: 21.650.000 zf, data wykupu:
11 wrzes$nia 2027 r.

9.6.4. W przypadku dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym - nazwa i adres podmiotdéw posiadajacych
wigzgce zobowigzanie do dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym, zapewniajac ptynnosc
za pomocg kwotowania ofert kupna i sprzedazy, oraz opis podstawowych warunkéw ich zobowigzan

Na Date Prospektu Emitent nie zawart umowy o petnienie funkcji animatora Emitenta dla obligacji dopuszczonych
do obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzonych do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.
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10. INFORMACIJE O PODMIOCIE ZABEZPIECZAJACYM | ZABEZPIECZENIACH

10.1. Charakter Zabezpieczenia
Obligacje bedg obligacjami zabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o Obligacjach.

Na podstawie zawartej pomiedzy Emitentem a Administratorem Zabezpieczen umowy administrowania
zabezpieczeniami (zatacznik nr 14.5 do Prospektu) Administrator Zabezpieczen zostat ustanowiony
administratorem zabezpieczen w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach w odniesieniu do zabezpieczen
wszystkich Obligacji emitowanych w ramach Programu. Administrator Zabezpieczen wykonuje prawa i obowigzki
Obligatariuszy z tytutu zabezpieczen Obligacji we wtasnym imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy. Szczegétowe
zasady wykonywania przez Administratora Zabezpieczen jego funkcji i podejmowania przez niego czynnosci,
jak rowniez zasady odpowiedzialnosci Administratora Zabezpieczen, okreslone zostaty w umowie
administrowania zabezpieczeniami. Administrator Zabezpieczen nie ponosi odpowiedzialnosci za wykonanie
przez Podmiot Zabezpieczajacy jego zobowigzan z tytutu ustanowienia zabezpieczen Obligacji.

Zabezpieczenia bedg ustanawiane odrebnie dla kazdej serii Obligacji emitowanych w ramach Programu.

Zabezpieczeniem kazdej serii Obligacji bedzie udzielane przez Podmiot Zabezpieczajgcy poreczenie
(w rozumieniu art. 876 Kodeksu Cywilnego) za wszelkie zobowigzania pieniezne Emitenta z tytutu Obligacji danej
serii (,Poreczenia”).

Kazde Poreczenie zostanie ustanowione przed Dniem Emisji danej serii Obligacji zabezpieczanych danym
Poreczeniem.

Kazde Poreczenie zostanie udzielone na podstawie zawartej pomiedzy Podmiotem Zabezpieczajgcym
a Administratorem Zabezpieczen umowy poreczenia, przy czym tres¢ kazdej umowy poreczenia bedzie
odpowiada¢ warunkom okreslonym w Podstawowych Warunkach Emisji Obligacji oraz zostanie opublikowana
(z zastrzezeniem jej uprzedniego zanonimizowania) na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina .pl)
niezwtocznie po jej zawarciu.

10.2. Zakres Zabezpieczenia

Kazde Poreczenie bedzie zabezpiecza¢ Obligacje do maksymalnej kwoty réwnej 150% (sto piecdziesigt procent)
tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji danej serii zabezpieczonych danym
Poreczeniem. Podmiot Zabezpieczajgcy bedzie odpowiadat z tytutu udzielonego Poreczenia catym swoim
majatkiem, do maksymalnej kwoty rownej 150% (sto piecdziesiat procent) tacznej wartosci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych Obligacji danej serii zabezpieczonych danym Poreczeniem.

Kazde Poreczenie zostanie udzielone na okres do dnia spetnienia w catosci wszelkich swiadczen pienieznych
z tytutu Obligacji danej serii zabezpieczonych danym Poreczeniem, nie dtuzej jednak niz do uptywu okresu
10 (dziesieciu) lat od Dnia Wykupu Obligacji danej serii.

W przypadku opdznienia sie w spetnieniu $wiadczen pienieznych wynikajgcych z Warunkéw Emisji przez
Emitenta, Podmiot Zabezpieczajagcy odpowiadaé bedzie za dtug Emitenta z tytutu Obligacji danej serii
zabezpieczonych danym Poreczeniem jak dtuznik solidarny. Podmiot Zabezpieczajacy zobowigzany bedzie do
spetnienia wiasciwych swiadczen pienieznych z tytutu Obligacji danej serii zabezpieczonych danym Poreczeniem,
jezeli Emitent takiego s$wiadczenia nie spetni lub spetni je nienalezycie oraz po wezwaniu Podmiotu
Zabezpieczajgcego do zaptaty przez Administratora Zabezpieczen.

W celu dodatkowego zabezpieczenia dochodzenia zobowigzan pienieznych Podmiotu Zabezpieczajgcego z tytutu
udzielonych przez niego Poreczen, Podmiot Zabezpieczajgcy kazdorazowo ztozy w formie aktu notarialnego
i wtrybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego oswiadczenie Podmiotu Zabezpieczajgcego
o poddaniu sie egzekucji co dozobowigzan z tytutu danego Poreczenia, zcatego majgtku Podmiotu
Zabezpieczajgcego do maksymalnej kwoty odpowiedzialnosci Podmiotu Zabezpieczajgcego z tytutu danego
Poreczenia (,,0swiadczenia Podmiotu Zabezpieczajacego o Poddaniu sie Egzekucji”).

Administrator Zabezpieczenn bedzie mdgt wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci aktowi notarialnemu
obejmujgcemu Oswiadczenie Podmiotu Zabezpieczajgcego o Poddaniu sie Egzekucji w terminie do uptywu
okresu 10 (dziesieciu) lat od Dnia Wykupu Obligacji danej serii zabezpieczonych Poreczeniem, z tytutu ktérego
zobowigzania sg przedmiotem danego Oswiadczenia Podmiotu Zabezpieczajacego o Poddaniu sie Egzekucji.
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Podmiot Zabezpieczajagcy kazdorazowo ztozy Oswiadczenie Podmiotu Zabezpieczajgcego o Poddaniu sie
Egzekucji i doreczy je Administratorowi Zabezpieczen przed Dniem Emisji danej serii Obligacji zabezpieczanych
danym Poreczeniem (tj. Poreczeniem, z tytutu ktérego zobowigzania sa przedmiotem danego Oswiadczenia
Podmiotu Zabezpieczajgcego o Poddaniu sie Egzekucji). Niezwiocznie po doreczeniu Administratorowi
Zabezpieczenn danego Oswiadczenia Podmiotu Zabezpieczajgcego o Poddaniu sie Egzekucji, tres¢ takiego
Oswiadczenia Podmiotu Zabezpieczajgcego o Poddaniu sie Egzekucji zostanie opublikowana (z zastrzezeniem jej
uprzedniego zanonimizowania) na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina .pl).

10.3. Informacje podlegajace ujawnieniu na temat Podmiotu Zabezpieczajacego, istotne z punktu widzenia
ewentualnej realizacji Zabezpieczenia

10.3.1. Podstawowe informacje o Podmiocie Zabezpieczajacym

Podmiotem udzielajgcym zabezpieczen Obligacji bedzie Cavatina spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Krakowie, ul. Wielicka 20, 30-552 Krakéw, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiesécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000528885, posiadajaca NIP: 5252601285 i REGON:
360087947, o kapitale zaktadowym w wysokosci 194.304.150 (sto dziewiecdziesiat cztery miliony trzysta cztery
tysigce sto piecdziesiat) ztotych.

W ponizszej tabeli przedstawiono podstawowe dane dotyczace Podmiotu Zabezpieczajacego.

Nazwa i forma prawna: Cavatina spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Nazwa skrdcona: Cavatina sp. z 0.0.

Siedziba i adres: ul. Wielicka 20, 30-552 Krakdw

Numer telefonu: +48333339110

Numer faksu: +48333339110

Strona internetowa: Podmiot Zabezpieczajgcy nie posiada strony internetowe;.
Adres poczty elektronicznej: biuro @cavatina.pl

KRS: 0000528885, Podmiot Zabezpieczajacy zarejestrowany

w rejestrze  przedsiebiorcow  Krajowego  Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
Krakowa-Srédmieécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy

REGON: 360087947
NIP: 5252601285
Kod LEI: 2594004X5HCUFWBP9G55

Zrédto: Podmiot Zabezpieczajgcy

Podmiot Zabezpieczajacy powstat jako spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig i zostat wpisany do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy
w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS: 0000528885 w dniu
29 pazdziernika 2014 r. Umowa spétki Podmiotu Zabezpieczajgcego zostata zawarta w dniu 17 paZdziernika
2014 r. (Akt notarialny sporzadzony przez notariusza Jarostawa Stejskala, kancelaria notarialna mgr Tomasz Janik-
notariusz spétka cywilna w Bielsku-Biatej, Repertorium A nr 9271/2014).

Podmiot Zabezpieczajacy zostat utworzony i dziata na podstawie przepiséw Kodeksu Spétek Handlowych i innych
przepisow prawa powszechnie obowigzujgcego w Polsce, jak rowniez umowy spétki Podmiotu Zabezpieczajgcego
oraz innych regulacji wewnetrznych.

Zgodnie z § 4 umowy spotki Podmiotu Zabezpieczajgcego, czas trwania spotki Podmiotu Zabezpieczajgcego jest
nieoznaczony.

10.3.2. Przedmiot dziatalnosci Podmiotu Zabezpieczajgcego

Przedmiot dziatalnosci Podmiotu Zabezpieczajgcego zostat okreslony w § 5 umowy spétki Podmiotu
Zabezpieczajgcego. Przedmiotem i celem dziatalnosci Podmiotu Zabezpieczajgcego jest dziatalnos¢ firm
centralnych (head offices) i holdingdw w ramach, ktérej Podmiot Zabezpieczajgcy kontroluje i zarzgdza spétkami
wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Podmiotu Zabezpieczajgcego.
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Podmiot Zabezpieczajacy nie prowadzi biezgcej dziatalnosci operacyjnej, koncentrujac sie na petnieniu funkcji
spotki holdingowej, za posrednictwem ktorej jej udziatowcy, tj. Michat Dziuda oraz cztonkowie jego rodziny,
kontrolujg akcje / udziaty w: (i) Akcjonariuszu Kontrolujgcym, bedgcym akcjonariuszem Emitenta, Resi Capital
S.A. (projektowanie i budowa mieszkan na sprzedaz) oraz (ii) Pensieri sp. z 0.0., (iii) Societa'Agricola Pensieri di
Cavatina SRL (gospodarstwo rolne i dziatalnos¢ hotelowa) oraz (iv) zawigzanej w roku 2021 Globiana sp. z o0.0.
(ustugi medyczne).

Dziatalno$¢ Podmiotu Zabezpieczajgcego w ww. zakresie jest finansowana kapitatami wtasnymi oraz dtugiem,
gtéwnie dtugoterminowym, na ktéry sktadajg sie przede wszystkim pozyczki udzielone przez Michata Dziude.

10.3.3. Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy Podmiotu Zabezpieczajgcego wynosi 194.304.150 zt i dzieli sie na 3.886.083 udziatéw
o wartosci nominalnej 50 zt kazdy. Kapitat zakladowy Podmiotu Zabezpieczajgcego zostat w petni optacony.

Udziaty w kapitale zaktadowym Podmiotu Zabezpieczajacego nie sg uprzywilejowane w zakresie prawa gtosu,
prawa do dywidendy ani podziatu majatku w przypadku likwidacji Podmiotu Zabezpieczajgcego. Kapitat
zaktadowy Podmiotu Zabezpieczajgcego moze by¢ podwyziszony w drodze utworzenia nowych udziatéw albo
w drodze zwiekszenia wartosci nominalnej istniejgcych udziatéw. Umowa spétki Podmiotu Zabezpieczajacego
przewiduje, ze podwyzszenie kapitatu zaktadowego do kwoty 500.000.000 w okresie do dnia 31 grudnia 2025 r.
nie wymaga zmiany umowy sp6tki Podmiotu Zabezpieczajgcego.

W latach 2021-2023 oraz w roku 2024 do Daty Prospektu, kapitat zaktadowy Podmiotu Zabezpieczajgcego
nie zostat zmieniony.

10.3.4. Historia i rozwdj dziatalnosci Podmiotu Zabezpieczajacego i Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego

Wydarzenia korporacyjne zwigzane z istnieniem Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego

pazdziernik 2014 utworzenie Podmiotu Zabezpieczajacego;
lipiec 2017 utworzenie przez Podmiot Zabezpieczajgcy spoétki Cavatina GW sp. z 0.0.;

wrzesien 2017  wniesienie przez Podmiot Zabezpieczajacy do spétki Cavatina GW sp. z 0.0. aportu w postaci
zorganizowanej cze$¢ przedsiebiorstwa obejmujacego pion generalnego wykonawstwa,
podnoszace jej kapitat zaktadowy do kwoty 118.509 tys. zt;

styczen 2018 podwyzszenie kapitatu zaktadowego Podmiotu Zabezpieczajgcego do kwoty 139.004 tys. zt
poprzez aport 100% udziatéw w spoétkach Diamentum Office sp. z 0.0. oraz 100K sp. z 0.0.;

maj 2018 podwyzszenie kapitatu zaktadowego Podmiotu Zabezpieczajacego do kwoty 194.304 tys. zt
poprzez aport 100% udziatow w spétce Equal | sp. z 0.0.;

wrzesien 2017  wniesienie udziatéw w Cavatina GW aportem do Emitenta przez Podmiot Zabezpieczajgcy
(pierwsze podwyzszenie kapitatu, wartos¢ akcji pokryta aportem 120.217 tys. z1);

luty 2018 whiesienie udziatéw w Diamentum Office sp. z 0.0. (inwestycja wéwczas w trakcie realizacji,
lokalizacja - Wroctaw) oraz 100k sp. z 0.0. (inwestycja wowczas w trakcie realizacji po uzyskaniu
pozwolenia na uzytkowanie, lokalizacja - Krakéw) aportem do Emitenta (wartos¢ akcji pokryta
aportem 55.395 tys. zt);

lipiec 2018 whiesienie udziatéw w Equal | sp. z 0.0. (inwestycja wowczas w trakcie realizacji po uzyskaniu
pozwolenia na uzytkowanie, lokalizacja - Krakéw) aportem do Emitenta (wartos$¢ akcji pokryta
aportem 50.463 tys. zt).

Wydarzenia zwigzane z projektami realizowanymi przez Grupe Podmiotu Zabezpieczajgcego

kwiecien 2016  uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Equal Business Park A w Krakowie;
lipiec 2017 uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Equal Business Park B w Krakowie;
maj 2018 uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie dla inwestycji Diamentum Office we Wroctawiu.
10.3.5. Grupa Podmiotu Zabezpieczajacego

Podmiot Zabezpieczajacy tworzy Grupe Podmiotu Zabezpieczajgcego, w sktad ktérej wchodzi Podmiot
Zabezpieczajgcy oraz bezposrednio pie¢ spotek zaleznych od Podmiotu Zabezpieczajacego: (i) Akcjonariusz
Kontrolujacy, (ii) Globiana sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, (iii) Pensieri sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, (iv)
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Societa'Agricola Pensieri di Cavatina SRL z siedzibg w Cortona (Wtochy) oraz (v) Borgo di Vitignano SRL (Wtochy).
Spotkami zaleznymi Akcjonariusza Kontrolujgcego s natomiast: Emitent oraz Resi Capital S.A. z siedzibg
w Krakowie.

Podmiot Zabezpieczajacy jest takze fundatorem fundacji ,Fiducia”.
Emitent nie jest zalezny od innych jednostek w ramach Grupy Podmiotu Zabezpieczajacego.
10.3.6. Giéwni udziatowcy Podmiotu Zabezpieczajgcego

Michat Dziuda posiada 92% udziatéw w kapitale zakladowym Podmiotu Zabezpieczajgcego. Pozostate udziaty
w kapitale zaktadowym Podmiotu Zabezpieczajgcego znajdujg sie w posiadaniu cztonkéw rodziny Michata
Dziudy.

10.3.7. Kontrola nad Podmiotem Zabezpieczajagcym

Podmiot Zabezpieczajacy jest kontrolowany przez Michata Dziude, petnigcego funkcje przewodniczagcego Rady
Nadzorczej Spotki.

Przepisy powszechnie obowigzujgcego prawa przewidujg mechanizmy uniemozliwiajgce Michatowi Dziudzie
naduzywania kontroli nad Podmiotem Zabezpieczajagcym. Ochronie pozostatych udziatowcow Podmiotu
Zabezpieczajgcego stuzg przede wszystkim przepisy Kodeksu Spotek Handlowych dotyczace zaskarzania decyzji
zgromadzenia wspolnikow (art. 249-254 KSH).

Umowa spotki Podmiotu Zabezpieczajagcego nie zawiera szczegdlnych postanowien dotyczacych naduzywania
kontroli przez Michata Dziude.

Podmiotowi Zabezpieczajgcemu nie sg znane ustalenia, ktérych realizacja moze w pdzniejszej dacie spowodowac
zmiany w sposobie kontroli Podmiotem Zabezpieczajacym.

10.3.8. Organy administracyjne, zarzadzajgce i nadzorcze Podmiotu Zabezpieczajgcego

Zarzgd Podmiotu Zabezpieczajgcego

Organem zarzgdzajgcym Podmiotu Zabezpieczajgcego jest zarzad.

Zakres kompetencji, zasady powotania i odwotania cztonkéw zarzadu oraz zasady funkcjonowania zarzadu
okreslajg przepisy Kodeksu Spdtek Handlowych oraz postanowienia umowy spotki Podmiotu Zabezpieczajacego.

Sktad Zarzqdu Podmiotu Zabezpieczajgcego

W sktad zarzadu Podmiotu Zabezpieczajgcego wchodzi jeden cztonek - opisany w ponizszej tabeli. Podmiot
Zabezpieczajgcy nie identyfikuje oséb zarzgdzajgcych wyzszego szczebla istotnych dla stwierdzenia, ze Podmiot
Zabezpieczajacy posiada stosowng wiedze i dosSwiadczenie do zarzadzania swojg dziatalnoscia.

Data objecia funkcji w Data uptywu obecnej
Imie i nazwisko Wiek Funkcja obecnej kadencji kadencji*
Michat Dziuda 62 prezes zarzadu 17 pazdziernika 2019 r. 31 grudnia 2024 r.

Zrédto: Podmiot Zabezpieczajgcy
*Kadencja obliczana w petnych latach obrotowych zgodnie z art. 23 ust. 1 ustawy z dnia 9 lutego 2022 r. o zmianie ustawy — Kodeks spotek
handlowych oraz niektérych innych ustaw w zw. z art. 202 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych.

Michat Dziuda zostat powotany do zarzadu Podmiotu Zabezpieczajacego przy zawigzaniu Podmiotu
Zabezpieczajgcego i od tej chwili petni funkcje prezesa zarzadu Podmiotu Zabezpieczajacego.

Informacje na temat kompetencji Michata Dziudy oraz funkcji petnionych przez Michata Dziude w innych
podmiotach zostaty przedstawione w punkcie 7.7.2 Prospektu.

Konflikt interesow

Nie wystepujg faktyczne ani potencjalne konflikty intereséw pomiedzy interesem osobistym cztonka organu
zarzadzajacego a obowigzkami lub zobowigzaniami wobec Podmiotu Zabezpieczajgcego.

Inne organy Podmiotu Zabezpieczajgcego

W Podmiocie Zabezpieczajgcym nie zostaty powotane inne organy niz zarzad, w szczegdlnosci w Podmiocie
Zabezpieczajgcym nie zostata powotana rada nadzorcza lub komisja rewizyjna.
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10.3.9. Umowy zawarte przez Podmiot Zabezpieczajacy istotne dla oceny moiliwosci wywigzania sie
Podmiotu Zabezpieczajgcego ze zobowigzania wynikajacego z udzielonego Zabezpieczenia

Z zastrzezeniem umoéw opisanych w punkcie 6.10 Prospektu zawartych przez Spétke lub Spétki Zalezne oraz
ponizej opisanej umowy pozyczki, Podmiot Zabezpieczajacy nie zawart, poza normalnym tokiem dziatalnosci,
istotnych umédw, ktére mogg spowodowac powstanie po stronie dowolnego cztonka Grupy Podmiotu
Zabezpieczajgcego zobowigzania lub prawa, ktdre moze miec istotne znaczenie dla zdolnosci Podmiotu
Zabezpieczajgcego do wypetniania swoich zobowigzan wobec posiadaczy Obligacji. W ramach ww. kategorii
istotnych umow Podmiot Zabezpieczajgce identyfikuje umowy w przypadku, gdy ich jednostkowa wartosé lub
taczna wartos¢ umow zawieranych z jednym podmiotem przekracza 10% skonsolidowanych kapitatéw wtasnych
Podmiotu Zabezpieczajgcego.

Umowa pozyczki z dnia 28 kwietnia 2023 r. zawarta pomiedzy Recap SPV 1 sp. z 0.0. oraz Recap SPV 3 sp. z 0.0.
a Regera Sarl z siedzibg w Luksemburgu, wraz z zabezpieczeniami udzielanymi przez Cavatina Group S.A. i Resi
Capital S.A.

W dniu 28 kwietnia 2023 r. spotki posrednio zalezne Cavatina Group S.A., tj. Recap SPV 1 sp. z o0.0. z siedzibg
w Krakowie (,,Pozyczkobiorca 1") oraz Recap SPV 3 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (,,Pozyczkobiorca 2”) zawarty
z Regera Sarl z siedzibg w Luksemburgu (,,Pozyczkodawca") umowe pozyczek (,Umowa"), ktérych celem jest
refinansowanie oraz dalsze finansowanie budowy (i) budynku ,Quorum - budynek C" przy ulicy gen. Wtadystawa
Sikorskiego 13 we Wroctawiu (,,Nieruchomos¢ 1", , Projekt 1") oraz (ii) budynku ,,Global Office Park — budynek
B” przy ulicy Zabrskiej 15 w Katowicach (,,Nieruchomosé 2", , Projekt 2").

Na warunkach okreslonych w Umowie, Pozyczkodawca zobowigzat sie udzieli¢: (i) Pozyczkobiorcy 1 pozyczki
w tgcznej maksymalnej kwocie 20.000.000 EUR, a Pozyczkobiorca 1 zobowigzat sie przeznaczyc¢ srodki wyptacone
w ramach pozyczki na refinansowanie oraz dalsze finansowanie kosztéw realizacji Projektu 1, w szczegdlnosci
na sptate powstatego w zwigzku z realizacjg Projektu 1 zadtuzenia wobec podmiotéw trzecich (w tym
generalnego wykonawcy Projektu 1) oraz (ii) Pozyczkobiorcy 2 pozyczki w tgcznej maksymalnej kwocie
23.000.000 EUR, a Pozyczkobiorca 2 zobowigzat sie przeznaczy¢ s$rodki wyptacone w ramach pozyczki
na refinansowanie lub dalsze finansowanie kosztow realizacji Projektu 2, w szczegdlnosci na sptate powstatego
w zwigzku z realizacjg Projektu 2 zadtuzenia wobec podmiotow trzecich (w tym generalnego wykonawcy
Projektu 2).

Kazda z pozyczek jest oprocentowana wedtug statej stopy procentowej w wysokosci 15,5% w skali roku.
Pozyczkodawca 1 oraz Pozyczkodawca 2 beda réwniez zobowigzani do zaptaty na rzecz Pozyczkodawcy
pozaodsetkowych kosztéw udzielenia pozyczek w wysokosciach okreslonych w Umowie.

Zgodnie z Umowag, uruchomienie pierwszych transz kazdej z pozyczek uzaleznione byto od spetnienia okreslonych
w Umowie warunkdw zawieszajgcych, w tym m.in. (i) ustanowienia okreslonych w Umowie zabezpieczen
odpowiednio Pozyczki 1 i Pozyczki 2 (w tym ztozenia wnioskdw o wpis hipotek i rejestracje zastawow
rejestrowych), (ii) uzgodnienia warunkow sptat i zwolnienia zabezpieczen dotychczasowego zadtuzenia
Pozyczkobiorcy 1 i Pozyczkobiorcy 2 wobec podmiotéw trzecich z tytutu pozyczek udzielonych uprzednio w celu
finansowania realizacji odpowiednio Projektu 1 i Projektu 2, (iii) dokonania odpowiednich zmian umoéw
zawartych odpowiednio przez Pozyczkobiorce 1 z generalnym wykonawcg Projektu 1 oraz przez Pozyczkobiorce
2 z generalnym wykonawcga Projektu 2, (iv) dostarczenia Pozyczkodawcy sporzadzonych przez niezaleznego
rzeczoznawce majgtkowego wycen odpowiednio Nieruchomosci 1 i Nieruchomosci 2, a takze (v) zachowania
odpowiednich poziomdéw wskaznika LTV odpowiednio przez Pozyczkobiorce 1 i Pozyczkobiorce 2.

Uruchomienie kolejnych transz kazdej z pozyczek nastgpi pod warunkiem m.in. (i) ztozenia przez odpowiednio
Pozyczkobiorce 1 lub Pozyczkobiorce 2 wniosku o wyptate kolejnej transzy pozyczki, zgodnego z postanowieniami
Umowy w zakresie kwoty danej transzy, jej oprocentowania oraz terminu jej wyptaty, a takze (ii) zachowania
odpowiednich poziomdéw wskaznika LTV odpowiednio przez Pozyczkobiorce 1 i Pozyczkobiorce 2.

Dniem ostatecznej sptaty pozyczek jest dzien przypadajacy na 24 miesigce od daty ztozenia pierwszego wniosku
o wykorzystanie kazdej z pozyczek, tj. dzien 18 maja 2025 r., z zastrzezeniem, ze strony Umowy mogg postanowic
o przedtuzeniu tego terminu o nie wiecej niz kolejne 12 miesiecy, w przypadku uzgodnienia warunkow takiego
przedtuzenia nie pdzniej niz do ostatniego dnia 21 miesigca po dniu udzielenia pozyczek. Pozyczkobiorca 1
i Pozyczkobiorca 2 uprawnieni sg do wczesniejszej sptaty pozyczek na warunkach okreslonych w Umowie.

W Umowie przewidziano m.in. nastepujace przypadki naruszenia uprawniajgce Pozyczkodawce do postawienia
pozyczek w stan natychmiastowej wymagalnosci: (i) przekroczenie dopuszczalnego Umowg poziomu wskaznika
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LTV, (ii) ustanowienie na rzecz oséb trzecich zabezpieczen na przedmiotach zabezpieczen pozyczek, (iii) brak
terminowe;j spfaty istotnych (wedtug wartosci przyjetych w Umowie) zobowigzan finansowych Pozyczkobiorcy 1,
Pozyczkobiorcy 2, Resi Capital S.A. lub Akcjonariusza Kontrolujgcego lub postawianie takich zobowigzan w stan
wymagalnosci przed uzgodnionym terminem jego ptatnosci wskutek niewykonania lub nienalezytego wykonania
zobowigzania przez Pozyczkobiorce 1, Pozyczkobiorce 2, Resi Capital S.A. lub Akcjonariusza Kontrolujgcego,
(iv) wystgpienie stanu niewyptacalnosci Pozyczkobiorcy 1, Pozyczkobiorcy 2, Resi Capital S.A. lub Akcjonariusza
Kontrolujacego, (v) niewykonanie przez Pozyczkobiorce 1, Pozyczkobiorce 2, Resi Capital S.A. lub Akcjonariusza
Kontrolujagcego istotnych (wedtug wartosci przyjetych w Umowie) orzeczern sadowych lub decyzji
administracyjnych, (vi) zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci lub jej istotnej czesci przez Pozyczkobiorce 1,
Pozyczkobiorce 2, Resi Capital S.A. lub Akcjonariusza Kontrolujgcego, (vii) przeniesienie przez Pozyczkobiorce 1
pozwolenia na budowe dot. Projektu 1 lub przeniesienie przez Pozyczkobiorce 2 pozwolenia na budowe dot.
Projektu 2, a takze (viii) istotne (wedtug wartosci przyjetych w Umowie) przekroczenie zatozonych kosztéow
realizacji Projektu 1 lub Projektu 2.

Na zabezpieczenie sptaty Pozyczki 1 oraz innych wynikajacych z Umowy wierzytelnosci Pozyczkodawcy wobec
Pozyczkobiorcy 1, Pozyczkobiorca 1 ustanowit lub spowoduje ustanowienie m.in. nastepujacych zabezpieczen:
(i) hipoteki umownej o najwyiszym pierwszenstwie zaspokojenia na prawie uzytkowania wieczystego
Nieruchomosci 1 do kwoty 34.000.000 EUR, (ii) zastawu cywilnego i zastawu rejestrowego na wszystkich
udziatach Pozyczkobiorcy 1 posiadanych przez Resi Capital S.A., (iii) bezwarunkowej oferty sprzedazy przez Resi
Capital S.A. na rzecz Pozyczkodawcy (opcja call) wszystkich udziatéw Pozyczkobiorcy 1 posiadanych przez Resi
Capital S.A., (iv) zastawu cywilnego i zastawu rejestrowego na wszystkich akcjach Resi Capital S.A. posiadanych
przez Akcjonariusza Kontrolujacego, (v) zastawu cywilnego i zastawu rejestrowego na wierzytelnosciach
z wybranych rachunkéw bankowych Pozyczkobiorcy 1, przeznaczonych do wptat na rzecz Pozyczkobiorcy 1
odpowiednich kwot w zwigzku z realizacjg Projektu 1, (vi) umowy podporzadkowania wszelkich wierzytelnosci
przystugujgcych podmiotom powigzanym Pozyczkobiorcy 1 wobec Pozyczkobiorcy 1 wierzytelnosciom
Pozyczkodawcy z tytutu Umowy, (vii) oswiadczenia Pozyczkobiorcy 1 o poddaniu sie egzekucji na rzecz
Pozyczkodawcy w trybie okreslonym w art. 777 § 1 pkt 5 do kwoty 34.000.000 EUR.

Na zabezpieczenie sptaty Pozyczki 2 oraz innych wynikajacych z Umowy wierzytelnosci Pozyczkodawcy wobec
Pozyczkobiorcy 2, Pozyczkobiorca 2 ustanowit lub spowoduje ustanowienie m.in. nastepujgcych zabezpieczen:
(i) hipoteki umownej o najwyiszym pierwszenstwie zaspokojenia na prawie uzytkowania wieczystego
Nieruchomosci 2 do kwoty 39.100.000 EUR, (ii) zastawu cywilnego i zastawu rejestrowego na wszystkich
udziatach Pozyczkobiorcy 2 posiadanych przez Resi Capital S.A., (iii) bezwarunkowej oferty sprzedazy przez Resi
Capital S.A. na rzecz Pozyczkodawcy (opcja call) wszystkich udziatéw Pozyczkobiorcy 2 posiadanych przez Resi
Capital S.A., (iv) zastawu cywilnego i zastawu rejestrowego na wszystkich akcjach Resi Capital S.A. posiadanych
przez Akcjonariusza Kontrolujgcego, (v) zastawu cywilnego i zastawu rejestrowego na wierzytelnosciach
z wybranych rachunkéw bankowych Pozyczkobiorcy 2, przeznaczonych do wptat na rzecz Pozyczkobiorcy 2
odpowiednich kwot w zwigzku z realizacjg Projektu 2, (vi) umowy podporzadkowania wszelkich wierzytelnosci
przystugujgcych podmiotom powigzanym Pozyczkobiorcy 2 wobec Pozyczkobiorcy 2 wierzytelnosciom
Pozyczkodawcy z tytutu Umowy, (vii) oswiadczenia Pozyczkobiorcy 2 o poddaniu sie egzekucji na rzecz
Pozyczkodawcy w trybie okreslonym w art. 777 & 1 pkt 5 do kwoty 39.100.000 EUR.

Ponadto, w celu zabezpieczenia wynikajgcych z Umowy wierzytelnosci Pozyczkodawcy wobec odpowiednio
Pozyczkobiorcy 1 i Pozyczkobiorcy 2, Resi Capital S.A. oraz Akcjonariusz Kontrolujgcy udzielit na rzecz
Pozyczkodawcy poreczen do kwoty odpowiednio 34.000.000 EUR (kazde poreczenie) oraz 39.100.000 EUR (kazde
poreczenie). Dodatkowo, Resi Capital S.A. oraz Akcjonariusz Kontrolujgcy udzielili Pozyczkodawcy i jego agentowi
gwarancji nalezytego wykonania przez Pozyczkobiorce 1 i Pozyczkobiorce 2 ich zobowigzan pienieznych
i niepienieznych z tytutu Umowy oraz umoéw z nig powigzanych, w szczegdlnosci z tytutu uméw bedacych
podstawa ustanowienia zabezpieczen pozyczek.

Strony Umowy postanowity, ze wszystkie zabezpieczenia pozyczki udzielanej Pozyczkobiorcy 1 i pozyczki
udzielanej Pozyczkobiorcy 2 zostang ustanowione jako zabezpieczenia wzajemne (cross collateral),
tj. uprawniajgce Pozyczkodawce do postawienia w stan natychmiastowej wymagalnosci i realizacji zabezpieczen
pozyczki udzielanej Pozyczkobiorcy 1 w przypadku, gdy wystgpity okreslone w Umowie przypadki naruszenia
w zakresie pozyczki udzielanej Pozyczkobiorcy 2 i odwrotnie.

Saldo zadtuzenia z tytutu Umowy na 31 grudnia 2023 r. wynosito 43 min EUR.
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10.3.10. Postepowania sagdowe i arbitrazowe

Nie toczy sie lub w okresie ostatnich 12 miesiecy poprzedzajgcych Date Prospektu nie toczyto sig jakiekolwiek
postepowanie przed organami rzgdowymi, sgdowe, arbitrazowe lub administracyjne, ktére samodzielnie moze
mie¢ lub miato istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Podmiotu Zabezpieczajgcego. Ponadto,
wedtug wiedzy Podmiotu Zabezpieczajgcego nie istniejg okolicznosci, ktére mogg skutkowaé postepowaniem
przed organami rzgdowymi, sagdowym, arbitrazowym lub administracyjnym, ktore samodzielnie moze miec
istotny wptyw na sytuacje finansowga lub rentownos¢ Podmiotu Zabezpieczajacego.

Za posiadanie istotnego wptywu na sytuacje finansowg lub rentownos$¢ Podmiotu Zabezpieczajgcego uznaje sie
postepowania sgdowe, administracyjne lub arbitrazowe, w ktérych wartos¢ przedmiotu danego postepowania
przekracza 10% skonsolidowanych kapitatéw wtasnych Podmiotu Zabezpieczajacego.

10.3.11. Wybrane informacje finansowe dotyczace Podmiotu Zabezpieczajgcego
Wprowadzenie

Do gtéwnych aktywdéw inwestycyjnych Podmiotu Zabezpieczajgcego nalezg: (i) akcje Akcjonariusza
Kontrolujacego, ktory posiada m.in. akcje Emitenta i Resi Capital S.A., (ii) udziaty w spotce Pensieri di Cavatina srl
prowadzacej gospodarstwo rolne i dziatalno$é¢ hotelowa, (iii) pozyczki udzielone Emitentowi, (iv) pozyczki
udzielone Resi Capital S.A.

Zestawienie wartosci bilansowej ww. inwestycji na 30 czerwca 2023 r. przedstawia ponizsza tabela.

(tys. zt) 30.06.2023
Akcje Cavatina Group S.A. 771576
Udziaty w Pensieri di Cavatina 33324
Udziaty w pozostatych podmiotach 2 608
Pozyczki udzielone Emitentowi i Grupie Emitenta 0
Pozyczki udzielone do Resi Capital S.A. i spdtek z grupy kapitatowej Resi Capital 40 425
Pozyczki udzielone innym podmiotom 13763

Zrédfto: dane zarzqdcze

Nalezy mie¢ na uwadze, ze ze wzgledu na wartos¢ poszczegdlnych aktywdw inwestycyjnych Podmiotu
Zabezpieczajgcego, w szczegdlnosci dominacje wartosciowa akcji Akcjonariusza Kontrolujgcego, ktorego
gtéwnym sktadnikiem majatku sg akcje Emitenta (17.398.198 akcji, o wartosci wynoszgcej ok. 300 min zt), na
wartosci wykazywane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Podmiotu Zabezpieczajgcego wptywajg
przede wszystkim wartosci wykazywane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta. Odmiennos¢
stosowanych zasad rachunkowosci pomiedzy sprawozdaniami finansowymi Podmiotu Zabezpieczajgcego
i Emitenta nie odgrywa istotnej roli. W takiej sytuacji, niezaleznie od analizy skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Podmiotu Zabezpieczajgcego, nalezy przeprowadzi¢ analize jednostkowych sprawozdan
finansowych Podmiotu Zabezpieczajgcego, ktére - w ocenie Emitenta - bardziej precyzyjnie oddajg sytuacje
ptynnosciowa Podmiotu Zabezpieczajacego, a zatem jego zdolnos¢ do ewentualnego wywigzania sie ze
Zabezpieczenia. W szczegdlnosci analizie nalezy poddac strukture aktywow Podmiotu Zabezpieczajgcego na
poziomie jednostkowym, jako aktywow moggcych zapewnic srodki na wywigzanie sie z Zabezpieczenia poprzez:
(i) ich zbycie lub (ii) zaciggniecie pod ich zabezpieczenie finansowania dtuznego stuzgcego do wywigzania sie
z Zabezpieczenia.

Informacje pochodzace ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych Podmiotu Zabezpieczajgcego

Ponizej zaprezentowano wybrane skonsolidowane dane finansowe Podmiotu Zabezpieczajacego, pochodzgce ze
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Podmiotu Zabezpieczajacego, sporzadzonych wg stanu na
31 grudnia 2021, 31 grudnia 2022 i 30 czerwca 2023. Petna tres¢ ww. skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Podmiotu Zabezpieczajgcego dostepna jest na https:// ir.cavatina. pl/ sprawozdania-finansowe/.

Wybrane informacje dotyczgce skonsolidowanych zyskéw i strat Podmiotu Zabezpieczajgcego

Zmiana
(tys. z4) 01-06.2023* 01-06.2022* 01-06.2023 do (zbi%ﬁe) (zbz;:izate) Zmiana 2021
01-06.2022 do 2022

Przychody netto ze sprzedazy 44 298 34 195 29,5% 82962 46 898 76,9%
Koszty sprzedanych produktéw 21729 16 618 30,8% 46 828 20452 129,0%
Wynik brutto na sprzedazy 22 569 17578 28,4% 36134 26 446 36,6%
Wynik na sprzedazy (11 414) (10 925) -4,5% (24 469) (24 618) 0,6%
Pozostate przychody operacyjne

w tym m.in. 36184 123 441 -70,7% 188 607 300 199 -37,2%
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- aktualizacja wartosci aktywdw

niefinansowych 33925 117 902 -71,2% 177 048 295 102 -40,0%
Woynik z dziatalnosci operacyjnej 18 085 103 615 -82,5% 141 630 259 684 -45,5%
Wynik brutto 6268 54 413 -88,5% 53716 154 090 -65,1%
Wynik netto 4703 27 879 -83,1% 34020 73 634 -53,8%
* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédfto: skonsolidowane sprawozdania finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego
Wybrane informacje dotyczace skonsolidowanego bilansu Podmiotu Zabezpieczajgcego
Zmiana ;
31.12.2022 31.12.2022  31.12.2021 Zmiana
(tys. z1) 30.06.2023* (zbadane) 30.06.2023 do (zbadane) (zbadane) 31.12.2022 do
31.12.2022 31.12.2021
Aktywa
Aktywa trwate, w tym m.in.: 2581941 2382036 8,4% 2382036 2318754 2,7%
- rzeczowe aktywa trwate 121 885 121 140 0,6% 121 140 107 066 13,1%
- inwestycje dtugoterminowe 2378973 2215306 7,4% 2215306 2177 857 1,7%
Aktywa obrotowe, w tym m.in.: 710363 527 718 34,6% 527 718 259 647 103,2%
- Srodki pieniezne i inne aktywa
pieniezne 173 621 137 140 26,6% 137 140 184 260 -25,6%
Suma aktywow 3292 304 2909 754 13,1% 2909 754 2578 401 12,9%
Pasywa
Kapitat wtasny ogdtem 784 455 781 460 0,4% 781 460 768 856 1,6%
Rezerwy na zobowigzania 105 036 74 890 40,3% 74 890 88 727 -15,6%
Zobowiazania dtugoterminowe 1394 819 1180428 18,2% 1180428 983513 20,0%
Zobowigzanie krétkoterminowe 569 999 460 164 23,9% 460 164 369 022 24,7%
Rozliczenia miedzyokresowe 99 353 75193 32,1% 75193 50 828 47,9%
Suma pasywow 3292 304 2909 754 13,1% 2909 754 2578 401 12,9%
* Nie poddane przeglgdowi, niebadane
Zrédfto: skonsolidowane sprawozdania finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego
Wybrane informacje dotyczace skonsolidowanych przeptywdw pienieznych Podmiotu Zabezpieczajgcego
Zmiana .
(tys. zf) 01-06.2023*  01-06.2022*  01-06.2023 do (zbza%ilzne) (zbza%?ne) 2"22"230;222
01-06.2022
Przeptywy srodkéw pienieznych
z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto 4703 27 879 -83,1% 34020 73 634 -53,8%
Korekty (30 336) (29 701) -79,8% (150 522) (107 349) -40,22%
Srodki pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej (25 633) (1822) -1306,9% (116 502) (33 715) -245,5%
Przeptywy Srodkéw pienieznych
z dziatalnosci inwestycyjnej
Wptywy 16 607 6 558 153,2% 654 340 4037 16108,6%
Wydatki 215731 381 685 -43,5% 731934 621941 17,7%
Srodki pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej (199 124) (375 127) 46,9% (77 594) (617 904) 87,4%
Przeptywy sSrodkéw pienieznych
z dziatalnosci finansowej
Wptywy 448 095 690 781 -35,1% 1042 481 975 457 6,9%
Wydatki 186 857 349 932 -46,6% 895 505 170 663 424,7%
Srodki pieniezne netto z
dziatalnosci finansowej 261 238 340 849 -23,4% 146 976 804 794 -81,7%
Srodki pieniezne na poczatek
okresu 137 140 184 260 -25,6% 184 260 31 085 492,8%
Srodki pieniezne na koniec
okresu 173 621 148 160 17,2% 137 140 184 260 -25,6%

* Nie poddane przeglgdowi, niebadane

Zrédfto: skonsolidowane sprawozdania finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego

Informacje finansowe dotyczace Podmiotu Zabezpieczajacego na poziomie jednostkowym

Ponizej zaprezentowano wybrane informacje finansowe dotyczgce Podmiotu Zabezpieczajgcego, pochodzace
z jednostkowego sprawozdania finansowego Podmiotu Zabezpieczajacego
na 31 grudnia 2022 roku, z danymi poréwnawczymi wg stanu na 31 grudnia 2021 roku.

sporzgdzonego wg stanu
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Poniewaz Podmiot Zabezpieczajacy nie sporzadzat jednostkowego sprawozdania finansowego za okres
pierwszego poétrocza ani trzech kwartatéw 2023 roku, zamieszczone ponizej dane dotyczgce tego okresu
pochodzg z dostepnych danych jednostkowych Podmiotu Zabezpieczajagcego uzytych do sporzadzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Podmiotu Zabezpieczajgcego za ten okres.

Wybrane informacje dotyczgce jednostkowych zyskdw i strat Podmiotu Zabezpieczajgcego

Zmiana .
(tys. 2t) 01-06.2023*  01-06.2022*  01-06.2023 do 2022 2021
01-06.2022 (zbadane) (zbadane) do 2021

Przychody netto ze sprzedazy 0,4 0,4 0% 3 7 57,1%
Koszty sprzedanych produktéw - - nd. - - nd.
Wynik brutto na sprzedazy 0,4 0,4 0% 3 7 57,1%
Wynik na sprzedazy (124) (687) 82,0% (2947) (5 898) 50,0%
Wynik z dziatalnosci operacyjnej (202) (2 705) 92,5% (4 994) (6 325) 21,0%
Przychody finansowe, w tym: 12139 36 623 -66,9% 47 986 98 773 -51,4%
- aktualizacja wartosci aktywdw

finansowych 6016 29570 -79,7% 35128 87021 -59,6%
Wynik brutto 9821 32112 -69,4% 38 644 88 659 -56,4%
Wynik netto 9 098 31629 -71,2% 37 636 88 337 -57,4%

* dane zarzqdcze
Zrédfto: jednostkowe sprawozdania finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego

Wybrane informacje dotyczgce jednostkowego bilansu Podmiotu Zabezpieczajgcego

Zmiana

. 31.12.2022 31.12.2022  31.12.2021 Zmiana

(tys. 20 30.06.2023 (zbadane) 3‘;36122233;:0 (zbadane)  (zbadane) = 31.12.2022do
e 31.12.2021

Aktywa
Aktywa trwate, w tym m.in.: 865 230 852 976 1,4% 852976 845 815 0,8%
- rzeczowe aktywa trwate 47 66 -28,8% 66 104 -36,5%
- inwestycje dtugoterminowe 863 069 851 196 1,4% 851 196 844 641 0,8%
Aktywa obrotowe, w tym m.in.: 964 5079 -81,0% 5079 5583 -9,0%
- Srodki pieniezne i inne aktywa
pieniezne 378 623 -39,3% 623 2 803 -77,8%
Suma aktywow 866 193 858 055 0,9% 858 055 851 398 0,8%
Pasywa
Kapitat wtasny ogdétem 809 914 800 815 1,1% 800 815 784918 2,0%
Rezerwy na zobowigzania 1137 682 66,7% 682 846 -19,4%
Zobowigzania dtugoterminowe 7 092 564 1157,4% 564 15351 -96,3%
Zobowiazanie krétkoterminowe 48 051 55993 -14,2% 55993 50 253 11,4%
Rozliczenia miedzyokresowe - - nd. - 30 -100,0%
Suma pasywow 866 193 858 055 0,9% 858 055 851 398 0,8%

* dane zarzgdcze
Zrédto: jednostkowe sprawozdania finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego

Wybrane informacje dotyczgce jednostkowych przeptywdéw pienieznych Podmiotu Zabezpieczajgcego

(tys. 20) . 2022 Zmiana g 2022 2021 Zmiana 2022
01-06.2023 (zbadane) 01_02':2223 ° (zbadane) (zbadane) do 2021

Przeptywy $rodkéw pienieznych z

dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) brutto bd. 37636 nd. 37636 88 337 -57,4%

Korekty bd. (36 681) nd. (36 681) (91 830) 60,1%

Srodki  pieniezne  netto 2

dziatalnosci operacyjnej bd. 955 nd. 955 (3493) 127,3%

Przeptywy srodkéw pienieznych z

dziatalnosci inwestycyjnej

Wptywy bd. 92 868 nd. 92 868 129303 -28,2%

Wydatki bd. 57 640 57 640 92 741 -37,8%

Srodki  pieniezne  netto  z

dziatalnosci inwestycyjnej bd. 35228 nd. 35228 36 562 -3,6%

Przeptywy Srodkéw pienieznych z

dziafalnosci finansowej

Wptywy bd. - nd. - 1080 -100,0%

Wydatki bd. 38 363 nd. 38 363 37 359 2,7%

Srodki  pieniezne  netto 2

dziatalnosci finansowej bd. (38 363) nd. (38 363) (36 279) -5,7%
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Srodki pieniezne na poczatek
okresu bd. 2 803 nd. 2 803 6012 -53,4%
Srodki pieniezne na koniec okresu bd. 623 nd. 623 2 803 -77,8%
* dane za okres niedostepne, bd. — brak danych.
Zrédfto: jednostkowe sprawozdania finansowe Podmiotu Zabezpieczajgcego

10.3.12. Znaczace zmiany w sytuacji finansowej Podmiotu Zabezpieczajgcego i Grupy Podmiotu
Zabezpieczajagcego od daty skonsolidowanych s$rédrocznych informacji finansowych Grupy
Podmiotu Zabezpieczajacego, tj. 30 czerwca 2023 r.

Za wyjatkiem zdarzen dotyczacych Emitenta opisanych w pkt. 5.7 oraz 5.8 Prospektu, od daty skonsolidowanych
$rédrocznych informacji finansowych Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego, tj. 30 czerwca 2023 r. do Daty
Prospektu, wg oceny Podmiotu Zabezpieczajgcego i Emitenta, nie miaty miejsca istotne zmiany w sytuacji
finansowej Grupy Podmiotu Zabezpieczajacego.

10.3.13. Opis przewidywanego finansowania dziatalnosci Podmiotu Zabezpieczajacego i Grupy Podmiotu
Zabezpieczajacego

Wobec nieprowadzenia biezgcej dziatalnosci operacyjnej, Podmiot Zabezpieczajacy nie posiadat istotnego
zadtuzenia finansowego krétkoterminowego ani istotnych krétkoterminowych zobowigzan pozafinansowych.
Biezgce koszty dziatalnosci Podmiotu Zabezpieczajacego s finansowane wptywami z tytutu: (i) wynagrodzen za
udzielone poreczenia, (ii) sptat pozyczek udzielonych, (iii) dywidend wyptacanych przez podmioty kontrolowane
oraz (iv) wptywami z zaciggniecia pozyczek od Michata Dziudy, o ile konieczne. W kolejnych okresach Podmiot
Zabezpieczajgcy nie przewiduje istotnych zmian formy finansowania swojej dziatalnosci ani wzrostu
zapotrzebowania na finansowanie.

W odniesieniu do dziatalnosci Grupy Podmiotu Zabezpieczajgcego, w zakresie przysztego finansowania nie
przewiduje sie istotnych zmian. Finansowanie dziatalnosci bedzie sie odbywato w odniesieniu do (i) Emitenta -
zgodnie z informacjami opisanymi w pkt. 5.9 Prospektu, (ii) Resi Capital S.A. i jej grupy kapitatowej - gtéwnie
poprzez finansowanie dtuzne w formie pozyczek oraz kredytéw bankowych. Podmiot Zabezpieczajacy nie
przewiduje koniecznosci istotnego zwiekszenia finansowania w przypadku Pensieri sp. z 0.0., Globiana sp. z 0.0.
oraz Societa'Agricola Pensieri di Cavatina SRL.

10.3.14. Szczegotowe informacje dotyczace wszelkich zdarzen z ostatniego okresu odnoszacych sie
do Podmiotu Zabezpieczajgcego i Grupy Podmiotu Zabezpieczajacego, ktére maja istotne znaczenie
dla wyptacalnosci Podmiotu Zabezpieczajgcego

Od 30 czerwca 2023 roku do Daty Prospektu nie wystgpity zdarzenia, ktdre maja istotne znaczenie dla oceny
wyptacalnos$ci Podmiotu Zabezpieczajacego.

10.3.15. Informacje na temat istotnych zmian w strukturze zadtuzenia kredytowego i finansowego Podmiotu
Zabezpieczajacego i Grupy Podmiotu Zabezpieczajacego od daty zakonczenia ostatniego roku
obrotowego

Od 31 grudnia 2023 roku do Daty Prospektu nie zaszty istotne zmiany w strukturze zadtuzenia kredytowego
i finansowania Podmiotu Zabezpieczajacego.

10.3.16. Informacje na temat znanych tendencji, ktére mogg mie¢ wptyw na zdolno$¢ Podmiotu
Zabezpieczajacego do wywigzania sie z Zabezpieczenia

Biorgc pod uwage wartos¢ poszczegdlnych aktywow inwestycyjnych Podmiotu Zabezpieczajgcego oraz ich udziat
w strukturze aktywow inwestycyjnych, najwiekszg istotnos¢ wykazuje pakiet akcji Emitenta posiadany przez
Podmiot Zabezpieczajgcy posrednio poprzez Akcjonariusza Kontrolujgcego. Nalezy mie¢ na uwadze, ze
w przypadku niemoznos$ci wywigzania sie ze zobowigzania wynikajgcego z Obligacji przez Emitenta i koniecznosci
wykorzystania Zabezpieczenia, warto$¢ najwiekszego w Dacie Prospektu aktywa inwestycyjnego Podmiotu
Zabezpieczajgcego ulegnie najprawdopodobniej istotnemu obnizeniu.

W tej sytuacji kluczowym aktywem Podmiotu Zabezpieczajgcego stang sie akcje Resi Capital S.A., posiadane przez
Podmiot Zabezpieczajgcy posrednio poprzez Akcjonariusza Kontrolujgcego. Grupa Resi Capital prowadzi od 2020
roku dziatalno$¢ polegajgcg pierwotnie na projektowaniu i budowie mieszkan na wynajem, ktorych
przeznaczenie nastepnie zmieniono i sg one przedmiotem sprzedazy do odbiorcow koncowych. Wartosé
bilansowa akcji Resi Capital S.A. nalezacych do Akcjonariusza Kontrolujacego, ustalona zgodnie z metodg praw
wtasnosci, wynosi 100 185 tys. zt. Rdwnoczesnie wartos¢ ksiegowa skonsolidowanych kapitatow wtasnych Grupy
Resi Capital wynosi 101 091 tys. zt. W przewidywanej dacie sptaty kapitatu pierwszej serii Obligacji, zgodnie
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z wiedzg Emitenta na temat planéw rozwoju Cavatina sp. z 0.0., liczba mieszkan zrealizowanych przez Grupe Resi
Capital bedzie wynosita ponad 4 tys. Wartos¢ akcji Resi Capital S.A. nalezgcych do Akcjonariusza Kontrolujacego
wg stanu na 30 czerwca 2021 roku, ktéra zostata wskazana w prospekcie na potrzeby realizacji programu
prospektowych emisji obligacji 2022, wynosita 197.445 tys. zt. Nalezy mie¢ na uwadze, ze ww. wartos¢ wynika
z wyceny akcji Resi Capital S.A. do wartosci godziwej, ktéra zostata przeprowadzona na moment dokonywania
aportu tychze akcji przez Podmiot Zabezpieczajacy do Akcjonariusza Kontrolujgcego. Od tamtego momentu
wycena sporzgdzona na potrzeby dokonania aportu nie byta aktualizowana w zwigzku z czym obecnie bardziej
miarodajne jest postugiwanie sie wartosci bilansowg tychze udziatéw ustalong metoda praw wifasnosci.
Szacowana liczba mieszkan zrealizowanych przez Resi Capital powinna bezposrednio przetozy¢ sie na wzrost
wartosci akcji Resi Capital S.A. posiadanych posrednio przez Podmiot Zabezpieczajacy, a tym samym na: (i)
mozliwg do uzyskania cene z ich sprzedazy lub (ii) wartos¢ potencjalnego zadtuzenia pozyskanego w celu
ewentualnej realizacji Zabezpieczenia przez Podmiot Zabezpieczajgcy, pod zabezpieczenie posiadanych
posrednio akcji Resi Capital S.A.

Wobec powyiszego, na wartos¢ Zabezpieczenia wptyw bedzie miata przede wszystkim sytuacja na rynku
mieszkaniowym w Polsce, w szczegdlnosci popyt na powierzchnie mieszkalng na sprzedaz w lokalizacjach,
w ktérych prowadzi lub planuje prowadzi¢ projekty Grupa Resi Capital (£6dz, Krakéw, Katowice, Wroctaw,
Warszawa), ktory bedzie zalezat od liczby mieszkan oddawanych do uzytku, ceny metra kwadratowego mieszkan
oddawanych do uzytku, sity nabywczej oséb poszukujgcych mieszkania oraz popytu ze strony oséb fizycznych
nabywajgcych mieszkania w celach inwestycyjnych.

10.3.17. Prognozy wynikoéw lub wyniki szacunkowe

Podmiot Zabezpieczajgcy nie sporzadzat zadnych prognoz wynikéw ani wynikéw szacunkowych, w tym prognoz
finansowych, w rozumieniu Rozporzadzenia Prospektowego.

10.3.18. Ratingi

Podmiotowi Zabezpieczajgcemu nie przyznano, na zgdanie lub we wspodtpracy z nim, zadnych ratingéw
kredytowych. Ponadto, w Dacie Prospektu Podmiot Zabezpieczajacy nie ubiegat sie, ani nie planowat sie ubiegac
o uzyskanie oceny ratingowej dla Obligacji.

10.4. Dokumenty zabezpieczen

Zawarta pomiedzy Emitentem a Administratorem Zabezpieczen umowa administrowania zabezpieczeniami
stanowi zatgcznik nr 14.5 do Prospektu.

Umowy bedace podstawa ustanowienia Poreczen, jak réwniez Oswiadczenia Podmiotu Zabezpieczajgcego
o Poddaniu sie Egzekucji (z zastrzezeniem ich anonimizacji), jak réwniez pozostate dokumenty dotyczace
zabezpieczen Obligacji, beda publikowane na stronie internetowej Emitenta (www. cavatina .pl).
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11.INFORMACJE DODATKOWE

11.1. Zgoda na ustanowienie Programu

Zgoda na ustanowienie przez Emitenta Programu zostata udzielona na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej
Emitenta nr 1/03/2024 z dnia 07 marca 2024 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie w Spétce
prospektowego programu emisji obligacji.

11.2. Dostepne dokumenty

Nastepujgce dokumenty: (i) Statut, (ii) Regulamin Zarzadu, Regulamin Rady Nadzorczej i Regulamin Walnego
Zgromadzenia oraz (iii) umowa spétki Podmiotu Zabezpieczajacego bedg udostepnione do publicznej wiadomosci
w okresie waznosci Prospektu w formie elektronicznej na stronie internetowej Spoétki.

Od dnia opublikowania Prospektu, w okresie jego waznosci, Prospekt z ewentualnymi suplementami
do Prospektu oraz komunikatami aktualizujgcymi, jak réwniez wszelkimi dokumentami wniesionymi
do Prospektu przez odniesienie bedg udostepnione do publicznej wiadomosci w formie elektronicznej na stronie
internetowej Spotki. Od dnia opublikowania Prospektu w okresie jego waznosci na stronie internetowej
Emitenta, Prospekt powinien by¢ zawsze dostepny: (i) na trwatym nosniku, (ii) nieodptatnie, (iii) na wniosek
Inwestoréw. W przypadku, gdy potencjalny Inwestor zwrdci sie z wyraznym wnioskiem o wydrukowang wersje
Prospektu, Inwestor ten powinien mdc otrzymaé drukowang wersje Prospektu. Nie oznacza to jednak
dla Emitenta obowigzku posiadania zapasu wydrukowanych kopii Prospektu w celu realizacji takich
potencjalnych wnioskéw.

11.3. Biegly rewident
Biegty rewident Emitenta

Badanie (i) skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok obrotowy zakonczony
dnia 31 grudnia 2021 r. oraz (ii) skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok
obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2022 r., przeprowadzita Ernst & Young Audyt Polska spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. z siedzibg w Warszawie (rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa, Polska), wydajac
sprawozdania z badania zawierajgce opinie bez zastrzezen. W imieniu Ernst & Young Audyt Polska spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. badanie ww. rocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Grupy Kapitatowej przeprowadzit Jerzy Buzek, bedacy jednoczesnie kluczowym biegtym rewidentem (nr wpisu
na liste biegtych rewidentow: 10870).

Przegladu skréconego srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za okres
6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2023 r. dokonata BDO spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
z siedzibg w Warszawie (ul. Postepu 12, 02-676 Warszawa). W imieniu BDO spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. przeglagd ww. skréconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowe] przeprowadzit Krzysztof Lebiest, bedacy jednoczesnie kluczowym biegtym rewidentem
(nr wpisu na liste biegtych rewidentéw: 13639).

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. nie jest w zaden sposdb powigzana ze
Spotka. Ernst & Young Audyt Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest wpisana na liste firm
audytorskich prowadzong przez Polskg Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem ewidencyjnym 130.

BDO spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. nie jest w zaden sposdb powigzana ze Spotkg. BDO spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. jest wpisana na liste firm audytorskich prowadzong przez Polska Agencje
Nadzoru Audytowego pod numerem ewidencyjnym 3355.

W okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi i Srédrocznymi Informacjami Finansowymi
znajdujacymi sie w Prospekcie nie byto przypadku rezygnacji, czy zwolnienia biegtego rewidenta uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych Spatki.

Biegty rewident Podmiotu Zabezpieczajgcego

Badanie (i) skonsolidowanego sprawozdania finansowego Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy
zakoniczony dnia 31 grudnia 2021 r., (ii) jednostkowego sprawozdania finansowego Podmiotu Zabezpieczajacego
za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2021r., (iii) skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2022 r. oraz (iv) jednostkowego
sprawozdania finansowego Podmiotu Zabezpieczajgcego za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2022 r.
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przeprowadzita Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. z siedzibg
w Warszawie (rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa, Polska), wydajac sprawozdania z badania zawierajgce opinie bez
zastrzezen. W imieniu Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. badanie ww.
rocznych skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych Podmiotu Zabezpieczajgcego
przeprowadzit Jerzy Buzek, bedacy jednoczesnie kluczowym biegtym rewidentem (nr wpisu na liste biegtych
rewidentéw: 10870).

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. nie jest w zaden sposéb powigzana
z Podmiotem Zabezpieczajgcym. Ernst & Young Audyt Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest
wpisana na liste firm audytorskich prowadzong przez Polskg Agencje Nadzoru Audytowego pod numerem
ewidencyjnym 130.

W okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi i Srédrocznymi Informacjami Finansowymi
znajdujacymi sie w Prospekcie nie byto przypadku rezygnacji, czy zwolnienia biegtego rewidenta uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych Podmiotu Zabezpieczajgcego.

11.4. Podmioty zaangazowane w Oferte

Spotka

Emitentem jest Cavatina Holding S.A. z siedzibg w Krakowie przy ul. Wielickiej 20, 30-552 Krakéw, Polska.
Podmiot Zabezpieczajqcy

Podmiotem udzielajgcym Zabezpieczenia jest Cavatina sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie przy ul. Wielickiej 20,
30-552 Krakow, Polska.

Pomiedzy Podmiotem Zabezpieczajgcym a (i) Spoétka, (i) Firma Inwestycyjng i (iii) Doradcg Prawnym Spétki nie
wystepuje konflikt interesow.

Firma Inwestycyjna

Firma inwestycyjng posredniczacq w Ofercie jest Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 67,
00- 838 Warszawa, Polska.

Firma Inwestycyjna Swiadczy na rzecz Spétki ustugi w zwigzku z Ofertg, w szczegdlnosci jest odpowiedzialna
za zarzgdzanie Oferta i plasowanie Obligacji.

Emitent nie identyfikuje konfliktu intereséw zwigzanego z zaangazowaniem Firmy Inwestycyjnej, tak miedzy
Firma Inwestycyjng a Emitentem jak i Firmg Inwestycyjng a pozostatymi podmiotami zaangazowanymi w Oferte.

Doradca Prawny Spotki

Ustugi prawne na rzecz Spétki swiadczy kancelaria prawna Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcéw Prawnych
i Adwokatow sp.p. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Siennej 39, 00-121 Warszawa, Polska.

Doradca Prawny $wiadczyt i moze sSwiadczy¢ w przysztosci ustugi prawne na rzecz Spétki w zakresie prowadzonej
przez Spotke dziatalnosci na podstawie odpowiednich umdéw o swiadczenie ustug prawnych.

Wynagrodzenie Doradcy Prawnego Spotki nie jest powigzane z wielkosciag wptywow pozyskanych z Obligacji.
Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcow Prawnych i Adwokatow sp.p. nie posiada istotnych intereséw w Spétce.

Emitent nie identyfikuje konfliktu intereséw zwigzanego z zaangazowaniem Doradcy Prawnego Spofki,
tak miedzy Doradcg Prawnym Spétki a Emitentem jak i Doradcg Prawnym Spétki a pozostatymi podmiotami
zaangazowanymi w Oferte.

11.5. Informacje pochodzace od oséb trzecich

Na potrzeby Prospektu nie uzyskano informacji od oséb trzecich, innych niz wykorzystane w pkt. 5.10 Prospektu,
gdzie zamieszczone zostaty informacje pochodzgce od oséb trzecich, tj. GUS i NBP. Informacje te zostaty
doktadnie powtdrzone. W stopniu, w jakim Spdtka jest tego swiadoma i w jakim moze to oceni¢ na podstawie
informacji opublikowanych przez osobe trzecig, nie zostalty pominiete zadne fakty, ktére sprawityby,
ze powtdrzone informacje bytyby niedoktadne, niekompletne lub wprowadzaty w btad.

Z zastrzezeniem powyzszego, zadne informacje nie zostaty sporzagdzone na zlecenie Spétki na potrzeby Oferty
w celu ich zamieszczenia w Prospekcie oraz nie wykorzystywano informacji stanowigcych oswiadczenia lub
raporty ekspertéw i Prospekt nie zawiera do nich odniesien.
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11.6. Systemy rozliczeniowe

Obligacje zostang zarejestrowane w systemie rejestracji zdematerializowanych papieréw wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. Numer ISIN lub wstepny numer ISIN
(w przypadku jego uzyskania) nadany danej serii Obligacji zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji
danej serii Obligacji.

Siedziba Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. miesci sie w Warszawie, przy ul. Ksigzecej 4.
11.7. Warunki ustalenia ceny i liczby Obligacji

Cena Emisyjna i liczba Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w ramach Programu zostanie ustalona przez
Emitenta na podstawie panujacych w danym czasie warunkéw rynkowych.

11.8. Wskaznik referencyjny

W przypadku okreslenia sposobu oprocentowania jako oprocentowania zmiennego dla danej serii Obligacji,
stopa procentowa dla danego Okresu Odsetkowego bedzie réwna sumie Stopy Bazowej i Marzy.

Stopg Bazowg stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji danej serii
emitowanych w PLN bedzie wskaznik referencyjny stopy procentowej WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate)
odpowiednio, tj. stosownie do czasu trwania Okresu Odsetkowego ustalonego dla Obligacji danej serii,
dla trzy- (WIBOR3M), szescio- (WIBOR6M), lub dwunasto- (WIBOR12M) miesiecznych depozytédw ztotowych lub
wskaznik go zastepujgcy. Wskaznik referencyjny WIBOR to stopa procentowa, wedtug ktdérej banki s3 gotowe
udzielaé pozyczek w ztotych innym bankom na warszawskim rynku miedzybankowym. Informacje o wartosciach
Stopy Bazowej WIBOR mozna uzyskac na stronie internetowej GPW Benchmark S.A.: www. gpwbenchmark. pl.

Stopg Bazowg stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji danej serii
emitowanych w EUR bedzie wskaznik referencyjny stopy procentowej EURIBOR (Euro Interbank Offer Rate)
odpowiednio, tj. stosownie do czasu trwania Okresu Odsetkowego ustalonego dla Obligacji danej serii, dla trzy-
(EURIBOR3M), szescio- (EURIBOR6M), lub dwunasto- (EURIBOR12M) miesiecznych depozytow
miedzynarodowych wyrazonych w euro. Wskaznik jest opracowywany przez the European Money Markets
Institute (EMMI).

Na podstawie rozporzgdzenia wykonawczego Komisji (UE) 2019/482 z dnia 22 marca 2019 r. zmieniajgcego
rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2016/1368 ustanawiajgce wykaz kluczowych wskaznikéw
referencyjnych stosowanych na rynkach finansowych na podstawie rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2016/1011 wskaznik referencyjny stopy procentowej WIBOR zostat uznany za kluczowy wskaznik
referencyjny w rozumieniu Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych. GPW Benchmark S.A., ktdra
na Date Prospektu wyznacza wskazniki referencyjne WIBOR, jest wpisana jako administrator w rejestrze
prowadzonym przez ESMA zgodnie z art. 36 Rozporzgdzenia o Wskaznikach Referencyjnych. Emitent moze
wykorzystywaé wskazniki referencyjne opracowywane przez GPW Benchmark S.A. Zgodnie z przepisami
Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych Emitent moze wykorzystywaé wskaznik referencyjny WIBOR
opracowywany przez GPW Benchmark S.A.

W przypadku zaprzestania publikacji wskaznika referencyjnego, Firma Inwestycyjna jako Agent Kalkulacyjny
ustala wskaznik referencyjny zgodnie z postanowieniami Podstawowych Warunkdw Emisji Obligacji.

11.9. Notowanie Obligacji

Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie poszczegdlnych serii Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym.
W przypadku niespetnienia kryteridw dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym, Emitent
zamierza ubiegac sie o wprowadzenie poszczegdlnych serii Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu.

System obrotu, do ktdrego Emitent zamierza sie ubiegac¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji danej serii
zostanie kazdorazowo wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji udostepnionych
do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki udostepniony zostat Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta
(www. cavatina .pl).
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12. OSWIADCZENIA PODMIOTOW ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W PROSPEKCIE

12.1. Oswiadczenie Emitenta

Dziatajgc w imieniu i na rzecz spétki Cavatina Holding S.A. z siedzibg w Krakowie bedacej odpowiedzialng
za informacje zawarte w Prospekcie, niniejszym oswiadczam, ze zgodnie z mojg najlepszg wiedzg, informacje
zawarte w Prospekcie sg zgodne ze stanem faktycznym i ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby
wptywac na jego znaczenie.

Rafat Malarz

Prezes Zarzadu
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12.2. Oswiadczenie Podmiotu Zabezpieczajacego

Dziatajac w imieniu i na rzecz spotki Cavatina sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, bedacej odpowiedzialng
za informacje zawarte w Prospekcie, jako podmiot udzielajgcy zabezpieczenia, niniejszym oswiadczam,
ze zgodnie z mojg najlepsza wiedza, informacje zawarte w Prospekcie sg zgodne ze stanem faktycznym
i ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na jego znaczenie.

Patrycja Lesiak-Swiecek

Prokurent
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12.3. Oswiadczenie Firmy Inwestycyjnej
Oswiadczenie Firmy Inwestycyjnej

Dziatajac w imieniu i na rzecz spo6tki Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, niniejszym oswiadczamy,
ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg, informacje zawarte w Prospekcie w czesciach, za ktérych sporzadzenie Firma
Inwestycyjna ponosi odpowiedzialnosé¢, sg zgodne ze stanem faktycznym i ze w tych czesciach nie pominieto
niczego, co mogtoby wptywac na znaczenie Prospektu.

Odpowiedzialno$¢ Firmy Inwestycyjnej, jako podmiotu odpowiedzialnego za sporzgdzenie informacji
zamieszczonych w niniejszym Prospekcie, ograniczona jest do pkt. 9 Prospektu.

Iwona Ustach Wojciech Gasowski
Wiceprezes Zarzadu Prokurent
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12.4. Oswiadczenie Doradcy Prawnego

Dziatajac w imieniu i na rzecz spétki Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcéw Prawnych i Adwokatéw sp. p.
z siedzibg w Warszawie, niniejszym oswiadczam, ze zgodnie z mojg najlepszg wiedzg, informacje zawarte
w Prospekcie w czesciach, za ktérych sporzgdzenie Doradca Prawny ponosi odpowiedzialnosé, sg zgodne
ze stanem faktycznym i ze w tych czesciach nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na znaczenie Prospektu.

Odpowiedzialnos¢ Doradcy Prawnego jako podmiotu odpowiedzialnego za sporzadzenie informacji
zamieszczonych w niniejszym Prospekcie ograniczona jest do pkt. 8 Prospektu (z wytgczeniem pkt: 8.8, 8.9, 8.10
i 8.13).

Krzysztof Marczuk

Partner — petnomocnik
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Administrator Zabezpieczen

Agent Emisji

Agent Kalkulacyjny

Agent Techniczny

Akcjonariusz Kontrolujacy

Alternatywny System Obrotu,
ASO

Cena Emisyjna

Data Prospektu, Dzien Prospektu

Doradca Prawny

Dyrektywa MIFID I

Dzien Emisji

Dzien Ptatnosci Odsetek

Dzien Wczesniejszego Wykupu

Dzien Wykupu

euro, EUR

ESMA

Ewidencja

13. SKROTY | DEFINICJE

BSWW Trust sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Chmielna 73, 00-801
Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy
w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego,
pod numerem KRS: 0000505020, ktora na podstawie umowy zawartej
z Emitentem petni w odniesieniu do zabezpieczen Obligacji w funkcje
administratora zabezpieczen w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach

Firma Inwestycyjna, ktéra w odniesieniu do Obligacji danej serii
emitowanych z udziatem Agenta Emisji, petni¢ bedzie, na podstawie
zawartej z Emitentem umowy, funkcje agenta emisji w rozumieniu
art. 7a ust. 1 Ustawy o Obrocie

Firma Inwestycyjna, ktéra na podstawie zawartej z Emitentem umowy,
petni¢ bedzie w odniesieniu do Obligacji funkcje agenta kalkulacyjnego
(tj. podmiotu dokonujgcego obliczen wysokosci poszczegdlnych
Swiadczen z tytutu Obligac;ji)

Firma Inwestycyjna, ktéra w odniesieniu do Obligacji danej serii
emitowanych z udziatem Agenta Technicznego, petni¢ bedzie,
na podstawie zawartej z Emitentem umowy, funkcje posrednika
technicznego w rozumieniu Regulaminu KDPW

Cavatina Group S.A. z siedzibg w Krakowie

Alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW w ramach
systemu Catalyst

Cena nabycia w obrocie pierwotnym jednej Obligacji danej serii
okreslana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji

Dzien Zatwierdzenia Prospektu przez KNF

Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcéw Prawnych i Adwokatéw sp.p.
z siedzibg w Warszawie

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia
15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentow finansowych oraz
zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE

Dzien, w ktérym po raz pierwszy prawa z Obligacji danej serii zostang
zarejestrowane w KDPW (w przypadku Obligacji danej serii
emitowanych z udziatem Agenta Technicznego) lub Ewidencji
(w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta
Emisji)

Ostatni dzienn danego Okresu Odsetkowego lub Dzien Wczesniejszego
Wykupu

Dzien, o ktérym mowa w pkt. 10.2 Podstawowych Warunkow Emisji

Wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji Obligacji danej serii
termin wykupu (zapadalnosci) tych Obligacji

jednostka walutowa wprowadzona na poczatku trzeciego etapu
Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej na mocy Traktatu
ustanawiajgcego Wspdlnote Europejska

Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierbw Wartosciowych
(ang. European Securities and Markets Authority)

oznacza ewidencje 0séb uprawnionych z Obligacji danej serii, o ktérej
mowa w art. 7a ust. 7a Ustawy o Obrocie
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Firma Inwestycyjna

GLA

GPW

Grupa, Grupa Kapitatowa, Grupa
Cavatina

Grupa Podmiotu
Zabezpieczajacego

Grupa Resi Capital

GUS

Historyczne Informacje Finansowe
(HIF)

Inwestor
Inwestorzy Indywidualni
Inwestorzy Instytucjonalni

ISIN

KDPW

KNF
Kodeks Cywilny, KC

Kodeks postepowania cywilnego,
KPC

Kodeks Spétek Handlowych, KSH

Korekta

Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, jako firma inwestycyjna,
za posrednictwem ktdrej bedzie prowadzona Oferta

powierzchnia najmu brutto (ang. Gross Leasable Area) - miara
powierzchni stosowana przy wynajmowaniu nieruchomosci i lokali
komercyjnych, wyrazana w m?

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Spétka i Spotki Zalezne

Podmiot Zabezpieczajacy wraz ze spotkami zaleznymi: Akcjonariuszem
Kontrolujgcym, Globiana sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie, Pensieri
sp. z 0.0., Societa'Agricola Pensieri di Cavatina SRL z siedzibg w Cortona
(Wtochy) oraz Borgo di Vitignano SRL (Wtochy). Podmiotami zaleznymi
Akcjonariusza Kontrolujacego sg natomiast Emitent i Resi Capital S.A.
z siedzibg w Krakowie.

Podmiot Zabezpieczajacy jest takze fundatorem fundacji ,Fiducia”

Resi Capital S.A. z siedzibg w Krakowie wraz ze spétkami zaleznymi: Resi
Capital GW sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 1 sp. z o.0.
z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 3 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
RECAP SPV 4 sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 5 sp. z o.0.
z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 6 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
RECAP SPV 7 sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 8 sp. z o0.0.
z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 9 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
RECAP SPV 10 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 11 sp. z 0.0.
z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 13 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
RECAP SPV 14 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 15 sp. z 0.0.
z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 18 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
RECAP SPV 22 sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 24 sp. z 0.0.
z siedzibg w Krakowie, RECAP SPV 26 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
RECAP SPV 31 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie

Gtéwny Urzad Statystyczny

Historyczne informacje finansowe Grupy Cavatina za rok obrotowy
trwajacy od 1 stycznia do 31 grudnia 2021 r. oraz za rok obrotowy
trwajacy od 1 stycznia do 31 grudnia 2022 r.

Inwestor Indywidualny lub Inwestor Instytucjonalny
Inwestor niebedacy Inwestorem Instytucjonalnym
Podmiot, o ktorym mowa w art. 3 pkt 39b lit. a) —j) Ustawy o Obrocie

Miedzynarodowy Numer Identyfikacyjny Papieréw Wartosciowych,
tj. miedzynarodowy kod identyfikacyjny nadawany papierom
wartosciowych emitowanym na rynkach finansowych

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. oraz, o ile z kontekstu
nie wynika inaczej, system depozytowy prowadzony przez te spotke

Komisja Nadzoru Finansowego
Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny

Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postepowania cywilnego

Ustawa z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych

Korekta w rozumieniu Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji
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KRS

Marza

MSSF

Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie

NBP
Obligacje

Obligatariusz

Oferta

Okres Odsetkowy

Oprocentowanie

Ostateczne Warunki Emisji danej
serii Obligacji

Oswiadczenia Podmiotu
Zabezpieczajacego o Poddaniu sie
Egzekucji

Panstwo Cztonkowskie
PKB
PLN, zt, ztoty

Podmiot Zabezpieczajacy

Podstawowe Warunki Emisji
Obligacji

Poreczenia

Krajowy Rejestr Sqgdowy

Wartos¢ procentowa, stuzgcg do ustalenia oprocentowania Obligacji
danej serii o oprocentowaniu zmiennym, ktéra to wartos¢ procentowa
lub sposdb jej ustalenia zostanie okreslona przez Emitenta
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Miedzynarodowe
Standardy Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzane z nimi
interpretacje, zatwierdzone przez Unie Europejska i ogtoszone w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, o ktérym mowa w art. 398 KSH

Narodowy Bank Polski
obligacje emitowane przez Emitenta w ramach Programu

Osoba, na ktorej Rachunku Papieréow Wartosciowych jest
zarejestrowana przynajmniej jedna Obligacja lub osoba uprawniona
zco najmniej jednej Obligacji zapisanej na Rachunku Zbiorczym,
z zastrzezeniem, ze w przypadku Obligacji danej serii emitowanych
z udziatem Agenta Emisji, do czasu zarejestrowania takich Obligacji
w KDPW za Obligatariusza bedzie uwazaé sie podmiot wskazany
w Ewidencji jako uprawniony z Obligacji. Za obligatariusza uwaza sie
takze osobe uprawniong z Obligacji zapisanych na Rachunku Zbiorczym

Oferta publiczna Obligacji na terytorium RP przeprowadzana
na podstawie Prospektu oraz Ostatecznych Warunkéw Emisji danej
serii Obligacji

Wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji Obligacji danej serii
Obligacji okres, za ktéry ptatne beda odsetki od Obligacji

Dla Obligacji danej serii o statym oprocentowaniu oznacza okreslong
w Ostatecznych  Warunkach  Emisji  stat3 wartos¢  wyrazonag
w procentach, a dla Obligacji o zmiennym oprocentowaniu oznacza
Stope Bazowa powiekszong o Marze

ostateczne warunki emisji sporzadzone dla danej serii Obligacji

Sktadane przez Podmiot Zabezpieczajacy w formie aktu notarialnego
iwtrybie art. 777 §& 1 pkt 5 Kodeksu postepowania cywilnego
oswiadczenia Podmiotu Zabezpieczajgcego o poddaniu sie egzekucji
co do zobowigzan z tytutu Poreczen

Panstwo cztonkowskie Europejskiego Obszaru Gospodarczego
produkt krajowy brutto
ztoty polski, waluta obowigzujgca w RP

Cavatina sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie, ul. Wielicka 20, 30-552
Krakow, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez S3d Rejonowy dla Krakowa-
Srédmiescia w Krakowie, X1 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS: 0000528885

Podstawowe Warunki Emisji Obligacji stanowigce zatgcznik nr 14.3 do
Prospektu

Stanowigce zabezpieczenie Obligacji poreczenia udzielane przez
Podmiot Zabezpieczajacy na warunkach okreslonych w Prospekcie
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Prawo Dewizowe
Prawo Restrukturyzacyjne
Prawo Upadtosciowe

Program

Prospekt

Rachunek Papieréw
Wartosciowych

Rachunek Zbiorczy
Rada Nadzorcza

Regulamin Gietdy, Regulamin
GPW

Regulamin KDPW

Rozporzadzenie delegowane
Komisji (UE) 2019/980,
Rozporzadzenie Delegowane

Rozporzadzenie MAR

Rozporzadzenie o Wskaznikach
Referencyjnych, BMR

Rozporzadzenie 2017/1129,
Rozporzadzenie Prospektowe

Rozporzadzenie 1215/2012

RP

Rynek Regulowany

Ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe
Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne
Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtfosciowe

Program ofertowy Obligacji ustanowiony przez Emitenta na podstawie
wskazanych w Prospekcie uchwat Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Niniejszy prospekt Spotki, stanowigcy prospekt podstawowy
w rozumieniu Rozporzgdzenia Prospektowego, sporzgdzony w formie
jednolitego dokumentu

Rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi

Rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi

Rada Nadzorcza Spofki

Regulamin Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (tekst
ujednolicony wedtug stanu prawnego na dzien 15 grudnia 2022 r.)
w brzmieniu przyjetym uchwata nr 66/1887/2021 Rady Gietdy z dnia 14
grudnia 2021 r., z pdzniejszymi zmianami

Regulamin Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A.
w Warszawie (tekst ujednolicony wedtug stanu prawnego na dzieri 01
stycznia 2024 r.) w brzmieniu przyjetym uchwatg nr 25/1004/23 Rady
Nadzorczej KDPW z dnia 20 wrzesnia 2023 r., z pdzniejszymi zmianami

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2019/980 z dnia 14 marca
2019 r. uzupetniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2017/1129 w odniesieniu do formatu, tresci, weryfikacji
i zatwierdzania prospektu, ktory ma by¢ publikowany w zwigzku
z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do
obrotu na rynku regulowanym, i uchylajgce rozporzadzenie Komisji
(WE) nr 809/2004

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014
z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie
w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE,
2003/125/WE i 2004/72/WE

Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011
zdnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indekséw stosowanych jako
wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach
finansowych lub do pomiaru wynikow funduszy inwestycyjnych
i zmieniajgce  dyrektywy  2008/48/WE i 2014/17/UE oraz
rozporzadzenie (UE) nr 596/2014

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129
zdnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma byc¢
publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia
dyrektywy 2003/71/WE

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1215/2012
z dnia 12 grudnia 2012 r. w sprawie jurysdykcji i uznawania orzeczen
sgdowych oraz ich wykonywania w sprawach cywilnych i handlowych

Rzeczpospolita Polska

Rynek regulowany prowadzony w ramach systemu Catalyst
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Spotka, Emitent, Cavatina Holding

Spotki Zalezne

Statut

Stopa Bazowa

Szczegotowe Zasady Dziatania
KDPW

Srédroczne Informacje Finansowe
(SIF)

UE

Umowa Administrowania
Zabezpieczeniami

Ustawa o Biegtych Rewidentach

Ustawa o Nadzorcze
Makroostrozno$ciowym

Ustawa o Obligacjach

Cavatina Holding S.A. z siedzibg w Krakowie

Cavatina GW sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina & Partners
International sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie, Deweloper Media
sp.z0.0. z siedzibg w Krakowie w likwidacji, Quickwork sp. z o.o.
z siedzibg w Krakowie, Salvaterra sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsku-Biatej,
Equal | sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Equal Il sp. z 0.0. z siedziba
w Krakowie, 100K sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsku-Biatej, Diamentum
Office sp. z 0.0. zsiedzibg w Krakowie, Carbon Tower sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, Tischnera Office sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina
SPV 1 sp. z0.0.zsiedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 2 sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, Cavatina SPV 3 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina
SPV 4 sp.z0.0.zsiedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 5 sp. z0.0. z siedzibg
w Krakowie, Cavatina SPV 7 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina
SPV 8 sp.z0.0.zsiedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 9 sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, Cavatina SPV 11 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina
SPV 12 sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 13 sp. z o.o.
z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 14 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
Cavatina SPV 15 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 16 sp.
z0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 17 sp. z o.0. z siedziba
w Krakowie, Cavatina SPV 18 sp. z 0.0 z siedzibg w Krakowie, Cavatina
SPV 19 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 20 sp. z o.o0.
z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 21 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
Cavatina SPV 22 sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 23 sp.
z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina SPV 24 sp. z o0.0. z siedzibg
w Krakowie, Cavatina SPV 25 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina
SPV 26 sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie, , Cavatina SPV 29 sp. z o.0.
z siedzibg w Krakowie, , Cavatina SPV 32 sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,
Cavatina SPV 34 Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina CUW
sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Cavatina Architects GmbH z siedzibg
w Berlinie, Niemcy, Jardin sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, Giardini
sp.zo0.0. z siedzibg w Krakowie, Carrasquin sp. z 0.0 z siedzibg
w Warszawie

Statut Spotki

Wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
0 oprocentowaniu zmiennym stopa bazowa, majgca zastosowanie
do obliczenia odsetek od tych Obligacji

Szczegétowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych (stan prawny poczawszy od dnia 01 lutego 2023 r.)

Srédroczne informacje finansowe Grupy Cavatina za okres 6 miesiecy
zakoniczony dnia 30 czerwca 2023 r. oraz za okres 9 miesiecy
zakoniczony dnia 30 wrzes$nia 2023 r.

Unia Europejska

Zawarta pomiedzy Emitentem a Administratorem Zabezpieczen
umowa o petnienie funkcji administratora zabezpieczen z dnia 08
marca 2024 r., ktorej kopia stanowi zatgcznik nr 14.5 do Prospektu

Ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym

Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostroznosciowym
nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie
finansowym

Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach
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Ustawa o Obrocie, Ustawa
o Obrocie Instrumentami
Finansowymi

Ustawa o Ofercie, Ustawa
o Ofercie Publicznej

Ustawa o Rachunkowosci

VAT

Walne Zgromadzenie, WZ

Warunki Emisji

WIBOR

WIRON

Wskaznik Alternatywny

Zabezpieczenie
Zarzad

Zatwierdzenie Prospektu

Zgromadzenie Obligatariuszy

Zwyczajne Walne Zgromadzenie

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci

podatek od towardw i ustug, naktadany na zasadach i w zakresie
okreslonym w ustawie z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towaréw
i ustug

Walne zgromadzenie Spotki

W odniesieniu do Obligacji danej serii — tgcznie Podstawowe Warunki
Emisji Obligacji i Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji

Stopa procentowa przyjeta na polskim rynku miedzybankowym,
po ktérej banki sg gotowe udziela¢ sobie kredytow. Informacje
dotyczace wartosci stopy WIBOR mozna uzyska¢ na stronie
internetowej GPW Benchmark S.A. Stawki, ktérych administratorem
jest GPW Benchmark S.A., ustalane sg na fixingu zgodnie
z ,Regulaminem Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR”, a nastepnie
publikowane w danym dniu roboczym przez wyzej wymienionego
administratora lub za posrednictwem uprawnionych dystrybutoréw
informacji

Wskaznik referencyjny okreslony w Regulaminie Indeksu Stopy
Procentowej WIRON przyjetym Uchwatg Zarzadu GPW Benchmark
nr 85/2022 z dnia 30 listopada 2022 r. lub innym dokumencie, ktory go
zastapi

Wskaznik Alternatywny w rozumieniu Podstawowych Warunkdéw Emisji
Obligacji

Poreczenia
Zarzad Spotki

Zatwierdzenie Prospektu przez KNF, w ramach ktérego zatwierdzajgc
Prospekt, KNF nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego
Emitenta, metod prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz sposobu
jej finansowania. W postepowaniu w sprawie Zatwierdzenia Prospektu
ocenie nie podlega prawdziwo$¢ zawartych w tym prospekcie
informacji ani poziom ryzyka zwigzanego z prowadzong przez Emitenta
dziatalnoscig oraz ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z nabyciem tych
papieréw wartosciowych

Zgromadzenie Obligatariuszy Obligacji danej serii zwotywane oraz
przeprowadzane zgodnie z zasadami okreslonymi w Podstawowych
Warunkach Emisji Obligacji

Zwyczajne Walne Zgromadzenie, o ktérym mowa w art. 395 KSH
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14. ZAtACZNIKI
14.1 Statut
STATUT SPOLKI AKCYJNE)
.  POSTANOWIENIA OGOLNE
Art. 1.
1. Spoétka dziata pod firmg: CAVATINA HOLDING spétka akcyjna.
2. Spodtka moze uzywac skrétu firmy: CAVATINA HOLDING S.A. lub wyrézniajgcego ja znaku graficznego.
3. Siedzibg Spotki jest Krakow.
4.  Zatozycielem Spétki jest spétka Cavatina sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie.
5.  Czas trwania Spétki jest nieoznaczony.
6. W niniejszym Statucie wyrazenia pisane z wielkiej litery rozumie¢ nalezy nastepujaco:
1) Spotka — CAVATINA HOLDING spétka akcyjna z siedzibg w Krakowie;
2)  Walne Zgromadzenie, Rada Nadzorcza, Zarzad — odpowiednie organy Spoétki;
3)  Statut — niniejszy statut Spotki;
4)  Uprawniony — Cavatina Group S.A. z siedzibg w Krakowie (KRS 0000885126).
Art. 2.
Spotka dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza jej granicami.
Art. 3.

Spoétka moze powotywac i prowadzi¢ oddziaty, filie, zaktady, przedstawicielstwa i inne jednostki organizacyjne oraz
moze przystepowac do innych spotek w kraju i za granica.

Il.  PRZEDMIOT DZIALALNOSCI SPOLKI
Art. 4.
Przedmiotem dziatalnosci Spétki, zgodnie z Polskg Klasyfikacjg Dziatalnosci, jest:
1) Dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytgczeniem holdingéw finansowych (PKD
70.10.2);
2) Dziatalno$é rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe (PKD 69.20.Z);
3) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania (PKD 70.22.2);
4) Reklama (PKD 73.1);
5)  Stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja (PKD 70.11.2);

6) Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.7);

7) Pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 64.92.Z);

8) Dziatalnos¢ holdingéw finansowych (PKD 64.20.2);

9) Pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie informacji, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 63.99.Z);

10) Przetwarzanie danych; zarzgdzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalnos$¢ (PKD 63.11.2);

11) Dziatalnos$¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz dziatalno$¢ powigzana
(PKD 62);
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12)
13)
14)
15)
16)

17)
18)
19)
20)
21)

Badania naukowe i prace rozwojowe (PKD 72);

Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw (PKD 41);
Roboty budowlane specjalistyczne (PKD 43);

Dziatalnos¢ wydawnicza (PKD 58);

Dziatalno$¢ zwigzana z produkcja filméw, nagran wideo, programéw telewizyjnych, nagran dzwiekowych
i muzycznych (PKD 59);

Nadawanie programow ogdélnodostepnych i abonamentowych (PKD 60);
Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 68.10.Z);
Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wiasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.20.Z);
Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami (PKD 68.31.2);
Zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie (PKD 68.32.Z).
Art. 5.

Jezeli podjecie lub prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w zakresie ustalonym w Art. 4 Statutu, wymaga
uzyskania zgody, zezwolenia lub koncesji, rozpoczecie lub prowadzenie takiej dziatalnosci moze nastgpi¢ po
uzyskaniu takiego zezwolenia, zgody lub koncesji.

Uchwaty o istotnej zmianie przedmiotu dziatalnosci Spotki nie wymagajg wykupu akcji, o ktérym mowa w art.
417 Kodeksu spétek handlowych, o ile zostang powziete wiekszoscig dwdch trzecich gtoséw w obecnosci oséb
reprezentujgcych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego Spoétki.

Ill. KAPITAL ZAKLADOWY
Art. 6.

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 330.538.442,00 zt (trzysta trzydziesci miliondw pieéset trzydziesci osiem
tysiecy czterysta czterdzieSci dwa ztote) i dzieli sie na 25.426.034 (dwadziescia pie¢ miliondw czterysta
dwadziescia szesc¢ tysiecy trzydziesci cztery) akcji o wartosci nominalnej 13,00 zt (trzynascie ztotych) kazda, w
tym:

= 17.398.198 (siedemnascie milionow trzysta dziewiecdziesigt osiem tysiecy sto dziewiecdziesigt osiem)
akcji zwyktych na okaziciela serii A, o wartosci nominalnej 13,00 zt (trzynascie ztotych) kazda,

= 7.500.000 (siedem milionéw piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B, o wartosci nominalnej
13,00 zt (trzynascie ztotych) kazda,

= 527.836 (pie¢set dwadziescia siedem tysiecy osiemset trzydziesci szesc) akcji zwyktych na okaziciela
serii C, o wartosci nominalnej 13,00 zt (trzynascie ztotych) kazda.

Spdtka moze emitowac akcje imienne oraz akcje na okaziciela.

Zamiana akcji imiennych na okaziciela i odwrotnie moze zosta¢ dokonana na pisemne zgdanie akcjonariusza i
jest przeprowadzana na podstawie uchwaty Zarzadu. Uchwata Zarzadu powinna by¢ podjeta w ciggu
czternastu dni liczac od dnia przedstawienia Zarzagdowi pisemnego zgdania dokonania zamiany akcji. Zadanie
to powinno wskazywac liczbe akcji imiennych objetych zgdaniem konwersji wraz ze wskazaniem ich numeréw.
W przypadku dokonania zamiany Zarzagd umieszcza w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia
punkt dotyczgcy zmiany Statutu w celu dostosowania jego tresci

Zamiana akcji na okaziciela na akcje imiennie jest niedopuszczalna tak dtugo, jak akcje na okaziciela
beda przedmiotem obrotu na rynku regulowanym.

Spdétka moze podwyzszy¢ kapitat zaktadowy w drodze emisji nowych akcji (imiennych i na okaziciela)
wydawanych za wktady pieniezne albo za wktady niepieniezne, albo w drodze podwyzszenia wartosci
nominalnej wszystkich wyemitowanych juz akcji. Na zasadach wynikajgcych z Kodeksu spotek handlowych
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kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszony ze Srodkéw Spofki.

6.  Akcjonariusze majg prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo
poboru).W przypadku podwyiszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego, Zarzad
uprawniony jest do pozbawienia akcjonariuszy prawa poboru w catosci lub w czesci za zgodg RadyNadzorcze;.

7. Spoétka moze emitowac obligacje, w tym obligacje zamienne na akcje i obligacje z prawem pierwszenstwa
objecia nowych akcji oraz warranty subskrypcyjne, jak réwniez inne papiery wartosciowe.

8.  Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.

9.  Przyznanie prawa gtosu zastawnikowi lub uzytkownikowi akcji wymaga zgody Rady Nadzorczej. W okresie,
gdy akcje, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie sg zapisane na rachunku papieréw wartosciowych,
prawo gtosu z tych akcji przystuguje wytgcznie akcjonariuszowi.

10. Akcje Spétki sg zbywalne.
Art. 7.

1.  Akcje Spétki moga by¢ umarzane za zgoda akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez Spétke (umorzenie
dobrowolne).

2. Umorzenie dobrowolne jest realizowane wedtug nastepujacej procedury:

1) Walne Zgromadzenie podejmuje uchwate upowazniajacg Zarzad do nabycia akcji wiasnych celem
umorzenia, okreslajacg miedzy innymi rodzaj akgji, liczbe akcji lub sposéb okreslenia liczby akcji (w tym
upowaznienie dla Zarzadu do okreslenia liczby akcji), ktdre beda podlegaty nabyciu celem umorzenia,
wysokos$¢ (w tym minimalng lub maksymalng wysoko$¢) wynagrodzenia przystugujacego
akcjonariuszowi akcji umorzonych (w tym upowaznienie dla Zarzadu do okreslenia ceny akcji) badz
uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz pozostate warunki i terminy nabycia akcji przez
Spotke (lub upowaznienie dla Zarzagdu do okreslenia warunkéw i termindw), jak i wskazanie kapitatu
stuzgcego sfinansowaniu nabycia i umorzenia akcji;

2) Spétka nabywa od akcjonariusza akcje podlegajgce umorzeniu dobrowolnemu;

3) Walne Zgromadzenie podejmuje uchwate o umorzeniu akcji, okreslajgcg w szczegdlnosci podstawe
prawng umorzenia, wysokos¢ wynagrodzenia przystugujgcego akcjonariuszowi akcji umorzonych badz
uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposéb obnizenia kapitatu zaktadowego;

4) przeprowadzane jest obnizenie kapitatu zaktadowego Spétki na zasadach przewidzianych przepisami
Kodeksu spotek handlowych;

5) z chwilg rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego Spoétki w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sgdowego akcje ulegajg umorzeniu.

IV. ORGANY SPOKI

Art. 8.
Organami Spotki sg:
A. Walne Zgromadzenie,
B. Rada Nadzorcza,
C. Zarzad.
A. Walne Zgromadzenie.
Art. 9.

1. Walne Zgromadzenie moze odbywac sie jako Zwyczajne albo Nadzwyczajne.
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Walne Zgromadzenie uchwala swéj Regulamin okreslajgcy szczegdétowo tryb dziatania WalnegoZgromadzenia.

Walne Zgromadzenia odbywaja sie w siedzibie Spotki lub w Warszawie. Walne Zgromadzenie moze sierdwniez
odby¢ w innym miejscu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, wskazanym w ogtoszeniu o zwotaniu
Walnego Zgromadzenia.

Art. 10.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie najpdzniej w terminie 6 (szesciu) miesiecy po uptywie kazdego
roku obrotowego.

Jezeli Zarzad w przepisanym terminie nie zwota Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, prawo zwotania takiego
zgromadzenia przystuguje Radzie Nadzorczej.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad, o ile niniejszy Statut bgdz powszechnie obowigzujace
przepisy prawa nie stanowig inaczej. Rada Nadzorcza, na mocy uchwaty, ma prawo zwota¢ Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie, jezeli uzna to za wskazane.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej
potowe ogdtu gtosdw w Spodtce mogg zwotaé Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziesty kapitatu zaktadowego moga
z3daé zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jak réwniez umieszczenia poszczegdlnych spraw
w porzgdku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie moze zosta¢ odwotane, w szczegdlnosci, jezeli jego odbycie napotyka na nadzwyczajne
przeszkody (sita wyzsza) lub jest oczywiscie bezprzedmiotowe. Dopuszczalna jest réwniez zmiana terminu
Walnego Zgromadzenia. Odwotanie oraz zmiana terminu Walnego Zgromadzenia jest dokonywana przez
podmiot, ktéry zwotat to Walne Zgromadzenie, w sposdb przewidziany dla jego zwotania. Odwotanie Walnego
Zgromadzenia, w ktérego porzgdku obrad na wniosek uprawnionych podmiotéw umieszczono okreslone
sprawy lub ktdre zwotane zostato na taki wniosek mozliwe jest tylko za zgodg wnioskodawcow.

Art. 11.

Walne Zgromadzenie jest wazne i zdolne do podejmowania uchwat bez wzgledu na liczbe reprezentowanych
na nim akcji.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczagcy Rady Nadzorczej, w razie jego nieobecnosci -
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, a w razie nieobecnosci Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej, Walne
Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu lub osoba wyznaczona przez Zarzad.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw oddanych, chyba ze powszechnie
obowigzujacy przepis prawa lub niniejszy Statut stanowig inacze;.

Art. 12,

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy, poza innymi kompetencjami zastrzezonymi w Statucie lub
przez powszechnie obowigzujace przepisy prawa:

1) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,
2) zatwierdzanie dokonania kooptacji cztonkéw Rady Nadzorczej zgodnie z Art. 13 ust. 7 Statutu;
3) zmiana Statutu;

4) podwyzszenie i obnizenie kapitatu zaktadowego Spotki oraz umorzenie akcji, z zastrzezeniem uprawnien
przystugujgcych innym organom;

5) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania
finansowego Spotki za ubiegly rok obrotowy oraz udzielanie absolutorium cztonkom organéw Spotki
z wykonania przez nich obowigzkéw;

6) podejmowanie uchwat dotyczacych emisji przez Spoétke obligacji zamiennych na akcje, obligacji
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z prawem pierwszenstwa objecia akcji Spotki oraz warrantow subskrypcyjnych, o ktérych mowa w art.
453 § 2 Kodeksu spotek handlowych;

7)  przyjecie polityki wynagrodzen cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej;

8) ustalanie wysokosci wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej, z uwzglednieniem postanowien
przyjetej przez Walne Zgromadzenie polityki wynagrodzen cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej;

9) podejmowanie uchwat dotyczacych potaczenia, przeksztatcenia oraz podziatu Spotki;
10) rozwigzanie Spétki oraz wybdr likwidatoréw;

11) wyrazanie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa Spotki lub jego zorganizowanej czesci
oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

12) postanowienie dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzaniu Spoétki lub
sprawowaniu zarzadu albo nadzoru;

13) rozpatrywanie i rozstrzyganie innych spraw, ktére zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych lub
brzmieniem niniejszego Statutu nalezg do kompetencji Walnego Zgromadzenia badZ spraw oraz
whnioskdw wniesionych przez Zarzad, Rade Nadzorczg lub akcjonariuszy.

2.  Nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci lub uzytkowaniu
wieczystym, jak rowniez obcigzenie nieruchomosci ograniczonymi prawami rzeczowymi, w tym hipoteka, nie
wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

B. Rada Nadzorcza.
Art. 13.

1. Rada Nadzorcza sktada sie z od 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) cztonkdw, powotywanych przez Walne Zgromadzenie
z zastrzezeniem ust. 4 ponize;j.

2. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej danej kadencji ustala Walne Zgromadzenie w drodze uchwaty. W przypadku,
gdy Walne Zgromadzenie nie ustali w formie uchwaty liczby cztonkéw Rady Nadzorczej danej kadencji, Rada
Nadzorcza liczy tylu cztonkdw, ilu liczyta Rada Nadzorcza poprzedniej kadencji, nie mniej jednak niz 5 (pieciu)
cztonkéw. W przypadku ztozenia zgdania wyboru Rady Nadzorczej w trybie art. 385 § 3-9 Kodeksu spotek
handlowych, dokonuje sie wyboru Rady Nadzorczej w sktadzie 5 (pieciu) cztonkdw. Walne Zgromadzenie moze
zmieni¢ liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej w trakcie trwania kadencji, jednakze wytgcznie z jednoczesnym
dokonywaniem odpowiednich zmian w sktadzie Rady Nadzorczej.

3. Rada Nadzorcza, w ktorej sktad w wyniku wygasniecia mandatéw niektérych cztonkéow Rady Nadzorczej
(zinnego powodu niz odwotanie) wchodzi mniej cztonkdw niz liczba cztonkéw okreslonych przez Walne
Zgromadzenie zgodnie z ust. 1 powyzej, jednakze co najmniej 5 (pieciu), jest zdolna do podejmowania
waznych uchwat.

4. Tak dtugo, jak Uprawniony jest akcjonariuszem posiadajgcym akcje reprezentujgce nie mniej niz:

a) 30% (trzydziesci procent) gtosow w ogdlne;j liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu, bedzie miat on
prawo do powotywaniaiodwotywania 1 (jednego) cztonka Rady Nadzorczej, w tym powierzenia mu funkcji
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej — gdy Rada Nadzorcza liczy 5 (pieciu) albo 6 (szesciu) cztonkdw;

b)  40% (czterdziesci procent) gtoséw w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, bedzie miat on
prawo do powotywania i odwotywania 2 (dwdch) cztonkdw Rady Nadzorczej, w tym powierzenia tak
powotanemu cztonkowi funkcji Przewodniczagcego Rady Nadzorczej — gdy Rada Nadzorcza liczy
7 (siedmiu) cztonkdéw.

W przypadku gdy akcjonariusz inny niz Uprawniony osiggnie prég 50% gtoséow w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, Uprawniony zachowuje prawa okreslone w lit a) i b) powyzej za wyjgtkiem prawa do
powierzania funkcji Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

5. Cztonek Rady Nadzorczej, ktory zostat powotany w wyniku wykonania uprawnienia osobistego Uprawnionego,

A-5



10.

o ktéorym mowa w ust. 4 powyzej moze zosta¢ odwotany lub zawieszony w petnieniu czynnosci wytgcznie przez
Uprawnionego. Postanowienie stosuje sie odpowiednio do powierzenia funkcji Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej przez Uprawnionego w ramach uprawnienia osobistego, o ktorym mowa w ust. 4 powyzej.

Uprawniony realizuje uprawnienia osobiste, o ktérych mowa w ust. 4 powyzej w drodze pisemnego
oSwiadczenia Uprawnionego, ktdre jest skuteczne od daty ztozenia takiego oswiadczenia Spotce.

Jezeli Uprawniony nie wykona swojego uprawnienia osobistego do powotania w terminie 14 (czternastu) dni
od dnia wygasniecia mandatéw powotanych przez niego cztonkédw Rady Nadzorczej, cztonkéw Rady
Nadzorczej, ktérzy nie zostali powotani zgodnie z ust. 4 powyzej, powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie
do czasu wykonania przez Uprawnionego uprawnienia osobistego, o ktérym mowa w ust. 4 powyzej.

Wykonanie przez Uprawnionego uprawnienia osobistego, o ktorym mowa w ust. 4 powyzej powoduje
automatyczne wygasniecie mandatéw cztonkéw Rady Nadzorczej powotanych przez Walne Zgromadzenie na
postawie ust. 7 powyzej.

Z zastrzezeniem ust. 4 i 5 powyzej, w przypadku rezygnacji lub $mierci jednego lub wiekszej liczby cztonkéw
Rady Nadzorczej przed uptywem jej kadencji, na skutek ktérej sktad Rady Nadzorczej liczy mniej niz 5 (pieciu)
cztonkéw albo mniej niz liczba cztonkédw Rady Nadzorczej danej kadencji wskazana w odpowiedniej uchwale
Walnego Zgromadzenia, pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, w liczbie co najmniej dwdch, mogg dokonac
wyboru jednego lub wiekszej liczby cztonkdéw Rady Nadzorczej, tak aby w sktad Rady Nadzorczej wchodzito 5
(pieciu) cztonkow albo tylu cztonkdw, ilu wynika ze wspomnianej uchwaty Walnego Zgromadzenia. Wyboru
okreslonego w zdaniu poprzedzajagcym dokonuje sie poprzez pisemne gtosowanie przeprowadzane przez
pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej nad zgtaszanymi przez nich kandydaturami, przy czym wybrany w tym
trybie do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej zostanie kandydat, ktéry otrzymat najwiekszg liczbe gtoséw
»,za”. Kadencja cztonkdw Rady Nadzorczej wybranych w trybie okreslonym w zdaniu poprzednim konczy sie z
uptywem kadencji pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej albo z dniem odbycia najblizszego Walnego
Zgromadzenia, ktére nie podejmie uchwaty zatwierdzajacej dokonanie kooptacji konkretnego cztonka Rady
Nadzorczejidokona wyboru cztonka Rady Nadzorczej w miejsce dokooptowanego cztonka. Od dnia podlegania
przepisom ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym do obrotu na rynku regulowanym (,,Ustawa
o biegtych rewidentach”) w zakresie funkcjonowania komitetu audytu, w wypadku wygasniecia mandatu
cztonka Rady Nadzorczej wchodzacego w sktad komitetu audytu, dokooptowany cztonek Rady Nadzorczej
powinien spetniac takie kryteria, ktore pozwalajg na powotanie ze sktadu Rady Nadzorczej komitetu audytu.

Kadencja Rady Nadzorczej jest wspdlnaitrwa 5 (piec) lat. Kazdy cztonek Rady Nadzorczej moze zostac¢ wybrany
na kolejne kadencje bez ograniczel. Mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej wygasajg najpdzniej z dniem odbycia
Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia
funkcji cztonka Rady Nadzorczej.

Art. 14.
Rada Nadzorcza moze powotywacd ze swego grona komitety oraz okreslaé ich zadania i kompetencje.

Rada Nadzorcza powotuje komitet audytu, w sktad ktérego wchodzi co najmniej 3 (trzech) jej cztonkow,
z ktérych wiekszos¢, w tym przewodniczacy komitetu audytu, spetnia kryteria niezaleznosci okreslone
w Ustawie o biegtych rewidentach, a przynajmniej jeden cztonek komitetu audytu posiada wiedze
i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych oraz przynajmniej jeden
cztonek komitetu audytu posiada wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Spdtka lub
poszczegolni cztonkowie w okreslonych zakresach posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu tej branzy.

Od dnia dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym, co najmniej dwdch cztonkéw Rady
Nadzorczej powinno spetnia¢ kryteria niezaleznosci od Spétki i podmiotéw pozostajgcych w istotnym
powigzaniu ze Spodtka, wynikajgce z zasad tadu korporacyjnego obowigzujgcych na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, na ktérym sg lub majg by¢ notowane akcje Spétki. Niezalezni cztonkowie
Rady Nadzorczej s powotywani przez Walne Zgromadzenie lub przez Uprawnionego w wykonaniu jego
uprawnienia osobistego.
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Niespetnienie kryteriéw niezaleznosci, przez ktéregokolwiek z cztonkdédw Rady Nadzorczej, bgdz utrata statusu
niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej w trakcie kadencji, nie powoduje wygasniecia jego mandatu i nie
ma wptywu na zdolnos$¢ Rady Nadzorczej do wykonywania kompetencji przewidzianych w Kodeksie spotek
handlowych i w niniejszym Statucie.

W sytuacji, gdy liczba niezaleznych cztonkéw Rady Nadzorczej bedzie wynosita mniej niz dwdch lub
w przypadku, gdy ze sktadu Rady Nadzorczej nie bedzie mozna wytoni¢ sktadu komitetu audytu zgodnego z
przepisami Ustawy o biegtych rewidentach, Zarzad Spétki zobowigzany jest niezwtocznie zwotaé Walne
Zgromadzenie i umiesci¢ w porzadku obrad tego Zgromadzenia punkt dotyczacy zmian w sktadzie Rady
Nadzorczej tak, aby mozliwe byto dziatanie Rady Nadzorczej oraz komitetu audytu w sposéb przewidziany
w przepisach prawa. Postanowienia niniejszego ustepu nie ograniczajg uprawnien osobistych Uprawnionego.

Art. 15.

Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowigzki kolegialnie, z zastrzezeniem wyjgtkéw przewidzianych
w powszechnie obowigzujgcych przepisach prawa oraz postanowieniach Statutu.

Rada Nadzorcza moze delegowaé swoich cztonkéw do samodzielnego petnienia okreslonych czynnosci
nadzorczych kazdorazowo okreslajac termin takiej delegacji oraz zakres przedmiotowy.

W przypadku delegowania cztonka Rady Nadzorczej do wykonywania czynnosci cztonka Zarzadu, zawieszeniu
ulega jego mandat w Radzie Nadzorczej i prawo do wynagrodzenia za sprawowanie funkcji cztonka Rady
Nadzorcze;j.

Z zastrzezeniem Art. 13 ust. 4 i 5 Statutu, Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczgcego Rady
Nadzorczejoraz Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej, a ponadto moze wybrac Sekretarza Rady Nadzorczej.

Art. 16.
Rada Nadzorcza dziata zgodnie z uchwalonym przez siebie Regulaminem.

Pracami Rady Nadzorczej kieruje jej Przewodniczacy, a w przypadku jego braku, nieobecnosci lub innej,
dtugotrwatej przeszkody w wykonywaniu przez niego funkcji, jego obowigzki petni Wiceprzewodniczacy.

Posiedzenia Rady Nadzorczej sg zwotywane w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz raz w kazdym kwartale
roku obrotowego, przez jej Przewodniczacego z inicjatywy witasnej, na wniosek Zarzadu lub innego cztonka
Rady Nadzorcze;j.

Jezeli Przewodniczacy Rady Nadzorczej nie zwota posiedzenia w terminie 14 (czternastu) dni od dnia
otrzymania odpowiedniego wniosku, wnioskodawca moze zwotaé posiedzenie Rady Nadzorczej samodzielnie
podajac date, godzine, miejsce (w miejscowosci bedacej siedzibg Spdtki), wykorzystanie Srodkow
porozumiewania sie na odlegtos¢ i proponowany porzadek obrad.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli na posiedzeniu obecna jest co najmniej potowa jej cztonkéw (w
tym Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej), a wszyscy jej cztonkowie zostali prawidtowo
zawiadomieni, z zastrzezeniem ust. 10 ponize;j.

Uchwaty Rady Nadzorczej podejmowane sg zwyktg wiekszoscig gtosow oddanych, zas w przypadku réwne;j
liczby gtoséw decyduje gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;j.

Posiedzenia Rady Nadzorczej mogg odbywac sie z wykorzystaniem Srodkdw porozumiewania sie na odlegtosc.
O wykorzystaniu srodkéw porozumiewania sie na odlegtos¢ w ramach posiedzenia Rady Nadzorczej decyduje
osoba zwotujgca konkretne posiedzenie Rady Nadzorczej. Szczegdtowe zasady uczestnictwa w posiedzeniu
Rady Nadzorczej przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ okresla
regulamin przyjmowany przez Rade Nadzorcza.

Uchwaty Rady Nadzorczej mogg zosta¢ podjete w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna wytgcznie, gdy wszyscy cztonkowie
Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty oraz co najmniej potowa cztonkéw Rady
Nadzorczej wzieta udziat w gtosowaniu (w tym Przewodniczacy lub Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej). Do
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10.

zarzgdzenia gtosowania w trybie okreslonym w zdaniu pierwszym uprawnione s3 osoby posiadajgce
kompetencje do zwotania posiedzenia Rady Nadzorczej.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej, oddajgc swéj gtos
na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pisSmie nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

Posiedzenie Rady Nadzorczej moze sie odby¢ bez formalnego zwotania, jesli wszyscy jej cztonkowie wyrazg na
to zgode najpdzniej w dniu posiedzenia, po zapoznaniu sie z porzgdkiem obrad takiego posiedzenia. Uchwata
Rady Nadzorczej w przedmiocie nieobjetym porzadkiem obrad moze zosta¢ podjeta wytgcznie w przypadku,
w ktérym na posiedzeniu obecni sg wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej i wszyscy wyrazili zgode na podjecie
takiej uchwaty.

Art. 17.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy sprawowanie statego nadzoru nad dziatalnoscig Spétki i wykonywanie
uprawnien i obowigzkéw przewidzianych prawem i przepisami Statutu. Do kompetencji Rady Nadzorczej
nalezy w szczegélnosci:

1) powotywanie i odwotywanie Prezesa Zarzadu, Wiceprezeséw Zarzadu oraz pozostatych cztonkéw
Zarzadu;

2)  okreslenie liczby cztonkéw Zarzadu danej kadencj;

3) ustalenie wynagrodzen i warunkéw zatrudnienia cztonkdw Zarzadu, zgodnie z przyjetg polityka
wynagrodzen cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej;

4) zawieszanie, z waznych powoddéw, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkdéw Zarzadu;

5) delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dtuiszy niz trzy miesigce, do czasowego
wykonywania czynnosci cztonkdw Zarzadu, ktdrzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych
przyczyn nie mogg sprawowac swoich czynnosci;

6) ocena sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy w zakresie zgodnosci z ksiegami
i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym;

7) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki za ubiegty rok obrotowy oraz wnioskéw Zarzadu
dotyczacych podziatu zysku albo pokrycia straty oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego
pisemnego sprawozdania z wynikow tej oceny;

8) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej
za ubiegty rok obrotowy;

9) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego sprawozdania o wynagrodzeniach przedstawiajgcego
kompleksowy przeglagd wynagrodzen, w tym wszystkich $Swiadczen, niezaleznie od ich formy,
otrzymanych przez poszczegélnych cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej lub naleznych poszczegdlnym
cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej w ostatnim roku obrotowym, zgodnie z przyjetg polityka
wynagrodzen cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej;

10) reprezentowanie Spotki w umowach oraz innych czynnosciach prawnych z cztonkami Zarzadu, a takze
w sporach miedzy cztonkami Zarzadu a Spotka, o ile Walne Zgromadzenie nie postanowiinaczej;

11) wyrazanie zgody na petnienie przez cztonkdw Zarzadu funkcji w organach nadzorczych lub zarzadzajacych
innych podmiotdéw, z wyjgtkiem podmiotow nalezgcych do grupy kapitatowej Spotki;

12) wyrazanie zgody na zajmowanie sie przez cztonka Zarzadu interesamikonkurencyjnymi;
13) rozpatrywanie i opiniowanie spraw majgcych by¢ przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia;

14) z zastrzezeniem koniecznosci uzyskania oddzielnych zgdd przewidzianych Statutem lub przepisami
prawa, opiniowanie i zatwierdzanie rocznych oraz wieloletnich planéw finansowych Spétki, a takze
strategii Spotki i wszelkich zmian do tych dokumentéw, przy czym do czasu zatwierdzenia przez Rade
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15)

16)

17)

18)

19)

20)

Nadzorcza, Zarzad moze prowadzi¢ sprawy Spotki w ramach przedstawionych projektow;

wyrazanie zgody na nabycie i zbycie nieruchomosci lub udziatu w nieruchomosci, prawa uzytkowania
wieczystego lub udziatéw w tym prawie, z wytgczeniem takich transakcji dokonywanych miedzy Spétka
a jej podmiotem zaleznym w rozumieniu ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,,Spotka
Zalezna”) oraz miedzy Spétkami Zaleznymi;

wybor lub zmiana podmiotu (firmy audytorskiej) uprawnionego do badania lub przegladu sprawozdan
finansowych sporzadzonych przez Spoétke;

wyrazanie zgody na dokonanie przez Spétke lub Spdtke Zalezng wszelkich nieprzewidzianych w planie
finansowym rozporzadzenn lub zaciggniecie wszelkich nieprzewidzianych w planie finansowym
zobowigzan, innych niz prowadzonych w ramach dziatalnosci operacyjnej Spotki, ktorych wartos¢ wynosi
jednostkowo powyzej 20.000.000,00 zt (dwadziescia miliondw ztotych), z wytaczeniem takich czynnosci
dokonywanych miedzy Spotkg a Spoétka Zalezng oraz miedzy Spotkami Zaleznymi;

wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie aktywoéw przez Spétke lub Spotke Zaleing, nieprzewidzianych
w planie finansowym, innych niz prowadzonych w ramach dziatalnosci operacyjnej Spoétki, ktdrych
wartos¢ wynosi jednostkowo powyzej 20.000.000,00 zt (dwadziescia milionéw ztotych) z wytaczeniem
takich transakcji dokonywanych miedzy Spotkg a Spotkg Zalezng oraz miedzy Spétkami Zaleznymi;

wyrazanie zgody na zawarcie przez spétke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajgcym co najmniej
5% ogolnej liczby gtoséw w Spodtce lub podmiotem powigzanym (w rozumieniu miedzynarodowych
standardach rachunkowosci przyjetych zgodnie z rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu
Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw
rachunkowosci) za wyjatkiem transakcji typowych i zawieranych na warunkach rynkowych w ramach
prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez Spotke z podmiotami wchodzacymi w skfad grupy
kapitatowe]j Spotki;

inne sprawy zastrzezone do kompetencji Rady Nadzorczej przepisami prawa lub postanowieniami
Statutu Spotki, badz sprawy wniesione przez Zarzad lub delegowane uchwatg Walnego Zgromadzenia
do rozstrzygniecia przez Rade Nadzorcza.

Przy czym wyrazenie zgody na czynnosSci wskazane w pkt 15), 17) i 18) wymagajg gtosowania za podjeciem

odpowiedniej uchwaty przez jednego Cztonka Rady Nadzorczej spetniajacego kryteria niezaleznosci.

Bez uszczerbku dla ogdlnie obowigzujgcych przepisdw prawa, Rada Nadzorcza, jest uprawniona, przy

wykonywaniu prawa i czynnosci nadzoru, do zadania i otrzymania wszelkich dokumentéw Spotki wraz z ich

kopiami i odpisami. Zgdane dokumenty lub informacje powinny byé udostepniane Radzie Nadzorczej

niezwtocznie, nie pdzniej jednak niz w terminie czternastu dni od dnia zgtoszenia takiego zagdania przez Rade

Nadzorczg, o ile dokumenty lub informacje sg w dyspozycji Spétki. Zarzad zobowigzany jest wspoétpracowac

oraz zapewni¢ wspotprace pracownikdéw iwspotpracownikéw Spétki z cztonkami Rady Nadzorczej

wykonujgcymi czynnosci nadzorcze, a w szczegdlnosci zobowigzany jest:

1)

2)

3)

4)

zapewni¢ w siedzibie Spotki statg dostepnosé wszelkich dokumentéw Spotki i mozliwosé wykonywania
uprawnien nadzorczych okreslonych w niniejszym Statucie;

zapewni¢ wykonywanie na koszt Spétki czynnosci sekretarskich, wykonanie kserokopii oraz wykonanie
odpisow dokumentacji dla Rady Nadzorczej i jej cztonkow;

wspotpracowaé oraz zapewni¢ dla wykonywania czynnosci nadzoru przez Rade Nadzorczg dziatajaca
poprzez cztonkdéw Rady Nadzorczej dostepnosc wszelkich obiektow i pomieszczen oraz zaktaddw i biur
Spotki oraz mozliwos$¢ kontaktu z wszelkimi pracownikami oraz wspétpracownikami Spotki;

zapewni¢ w zakresie dozwolonym przez przepisy prawa oraz na mocy stosownych porozumien ze
spotkami zaleznymi mozliwos¢ dostepu i uzyskania wszelkich dokumentéw spoétek zaleznych, na
zasadach jak dla dokumentow i informac;ji Spotki, z uwzglednieniem odpowiedniego czasu potrzebnego
na przekazanie tych dokumentow.
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C. Zarzad.

Art. 18.

Zarzad sktada sie z od 2 (dwdch) do 5 (pieciu) cztonkdw, w tym Prezesa Zarzadu, powotywanych
i odwotywanych przez Rade Nadzorcza. Liczbe cztonkdéw Zarzadu kazdej kadencji i funkcje w Zarzadzie okresla
Rada Nadzorcza w drodze uchwaty. Okreslenia liczby cztonkéw Zarzadu pierwszej kadencji oraz wyboru tych
cztonkéw dokona zatozyciel Spotki przy jej zawigzaniu.

Kazdy cztonek Zarzadu jest upowazniony do samodzielnego reprezentowania Spétki i sktadania oswiadczen w
jej imieniu.

(uchylony)

Kadencja kazdego cztonka Zarzadu trwa 5 (piec) lat. Cztonkdéw Zarzgdu powotuje sie na okres wspodlnej kadencji.
Kazdy cztonek Zarzadu moze zosta¢ wybrany na kolejne kadencje bez ograniczen. Mandaty cztonkéw Zarzadu

wygasajg najpozniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za
ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu.

Cztonek Zarzgdu moze by¢ w kazdym czasie odwotany lub zawieszony na mocy uchwaty Rady Nadzorczej lub
Walnego Zgromadzenia.

Art. 19.

Zarzad kieruje dziatalnoscig Spétki, zarzadza i rozporzadza jej majgtkiem ruchomym i nieruchomym oraz
prawami przystugujgcymi Spotce, podejmuje uchwaty i decyzje we wszelkich sprawach niezastrzezonych
powszechnie obowigzujgcymi przepisami prawa lub Statutem Spétki dla Walnego Zgromadzenia lub Rady
Nadzorcze;j.

Prezes Zarzadu kieruje pracami Zarzadu, a w szczegblnosci zwotuje posiedzenia Zarzadu oraz przewodniczy im.
Schemat podziatu zadan i odpowiedzialnosci pomiedzy cztonkéw Zarzadu okresla uchwata Zarzadu.-

Uchwaty Zarzadu zapadajg zwyktg wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnosci gtosow decyduje gtos Prezesa
Zarzadu.

Uchwaty Zarzadu mogg by¢ powziete, jezeli wszyscy cztonkowie zostali prawidtowo zawiadomieni
o posiedzeniu Zarzadu. Cztonkowie Zarzadu mogg uczestniczy¢ w posiedzeniu Zarzadu rdéwniez przy
wykorzystaniu Srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc.

Cztonkowie Zarzadu mogga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Zarzadu, oddajgc swoj gtos na pismie za
posrednictwem innego cztonka Zarzgdu. Oddanie gtosu na pisSmie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych
do porzgdku obrad na posiedzeniu Zarzadu.

Zarzad moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéow bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata podejmowana w powyzszy sposéb jest wazna wytgcznie, gdy
wszyscy cztonkowie Zarzgdu zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

Zarzad jednomysinie postanawia o udzieleniu prokury. Odwofa¢ prokure moze kazdy z cztonkéw Zarzadu.
Zarzad dziata zgodnie z uchwalonym przez siebie Regulaminem.
V. RACHUNKOWOSC SPOLKI

Art. 20.

Zarzad moze wydawac regulaminy okreslajgce: zasady rachunkowosci, zakres uprawnien, obowigzkéw i

odpowiedzialnosci na poszczegdlnych stanowiskach pracy oraz inne wynikajgce z biezgcych potrzeb Spotki.

1.

2.

Art. 21.
Rokiem obrachunkowym Spétki jest rok kalendarzowy.

Pierwszy rok obrachunkowy Spétki konczy sie w dniu 31.12.2017 r.
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Art. 22,

1. Akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku, przeznaczonym uchwatg Walnego Zgromadzenia do podziatu
pomiedzy akcjonariuszy (dywidenda).

2. Zysk przeznaczony do podziatu rozdziela sie pomiedzy akcjonariuszy proporcjonalnie do liczby posiadanych
akcji, a jesli akcje nie sg catkowicie pokryte, proporcjonalnie do wysokosci dokonanych wptat.

3. Dzien dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy okresla uchwata Walnego Zgromadzenia.

4.  Zarzad Spétki moze, za zgoda Rady Nadzorczej Spétki, dokonywaé wyptat zaliczek na poczet przewidywanej
dywidendy.

Art. 23.

Spoétka na podstawie uchwat Walnego Zgromadzenia moze tworzy¢ lub likwidowac, stosownie do potrzeb,
kapitaty rezerwowe i inne kapitaty przewidziane przez przepisy prawa.

VI. POSTANOWIENIA KONCOWE
Art. 24,
W razie likwidacji Spotki likwidatorami bedg cztonkowie Zarzgdu, chyba ze Walne Zgromadzenie postanowi inaczej.
Art. 25.

W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem zastosowanie majg odpowiednie przepisy Kodeksu spotek
handlowych i innych obowigzujacych przepiséw prawa.



14.2 Uchwata Emitenta w przedmiocie ustanowienia Programu

Uchwata nr 1/03/2024
Zarzadu Cavatina Holding S.A. z siedzibg w Krakowie
z dnia 08 marca 2024 r.

w sprawie ustanowienia w Spétce prospektowego programu emisji obligacji
Zwazywszy, ze:

A. wdniu 13 lutego 2024 r. Cavatina Holding S.A. z siedzibg w Krakowie (,,Spétka”) zawarta z Noble Securities
S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000018651, umowe
o oferowanie obligacji (,Umowa Programowa”), zmieniong nastepnie aneksem nr 1 z dnia 26 lutego 2024 r.
i aneksem nr 2 z dnia 05 marca 2024 r.;

B. w dniu 13 lutego 2024 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate nr 1/02/2024, na podstawie ktérej Rada
Nadzorcza Spétki zaakceptowata zawarcie przez Spétke Umowy Programowej;

C. w dniu 07 marca 2024 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate nr 1/03/2024 w sprawie wyrazenia zgody
na ustanowienie w Spétce prospektowego programu emisji obligacji;

Zarzad Spotki niniejszym postanawia, co nastepuje:
81

1. Zarzad Spotki, dziatajgc na podstawie art.368 § 1 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spdtek
handlowych, art. 2 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (,,Ustawa o Obligacjach”) oraz art. 6
ust. 7 statutu Spotki, w zwigzku z zawarciem i w wykonaniu Umowy Programowej, niniejszym ustanawia
w Spotce prospektowy program emisji obligacji, w ramach ktorego Spétka bedzie uprawniona do emitowania,
w jednej lub wielu seriach, obligacji o facznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji
nie wyzszej niz 150.000.000 PLN (sto piecdziesigt milionow ztotych) lub rGwnowartos¢ tej kwoty wyrazona
w EUR (,,Program”).

2. Program bedzie realizowany na warunkach okreslonych w Umowie Programowej oraz na podstawie
odrebnych uchwat Zarzadu Spétki w przedmiocie emisji poszczegdlnych serii obligacji w ramach Programu
i ustalenia ostatecznych warunkéw ich emisji, a w szczegdlnosci na nastepujacych warunkach:

a) obligacje bedg obligacjami zwyktymi na okaziciela;

b) walutg emitowanych obligacji bedzie, w zaleznosci od swobodnej decyzji Zarzagdu Spétki, ztoty polski (PLN)
lub euro (EUR). Na potrzeby ustalania stopnia realizacji Programu warto$¢ nominalna obligacji
poszczegdlnych serii emitowanych w EUR przeliczana bedzie na PLN wedtug sredniego kursu ustalonego
przez Narodowy Bank Polski w dniu poprzedzajgcym dzien podjecia przez Zarzad Spétki uchwaty o emisji
obligacji danej serii;

c) warto$¢ nominalna i cena emisyjna obligacji bedzie kazdorazowo ustalana dla danej serii obligacji przez
Zarzad Spotki wedtug jego swobodnego uznania, z uwzglednieniem panujgcych warunkéw rynkowych;

d) s$wiadczenia z obligacji bedq wytgcznie Swiadczeniami pienieznymi okreslonymi i wyptacanymi w:
(i) ztotych polskich (PLN) - w przypadku obligacji danej serii emitowanych w ztotych polskich, albo
(ii) w euro (EUR) - w przypadku obligacji danej serii emitowanych w euro;

e) obligacje bedg oprocentowane, przy czym oprocentowanie danej serii obligacji w ramach Programu moze
by¢, wedtug decyzji Zarzgdu Spodtki, state lub zmienne — oparte na stopie bazowej powiekszonej
o ewentualng marze;

f) obligacje beda emitowane jako zabezpieczone, przy czym zabezpieczeniem kazdej serii obligacji w ramach
Programu bedzie co najmniej ustanawiane przez Cavatina spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Krakowie (,Poreczyciel”) poreczenie za wszelkie zobowigzania pieniezne Spétki z tytutu
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obligacji danej serii do wysokosci nie wyzszej niz 150% (sto piecdziesigt procent) wartosci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych obligacji danej serii; szczegétowe warunki udzielenia przedmiotowych
poreczen (w tym maksymalny czas obowigzywania poreczen) zostang uzgodnione z Poreczycielem przez
Zarzad Spotki;

g) okres zapadalnosSci obligacji zostanie okreslony przez Zarzad Spotki odrebnie dla kazdej serii obligacji,
z zastrzezeniem, ze okres zapadalnosci obligacji emitowanych w ramach Programu nie moze przekraczac
5 lat od dnia ich emisji;

h) obligacje bedg emitowane wytgcznie w trybie art. 33 pkt 1) Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie oferty
publicznej w rozumieniu art. 2 lit. d) Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129
z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng
papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia
dyrektywy 2003/71/WE (,Rozporzadzenie 2017/1129”), na podstawie sporzgdzonego przez Spotke
prospektu podstawowego w rozumieniu art. 2 lit. s) Rozporzgdzenia 2017/1129 (,,Prospekt”);

i) obligacje bedg podlegaty rejestracji w depozycie papieréow wartosciowych prowadzonym przez Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. (,KDPW”), przy czym w przypadku podjecia przez Zarzad Spétki
decyzji, ze emisja danej serii obligacji w ramach Programu zostanie przeprowadzona z udziatem agenta
emisji, o ktérym mowa w art. 7a ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(,Ustawa o Obrocie”), dana seria obligacji bedzie w pierwszej kolejnosci podlegaé rejestracji
w prowadzonej przez tego agenta emisji ewidencji oséb uprawnionych z obligacji, o ktérej mowa w art. 7a
ust. 7a Ustawy o Obrocie, a nastepnie w KDPW;

j) obligacje poszczegdlnych serii beda przedmiotem ubiegania sie o ich dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym, a w przypadku niespetnienia kryteriow dopuszczenia obligacji danej serii do obrotu
na rynku regulowanym - o wprowadzenie ich do obrotu w alternatywnym systemu obrotu, prowadzonym
przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.;

k) emisje poszczegdlnych serii obligacji w ramach Programu bedg nastepowac nie dtuzej niz do uptywu
okresu 12 (dwunastu) miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu przez Komisje Nadzoru Finansowego,
chyba Zze Zarzad Spdtki postanowi o przedterminowym zakonczeniu Programu przed uptywem
powyzszego terminu.

§2

Niniejsza uchwata wchodzi w zycie z chwilg podjecia.
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14.3 Podstawowe Warunki Emisji Obligacji

PODSTAWOWE WARUNKI EMISJI OBLIGACII

Niniejszy dokument (,Podstawowe Warunki Emisji”) okresla podstawowe warunki emisji, w tym prawa
i obowigzki Emitenta oraz Obligatariuszy, w odniesieniu do obligacji (,Obligacje”) emitowanych przez CAVATINA
Holding S.A. z siedzibg w Krakowie, ul. Wielicka 20, 30-552 Krakdéw, wpisang do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiesécia w Krakowie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000690167, NIP: 6793154645,
REGON: 368028192, o kapitale zaktadowym w wysokosci 330.538.442 PLN (trzysta trzydziesci miliondw piecéset
trzydziesci osiem tysiecy czterysta czterdziesci dwa ztote), wptaconym w catosci, dla ktdérej prowadzona jest
strona internetowa pod adresem: www/[.]cavatinal.]pl (,Emitent”, ,Spétka”) w jednej lub wiekszej liczbie serii
w ramach Programu Emisji Obligacji do maksymalnej facznej wartosci nominalnej wyemitowanych
i niewykupionych Obligacji 150.000.000 PLN (sto piecdziesigt miliondw ztotych) lub réwnowartosci tej kwoty
wyrazonej w euro (,,Program” lub ,,Program Emisji”), na podstawie Uchwat o Programie oraz uchwat emisyjnych
Zarzadu Emitenta bedacych podstawg emisji poszczegdlnych serii Obligacji.

Szczegotowe warunki emisji Obligacji danej serii okreslone zostang w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji. Podstawowe Warunki Emisji oraz Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji stanowig facznie
warunki emisji danej serii Obligacji w rozumieniu art. 5 ust. 2 Ustawy o Obligacjach (,Warunki Emisji”).
Podstawowe Warunki Emisji powinny by¢ czytane tgcznie z Prospektem, Ostatecznymi Warunkami Emisji danej
serii Obligacji oraz wszelkimi suplementami i komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu.

1. DEFINICJE

1.1. Wszelkie zwroty pisane w Podstawowych Warunkach Emisji wielkg literg majg nastepujgce znaczenie
(przy czym odniesienia do wyrazen w liczbie pojedynczej dotyczg takze wyrazen w liczbie mnogiej
i odwrotnie):

1.1.1. ,Administrator Wskaznikow Referencyjnych” oznacza podmiot sprawujgcy kontrole
nad opracowywaniem wskaznikéw referencyjnych wpisany do rejestru administratoréw
i wskaznikéw referencyjnych prowadzonego przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw
Wartosciowych zgodnie z art. 36 Rozporzadzenia o WskaZznikach Referencyjnych, ktérym
dla WIBOR i WIRON na Date Prospektu jest GPW Benchmark S.A. z siedzibg w Warszawie;

1.1.2. ,Administrator Zabezpieczen” oznacza BSWW Trust sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie,
ul. Chmielna 73, 00-801 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS: 0000505020, ktéra
na podstawie umowy zawartej z Emitentem petni w odniesieniu do zabezpieczen Obligacji
w postaci Poreczen funkcje administratora zabezpieczen wrozumieniu art. 29 Ustawy
o Obligacjach;

1.1.3. ,Agent Emisji” oznacza Firme Inwestycyjng, ktéra w odniesieniu do Obligacji danej serii
emitowanych z udziatem Agenta Emisji, petni¢ bedzie, na podstawie zawartej z Emitentem
umowy, funkcje agenta emisji w rozumieniu art. 7a ust. 1 Ustawy o Obrocie;

1.1.4. ,Agent Kalkulacyjny” oznacza Firme Inwestycyjng, ktdra na podstawie zawartej z Emitentem
umowy, petni¢ bedzie w odniesieniu do Obligacji funkcje agenta kalkulacyjnego (tj. podmiotu
dokonujgcego obliczen wysokosci poszczegdlnych swiadczen z tytutu Obligacji);

1.1.5. ,Agent Pfatniczy” oznacza Firme Inwestycyjna, ktéra na podstawie zawartej z Emitentem
umowy, petni¢ bedzie w odniesieniu do Obligacji funkcje agenta ptatniczego w rozumieniu
Regulaminu KDPW (tj. podmiotu posredniczgcego w przekazywaniu KDPW $rodkow pienieznych
na potrzeby spetnienia Swiadczen z tytutu Obligacji);



1.1.6.

1.1.7.

1.1.8.

1.1.9.

1.1.10.

1.1.11.

1.1.12.

1.1.13.

1.1.14.

1.1.15.

1.1.16.

»Agent Techniczny” oznacza Firme Inwestycyjna, ktéra w odniesieniu do Obligacji danej serii
emitowanych z udziatem Agenta Technicznego, petni¢ bedzie, na podstawie zawartej
z Emitentem umowy, funkcje posrednika technicznego w rozumieniu Regulaminu KDPW;

,Aktywa Netto Grupy Emitenta” oznacza sume aktywow wykazanych w ostatnim sporzgdzonym
odpowiednio pétrocznym lub rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Emitenta pomniejszong o:

a) s$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty wykazane w tym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Emitenta oraz

b) wartos¢ firmy wykazang w tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Emitenta;

,Alternatywny System Obrotu” lub ,,ASO” oznacza alternatywny system obrotu prowadzony
przez GPW w ramach systemu Catalyst;

,Brak Zezwolenia WIBOR” oznacza, sytuacje, w ktdrej administratorowi WIBOR zostato cofniete
lub zawieszone zezwolenie lub rejestracja dla opracowywania WIBOR, w wyniku czego WIBOR
nie moze by¢ dalej stosowany przez banki w Polsce;

,Cena Emisyjna" oznacza cene nabycia w obrocie pierwotnym jednej Obligacji danej serii
okreslang w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

,Data Prospektu” oznacza dzien zatwierdzenia Prospektu przez Komisje Nadzoru Finansowego;

,Dzien Emisji” oznacza dzien, w ktérym po raz pierwszy prawa z Obligacji danej serii zostang
zarejestrowane w KDPW (w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta
Technicznego) lub Ewidencji (w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta
Emisji);

,Dzien Platnosci” oznacza kazdy Dzied Ptatnosci Odsetek, Dzien Wykupu Ilub Dzien
Weczesniejszego Wykupu;

,Dzien Platnosci Odsetek” oznacza ostatni dzied danego Okresu Odsetkowego lub Dzien
Wczesniejszego Wykupu;

,Dzien Roboczy” oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo wolny
od pracy, w ktérym KDPW prowadzi dziatalnos¢ w sposdb umozliwiajgcy podejmowanie
czynnosci zwigzanych z rejestracjg lub przenoszeniem Obligacji i realizacjg swiadczen z tytutu
Obligacji;

,Dzien Ustalenia Praw” oznacza dzien, na ktdry ustala sie liste podmiotéw uprawnionych
do otrzymania Swiadczen z Obligacji, przypadajgcy na dwa Dni Robocze przed danym Dniem
Ptatnosci, z wyjatkiem: (i) ztozenia przez Obligatariusza zgdania natychmiastowego Iub
wczesniejszego wykupu Obligacji, kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie dzien ztozenia zgdania
odpowiednio natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu, (ii) otwarcia likwidacji Emitenta,
kiedy za Dzienh Ustalenia Praw uznaje sie dzien otwarcia likwidacji Emitenta, (iii) potgczenia
Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot,
ktory wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, nie posiada uprawnien do ich emitowania,
kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie odpowiednio dzien potgczenia, podziatu lub
przeksztatcenia formy prawnej Emitenta, (iv) wykupu Obligacji, ktéry nastepuje po Dniu Wykupu,
kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie 2 (drugi) Dzien Roboczy po dniu, w ktérym kwota
Swiadczenia zostata przekazana KDPW oraz (v) innych przypadkéw wskazanych w bezwzglednie
obowigzujacych przepisach prawa lub Regulacjach KDPW, dla ktérych zastrzezono inny dzien jako
Dzien Ustalenia Praw;



1.1.17.

1.1.18.

1.1.19.

1.1.20.

1.1.21.

1.1.22.

1.1.23.

1.1.24.

1.1.25.
1.1.26.
1.1.27.

1.1.28.

1.1.29.

1.1.30.

1.1.31.

1.1.32.

,Dzien Ustalenia Stawki Oprocentowania” oznacza dzien przypadajacy na cztery Dni Robocze
przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktérym ma obowigzywac dana Stopa Bazowa;

,Dzien Wykupu” ma znaczenie nadane w pkt. 10.1 Podstawowych Warunkdéw Emisji;

,Dzien Wczesniejszego Wykupu” oznacza odpowiednio dzien Woczesniejszego Wykupu
na Zadanie Emitenta ustalony zgodnie z pkt. 11.4 Podstawowych Warunkéw Emisji lub dzier
Wczeéniejszego Wykupu na Zadanie Obligatariusza ustalony zgodnie z pkt. 11.3 Podstawowych
Warunkéw Emisji;

,Dzien Zakorczenia Przyjmowania Zadan” ma znaczenie nadane w pkt.11.3.6 lit. a)
Podstawowych Warunkéw Emisji;

,Emitent” lub ,Spoétka” oznacza spotke CAVATINA Holding S.A. z siedzibg w Krakowie, ul. Wielicka
20, 30-552 Krakéw, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS: 0000690167, NIP: 6793154645,
REGON: 368028192, o kapitale zaktadowym w wysokosci 330.538.442,00 zt (wptaconym
w catosci), dla ktérej prowadzona jest strona internetowa pod adresem wwwl.]cavatina[.]pl,
bedaca emitentem Obligacji;

,EUR” lub ,euro” oznacza jednostke walutowa wprowadzong na poczatku trzeciego etapu
Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej na mocy Traktatu ustanawiajgcego Wspdlnote
Europejska;

,Ewidencja” oznacza ewidencje osdb uprawnionych z Obligacji danej serii emitowanych

z udziatem Agenta Emisji, o ktérej mowa w art. 7a ust. 4 pkt 4) Ustawy o Obrocie;

,Firma Inwestycyjna” lub ,,NS” oznacza spotke Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie,
ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000018651, bedaca firma
inwestycyjng, za posrednictwem ktorej prowadzone bedg oferty publiczne Obligacji;

»GPW” oznacza Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.;
,Grupa Emitenta” oznacza tgcznie Emitenta oraz Podmioty Zalezne Emitenta;
,Grupa Poreczyciela” oznacza Poreczyciela oraz Podmioty Zalezne Poreczyciela;

,Kapitaly Wtasne Emitenta” oznacza wartos¢ bilansowa skonsolidowanego kapitatu wtasnego
Grupy Emitenta wykazanego w ostatnim, zbadanym przez biegtego rewidenta, skonsolidowanym
rocznym sprawozdaniu finansowym Emitenta lub skonsolidowanym poétrocznym sprawozdaniu
finansowym Emitenta;

,KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. oraz, o ile z kontekstu nie
wynika inaczej, system depozytowy prowadzony przez te spotke;

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

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

,Kontrahent Centralny” oznacza licencjonowanego kontrahenta centralnego, za posrednictwem
ktdérego sa rozliczane transakcje, ktére wykorzystujg WIBOR i zabezpieczajg ryzyko jego zmian,
w szczegolnosci LCH Ltd lub KDPW_CCP S.A.;
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1.1.33.

1.1.34.

1.1.35.

1.1.36.

1.1.37.

1.1.38.

1.1.39.

1.1.40.

1.1.41.

1.1.42.

1.1.43.

1.1.44.

»Korekta” oznacza okreslone zgodnie z pkt. 13.5.7 Podstawowych Warunkéw Emisji wartos¢ lub
dziatanie, ktére jest stosowane, aby ograniczy¢ ekonomiczne skutki w odniesieniu do Obligacji
wynikajace z zastgpienia WIBOR Wskaznikiem Alternatywnym;

,Kwota Odsetek” oznacza kwote odsetek od Obligacji obliczang i nalezng zgodnie z pkt. 12
Podstawowych Warunkéw Emisji;

,Kwota Wykupu” oznacza kwote rowng wartosci nominalnej jednej Obligacji na dany Dzien
Ptatnosci;

,Marza” oznacza wartos¢ procentowa stuzgca do ustalenia Oprocentowania Obligacji danej serii
o oprocentowaniu zmiennym, ktéra to wartos¢ procentowa lub sposéb jej ustalenia zostanie
okreslona przez Emitenta w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

»Materiaty informacyjne” oznacza facznie sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi przepisami
prawa oraz przyjetymi przez dang spotke zasadami (politykg) rachunkowosci: (i) jednostkowe
i skonsolidowane raporty okresowe sporzadzane przez Emitenta zgodnie z art. 56 ust. 1 pkt 2
Ustawy o Ofercie (z zastrzezeniem, ze w przypadkach okreslonych przepisami prawa Emitent
uprawniony jest do sporzadzania wytgcznie raportdw skonsolidowanych), przy czym sporzadzane
przez Emitenta skonsolidowane raporty roczne oraz skonsolidowane raporty poétroczne zawieraé
beda dodatkowo informacje o wysokosci Wskaznika Zadtuzenia Netto na dzien, na ktory
sporzgdzone zostato sprawozdanie finansowe objete danym raportem okresowym, (ii) roczne
jednostkowe sprawozdania finansowe Poreczyciela oraz roczne skonsolidowane sprawozdania
finansowe Grupy Poreczyciela wraz z opinig biegtego rewidenta, (iii) potroczne skonsolidowane
sprawozdania finansowe specjalnego przeznaczenia Grupy Poreczyciela i (iv) o ile Poreczyciel
podjat decyzje o ich sporzadzeniu - pétroczne jednostkowe sprawozdania finansowe specjalnego
przeznaczenia Poreczyciela;

,Obligacje” oznacza emitowane przez Emitenta, w ramach Programu, w jednej lub wiekszej
liczbie serii, obligacje zwykte na okaziciela, ktérych warunki emisji okresla¢ bedg Podstawowe
Warunki Emisji i Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji;

,Obligatariusz” oznacza osobe, na ktdérej Rachunku Papieréw Wartosciowych jest
zarejestrowana przynajmniej jedna Obligacja lub osobe uprawniong z co najmniej jednej Obligacji
zapisanej na Rachunku Zbiorczym, z zastrzezeniem, ze w przypadku Obligacji danej serii
emitowanych z udziatem Agenta Emisji, do czasu zarejestrowania takich Obligacji w KDPW
za Obligatariusza bedzie uwazac sie podmiot wskazany w Ewidencji jako uprawniony z Obligacji;

,Obowigzkowa Amortyzacja” ma znaczenie nadane w pkt. 12.1 Podstawowych Warunkow
Emisji;

,0dsetki” oznacza nalezne Obligatariuszom swiadczenie okresowe z tytutu Obligacji, obliczane
i nalezne zgodnie z pkt. 13 Podstawowych Warunkéw Emisji;

,0Ogtoszenie Braku Reprezentatywnosci” oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy
publicznego oswiadczenia, ze WIBOR przestat lub przestanie by¢ reprezentatywny
dla wtasciwego dla niego rynku bazowego lub rzeczywistosci ekonomicznej, ktérg WIBOR miat
mierzy¢ i ze brak jest mozliwosci do przywrdcenia takiej reprezentatywnosci;

,0Ogtoszenie Konca Publikacji” oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy oficjalnego
oswiadczenia, ze WIBOR przestat lub przestanie by¢ publikowany na state, a w dacie tego
oswiadczenia nie zostat wyznaczony nastepca, ktéry bedzie nadal obliczat lub publikowat WIBOR;

,Okres Odsetkowy” oznacza okres, od pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego,
tj. Dnia Emisji (wtgcznie z tym dniem) do pierwszego Dnia Ptatnosci Odsetek (z wytgczeniem tego
dnia) lub Dnia Wczesniejszego Wykupu (z wytgczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres



1.1.45.

1.1.46.

1.1.47.

1.1.48.

1.1.49.

1.1.50.

1.1.51.

1.1.52.

1.1.53.

1.1.54.

1.1.55.

1.1.56.

1.1.57.

1.1.58.

1.1.59.

1.1.60.

trwajacy od poprzedniego Dnia Ptatnosci Odsetek (wtacznie) do nastepnego Dnia Ptatnosci
Odsetek (z wytaczeniem tego dnia). Szczegdtowe daty rozpoczecia i zakonczenia poszczegdlnych
Okreséw Odsetkowych zostang wskazane w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

,Okres Opdznienia w Powiadomieniu” ma znaczenie nadane w pkt. 11.3.6 lit. ) Podstawowych
Warunkdéw Emisji;

,Oprocentowanie” oznacza dla Obligacji danej serii o stalym oprocentowaniu — okreslong
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji statg wartosé¢ wyrazong w procentach,
a dla Obligacji danej serii o zmiennym oprocentowaniu — okreslong w Ostatecznych Warunkach
Emisji danej serii Obligacji Stope Bazowg powiekszong o Marze, na podstawie ktorej nastepuje
obliczenie wysokosci Odsetek;

,Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji” oznacza ostateczne warunki emisji
sporzgdzone przez Emitenta dla danej serii Obligacji zgodnie z wzorem stanowigcym Zatacznik
nr 14.4 do Prospektu;

,O8wiadczenia Poreczyciela o Poddaniu sie Egzekucji” ma znaczenie nadane w pkt.14.3
Podstawowych Warunkdéw Emisji;

,Oswiadczenie Zgodnosci” ma znaczenie nadane w pkt. 16.4 Podstawowych Warunkdéw Emisji;

,PLN”, ,zt” lub ,ztoty” oznacza polski ztoty, tj. oficjalny srodek ptatniczy w Rzeczpospolitej
Polskiej zgodnie z ustawg z dnia 7 lipca 1994 r. o denominacji ztotego;

,Podmiot Prowadzacy Rachunek” oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot
prowadzgcy Rachunek Papieréw Wartosciowych, na ktérym zarejestrowane sg Obligacje;

,Podmiot Wyznaczajacy” oznacza Komisje Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank Polski,
administratora WIBOR lub organizacje branzowg lub miedzyinstytucjonalng grupe roboczg, ktérg
wskazata Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski i ktéra zajmuje sie
przygotowaniem propozycji zastgpienia WIBOR innym wskaznikiem referencyjnym;

,Podmioty Zalezne Emitenta” oznacza podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Emitenta;

,Podmioty Zaleine Poreczyciela” oznacza podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Poreczyciela;

»,Poreczenia” ma znaczenie nadane w pkt. 14.2 Podstawowych Warunkdéw Emisji;

,Poreczyciel” oznacza spotke CAVATINA sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, ul. Wielicka 20, 30-552
Krakow, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmieécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS: 0000528885, bedgcg podmiotem udzielajgcym
Poreczen;

,Prawo Restrukturyzacyjne” oznacza ustawe z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne;
,Prawo Upadtosciowe” oznacza ustawe z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtoSciowe;

,Program” oznacza ustanowiony przez Emitenta na podstawie Uchwat o Programie prospektowy
program emisji obligacji otgcznej wartosci nominalnej wyemitowanych iniewykupionych
obligacji nie wyzszej niz 150.000.000 zt (sto pieédziesigt miliondw ztotych) lub réwnowartosc tej
kwoty wyrazona w EUR;

,Prospekt” oznacza zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego prospekt podstawowy
sporzadzony przez Spétke w zwigzku z ofertami publicznymi Obligacji prowadzonymi w ramach
Programu i w celu ubiegania sie o dopuszczenie Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub
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1.1.61.
1.1.62.

1.1.63.

1.1.64.

1.1.65.

1.1.66.

1.1.67.

1.1.68.

1.1.69.

1.1.70.

1.1.71.

1.1.72.

1.1.73.

1.1.74.
1.1.75.

1.1.76.

1.1.77.

o wprowadzenie Obligacji do obrotu w ASO, wraz zsuplementami ikomunikatami
aktualizujgcymi;

,Przypadek Naruszenia” ma znaczenie nadane w pkt. 11.3.3 Podstawowych Warunkéw Emisji;
,Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy;

»,Rachunek Papieréw Wartosciowych” oznacza rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu
art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;

»Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie;

,Regulacje ASO” oznaczajg obowigzujgce regulaminy, uchwaty, procedury iinnego rodzaju
regulacje przyjete przez GPW okreslajgce zasady dziatania alternatywnego systemu obrotu
Catalyst, w szczegdlnosci Regulamin ASO;

,Regulacje KDPW” oznacza obowigzujgce regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje
przyjete przez KDPW, okreslajgce sposéb prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-
rozliczeniowego, w szczegdlnosci Regulamin KDPW i Szczegétowe Zasady Dziatania KDPW;

,Regulacje Rynku Regulowanego” oznaczajg obowigzujgce regulaminy, uchwaty, procedury
i innego rodzaju regulacje przyjete przez GPW okreslajgce zasady dziatania rynku regulowanego
Catalyst, w szczegdlnosci Regulamin GPW;

»,Regulamin ASO” oznacza Regulamin alternatywnego systemu obrotu (stan prawny na dzien 21
sierpnia 2023 r., z pdzniejszymi zmianami);

»,Regulamin GPW” oznacza Regulamin GPW (stan prawny na dzied 15 grudnia 2022 r.,
z pdzniejszymi zmianami);

,Regulamin KDPW” oznacza Regulamin Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A.
w Warszawie (stan prawny na dzien 01 stycznia 2024 r., z pdzniejszymi zmianami);

,Resi Capital” oznacza Resi Capital S.A. z siedzibg w Krakowie, ul. Wielicka 20, 30-552 Krakodw,
wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS: 0000838642, bedacg spdtky posrednio zalezng Poreczyciela;

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

,Rozporzadzenie o Wskaznikach Referencyjnych” oznacza Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indekséw stosowanych
jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do
pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych i zmieniajgce dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE
oraz rozporzgdzenie (UE) nr 596/2014;

,Rynek Regulowany” oznacza rynek regulowany prowadzony przez GPW;
,Statut” oznacza statut Spofki;

,Stopa Bazowa" oznacza ustalong zgodnie z pkt. 13.5 Podstawowych Warunkéw Emisji
i wskazang w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji stope bazowa, majacg
zastosowanie do obliczenia Oprocentowania Obligacji danej serii o oprocentowaniu zmiennym;

,Strona Internetowa Emitenta” oznacza strone internetowg Emitenta dostepng pod adresem
www/[.]cavatinal[.]pl lub innym, ktdry go zastgpi;
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1.1.78.

1.1.79.

1.1.80.

1.1.81.

1.1.82.

1.1.83.

1.1.84.

1.1.85.

1.1.86.

1.1.87.

1.1.88.

1.1.89.

1.1.90.

1.1.91.

1.1.92.

1.1.93.

»,Szczegotowe Zasady Dziatania KDPW” oznacza Szczegdtowe Zasady Dziatania Krajowego
Depozytu Papierow Wartosciowych (stan prawny na dzien 01 stycznia 2024 r., z pézniejszymi
zmianami);

,Swiadectwo Depozytowe” oznacza $wiadectwo depozytowe w rozumieniu art. 9 Ustawy
o Obrocie;

,Uchwaty o Programie” oznacza tgcznie uchwate Rady Nadzorczej Emitenta nr 1/03/2024 z dnia
07 marca 2024 r. wsprawie wyrazenia zgody na ustanowienie w Spétce prospektowego
programu emisji obligacji oraz uchwate Zarzgdu Emitenta nr 1/03/2024 z dnia 08 marca 2024 r.
w sprawie ustanowienia w Spétce prospektowego programu emisji obligacji;

,Umowa Administrowania Zabezpieczeniami” ma znaczenie nadane w pkt. 14.1 Podstawowych
Warunkdéw Emisji;

,Ustawa AML” oznacza ustawe z dnia 1 marca 2018 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu;

,Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach;

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

,Ustawa o Ofercie” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych;

,Ustawa o Rachunkowosci” oznacza ustawe z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci;

»Warunki Emisji” oznaczajg tacznie dla Obligacji danej serii Podstawowe Warunki Emisji
i Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji;

,Wczesniejszy Wykup” oznacza wykup Obligacji przed Dniem Wykupu na warunkach
okreslonych w pkt. 10.2 Podstawowych Warunkow Emisji;

,WIBOR” oznacza wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), ktdérego
administratorem na Date Prospektu jest GPW Benchmark S.A. i ktorego stawki ustalane sg na
fixingu zgodnie z ,Regulaminem Stawek Referencyjnych WIBID i WIBOR”, a nastepnie
publikowane w danym dniu roboczym przez wyzej wymienionego administratora, lub za
posrednictwem uprawnionych dystrybutoréw informacji;

,WIRON” oznacza wskaznik referencyjny okreslony w Regulaminie Indeksu Stopy Procentowej
WIRON przyjetym Uchwatg Zarzagdu GPW Benchmark nr 85/2022 z dnia 30 listopada 2022 r. lub
innym dokumencie, ktéry go zastgpi;

»Wskaznik Alternatywny” oznacza wskaznik referencyjny, ustalony zgodnie z pkt. 13.5.5, ktory
zastepuje WIBOR lub WIRON w sytuacjach opisanych w Warunkach Emisji;

,Wskaznik Zadtuzenia Netto” oznacza stosunek tgcznej wartosci Zadtuzenia Finansowego Netto
Grupy Emitenta do Aktywdéw Netto Grupy Emitenta, obliczany kazdorazowo na dzien, na ktory
sporzgdzono roczne lub odpowiednio poétroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Emitenta i ustalany na podstawie danych zawartych w opublikowanym przez Emitenta
odpowiednio rocznym lub pdtrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Emitenta;

,Zadtuzenie Finansowe” oznacza skonsolidowane zadtuzenie danej spotki lub grupy kapitatowej
(w zaleznosci od kontekstu) (bez podwdjnego liczenia) z tytutu:
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1.2.

2.1.

1.1.94.

1.1.95.

a) pozyczonych srodkéw pienieznych, udostepnionych przez banki lub inne podmioty i osoby
trzecie,

b) obligacji lub innych dtuznych papieréw wartosciowych,

c) wszelkich zobowigzan z tytutu uméw leasingu lub sprzedazy ratalnej, ktore zgodnie ze
stosowanymi przez odpowiednio dang spétke lub spétke dominujgcg w grupie kapitatowej
zasadami (politykg) rachunkowosci sg traktowane jako zobowigzania bilansowe,
z wytgczeniem zobowigzan z tytutu uzytkowania wieczystego gruntu, oraz

d) oprocentowanych umownie kwot pozyskanych w ramach innych transakcji, majacych
z gospodarczego punktu widzenia skutek pozyczki (przy czym dla unikniecie watpliwosci
za takowe nie sg uznawane zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz zaliczek, przedptat lub
zadatkdéw otrzymanych z tytutu sprzedazy nieruchomosci lub ich czesci, w szczegdlnosci z
tytutu zawartych umoéw deweloperskich i przedwstepnych sprzedazy mieszkan) oraz
zobowigzan z tytutu faktoringu odwrotnego,

powiekszone o wartos¢ udzielonych przez odpowiednio dang spétke lub spdtki z grupy
kapitatowe] za zobowigzania podmiotéw spoza jej grupy kapitatowej gwarancji, poreczen,
wystawionych weksli i innych tytutéw prawnych, ktére moga skutkowaé powstaniem zobowigzan
finansowych, do nizszej z nastepujgcych kwot: (i) biezacego salda gwarantowanego lub
poreczanego zobowigzania albo (ii) maksymalnej wysokosci udzielonej gwarancji;

,Zadtuzenie Finansowe Netto Grupy Emitenta” oznacza tgczng wartos¢ bilansowg
skonsolidowanego Zadtuzenia Finansowego Grupy Emitenta pomniejszong o:

a) skonsolidowang wartosé srodkow pienieznych iich ekwiwalentéw posiadanych przez Grupe
Emitenta,

b) wartos$é depozytdéw ustanowionych w celu zabezpieczenia sptaty Zadtuzenia Finansowego
Grupy Emitenta,

c) wartos¢ srodkdw pienieznych o ograniczonej dostepnosci w zwigzku z wptatami z tytutu
zawartych umow deweloperskich i przedwstepnych sprzedazy mieszkan na rachunki
powiernicze;

,Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza reprezentacje ogdétu Obligatariuszy uprawnionych
z Obligacji w rozumieniu art. 46 Ustawy o Obligacjach.

O ile z kontekstu nie wynika wprost inaczej w Podstawowych Warunkach Emisji:

1.2.1. wszelkie odniesienia do jakiegokolwiek dokumentu obejmujg wszelkie jego zmiany oraz
zataczniki;

1.2.2. wszelkie odniesienia do przepisu prawa nalezy interpretowac, jako odniesienia do tresci tego
przepisu z kazdorazowymi zmianami lub, w razie jego uchylenia lub utraty mocy obowigzujace;j,
do przepisu, ktéry go uchylit, albo ktéry reguluje zasadniczo takg samg materie, jak przepis
uchylony;

1.2.3. wszelkie odniesienia do jakiegokolwiek podmiotu oznaczajg réwniez nastepcéw prawnych
takiego podmiotu.

STATUS PRAWNY OBLIGACII

Kazda Obligacja jest diuznym papierem warto$ciowym na okaziciela emitowanym w serii, w ktérym

Emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem Obligatariusza izobowigzuje sie wobec niego do spetnienia

Swiadczen pienieznych szczegétowo okreslonych w Warunkach Emisji, w sposdéb i w terminach w nich

okreslonych.
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2.2.

2.3.

2.4.

3.1

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

4.1.

4.2.

Obligacje stanowig nieodwotalne, niepodporzagdkowane i bezwarunkowe zobowigzania Emitenta, réwne
i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem wyjgtkdw wynikajgcych
z bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa) réwne wzgledem wszystkich pozostatych, obecnych lub
przysztych, niezabezpieczonych rzeczowo i niepodporzadkowanych zobowigzan Emitenta.

Obligacje nie majg formy dokumentu. Prawa z Obligacji powstaja z chwila:

2.3.1. w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Technicznego — zapisania ich
po raz pierwszy na Rachunku Papieréw Wartosciowych lub na Rachunku Zbiorczym i przystuguja
osobie bedacej posiadaczem tego Rachunku Papieréw Wartosciowych lub odpowiednio osobie
wskazanej podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako
osoba uprawniona z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym w liczbie wynikajacej
z tego wskazania;

2.3.2. w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Emisji — zapisania ich
po raz pierwszy w Ewidencji i do czasu rejestracji Obligacji w KDPW przystugujg osobie wpisanej
w Ewidencji jako posiadacz Obligacji. Od dnia rejestracji Obligacji w KDPW skutkujgcej zapisaniem
Obligacji na Rachunku Papieréw Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczym Obligacje beda
przystugiwa¢ osobie bedacej posiadaczem tego Rachunku Papieréw Wartosciowych lub
odpowiednio osobie wskazanej podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza
tego rachunku jako osoba uprawniona z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym
w liczbie wynikajacej z tego wskazania.

Emitent, a w przypadku niewykonania przez Emitenta jego zobowigzan z tytutu Obligacji — Poreczyciel
na zasadach okreslonych w pkt. 14 Podstawowych Warunkéw Emisji, sg jedynymi podmiotami, od ktdrych
Obligatariusze mogg dochodzi¢ spetnienia wierzytelnosci wynikajgcych z Obligacji.

PODSTAWA PRAWNA | TRYB EMISJI OBLIGACII

Obligacje emitowane s3 zgodnie z Rozporzadzeniem Prospektowym, Ustawg o Obligacjach i Uchwatami
o Programie, na podstawie uchwat Zarzagdu Emitenta o emisji poszczegdlnych serii Obligacji oraz przyjeciu
Ostatecznych Warunkdw Emisji danej serii Obligacji.

Do Obligacji majg rowniez zastosowanie witasciwe przepisy prawa dotyczace instrumentdéw finansowych,
a takze wtasciwe Regulacje KDPW i odpowiednio Regulacje Rynku Regulowanego lub Regulacje ASO.

Obligacje emitowane sg w trybie art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie oferty publicznej papierow
warto$ciowych w rozumieniu art. 2 lit. d) Rozporzadzenia 2017/1129, prowadzonej w oparciu o Prospekt.

Szczeg6towy tryb powstania praw z Obligacji danej serii i rejestracji Obligacji danej serii w KDPW,
tj. czy emisja Obligacji danej serii prowadzona bedzie z udziatem Agenta Technicznego czy z udziatem
Agenta Emisji, zostanie kazdorazowo okreslony przez Emitenta w Ostatecznych Warunkach Emisji danej
serii Obligacji.

Inwestor moze ztozy¢ zapis na Obligacje w formie pisemnej lub w postaci elektronicznej, w sposdb
szczegotowo okreslony w Prospekcie.

ZBYWALNOSC OBLIGACII
Zbywalnos$¢ Obligacji nie jest ograniczona.
Przenoszenie praw z Obligacji bedzie nastepowac:

4.2.1. w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Technicznego: zgodnie
z przepisami Ustawy o Obligacjach, Ustawy o Obrocie i Regulacjami KDPW;

4.2.2. w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Emisji: do dnia rejestracji
Obligacji w Depozycie — zgodnie z przepisami Ustawy o Obligacjach i Ustawy o Obrocie, a od dnia
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4.3.

5.1.

6.1.

7.1.

7.2.

7.3.

8.1.

9.1.

9.2.

9.3.

9.4.

9.5.

rejestracji Obligacji w Depozycie zgodnie z przepisami Ustawy o Obligacjach, Ustawy o Obrocie
i Regulacjami KDPW.

Emitent bedzie ubiegac sie o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym
lub (w przypadku niespetnienia kryteriow dopuszczenia Obligacji danej serii do obrotu na Rynku
Regulowanym) wprowadzenie Obligacji do obrotu w ASO.

CEL EMISJI

Emitent moze okresli¢ cel emisji Obligacji danej serii w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji.

WALUTA OBLIGACII

Obligacje bedg emitowane w walucie polskiej (PLN) lub w euro (EUR). Waluta emisji Obligacji dane;j serii
zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

WARTOSC NOMINALNA | CENA EMISYJNA

Wartos¢ nominalna jednej Obligacji zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji, z zastrzezeniem mozliwosci jej pdzniejszego obnizenia w drodze Wczes$niejszego Wykupu czesci
wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii (Wczesniejszy Wykup skutkujgcy obnizeniem wartosci
nominalnej Obligacji danej serii, nieprowadzgcy do umorzenia wykupowanych Obligacji danej serii).
Cena Emisyjna jednej Obligacji danej serii zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji.

Emitent moze przewidzie¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji mozliwos¢ optacenia
Ceny Emisyjnej takich Obligacji danej serii w drodze zaliczenia na jej poczet wierzytelnosSci inwestora
z tytutu wykupu lub odkupu przez Emitenta posiadanych przez inwestora obligacji Emitenta.

PROG EMISJI

Emitent nie okreslit progu emisji w rozumieniu art. 45 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.
SWIADCZENIA Z OBLIGACJI

Obligatariuszom przystuguje prawo wytgcznie do nastepujacych swiadczen:

9.1.1. swiadczenia pienieznego polegajgcego na zaptacie Kwoty Wykupu;

9.1.2. s$wiadczenia pienieznego polegajgcego na zaptacie Kwoty Odsetek;

9.1.3. s$wiadczenia pienieznego dodatkowego (premii) z tytutu Wczesniejszego Wykupu na zgdanie
Emitenta, o ktérym mowa w pkt. 11.4.7 Podstawowych Warunkéw Emisji, w przypadku jego
zastrzezenia w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Z Obligacjami nie jest zwigzane prawo do uzyskania Swiadczenia niepienieznego ze strony Emitenta.

Swiadczenia pieniezne z Obligacji spetniane beda (i) w PLN — w przypadku Obligacji danej serii
emitowanych w PLN albo (ii) w EUR — w przypadku Obligacji danej serii emitowanych w EUR.

Ptatnosci z tytutu Obligacji dokonywane bedg za posrednictwem KDPW i wtasciwego Podmiotu
Prowadzacego Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW i regulacjami danego Podmiotu Prowadzacego
Rachunek, na rzecz oséb bedgcych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw poprzedzajgcym dany Dzien
Ptatnosci. W zwigzku z powyzszym, miejscem spetnienia swiadczenia z Obligacji jest siedziba Podmiotu
Prowadzacego Rachunek, na ktdry spetniane jest powyzsze swiadczenie.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potracen z tytutu roszczen wzajemnych (chyba
ze takie potrgcenia s3 wymagane zgodnie z prawem) oraz beda dokonywane z uwzglednieniem przepisow
prawa obowigzujgcego w Dniu Ptatnosci.
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9.6.

9.7.

9.8.

10.

10.1.

10.2.

10.3.

10.4.

10.5.

10.6.

11.

11.1.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane z uwzglednieniem odpowiednich potracen
lub pobran z tytutu podatkow, optat lub innych naleznosci publicznoprawnych, jesli obowigzek dokonania
przez Emitenta (lub inny podmiot) takiego potracenia lub pobrania wynika z przepiséw prawa
obowigzujacego w Dniu Ptatnosci. Emitent nie bedzie dokonywat na rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot
wyréwnujacych pobrane podatki ani zadnych dodatkowych ptatnosci, jezeli z jakakolwiek ptatnoscig
z tytutu Obligacji zwigzany bedzie obowigzek pobrania i zaptaty jakiegokolwiek podatku, optaty lub innych
naleznosci publicznoprawnych.

Informacje o numerze rachunku bankowego oraz wszelkie inne informacje i dokumenty wymagane przez
Podmiot Prowadzacy Rachunek powinny by¢ przez Obligatariusza przekazane w formie i w terminach
okreslonych w regulacjach wewnetrznych takiego podmiotu. Dla unikniecia watpliwosci, brak ptatnosci na
rzecz Obligatariusza Swiadczenia pienieznego z tytutu Obligacji spowodowany brakiem przekazania przez
tego Obligatariusza informacji o numerze rachunku Ilub wskazaniem przez Obligatariusza
nieprawidtowego rachunku nie stanowi zwtoki lub opdZznienia Emitenta w spetnieniu takiego Swiadczenia.

W przypadku opdznienia Emitenta w spetnieniu $wiadczen z tytutu Obligacji Obligatariuszom przystugiwacd
beda odsetki ustawowe za opdznienie.

WYKUP OBLIGACII

Z zastrzezeniem pkt. 10.2 Podstawowych Warunkéw Emisji, Dniem Wykupu jest dzier okreslony przez
Emitenta w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji, przy czym Dzien Wykupu Obligacji danej
serii przypadac bedzie nie pdzniej niz 5 lat od Dnia Emisji Obligacji tej serii.

Wykup Obligacji moze nastgpi¢ w dniu ustalonym zgodnie z pkt. 11 i 12 Podstawowych Warunkdw Emisji,
w ktérym Obligacje stang sie wymagalne przed Dniem Wykupu (,,Dzierr Wczesniejszego Wykupu”):

10.2.1. na zadanie Obligatariusza zgodnie z pkt. 11.3 Podstawowych Warunkow Emisji lub
10.2.2. na zadanie Emitenta zgodnie z pkt. 11.4 Podstawowych Warunkéw Emisji lub
10.2.3. w wyniku Obowigzkowej Amortyzacji zgodnie z pkt. 12 Podstawowych Warunkéow Emisji.

Jezeli Dzien Wykupu przypadnie na dzied niebedacy Dniem Roboczym, Obligacje zostang wykupione
w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po Dniu Wykupu, bez prawa zgdania odsetek za opdznienie
lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci.

Wykup Obligacji (w Dniu Wykupu lub w Dniu Wczesniejszego Wykupu) nastgpi poprzez zaptate przez
Emitenta na rzecz Obligatariusza za kazdg Obligacje Kwoty Wykupu oraz Kwoty Odsetek, a w przypadku
Wczesniejszego Wykupu na zgdanie Emitenta takze premii, o ktérej mowa w pkt. 11.4.7 Podstawowych
Warunkow Emisji, o ile wyptata takiej premii zostanie przewidziana w Ostatecznych Warunkach Emisji
danej serii Obligacji.

Wykupione Obligacje podlegaja umorzeniu.

Zgodnie z art. 6 ust. 2 pkt 3 Ustawy o Obligacjach, Emitent przewiduje mozliwos¢ zaliczenia wierzytelnosci
z tytutu wykupu Obligacji na poczet ceny nabycia obligacji emitowanych w przysztosci.

WCZESNIEJSZY WYKUP OBLIGACII
Natychmiastowy wykup w przypadku likwidacji Emitenta zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach

11.1.1. W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem
otwarcia likwidacji, chociazby termin ich wykupu jeszcze nie nastgpit.

11.1.2. W przypadku natychmiastowego wykupu Obligacji Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwote rowng
sumie Kwoty Wykupu oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczecia Okresu Odsetkowego
do dnia natychmiastowego wykupu (z wytgczeniem tego dnia).
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11.2. Natychmiastowy wykup w przypadku potaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub

11.3.

przeksztatcenia zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach

11.2.1.

11.2.2.

W przypadku pofaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy
prawnej, wszystkie Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem takiego
potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia, jezeli podmiot, ktéry wstapit w obowigzki Emitenta
z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawg o Obligacjach nie posiada uprawnien do emitowania
Obligacji.

W przypadku natychmiastowego wykupu Obligacji Emitent zaptaci Obligatariuszowi kwote rowng
sumie Kwoty Wykupu oraz Kwoty Odsetek naliczonych od dnia rozpoczecia Okresu Odsetkowego
do dnia natychmiastowego wykupu (z wytgczeniem tego dnia).

Opcja Wczesniejszego Wykupu na zadanie Obligatariusza

11.3.1.

11.3.2.

11.3.3.

Weczesniejszy wykup zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach

a) W przypadku, gdy Emitent jest w zwtoce z wykonaniem w terminie, w catosci
lub w czesci, zobowigzan wynikajacych z Obligacji danej serii kazdy Obligatariusz moze
zgda¢ wykupu posiadanych Obligacji danej serii.

b)  Obligatariusz moze zgda¢ wykupu Obligacji danej serii rowniez w przypadku niezawinionego
przez Emitenta opdznienia w spetnieniu ktéregokolwiek ze Swiadczen z tytutu Obligacji
danej serii, nie krotszego jednak niz 3 dni.

Woczesdniejszy Wykup zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy o Obligacjach

W przypadku, gdy Emitent nie ustanowit lub nie spowodowat ustanowienia zabezpieczenia
Obligacji danej serii w terminach wynikajacych z Warunkéw Emisji, Obligacje te podlegaja,
na zgdanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi.

Inne przypadki Wczesniejszego Wykupu na Zadanie Obligatariusza

W przypadku, gdy wystgpi ktérekolwiek ze zdarzen wskazanych ponizej (,Przypadki
Naruszenia”), kazdy Obligatariusz moze zgdac wczesniejszego wykupu posiadanych przez niego
Obligacji:

a) Brak sptaty Zadtuzenia Finansowego:

i. jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Poreczyciela lub jakiegokolwiek Podmiotu Zaleznego
Poreczyciela, w facznej wysokosci réwnej co najmniej 10% Kapitatéw Wtasnych Emitenta
lub rownowartosci tej kwoty w innej walucie, stanie sie wymagalne przed pierwotnie
ustalonym terminem wymagalnosci na skutek naruszenia warunkéw umowy bedacej
podstawg takiego Zadtuzenia Finansowego, za$ Poreczyciel lub odpowiednio Podmiot
Zalezny Poreczyciela, nie dokona sptaty takiego Zadtuzenia Finansowego w terminie
jego wymagalnosci lub po uptywie dodatkowego ustalonego terminu do zaptaty lub
w inny sposOb nie usunie naruszenia, co skutkowaé bedzie brakiem wymagalnosci
Zadtuzenia Finansowego; lub

ii. w pierwotnym terminie wymagalnosci (lub po uptywie dodatkowego ustalonego dla
danego Zadtuzenia Finansowego terminu do zaptaty), nie zostanie dokonana sptata
jakiegokolwiek Zadtuzenia Finansowego Poreczyciela lub Podmiotu Zaleznego
Poreczyciela, w tgcznej wysokosci rownej co najmniej 10% Kapitatéw Wtasnych Emitenta
lub réownowartosci tej kwoty w innej walucie.
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b)

c)

d)

e)

f)

Naruszenie Wskaznika Zadtuzenia Netto:

Wskaznik Zadtuzenia Netto (w zaokragleniu do czesci setnych) bedzie wyzszy niz 0,60
(szes$cdziesigt setnych), chyba ze Zgromadzenie Obligatariuszy wyrazi w formie uchwaty
zgode na czasowe przekroczenie Wskaznika Zadtuzenia Netto.

Zysk. Wyptata dywidendy:

Bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, przed dniem spetnienia wszystkich Swiadczen
pienieznych z tytutu Obligacji Poreczyciel dokona wyptat z tytutu uczestnictwa w spétce
Poreczyciela na rzecz ktéregokolwiek z udziatowcow Poreczyciela (w tym w szczegdlnosci
z tytutu obnizenia kapitatu zaktadowego, umorzenia udziatéw lub nabycia udziatéw, wyptaty
zysku (dywidendy) lub zaliczki na poczet zysku (dywidendy)) o wartosci przekraczajacej
jednorazowo lub facznie w okresie kolejnych 12 miesiecy kalendarzowych 40.000.000 PLN
(czterdziesci milionow ztotych).

Brak ptatnosci zasgdzonych kwot:

Poreczyciel lub Podmiot Zalezny Poreczyciela nie zaptaci w wymaganym terminie kwoty
réownej jednorazowo lub facznie w okresie kolejnych 12 miesiecy kalendarzowych
co najmniej 10% Kapitatow Witasnych Emitenta lub réwnowartosci tej kwoty w innej
walucie, zasadzonej jednym lub wiecej prawomocnym orzeczeniem lub prawomocng
decyzjg administracyjng, od ktdrych nie przystuguje srodek zaskarzenia.

Obstrukcja zgromadzenia obligatariuszy:

Emitent:

i. wterminie 14 (czternastu) dni od dnia ztozenia stosownego zgdania przez Obligatariuszy
nie zwota Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia Zgromadzenia
Obligatariuszy przypadajgcym nie pdzniej niz 28 (dwadziescia osiem) dni po dniu
zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy pomimo prawidtowo ztozonego Zzgdania, lub
uniemozliwi w inny sposéb zwotanie lub odbycie Zgromadzenia Obligatariuszy na
zgdanie Obligatariuszy z zachowaniem powyzszych termindow; lub

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

Udzielenie finansowania:

Bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, Poreczyciel lub jakikolwiek Podmiot Zalezny
Poreczyciela udzieli po Dniu Emisji pozyczki, nabedzie obligacje lub dokona innej podobnej
transakcji majacej na celu udzielenie finansowania podmiotowi spoza Grupy Poreczyciela,
z wytgczeniem:

i. nabywania polskich obligacji skarbowych;
ii. lokowania Srodkéw pienieznych w bankach prowadzacych dziatalno$¢ w Polsce;

iii. udostepnienia finansowania dtuznego spotkom celowym lub podmiotom bedacym
wspolnikami w spdtkach celowych, ktére to spoétki sg podmiotami powigzanymi
z Poreczycielem oraz sg odpowiedzialne za projekt prowadzony przez Grupe
Poreczyciela pod warunkiem, ze srodki z pozyczki umozliwig lub bedg zwigzane
z realizacjg projektu prowadzonego wspdlnie z Grupg Poreczyciela; oraz
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g)

h)

i)

k)

iv. innych transakcji, ktérych taczna kwota, rozumiana jako nierozliczone saldo na dany
dzien, nie przekracza tgcznie w zadnym czasie kwoty réwnej co najmniej 10% Kapitatow
Witasnych Emitenta lub rGwnowartosci tej kwoty w innej walucie.

Udzielenie poreczenia:

Bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, Poreczyciel lub jakikolwiek Podmiot Zalezny
Poreczyciela udzieli po Dniu Emisji Obligacji danej serii poreczenia za zobowigzania
podmiotu spoza Grupy Poreczyciela, z wyfaczeniem: (i) poreczen za zobowigzania spétek
celowych lub podmiotéw bedgcych wspdlnikami w spdtkach celowych, ktore to spotki sg
podmiotami powigzanymi z Poreczycielem oraz sg odpowiedzialne za projekt prowadzony
przez Grupe Poreczyciela pod warunkiem, Ze poreczane zobowigzanie jest zwigzane
z realizacjg projektu prowadzonego wspdlnie z Grupg Poreczyciela oraz (i) innych
transakgcji, ktérych fgczna kwota, rozumiana jako aktualne saldo udzielonych i niewygastych
poreczen na dany dzien, nie przekracza tgcznie w zadnym czasie kwoty 20.000.000 PLN
(dwadziescia miliondw ztotych) lub réwnowartosci tej kwoty w innych walutach.

Egzekucja:

Nastgpi zajecie egzekucyjne Ilub ustanowienie zabezpieczenia w postepowaniu
zabezpieczajgcym w stosunku do jakiegokolwiek majgtku Poreczyciela lub Podmiotu
Zaleznego Poreczyciela, w toku postepowania lub postepowan, ktérych celem jest
dochodzenie lub zabezpieczenie roszczen wobec Poreczyciela lub Podmiotu Zaleznego
Poreczyciela, ktorych wartos¢ przekracza tacznie (w okresie kolejnych 12 miesiecy) kwote
10% Kapitatéw Wtasnych Emitenta lub jej rownowartosé w innych walutach, o ile w terminie
90 (dziewiecdziesieciu) dni od daty poinformowania wtasciciela takiego przedmiotu
o dokonaniu zajecia lub ustanowienia zabezpieczenia nie dojdzie do jej/jego uchylenia lub
wstrzymania lub wtasciciel przedmiotu nie zaptaci kwoty bedacej przedmiotem
egzekucji/zabezpieczenia.

Brak notowania obligacji na Rynku Regulowanym lub w ASO:

W przypadku wprowadzenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub w ASO, zostang
one wycofane z obrotu na Rynku Regulowanym lub w ASO przed Dniem Wykupu na zgdanie
Emitenta ztozone bez uprzedniej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy badZ na podstawie
decyzji GPW.

Zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci:

Grupa Poreczyciela zaprzestanie prowadzenia w catosci dziatalnosci gospodarczej lub
zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci na rynku deweloperskim lub Grupa Poreczyciela
bedzie uzyskiwata z dziatalnosci zwigzanej z nieruchomosciami mniej niz 80% rocznych
skonsolidowanych przychodéw (w tym przychoddéw wynikajgcych z wyceny posiadanych
nieruchomosci do wartosci rynkowej) oraz wartos¢ skonsolidowanych aktywow Grupy
Poreczyciela zwigzanych z nieruchomosciami powiekszona o wartos¢ skonsolidowang
srodkow pienieznych Grupy Poreczyciela wykazana w ostatnim sporzgdzonym rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Poreczyciela spadnie ponizej 70%
wartosci skonsolidowanych aktywow Grupy Poreczyciela.

Niewyptacalnos¢:

i. Emitent lub Poreczyciel ogtosi, ze stat sie niewyptacalny w rozumieniu przepiséw Prawa
Upadtosciowego lub Prawa Restrukturyzacyjnego; albo
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11.3.4.

ii. Emitent lub Poreczyciel uzna na piSmie swojg niewyptacalnos¢ lub z powodu
niemoznosci terminowego wykonania swoich zobowigzan bedzie prowadzit negocjacje
ze wszystkimi lub wiekszoscig swoich wierzycieli; albo

iii. Emitent lub Poreczyciel ztozy wniosek o wszczecie wobec Emitenta lub Poreczyciela
postepowania upadtosciowego, restrukturyzacyjnego lub podobnego.

) Niewykonywanie obowigzkéw informacyjnych:

Emitent nie opublikuje Materiatéw Informacyjnych zgodnie z pkt. 16.1i 16.2 Podstawowych
Warunkow Emisji w odpowiednim terminie tam okreslonym, a opdznienie w wykonaniu
takich obowigzkéw przekracza 15 (pietnascie) Dni Roboczych.

m) Rozporzadzenie majgtkiem:

Bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, Poreczyciel lub jakikolwiek Podmiot Zalezny
Poreczyciela, w ramach pojedynczej transakcji lub kilku powigzanych lub niepowigzanych
ze soba transakcji, rozporzadzi w catosci lub w czesci jakgkolwiek czescig swojego majatku
owartosci co najmniej 10% Kapitatdbw Wtasnych Emitenta, na warunkach razaco
odbiegajgcych na niekorzys¢ Poreczyciela lub Podmiotu Zaleznego Poreczyciela od
warunkow rynkowych, i w przypadku zbycia, zbywane aktywo (zbywane aktywa) wg swojej
wartosci rynkowej nie zostanie (zostang) zastgpione innym aktywem (innymi aktywami)
o zblizonej lub wyzszej wartosci rynkowej, z wytgczeniem: (i) rozporzadzen polegajgcych na
ustanowieniu zabezpieczend, w zwigzku z pozyskaniem finansowania dla dziatalnosci
Poreczyciela lub Podmiotu Zaleznego Poreczyciela lub spotek celowych, ktore to spotki sg
podmiotami powigzanymi z Poreczycielem oraz sg odpowiedzialne za projekt prowadzony
przez Grupe Poreczyciela, (ii) rozporzadzen pomiedzy Poreczycielem oraz Podmiotami
Zaleznymi Poreczyciela lub pomiedzy Podmiotami Zaleznymi Poreczyciela oraz (iii)
rozporzadzen dokonywanych w odniesieniu do przestarzatych, zuzytych lub zbednych
aktywow.

n) Wygasniecie Poreczenia:

Poreczenie zabezpieczajgce Obligacje danej serii wygasnie lub zostanie prawomocnie
stwierdzona jego niewaznos¢ lub bezskutecznosc.

o) Przekroczenie dopuszczalnej wysokosci prowizji Resi Capital:

Emitent dokona Ilub zobowigze sie do dokonania wyptaty na rzecz Resi Capital
wynagrodzenia z tytutu Swiadczonych przez Resi Capital na rzecz Emitenta ustug zwigzanych
z organizacjg izarzadzaniem procesem sprzedazy lokali w projektach mieszkaniowych
realizowanych przez Emitenta w wysokosci przekraczajacej 5% ceny sprzedazy brutto tych
lokali mieszkaniowych, w procesie sprzedazy ktérych Resi Capital Swiadczyta ww. ustugi
na rzecz Emitenta.

Emitent zobowigzuje sie do informowania (w sposéb wskazany w pkt. 17.1 Podstawowych
Warunkéw Emisji) Obligatariuszy, Administratora Zabezpieczen i Firmy Inwestycyjnej
o jakimkolwiek przypadku wystgpienia zdarzen opisanych w pkt. 11.1 i 11.2 Podstawowych
Warunkow Emisji niezwtocznie, ale nie pdzniej niz w trzecim Dniu Roboczym po uzyskaniu przez
Emitenta wiedzy o takim zdarzeniu. Emitent zobowigzuje sie do informowania (w sposéb
wskazany w pkt. 17.1 Podstawowych Warunkéw Emisji) Obligatariuszy, Administratora
Zabezpieczen i Firmy Inwestycyjnej o jakimkolwiek przypadku wystgpienia zdarzen opisanych
w pkt. 11.3.1 — 11.3.3 Podstawowych Warunkéw Emisji, gdy zdarzenie takie trwaé bedzie
co najmniej 5 (pie¢) Dni Roboczych od dnia powziecia przez Emitenta wiedzy o takim zdarzeniu —
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11.3.5.

11.3.6.

nie pdzniej niz w kolejnym Dniu Roboczym po uptywie takiego okresu 5 (pie¢) Dni Roboczych
od dnia powziecia przez Emitenta wiedzy o takim zdarzeniu.

Jezeli stan faktyczny stanowigcy Przypadek Naruszenia przestanie trwaé, a wszelkie jego skutki
prawne zostang usuniete przed datg zgtoszenia zgdania Wczesniejszego Wykupu na zadanie
Obligatariusza przez ktéregokolwiek z Obligatariuszy, o czym Emitent zawiadomi Obligatariuszy
w sposob wskazany w pkt. 17.1 Podstawowych Warunkéw Emisji, wystgpienie danego zdarzenia
nie bedzie uwazane za stanowigce Przypadek Naruszenia stanowigcy podstawe zgdania
Wczesniejszego Wykupu na zgdanie Obligatariusza. Za Przypadek Naruszenia nie bedzie uwazane
takze wystgpienie takiego zdarzenia, ktére spetnia chociazby jeden z nastepujgcych warunkéw
(i) na wystgpienie takiego zdarzenia wyrazito zgode Zgromadzenie Obligatariuszy w formie
uchwaty, (ii) pomimo wystapienia takiego zdarzenia, Zgromadzenie Obligatariuszy podjeto
uchwate o braku zgody na sktadanie przez Obligatariuszy zgdan Wczesniejszego Wykupu.

Procedura Wczesniejszego Wykupu na zadanie Obligatariusza:

a) Zadanie Wczesniejszego Wykupu moze zostaé zgioszone przez Obligatariusza od dnia,
w ktorym Emitent zawiadomit lub powinien byt zawiadomi¢ o wystgpieniu takiego
zdarzenia zgodnie zpkt. 11.3.4 Podstawowych Warunkéw Emisji, do uptywu
30 (trzydziestu) dni od daty, w ktdrej Obligatariusze zostali poinformowani przez Emitenta
o wystapieniu takiego zdarzenia (,Dzier Zakonczenia Przyjmowania Zadan”);

b) Zawiadomienie z zgdaniem Wczesniejszego Wykupu na zadanie Obligatariusza powinno
zosta¢ przestane przez Obligatariusza Emitentowi oraz wiasciwemu Podmiotowi
Prowadzacemu Rachunek w formie pisemnej lub w formie elektronicznej (w rozumieniu
art. 78 Kodeksu Cywilnego);

c) Zawiadomienie z zadaniem Wczesniejszego Wykupu na zadanie Obligatariusza powinno
wskazywad:

i. liczbe posiadanych przez Obligatariusza Obligacji danej serii objetych Zzadaniem
Wczesniejszego Wykupu,

ii. odpowiednia, trwajaca okolicznos¢ okreslong w pkt. 11.3.1 — 11.3.2 Podstawowych
Warunkow Emisji albo trwajacy Przypadek Naruszenia stanowigce podstawe zgdania
wykupu Obligacji przez Obligatariusza;

d) Obligatariusz wraz z zgdaniem Wczesniejszego Wykupu powinien przedstawi¢ dokument
potwierdzajacy zgodnie z Ustawg o Obrocie fakt posiadania Obligacji danej serii przez
Obligatariusza zgdajgcego dokonania Wczesniejszego Wykupu;

e) Emitent zobowigzany bedzie dokonaé¢ Wczesniejszego Wykupu w terminie 30 (trzydziesci)
dni od Dnia Zakoriczenia Przyjmowania Zadan, z zastrzezeniem, ze w przypadku gdy Emitent
nie poinformuje Obligatariuszy o wystgpieniu Przypadku Naruszenia przez okres
30 (trzydziestu) dni od dnia, w ktdrym Emitent powinien tego dokonac¢ zgodnie z pkt. 11.3.4
Podstawowych Warunkéw Emisji (,Okres Opdinienia w Powiadomieniu”), Emitent
zobowigzany bedzie dokonaé Woczesdniejszego Wykupu na zadanie Obligatariusza
w odniesieniu do Obligacji danej serii objetych danym zgdaniem Wczes$niejszego Wykupu
w terminie:

i. 15 (pietnascie) Dni Roboczych od dnia uptywu Okresu Opdznienia w Powiadomieniu —
w odniesieniu do zgdan Wczesniejszego Wykupu na zadanie Obligatariuszy zgtoszonych
w Okresie Opdznienia w Powiadomieniu;

ii. 15 (pietnascie) Dni Roboczych od dnia zgtoszenia przez danego Obligatariusza zgdania
Wczesniejszego Wykupu na zgdanie Obligatariuszy — w odniesieniu do zadan
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Woczesniejszego Wykupu na zadanie Obligatariuszy zgtoszonych po uptywie Okresu
Opdznienia w Powiadomieniu, a przed Dniem Zakoriczenia Przyjmowania Zadan.

11.4. Opcja Wczesdniejszego Wykupu na zgdanie Emitenta

11.4.1.

11.4.2.

11.4.3.

11.4.4.

Emitent ma prawo, ale nie obowigzek, wykupu okreslonej przez siebie liczby Obligacji danej serii
(wykup catosciowy lub czesciowy skutkujacy umorzeniem wykupywanych Obligacji danej serii)
lub okreslonej przez siebie czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii (wykup
czesciowy skutkujacy obnizeniem wartosci nominalnej Obligacji danej serii, nieprowadzacy
do umorzenia wykupywanych Obligacji danej serii) przed Dniem Wykupu. W przypadku wykupu
czesciowego Emitent moze skorzystaé z ww. prawa wielokrotnie.

Dniem Woczesniejszego Wykupu moze by¢ wytgcznie dzien wskazany jako Dzien Pfatnosci
Odsetek, z zastrzezieniem, ze Woczesniejszy Wykup na Zadanie Emitenta moze zostaé
przeprowadzony najwczesniej w Dniu Ptatnosci Odsetek za drugi Okres Odsetkowy.

W celu dokonywania Wczeéniejszego Wykupu na Zadanie Emitenta, Emitent ma obowigzek
zawiadomic¢ Obligatariuszy o takim Wczesniejszym Wykupie poprzez zamieszczenie stosownego
zawiadomienia na Stronie Internetowej Emitenta nie pdzZniej niz na 15 (pietnascie) Dni
Roboczych przed proponowanym Dniem Woczesniejszego Wykupu. W zawiadomieniu
o Wczeéniejszym Wykupie na Zadanie Emitenta Emitent okresli:

a) Dzien Wczesniejszego Wykupu;

b) tryb przeprowadzenia Wczesniejszego Wykupu Obligacji danej serii, tj. czy Wczesniejszy
Wykup nastgpi w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta liczby Obligacji danej serii czy
w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji
danej serii;

c) w przypadku Wczesniejszego Wykupu w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta liczby
Obligacji danej serii — liczbe Obligacji danej serii podlegajgcych Wczesniejszemu Wykupowi;

d) w przypadku Wczesniejszego Wykupu w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta czesci
wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii — cze$¢ wartosci nominalnej wszystkich
Obligacji danej serii podlegajgcych Wczesniejszemu Wykupowi.

W przypadku, gdy Wczeéniejszemu Wykupowi na Zadanie Emitenta podlegaé bedzie liczba

Obligacji danej serii mniejsza niz liczba wyemitowanych Obligacji danej serii, liczba Obligacji danej

serii posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajgca Wczesniejszemu Wykupowi
na Zadanie Emitenta bedzie ustalana wedtug nastepujacego wzoru:

LO = WO x LOPW / WWO

LO - oznacza liczbe Obligacji danej serii posiadanych przez danego
Obligatariusza podlegajacych Wczesniejszemu Wykupowi na zgdanie
Emitenta (zaokraglong w dét do jednej Obligacji);

WO - oznacza wszystkie Obligacje danej serii posiadane przez danego
Obligatariusza;

LOPW - oznacza liczbe Obligacji danej serii podlegajgcych Wczesniejszemu
Wykupowi na zgdanie Emitenta okreslonych w zawiadomieniu, o ktérym

mowa w pkt. 11.4.3 Podstawowych Warunkdéw Emisji;

WWO - oznacza wszystkie niewykupione Obligacje danej serii.
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12.1.

12.2.

12.3.

12.4.

13.

13.1.

11.4.5. W przypadku, gdy liczba Obligacji danej serii podlegajgca Wczesniejszemu Wykupowi obliczona
zgodnie ze wzorem przedstawionym w pkt. 11.4.4 Podstawowych Warunkéw Emisji bedzie
mniejsza od liczby Obligacji danej serii okreslonej w zawiadomieniu Emitenta, o ktérym mowa
w pkt. 11.4.3 Podstawowych Warunkéw Emisji, liczba Obligacji danej serii posiadanych przez
danego Obligatariusza podlegajacych Wczesniejszemu Wykupowi, zaokraglona w dét do jednej
Obligacji danej serii, bedzie podlegac¢ zwiekszeniu o jeden poczgwszy od Rachunku Obligacji,
na ktérym w Dniu Ustalenia Praw zapisana byta najwigksza liczba Obligacji danej serii
do Rachunku Obligacji, na ktéorym w Dniu Ustalenia Praw zapisana byta najmniejsza liczba
Obligacji danej serii, az do osiaggniecia stanu, w ktérym taczna liczba Obligacji danej serii
podlegajaca Wczesniejszemu Wykupowi bedzie rowna liczbie Obligacji danej serii okreslonej
w zawiadomieniu.

11.4.6. W przypadku, gdy nie bedzie mozliwe zwiekszenie liczby Obligacji danej serii podlegajacych
Wczesniejszemu Wykupowi w sposéb opisany w pkt. 11.4.5 Podstawowych Warunkéw Emisji,
w szczegolnosci z uwagi na takg sama liczbe Obligacji danej serii zapisanych na co najmniej dwdch
Rachunkach Obligacji w Dniu Ustalenia Praw, zwiekszenie liczby Obligacji danej serii
podlegajacych Wczesniejszemu Wykupowi nastgpi w sposdb losowy.

11.4.7. Z tytutu Woczesniejszego Wykupu na zadanie Emitenta Emitent, poza Kwotg Wykupu
(a w przypadku wykupu okreslonej przez Emitenta czeSci wartosci nominalnej wszystkich
Obligacji danej serii — odpowiedniej czesci Kwoty Wykupu) oraz nalezng Kwotg Odsetek, wyptaci
na rzecz Obligatariuszy premie liczong od wartosci nominalnej Obligacji bedgcych przedmiotem
danego Wczesniejszego Wykupu (a w przypadku wczesniejszego wykupu w drodze wykupu czesci
wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii — od wartosci wykupywanej czesci Kwoty
Wykupu), zgodnie z wyszczegdlnieniem podanym w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji, o ile wyptata takiej premii zostanie przewidziana w Ostatecznych Warunkach Emisji
danej serii Obligacji.

OBOWIAZKOWA AMORTYZACIA

Emitent moze w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji postanowi¢ o obowigzkowym
czeSciowym wczesniejszym wykupie Obligacji danej serii (,Obowigzkowa Amortyzacja”) dokonywanym
w drodze wykupu okreslonej liczby Obligacji danej serii lub okreslonej czesci wartosci nominalnej
wszystkich Obligacji danej serii.

W przypadku ustanowienia Obowigzkowej Amortyzacji, Emitent zobowigzany bedzie przeprowadzi¢ jg
w Dniach Ptatnosci Odsetek i wysokosci okreslonych w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligaciji.

Wykup okreslonej liczby Obligacji danej serii lub okreslonej czesci wartosci nominalnej wszystkich
Obligacji danej serii w ramach Obowigzkowej Amortyzacji nastgpi zgodnie z Regulacjami KDPW.

Wykup okreslonej liczby Obligacji danej serii lub okreslonej czesci wartosci nominalnej wszystkich
Obligacji danej serii w ramach Obowigzkowej Amortyzacji nastapi poprzez zaptate odpowiednio catosci
lub odpowiedniej czesci Kwoty Wykupu powiekszonej o Odsetki.

ODSETKI OD OBLIGACII
Naliczanie Odsetek
13.1.1. Odsetki bedg naliczane od wartosci nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy.

13.1.2. Odsetki naliczane bedg poczawszy od pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego, tj. Dnia
Emisji (wtgcznie z tym dniem) do Dnia Wykupu (zwytgczeniem tego dnia) lub Dnia
Weczesniejszego Wykupu (z wytgczeniem tego dnia).
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13.2.

13.3.

13.4.

13.1.3. W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krétszy niz petny Okres Odsetkowy,
bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywistg liczbe dni w tym okresie liczac od poprzedniego
Dnia Ptatnosci Odsetek (wtacznie z tym dniem), albo od pierwszego dnia pierwszego Okresu
Odsetkowego (wtgcznie z tym dniem) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do Dnia
Wczesniejszego Wykupu (z wytaczeniem tego dnia).

13.1.4. Po Dniu Wykupu Obligacje nie sg oprocentowane, z zastrzezeniem, ze w przypadku opdznienia
w zaptacie Kwoty Wykupu Obligatariuszowi bedg przystugiwaty ustawowe odsetki za opdznienie
od niezaptacone] czesci Kwoty Wykupu. W zadnym przypadku kwota jakichkolwiek odsetek
kapitatowych z tytutu Obligacji nie ulegnie kapitalizacji i nie bedg naliczane odsetki kapitatowe
od takiej kwoty odsetek kapitatowych.

Termin i sposéb wyptaty Odsetek

13.2.1. Kwota Odsetek bedzie wyptacana z dotu w Dniach Ptatnosci Odsetek, przy czym jezeli Dzien
Ptatnosci Odsetek nie bedzie Dniem Roboczym, Kwota Odsetek zostanie wyptacona
w najblizszym Dniu Roboczym nastepujagcym po Dniu Ptatnosci Odsetek. W takim wypadku
Obligatariuszowi nie beda przystugiwaty odsetki za opdznienie lub zwtoke w dokonaniu ptatnosci
lub jakiekolwiek inne dodatkowe ptatnosci.

Wysokos¢ Kwoty Odsetek

13.3.1. Obligatariuszowi za kazdy Okres Odsetkowy przystuguje Kwota Odsetek obliczona zgodnie
Z ponizszym wzorem:

KO=Nx0Oxn /365

gdzie:
KO - oznacza zaokraglong do drugiego miejsca po przecinku Kwote Odsetek za dany
Okres Odsetkowy od jednej Obligacji,
N - oznacza warto$¢ nominalng jednej Obligacji w danym Okresie Odsetkowym,
0 - oznacza Oprocentowanie w ujeciu rocznym,
n - oznacza rzeczywisty liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym (przy czym

w przypadku wczesniejszego wykupu Okres Odsetkowy korczy sie z Dniem
Wczesniejszego Wykupu).

13.3.2. Kwote Odsetek oblicza sie i podaje po zaokrggleniu (matematycznym) do dwdch miejsc po
przecinku tj. do jednego grosza przy czym 5/10 i wieksze czesci grosza beda zaokraglone w gére.

Sposdb ustalenia Oprocentowania

13.4.1. Oprocentowanie Obligacji danej serii moze byc¢ state albo zmienne. Rodzaj Oprocentowania
Obligacji danej serii zostanie okreslony w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

13.4.2. Oprocentowanie Obligacji danej serii o statym oprocentowaniu bedzie ustalane jako okreslona
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji stata warto$¢ wyrazona w procentach.
Oprocentowanie Obligacji danej serii o zmiennym oprocentowaniu bedzie ustalane jako
okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji Stopa Bazowa powiekszona
o Marze.

13.4.3. Jezeli wedtug stanu na Dzien Ustalenia Stawki Oprocentowania dla danego Okresu Odsetkowego
ostatnia opublikowana przez Emitenta wartos¢ Wskaznika Zadtuzenia Netto bedzie wyzsza niz
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13.4.4.

0,60 (szescdziesigt setnych) (w zaokragleniu do czesci setnych) Oprocentowanie obowigzujace
od takiego Okresu Odsetkowego zostanie podwyiszone o 50 p.b. (piecdziesigt punktow
bazowych).

Obnizenie wysokosci Oprocentowania do pierwotnego poziomu (tj. do poziomu sprzed
podwyzszenia Oprocentowania zgodnie z pkt. 13.4.3 Podstawowych Warunkéw Emisji) nastgpi
na pisemny wniosek Emitenta skierowany do Agenta Kalkulacyjnego pod warunkiem wystgpienia
zdarzenia uprawniajgcego do obnizenia Oprocentowania, tj. publikacji przez Emitenta informacji
o spadku wartosci Wskaznika Zadtuzenia Netto do poziomu nieprzekraczajgcego 0,60
(szes$cdziesigt setnych) (w zaokragleniu do czesci setnych) oraz ztozenia takiego wniosku,
najpozniej w Dniu Ustalenia Stawki Oprocentowania dla kolejnego Okresu Odsetkowego.
Obnizona wysokos¢ Oprocentowania obowigzuje poczawszy od takiego kolejnego Okresu
Odsetkowego, z zastrzezeniem pkt. 13.4.3 Podstawowych Warunkdéw Emisji.

13.5. Sposoéb ustalenia Stopy Bazowej

13.5.1.

13.5.2.

13.5.3.

13.5.4.

13.5.5.

Stope Bazowa stanowi¢ bedzie:

a) w przypadku Obligacji emitowanych w PLN — ustalony w Ostatecznych Warunkach Emisji
danej serii Obligacji wskaznik referencyjny WIBOR;

b) w przypadku Obligacji emitowanych w EUR — ustalona w Ostatecznych Warunkach Emisji
danej serii Obligacji stopa procentowa EURIBOR, ktéra zgodnie z regulacjami European
Money Markets Institute (EMMI) ustalana jest na fixingu i publikowana przez upowaznione
do tego podmioty (lista podmiotéw publikujgcych wysokos¢ stopy procentowej EURIBOR
dostepna jest na stronie internetowej EMMI pod adresem www[.]Jemmi-benchmarks|.]eu).

Stopa Bazowa ustalana jest z doktadnoscig do 0,01 p.p. (1/100 punktu procentowego).

Stope Bazowaq ustala sie na cztery Dni Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego,
w ktérym ma obowigzywac dana Stopa Bazowa.

W przypadku, gdy Stopa Bazowa dla Obligacji nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami (w szczegdlnosci w zwigzku z Ogtoszeniem Korica Publikacji) lub gdy nastgpi
Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR
przestanie by¢ reprezentatywny, Stopa Bazowa zostanie ustalona jako Wskaznik Alternatywny
skorygowany o Korekte (jesli bedzie miata zastosowanie), w sposéb opisany ponizej.

Jesli brak dostepnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogtoszeniem Konca Publikacji lub gdy nastgpi
Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR
przestanie by¢ reprezentatywny, Wskaznik Alternatywny trwale zastepuje WIBOR. W innym
przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia
Stawki Oprocentowania, w ktéorym WIBOR bedzie ponownie dostepny.

Emitent ustala Wskaznik Alternatywny zgodnie z jedng z nastepujgcych metod:

a) Wskaznikiem Alternatywnym jest WIRON, jezeli zostat on rekomendowany lub wskazany
do stosowania zamiast WIBOR przez uprawniony organ administracji publicznej (w tym
ministra wtfasciwego do spraw instytucji finansowych), lub inny podmiot uprawniony
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, przy czym przez wskazanie rozumie sie
wyznaczenie zamiennika Wskaznika Alternatywnego w trybie art. 23c Rozporzadzenia
o Wskaznikach Referencyjnych;

b) WskaZnikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowat lub wskazat
do stosowania zamiast WIBOR uprawniony organ administracji publicznej (w tym minister
wtasciwy do spraw instytucji finansowych), lub inny podmiot uprawniony zgodnie
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13.5.6.

13.5.7.

d)

e)

f)

g)

h)

z obowigzujacymi przepisami prawa, przy czym przez wskazanie rozumie sie wyznaczenie
zamiennika Wskaznika Alternatywnego w trybie art. 23c Rozporzgdzenia o Wskaznikach
Referencyjnych;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowata do stosowania zamiast
WIBOR Komisja Nadzoru Finansowego;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowat do stosowania zamiast
WIBOR Narodowy Bank Polski;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowat do stosowania zamiast
WIBOR Administrator Wskaznikéw Referencyjnych;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowata do stosowania zamiast
WIBOR organizacja branzowa lub inny podmiot, ktéry zostat formalnie wskazany przez
uprawniony organ administracji publicznej (w tym zwtaszcza ministra wtasciwego do spraw
instytucji finansowych, Komisje Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski) i ktéry
zajmuje sie przygotowaniem propozycji zastgpienia WIBOR;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry Kontrahent Centralny zastosowat zamiast
WIBOR w rozliczanych przez siebie transakcjach; albo

Wskaznikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana przez Narodowy Bank
Polski.

Agent Kalkulacyjny stosuje metody, o ktérych mowa w pkt. 13.5.5 w kolejnosci od a) do h).

Kolejna metoda jest stosowana, gdy poprzednia metoda nie da rezultatu w postaci mozliwosci

ustalenia Stopy Bazowej do Dnia Ustalenia Stawki Oprocentowania wigcznie z tym dniem

(w przypadku gdy okreslony Podmiot Wyznaczajgcy nie wskaze Wskaznika Alternatywnego).

Po ustaleniu WskaZnika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z nastepujgcymi

zasadami:

a)

b)

c)

Korekta ma charakter wartosci lub dziatania, ktére koryguje warto$¢ Wskaznika
Alternatywnego. Wartos¢ Korekty moze by¢é wartoscia dodatnig, ujemna, zerows,
jak réwniez by¢ okreslona wzorem lub metoda obliczenia (np. poprzez sktadanie czy
kapitalizowanie dziennych stawek procentowych przez okres, dla ktérego obliczane
sg odsetki) oraz moze obejmowac inne dostosowania zwigzane z zastgpieniem WIBOR;

jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego:
i. Podmiot Wyznaczajacy wskazat Korekte — stosuje sie takg Korekte,
ii. Podmiot Wyznaczajgcy wskazat aby nie stosowac Korekty — nie stosuje sie Korekty;

jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego Podmiot Wyznaczajgcy
nie odnidst sie do Korekty:

i. Korekta jest dodawana do wartosci Wskaznika Alternatywnego,

ii. Korekta jest réwna historycznej medianie réznic pomiedzy WIBOR oraz Wskaznikiem
Alternatywnym,

iii. mediana rdznic jest ustalana:

— za okres 24 miesiecy przed dniem, w ktérym WIBOR przestat by¢ publikowany (gdy
nastgpito Ogtoszenie Korica Publikacji) albo pierwszym dniem, w ktérym Wskaznik
Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR nie zostat opublikowany, ale nie nastgpito
Ogtoszenie Konca Publikacji) albo dniem, w ktérym wystgpit Brak Zezwolenia WIBOR
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13.5.12.

13.5.13.

13.5.14.

13.5.15.

13.5.16.

albo dniem, w ktédrym zgodnie z Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR
przestat by¢ reprezentatywny,

— biorac pod uwage, kazdy dzien z badanego okresu, w ktérym byt publikowany
zarowno WIBOR, jak i Wskaznik Alternatywny.

Wskaznik Alternatywny oraz Korekta sg wyznaczane przez Agenta Kalkulacyjnego. Emitent
opublikuje w sposéb okreslony w pkt. 17.1 Podstawowych Warunkéw Emisji informacje
o Wskazniku Alternatywnym oraz (po jej sporzadzeniu) metode obliczania Korekty lub
informacje, ze Korekta nie jest wymagana.

Jesli Wskaznik Alternatywny jest publikowany z dotu, przez co nie jest on dostepny dla Okresu
Odsetkowego w Dniu Ustalenia Stawki Oprocentowania, Dzier Ustalenia Stawki Oprocentowania
ulega odpowiedniemu przesunieciu do czasu publikacji Wskaznika Alternatywnego dla danego
Okresu Odsetkowego.

W przypadku, gdy zgodnie z pkt. 13.5.4 powyzej Wskaznik Alternatywny trwale zastgpi WIBOR
lub WIRON, postanowienia Warunkéw Emisji odnoszace sie do WIBOR lub WIRON stosuje sie
odpowiednio do tego Wskaznika Alternatywnego.

Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wskaznika Alternatywnego ogtoszona przez jego
administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotng zmiane, nie stanowi
podstawy do zmiany Warunkdéw Emisji lub stosowania Korekty.

Agent Kalkulacyjny bedzie dokonywat ustalenia Stopy Bazowej oraz bedzie obliczat Kwoty
Odsetek od jednej Obligacji danej serii za dany Okres Odsetkowy nie pdzniej niz w Dniu Roboczym
nastepujgcym po Dniu Ustalenia Stawki Oprocentowania. Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang
dokonane przez Agenta Kalkulacyjnego w sposéb oraz wedtug zasad okreslonych w Warunkach
Emisji.

Stopa Bazowa ustalona przez Agenta Kalkulacyjnego dla danego Okresu Odsetkowego
(z wyjatkiem koniecznosci usuniecia technicznych omytek kalkulacyjnych Agenta Kalkulacyjnego)
jest ostateczna i nie podlega zmianie, niezaleznie od jakichkolwiek okolicznosci majgcych miejsce
po jej ustaleniu (w szczegdlnosci na skutek przywrdcenia w trakcie tego Okresu Odsetkowego
mozliwosci ustalenia dotychczasowej Stopy Bazowej).

W przypadku gdy ustalona Stopa Bazowa bedzie mniejsza niz zero, dla potrzeb obliczenia Kwoty
Odsetek przyjmuje sie, ze Stopa Bazowa wynosi zero.

Agent Kalkulacyjny nie bedzie ponosit odpowiedzialnosci za zadne szkody, koszty ani straty
poniesione przez jakiekolwiek osoby, wynikajgce z wykonania lub niewykonywania czynnosci
Agenta Kalkulacyjnego, w szczegdlnosci z powodu niewtasciwego okreslenia lub nieokreslenia
Wskaznika Alternatywnego, Korekty lub Stopy Bazowej, chyba Ze sy one bezposrednio
spowodowane jego razgcym niedbalstwem (nie dotyczy odpowiedzialnosci za czynnosci
zwigzane z wyborem, okresleniem lub stosowaniem Wskaznika Alternatywnego lub Korekty) lub
wing umysing (w kazdym przypadku).

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ okreslona zgodnie z powyzszymi zasadami,
zostanie ona ustalona na poziomie ostatniej obowigzujgcej Stopy Bazowej w Okresie
Odsetkowym bezposrednio poprzedzajgcym Dzien Ustalenia Stawki Oprocentowania.

ZABEZPIECZENIE WIERZYTELNOSCI Z OBLIGACI

Na podstawie zawartej w dniu 08 marca 2024 r. pomiedzy Emitentem a Administratorem Zabezpieczen

umowy

administrowania zabezpieczeniami, ktérej kopia stanowi Zatgcznik nr 14.5 do Prospektu

(,Umowa Administrowania Zabezpieczeniami”), Administrator Zabezpieczerr zostat ustanowiony
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14.2.

14.3.

administratorem zabezpieczert w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach w odniesieniu do zabezpieczen
Obligacji w postaci Poreczen. Administrator Zabezpieczenn wykonuje prawa i obowigzki Obligatariuszy
z tytutu zabezpieczen Obligacji we wiasnym imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy. Szczegétowe zasady
wykonywania przez Administratora Zabezpieczen jego funkcji i podejmowania przez niego czynnosci,
jak réwniez zasady odpowiedzialnosci Administratora Zabezpieczen, okreslone zostaty w Umowie
Administrowania Zabezpieczeniami. Administrator Zabezpieczen nie ponosi odpowiedzialnosci
za wykonanie przez Poreczyciela zobowigzan bedacych przedmiotem Poreczenia.

Zabezpieczeniem kazdej serii Obligacji wyemitowanych w ramach Programu bedzie udzielane przez
Poreczyciela na rzecz Administratora Zabezpieczerr (odrebnie dla kazdej serii Obligacji) poreczenie
(w rozumieniu art. 876 Kodeksu Cywilnego) za wszelkie zobowigzania pieniezne Emitenta z tytutu
Obligacji, w szczegdlnosci z tytutu Kwoty Wykupu i Kwoty Odsetek, premii z tytutu Wczesniejszego
Wykupu, odsetek za opodznienie, jak réwniez kosztéw zwigzanych z dochodzeniem zobowigzan
pienieznych wynikajacych z Obligacji danej serii (,,Poreczenia”), przy czym:

14.2.1. kazde Poreczenie zostanie ustanowione przed Dniem Emisji danej serii Obligacji zabezpieczanych
danym Poreczeniem;

14.2.2. kazde Poreczenie zostanie ustanowione na podstawie zawartej pomiedzy Poreczycielem
a Administratorem Zabezpieczet umowy poreczenia, przy czym tres¢ kazdej umowy poreczenia
bedzie odpowiadac¢ warunkom okreslonym w niniejszym pkt. 14.2 oraz zostanie opublikowana
(z zastrzezeniem jej uprzedniego zanonimizowania) na Stronie Internetowej Emitenta
niezwtocznie po jej zawarciu;

14.2.3. kazde Poreczenie zostanie ustanowione do tgcznej wysokosci wynoszacej nie wiecej niz
150% wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji danej serii
zabezpieczonych danym Poreczeniem (maksymalna odpowiedzialno$¢ Poreczyciela);

14.2.4. kazde Poreczenie zostanie udzielone na okres do dnia spetnienia w catosci wszelkich Swiadczen
pienieznych z tytutu Obligacji danej serii zabezpieczonych danym Poreczeniem, nie dtuzej jednak
niz do uptywu okresu 10 (dziesieciu) lat od Dnia Wykupu Obligacji danej serii;

14.2.5. Poreczyciel zobowigzany bedzie do spetnienia wtasciwych Swiadczer pienieznych z tytutu
Obligacji danej serii zabezpieczonych danym Poreczeniem jezeli Emitent takiego Swiadczenia
nie spetni lub spetni je nienalezycie oraz po wezwaniu Poreczyciela do zaptaty przez
Administratora Zabezpieczen, na warunkach okreslonych w umowie, o ktéorej mowa w pkt.
14.2.2;

14.2.6. zaspokojenie z kazdego Poreczenia bedzie nastepowac z catego majgtku Poreczyciela, ktéry
w przypadku opdznienia sie w spetnieniu Swiadczen pienieznych wynikajgcych z Warunkéw
Emisji przez Emitenta, odpowiada¢ bedzie za dtug Emitenta z tytutu Obligacji jak dtuznik
solidarny;

14.2.7. zaspokojenie z Poreczenia bedzie nastepowac w drodze wezwania Poreczyciela do zaptaty oraz
dalszego dochodzenia roszczen w przypadku braku zaptaty, w tym w ramach postepowania
egzekucyjnego.

Nie jako zabezpieczenie Obligacji, a jako instrument usprawniajacy dochodzenie przez Administratora
Zabezpieczen roszczen pienieznych wobec Poreczyciela z tytutu danego Poreczenia, Poreczyciel
kazdorazowo ztozy w formie aktu notarialnego i w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postepowania
Cywilnego oswiadczenie Poreczyciela o poddaniu sie egzekucji co do zobowigzan z tytutu danego
Poreczenia, z catego majgtku Poreczyciela do maksymalnej kwoty odpowiedzialnosci Poreczyciela z tytutu
danego Poreczenia ustalonej zgodnie z pkt. 14.2.3 Podstawowych Warunkéw Emisji (,OSwiadczenia
Poreczyciela o Poddaniu sie Egzekucji”), przy czym:
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15.

15.1.

15.2.

16.

16.1.

16.2.

16.3.

16.4.

16.5.

17.

14.3.1. Poreczyciel kazdorazowo ztozy Oswiadczenie Poreczyciela o Poddaniu sie Egzekucji i doreczy je
Administratorowi Zabezpieczen przed Dniem Emisji danej serii Obligacji zabezpieczanych danym
Poreczeniem;

14.3.2. niezwtocznie po doreczeniu Administratorowi Zabezpieczenn danego Oswiadczenia Poreczyciela
o Poddaniu sie Egzekucji tres¢ takiego Os$wiadczenia Poreczyciela o Poddaniu sie Egzekucji
zostanie opublikowana (z zastrzezeniem jej uprzedniego zanonimizowania) na Stronie
Internetowej Emitenta;

14.3.3. Administrator Zabezpieczen bedzie modgt wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci aktowi
notarialnemu obejmujgcemu Oswiadczenie Poreczyciela o Poddaniu sie Egzekucji w terminie
do uptywu okresu 10 (dziesieciu) lat od Dnia Wykupu Obligacji danej serii zabezpieczonych
Poreczeniem, z tytutu ktérego zobowigzania sg przedmiotem danego Oswiadczenia Poreczyciela
o Poddaniu sie Egzekucji.

ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY

Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentacje ogdtu Obligatariuszy uprawnionych z Obligacji lub
z Obligacji objetych tym samym kodem w rozumieniu art. 55 ust. 2 Ustawy o Obrocie. Kompetencje oraz
zasady organizacji, w tym zwotywania, odbywania i dziatania Zgromadzania Obligatariuszy, a takze
podejmowania uchwat przez Zgromadzenie Obligatariuszy reguluje Ustawa o Obligacjach, Warunki Emisji
oraz Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy, stanowigcy Zatgcznik nr 1 do Podstawowych Warunkow
Emisji.

Obligatariusze mogg podejmowac decyzje w ramach Zgromadzenia Obligatariuszy. W wyniku uchwaty
Zgromadzenia Obligatariuszy dopuszczalna jest zmiana wszystkich postanowiert Warunkéw Emisji.

OBOWIAZKI INFORMACYJNE

Emitent bedzie publikowat Materiaty Informacyjne dotyczace Emitenta na Stronie Internetowej Emitenta
oraz zgodnie zobowigzujgcymi Emitenta przepisami dotyczacymi przekazywania sprawozdan
finansowych przez spotki publiczne w terminach okreslonych w tych przepisach oraz zgodnie
z postanowieniami odpowiednio Regulacji Rynku Regulowanego lub Regulacji ASO.

Emitent bedzie publikowat Materiaty Informacyjne dotyczace Poreczyciela na Stronie Internetowe;j
Emitenta w terminie do dnia (i) 30 czerwca danego roku kalendarzowego — w odniesieniu do rocznych
sprawozdan finansowych oraz (ii) 30 wrzesnia danego roku kalendarzowego — w odniesieniu
do sprawozdan finansowych za | pétrocze roku obrotowego.

Emitent bedzie publikowat na Stronie Internetowej Emitenta rowniez wszelkie inne informacje
i dokumenty, ktére Emitent — jako emitent Obligacji — obowigzany jest przekazywaé Obligatariuszom lub
do publicznej wiadomosci zgodnie z przepisami prawa powszechnie obowigzujacego lub regulacji
obowigzujacych Emitenta.

Emitent bedzie publikowat na Stronie Internetowej Emitenta, nie pdzniej niz w terminie 5 (pieciu) Dni
Roboczych od dnia opublikowania wtasciwego Materiatu Informacyjnego dotyczgcego Poreczyciela,
oswiadczenie o spetnieniu lub niespetnieniu warunkéw wskazanych w pkt. 11.3.3 za okres danego
potrocza kalendarzowego (,,0swiadczenie Zgodnosci”).

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na Stronie Internetowej Emitenta w wykonaniu
przepisow Ustawy o Obligacjach, Emitent bedzie przekazywaé w formie drukowanej Firmie Inwestycyjnej
petnigcej funkcje agenta dokumentacyjnego w rozumieniu art. 16 Ustawy o obligacjach — w terminie
nie dtuzszym niz 5 Dni Roboczych od dnia opublikowania ich na Stronie Internetowej Emitenta.

ZAWIADOMIENIA
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17.1.

17.2.

18.

18.1.

19.

19.1.

20.

20.1.

20.2.

20.3.

20.4.

21.

Bez uszczerbku dla wszelkich dodatkowych wymogéw przewidzianych przez bezwzglednie obowigzujgce
przepisy prawa, Regulacje KDPW, Regulacje Rynku Regulowanego lub Regulacje ASO, wszelkie
zawiadomienia i informacje kierowane przez Emitenta do Obligatariuszy bedg publikowane na Stronie
Internetowej Emitenta, z wytgczeniem sytuacji odrebnie uregulowanych w Prospekcie.

Wszelkie zawiadomienia skierowane przez Obligatariuszy do Emitenta beda wazine o ile zostang
przekazane listem poleconym lub kurierem za zwrotnym potwierdzeniem odbioru lub bezposrednio
za pokwitowaniem odbioru na adres siedziby Emitenta wraz ze Swiadectwem Depozytowym lub innym
dokumentem potwierdzajgcym zgodnie z Ustawg o Obrocie fakt posiadania Obligacji przez Obligatariusza
na dzien sporzadzenia zawiadomienia.

PRZEDAWNIENIE ZOBOWIAZAN Z OBLIGACII

Roszczenia wynikajgce z Obligacji, w tym roszczenia o $wiadczenia okresowe, przedawniaja sie po uptywie
10 (dziesie¢) lat, zgodnie z art. 14 Ustawy o Obligacjach.

PRAWO WLASCIWE. JURYSDYKCJA

Obligacje s3 wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegajg. Wszelkie zwigzane
z Obligacjami spory poddane bedg rozstrzygnieciu sadu powszechnego wtasciwego miejscowo ze wzgledu
na siedzibe Emitenta.

POSTANOWIENIA KONCOWE

W sprawach zwigzanych z Obligacjami, Firma Inwestycyjna dziata wytgcznie jako petnomocnik Emitenta
i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci w stosunku do Obligatariuszy w zakresie ptatnosci przez Emitenta
Odsetek oraz wykupu Obligacji, ani za zadne inne obowigzki Emitenta wynikajgce z Obligacji.

W sprawach zwigzanych z Obligacjami, Agent Pfatniczy, Agent Kalkulacyjny, Agent Emisji, Agent
Techniczny, agent dokumentacyjny, Firma Inwestycyjna oraz Administrator Zabezpieczen dziatajg
wytgcznie w zakresie wynikajgcym zumoéw zawartych z Emitentem inie ponosza zadnej
odpowiedzialnosci w stosunku do Obligatariuszy za zobowigzania Emitenta wynikajgce z Obligacji ani za
skutecznos¢ dochodzenia roszczen Obligatariuszy wobec Emitenta lub Poreczyciela.

Agent Pfatniczy, Agent Kalkulacyjny, Firma Inwestycyjna ani Administrator Zabezpieczen nie dokonujg
weryfikacji lub oceny ryzyka Emitenta ani Poreczyciela oraz ryzyka inwestycji w Obligacje.

W przypadku gdy jakiekolwiek postanowienia Warunkow Emisji dotyczgce wyptaty Swiadczen pienieznych
okazg sie by¢ sprzeczne z Regulacjami KDPW, pierwszenstwo przed stosowaniem postanowien Warunkow
Emisji w tym zakresie majg odpowiednie Regulacje KDPW.

ZALACZNIKI

Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy stanowigcy Zatgcznik nr 1 jest integralng czescig Podstawowych

Warunkow Emisji.
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Zatacznik nr 1 do Podstawowych Warunkéw Emisji
REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY
Postanowienia Ogdlne
§1

1. Niniejszy Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy (,,Regulamin”) znajduje zastosowanie do Obligacji danej
serii wyemitowanych przez CAVATINA Holding S.A. z siedzibg w Krakowie w ramach Programu Emisji Obligacji
do maksymalnej facznej wartosci nominalnej wyemitowanych iniewykupionych Obligacji w wysokosci
150.000.000 PLN (sto piecdziesigt miliondéw ztotych) lub réwnowartosé¢ tej kwoty wyrazona w EUR,
ustanowionego na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta nr 1/03/2024 z dnia 08 marca 2024 r. w sprawie
ustanowienia w Spotce prospektowego programu emisji obligacji.

2. Wyrazenia pisane w Regulaminie wielka literg, a wprost w nim niezdefiniowane, majg znaczenie nadane im
w Podstawowych Warunkach Emisji.

3. W przypadku, rozbieznosci pomiedzy Regulaminem Zgromadzenia Obligatariuszy a Ustawa o Obligacjach lub
Warunkami Emisji decydujg postanowienia odpowiednio Ustawy o Obligacjach i Warunkdéw Emisji.

§2

Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentacje ogoétu Obligatariuszy uprawnionych z Obligacji danej serii
lub z Obligacji objetych tym samym kodem w rozumieniu art. 55 ust. 2 Ustawy o Obrocie (, Obligacje”).

Zwotywanie Zgromadzenia Obligatariuszy
§3
1. Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje Emitent:

a) zzastrzezeniem ust. 2 ponizej, na zgdanie Obligatariusza lub Obligatariuszy reprezentujgcych przynajmniej
1/10 tacznej wartosci nominalnej Obligacji, z wytagczeniem Obligacji posiadanych przez podmioty
wchodzace w sktad grupy kapitatowej Emitenta w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 Ustawy o Rachunkowosci
oraz Obligacji umorzonych (,,Skorygowana taczna Wartos¢ Nominalna Obligacji”); albo

b) z wihasnej inicjatywy.

2. Zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy w celu przeprowadzenia gtosowania nad uchwaty, o ktérej mowa
w pkt. 11.3.5 zdanie drugie Warunkéw Emisji moze zgda¢ kazdy z Obligatariuszy.

3. Zadanie zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy sktada sie Emitentowi na pismie lub w postaci elektronicznej
wraz z uzasadnieniem.

4. Jezeli w terminie 14 (czternascie) dni od dnia przedstawienia Emitentowi zgdania, o ktérym mowa w ust. 3
powyzej, Zgromadzenie Obligatariuszy nie zostanie zwotane, sad rejestrowy witasciwy dla Emitenta moze,
po wezwaniu Emitenta do ztozenia wyjasnien na okoliczno$¢ niezwotania zgromadzenia, upowaznié
do zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy Obligatariuszy wystepujacych z tym zgdaniem. Sad wyznaczy
sposrod Obligatariuszy wystepujagcych z zgdaniem osobe uprawniong do otwarcia Zgromadzenia
Obligatariuszy.

§4

1. Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje sie przez ogtoszenie dokonane co najmniej na 21 dni przed terminem
Zgromadzenia Obligatariuszy.

2. W ogtoszeniu o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy zamieszcza sie co najmniej informacje wymagane
przepisami Ustawy o Obligacjach, w szczegdlno$ci date, godzine, miejsce oraz porzgdek obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy, a takze informacje o miejscu ztozenia Swiadectwa Depozytowego.
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3. Ogtoszenie o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy Emitent publikuje na Stronie Internetowej Emitenta oraz
w drodze raportu biezgcego. W przypadku zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy na podstawie upowaznienia
sadu, o ktorym mowa w § 1 ust. 4 powyzej, ogtoszenie moze zostac opublikowane w dzienniku ogdélnopolskim.

Udziat w Zgromadzeniu Obligatariuszy
§5

Zgromadzenie Obligatariuszy odbywa sie w siedzibie Emitenta lub w Warszawie lub w innym miejscu
na terytorium Rzeczypospolitej Pospolitej wskazanym w ogfoszeniu o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy.

§6

1. Obligacje dajg prawo uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy, jezeli zostanie ztozone u Emitenta
Swiadectwo Depozytowe. Swiadectwo Depozytowe powinno zostaé ztozone co najmniej na 7 dni przed
terminem Zgromadzenia Obligatariuszy i nie mogg zosta¢ odebrane przed jego zakoriczeniem.

2. Do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy nie uprawniajg Obligacje posiadane przez podmioty
wchodzace w sktad grupy kapitatowej Emitenta w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 Ustawy o Rachunkowosci.

3. Liste Obligatariuszy uprawnionych do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy (,Lista Uprawnionych”)
Emitent udostepnia w swojej siedzibie przez co najmniej 3 Dni Robocze przed rozpoczeciem tego
zgromadzenia. Lista Uprawnionych powinna zawierac:

a) imie i nazwisko oraz miejsce zamieszkania albo nazwe (firme) oraz siedzibe Obligatariusza;
b) liczbe Obligacji posiadanych przez Obligatariusza oraz liczbe przystugujgcych mu gtosow.

4. Obligatariusz ma prawo przeglagdac Liste Uprawnionych oraz zgdac odpisu Listy Uprawnionych za zwrotem
kosztow jego sporzadzenia lub przestania listy nieodptatnie pocztg elektroniczng na wskazany przez niego
adres.

5. Obligatariusz ma prawo zgda¢ odpisu dokumentdw dotyczacych spraw objetych porzadkiem obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy. Emitent wydaje takiemu Obligatariuszowi odpisy odpowiednich dokumentéw
najpozniej na 7 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy.

§7

1. Obligatariusz moze uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub
przez petnomocnika.

2. Udzielenie i odwotanie petnomocnictwa wymagajg formy pisemnej lub formy elektronicznej (w rozumieniu
art. 78! Kodeksu Cywilnego) pod rygorem niewaznosci. O$wiadczenie woli o udzieleniu lub odwotaniu
petnomocnictwa do wykonywania prawa gtosu na rzecz Podmiotu Prowadzgcego Rachunek spetnia
wymagania formy pisemnej takze wtedy, gdy zostanie wyrazone w postaci elektronicznej, o ktérej mowa
w art. 13 ust. 1 Ustawy o Obrocie.

3. Petnomocnikiem Obligatariusza nie moze byc¢ cztonek organdéw Emitenta, pracownik Emitenta, cztonek
organow podmiotu sprawujgcego kontrole nad Emitentem ani pracownik takiego podmiotu.

§8

1. Udziat wZgromadzeniu Obligatariuszy moze odbywacé sie przy wykorzystaniu sSrodkéw komunikacji
elektronicznej, o ile Emitent tak postanowi w ogtoszeniu o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy.
W przypadku niezamieszczenia przez Emitenta w ogtoszeniu o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy
informacji o mozliwosci uczestniczenia w tym Zgromadzeniu Obligatariuszy przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej, udziat w tym Zgromadzeniu Obligatariuszy przy wykorzystaniu srodkdéw
komunikacji elektronicznej jest niedopuszczalny.
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Udziat w Zgromadzeniu Obligatariuszy przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej obejmuje
w szczegolnosci:

a) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym wszystkich oséb uczestniczacych w Zgromadzeniu
Obligatariuszy, w ramach ktérej mogg one wypowiadac sie w toku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy,
przebywajac w innym miejscu niz miejsce obrad Zgromadzenia Obligatariuszy;

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

Szczegotowe zasady udziatu w Zgromadzeniu Obligatariuszy za posrednictwem Srodkéw komunikacji
elektronicznej, w tym wskazanie platformy, za posrednictwem ktérej Obligatariusze moga wzigé udziat
w Zgromadzeniu Obligatariuszy, winny by¢ okreslone w ogtoszeniu o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy.

Przebieg Zgromadzenia Obligatariuszy
§9

. Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera cztonek Zarzagdu Emitenta lub wyznaczony przez niego przedstawiciel.
Niestawiennictwo cztonka Zarzadu Emitenta nie powstrzymuje przeprowadzenia Zgromadzenia
Obligatariuszy.

. W przypadku, gdy cztonek Zarzagdu Emitenta nie stawi sie na Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz nie wyznaczy
przedstawiciela do otwarcia Zgromadzenia Obligatariuszy zgodnie z ust. 1 powyzej, Zgromadzenie
Obligatariuszy otwiera Obligatariusz uczestniczacy w Zgromadzeniu Obligatariuszy, ktory posiada Obligacje
o najwiekszej Skorygowanej tacznej Wartosci Nominalnej.

. W przypadku, o ktérym mowa w § 3 ust. 4, Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera Obligatariusz wyznaczony
przez sad.

Po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy sposréd uczestnikow tego zgromadzenia wybiera sie
przewodniczgcego zgromadzenia.

Przewodniczacy Zgromadzenia Obligatariuszy prowadzi obrady tego zgromadzenia, przy czym bez zgody
Obligatariuszy udzielonej w formie uchwaty nie ma prawa zmienia¢ kolejnosci spraw objetych porzadkiem
obrad.

§10

Niezwtocznie po wyborze przewodniczgcego Zgromadzenia Obligatariuszy sporzadza sie liste obecnosci
Obligatariuszy. Liste podpisuje przewodniczacy Zgromadzenia Obligatariuszy.

Lista obecnosci zostaje wytozona do wgladu podczas obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

Na wniosek Obligatariusza lub Obligatariuszy posiadajgcych przynajmniej 1/10 nominalnej wartosci Obligacji
reprezentowanych na zgromadzeniu lista obecnosci powinna zosta¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu
komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka komisji.
W wyniku sprawdzenia przeprowadzonego przez komisje lista obecnosci moze zosta¢ uzupetniona lub
sprostowana w trakcie obrad zgromadzenia.

§11

. Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, jezeli jest reprezentowana na nim co najmniej potowa Skorygowanej
tacznej Wartosci Nominalnej Obligacji.
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2.

Cztonek Zarzadu Emitenta jest obowigzany ztozy¢é na Zgromadzeniu Obligatariuszy oswiadczenie
o Skorygowanej tgcznej Wartosci Nominalnej Obligacji.

§12

Zgromadzenie Obligatariuszy moze obradowaé z przerwami. Zarzadzenie przerwy wymaga zgody wszystkich

Obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu. taczna dtugos¢ przerw nie moze przekroczy¢ 30 dni.

Podejmowanie Uchwat
§13
Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwaty tylko w sprawach objetych porzadkiem obrad.
Kazda Obligacja daje prawo do jednego gtosu na Zgromadzeniu Obligatariuszy.

Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy moze dotyczy¢ w szczegdlnosci zmiany Warunkdéw Emisji w zakresie
postanowien dotyczacych:

a) wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci Swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym warunkéw wyptaty
oprocentowania;

b) terminu, miejsca lub sposobu spetniania $wiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym dni, wedtug ktdrych
ustala sie uprawnionych do tych $wiadczen;

c) wysokosci, formy lub warunkéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z Obligacji;

d) zasad zwotywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez Zgromadzenie Obligatariuszy;

zwanych dalej ,postanowieniami kwalifikowanymi Warunkéw Emisji”.

4,

Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy moze dotyczy¢ takze:

a) zmiany postanowien Warunkow Emisji niestanowigcych postanowien kwalifikowanych Warunkow Emisji;
b) okreslenia trybu oraz kolejnosci dochodzenia roszczen z tytutu Obligacji lub Poreczenia;

c) innych spraw zastrzezonych w Warunkach Emisji do kompetencji Zgromadzenia Obligatariuszy.

Do dnia wprowadzenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub w Alternatywnym Systemie Obrotu,
uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie zmiany postanowien kwalifikowanych Warunkéw Emisji
zapadajg wiekszoscig 3/4 gtosdéw. Od dnia wprowadzenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub
w Alternatywnym Systemie Obrotu, uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie zmiany postanowien
kwalifikowanych Warunkéw Emisji wymagajg zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu
Obligatariuszy.

Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie obnizenia wartosci nominalnej Obligacji wymaga zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy.

Uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawach innych niz wymienione w ust. 5 i 6 zapadajg bezwzgledng
wiekszoscig gtoséw.

§14

Zmiana Warunkow Emisji, w tym postanowien kwalifikowanych Warunkéw Emisji, w sposdb okreslony
w uchwale Zgromadzenia Obligatariuszy dochodzi do skutku, jezeli zgode na zmiane wyrazi Emitent.

Oswiadczenie o zgodzie lub braku zgody na zmiane Warunkéw Emisji Emitent jest obowigzany umiescic¢
na Stronie Internetowej Emitenta w terminie 7 dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy.
Brak publikacji oswiadczenia oznacza brak zgody Emitenta na zmiane Warunkdéw Emisji.

§15
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Zgromadzenie Obligatariuszy moze podjg¢ uchwate pomimo braku formalnego zwotania, jezeli Skorygowana
taczna Wartos¢ Nominalna Obligacji jest reprezentowana na tym zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zgtosit
sprzeciwu dotyczgcego odbycia zgromadzenia lub wniesienia poszczegélnych spraw do porzadku obrad.

Protokot Zgromadzenia
§16
1. Z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy sporzadza sie protokdt, ktory zawiera w szczegdlnosci:
a) stwierdzenie prawidtowosci zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy;
b) stwierdzenie zdolnosci Zgromadzenia Obligatariuszy do podejmowania uchwat;

c) wskazanie rozpatrywanych przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwat wraz z przytoczeniem ich tresci,
przy czym przy kazdej z uchwat nalezy podac:

i taczna liczbe gtoséw waznych,

ii. procentowy udziat wartosci Obligacji, z ktérych oddano wazne gtosy, w Skorygowane] tgcznej
Wartosci Nominalnej Obligacji,

iii. liczbe gtoséw ,,za”, , przeciw” i ,,wstrzymujacych sie” oraz sformutowanie decyzji zgromadzenia;
d) zgtoszone sprzeciwy.

2. Protokoét podpisujg przewodniczacy Zgromadzenia Obligatariuszy i osoba sporzadzajgca protokot.
Do protokotu dotgcza sie liste obecnosci z podpisami uczestnikdw zgromadzenia oraz liste Obligatariuszy
gtosujgcych przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektroniczne;j.

3. Protokdt, w ktdrym beda zamieszczone uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie zmiany postanowien
kwalifikowanych Warunkéw Emisji, sporzadza notariusz.

4. W terminie 7 dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy, Emitent publikuje na Stronie
Internetowej Emitenta protokot z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy i udostepnia go co najmniej
do dnia uptywu terminu na zaskarzenie uchwat.

§17

1. Oryginaty protokotéw lub ich wypisy sg gromadzone w ksiedze protokotéw prowadzonej przez Emitenta.
Do ksiegi protokotéw dotacza sie dowody prawidtowego zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy oraz
petnomocnictwa udzielone przez Obligatariuszy.

2. Ksiega protokotow jest jawna dla Obligatariuszy oraz moze zostac¢ udostepniona sgdowi.

3. Obligatariusze oraz Administrator Zabezpieczen majg prawo zgdac wydania odpisow uchwat poswiadczonych
przez Emitenta za zwrotem kosztéw ich sporzadzenia.

Koszty Zgromadzenia
§18

Koszty zwotania i przeprowadzenia Zgromadzenia Obligatariuszy pokrywa w catosci Emitent.
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14.4 Wz6r formularza Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji

OSTATECZNE WARUNKI EMISJI OBLIGACII SERII [__]
CAVATINA HOLDING S.A. Z SIEDZIBA W KRAKOWIE

Niniejszy dokument (,,Ostateczne Warunki Emisji”) okresla ostateczne warunki emisji, w tym prawa i obowigzki Emitenta oraz
Obligatariuszy, w odniesieniu do obligacji zwyktych na okaziciela serii [__] (,Obligacje”) emitowanych przez CAVATINA Holding
S.A. z siedzibg w Krakowie, ul. Wielicka 20, 30-552 Krakdéw, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego,
pod numerem KRS: 0000690167, NIP: 6793154645, REGON: 368028192, o kapitale zaktadowym w wysokosci 330.538.442 PLN
(trzysta trzydziesci miliondw piecset trzydziesci osiem tysiecy czterysta czterdziesci dwa ztote), wptaconym w catosci, dla ktérej
prowadzona jest strona internetowa pod adresem: www(.]cavatina[.]pl (,,Emitent”).

Obligacje emitowane sg w ramach Programu Emisji Obligacji do tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych
obligacji nie wyzszej niz 150.000.000 zt (sto piecdziesigt milionéw ztotych) lub rownowartos¢ tej kwoty wyrazona w EUR
(,Program”), na podstawie: (i) uchwaty Zarzgdu Emitenta nr 1/03/2024 z dnia 08 marca 2024 r. w sprawie ustanowienia w Spétce
prospektowego programu emisji obligacji (,Uchwata o Programie”) oraz (ii) uchwaty nr [__] Zarzagdu Emitenta z dnia [__] r.
w sprawie emisji obligacji serii [__] w ramach prospektowego programu emisji obligacji i ustalenia ostatecznych warunkdéw ich
emisji.

Prospekt podstawowy sporzgdzony przez Spétke w zwigzku z emisjg Obligacji w ramach Programu zostat zatwierdzony przez
Komisje Nadzoru Finansowego w dniu [__]2024r. (,,Prospekt”).

Ostateczne Warunki Emisji stanowig ostateczne warunki emisji dla Obligacji w rozumieniu art. 8 ust. 4 Rozporzgdzenia 2017/1129
i w celu uzyskania wszystkich istotnych informacji muszg by¢ odczytywane w zwigzku z Prospektem i ewentualnymi suplementami
oraz komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu. Ostateczne Warunki Emisji tacznie z Podstawowymi Warunkami Emisji stanowig
warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5 Ustawy o Obligacjach (,Warunki Emisji”’). Wszelkie wyrazenia pisane w Ostatecznych
Warunkach Emisji wielka literg, a wprost w nich niezdefiniowane, majg znaczenie nadane w Podstawowych Warunkach Emisji
zamieszczonych w Prospekcie. Do niniejszych Ostatecznych Warunkéw Emisji zatgczone zostato podsumowanie Prospektu
dotyczace emisji Obligacji.

Prospekt, zawierajacy Podstawowe Warunki Emisji, wraz z ewentualnymi suplementami oraz komunikatami aktualizujgcymi do
Prospektu zostat udostepniony do publicznej wiadomosci w formie elektronicznej na stronie internetowej Spotki
(wwwl[.]cavatina[.]pl) oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej
(www[.]noblesecurities[.]pl).

Inwestycja w Obligacje wigze sie z szeregiem ryzyk witasciwych dla dtuznych papieréw wartosciowych oraz ryzyk zwigzanych
z dziatalnoscig Grupy Emitenta i Grupy Poreczyciela. Istotne ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Obligacje zostaty przedstawione
w punkcie 2 Prospektu - ,Czynniki ryzyka”. W szczegdlnosci zwraca sie uwage nabywcéw Obligacji na to, ze Obligacje
nie sg depozytami bankowymi i nie s3 objete systemem gwarantowania depozytow. Ponadto, w przypadku niewyptacalnosci
Emitenta spowodowanej pogorszeniem sie jego sytuacji finansowej, w tym utratg ptynnosci przez Emitenta, cze$¢ lub catosé
zainwestowanego w Obligacje kapitatu moze zostac¢ utracona, jak rdwniez nabywcy Obligacji mogg nie otrzymac $wiadczen
z Obligacji przewidzianych w Warunkach Emisji. W zwigzku z tymi ryzykami, przed inwestycjg w Obligacje Inwestorzy powinni
rozwazy¢, czy inwestycja w Obligacje jest dla nich odpowiednia oraz czy ich portfel inwestycyjny jest nalezycie zdywersyfikowany
(podziat posiadanych srodkéw na poszczegdlne rodzaje inwestycji i emitentdw) oraz wskazuje sie, ze inwestycja wszystkich
posiadanych srodkéw w Obligacje Emitenta zwieksza ryzyko Inwestora. Zwraca sie rowniez uwage inwestorow, ze wycofanie sie z
inwestycji w Obligacje przed uptywem okresu, na jaki zostata wyemitowana, czyli przed dniem jej wykupu, moze by¢ utrudnione
lub niemozliwe z uwagi na brak obrotu na rynku wtérnym lub jego niskg ptynnos¢, a cena sprzedazy zbywanej Obligacji moze réznic
sie od jej wartosci nominalnej lub ceny nabycia.
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1.

INFORMACIE DOTYCZACE OBLIGACII

Oznaczenie serii:

Wstepny kod ISIN:

Liczba oferowanych
Obligacji:

do [__] (stownie: [__])

Waluta Obligaciji:

PLN / EUR

Wartos¢ Nominalna
jednej Obligacji:

[__1PLN/EUR (stownie: [__] ztotych / euro)

taczna Wartosé

Nominalna Obligacji:

do [__] PLN/EUR (stownie: [__] ztotych / euro)

Cena emisyjna:

jest stata i réwna wartosci nominalnej ([__] PLN / EUR (stownie: [__] ztotych / euro)) / jest uzalezniona
od dnia ztozenia zapisu i wynosi:

Dzien ztozenia zapisu: Cena emisyjna (PLN / EUR):

(] ]

[*Cena emisyjna moze zostac uiszczona z wykorzystaniem potrgcenia, o ktérym mowa w pkt. 7.3
Podstawowych Warunkéw Emisji, z wierzytelnoscig Inwestora z tytutu [wykupu / odkupu] przez
Emitenta obligacji serii [_] Emitenta.]

Cel Emisji

[__1/ Nie zostat okreslony. Wptywy z emisji Obligacji zostang przeznaczone na [__].

Rodzaj
Oprocentowania:

state / zmienne

Oprocentowanie dla
Obligacji o statym
oprocentowaniu:

[__1% w skali roku / nie dotyczy

Stopa Bazowa dla
Obligacji o

nie dotyczy / [WIBOR lub inny wskaznik referencyjny, ktéry moze zastgpi¢ WIBOR dla depozytéw
denominowanych w PLN zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji Obligacji / EURIBOR lub inna

2
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zZmiennym
oprocentowaniu:

stawka referencyjna, ktéra moze zastgpi¢ EURIBOR dla depozytéw denominowanych w EUR zgodnie
z Podstawowymi Warunkami Emisji Obligacji] dla depozytéw [__] miesiecznych

Marza dla Obligacji o
zmiennym
oprocentowaniu:

nie dotyczy / [__] % w skali roku / Marza w wysokosci nie nizszej niz [_] p. p. i nie wyzszej niz [_] p. p.
zostanie okreslona przez Emitenta w dniu warunkowego przydziatu Obligacji w oparciu o wynik procesu
sktadania zapisow na Obligacje - sktadajgc formularz zapisu Inwestor zobowigzany bedzie wskazac
minimalng wysokos¢ Marzy akceptowalng dla Inwestora i mieszczacg sie w ww. granicach ustalonych
przez Emitenta, z doktadnoscig do [_] p. p. Informacja o ostatecznej wysokosci Marzy zostanie podana
do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej
Emitenta (www[.]cavatina[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej
Firmy Inwestycyjnej (www/[.]Jnoblesecurities[.]pl). Emitent dokona warunkowego przydziatu Obligacji
wytacznie tym Inwestorom, ktérzy w ztozonych formularzach zapisu wskazali Marze réwng lub nizsza
(przy czym nie nizsza niz ww. Marza minimalna) niz ostatecznie ustalona przez Emitenta. Inwestorom,
ktérzy w ztozonych formularzach zapisu wskazali Marze wyzszg niz ostatecznie ustalona przez Emitenta,
Obligacje nie zostang przydzielone.

Numer Dzien Ustalenia Pierwszy Dzien Ostatni dzien Liczba dni
Okresy Odsetkowe Okresu Stawki dzieri danego | ygtalenia danego w Okresie
Odsetkowego Oprocentowania Okresu Praw Okresu Odsetkowym
Odsetkowego Odsetkowego
Dzien
Ptatnosci
Odsetek
] [l [l [l [l
2 ] ] ] ] ]
(] ] [l [l [l [l
Dzien Wykupu: [

Obowigzkowa
Amortyzacja:

Tak, na zasadach wskazanych ponizej: / Nie

Dzien Ptatnosci Odsetek, w ktérym nastepuje [Liczba Obligacji / Cze$¢ wartosci nominalnej

Obowigzkowa Amortyzacja kazdej Obligacji] podlegajaca wykupowi

] (]
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Premia z tytulu
Wczeéniejszego
Wykupu na zadanie
Emitenta:

Tak, w wysokos$ci wskazanej ponizej: / Nie

Dzien Ptatnosci Odsetek, w ktérym Emitent
moze skorzystac z prawa Wczesniejszego
Wykupu

Premia
(% wartosci nominalnej jednej Obligacji albo
% wykupowanej czesci wartosci nominalnej
jednej Obligacji)

(]

Docelowy system
obrotu:

Rynek Regulowany / Alternatywny System Obrotu

Inne:

(]

2. SZCZEGOLOWE WARUNKI OFERTY OBLIGACII

Tryb emisji:

Minimalna wielkos¢
zapisu:

Maksymalna
wielko$¢ zapisu:

Miejsca
przyjmowania
zapisOw na
Obligacje:

Wskazane w Zatgczniku nr 2 do Ostatecznych Warunkdéw Emisji Obligacji

Zasady przydziatu
Obligacji:

Przewidywane
wptywy netto z
emisji:

Szacunkowe
catkowite koszty
emisji lub oferty:
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Inne: []

3. TERMINY ZWIAZANE Z OFERTA OBLIGACII

Termin rozpoczecia []
przyjmowania
zapisow:

Termin zakoniczenia [ ]
przyjmowania
zapisow:

Przewidywany []
termin
[warunkowego]
przydziatu:

Przewidywany Dzien | [_]
Emisji:

Przewidywany [
termin podania
wynikow Oferty do
publicznej
wiadomosci:

Przewidywany []
termin
wprowadzenia
Obligacji do obrotu
[na Rynku
Regulowanym /

w ASO]:

W sytuacji, o ktdrej mowa w art. 23 ust. 2 Rozporzadzenia 2017/1129, w przypadku gdy suplement, o ktérym mowa w art. 23 ust. 1
Rozporzadzenia 2017/1129, jest udostepniany do publicznej wiadomosci po rozpoczeciu subskrypcji, osoba, ktéra ztozyta zapis
przed udostepnieniem suplementu, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, pod warunkiem, ze nowy znaczacy
czynnik, istotny btad lub istotna niedoktadnos$¢ odnoszaca sie do informacji zawartych w Prospekcie, ktére mogg wptyna¢ na ocene
Obligacji wystgpity lub zostaty zauwazone przed zakoniczeniem oferty Obligacji danej serii. Uchylenie sie od skutkdw prawnych
zapisu nastepuje przez oswiadczenie ztozone na pismie w dowolnym punkcie obstugi klienta firmy inwestycyjnej, ktéra przyjeta
zapis na Obligacje, w terminie 2 (dwdch) Dni Roboczych od dnia udostepnienia suplementu, o ile Emitent nie wyznaczy terminu
dtuzszego. Szczegdtowe zasady odstgpienia od zapisu bedg kazdorazowo przedstawiane w suplemencie. W zwigzku z powyzszym

5
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Emitent moze dokona¢ przydziatu Obligacji nie wczesniej niz po uptywie terminu do uchylenia sie przez Inwestora od skutkow
prawnych ztozonego zapisu.

PODPISY OSOB UPRAWNIONYCH DO REPREZENTOWANIA EMITENTA
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14.5 Umowa Administrowania Zabezpieczeniami

UMOWA ADMINISTROWANIA ZABEZPIECZENIAMI

zawarta w formie elektroniczne;j
pomiedzy:

BSWW TRUST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

(,Administrator Zabezpieczen”)

CAVATINA HOLDING SPOtKA AKCYJNA Z SIEDZIBA W KRAKOWIE

(,Emitent”)
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10.
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NINIEJSZA UMOWA ADMINISTROWANIA ZABEZPIECZENIAMI (dalej jako ,,Umowa”) zostata zawarta w formie
elektronicznej przez i pomiedzy:

(1)

(I

spotka pod firma Cavatina Holding Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, adres: ul. Wielicka 20, 30-552
Krakéw, wpisang do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa —
Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000690167, NIP: 6793154645, REGON: 368028192, kapitat zaktadowy w wysokosci 330.538.442,00 PLN
(trzysta trzydziesci milionow pieéset trzydziesci osiem tysiecy czterysta czterdziesci dwa ztote i 00/100),
wptacony w catosci, zwang dalej ,,Emitentem” lub ,Sp6tka”, reprezentowang przez:

Rafata Malarza — Prezesa Zarzadu,
oraz

spotka pod firma BSWW TRUST spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, adres:
ul. Chmielna 73, 00-801 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000505020, NIP: 5252584345,
REGON: 147161309, o kapitale zaktadowym w wysokosci 5.000,00 (pie¢ tysiecy ztotych i 00/100), zwana
dalej ,,Administratorem Zabezpieczen”, reprezentowang przez:

Stanistawa Bagirnskiego — Prezesa Zarzadu.

Administrator Zabezpieczert oraz Emitent zwani sg w dalszej czesci Umowy jako ,Strony”, a kazda z nich

indywidualnie jako , Strona”.

ZWAZYWSZY, ZE:

(A)

na mocy uchwaty nr 1/03/2024 Zarzadu Emitenta z dnia 08 marca 2024 roku (,,Uchwata Programowa”)
Spotka ustanowita prospektowy program emisji obligacji (,,Program”), w ramach ktérego Spétka bedzie
uprawniona do emitowania, w jednej lub wielu seriach, obligacji o tacznej wartosci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych obligacji nie wyzszej niz 150.000.000 PLN (sto pieédziesigt milionéw
ztotych) lub réwnowartos¢ tej kwoty wyrazona w euro (,Obligacje”), dla ktérych podstawowe prawa
i obowigzki Emitenta i obligatariuszy zostang okreslone w dokumencie , Podstawowe Warunki Emisji
Obligacji”. Szczegdtowe warunki emisji Obligacji danej serii okreslone zostang w Ostatecznych Warunkach
Emisji danej serii Obligacji. Podstawowe Warunki Emisji oraz Ostateczne Warunki Emisji danej serii
Obligacji stanowic tgcznie warunki emisji danej serii Obligacji w rozumieniu art. 5 Ustawy o Obligacjach;

zgodnie z Uchwatg Programowg zabezpieczeniem wierzytelnosci obligatariuszy wynikajgcych z Obligacji
w przypadku kazdej serii Obligacji ma by¢ co najmniej Poreczenie (jak zdefiniowano ponizej), przy czym
w celu dodatkowego zabezpieczenia wykonania przez Poreczyciela (jak zdefiniowano ponizej) jego
zobowigzan z tytutu danego Poreczenia, Poreczyciel kazdorazowo ztozy na rzecz Administratora
Zabezpieczen Oswiadczenie Poreczyciela (jak zdefiniowano ponizej);

intencja Stron jest petnienie przez Administratora Zabezpieczen funkcji administratora zabezpieczen dla
Poreczen i Oswiadczen Poreczyciela dla kazdej serii Obligacji wyemitowanych w ramach Programu;

STRONY POSTANOWILY, CO NASTEPUIJE:

1.

DEFINICJE

W Umowie:
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Grupa Emitenta

Instrukcje Egzekucyjne

Instrukcje
Szczegotowe

Instrukcje Wigzace

Obligacje

Obligatariusz

Obligatariusze
Instruujacy

Oswiadczenie
Poreczyciela

oznacza podmioty wchodzace w sktad grupy kapitatowej Emitenta w rozumieniu
art. 3 ust. 1 pkt 44 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (tj. Dz.U.
22023 r. poz. 120 ze zm.);

oznacza instrukcje Obligatariuszy Instruujgcych lub instrukcje Obligatariusza
Instruujgcego skierowane do Administratora Zabezpieczen, sporzadzone
zasadniczo wedtug wzoru stanowigcego Zatgcznik | (Wzdr Instrukcji
Egzekucyjnej) do Umowy, a "Instrukcja Egzekucyjna" oznacza ktérgkolwiek z
nich; do Instrukcji Egzekucyjnej powinny by¢ kazdorazowo dotgczone, pod
rygorem braku jej uznania przez Administratora Zabezpieczen:

(a) dokumenty potwierdzajgce umocowanie o0s6b podpisujgcych do
reprezentowania Obligatariusza,

(b)  oryginat lub notarialnie poswiadczona kopia Swiadectwa depozytowego
wystawionego zgodnie z Ustawg o Obrocie, potwierdzajgcego, iz dany
Obligatariusz Instruujacy jest posiadaczem Obligacji,

(c) oswiadczenie, ze Obligatariusz nalezy albo nie nalezy do Grupy Emitenta;

oznacza instrukcje Obligatariuszy Instruujgcych lub instrukcje Obligatariusza
Instruujgcego  skierowane/skierowang do Administratora Zabezpieczen
kazdorazowo w odpowiedzi na dane Zawiadomienie, sporzgdzone zasadniczo
wedtug wzoru zatgczonego do danego Zawiadomienia (o ile taki wzér zostat
zataczony do Zawiadomienia), wskazujgce/wskazujacy, ktére z potencjalnych
czynnosci zmierzajgcych do zaspokojenia Wierzytelnosci z Zabezpieczen
opisanych przez Administratora Zabezpieczen w Zawiadomieniu, powinny w
ocenie danego Obligatariusza Instruujgcego zosta¢ podjete, oraz
zawierajgce/zawierajgcg potwierdzenie gotowosci do zabezpieczenia kosztéw
podjecia takich czynnosci; "Instrukcja Szczegétowa" oznacza ktdrgkolwiek
Z nich;

ma znaczenie nadane w pkt. 3.4.6 Umowy;

ma znaczenie nadane w lit. A preambuty Umowy;

oznacza kazdego posiadacza Obligacji;

oznacza Obligatariuszy, ktdérzy przekazali Administratorowi Zabezpieczen
Instrukcje  Egzekucyjne lub Instrukcje Szczegdtowe, a "Obligatariusz
Instruujacy" oznacza ktdrakolwiek z takich oséb;

oznacza os$wiadczenie Poreczyciela o poddaniu sie na rzecz Administratora
Zabezpieczen egzekucji z catego majatku Poreczyciela w trybie art. 777 § 1 pkt 5
Kodeksu postepowania cywilnego, co do zobowigzan z tytutu Poreczenia,
na zasadach okreslonych w Warunkach Emisji;

A-53

L/ 15



Poreczenie oznacza poreczenie udzielone przez Poreczyciela na zabezpieczenie danej serii
Obligacji wyemitowanych w ramach Programu, na zasadach okreslonych
w Warunkach Emisji;

Poreczyciel oznacza spotke pod firmg Cavatina spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
z siedzibg w Krakowie, adres: ul. Wielicka 20, 30-552 Krakdéw, wpisang do
rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Krakowa —
Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
pod numerem KRS 0000528885, NIP: 5252601285, REGON: 360087947;

Skorygowana Warto$¢ oznacza tgczng pozostajgcg do zaptaty wartos¢ nominalng tych z nieumorzonych
Obligacji Obligacji, posiadacze ktdrych ztozyli Administratorowi Zabezpieczen Instrukcje
Egzekucyjne, z wytgczeniem wartosci nominalnej Obligacji Grupy Emitenta;

Ustawa o Obligacjach oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach (t. j. Dz. U. z 2022 poz.
2244);

Ustawa o Obrocie oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi
(t.j. Dz. U.z 2023 r. poz. 646 z pdzn. zm.);

Warunki Emisji lub oznacza w odniesieniu do Obligacji danej serii tgcznie Podstawowe Warunki

WEO Emisji Obligacji i Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji, stanowigce
facznie warunki emisji danej serii Obligacji w rozumieniu art.5 Ustawy
o Obligacjach;

Wierzytelnosci oznacza wszelkie istniejgce i przyszte wierzytelnosci pieniezne Obligatariuszy
wzgledem Emitenta wynikajgce z Obligacji, w szczegdlnosci wierzytelnosci
o zaptate odsetek od Obligacji, wierzytelnosci z tytutu wykupu Obligacji przez
Emitenta, wierzytelnosci z tytutu premii, wierzytelnosci z tytutu odsetek za
opOznienie oraz z tytutu poniesionych przez Obligatariuszy kosztéw zwigzanych
z dochodzeniem zobowigzan pienieznych wynikajacych z Obligacji;

Wysokos¢ oznacza kwote odpowiadajgcg 150% (sto piecdziesigt procent) wartosci
Zabezpieczenia nominalnej wszystkich wyemitowanych i niewykupionych Obligacji danej serii;
Zabezpieczenie oznacza kazde z Poreczen, przy czym przez ,Zabezpieczenia” rozumie sie

wszystkie Poreczenia tacznie;

Zawiadomienie ma znaczenie nadane w pkt. 3.4.2 Umowy.

PRZEDMIOT UMOWY

Emitent niniejszym ustanawia Administratora Zabezpieczenn administratorem zabezpieczen,

w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach, dla Zabezpieczen, przy czym na rzecz Administratora
Zabezpieczen zostang dodatkowo ztozone Oswiadczenia Poreczyciela stanowigce dodatkowe 5/15
zabezpieczenia zobowigzan Poreczyciela z tytutu Poreczen.
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2.2.

2.3.

3.1.

3.2.

3.3.

3.4.

Administrator Zabezpieczen oswiadcza, ze nie zachodzg w stosunku do niego okolicznosci wytaczajace
mozliwos$¢ petnienia funkcji administratora zabezpieczen, o ktérych mowa w art. 80 ust. 2 w zw. z art.
31 ust. 4 zd. 3 Ustawy o Obligacjach.

Administrator Zabezpieczen zapoznat sie ze wstepnym projektem Warunkéw Emisji, Poreczenia oraz
Oswiadczenia Poreczyciela i akceptuje ich tresc.

UPRAWNIENIA | OBOWIAZKI ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN
Administrator Zabezpieczen jest uprawniony do:

3.1.1. zabezpieczenia Wierzytelnosci Poreczeniem poprzez zawarcie odpowiedniej umowy
poreczenia dla kazdej z serii Obligacji;

3.1.2. zabezpieczenia wierzytelnosci z tytutu Poreczenia poprzez ztozenie na jego rzecz
Oswiadczenia Poreczyciela kazdorazowo przy kazdym Poreczeniu;

3.1.3. wykonywania we wifasnym imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy praw i obowigzkdéw
wynikajacych z Poreczenia oraz z Oswiadczenia Poreczyciela dla kazdej serii Obligacji
wyemitowanej w ramach Programu;

3.1.4. dokonania innych dziatan i czynnosci niezbednych do wykonania dokumentéw
ustanawiajgcych Zabezpieczenia lub Oswiadczenia Poreczyciela oraz Umowy, w tym
wykonywania wszelkich czynnosci prawnych i faktycznych w zakresie egzekwowania i
zaspokajania Wierzytelnosci z Zabezpieczen oraz do innych dziatan i czynnosci niezbednych
do wykonania Umowy.

Emitent nie jest uprawniony do wydawania Administratorowi Zabezpieczern wigzgcych polecen lub
instrukcji, co do wykonywania przez niego obowigzkéw wynikajgcych z Umowy lub z przepiséw prawa.

Administrator Zabezpieczen ma jedynie takie obowigzki, ktére sg lub beda wyraznie okreslone w
Umowie oraz dokumentach ustanawiajgcych Zabezpieczenia lub Oswiadczeniach Poreczyciela.
Obowigzki Administratora Zabezpieczen wynikajgce z wyzej wymienionych dokumentdw maja charakter
wytacznie administracyjny, chyba ze dokumenty takie wyraznie stanowig inacze;j.

Administrator Zabezpieczen bedzie realizowat swoje uprawnienia wskazane powyzej i wynikajace z
Umowy i dokumentéw ustanawiajacych Zabezpieczenie w wykonaniu pisemnych Instrukcji
Egzekucyjnych oraz pisemnych Instrukcji Szczegétowych, na zasadach okreslonych ponizej:

3.4.1. Administrator Zabezpieczen podejmie czynnosci zmierzajgce do zaspokojenia Wierzytelnosci
z ustanowionego Zabezpieczenia, jezeli w terminach wynikajagcych z Warunkéw Emisji
Wierzytelnosci te nie zostang zaspokojone przez Emitenta i jednoczesnie Obligatariusz lub
Obligatariusze ztozg Administratorowi Zabezpieczen Instrukcje Egzekucyjne.

3.4.2. W przypadku wystgpienia okolicznosci wskazanej w pkt. 3.4.1 Umowy:

(i) Administrator Zabezpieczenn poinformuje Obligatariuszy danej serii Obligacji
o czynnosciach, zmierzajgcych do zaspokojenia Wierzytelnosci z Zabezpieczenia, ktére
w danych okolicznosciach moze podjg¢ oraz wynikajgcych z nich kosztach, a takze
poinformuje Obligatariuszy danej serii Obligacji o mozliwosci ztozenia Instrukcji
Szczegbétowej wskazujac jednoczesnie termin w jakim takie Instrukcje Szczegdétowe
powinny zostac ztozone (,Zawiadomienie”);

(ii) wraz z Zawiadomieniem Administrator Zabezpieczeh moze udostepnic¢ formularz/wzér
Instrukcji Szczegdtowej, wskazujgcy mozliwe do wykonania czynnosci. Zawiadomienie

moze zostac¢ opublikowane na stronie internetowej Administratora Zabezpieczen lub
moze zosta¢ przekazane Obligatariuszom winny sposéb, wediug uznania
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3.5.

3.6.

3.7.

3.8.

4.1.

4.2.

Administratora Zabezpieczen, w szczegdlnosci: (i) za posrednictwem Krajowego
Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. ipodmiotéw prowadzacych rachunki
papieréw wartosciowych; (i) na adresy e-mail uprzednio udostepnione przez
Obligatariuszy w celu kontaktowania sie z nimi; (iii) podmiotom, ktére zgtosza sie do
Administratora Zabezpieczen i wykazg swéj status Obligatariusza.

3.4.3. Instrukcja Szczegdtowa powinna zostac przekazana Administratorowi Zabezpieczenrt w formie
pisemnej w terminie wskazanym w Zawiadomieniu.

3.4.4, Instrukcje Szczegdtowe, przekazane po uptywie terminu wskazanego w Zawiadomieniu nie
beda brane pod uwage przez Administratora Zabezpieczen przy ustalaniu wiekszosci, o ktorej
mowa w pkt. 3.4.6 Umowy.

3.4.5. Instrukcje Egzekucyjne lub Instrukcje Szczegdtowe dotyczgce poszczegdlnych czynnosci
faktycznych i prawnych nie mogg by¢ domniemane i dorozumiane, w szczegélnosci z faktu
przekazania Administratorowi Zabezpieczen informacji lub dokumentu.

3.4.6. W przypadku, w ktéorym podjecie danej czynnosci rekomendujg Instrukcje Szczegdtowe
ztozone przez Obligatariuszy reprezentujgcych wiekszo$¢ co najmniej 50% Skorygowanej
Wartosci Obligacji danej serii Obligacji, Instrukcje takie wigzg Administratora Zabezpieczen i
jest on zobowiazany do ich wykonania (,Instrukcje Wigzace”).

Wobec braku stosownych instrukcji od odpowiednich Obligatariuszy Instruujacych ztozonych zgodnie z
pkt 3.4. Umowy pozwalajacych na ustalenie Instrukcji Wigzacej, Administrator Zabezpieczert ma prawo
(lecz nie obowigzek) podejmowac dziatania lezgce w jego ocenie w najlepszym interesie Obligatariuszy.

Administrator Zabezpieczern moze powstrzymac sie od dziatania zgodnie z instrukcjami ztozonymi przez
danych Obligatariuszy Instruujgcych, jak rowniez od dziatania zgodnie z pkt. 3.5. Umowy, do czasu
otrzymania od Emitenta lub danych Obligatariuszy zabezpieczenia kosztow, jakie moze poniesé. Jezeli
Administrator Zabezpieczen po otrzymaniu Instrukcji Wigzgcych nie bedzie dysponowat niezbednymi
Srodkami do pokrycia zwigzanych z tym kosztéw (z uwzglednieniem Srodkéw znajdujgcych sie w
depozycie, o ktéorym mowa w pkt. 6 Umowy), wezwie Obligatariuszy do ich uiszczenia wskazujac
wysokos¢ wptaty, rachunek bankowy na ktéry powinna nastgpi¢ oraz termin do jej uiszczenia.

W przypadku w ktérym Administrator Zabezpieczen nie otrzyma od Obligatariuszy srodkéw niezbednych
do pokrycia kosztéw czynnosci podejmowanych w wykonaniu Instrukcji Wigzacych moze wstrzymac sie
od ich wykonania i w takim wypadku nie ponosi odpowiedzialnosci za skutki faktyczne ani prawne
takiego zaniechania, w tym zwigzane z uchybieniem terminom procesowym lub utratg mozliwosci
wykonania takich czynnosci w pdzniejszym terminie.

Niezaleznie od ewentualnego odmiennego postanowienia Umowy, Administrator Zabezpieczen nie jest
zobowigzany do podjecia ani zaniechania zadnej czynnosci, jesli wedtug zasadnej, obiektywnej oraz
racjonalnej opinii, stanowitoby to lub mogtoby stanowi¢ naruszenie bezwzglednie obowigzujgcego
przepisu prawa, badZ tez naruszenie zobowigzania do zachowania poufnosci. Na zasadne zgdanie
danego Obligatariusza Administrator Zabezpieczen wskaze na piSmie rodzaj naruszenia, jakie
wywotatoby jego dziatanie lub zaniechanie wskazane w poprzednim zdaniu.

ODPOWIEDZIALNOSC ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

Administrator Zabezpieczen podejmie czynnosci zmierzajagce do zaspokojenia Wierzytelnosci
z ustanowionego Zabezpieczenia, jezeli w terminach wynikajgcych z Warunkdow Emisji Wierzytelnosci te
nie zostang zaspokojone przez Emitenta lub Poreczyciela i jednoczesnie Obligatariusz lub Obligatariusze
ztozg Administratorowi Zabezpieczen Instrukcje Egzekucyjne.

Administrator Zabezpieczen nie ponosi odpowiedzialnosci wobec Emitenta ani Obligatariuszy za:
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4.3.

4.4.

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

5.1.

4.2.1. adekwatnosé, rzetelno$¢ lub kompletnos$¢ informacji (ustnych lub pisemnych)
przekazywanych Administratorowi Zabezpieczen w zwigzku z Umowg lub dokumentami
Zabezpieczenia;

4.2.2. mozliwos¢ odzyskania kwot naleznych z tytutu Wierzytelnosci;

4.2.3. rzetelnos¢ oswiadczen sktadanych przez Emitenta lub jakikolwiek inny podmiot ustanawiajgcy
Zabezpieczenie.

Administrator Zabezpieczen nie bedzie ponosit odpowiedzialnosci wobec Emitenta ani Obligatariuszy,
jezeli dane Zabezpieczenie nie bedzie mogto zosta¢ ustanowione Ilub ustanowienie danego
Zabezpieczenia okaze sie nieskuteczne z przyczyn niezaleznych od Administratora Zabezpieczen.

Administrator Zabezpieczen nie bedzie ponosit odpowiedzialnosci wobec Emitenta ani Obligatariuszy za
wady prawne, wady fizyczne, czy wtasciwosci przedmiotow Zabezpieczen (w szczegdlnosci wskazane w
raportach z badania due dilligence lub wycenach), a takze za ich ewentualny wptyw na skutecznos¢
Zabezpieczen i mozliwo$¢ zaspokojenia z nich Wierzytelnosci.

W przypadku, gdyby wykonywanie funkcji Administratora Zabezpieczen wymaga dostarczenia przez
Emitenta lub Obligatariusza w okreslonym terminie informacji lub dokumentéw, to wobec ich
niedostarczenia na czas (mimo zawiadomienia Emitenta lub Obligatariusza o takiej potrzebie
dokonanego przez Administratora Zabezpieczen z odpowiednim wyprzedzeniem), Administrator
Zabezpieczen nie ponosi odpowiedzialnosci wobec Emitenta ani Obligatariuszy za niewykonanie lub
nieterminowe wykonanie funkcji Administratora Zabezpieczen.

Administrator Zabezpieczen nie ponosi odpowiedzialno$ci wobec Emitenta ani Obligatariuszy za zadne
dziatanie podjete lub zaniechane przez niego zgodnie z Umowg lub dokumentami Zabezpieczen.

Odpowiedzialnos¢ Administratora Zabezpieczen wobec Emitenta oraz Obligatariuszy z tytutu
niewykonania lub nienalezytego wykonania Umowy ograniczona jest do 15-krotnosci otrzymanego
przez Administratora Zabezpieczer wynagrodzenia netto (tj. bez kwoty podatku od towaréw i ustug).

Strony wzajemnie ograniczajg odpowiedzialno$¢ wynikajgcg z Umowy do wysokosci szkody rzeczywistej
(damnum emergens).

UZYSKANIE ZASPOKOJENIA Z ZABEZPIECZEN

W przypadku uzyskania przez Administratora Zabezpieczen zaspokojenia z Zabezpieczen, Administrator
Zabezpieczen dokona odpowiedniego rozliczenia kwot uzyskanych z realizacji tego Zabezpieczenia
Obligacji, przy czym kwoty te zostang przeznaczone przez Administratora Zabezpieczen:

5.1.1. w pierwszej kolejnosci — na zaptate lub na poczet zaptaty niezaptaconego wynagrodzenia
Administratora Zabezpieczenn okreslonego w pkt. 6 Umowy, jak rowniez niezaptaconych
udokumentowanych optat, kosztéw i wydatkdw Administratora Zabezpieczen;

5.1.2. w drugiej kolejnosci — na zaptate lub na poczet zaptaty kosztéw i wydatkéw kazdego
Obligatariusza Instruujacego poniesionych w zwigzku z zabezpieczeniem Administratorowi
Zabezpieczen kosztow i wynagrodzenia zgodnie z pkt. 3.6 Umowy;

5.1.3. w trzeciej kolejnosci — na poczet zaspokojenia Wierzytelnosci — na rzecz Obligatariuszy
proporcjonalnie do wielkosci Wierzytelnosci, jakg posiadat kazdy z Obligatariuszy w stosunku
do Emitenta, przy czym Administrator Zabezpieczen:

(i) przekaze tak obliczone kwoty Obligatariuszom Instruujgcym oraz Obligatariuszom,
ktorzy zgtosili sie do rozliczenia kwot uzyskanych z realizacji Zabezpieczenia Obligacji i
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5.2.

6.1.

6.2.

6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

wykazali swoj status swiadectwem depozytowym w terminie do 3 miesiecy od dnia
uzyskania kwoty z realizacji Zabezpieczenia;

(ii) kwoty nieprzekazane Obligatariuszom zgodnie z punktem poprzedzajgcym ztozy do
depozytu sadowego;

5.1.4. w czwartej kolejnosci — na zwrot nadwyzki na rzecz Emitenta.

Jezeli wzgledem Wierzytelnosci wystapig przestanki uprawniajgce Administratora Zabezpieczerr do
ztozenia do depozytu sgdowego kwot uzyskanych z zaspokojenia z Zabezpieczenia, Administrator
Zabezpieczen ztozy odpowiednig czes¢ tak uzyskanych kwot do depozytu sgdowego.

WYNAGRODZENIE | DEPOZYT
Emitent zobowigzuje sie do zaptaty na rzecz Administratora Zabezpieczen:
6.1.1. za wykonywanie czynnosci Administratora Zabezpieczen:

(i) za pierwszg serie Obligacji wyemitowang w ramach Programu jednorazowego
wynagrodzenia ryczattowego w wysokosci 20.000,00 PLN (dwadziescia tysiecy ztotych
i 00/100) netto;

(ii) za drugg i kazdg kolejng serie Obligacji wyemitowang w ramach Programu
jednorazowego wynagrodzenia ryczattowego w wysokosci 10.000,00 PLN (dziesiec
tysiecy ztotych i 00/100) netto;

6.1.2. wynagrodzenia dodatkowego, naleznego za dokonywanie wszelkich czynnosci zwigzanych z
zaspokajaniem WierzytelnosSci z Zabezpieczen, zzachowaniem praw Obligatariuszy
i z dochodzeniem na rzecz Obligatariuszy zaspokojenia — w wysokosci stanowigcej iloczyn
czasu pracy, ktéry racjonalnie powinien by¢é poswiecony przez pracownikow,
wspotpracownikow lub zleceniobiorcéw Administratora Zabezpieczen, w tym doradcow
prawnych, na ich wykonanie i stawki godzinowej w wysokosci 120,00 EUR (sto dwadzieScia
euro 00/100), ptfatnej w ztotych polskich, obliczanej wedtug $redniego kursu waluty
ogtaszanego przez Prezesa NBP z dnia poprzedzajgcego wystawienie faktury VAT.

Wynagrodzenie Administratora Zabezpieczer,, o ktérym mowa w pkt. 6.1.1 Umowy, ptatne bedzie
z géry, w terminie 7 dni od daty otrzymania przez Emitenta prawidtowo wystawionej faktury VAT.

Wynagrodzenie Administratora Zabezpieczen, o ktérym mowa w pkt. 6.1.2. Umowy, pfatne bedzie
miesiecznie z dotu w terminie 7 dni od daty otrzymania przez Emitenta prawidtowo wystawionej faktury

VAT, do ktorej zatacznikiem bedzie zestawienie czasu pracy poswieconego przez pracownikéw,
wspotpracownikéow lub zleceniobiorcéw Administratora Zabezpieczenn na wykonanie przez nich
obowigzkéw wynikajgcych z Umowy.

Kwoty wynagrodzen, o ktérych mowa w pkt. 6.1. Umowy, nie obejmujg naleznego podatku od towaréw
i ustug (VAT), ktory bedzie doliczany w wysokosci obowigzujgcej w dniu wystawiania faktury.

Administrator Zabezpieczen nie jest zobowigzany do ponoszenia samodzielnie kosztow wydatkéw i
optat sgdowych, egzekucyjnych, notarialnych, wynagrodzenia biegtych i ttumaczy, podatku od czynnosci
cywilnoprawnych, zwigzanych z wykonywaniem Umowy lub czynnosci Administratora Zabezpieczen.
Emitent zobowigzuje sie do zwrotu wszelkich uzasadnionych, racjonalnie poniesionych i
udokumentowanych kosztow pokrytych przez Administratora Zabezpieczen w celu nalezytego
wykonania Umowy lub czynnosci Administratora Zabezpieczen. Niezaleznie od uprawnien
Administratora Zabezpieczen okreslonych w pkt. 3.6. Umowy, Administrator Zabezpieczerh moze zgdac
od Emitenta zaliczek na poczet ww. kosztow.

Depozyt
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7.1.

7.2.

7.3.

6.6.1.

6.6.2.

6.6.3.

6.6.4.

Celem zabezpieczenia wykonywania czynnosci przez Administratora Zabezpieczern Emitent
wptaci kwote 20.000,00 PLN (dwadziescia tysiecy ztotych i 00/100) na rachunek bankowy
BSWW Trust prowadzony przez Bank BNP Paribas S.A. o numerze: 28 1600 1169 1849 5950
2000 0001, z nastepujgcym tytutem ptatnosci: ,Depozyt — zgodnie z umowg administrowania
zabezpieczeniami dla bezprospektowego programu obligacji emitowanych przez Cavatina
Holding S.A.”, w terminie najpdzniej do Dnia Emisji (w rozumieniu WEQ) pierwszej serii
Obligaciji.

Srodki znajdujgce sie w depozycie Administrator Zabezpieczen jest uprawniony wykorzystaé
tylko na pokrycie kosztow zwigzanych z wykonywaniem obowigzkéw Administratora
Zabezpieczen okreslonych w Umowie, w dokumentach ustanawiajgcych Zabezpieczenia oraz
przepisach prawa, jak i na pokrycie wymagalnego, a nie zapfaconego wynagrodzenia
Administratora Zabezpieczen, o ktéorym mowa powyze;j.

W przypadku, gdy jakiekolwiek srodki z depozytu zostang wykorzystane przez Administratora
Zabezpieczen na zasadach okreslonych powyzej, wowczas Emitent bedzie zobowigzany do
uzupetnienia depozytu do kwoty okreslonej w pkt. 6.6.1 Umowy w terminie 14 (czternastu)
dni od dnia otrzymania od Administratora Zabezpieczen wezwania w tym zakresie.

Srodki znajdujace sie w depozycie (tj. po pomniejszeniu o wyptaty dokonane zgodnie z pkt.
6.6.2 Umowy) zostang zwrécone Emitentowi w terminie 14 (czternastu) dni po dniu
wygasniecia wszystkich Zabezpieczen.

OBOWIAZYWANIE UMOWY

Umowa zostaje zawarta na czas okreslony — do dnia, w ktérym wystgpi pdzniejsze ze zdarzen:

7.1.1.

7.1.2.

nastapi petne zaspokojenie wszelkich Wierzytelnosci;

nastgpi wygasniecie Zabezpieczen.

Strony uprawnione sg do wypowiedzenia Umowy na nastepujgcych zasadach:

7.2.1.

7.2.2.

Administrator Zabezpieczen — 1z zachowaniem 30-(trzydziesto) dniowego okresu
wypowiedzenia ze skutkiem na koniec miesigca kalendarzowego w razie niewykonania lub
nienalezytego wykonania przez Emitenta zobowigzan wynikajgcych z Umowy, z
zastrzezeniem, Zze uprzednio Emitent zostanie poinformowany o takim przypadku
stwierdzenia naruszenia Umowy i wezwany do usuniecia naruszenia w dodatkowym terminie
7 (siedmiu) dni, a oswiadczenie Administratora Zabezpieczen o wypowiedzeniu Umowy
bedzie mogto zosta¢ ztozone wylgcznie w przypadku bezskutecznego uptywu takiego
dodatkowego terminu;

Emitent - z zachowaniem 30-(trzydziesto) dniowego okresu wypowiedzenia ze skutkiem na
koniec miesigca kalendarzowego, jednak wytgcznie na nastepujgcych zasadach:

(i) wyfacznie w przypadku powierzania funkcji administratora Zabezpieczern innemu
podmiotowi po uprzednim dokonaniu zmiany Warunkéw Emisji przewidujgcych
zmiane administratora Zabezpieczen i wskazujgcej inny podmiot do petnienia takiej
funkcji;

(ii) ze skutkiem wypowiedzenia nie wczesdniej niz na dzien rozpoczecia obowigzywania
nowej umowy dotyczgcej administrowania Zabezpieczeniami, zawartej z nowym
administratorem Zabezpieczen, wybranym zgodnie z pkt (i) powyze;j.

W przypadku wypowiedzenia Umowy przez Administratora Zabezpieczen zgodnie z postanowieniami

pkt. 7.2.1 Umowy Administrator Zabezpieczen niezwtocznie powiadomi o tym Agenta Kalkulacyjnego (w

rozumieniu Warunkdéw Emisji) oraz Obligatariuszy. Administrator Zabezpieczen jest w takim wypadku
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7.4.

7.5.

8.1.

zobowigzany kontynuowac petnienie swojej funkcji pomimo wygasniecia Umowy do czasu ustanowienia
nowego administratora Zabezpieczen zgodnie z postanowieniami niniejszego pkt. 7.3. W przypadku, gdy
do dnia wygasniecia Umowy na skutek jej wypowiedzenia przez Administratora Zabezpieczen zgodnie z
postanowieniami pkt. 7.2.1 Umowy Emitent nie ustanowi nowego administratora Zabezpieczen,
Emitent ustanowi osobe trzecig wskazang zgodnie z postanowieniami niniejszego pkt. 7.3 Umowy do
petnienia obowigzkéw administratora Zabezpieczer. Administrator Zabezpieczen moze pisemnie
wezwac Emitenta do ustanowienia osoby trzeciej wskazanej przez wszystkich Obligatariuszy lub przez
zgromadzenie Obligatariuszy nowym administratorem Zabezpieczen. Emitent zobowigzuje sie, ze w
terminie 1 (jednego) miesigca od daty otrzymania takiego wezwania:

7.3.1. zawrze z ww. osobg trzeciag umowe, na mocy ktérej ustanowi ja nowym administratorem
Zabezpieczen,

7.3.2. osoba trzecia, z ktérag Emitent zawrze umowe, o ktérej mowa w punkcie poprzedzajacym,
zawrze z Administratorem Zabezpieczen oraz Poreczycielem umowe, na mocy ktoérej na tg
osobe trzecig przeniesione zostang Zabezpieczenia, a Poreczyciel ztozy na rzecz takiej osoby
trzeciej Oswiadczenia Poreczyciela.

Jezeli jakiekolwiek Obligacje zostaty wyemitowane i pozostajg niewykupione, niniejsza Umowa nie moze
zosta¢ wypowiedziana lub rozwigzana w inny sposéb niz opisany w powyzszych punktach. Strony jednak
zobowiazujg sie do rozwigzania niniejszej Umowy, jezeli:

7.4.1. zgromadzenie Obligatariuszy podejmie stosowng uchwate w tym przedmiocie, lub

7.4.2. zostang zawarte jednobrzmigce porozumienia pomiedzy wszystkimi Obligatariuszami
dotyczace zwolnienia Administratora Zabezpieczen z jego obowigzkow wynikajgcych z
Umowy lub dokumentdw ustanawiajgcych Zabezpieczenie (w zakresie i na warunkach
przewidzianych w ww. uchwale lub porozumieniach).

W przypadku rozwigzania Umowy zgodnie z postanowieniami pkt. 7.4 Umowy Strony niezwtocznie
powiadomig o tym Agenta Kalkulacyjnego (w rozumieniu Warunkéw Emisji) oraz Obligatariuszy. Strony
ustanowia osobe trzecig wskazang zgodnie z punktem 7.4 do petnienia obowigzkéow w zakresie
przewidzianym w niniejszej Umowie, chyba ze zgromadzenie Obligatariuszy lub Obligatariusze w
jednobrzmigcych porozumieniach postanowig inaczej (w takim przypadku Strony zastosujg sie do ich
instrukcji). Strony zobowigzuja sie, ze w terminie 1 (jednego) miesigca od daty rozwigzania Umowy w
powyzszym trybie:

7.5.1. Emitent zawrze z ww. osobg trzecia umowe, na mocy ktérej ustanowi jg nowym
Administratorem Zabezpieczen,

7.5.2. osoba trzecia, z ktérg Emitent zawrze umowe, o ktérej mowa w punkcie poprzedzajagcym
zawrze z Administratorem Zabezpieczen umowe, na mocy ktérej nate osobe trzecig
przeniesione zostang Poreczenia, a Poreczyciel ztozy na rzecz takiej osoby trzeciej
Oswiadczenia Poreczyciela.

OBOWIAZKI EMITENTA
Emitent zobowigzuje sie wobec Administratora Zabezpieczen, ze:

zawiadomi Administratora Zabezpieczen niezwtocznie po powzieciu wiadomosci o tym, ze:
(i) jakakolwiek osoba podjeta jakiekolwiek czynnosci zmierzajgce do wszczecia postepowania
egzekucyjnego wobec Poreczyciela w celu dochodzenia wierzytelnosci przewyzszajgcej kwote
1.000.000,00 PLN (jeden milion ztotych); lub (ii) w stosunku do Poreczyciela wszczete zostato
postepowanie egzekucyjne w celu dochodzenia wierzytelnosci przewyzszajacej kwote 1.000.000,00 PLN
(jeden milion ztotych);
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8.2.

8.3.

8.4.

8.5.

8.6.

8.7.

8.8.

9.1.

9.2.

9.3.

9.4.

9.5.

na zadanie Administratora Zabezpieczeni, podejmie wszelkie czynnosci oraz przekaze wszelkie
dokumenty niezbedne w zwigzku z realizacjg Umowy lub zaspokojeniem z Zabezpieczen;

nie pdzniej niz w terminie 5 (pieciu) Dni Roboczych od otrzymania pisemnego zgdania, przekaze
Administratorowi Zabezpieczen wszelkie posiadane informacje odnosnie wypetniania przez Emitenta
zobowigzan z tytutu Obligacji, przy czym z zadaniem takim Administrator Zabezpieczen nie bedzie
zwracaft sie do Emitenta bez uzasadnionych przyczyn;

o ile bedzie to niezbedne dla prawidtowego wykonania Umowy, udzieli Administratorowi Zabezpieczen
wszelkich niezbednych petnomocnictw, o tresci i zakresie wspdlnie uzgodnionym przez Strony;

bedzie przedstawiat Administratorowi Zabezpieczen, na jego zadanie wyjasnienia dotyczace stanu
prawnego lub faktycznego dotyczgcego Zabezpieczenia;

nie pdiniej niz 4 (cztery) Dni Robocze od powziecia uchwaty w sprawie likwidacji Emitenta lub
uprawomochnienia sie orzeczenia sgdowego o przymusowej likwidacji Emitenta, zawiadomi
Administratora Zabezpieczen o takim zdarzeniu;

nie pozniej niz 4 (cztery) Dni Robocze od ztozenia przez Emitenta wniosku o ogtoszenie upadtosci lub o
wszczecie postepowania restrukturyzacyjnego zawiadomi Administratora Zabezpieczen o tresci takiego
whiosku;

bedzie niezwtocznie powiadamiat Administratora Zabezpieczen o wszelkich zdarzeniach mogacych mieé
w ocenie Emitenta istotnie negatywny wptyw na zaspokojenie Wierzytelnosci.

ZAWIADOMIENIA

Wszelkie zawiadomienia, wezwania lub inna korespondencja (,Korespondencja”) przekazywane w
zwigzku z Umowgq bedg wazne o ile bedg miaty forme pisemng lub forme elektroniczng pod rygorem
niewaznosci i powinny by¢ doreczane odpowiedniej Stronie na jej adres do doreczen wskazany w
komparycji Umowy, z zastrzezeniem pkt. 9.2.i9.3. Umowy.

Dopuszcza sie zmiane adreséw do doreczern Korespondencji. O kazdej zmianie adresu Strona
zobowigzana jest poinformowaé drugg Strone na piSmie pod rygorem niewaznosci z co najmniej 7-
(siedmio) dniowym wyprzedzeniem, przy czym adres do doreczen Korespondencji zawsze musi
znajdowac sie na terytorium Rzeczpospolitej Polskie;j.

Jezeli dana Strona Umowy nie powiadomi drugiej Strony na pisSmie o zmianie adresu do doreczen
zgodnie z pkt 9.2. Umowy, Korespondencja powinna by¢ doreczana na adres, o ktdrym mowa w pkt 9.1
Umowy lub inny, ktéry zostat zmieniony zgodnie z pkt. 9.2. Umowy.

Korespondencja powinna by¢ doreczana odpowiedniej Stronie w jeden z nizej wymienionych sposobdéw:
(i) osobiscie, (ii) pocztowg przesytka listowa polecong lub (iii) za posrednictwem kuriera lub (iv) w inny
sposob za potwierdzeniem odbioru.

Za dzien otrzymania Korespondencji przez kazdg ze Stron bedzie uwazany:

9.5.1. w przypadku doreczenia osobiscie — (i) dzien faktycznego doreczenia przesytki albo (ii) dzien
odmowy przyjecia przesytki przez adresata albo (iii) dzien drugiej bezskutecznej proby
doreczenia przesytki (przy czym pomiedzy jedng a drugg prébg doreczenia muszg mingc¢ 3 Dni
Robocze), jezeli doreczenie okaze sie niemozliwe z powodu nieobecnosci adresata lub z
innego powodu lezgcego po stronie adresata, a kazda proba doreczenia nastgpita w Dniu
Roboczym w godzinach od 9.00 do 16.00;

9.5.2. w przypadku przesyiki listowej poleconej — (i) dzien faktycznego doreczenia przesytki, albo (ii)
dzien, w ktdrym uptynie 7 dni od pierwszego awizowania, a przesytka nie zostanie podjeta w
tym terminie albo (iii) dzien odmowy przyjecia przesytki albo (iv) dziern dokonania przez
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operatora pocztowego adnotacji ,,adresat nieznany” lub adnotacji ,,adresat wyprowadzit sie”;

9.5.3. w przypadku przesytki kurierskiej — (i) dzien faktycznego doreczenia przesyiki, albo (ii) dzien
odmowy przyjecia przesytki przez adresata, albo (iii) dzien dokonania przez firme kurierska
adnotacji w przedmiocie braku mozliwosci doreczenia przesytki z powodu nieobecnosci
adresata lub z innego powodu lezgcego po stronie adresata, przy czym kurier podejmie prébe
doreczenia dwukrotnie, kazdorazowo w Dniu Roboczym w godzinach od 9.00 do 16.00, a
pomiedzy jedng a drugg proba doreczenia muszg ming¢ 3 Dni Robocze;

9.5.4. w przypadku doreczenia w inny sposéb za potwierdzeniem odbioru - (i) dzien faktycznego
doreczenia przesytki albo (ii) dzieh odmowy przyjecia przesyitki przez adresata albo (iii) dzien
bezskutecznej préby doreczenia przesytki, jezeli doreczenie okaze sie niemozliwe z powodu
nieobecnosci adresata lub z innego powodu lezgcego po stronie adresata, przy czym wybrany
podmiot podejmie probe doreczenia dwukrotnie, kazdorazowo w Dniu Roboczym w
godzinach od 9.00 do 16.00, a pomiedzy jedng a drugg prébg doreczenia muszg ming¢ 3 Dni
Robocze.

9.6. Administrator Zabezpieczen wskazuje nastepujace dane teleadresowe jako dane wiasciwe do kontaktu z
Administratorem Zabezpieczen przez Obligatariuszy:

9.6.1. numer telefonu: +48 22 420 59 59;
9.6.2. numer fax: +48 22 420 59 60;

9.6.3. adres poczty elektronicznej: warsaw@actlegal-bsww.com.

10. POSTANOWIENIA KONCOWE
10.1. Umowa podlega prawu polskiemu.

10.2.  Kazda ze Stron moze powierzy¢ funkcje administratora Zabezpieczen innemu podmiotowi wytgcznie
zgodnie z pkt. 7 Umowy.

10.3.  Jezeli jakiekolwiek Obligacje zostaty wyemitowane i pozostajg niewykupione, zadnej ze Stron nie
przystuguje prawo przenoszenia, w catosci lub w czesci, wierzytelnosci lub dtugdw wynikajgcych z
Umowy na jakiekolwiek osoby trzecie bez zgody Obligatariuszy (wyrazonej przez wszystkich
Obligatariuszy na pismie lub w formie stosownej uchwaty zgromadzenia Obligatariuszy).

10.4.  Zmiany Umowy wymagajg formy pisemnej lub formy elektronicznej pod rygorem niewaznosci.

10.5.  Sady wtasciwe miejscowo dla Dzielnicy Srodmiescie m. st. Warszawy bedg wtasciwe dla rozstrzygania
wszelkich sporéw wynikajacych z niniejszej Umowy lub z nig zwigzanych (w tym sporéw dotyczacych
istnienia, waznosci lub rozwigzania niniejszej Umowy).

10.6. Wprowadzone nagtowki stuzg wytgcznie wygodzie i nie bedg miaty wptywu na interpretacje Umowy,
chyba ze nagtéwek jest pojeciem zdefiniowanym. W przypadku watpliwosci, Umowe nalezy
interpretowac w ten sposdb, iz odniesienia do jednego rodzaju gramatycznego obejmujg odniesienia do
wszystkich rodzajéw gramatycznych, a odniesienia do liczby pojedynczej obejmuja odniesienia do liczby
mnogiej i odwrotnie.

10.7. Jezeli jakiekolwiek postanowienie Umowy zostanie uznane za niewazne lub bezskuteczne, pozostata
cze$¢ Umowy bedzie nadal wazna i skuteczna, chyba, ze z okolicznosci bedzie wynikaé, iz bez
postanowien dotknietych niewaznoscia Umowa nie zostataby zawarta. W przypadku gdyby
poszczegdlne zapisy Umowy uniemozliwiaty realizacje jej celu lub obowigzkéw i uprawnien Stron z niej
wynikajgcych, Strony podejma w dobrej wierze negocjacje i dziatania w celu takiej zmiany Umowy, aby 13 /15
poszczegdlne prawa i obowigzki oraz cel Umowy byty mozliwe do zrealizowania.
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10.8. Umowa zostata sporzadzona w formie elektroniczne;.

10.9. Emitent jest uprawniony do publikacji wyciggu z niniejszej Umowy na swojej stronie internetowej lub w
dokumentacji ofertowej zwigzanej z emisjg Obligacji.

10.10. Strony i Agent Kalkulacyjny mogg ujawnia¢ w kazdym czasie zwigzane z Obligacjami informacje i
dokumenty dotyczgce Emitenta, Administratora Zabezpieczen, niniejszej Umowy, Zabezpieczen lub
Oswiadczen Poreczyciela oraz Wierzytelnosci Obligatariuszom oraz potencjalnym Obligatariuszom (w
tym inwestorom zamierzajagcym naby¢ Obligacje), innym akcjonariuszom Emitenta oraz wierzycielom
Emitenta. Agent Kalkulacyjny moze ujawnia¢ wyzej opisane informacje w takim samym zakresie jak
Strony.

10.11. Integralng czes¢ Umowy stanowig zatgczniki do niej, tj.: Zatgcznik | — wzor Instrukcji Egzekucyjne;j.

Podpisy
Za Administratora Zabezpieczen:
Podpis:
Imie i nazwisko: Stanistaw Baginski
Funkcja: Prezes Zarzqdu
Za Emitenta:
Podpis:
Imieg i nazwisko: Rafat Malarz
Funkcja: Prezes Zarzqdu

14 /15
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ZAtACZNIK |
DO UMOWY ADMINISTROWANIA ZABEZPIECZENIAMI
WZOR INSTRUKCJI EGZEKUCYJNEJ

INSTRUKCJA EGZEKUCYJNA
[MIEJSCOWOSC], [DATA]
Od: [e] ("Obligatariusz")
Do: BSWW Trust spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag jako Administrator Zabezpieczen
("Administrator")
Dotyczy: Obligacji serii [®] emitowanych przez Cavatina Holding Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie,

adres: ul. Wielicka 20, 30-552 Krakow ("Emitent") na podstawie warunkéw emisji z dnia [@] roku
("Warunki Emis;ji").

Szanowni Panstwo,

Zgodnie z pkt. 3.4 Umowy Administrowania Zabezpieczeniami, sktadamy Instrukcje Egzekucyjng oraz dotgczamy
kopie [dokumentu depozytowego] / [$wiadectwa depozytowego] potwierdzajgcego status Obligatariusza oraz
liczbe posiadanych Obligacji.

Oswiadczamy, ze z tytutu posiadanych przez nas Obligacji wystgpit i trwa brak zaptaty kwoty wymagalnej i ptatne;j.
W zwigzku z tym zwracamy sie o podjecie dziatan majgcych na celu zaspokojenie z Zabezpieczenia w drodze
[wpisa¢ metode egzekucjil.

Jednoczesnie oswiadczamy, ze mozemy partycypowac¢ w kosztach postepowania majgcego na celu realizacje
zaspokojenia z Zabezpieczenia Obligacji pod warunkiem, ze koszty te nie zostang pokryte przez Emitenta, oraz
zostang nam zwrdécone w wyniku zaspokojenia z przedmiotu zabezpieczenia, jezeli z zaspokojenia z przedmiotu
zabezpieczenia pozyskane zostang wystarczajgce $rodki na taki zwrot.

Niniejsze zawiadomienie podlega prawu polskiemu.
Za i w imieniu Obligatariusza

Podpis: e,

[osoby uprawnione do reprezentacji ]

Zatgcznik: dokument wystawiony zgodnie z Ustawg o Obrocie potwierdzajacy, iz Obligatariusz jest posiadaczem
Obligacji
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SPOLKA

Cavatina Holding S.A.
ul. Wielicka 20
30-552 Krakéw

Polska

FIRMA INWESTYCYJNA

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

DORADCA PRAWNY SPOLKI

Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcéw Prawnych i Adwokatéw sp.p.
ul. Sienna 39
00-121 Warszawa
Polska





