PODSUMOWANIE

Niniejsze podsumowanie zostalo przygotowane W Oparciu o0 informacje podlegajgce ujawnieniu
zgodnie z obowiqzujgcymi przepisami prawa, zwane dalej ,, Informacjami”. Informacje te sq
ponumerowane w sekcjach A-D. Niniejsze podsumowanie zawiera wszystkie wymagane Informacije,
ktorych uwzglednienie jest obowigzkowe W przypadku Emitenta iw przypadku rodzaju papierow
wartosciowych opisywanych w Prospekcie. Poniewaz niektore Informacije nie muszg byé uwzglednione
w przypadku Emitenta lub w przypadku papierow wartosciowych opisywanych W Prospekcie, mozliwe
sq luki wnumeracji omawianych Informacji. W przypadku, gdy wigczenie ktorejs z Informacji jest
obowigzkowe ze wzgledu na Emitenta lub ze wzgledu na rodzaj papierow wartosciowych opisywanych
w Prospekcie, moze sie zdarzyé, Ze nie ma istotnych danych dotyczqcych takiej Informacji. W takim
przypadku W podsumowaniu umieszcza sie krotki opis Informacji, Z dopiskiem ,,nie dotyczy”.

Dzial A— WPROWADZENIE | OSTRZEZENIA

Al OSTRZEZENIA

Niniejsze podsumowanie nalezy czytaé jako wprowadzenie do Prospektu.

Kazda decyzja 0 inwestycji w papiery wartosciowe powinna by¢ oparta na przeanalizowaniu przez
inwestora cato$ci Prospektu. Inwestor moze straci¢ catos¢ lub czes¢ inwestowanego kapitatu oraz,
w przypadku gdy odpowiedzialno$¢ inwestora nie jest ograniczona do kwoty inwestycji, inwestor
moze straci¢ wigcej niz zainwestowal. W przypadku wystapienia do sadu z roszczeniem
dotyczacym informacji zawartych w Prospekcie skarzacy inwestor moze, na mocy prawa krajowego,
mie¢ obowigzek poniesienia kosztow przettumaczenia Prospektu przed wszczeciem postgpowania
sadowego. Odpowiedzialno$¢ cywilna dotyczy wytacznie tych osob, ktore przedtozyty podsumowanie,
w tym jakiekolwiek jego thumaczenie, jednak tylko w przypadku, gdy podsumowanie, odczytywane
Iacznie z pozostatymi czeSciami Prospektu, wprowadza w btad, jest nieprecyzyjne lub niespojne, lub
gdy, odczytywane tacznie z pozostatymi czg$ciami Prospektu, nie przedstawia kluczowych informacji
majacych pomodc inwestorom W podjeciu decyzji 0 inwestowaniu w Obligacje.

A2 NAZWA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | MIEDZYNARODOWY KOD
IDENTYFIKUJACY PAPIERY WARTOSCIOWE (ISIN)

Nazwa papieréw wartosciowych: Obligacje zwykte na okaziciela serii S2
ISIN: PLECHPS00407

A3 DANE IDENTYFIKACYJINE | KONTAKTOWE EMITENTA

Nazwa (firma): Echo Investment S.A.
Adres siedziby: al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce
Telefon: +48 41 33 33 333
Adres e-mail: biuro@echo[.]Jcom[.]pl
WWW https://www[.Jecho[.Jcom[.]pl/
LEI: 259400LHRL5AUI6F1F70

A5 DANE IDENTYFIKACYJNE | KONTAKTOWE WEASCIWEGO ORGANU, KTORY
ZATWIERDZIL. PROSPEKT
Nazwa: Komisja Nadzoru Finansowego
Adres siedziby: ul. Pigkna 20, 00-549 Warszawa
Telefon: +48 22 262 50 00
Adres e-mail: knf@knf[.]Jgov[.]pl
WWwW https://www[.]Jknf[.]Jgov[.]pl/

A6 DATA ZATWIERDZENIA PROSPEKTU

Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”) zatwierdzita Prospekt w dniu 19 czerwca 2023 r. Prospekt
zostal zmieniony suplementem nr 1 zatwierdzonym przez KNF w dniu 20 pazdziernika 2023 r. oraz
zmieniony suplementem nr 2 zatwierdzonym przez KNF w dniu 7 grudnia 2023 r.




Dzial B - KLUCZOWE INFORMACJE NA TEMAT EMITENTA

B.1

KTO JEST EMITENTEM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH?

Echo Investment Spotka Akcyjna z siedzibg w Kielcach, al. Solidarno$ci 36, 25-323 Kielce, wpisana
do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000007025, zkapitalem zakladowym
W wysokosci 20.634.529,10 PLN, optaconym w catosci.

B.1.1

Siedziba, forma prawna, kod LEI, prawo na mocy ktérego Emitent prowadzi dziatalno$¢ oraz kraj
zalozenia

Siedziba: al. Solidarnosci 36, 25-323 Kielce

Forma prawna: spotka akcyjna

Kod LEI: 259400LHRL5AUIGF1F70

Prawo na mocy ktérego prawo polskie — Emitent zostal utworzony i prowadzi dziatalno$¢ na
Emitent prowadzi podstawie Kodeksu spotek handlowych i innych przepisow prawa
dzialalno$é: dotyczacych spotek  prawa handlowego, a takze postanowien
Statutu i innych przyjetych regulacji wewngtrznych

Kraj zalozenia: Polska

B.1.2

Dzialalno$¢ podstawowa Emitenta

Emitent jest jedna z najwigkszych pod wzglgdem liczby i powierzchni realizowanych projektow,
spolek deweloperskich dziatajacych w Polsce. Podstawowa dziatalnoscig Emitenta jest dziatalnos¢
deweloperska, w trzech sektorach nieruchomosci: biurowym, handlowym i mieszkaniowym
(wlaczajac nowy sektor mieszkan na wynajem). Zgodnie ze strategig rentownego Wzrostu, Emitent
zamierza naleze¢ do czotowki deweloperow w Polsce w kazdym z tych sektorow.

B.1.3

Glowni akcjonariusze

7 uwagi na status Emitenta jako spotki publicznej w rozumieniu przepiséw Ustawy o Ofercie
Publicznej oraz fakt notowania akcji Emitenta na rynku regulowanym (rynku podstawowym)
prowadzonym przez GPW, Emitent nie posiada szczegdélowych informacji dotyczacych catosci
swojego akcjonariatu. Emitent posiada informacje na temat swoich akcjonariuszy na podstawie
zawiadomien przekazywanych Emitentowi na podstawie Ustawy o Ofercie Publicznej.

Strukture akcjonariatu Emitenta z wyszczegdlnieniem akcjonariuszy dysponujacych powyzej 5%
gloso6w na Walnym Zgromadzeniu Emitenta obrazuje ponizsza tabela wedtug stanu na dzien raportu
biezacego Emitenta nr 52/2023 z dnia 30 listopada 2023 r.

Udzial w Udzial w glosach na
Akcionariusz Liczba kapitale Walnym
] akcji zakladowym Zgromadzeniu
Emitenta (%) Emitenta (%)
Lisalasp.zo0.0.* 272.375.7 66,00% 66,00%
84
Nationale-Nederlanden 47.413.00 11,49% 11,49%
OFE 0
Allianz Polska OFE 39.781.76 9,64% 9,64%
9
Pozostali akcjonariusze 53.120.02 12,87% 12,87%
9

*kontrolowana przez Wing International Zrt. oraz partnerow Griffin Real Estate




B.1.4 | Kadra zarzadzajaca Emitenta
W sktad Zarzadu Emitenta wchodza:
Nicklas Lindberg Prezes Zarzadu
Maciej Drozd Wiceprezes Zarzadu
Artur Langner Wiceprezes Zarzadu
Rafal Mazurczak cztonek Zarzadu
Malgorzata Turek cztonek Zarzadu
W sktad Rady nadzorczej Emitenta wchodza:
Noah M. Steinberg Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Tibor Veres Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Margaret Dezse niezalezny cztonek Rady Nadzorczej
Maciej Dyjas cztonek Rady Nadzorczej
Stawomir Jedrzejczyk niezalezny cztonek Rady Nadzorczej
Peter Kocsis cztonek Rady Nadzorczej
Bence Sass cztonek Rady Nadzorczej
Nebil Senman cztonek Rady Nadzorczej

B.1.5 | Biegli rewidenci
Bieglym rewidentem dokonujacym badania skonsolidowanych informacji finansowych Emitenta za
rok 2021 jest Deloitte Audyt Spoétka zograniczong odpowiedzialnoscia sp.K. zsiedziba
w Warszawie, podmiot wpisany na liste Krajowej lzby Bieglych Rewidentow w Warszawie pod
numerem 73. Biegly rewident nie odmowil wyrazenia opinii ani wydania wniosku o badanych
historycznych informacjach finansowych. Opinia bieglego rewidenta dotyczaca skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2021 r. nie byla
negatywna i nie zawierala zastrzezen.
Bieglym rewidentem dokonujacym badania skonsolidowanych informacji finansowych Emitenta za
rok 2022 jest PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k.
zsiedzibg w Warszawie, podmiot wpisany na liste Krajowej lzby Biegltych Rewidentow
w Warszawie pod numerem 144. Biegly rewident nie odmowit wyrazenia opinii ani wydania
wniosku o badanych historycznych informacjach finansowych. Opinia bieglego rewidenta dotyczaca
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2022 r. nie byta negatywna i nie zawierata zastrzezen.

B.2 JAKIE SA KLUCZOWE INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE EMITENTA?

B21 ‘Wybrane historyczne kluczowe informacje finansowe dotyczace Emitenta, przedstawione dla kazdego roku obrotowego

okresu objetego historycznymi informacjami finansowymi oraz kazdego pézniejszego roku obrotowego okresu
Srodrocznego wraz z danymi poréwnawczymi za ten sam okres poprzedniego roku obrotowego, przy czym wymoég
przedstawiania porownawczych informacji bilansowych uznaje si¢ za spelniony przez podanie informacji bilansowych
na koniec roku.

Jezeli nie wskazano inaczej, ponizsze wybrane informacje finansowe przedstawione W polskich ztotych pochodza z i powinny
by¢ analizowane tacznie z Srodrocznymi Sprawozdaniami Finansowymi oraz Rocznymi Skonsolidowanymi Sprawozdaniami
Finansowymi.

Wybrane dane ze skonsolidowanych rachunkéw zyskoéw i strat

9 miesiecy zakonczonych Rok zakonczony
30 wrzesnia 2023 r. 31 grudnia
2023r. 2022r. 2022r. 2021r.
(niebadane) (zbadane)
(tys. PLN)

Przychody ze Sprzedazy ..........coccvviviiiniiciiiiiiscccc s 650.544 1.023.650 1.394.306 1.532.665
Koszt Wlasny Sprzedazy .........ococeivevieinneninneesse s (426.780) (660.242) (901.913) (1.132.587)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy..............cccoovverereeeesnresrenienenns 223.764 363.408 492.393 400.078
Zysk (strata) z nieruchomo$ci inwestycyjnych ........oovovririrrcriininnns 29.193 63.296 (11.427) 76.591
Koszty administracyjne zwiazane z realizacja projektow................ (44.653) (49.576) (71.390) (53.531)
Koszty Sprzedazy .........ccoovvviiiiiiiiii i (32.677) (34.113) (50.038) (45.735)
Koszty ogdlnego zarzadu (73.458) (67.925) (84.264) (107.405)




Pozostate przychody operacyjne, W tyM.......coocvuiveerrirnnniresnnerenns 14.423 13.827 18.323 57.326
- Zysk po kazdym nabyCil..........ccovrivviiniiiiiiii - - - 48.581
Pozostale KOSZLY OPETACYINE. . ..vvvviririeririiiieiirireieiesesese e (16.660) (19.463) (18.194) (18.015)
ZYSK OPEFACYJNY ...ocviiiiiiiiiccce s 99.932 269.454 275.403 309.309
Przychody fiNANSOWE ........c.cviuiiriireieiicirieetes e 24.436 46.653 50.496 40.704
KOSZtY fINANSOWE. .........cvvveveeeriesesisesesssss e (141.327) (127.694) (154.699) (119.695)
Zysk (strata) z tytutu pochodnych instrumentow...........cocoveveverreenas 403 (4.916) (5.725) (458)
Zysk (strata) z tytutu r6zni¢ kursowych .........cocooviiiiiiiiiiiin 9.150 (61.257) (15.151) 8.670
Udziat w zyskach (stratach) jednostek ujmowanych metoda praw 92.703 80.795 68.677 23.362
wlasnodci.....
Zysk (strata) Drutto..........ccoooiiiiiiiiiiiii 85.297 203.035 219.001 261.892
Podatek dochodowy ... (40.097) (53.700) (62.455) (56.461)
= CZESE DICZACA vevvevvivieiieiicie et (49.792) (73.915) (115.200) (117.794)
- cz¢$¢ odroczona 9.695 20.215 52.745 61.333
Zysk (Strata) NEtto, W YM: ..o 45.200 149.335 156.546 205.431
Zysk (strata) przypadajacy akcjonariuszom jednostki 33.187 124.809 127.150 188.922
AOMUINUJACE] 1.t
Zysk (strata) udzialowcow niekontrolujacych .........c.ccoeciiiiiiiiins 12.013 24.526 29.396 16.509
Zrédio: Historyezne Informacje Finansowe.
Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan z catkowitych dochodéw
9 miesigcy zakonczonych Rok zakonczony
30 wrzesnia 2023 r. 31 grudnia
2023 r. 2022r. 2022r. 2021r.
(niebadane) (zbadane)
(tys. PLN)
Zysk za rok ODFOtOWY ........cooviviiiiiic 45.200 149.335 156.546 205.431
Sktadniki pozostatych catkowitych dochodow, ktore moga by¢
przeklasyfikowane do wyniku w pézniejszych okresach ..................
- roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych (60) 217 74 (32)
- wplyw wyceny do warto$ci godziwej prawa do uzytkowania
W zwiazku z zaprzestaniem zajmowania nieruchomosci
i przeklasyfikowaniem prawa do uzytkowania do nieruchomosci
inwestycyjnych (z uwzglgdnieniem wplywu podatkowego) 733 - - -
Inne calkowite dochody netto ................cccoovviiinciiiniiiic 673 217 74 (32)
Calkowity dochéd za okres, W tym: ..., 45.873 149.552 156.620 205.399
Catkowity dochdd przypadajacy akcjonariuszom jednostki
AOMINUJGCE] 1vvvvvviiiiiiiiicic 33.860 125.026 127.224 188.890
Catkowity dochdd przypadajacy na udziaty niekontrolujace.............. 12.013 24.526 29.396 16.509
Zrédlo: Historyezne Informacje Finansowe.
Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan z sytuacji finansowej
9 miesigcy
zakonczonych Rok zakonczony
30 wrzesnia 2023 r. 31 grudnia
2023 r. 2022r. 2021r.
(niebadane) (zbadane)
(tys. PLN) (tys. PLN)




AKTYWA
Aktywa trwale

Wartosci niematerialne ..o
Rzeczowe aktywa trwale........ccocvvviiiiiiii

Nieruchomosci inwestycyjne ...

Nieruchomosci inwestycyjne w BUAOWIE ..o

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych
przedsigwzieciach wycenianych metoda praw wlasno$ci...................

Dlugoterminowe aktywa fiInansSowe...........coceviriiiiininiiiccieeee,
Pochodne instrumenty finaNSOWE...........c.covviieiiniciiicecesec
Pozostale aKtyWa ........ccooviiiiiiiiiiiii
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ...........c.ccceevnee

Grunty przeznaczone pod zabudoweg..........ccovvviiiiiiiiiicie,

Aktywa obrotowe

Nalezno$ci handlowe i pozostate

Krotkoterminowe aktywa fInansowe..........coeervviiiiiniciinienae,
Pochodne instrumenty finANSOWE.............ccovvvriiiiiincccccee s

Inne aktywa finansowe....

Srodki pienigzne i ich eKWIWAIENTY .............ovvvvecveeirereeeeecicieeieiisians

Aktywa trwale (grupa zbycia) przeznaczone do sprzedazy.................

AKTYWA RAZEM ...
KAPITAEL WEASNY I ZOBOWIAZANIA

Kapital whasny ...,
Zobowigzania dtugoterminowe ...........coocvviiiiniiiiiiii
Zobowigzania krotkoterminowe..........coovveiiiniiiniis
Zobowiazania dotyczace aktywow przeznaczonych do sprzedazy .....

KAPITAL WEASNY I ZOBOWIAZANIA RAZEM ............c.c.....

Zrédlo: Historyczne Informacje Finansowe.
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Wybrane dane ze skonsolidowanych sprawozdan z przeplywéw pieniginych

ZysK [ (strata) Brutto.........cocoviiiiciiiiiiiic

Przeplywy pienig¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej ..

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej ..........c.ccvuee

9 miesiecy zakonczonych

Rok zakonczony

30 wrzesnia 31 grudnia
2023 r. 2022 r. 2022 r. 2021 r.
(niebadane) (zbadane)
(tys. PLN)
85.297 203.035 219.001 261.892
(318.990) (141.232) 9.184 119.167
119.172 328.476 584.836 604.012




Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej ..........ceeeunneee (115.119) (82.559) (240.703) (461.596)

Zmiana stanu $rodkow pieni¢gznych w skonsolidowanym

sprawozdaniu z sytuacji finanSOWEJ.............ccevvvvvrrriririnissccceeens (314.937) 104.685 353.317 261.583
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu .................... 941.997 588.680 588.680 327.097
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec oKresu........................ 627.060 693.365 941.997 588.680

Zrédlo: Historyezne Informacje Finansowe.

Od czasu opublikowania $rodrocznego sprawozdania finansowego Grupy za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2023 r. nie
doszto do istotnych niekorzystnych zmian w perspektywach Emitenta ani do znaczacych zmian wynikow finansowych
Emitenta lub Grupy.

B.2.2

Informacje finansowe pro forma
Nie dotyczy. Emitent nie publikowat informacji finansowych pro forma.

B.2.3

Opis wszelkich zastrzezen zawartych w sprawozdaniu z badania dotyczacego historycznych
informacji finansowych

Nie dotyczy. Biegty rewident nie wydat zastrzezen do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sporzadzonego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2022 r.

B.3

JAKIE SA KLUCZOWE RYZYKA WEASCIWE DLA EMITENTA?

Najistotniejsze czynniki ryzyka wlasciwe dla Emitenta:

1. Ryzyko braku mozliwo$ci nabywania odpowiednich gruntéw
Powyzsze ryzyko wynika z mozliwo$ci wystapienia zaklocen w procesie wyszukiwania i nabywania
nowych terenéw pod projekty deweloperskie lub w zakresie uzgodnienia odpowiednich warunkéw
finansowania takiego nabycia. Zaklocenia te moga spowodowaé ograniczenie dziatalnosci
operacyjnej Grupy, a przez to mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki
dziatalno$ci Grupy, a w konsekwencji takze na zdolno$¢ Spoétki do dokonywania ptatnosci z
Obligacji, zapewnienia ich terminowego wykupu oraz na warto$¢ Obligacji. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ ww. ryzyka jako niskie, a jego istotnos¢ jako $rednia,
poniewaz W przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wptywu na sytuacje finansows i
operacyjng Grupy bytaby do$¢ znaczaca.

2. Ryzyko braku pozyskania najemcow

Sprzedaz wynajetych nieruchomosci komercyjnych stanowi jeden z filarow dziatalnosci Grupy.
Potencjalny brak kluczowych, atrakcyjnych najemcow oraz zwigzana z tym konieczno$¢ ponoszenia
dodatkowych kosztow wynikajacych z utrzymywania w portfelu danej nieruchomosci komercyjnej
dluzej niz zaktadano, moze uniemozliwi¢ osiagnigcie zakladanych przychodow ze sprzedazy
nieruchomosci. To w konsekwencji moze mie¢ negatywny wpltyw na dziatalno$¢, sytuacj¢ finansowa
i wyniki dzialalno$ci Grupy, a takze na zdolno$¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji,
zapewnienia ich terminowego wykupu oraz na warto$¢ Obligacji. Emitent ocenia
prawdopodobiefistwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka jako niskie, a jego istotnos¢ jako
Srednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wptywu na sytuacj¢ finansows i
operacyjng Grupy bytaby do$¢ znaczaca.
3. Ryzyko braku sprzedazy nieruchomosci

Strategia Grupy zaklada generowanie przychodéw ze sprzedazy nieruchomosci komercyjnych i
mieszkalnych. Zaistnienie pewnych zdarzen niezaleznych od Emitenta, takich jak pogorszenie
warunkow rynkowych czy rezygnacja z nabycia nieruchomosci przez potencjalnych nabywcow, moga
mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dzialalno$ci Grupy, a w
konsekwencji, na zdolno$¢ Spoétki do dokonywania platnosci z Obligacji, zapewnienia ich
terminowego wykupu oraz na warto$¢ Obligacji. Emitent ocenia prawdopodobienstwo
zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka jako $rednie, a jego istotnos¢ jako niska, poniewaz w
przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowg i operacyjng Grupy
bytaby nieznaczna.

4. Ryzyko kwestionowania tytulow prawnych przyslugujacych Grupie do nieruchomosci
inwestycyjnych i projektéw deweloperskich

W wyniku uwzglednienia roszczen reprywatyzacyjnych osoby lub podmiotu trzeciego moze dojéé¢ do

utraty tytulu prawnego Grupy do danej nieruchomo$ci. Utrata tytutu prawnego do istotnych

nieruchomos$ci Grupy moze mie¢ negatywny wplyw na dzialalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki

dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji, na zdolno§¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji,

zapewnienia ich terminowego wykupu oraz na warto§¢ Obligacji. Emitent ocenia




prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka jako bardzo niskie, a jego istotno$é
jako $rednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wplywu na sytuacje
finansowa i operacyjna Grupy bytaby dos¢ znaczaca.

5. Ryzyko zwiazane z prowadzeniem przez Grupe dzialalnosci w strukturze holdingowe;j i
wplywu takiej struktury na zakres uprawnien Obligatariuszy wynikajacych z Warunkow
Emisji

Grupa dziala w strukturze holdingowej. Podmioty zalezne Spolki sg wiascicielami wigkszosci
aktywow Grupy i to na ich poziomie osiggana jest wigkszo$¢ przychodow Grupy. Warunki Emisji
Obligacji przyznaja Obligatariuszom rdéznego rodzaju uprawnienia w przypadku zaistnienia zdarzen
zwigzanych z dziatalno$cig Spotki; nie zawierajg one natomiast analogicznych postanowien w
przedmiocie zdarzen dotyczacych spotek zaleznych Spoétki. Obligatariusze maja jedynie mozliwosé
Zadania natychmiastowego wykupu Obligacji przez Emitenta wtedy, gdy w nastepstwie zdarzen na
poziomie spotek zaleznych Spotki wystapia zdarzenia dotyczace bezposrednio Spotki, wskazane w
Warunkach Emisji. W dotychczasowej dziatalnosci Grupy powyzsze ryzyko nie zmaterializowato sie,
ale w zwigzku z istotnym powickszeniem struktury Grupy poprzez zakup Grupy Archicom, Grupa
bierze pod uwage mozliwo$¢ zmaterializowania takiego ryzyka. Emitent ocenia prawdopodobienstwo
zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka w okresie waznosci Prospektu jako niskie oraz jego
istotno$¢ jako $rednia, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego wplywu na
sytuacj¢ finansowa i operacyjna Grupy bytaby znaczaca.

6. Ryzyko wystapienia zaklécen w realizacji projektéw deweloperskich w miastach przez
spolki z Grupy

Ze wzgledu na wielko$¢ niektorych projektow realizowanych przez podmioty Grupy, realizacja
duzych kubaturowo czy powierzchniowo projektéw deweloperskich na nieruchomosciach potozonych
W miastach, sasiadujacych z gesta zabudowa mieszkaniowa wielorodzinng, moze rodzi¢ sprzeciwy
badZ protesty lokalnych spoteczno$ci. Protesty te moga z kolei negatywnie wptywaé na bieg
postepowan administracyjnych dotyczacych projektow badz tez spowodowa¢ wzmozong kontrolg
realizacji projektow przez organy administracji powotane do nadzoru budowlanego. W przypadku
uzasadnionych roszczen i zadan spotki z Grupy moga by¢é zmuszone do ich zaspokojenia, a ponadto
protesty badz podnoszone roszczenia moga powodowac opodznienia lub inne utrudnienia w realizacji
projektu deweloperskiego, a co za tym idzie na opdznienia lub brak mozliwosci zwrotu Srodkow
pozyskanych od Emitenta. Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego
ryzyka jako niskie, a jego istotno$¢ jako $rednig, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala
negatywnego wptywu na sytuacje finansowg i operacyjng Grupy bytaby dos¢ znaczaca.

7.  Konieczno$¢ uzgadniania decyzji z partnerem konsorcjalnym niekontrolowanym przez
Grupe w ramach projektow joint venture

Wybrane projekty deweloperskie w ramach Grupy realizowane sa w formule joint venture (JV) przy
udziale podmiotéw niekontrolowanych przez Grupg. Ich realizacja moze ulega¢ wydtuzeniu lub
wstrzymaniu wskutek zmian organizacyjnych, wlasnosciowych u partneréw joint venture lub zmian w
ocenie ryzyka projektow, co moze skutkowa¢ brakiem terminowego uzgodnienia decyzji
inwestycyjnych z partnerem konsorcjalnym, przedtuzeniem realizacji projektow budowlanych lub
zaniechaniem ich realizacji w przysztosci. Realizacja projektow w formule joint venture wymaga
rowniez biezacego uzgadniania okreslonych decyzji z partnerem konsorcjalnym, co moze wptywac na
termin realizacji projektu i opoznienia zwrotu pozyskanych od Spotki srodkéw. Moze to miec
negatywny wplyw na dziatalno$¢ lub wyniki finansowe Grupy oraz na zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji. Emitent ocenia prawdopodobiefistwo zmaterializowania si¢
powyzszego ryzyka jako niskie, a jego istotno$¢ jako $rednig, poniewaz w przypadku jego zaistnienia
skala negatywnego wptywu na sytuacj¢ finansowa i operacyjna Grupy bytaby dos¢ znaczaca.

8.  Ryzyko wyboru niewlasciwej lokalizacji nieruchomosci pod projekty deweloperskie oraz

ryzyko spadku atrakcyjnosci nieruchomosci Grupy

Dokonanie niewlasciwej oceny atrakcyjnosci lokalizacji nieruchomosci Grupy lub negatywne zmiany
w Kilku lokalizacjach dotyczacych istotnych nieruchomo$ci Grupy moga utrudni¢ sprzedaz danego
projektu za zaktadang cen¢ w okreslonym czasie i powodowac konieczno$¢ obnizenia tej ceny, co
moze mie¢ wptyw na rentowno$¢ danego projektu deweloperskiego. To z kolei moze niekorzystnie
wptyngé na dziatalno$¢, sytuacje finansows i wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji na
zdolno$¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji, zapewnienia ich terminowego wykupu oraz na
warto$¢ Obligacji. Emitent ocenia prawdopodobiefistwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka
jako niskie, a jego istotno$¢ jako niskg, poniewaz w przypadku jego zaistnienia skala negatywnego
wplywu na sytuacje finansowa i operacyjng Grupy nie bylaby znaczaca.




Nie mozna wykluczy¢, ze ryzyka ktore zostaly ocenione przez Emitenta jako nieistotne Iub ktore nie
s3 mu obecnie znane moga si¢ sta¢ istotne w przysztosci i mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢ lub sytuacje finansowa Emitenta, w tym na zdolno$¢ do wypekniania zobowigzan
finansowych z Obligacji.

Dzial C - KLUCZOWE INFORMACJE NA TEMAT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

c1 JAKIE SA GLOWNE CECHY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH?

C.1.1 | Rodzaj, klasa oraz kod ISIN

Oznaczenie Serii Obligacji: S2
Kod ISIN: PLECHPS00407

Obligacje sa obligacjami na okaziciela. Obligacje nie beda miaty formy dokumentu. Obligacje beda
zdematerializowane. Obligacje zostang zarejestrowane Ww depozycie papierow wartosciowych
prowadzonym przez KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN w zwigzku z ubieganiem si¢ 0 ich
dopuszczenie oraz wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w ramach Catalyst
prowadzonym przez GPW.
Obligacje sa papierami warto$ciowymi emitowanymi przez Emitenta na podstawie art. 33 pkt 1
Ustawy o Obligacjach.

C.1.2 | Waluta, nominal, warto$¢ nominalna, liczba emitowanych papieréw wartosciowych oraz
termin zapadalnosci papierow warto§ciowych
Oferowanych jest do 700.000 Obligacji na okaziciela serii S2 o warto$ci nominalnej 100 PLN kazda,
0 tacznej warto$ci nominalnej do 70.000.000 PLN (siedemdziesiagt milionow ztotych).
Data zapadalnosci
Z zastrzezeniem skorzystania z Emitenta z mozliwosci wczesniejszego wykupu, Obligacje zostang
wykupione w dniu 31 stycznia 2028 r.

C.1.3 | Prawa zwigzane z papierami warto$ciowymi
Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi.
Obligacje uprawniaja Obligatariuszy do otrzymania $wiadczen pienigznych W postaci
Odsetek w Dniach Ptatno$ci Odsetek oraz Wartosci Nominalnej w Dniu Wykupu, wlasciwych dla
obligacji danej serii emitowanych w ramach Programu Emisji.

C.14 | Wzgledne uprzywilejowanie papieréw warto$ciowych w strukturze kapitalu Emitenta
W przypadku niewyplacalnos$ci
Papiery warto$ciowe nie beda uprzywilejowane w przypadku niewyptacalnosci Emitenta.

C.15 | Wszelkie ograniczenia dotyczacych swobodnej zbywalno$ci papierow wartosciowych
Z zastrzezeniem art. 8 ust. 4 i 5 Ustawy o Obligacjach, Obligacje sg zbywalne bez ograniczen.
Przeniesienie Obligacji nastgpuje zgodnie z postanowieniami Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, Regulacjami KDPW oraz Regulacjami Catalyst dotyczacymi przenoszenia praw ze
zdematerializowanych papieréw warto$ciowych

Cz2 GDZIE PAPIERY WARTOSCIOWE BEDA PRZEDMIOTEM OBROTU?
Po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW i oznaczeniu ich kodem ISIN, Emitent ztozy
whniosek o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym w ramach
Catalyst prowadzonym przez GPW.

C3 CZY PAPIERY WARTOSCIOWE SA OBJETE ZABEZPIECZENIEM?
Obligacje beda obligacjami niezabezpieczonymi.

C4 JAKIE SA KLUCZOWE RODZAJE RYZYKA WEASCIWE DLA PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH?

Najistotniejsze czynniki ryzyka wlasciwe dla papierow wartosciowych zawartych w Prospekcie




1. Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji
Ryzyko nieprzydzielenia Inwestorowi Obligacji materializuje si¢ m.in. w sytuacjach, gdy zapis na
Obligacje zostat ztozony w sposob nieprawidtowy, nie dokonano wptaty na Obligacje lub w okresie
trwania emisji nie zostal poprawnie ztozony oraz w pelni optacony zapis na przynajmniej jedna
Obligacj¢. Ryzyko to materializuje si¢ rowniez w sytuacjach, w ktorych nie doszto do zarejestrowania
Obligacji w KDPW albo w wyniku wystapienia duzej redukcji zapisow na Obligacje. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka jako $rednie oraz przewidywana
skale negatywnego wplywu powyzszego ryzyka jako $rednia.

2. Ryzyko zwigzane ze wskaznikami referencyjnymi

W odniesieniu do Obligacji Serii S2, wysoko$¢ Stopy Bazowej uzalezniono od wysoko$ci wskaznika
WIBOR dla 6 miesiecznych kredytow. Istnieje ryzyko, ze w czasie trwania emisji Obligacji serii S2
wskaznik WIBOR zostanie zastgpiony innym wskaznikiem referencyjnym. Materializacja tego
ryzyka mogtaby spowodowaé zwickszenie, zmniejszenie lub utrzymanie na tym samym poziomie
oprocentowania Obligacji, a w konsekwencji zwickszenie, zmniejszenie lub utrzymanie na tym
samym poziomie rentownosci Obligacji. Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢
powyzszego ryzyka jako wysokie, a przewidywana skale negatywnego wplywu powyzszego ryzyka
jako $rednig.

3. Ryzyko nieodzyskania przez Obligatariusza calosci lub  czesci  $rodkow

zainwestowanych w Obligacje

Swiadczenia z Obligacji polegaja na ich wykupie, tj. zaptacie wartosci nominalnej Obligacji oraz
zaphacie Odsetek. Swiadczenia moga nie zostaé wykonane, jezeli na skutek pogorszenia sytuacji
finansowej Emitent nie bedzie dysponowaé¢ odpowiednimi $rodkami pienigznymi w terminie
wymagalnosci $wiadczen z Obligacji. Jezeli Emitent nie dokona wykupu Obligacji, Obligatariusz
moze nie odzyska¢ cato$ci lub czgéci $rodkow zainwestowanych w Obligacje. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka jako niskie oraz przewidywang skale
negatywnego wplywu powyzszego ryzyka jako $rednig.

4. Ryzyko zwiazane z trudnoscig lub niemozliwos$cia zbycia Obligacji w dowolnym terminie

i po satysfakcjonujacej cenie

Obrot obligacjami notowanymi na Catalyst wigze si¢ z ryzykiem zmienno$ci kursu. Kurs zalezy od
wyceny Obligacji, ktéra moze si¢ waha¢ w wyniku zmian w sytuacji finansowej Emitenta,
ksztaltowania si¢ rynkowych stop procentowych, relacji popytu i podazy oraz innych zdarzen i
warunkoéw na rynku kapitalowym. Ponadto moze si¢ okaza¢, ze plynno$¢ Obligacji bedzie bardzo
niska. Powyzsze czynniki moga utrudni¢ sprzedaz Obligacji w dowolnym terminie i po
satysfakcjonujacej cenie. Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego
ryzyka jako niskie oraz przewidywang skal¢ negatywnego wpltywu powyzszego ryzyka jako niska.

5. Ryzyko obnizenia rentownosci Obligacji

Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji moga nastgpi¢ znaczace zmiany Stopy Bazowej Obligacji.
Obnizenie Stopy Bazowej Obligacji, w szczegdlnosci zwigzane z pogarszajacymi si¢ warunkami
gospodarczymi, moze wplyna¢ na obnizenie rentownosci Obligacji. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego ryzyka jako znaczace oraz przewidywang
skale negatywnego wptywu powyzszego ryzyka jako niskie.

6. Ryzyko skrocenia okresu inwestycji poprzez wczesniejszy wykup Obligacji na wniosek

Emitenta

Ostateczne Warunki Emisji serii S2 przewiduja mozliwos¢ wezesniejszego wykupu Obligacji serii S2
na wniosek Emitenta. Mozna si¢ spodziewaé, ze Emitent skorzysta z prawa do wczeéniejszego
wykupu Obligacji w szczeg6lnoséci w sytuacji, gdy jego potencjalne koszty finansowania beda nizsze
niz oprocentowanie Obligacji. W takim okresie Inwestorzy mogg nie mie¢ mozliwosci
zainwestowania $rodkéw uzyskanych z wczesniejszego wykupu Obligacji w sposob, ktory
zapewnilby im stope zwrotu w takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem
wczesniejszego wykupu. Emitent ocenia prawdopodobienstwo zmaterializowania si¢ powyzszego
ryzyka jako niskie oraz przewidywang skal¢ negatywnego wplywu powyzszego ryzyka jako niska.

Wystapienie ktoregokolwiek z opisanych wyzej rodzajow ryzyka moze wplyna¢ na zdolno$¢ Emitenta
do wywigzywania si¢ z zobowigzan wynikajacych z Obligacji.

Dzial D - KLUCZOWE INFORMACJE NA TEMAT OFERTY PUBLICZNEJ PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH LUB DOPUSZCZENIA DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM




D.1 NA JAKICH WARUNKACH I ZGODNIE Z JAKIM HARMONOGRAMEM MOGE
INWESTOWAC W DANE PAPIERY WARTOSCIOWE?
D.1.1 | Ogolne warunki, zasady i przewidywany harmonogram Oferty

Informacje zamieszczone w Ostatecznych Warunkach serii S2:

Oznaczenie serii: S2
Liczba oferowanych Obligacji: do 700.000
Waluta Obligacji: PLN

Warto$¢ Nominalna Obligacji:

100 PLN (sto ztotych)

Laczna Warto$¢ Nominalna Obligacji:

70.000.000 PLN (siedemdziesiat milion6w
ztotych)

Cena Emisyjna:

Cena Emisyjna jest uzalezniona od dnia
Ztozenia zapisu i wWynosi:

Dzien ztozenia Cena emisyjna

zapisu (PLN)
21 lutego 2024 r. 100,57
22 lutego 2024 . 100,59
23 lutego 2024 r. 100,62
24 lutego 2024 r. 100,65
25 lutego 2024 r. 100,67
26 lutego 2024 r. 100,70
27 lutego 2024 r. 100,73
28 lutego 2024 r. 100,76
29 lutego 2024 r. 100,78

Minimalna wielko$¢ zapisu:

1 (jedna) Obligacja, z zastrzezeniem zapisow
sktadanych u Agenta Oferujacego
(Powszechna Kasa Oszczednos$ci Bank Polski
S.A. Oddziat — Biuro Maklerskie w
Warszawie), gdzie Inwestor moze ztozy¢
zapis na co najmniej 500 (pigéset) Obligacji

Maksymalna wielkos¢ zapisu:

nie dotyczy

Mozliwo$¢ sktadania wielokrotnych
ZapisOw

Tak

Miejsca przyjmowania zapiséw:

okreslone w ogloszeniu zamieszczonym w
formie elektronicznej na Stronie Internetowej
Emitenta (www.echo.com.pl) oraz
dodatkowo, w celach informacyjnych, na
Stronie Internetowej Agenta Oferujacego
(www.bm.pkobp.pl)

Inwestorzy, do ktorych kierowana jest Oferta:

bez ograniczen, z zastrzezeniem przypadkow
wskazanych w Prospekcie

Podmiot dokonujacy technicznego przydziatu
Obligacji:

Agent Oferujacy
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Wysokos¢ prowizji za plasowanie:

do 2,0%

Opis zasad przydziatu:

Zapis zlozony przez Inwestora, do ktorego
Oferta nie jest kierowana bedzie uwazany za
wadliwy i nie bedzie skutkowal przydziatem
Obligacji, a wptata dokonana przez Inwestora
zostanie mu zwrécona bez jakichkolwiek
odsetek i odszkodowan, nie pdzniej niz w
terminie siedmiu Dni Roboczych.

Jezeli liczba Obligacji, na ktére dokonali
zapisow Inwestorzy, nie przekroczy liczby
Obligacji oferowanych tym Inwestorom,
Inwestorom zostana przydzielone Obligacje w
liczbie wynikajacej z prawidlowo ztozonych i
optaconych zapisow.

Jezeli 1laczna liczba Obligacji, na jakie
Inwestorzy zloza zapisy, bedzie wigksza od
liczbhy  Obligacji  oferowanych,  zapisy
Inwestorow  beda  podlega¢  redukcji
proporcjonalnej.

Utamkowe czeSci  Obligacji nie beda
przydzielane. Liczba przydzielanych w
wyniku redukcji Obligacji bedzie zaokraglana
w dot do liczby catkowitej, a pozostajace po
dokonaniu redukcji pojedyncze Obligacje
przeznaczone do przydziatu Inwestorom
zostang przydzielone kolejno tym
Inwestorom, ktorych zapisy zostaly objete
redukcja 1 ktorzy ztozyli zapisy na kolejno
najwigksze liczby Obligacji. Dla potrzeb
zdania poprzedniego liczba Obligacji, na ktore
ten sam Inwestor zlozy zapisy, nie bedzie
sumowana. W przypadku, gdy po dokonaniu
przydziatu zgodnie z zasadami wynikajacymi
ze zdania poprzedzajacego, nadal pozostang
nieprzydzielone pojedyncze Obligacje
przeznaczone do przydzialu Inwestorom,
Obligacje takie zostang przydzielone tym
Inwestorom, ktorych zapisy zostaly objete
redukcjg i ktorzy ztozyli zapisy opiewajace na
takie same najwicksze liczby Obligacji, w
drodze losowania.

W szczegblnych  okolicznoéciach  jak
przyktadowo duza redukcja zapisow i
niewielki zapis na Obligacje ztozony przez
Inwestora, powodujacy, iz liczba Obligacji
wynikla z alokacji bedzie mniejsza niz jedna
Obligacja, Inwestorowi moze nie by¢
przydzielona ani jedna Obligacja.

Inwestorowi w zadnym przypadku nie
zostanie  przydzielona  wigksza  liczba
Obligacji niz liczba, na ktorg ztozyt zapis.
Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie
niz deklarowana przez Inwestora w zapisie nie
daje podstaw do odstapienia od zapisu.

Sposob rejestracji przydzielonych Obligacji

rejestracja w KDPW

Termin rozpoczecia przyjmowania zapisow:

21 lutego 2024 r.
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Termin zakonczenia przyjmowania zapisow:

29 lutego 2024 r.

Przewidywany termin przydziatu:

1 marca 2024 r.

Przewidywany termin podania wynikow Oferty
do publicznej wiadomosci:

1 marca 2024 r.

Przewidywany Dzien Emisji: 20 marca 2024 r.
Przewidywany termin dopuszczenia Obligacji do | 20 marca 2024 r.
obrotu na rynku regulowanym w ramach

Catalyst:

Wstepny kod ISIN: PLECHPS00407

Pierwszy Dzien Pierwszego Okresu
Odsetkowego:

31 stycznia 2024 r.

Dzien Ostatecznego Wykupu:

31 stycznia 2028 r.

Dni Ustalenia Uprawnionych do Odsetek:

23 lipca 2024 r.;
23 stycznia 2025 r.;
23 lipca 2025 r,;
23 stycznia 2026 r.;
23 lipca 2026 r.;
22 stycznia 2027 r.;
23 lipca 2027 r.;
21 stycznia 2028 r.

Dni Platnos$ci Odsetek:

31 lipca 2024 r.;
31 stycznia 2025 r.;
31 lipca 2025 r.;
31 stycznia 2026 r.;
31 lipca 2026 r.;
31 stycznia 2027 r.;
31 lipca 2027 r.;
31 stycznia 2028 r.

Maksymalna liczba Obligacji serii S2:

do 700.000

Laczna maksymalna warto$¢ hominalna
Obligaciji serii S2:

70.000.000 PLN (siedemdziesigt miliondw
ztotych)

Rodzaj oprocentowania:

zmienne

Stopa Procentowa dla Obligacji o statym
oprocentowaniu:

nie dotyczy

Marza dla Obligacji 0 zmiennym
oprocentowaniu:

4% w skali roku

Stopa Bazowa dla Obligacji 0 zmiennym
oprocentowaniu:

WIBOR dla 6 miesiecznych kredytow

Opcja Przedterminowego Wykupu:

TAK

Dodatkowa premia z tytutu
Przedterminowego Wykupu:

31 stycznia 2025 r. — 0,50%
31 lipca 2025 r. — 0,50%
31 stycznia 2026 r. — 0,50%
31 lipca 2026 r. — 0,50%
31 stycznia 2027 r. — 0,25%
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31 lipca 2027 r. — 0,25%

Pierwszy dzien trwania Opcji Emitent jest uprawniony do wykonania Opcji
Przedterminowego Wykupu: Przedterminowego Wykupu w nastepujacych
Dniach Wczesniejszego Wykupu:

31 stycznia 2025 r.

31 lipca 2025 r.

31 stycznia 2026 r.

31 lipca 2026 r.

31 stycznia 2027 r.

31 lipca 2027 r.

za uprzednim zawiadomieniem Obligatariuszy
zgodnie z Punktem 5.2.3. Podstawowych
Warunkow Emisji.

Przewidywane wpltywy netto: W zaleznosci od ceny emisyjnej, zaleznej od
dnia ztozenia zapisu, oraz wysokos$ci prowizji
za plasowanie wskazanej ponizej, szacunkowa
maksymalna kwota wplywow netto bedzie
miescita si¢ w przedziale od 68.991.020,00
PLN  (sze$¢dziesigt  osiem  milionéw
dziewigéset dziewigcdziesigt jeden tysigey
dwadziescia zlotych ztotych) do
69.135.080,00 PLN (sze$cdziesigt dziewigé
milionéw sto  trzydziesci pie¢ tysiecy
osiemdziesiat ztotych).

Szacunkowe catkowite koszty emisji lub Maksymalna prowizja za plasowanie w
oferty: odniesieniu do jednej Obligacji wyniesie 2%
ceny emisyjnej Obligacji. W zaleznosci od
dnia zlozenia =zapisu cena emisyjna jest
zmienna i w zwigzku z tym catkowite
maksymalne koszty z tytutu prowizji wyniosg
pomiedzy 1.407.980,00 PLN (jeden milion
czterysta  siedem  tysigcy  dziewigéset
osiemdziesiat ztotych) a 1.410.920,00 PLN
(jeden milion czterysta dziesigé tysigcy
dziewig¢set dwadzie$cia ztotych).

Rating Obligacji: nie dotyczy

Inne brak

D.1.2

Szczegolowe informacije dotyczace dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym

Emitent ztozy wniosek o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku
regulowanym w ramach Catalyst prowadzonym przez GPW.

D.13

Plan dystrybucji

Zapis ztozony przez Inwestora, do ktorego Oferta nie jest kierowana bedzie uwazany za wadliwy i
nie bedzie skutkowal przydzialem Obligacji, a wptata dokonana przez Inwestora zostanie mu
zwrécona bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie pozniej niz w terminie siedmiu Dni
Roboczych.

Jezeli liczba Obligacji, na ktére dokonali zapisow Inwestorzy, nie przekroczy liczby Obligacji
oferowanych tym Inwestorom, Inwestorom zostang przydzielone Obligacje w liczbie wynikajacej
z prawidtowo ztozonych i optaconych zapisow.

Jezeli taczna liczba Obligacji, na jakie Inwestorzy ztoza zapisy, bedzie wigksza od liczby Obligacji
oferowanych, zapisy Inwestorow beda podlegaé redukcji proporcjonalnej.

Utamkowe czeéci Obligacji nie beda przydzielane. Liczba przydzielanych w wyniku redukcji
Obligacji bedzie zaokraglana w dot do liczby catkowitej, a pozostajace po dokonaniu redukcji
pojedyncze Obligacje przeznaczone do przydziatlu Inwestorom zostang przydzielone Kolejno tym
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Inwestorom, ktorych zapisy zostaly objete redukcja i ktorzy ztozyli zapisy na kolejno najwicksze
liczby Obligacji. Dla potrzeb zdania poprzedniego liczba Obligacji, na ktore ten sam Inwestor ztozy
zapisy, nie bedzie sumowana. W przypadku, gdy po dokonaniu przydziatu zgodnie z zasadami
wynikajacymi ze zdania poprzedzajacego, nadal pozostang nieprzydzielone pojedyncze Obligacje
przeznaczone do przydzialu Inwestorom, Obligacje takie zostang przydzielone tym Inwestorom,
ktorych zapisy zostaty objete redukcjg i ktorzy ztozyli zapisy opiewajace na takie same najwigksze
liczby Obligacji, w drodze losowania.

W szczegdlnych okoliczno$ciach jak przyktadowo duza redukcja zapisow i niewielki zapis na
Obligacje zlozony przez Inwestora, powodujacy, iz liczba Obligacji wynikla z alokacji bedzie
mniejsza niz jedna Obligacja, Inwestorowi moze nie by¢ przydzielona ani jedna Obligacja.

Inwestorowi w zadnym przypadku nie zostanie przydzielona wigksza liczba Obligacji niz liczba, na
ktora ztozyt zapis.

Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie niz deklarowana przez Inwestora w zapisie nie daje
podstaw do odstgpienia od zapisu.

D.14

Oszacowanie lacznych kosztéow Oferty, wtym szacowanych kosztow, jakimi Emitent lub
Agent Oferujacy obciazaja inwestora

Przy zatozeniu, ze objete zostang wszystkie Obligacje serii S2, warto$¢ wptywow brutto Emitenta
bedzie miescita si¢ w zakresie od 70.399.000,00 PLN (siedemdziesigt milionéw trzysta
dziewigcédziesiat dziewiec tysiecy ztotych ztotych) do 70.546.000,00 PLN (siedemdziesigt milionow
piecset czterdzieSci sze$¢ tysiecy ztotych ztotych). Po uwzglednieniu kosztéw emisji, ktorych
planowany poziom bedzie si¢ miescit w maksymalnym zakresie pomigdzy 1.407.980,00 PLN (jeden
milion czterysta siedem tysiecy dziewig¢iset osiemdziesigt ztotych) a 1.410.920,00 PLN (jeden
milion czterysta dziesig¢ tysigcy dziewiglset dwadziescia zlotych). Szacowane wplywy netto
Emitenta z tytutu emisji Obligacji serii S2 wyniosa od ok. 68.991.020,00 PLN (sze$édziesiat osiem
milionow dziewigcset dziewiecdziesiat jeden tysiecy dwadzieScia ztotych ztotych) do 69.135.080,00
PLN (sze$¢dziesiagt dziewigé miliondw sto trzydziesci piec tysiecy osiemdziesiat ztotych).

Inwestor powinien zwroci¢ uwage na koszty posrednio zwiazane z subskrybowaniem Obligacji,
wtym w szczegdlnosci ewentualne koszty prowizji maklerskiej za zlozenie zlecenia/zapisu,
zatozenia lub prowadzenia Rachunku Papierow Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczego, o ile
Inwestor nie posiadat takiego rachunku wczesniej, oraz prowizji z tytutu subskrybowania Obligacji,
o ile przewiduje to wtasciwa umowa pomigdzy danym Inwestorem a firmg inwestycyjng przyjmujaca
zapis na Obligacje lub obowigzujacy w dniu sktadania danego zapisu regulamin tej firmy
inwestycyjnej.

D.2

KTO JEST OFERUJACYM OSOBA WNIOSKUJACA O DOPUSZCZENIE DO OBROTU?

Nie wystepuje Oferujacy w rozumieniu art. 2 lit. i) Rozporzadzenia Prospektowego. Emitent jest
podmiotem, ktory oferuje Obligacje i wnosi o dopuszczenie Obligacji do obrotu.

D3

DLACZEGO DANY PROSPEKT JEST SPORZADZANY?

D.31

Przestanki Oferty, wykorzystanie i szacunkowa warto$¢ netto wplywéw pienieznych

Po odliczeniu kosztow emisji, Emitent przeznaczy wptywy z emisji Obligacji serii S2 na
sfinansowanie zakup6éw nieruchomosci, wktad wlasny inwestycji mieszkaniowych i komercyjnych,
zar6wno na rachunek wlasny, jak i poprzez udzielanie pozyczek spotkom z Grupy, jak réwniez
poprzez refinansowanie dtugu w Grupie, na przyktad w formie sptaty pozyczek udzielonych
spotkom projektowym, lub majace na celu umozliwienie wydtuzenia finansowania udzielonego
spotkom projektowym przez Emitenta oraz na rolowanie zobowigzan finansowych cCigzacych na
Emitencie z tytulu wyemitowanych i niewykupionych obligacji, czy tez na pokrycie kosztow
wdrazania nowych systemow informatycznych wspierajacych dziatalno$¢ operacyjng Emitenta.

Przy zalozZeniu, Zze objete zostang wszystkie Obligacje serii S2, szacowana warto$¢ wpltywow
pieni¢znych netto Emitenta wyniesie od ok. od 68.991.020,00 PLN (sze$¢dziesiat osiem milionow
dziewiecset dziewieldziesigt jeden tysiecy dwadziescia ztotych ztotych) do 69.135.080,00 PLN
(szescdziesiat dziewie¢ milionow sto trzydziesci pigé tysigcy osiemdziesiat ztotych).

Osobami bedgcymi zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa
Dewizowego uprawnionymi do sktadania zapisow na Obligacje sa: osoby fizyczne, osoby prawne
oraz jednostki organizacyjne nieposiadajace osobowosci prawne;.

Nierezydenci zamierzajacy zlozy¢ zapis na Obligacje winni zapozna¢ si¢ z odpowiednimi
przepisami kraju pochodzenia oraz Prawa Dewizowego.

Obligacje nie moga by¢ nabywane przez podmioty amerykanskie (US Persons) w rozumieniu
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Regulacji S (Regulation S) bedacej przepisem wykonawczym do amerykanskiej ustawy o papierach
warto$ciowych z 1933 roku (US Securities Act 1933).

Oferta Obligacji nie jest kierowana do obywateli rosyjskich lub biatoruskich lub oséb fizycznych
zamieszkatych w Rosji lub na Biatorusi lub do jakichkolwiek osob prawnych lub innych jednostek
organizacyjnych posiadajacych siedzib¢ w Rosji lub na Bialorusi ani innych podmiotow objetych
ograniczeniami w oferowaniu wynikajacych z przepiséw krajowych i unijnych.

Oferty publiczne beda przeprowadzane wytgcznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

D.3.2

Wskazanie, czy Oferta podlega umowie o0 gwarantowaniu emisji z gwarancjg przejecia emisji, z
podaniem wszelkich czesci, ktore nie sa objete ta umowsg
Emitent nie zawart umowy o gwarantowaniu emisji z gwarancjg przejgcia emisji Obligacji.

D.3.3

Wskazanie najistotniejszych konfliktéw intereséw dotyczacych Oferty lub dopuszczenia do
obrotu

Wynagrodzenie Agenta Oferujacego jest powiazane z wielkoscia $rodkéow uzyskanych z emisji
Obligacji. Agent Oferujacy $wiadczy na rzecz Spotki ustugi w zwigzku z Ofertg i Dopuszczeniem
do Obrotu Obligacji. Agent Oferujacy nie posiada istotnych interesow w Spolce, w tym
w szczeg6lnosci na Date Prospektu nie posiada akcji Spotki stanowiacych wigcej niz 5% udziatu
W kapitale zakladowym Spotki. Agent Oferujacy $wiadczyt w przeszlosci, obecnie oraz moze
w przysztosci $wiadczy¢ ustugi bankowosci inwestycyjnej, komercyjnej oraz inne ustugi finansowe,
a takze dokonywac¢ innego rodzaju transakcji ze Spotka oraz jej podmiotami powigzanymi. Agent
Oferujacy otrzymywatl, otrzymuje oraz moze W przysztosci otrzymywaé wynagrodzenia i prowizje
zwyczajowo nalezne z tytutu $wiadczenia takich ushug lub przeprowadzania transakcji. W zwigzku
z Oferta, Agent Oferujacy dziata wylacznie na rzecz Spotki oraz, z zastrzezeniem bezwzglednie
obowigzujacych przepisOw prawa, nie ponosi jakiejkolwiek odpowiedzialnosci wobec
jakichkolwiek innych osob. Agent Oferujacy moze nabywaé instrumenty finansowe emitowane
przez Spoétke, jej podmioty powigzane lub instrumenty finansowe powigzane z instrumentami
finansowymi emitowanymi przez wskazane powyzej podmioty.

Poza tym, pomiedzy Agentem Oferujacym i innymi podmiotami zaangazowanymi W emisje i Oferte
a Spotka nie wystepuja relacje o istothnym znaczeniu dla emisji lub Oferty.
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