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sporzgdzone w zwigzku z ofertg publiczng do 21.500 obligacji na okaziciela o wartosci nominalnej
1.000 ztotych kazdej spoétki White Stone Development sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

na podstawie art. 37b Ustawy o Ofercie
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Memorandum Informacyjne

l. Wstep

Niniejsze memorandum informacyjne (,Memorandum”) zostato przygotowane w zwigzku z prowadzong przez
White Stone Development sp. z 0.0. z siedzibg W Warszawie.(,,Emitent”), na podstawie art. 37b ust. 1 Ustawy
o Ofercie, ofertg publiczng nie wiecej niz 21.500 (dwadziescia jeden tysiecy piecset) obligacji zwyktych na
okaziciela serii J o wartosci nominalnej 1.000,00 PLN (jeden tysigc ztotych) kazda i tgcznej wartosci nominalnej

nie wyzszej niz 21.500.000 PLN (dwadziescia jeden miliondw piecset tysiecy ztotych) (,,Obligacje”).

1.1. Informacje o emitencie

Nazwa (firma): White Stone Development spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig

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

Siedziba: Warszawa

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

Adres poczty elektronicznej: biuro@white-stone.pl

Adres strony internetowej: www.white-stone.pl

Numer KRS: 0000292881

Oznaczenie sgdu rejestrowego: Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

REGON: 141210596
NIP: 108-000-41-46
KOD LEI 259400MU5NWZAJ7XIM93

1.2. Informacje o oferujacym

Nie dotyczy - nie wystepuje oferujgcy w rozumieniu art. 2 lit. i) Rozporzadzenia 2017/1129.

1.3. Informacje o tym, czy dane o wyemitowanych przez Emitenta obligacjach, wysokosci zobowigzan
Emitenta z tytutu tych papieréw wartosciowych oraz stopniu ich realizacji zostaty udostepnione do
publicznej wiadomosci przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

Emitent prawidtowo dokonat zgtoszenia do rejestru zobowigzan emitentéw prowadzonego przez KDPW danych
o dotychczas wyemitowanych przez Emitenta obligacjach, wysokosci zobowigzan wynikajacych z obligacji juz
wyemitowanych oraz stopniu ich realizacji. Powyzsze informacje zostaty udostepnione do publicznej wiadomosci
przez KDPW w przedmiotowym rejestrze.

Obligatariusze oraz inne podmioty zainteresowane majg mozliwos¢ monitorowania biezgcego stanu zobowigzan
Emitenta z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych po wejsciu na strone internetowg rejestru

zobowigzan emitentéw prowadzonego przez KDPW, ktéry dostepny jest pod adresem: https://rze.info/.
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1.4. Lliczba, rodzaj, jednostkowa warto$¢ nominalna i oznaczenie emisji papierow wartosciowych
Przedmiotem Oferty jest nie wiecej niz 21.500 (dwadziescia jeden tysiecy pieéset) obligacji zwyktych na okaziciela
serii J o wartosci nominalnej 1.000,00 PLN (jeden tysigc ztotych) kazda i tgcznej wartosci nominalnej nie wyzszej

niz 21.500.000 PLN (dwadziescia jeden milionéw pieéset tysiecy ztotych).

1.5. Nazwa (firma), siedziba i adres podmiotu udzielajgcego zabezpieczenia (gwarantujacego),
ze wskazaniem zabezpieczenia

Nie dotyczy — Obligacje sg obligacjami niezabezpieczonymi.

1.6. Cena emisyjna (sprzedazy) oferowanych papierow wartosciowych albo sposéb jej ustalenia oraz
tryb i termin udostepnienia ceny do publicznej wiadomosci
Cena emisyjna jednej Obligacji jest réwna jej wartosci nominalnej i wynosi 1.000,00 PLN (jeden tysigc ztotych)

kazda.

1.7. Informacja odnosnie oferty

Oferowanie Obligacji odbywa sie wytgcznie na warunkach i zgodnie z zasadami okreslonymi w Memorandum.
Memorandum jest jedynym prawnie wigzgcym dokumentem zawierajgcym informacje o Obligacjach, ich Ofercie
i Emitencie.

Memorandum zostato sporzadzone wytgcznie na potrzeby prowadzenia Oferty na terytorium Polski. Ani Emitent,
ani Firma Inwestycyjna nie podejmowali i nie bedg podejmowac dziatan stanowigcych oferte publiczng Obligacji
poza terytorium Polski, jak rowniez nie bedy rozpowszechnia¢c Memorandum badz jakiegokolwiek innego
materiatu ofertowego lub reklamowego zwigzanego z Ofertg w zadnej jurysdykcji, w ktorej mogtoby to stanowic
oferte publiczng lub mogloby wigza¢ sie z obowigzkiem podjecia dodatkowych dziatan zwigzanych
z zatwierdzeniem, rejestracjg czy tez zgtoszeniem prospektu lub innych dokumentéw ofertowych czy zwigzanych
z reklamg oferty publicznej we wtasciwym organie nadzoru. Obligacje nie mogg by¢ przedmiotem bezposredniej
lub posredniej oferty lub sprzedazy, a Memorandum, jak réwniez 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 niektorych jurysdykcjach rozpowszechnianie Memorandum oraz promocja Oferty mogg
podlega¢ ograniczeniom prawnym. Osoby posiadajgce Memorandum powinny wiec zapozna¢ sie z wszelkimi
ograniczeniami tego rodzaju, przestrzegac takich ograniczen oraz zasad przeprowadzania ograniczonych dziatan
reklamowych w zwigzku z ofertg publiczng Obligacji, uwzgledniajac ograniczenia przedstawione w niniejszym
punkcie. Nieprzestrzeganie tych ograniczerh moze stanowié naruszenie przepiséw regulujgcych obrét papierami
wartos$ciowymi obowigzujagcymi w danej jurysdykcji. Memorandum nie stanowi oferty ani zaproszenia
do ztozenia oferty lub nabycia jakichkolwiek papieréw wartosciowych opisanych w Memorandum 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 ktérejkolwiek
jurysdykcji w Stanach Zjednoczonych, i nie mogg by¢ oferowane, sprzedawane, zastawiane ani w inny sposob
zbywane na terytorium Stanéw Zjednoczonych Ameryki, chyba ze w ramach wyjgtku od wymogu rejestracji

przewidzianego w Amerykanskiej Ustawie o Papierach Wartosciowych lub w ramach transakcji wytgczonych spod
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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 WartosSciowych i Gietd (U.S. Securities and Exchange Commission), stanowe

komisje papieréw wartosciowych w Stanach Zjednoczonych Ameryki ani inne amerykanskie organy nadzoru nie

wydaty zadnej decyzji zatwierdzajgcej Obligacje ani odmawiajacej zatwierdzenia Obligacji, nie rozpatrzyty
merytorycznie, nie zatwierdzity warunkow oferowania Obligacji, ani nie ocenity poprawnosci badz adekwatnosci
informacji przedstawionych w Memorandum.

Oferta nie jest kierowana do:

(i)  ktérychkolwiek obywateli rosyjskich lub oséb fizycznych zamieszkatych w Rosji lub ktérychkolwiek oséb
prawnych, podmiotéw lub organdw z siedzibg w Rosji; ograniczenie nie ma zastosowania do obywateli
panstwa cztonkowskiego UE, panstwa bedacego cztonkiem Europejskiego Obszaru Gospodarczego lub
Szwaijcarii ani do oséb fizycznych posiadajgcych zezwolenie na pobyt czasowy lub staty w panstwie
cztonkowskim UE, w panstwie bedgcym cztonkiem Europejskiego Obszaru Gospodarczego lub w Szwajcarii,

(i)  ktdérychkolwiek obywateli biatoruskich lub oséb fizycznych zamieszkatych na Biatorusi lub ktérychkolwiek
0s6b prawnych, podmiotéw lub organdw z siedzibg na Biatorusi; ograniczenie nie ma zastosowania do
obywateli panstwa cztonkowskiego UE o oséb fizycznych posiadajgcych zezwolenie na pobyt czasowy lub

staty w panstwie cztonkowskim UE.

1.8. Wskazanie podstawy prawnej prowadzenia oferty publicznej na podstawie Memorandum
Obligacje emitowane sg w trybie art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie oferty publicznej papieréw
wartosciowych w rozumieniu art. 2 lit. d) Rozporzadzenia 2017/1129, ktéra to oferta publiczna nie wymaga
publikacji prospektu zgodnie z art. 3 ust. 2 Rozporzadzenia 2017/1129, ale ktdra zgodnie z art. 37b ust. 1 Ustawy
o Ofercie wymaga publikacji memorandum informacyjnego (oferta publiczna Obligacji, w wyniku ktorej
zaktadane wptywy brutto Emitenta na terytorium Unii Europejskiej, liczone wedtug ich ceny emisyjnej z dnia jej
ustalenia, stanowig nie mniej niz 1.000.000 EUR i mniej niz 5.000.000 EUR, i wraz z wptywami, ktére Emitent
zamierzat uzyskac z tytutu takich ofert publicznych obligacji, dokonanych w okresie poprzednich 12 miesiecy,
nie bedg mniejsze niz 1.000.000 EUR i bedg mniejsze niz 5.000.000 EUR).

Memorandum nie byto przedmiotem zatwierdzenia ani uprzedniej weryfikacji przez Komisje Nadzoru

Finansowego.

1.9. Wskazanie firmy (nazwy) i siedziby firmy inwestycyjnej, ktora bedzie posredniczy¢ w ofercie papierow
wartos$ciowych objetych memorandum oraz gwarantéow emisji

Dane podmiotu Swiadczgcego na rzecz Emitenta ustuge oferowania:

Michael / Strom Dom Maklerski S.A.

Forma prawna: spotka akeyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: Al. Jerozolimskie 100, 00-807 Warszawa
Telefon: +48 22 128 59 00

Fax: +48 22 128 59 89

Adres poczty elektronicznej: kontakt@michaelstrom.pl
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Adres strony internetowe;: www.michaelstrom.pl
NIP: 525-247-22-15
REGON: 142261319
Numer KRS: 0000712428

Na dzien publikacji Memorandum Inwestycyjnego Emitent nie zawart i nie planuje zawarcia umowy o gwarancje
emisji.
1.10.Data waznosci Memorandum oraz data, do ktdrej informacje aktualizujagce Memorandum zostaty
uwzglednione w jego tresci
Memorandum zostanie opublikowane w dniu 21 marca 2024 r. Termin waznosci Memorandum rozpoczyna sie
z chwilg jego publikacji i koriczy sie z Dniem Emisji (tj. z dniem zarejestrowania Obligacji w Ewidencji) albo z chwilg
podania przez Emitenta do publicznej wiadomosci informacji o odwotaniu Oferty, lecz w kazdym przypadku

nie pdzniej niz w terminie 12 miesiecy od dnia publikacji Memorandum.

1.11.Tryb, w jakim informacje o zmianie danych zawartych w Memorandum, w okresie jego waznosci, beda
podawane do publicznej wiadomosci

Nowy znaczacy czynnik, istotny btad lub istotna niedoktadno$¢ odnoszgce sie do informacji zawartych
w Memorandum, ktére mogg wptyngé na ocene Obligacji i ktore wystgpity lub zostaty zauwazone w okresie
miedzy udostepnieniem Memorandum a zakonczeniem Oferty, Emitent wskaze, bez zbednej zwioki,
w suplemencie do Memorandum. Suplement do Memorandum zostanie udostepniony do publicznej wiadomosci
w taki sam sposdéb, w jaki zostato udostepnione Memorandum, tj. poprzez jego publikacje na stronie
internetowej Firmy Inwestycyjnej: www.michaelstrom.pl.
Informacje powodujgcg zmiane tresci Memorandum lub suplementéw do Memorandum, w zakresie organizacji
lub prowadzenia subskrypcji lub sprzedazy Obligacji, niewymagajacg udostepnienia suplementu
do Memorandum, Emitent udostepni do publicznej wiadomosci w formie komunikatu aktualizujgcego, w sposéb,
w jaki zostato udostepnione Memorandum, tj. poprzez jego publikacje na stronie internetowej Firmy

Inwestycyjnej: www.michaelstrom.pl.
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L. Czynniki ryzyka
Poprzez nabycie Obligacji Inwestorzy przyjmujg ryzyko, ze Emitent moze stac sie niewyptacalny lub z innych
przyczyn moze nie by¢ w stanie wykonac swoich zobowigzan wynikajgcych z Obligacji. Z tego wzgledu przed
podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych potencjalni Inwestorzy powinni przeanalizowa¢ wszystkie
informacje zawarte w niniejszym Memorandum oraz wszelkimi suplementami do niego, tacznie z dokumentami

wtgczonymi przez odniesienie oraz opisanymi ponizej czynnikami ryzyka i Warunkami Emisji Obligacji.

Nalezy podkresli¢, ze nie jest mozliwe zidentyfikowanie wszystkich okolicznosci, ktére moga doprowadzi¢
do tego, ze Emitent nie bedzie w stanie wykona¢ swoich zobowigzan wynikajacych z Obligacji, ani stwierdzenie,
ktérych okolicznosci wystapienie jest najbardziej prawdopodobne. Ponadto, czynniki, ktére w ocenie Emitenta
nie sg obecnie istotne, mogg stac sie istotne w przysztosci z powodu wystgpienia zdarzen, na ktére Emitent nie

ma wptywu.

W niniejszym Memorandum Emitent opisat szereg czynnikéw, ktére moga w istotnie negatywny sposdb wptyngé
na dziatalnos¢ Emitenta lub Grupy Emitenta, ich sytuacje finansowa lub wyniki z dziatalnosci, a w konsekwencji
wptyngé na mozliwos¢é wypetnienia przez Emitenta swoich obowigzkéw z Obligacji, w tym na zdolnos¢ Emitenta
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢ lub rentownos¢ Obligacji.
Dodatkowo, w niniejszym Memorandum wskazano czynniki, ktére sg istotne z punktu widzenia ryzyk rynkowych

zwigzanych z Obligacjami.

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia ws. memorandum, ryzyka przedstawione w Memorandum ograniczajg sie
do ryzyk, ktére mogg mie¢ wptyw na jego zdolno$¢ do wypetnienia na rzecz Inwestoréw zobowigzan wynikajgcych
z Obligacji. W zwigzku z tym opisane ponizej ryzyka sg specyficzne dla dziatalnosci Emitenta lub jego Grupy oraz
Obligacji. Nie zostaty natomiast przedstawione ryzyka, na ktére jest (lub moze by¢) narazony kazdy podmiot

prowadzacy dziatalnos¢, a ktére mogg zmaterializowac sie u Emitenta lub spétki z Grupy Emitenta.

Przedstawione w Memorandum ryzyka zostaty wymienione w kolejnosci od najbardziej do najmniej istotnego
w ocenie Emitenta, przy czym ocena tej istotnosci uwzglednia potencjalny negatywny wptyw danego ryzyka
na Emitenta (w szczegdlnosci jego sytuacje finansowga i zdolno$¢ do wykonywania zobowigzan z Obligacji) oraz

stopien prawdopodobienstwa wystgpienia tego ryzyka.

2.1. Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem

2.1.1  Ryzyko zwigzane z sytuacjg ekonomiczng w kraju

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

Dobra koniunktura gospodarcza zwieksza site nabywczg ludnosci, che¢ poprawy warunkéw mieszkaniowych oraz

sktonnos¢ do finansowania zakupu mieszkania kredytem i dostepnos¢ takiego finansowania. Przeciwnie, kryzys
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finansowy na rynkach swiatowych oraz nastepujgcy po nim kryzys dtugu zmusit banki do zaostrzenia polityki
kredytowej (z uwagi na wtasng ocene ryzyka oraz zaostrzone wymogi instytucji regulujacych i nadzorujacych
rynek), pociggajgc za sobg zauwazalne ograniczenie popytu na mieszkania, zmiane cen i marz oraz zmiane
preferencji klientow.

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

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

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako $rednie.

2.1.2  Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig kredytowg nabywcéw lokali

Grupa prowadzi dziatalnos¢ na rynku mieszkaniowym. Popyt na tym rynku zalezy w szczegdlnosci od dostepnosci
kredytéw mieszkaniowych dla nabywcéw lokali mieszkalnych i zdolnosci do ich obstugi. Ewentualny spadek
dostepnosci takich kredytéw, jak réwniez pogorszenie zdolnosci kredytowej potencjalnych nabywcéw lokali
mieszkalnych moze negatywnie wptyng¢ na wielkos¢ przychodéw Grupy. Ponadto, zmiany w polityce
regulacyjnej wywotujgcej wptyw na ocene zdolnosci kredytowej przez banki oraz polityki bankéw w tym zakresie
mogg spowodowal spadek popytu na nowe mieszkania, a tym samym moze mie¢ negatywny wplyw
na dziatalnosé, perspektywy rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

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

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako srednie.

2.1.3  Ryzyko zmiany cen sprzedawanych lokali

Grupa jest uzalezniona od cen sprzedawanych lokali, na ktére nie ma bezposredniego wptywu. Na aktualny popyt
na mieszkania i poziom cen gtéwny wptyw majg poziom zamoznosci spoteczenstwa, dostepnosé kredytow (w tym
rowniez: wysokos¢ stop procentowych i marz kredytowych) oraz dziatania konkurencji. Niekorzystna zmiana
czynnikdéw ksztattujacych popyt i cene mieszkarh moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, perspektywy
rozwoju, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy.

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

prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako $rednie.

2.1.4 Ryzyko zwigzane z konfliktem zbrojnym na terenie Ukrainy
W lutym 2022 roku Federacja Rosyjska zaatakowata zbrojnie teren Ukrainy na skutek czego nastapit odptyw
pracownikéw narodowosci ukrainskiej z Polski, nie miato to jednak bezposredniego wptywu na dziatalnos$¢ Grupy.
Z powodu dziatah wojennych zostaty natozone liczne sankcje na Rosje, co moze wptyngé na zmiane sytuacji
makroekonomicznej. Dziatania wojenne oraz sankcje gospodarcze naktadane na Rosje przektadajg sie na wzrost
cen surowcow i materiatéw, w tym miedzi i aluminium, wykorzystywanych do produkcji budowlanej, co moze

przetozy¢ sie na wzrost kosztu wytworzenia zlecen.
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Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako wysoka, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnosc i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ znaczaca. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako srednie.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako srednig, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalno$é¢ i sytuacje finansowa Emitenta mogtaby by¢ dos¢ znaczaca. Emitent

ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako srednie.

2.1.5 Ryzyko zwigzane z konkurencja

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

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

ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako $rednie.

2.1.6  Ryzyko zwigzane z trudnosciami w uzupetnianiu banku ziemi

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

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

ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako srednie.

2.1.7 Ryzyka zwigzane z realizacjg projektéw deweloperskich
Projekty deweloperskie realizowane przez Grupe, wymagajg znacznych naktadéw w fazie przygotowania,
a nastepnie budowy. Z uwagi na wysokie zapotrzebowanie kapitatowe, takie projekty s3, ze swej istoty,
obarczone okreslonymi ryzykami. Do czynnikdw ryzyka mozna zaliczy¢ zaréwno czynniki atmosferyczne (np.:
przedtuzajgca sie lub ciezka zima) jak réwniez m.in.: nieuzyskanie pozwolen budowlanych, pozwolen na
uzytkowanie, przedtuzanie sie postepowan administracyjnych o wydanie wyzej wymienionych decyzji,
opdznienia w procesie budowlanym, wzrost kosztéw budowy ponad zatozone w inwestycji spowodowany
wzrostem cen materiatdbw czy niekorzystnymi  warunkami atmosferycznymi, niewyptacalnoscig

podwykonawcéw, btedami podwykonawcéw, niedoborem sprzetu budowlanego, zmianami w przepisach
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regulujgcych wykorzystywanie gruntéw. Ryzyko moze zrealizowac sie rowniez w przypadku wystgpienia czynnika
ludzkiego, takiego jak btedy projektowe czy btedy w procedurach. Wystgpienie ktdregokolwiek z ryzyk
zwigzanych z dziatalnoscig deweloperska moze spowodowac opdznienia w realizacji projektu deweloperskiego,
wzrost kosztéw lub utrate przychoddéw z takiego projektu, zablokowanie $rodkéw zainwestowanych w kupno
gruntu, a w niektorych przypadkach brak mozliwosci zakoriczenia projektu deweloperskiego. Wystgpienie kazdej
z powyzszych okolicznosci moze mieé negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

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

ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako $rednie.

2.1.8 Ryzyko zwigzane z kosztami realizacji inwestycji deweloperskiej

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

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

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

ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie.

2.1.9  Ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Emitent realizuje projekty inwestycyjne o charakterze dtugoterminowym (powyzej roku), ktére cechuje dtugi cykl
rotacji gotéwki i dtugi okres zwrotu. W poczatkowym okresie realizacji projektéw Grupa Emitenta moze nie
generowac istotnych wptywoéw gotéwkowych z tytutu przedsprzedazy mieszkan. W przypadku nieterminowego
sptywu naleznosci od klientow lub — w skrajnym przypadku — braku wptywdéw pienieznych w wymagane;j
wysokosci, Grupa Emitent moze mieé trudnosci w utrzymaniu ptynnosci finansowej. Ewentualne problemy z
ptynnosciag moga negatywnie wptyngé na mozliwos¢ wywigzania sie przez Grupe Emitenta z jej zobowigzan, a co
za tym idzie spowodowac koniecznos¢ zaptaty kar lub odszkodowan. Problemy z ptynnoscig finansowg mogg
réwniez ograniczy¢ mozliwos$¢ pozyskiwania przez Grupe Emitenta wykonawcdéw oraz wptynac na wzrost kosztow
oferowanych przez nich ustug.

Na Emitencie, jako deweloperze, cigzy ponadto obowigzek stosowania w relacjach z klientami rachunkéw
powierniczych, co powoduje konieczno$¢ uzupetnienia brakujgcego finansowania (przekazywanego przez bank

deweloperowi dopiero po zakonczeniu okreslonego etapu inwestycji) ze srodkéw wtasnych lub poprzez
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finansowanie dtuzne, jak réwniez koniecznos$¢ ponoszenia optat za ustugi Swiadczone przez bank. Wigze sie to ze
wzrostem kosztow Emitenta, co moze mie¢ negatywny wptyw na jego ptynnos¢ finansowa.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako Srednia, poniewaz w przypadku jego wystgpienia
skala negatywnego wptywu na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Emitenta mogtaby by¢ dos¢ znaczaca. Emitent

ocenia prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie.

2.2. Czynniki ryzyka zwigzane z Obligacjami
2.2.1. Ryzyko opédinienia, niewykonania w catosci lub czesci zobowiazan z Obligacji
Obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie sg objete zadnym systemem gwarantowania depozytéw, co wigze
sie z ryzykiem utraty catosci lub czesci zainwestowanych srodkéw. Spetnienie Swiadczed przez Emitenta
z Obligacji polega na wykupie Obligacji poprzez zaptate wartosci nominalnej Obligacji oraz na zaptacie odsetek.
Swiadczenia te moga nie zostaé wykonane, albo ich wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli na skutek
pogorszenia sytuacji finansowej, Spétka nie bedzie dysponowac odpowiednimi srodkami pienieznymi w terminie
ich wymagalnosci. Zdolno$¢ Emitenta do obstugi zobowigzan z tytutu Obligacji moze ulec pogorszeniu w
przypadku nadmiernego zwiekszenia poziomu jego zadtuzenia lub istotnego pogorszenia wynikéw finansowych
Spotki. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie moze by¢ upadtos¢ Spétki, co w konsekwencji dla

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

Odsetki moga takze nie zosta¢ wyptacone na skutek zajecia $rodkéw pienieznych Emitenta w egzekucji
prowadzonej przeciwko Emitentowi lub problemoéw technicznych. Dodatkowo Warunki Emisji Obligacji zawierajg
szereg klauzul, ktorych 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
srodkow na realizacje takiego zadania 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 stac sie niewyptacalny,
jezeli utraci zdolno$¢ do wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych, albo gdy jego zobowigzania
pieniezne, bedg przekracza¢ wartos¢ jego majatku. W sytuacji niewyptacalnosci moze zostaé ogtoszenia upadtosc
Emitenta. W takiej sytuacji sptata jego zobowigzan, a w tym zobowigzan z Obligacji bedzie podlegata regulacjom
Prawa Upadtosciowego. Przepisy te uniemozliwiajg rowniez skuteczng realizacje przez Obligatariuszy
uprawnienia do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji. Skutkiem ogtoszenia upadtosci Emitenta bedzie
natychmiastowa wymagalnosc jego zobowigzan, w tym zobowigzan z Obligacji. Wierzyciele bedg zaspokajani na
zasadach i w kolejnosci wskazanej w przepisach Prawa Upadtosciowego. Zgodnie z tymi przepisami,
wierzytelnosci z Obligacji bedg sptacane po zaspokojeniu m.in. kosztéw postepowania upadtosciowego,
naleznosci pracownikow 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
upadtosciowe moze zosta¢ umorzone z braku majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania. W razie
niewyptacalnosci lub zagrozenia niewyptacalnosciag Emitenta jego zobowigzania, w tym zobowigzania z Obligacji,

mogg rowniez podlegac restrukturyzacji, w trybie przepiséw Prawa Restrukturyzacyjnego.

Strona | 14



(/ MICHAEL/STROM

W [=/lIS STONE DOM MAKLERSKI

DEVELOPMENT

W razie wszczecia postepowania upadtosciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego prowadzenie egzekucji
wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji moze nie by¢ mozliwe lub moze by¢ ograniczone
przez przepisy prawa lub przez orzeczenia sadu.
Inwestorzy podejmujac decyzje inwestycyjne powinni wiec by¢ w szczegdlnosci swiadomi wysokiego ryzyka
zwigzanego z inwestowaniem wszystkich srodkéw w obligacje jednego podmiotu i zwigzanej z tym koniecznosci
zachowania stosownej dywersyfikacji inwestycji.

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

2.2.2. Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligacji

Obligacje beda emitowane jako niezabezpieczone w rozumieniu Ustawy o Obligacjach. Oznacza to, ze ani Emitent
ani zaden inny podmiot nie ustanowit i z chwilg emisji Obligacji nie bedzie z tego tytutu zobowigzany
do ustanowienia na rzecz Obligatariuszy zabezpieczenia zobowigzan Emitenta z tytutu Obligacji. W zwigzku z tym
potencjalny Obligatariusz powinien braé¢ pod uwage, ze ewentualne dochodzenie roszczen od Spoétki bedzie
mogto by¢ prowadzone tylko na zasadach ogdlnych, tj. w sposéb przewidziany w przepisach Kodeksu Cywilnego
i Kodeksu Postepowania Cywilnego. Istnieje ryzyko, ze aktywa Spoétki moga okazac sie niewystarczajgce do
zaspokojenia roszczen finansowych Obligatariuszy, co w konsekwenc;ji dla Obligatariusza oznacza ryzyko utraty
catosci lub czesci sSrodkow zainwestowanych w Obligacje.

Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobieristwo jego wystgpienia jako niskie.

2.2.3. Ryzyko stopy procentowej

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

Dodatkowo zgodnie z Rozporzgdzeniem BMR, ktdre ustanawia nowe zasady dla opracowywania, udostepniania
oraz stosowania wskaznikdw referencyjnych na terenie Unii Europejskiej. Wedtug Rozporzadzenia BMR,
wskaznikiem referencyjnym jest, m.in.,, dowolny indeks stanowigcy odniesienie do okreslenia kwoty
przypadajgcej do zaptaty z tytutu Obligacji. Stopa bazowg stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania
zmiennego Obligacji bedzie wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), ktory jest ustalany
przez GPW Benchmark S.A.

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

rynku lub realiéw gospodarczych.
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Rozporzgdzenie BMR moze miec istotny wptyw na obligacje o zmiennej stopie procentowej, dla ktérych stopa
procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do wskaznikéw referencyjnych takich jak WIBOR, w szczegdlnosci,
jesli metodologia obliczania tego wskaznika lub inne zasady dotyczgce opracowywania takiego wskaznika

referencyjnego ulegng zmianie albo stawka WIBOR przestanie by¢ publikowana.

Zgodnie z Rozporzgdzeniem o Wskaznikach Referencyjnych oraz Ustawg o Nadzorcze Makroostroznosciowym,
Minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych jest wtadny do okreslenia, w drodze rozporzadzenia,
zamiennika lub zamiennikéw kluczowego wskaZnika referencyjnego w przypadku wystgpienia okreslonych
w rozporzadzeniu o Wskaznikach Referencyjnych, zdarzern 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 realiow 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 uwzgledniajac rekomendacje Komitetu Stabilnosci Finansowej wydawana
w oparciu o stanowisko KNF. W przypadku zaprzestania publikowania przez GPW Benchmark S.A. wskaznika
referencyjnego WIBOR, oprocentowanie Obligacji bedzie zatem ustalane w oparciu o zamiennik tego wskaznika
referencyjnego okreslony przez Ministra wtasciwego do spraw instytucji finansowych, chyba ze Warunki Emisji

Obligacji zawiera¢ bedg klauzule awaryjng przewidujgca trwaty zamiennik WIBOR.

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

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

Komitet Sterujgcy Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaznikow referencyjnych zaakceptowat Mape
Drogowa procesu zastgpienia wskaznikéw referencyjnych WIBOR i WIBID przez indeks WIRON. Z uwagi na fakt,
ze na reforme wskaznikéw 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 wskaznikdw referencyjnych w Polsce zostanie
zrealizowana w catosci do korica 2024 r, przy czym wdrozenie przez uczestnikdw rynku nowej oferty produktéw
finansowych stosujgcych indeks WIRON planowane jest na lata 2023 i 2024. Zatozenia Mapy Drogowej
opracowanej w ramach Narodowej Grupy Roboczej wskazujg na gotowosé do zaprzestania opracowywania
i publikowania wskaznikow referencyjnych WIBOR i WIBID od poczatku 2025 r.

Nastepnie, Komitet Sterujgcy Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaznikow referencyjnych na posiedzeniu

w dniu 25 pazdziernika 2023 roku KSF podjat decyzje o zmianie maksymalnych terminéw realizacji Mapy
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Drogowej, w ktérej zaktada sie oddolne odchodzenie sektora finansowego od stosowania WIBOR na rzecz nowo
zawieranych umoéw i instrumentdéw finansowych. Nowy termin zostat okreslony na koniec 2027 r.

Na dzien sporzgdzenia Noty Informacyjnej Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ w jaki sposéb zmiana wskaznika
WIBOR wptynie na zmiane stopy procentowej emitowanych Obligacji. W przypadku gdy warto$¢ nowego
wskaznika bedzie wyzsza, rentownosé Obligacji bedzie wyzsza. Natomiast gdy wartos¢ nowego wskaznika bedzie
nizsza, moze wptynac to na obnizenie rentownosci Obligacji. Z informacji pojawiajgcych sie w przestrzeni
publicznej wynika, ze kwotowania nowego wskaznika referencyjnego nie bedg w sposdéb istotny odbiegad

od dotychczasowego wskaznika WIBOR.

Zmiany te moga wptyngé na obnizenie lub wzrost poziomu wskaznika referencyjnego, ktéry stanowi podstawe
do ustalenia Stopy Bazowej Obligacji o zmiennym oprocentowaniu. Obnizenie Stopy Bazowe] Obligacji, moze
w konsekwencji wptyngc na obnizenie rentownosci Obligacji.

Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobieristwo jego wystgpienia jako niskie.

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

dziatalnosci operacyjnej.

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

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

2.2.5. Ryzyko niedojscia do skutku emisji Obligacji
Emisja Obligacji moze nie dojs¢ do skutku w przypadku, gdy do dnia zakoriczenia terminu przyjmowania zapiséw
nie zostanie poprawnie ztozony i prawidtowo optacony co najmniej jeden zapis na liczbe obligacji odpowiadajaca
co najmniej progowi dojscia emisji do skutku.
Zaistnienie powyzszego przypadku moze spowodowac zamrozenie srodkdw finansowych na pewien czas i utrate
potencjalnych korzysci przez inwestorow, bowiem wptacone kwoty zostang zwrdcone subskrybentom bez
zadnych odsetek i odszkodowan.

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

2.2.6. Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji
Stosownie do postanowien Warunkow Emisji Obligacji, Emitent bedzie uprawniony do wczesniejszego wykupu
catosci lub czesci Obligacji, przy czym wéwczas Emitent zaptaci Obligatariuszom premie na zasadach okreslonych

w Warunkach Emisji. W takim wypadku, Obligacje bedg podlega¢ wykupowi przed Dniem Wykupu wskazanym

Strona | 17



(/ MICHAEL/STROM

W [=/lIS STONE DOM MAKLERSKI

DEVELOPMENT

w Warunkach Emisji Obligacji, a Inwestor nie bedzie mogt uzyskiwaé przychoddéw z Odsetek w zatozonym przez
inwestora horyzoncie inwestycyjnym.

Mozna sie spodziewad, ze Spotka skorzysta z prawa do wczesniejszego wykupu Obligacji w sytuacji, gdy jej
potencjalne koszty finansowania beda nizsze niz oprocentowanie Obligacji. W takim okresie inwestorzy moga nie
mieé¢ mozliwosci zainwestowania srodkéw uzyskanych z wczedniejszego wykupu Obligacji w sposdb, ktory
zapewnitby im stope zwrotu w takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem

wczesniejszego wykupu.

Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobieristwo jego wystgpienia jako niskie.

2.2.7. Ryzyko nieprzydzielenia obligacji

Warunkiem przydzielenia inwestorowi Obligacji jest prawidtowe ztozenie zapisu na Obligacje oraz optacenie
zapisu w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny Emisyjnej. Wszelkie konsekwencje
wynikajace z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu na Obligacje ponosi Inwestor. Zapis, ktéry pomija
jakikolwiek z wymaganych elementéw, moze zostaé uznany za niewazny. Brak wptat na Obligacje w okreslonym
terminie powoduje niewaznos$¢ catego zapisu i brak podstawy do przydzielenia Inwestorowi Obligacji danej serii.
Dodatkowo zapisy na Obligacje mogg podlegac redukcji w przypadkach i na zasadach opisanych w Memorandum.
Istnieje ryzyko, iz w szczegdlnych okolicznosciach, jak przyktadowo duza redukcja zapiséw i niewielki zapis na
Obligacje, Inwestorowi nie zostanie przydzielona ani jedna Obligacja.

Zaistnienie powyzszego przypadku moze spowodowac zamrozenie srodkow finansowych na pewien czas i utrate
potencjalnych korzysci przez Inwestoréw, bowiem wptacone kwoty zostang zwrdcone subskrybentom bez
odsetek i odszkodowan.

Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobieristwo jego wystgpienia jako niskie.
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1. Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w Memorandum

Za prawdziwos¢, rzetelnos¢ i kompletnos¢ informacji zamieszczonych w niniejszym Memorandum

Informacyjnym sg odpowiedzialni:

Emitent

Nazwa (firma): White Stone Development spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Nazwa (firma) skrécona:
Forma prawna:

Kraj siedziby:

Siedziba:

Adres:

Telefon:

Adres poczty elektronicznej:
Adres strony internetowej:

Numer KRS:

Oznaczenie sadu rejestrowego:

REGON:
NIP:
KOD LEI

White Stone Development sp. z 0.0.

spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Polska

Warszawa

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

biuro@white-stone.pl

www.white-stone.pl

0000292881

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
141210596

108-000-41-46

259400MU5NWZAJ7XIJM93

Emitent ponosi odpowiedzialnos$¢ za wszelkie informacje zamieszczone w niniejszym Memorandum.

W imieniu Emitenta dziataja:

e Katarzyna Szymborska  Cztonek Zarzadu Emitenta
e Anna Suchodolska Cztonek Zarzadu Emitenta
Sposdb reprezentacji spotki:
Do sktadania oswiadczen w imieniu Spotki uprawniony jest jedyny cztonek zarzadu w przypadku, w ktérym zarzad
jest jednoosobowy. W przypadku zarzagdu wieloosobowego do skiadania oswiadczed w imieniu spotki

uprawnionych jest dwdch cztonkéw zarzadu dziatajagcych facznie lub cztonek zarzadu dziatajacy tacznie

z prokurentem.

Oswiadczenie os6b dziatajacych w imieniu White Stone Development sp. z 0.0.
stosownie do Rozporzadzenia w sprawie Memorandum Informacyjnego
Dziatajgc w imieniu Emitenta niniejszym os$wiadczam, ze zgodnie z mojg najlepszg wiedzg zawarte
w Memorandum informacje sg zgodne ze stanem faktycznym i Memorandum nie pomija niczego, co mogtoby

wptywac na jego znaczenie, w szczegdlnosci zawarte w nim informacje sg prawdziwe, rzetelne i kompletne.
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Podmiot swiadczgcy ustuge oferowania

Michael / Strom Dom Maklerski S.A.

Forma prawna: spotka akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: Al. Jerozolimskie 100, 00-807 Warszawa
Telefon: +48 22 128 59 00

Fax: +48 22 128 59 89

Adres poczty elektronicznej: kontakt@michaelstrom.pl
Adres strony internetowe;j: www.michaelstrom.pl
NIP: 525-247-22-15

REGON: 142261319

Numer KRS: 0000712428

Firma Inwestycyjna ponosi odpowiedzialnosc za wszystkie informacje zawarte w pkt 4.16 Rozdziatu IV niniejszego

Memorandum ,,Dane o Emisji”,

W imieniu Firmy inwestycyjnej dziataja:
e  Piotr Jankowski — Wiceprezes Zarzadu,

e Radostaw Krzyzak — Prokurent,

Oswiadczenie oséb dziatajagcych w imieniu Michael / Strém Dom Maklerski S.A.

stosownie do Rozporzadzenia w sprawie Memorandum Informacyjnego

Dziatajgc w imieniu Domu Maklerskiego osSwiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg informacje zawarte
w czesciach Memorandum, za ktore jesteSmy odpowiedzialni, sg zgodne ze stanem faktycznym i nie pomijajg

niczego, co mogtoby wptynaé na ich znaczenie, w szczegdlnosci sg prawdziwe, rzetelne i kompletne.
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V. Dane o emisji
4.1. Szczegotowe okreslenie rodzajow, liczby oraz tacznej wartosci emitowanych papierow

wartosciowych z wyszczegdlnieniem rodzajow uprzywilejowania, wszelkich ograniczen co do
przenoszenia praw z papierow wartosciowych oraz zabezpieczen lub $wiadczen dodatkowych.
Przedmiotem oferty jest do 21.500 (dwadziescia jeden tysiecy piecset) sztuk obligacji na okaziciela Emitenta, o
wartosci nominalnej 1.000 (jeden tysigc) ztotych kazda i tacznej wartosci nominalnej do 21.500.000,00

(dwadziescia jeden milionow piecset tysiecy) ztotych. Obligacje sg obligacjami nieuprzywilejowanymi.

Z Obligacjami nie sg zwigzane zadne dodatkowe $wiadczenia poza Swiadczeniami polegajacymi na wyptacie

odsetek oraz wyptacie wartosci nominalnej Obligacji przedstawionych do wykupu.

Obligacje sg emitowane jako papiery wartosciowe niezabezpieczone.

Obligacje sg zbywalne. Zbywalnos$¢ Obligacji jest nieograniczona, z zastrzezeniem postanowien art. 8 ust. 4 - 8
oraz art. 8a ust. 1 Ustawy o Obligacjach. Do powstawania oraz przenoszenia praw z Obligacji stosuje sie przepisy

Ustawy o obrocie.

Prawa z Obligacji powstaja z chwilg dokonania zapisu w Ewidencji oséb uprawnionych z papieréw wartosciowych
prowadzonej przez Agenta Emisji i przystugujg osobom wskazanym w tej Ewidencji jako osoby uprawnione z tych

papieréw wartosciowych.

Obligacje nie majg postaci dokumentu i bedg zarejestrowane w systemie depozytowym KDPW.

Emitent zamierza wprowadzi¢ Obligacje na Rynek ASO Catalyst.

4.2, Okreslenie podstawy prawnej emisji papierow wartosciowych ze wskazaniem organu lub oséb
uprawnionych do podjecia decyzji o emisji papierow wartosciowych, daty i formy podjecia
decyzji o emisji papieréow wartosciowych, z przytoczeniem jej tresci

Podstawa prawng emisji Obligacji jest:
e art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach,
e Uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow Emitenta z dnia 20 marca 2024 r. w sprawie

wyrazenia zgody na emisje obligacji serii J.

e Uchwaty Zarzadu White Stone Development sp. z 0.0. z dnia 20 marca 2024 r. w przedmiocie emisji

obligacji serii J.

Zgodnie z przepisami Kodeksu spdtek handlowych oraz zgodnie z § 15 umowy spétki Emitenta, organem

uprawnionym do podjecia decyzji o emisji papieréw wartosciowych w postaci Obligacji jest Zarzad Emitenta.

Tres¢ powyzszej uchwaty zamieszczona zostata w pkt. 7.5 niniejszego Memorandum Informacyjnego.
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4.3. Wskazanie wszelkich praw i obowigzkow z oferowanych papieréw wartosciowych
4.3.1. Wysokosc oprocentowania
Wysokos¢ oprocentowania Obligacji jest zmienna i jest rowna Stopie Procentowej, tj. Stopie Bazowej

powiekszonej o Marze w skali roku (podstawa Okresu Odsetkowego wynosi 365 dni).

Stope Bazowg stanowi stawka WIBOR 3M, tj. ustalona z doktadnoscig do 0,01 punktu procentowego wysokos¢
oprocentowania pozyczek na polskim rynku miedzybankowym dla okresu 3-miesiecznego WIBOR (Warsaw

Interbank Offered Rate) i podanej przez GPW Benchmark S.A. na stronie www.gpwbenchmark.pl lub innej

stronie, ktdra jg zastapi.

Marza wynosi¢ bedzie 5,30% (pie¢ procent 30/100) w skali roku, z zastrzezeniem mozliwo$ci podwyzszenia Stopy
Procentowej na zasadach ponizszych:

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

B. Podwyzszona Marza bedzie obowigzywac poczawszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie
Odsetkowym, w ktorym zostaty udostepnione informacje o wysokosci Wskaznika Zadtuzenia i
informacje niezbedne do jego obliczenia, na podstawie ktdrego zostata zweryfikowana wartosc¢
Wskaznika Zadtuzenia na poziomie powyzej 0,8. Obnizenie Marzy do poziomu sprzed podwyzszenia
nastapi w przypadku, gdy Wskaznik Zadtuzenia bedzie réwny lub nizszy niz 0,8. Obnizona Marza, bedzie
obowigzywata poczgwszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie Odsetkowym, w ktérym zostaty
udostepnione informacje o wysokosci Wskaznika Zadtuzenia i informacje niezbedne do jego obliczenia,
na podstawie ktorego zostata zweryfikowana wartos¢ Wskaznika Zadtuzenia na poziomie rownym lub

nizszym niz 0,8.

Oprocentowanie Obligacji bedzie sie oblicza¢ wedtug nastepujgcego wzoru:

O =N x Opr x (LD/365)

gdzie:

(o] - oznacza wysokosc¢ odsetek z jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy,

Opr - oznacza Stope Procentowa

N - oznacza warto$¢ nominalng jednej Obligacji,

LD - oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym (przy czym w przypadku przedterminowego lub

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

wyniku tego obliczenia do jednego grosza (przy czym 5/10 i wieksze czesci grosza bedg zaokraglone w gore).

4.3.2. Terminy, od ktérych nalezy sie oprocentowanie
Odsetki bedg naliczane od wartosci nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy (zdefiniowany ponizej).
Odsetki od Obligacji naliczane beda w okresie od Dnia Emisji (z wytaczeniem tego dnia) do:
o Dnia Wykupu (facznie z tym dniem), albo
o Dnia Wczesniejszego Wykupu (facznie z tym dniem).
Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w Dniu Emisji (z wytgczeniem tego dnia). Kazdy kolejny Okres
Odsetkowy rozpoczyna sie w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego (z wytgczeniem tego

dnia) i koriczy w ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (tacznie z tym dniem).
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4.3.3. Terminy ustalania praw do oprocentowania
Dniem Ustalenia Praw do oprocentowania bedzie 3 (trzeci) Dzien Roboczy przed dniem ptatnosci swiadczen
z tytutu Obligacji, w ktorym zostaje okreslony stan posiadania Obligacji w celu ustalenia podmiotéw oraz oséb
uprawnionych do otrzymania Swiadczen z tytutu Obligacji, z wyjatkiem:

(a) ztozenia przez Obligatariusza zgdania natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu Obligacji, kiedy
za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie dzien ztozenia zgdania natychmiastowego lub wczesniejszego
wykupu; oraz

(b) otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie dzien otwarcia likwidacji
Emitenta; oraz

(c) potaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli
podmiot, ktéry wstapit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, nie posiada uprawnien
do ich emitowania, kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie odpowiednio dzien potaczenia, podziatu

lub przeksztatcenia formy prawnej Emitenta zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

4.3.4. Terminy wyptaty oprocentowania
Odsetki ptatne bedg z dotu. Odsetki bedg ptatne za kazdy Okres Odsetkowy. W kazdym Dniu Ptatnosci Odsetek
kazdy podmiot bedgcy Obligatariuszem w Dniu Ustalenia Praw poprzedzajacym dany Dzien Ptatnosci Odsetek
bedzie uprawniony do otrzymania Kwoty Odsetek za dany Okres Odsetkowy.
Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Ptatnos¢ Kwoty Odsetek dokonywana
bedzie za posrednictwem KDPW na podstawie i zgodnie z Regulacjami KDPW.
Dzien Ptatnosci Odsetek

Numer Okresu Poczatek Okresu

Odsetkowego

Odsetkowego

1. Dzien Emisji 12 lipca 2024 r.

2, 12 lipca 2024 r. 12 pazdziernika 2024 r.
3. 12 pazdziernika 2024 r. 12 stycznia 2025 r.
4, 12 stycznia 2025 r. 12 kwietnia 2025 r.
5. 12 kwietnia 2025 r. 12 lipca 2025 r.

6. 12 lipca 2025 r. 12 pazdziernika 2025 r.
7. 12 pazdziernika 2025 r. 12 stycznia 2026 r.
8. 12 stycznia 2026 r. 12 kwietnia 2026 r.
9. 12 kwietnia 2026 . 12 lipca 2026 r.

10. 12 lipca 2026 r. 12 pazdziernika 2026 r.
11. 12 pazdziernika 2026 r. 12 stycznia 2027 r.
12, 12 stycznia 2027 r. 12 kwietnia 2027 r.

4.3.5. Terminy i zasady wykupu papieréw wartosciowych

Emitent wykupi wszystkie Obligacje wedtug ich wartosci nominalnej w Dniu Wykupu lub w Dniu Wczesniejszego
Wykupu, z zastrzezeniem dalszych postanowien niniejszego Memorandum oraz postanowien Warunkow Emisji.
Emitent zaptaci w Dniu Wykupu lub w Dniu Wczesniejszego Wykupu za kazdg Obligacje podlegajgca wykupowi
kwote obejmujgcg Naleznos¢ Gtéwng, Kwote Odsetek za Okres Odsetkowy kornczacy sie w Dniu Wykupu lub

w Dniu Wczesniejszego Wykupu oraz w przypadku Wczesniejszego Wykupu na zgdanie Emitenta - Premia.
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Ptatnosci z tytutu Obligacji zwigzane z ich wykupem dokonywane bedga za posrednictwem KDPW na podstawie
i zgodnie z obowigzujgcymi Regulacjami KDPW.

Podstawg naliczenia i spetnienia Swiadczenia bedzie liczba Obligacji zapisanych na rachunku papieréw
wartosciowych Obligatariusza z uptywem dnia ustalenia prawa do otrzymania $wiadczenia z tytutu Wykupu,

przypadajacego na 3 (trzy) Dni Roboczych przed Dniem Wykupu.

Dzien Wykupu przypada¢ bedzie dnia 12 kwietnia 2027 roku.

Wykupione Obligacje podlegajg umorzeniu z chwilg wykupu.

Emitent dokona wykupu Obligacji za posrednictwem KDPW. Za chwile spetnienia swiadczenia pienieznego
z tytutu wykupu Obligacji przyjmuje sie chwile uznania rachunku pienieznego Obligatariusza, stuzgcego
do obstugi Rachunku Papieréw Warto$ciowych lub Rachunku Zbiorczego, lub Rejestru Sponsora Emisji, kwota
réwng iloczynowi liczby Obligacji danego Obligatariusza oraz wartosci nominalnej jednej Obligacji, powiekszong

o naliczone Odsetki za ostatni Okres Odsetkowy.

4.3.6. Zasady i sposdb realizacji praw z papierow wartosciowych, w tym wyptaty swiadczen
pienieznych przez Emitenta

Z uwzglednieniem zasad przeprowadzania natychmiastowego lub wczes$niejszego wykupu Obligacji, wszelkie
ptatnosci sg dokonywane bez jakiejkolwiek dyspozycji i oSwiadczen ze strony Obligatariusza.
Swiadczenia pieniezne z Obligacji spetniane beda w ztotych.
Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potracen z tytutu roszczen wzajemnych.
Pfatnosci z tytutu Obligacji dokonywane beda za posrednictwem KDPW i wtasciwego Podmiotu Prowadzacego
Rachunek Obligacji zgodnie z Regulacjami KDPW na rzecz oséb bedgcych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw
poprzedzajacym dzien danej ptatnosci.
Ptatnosci beda uwazane za nalezycie dokonane z chwilg dokonania przeniesienia Srodkéw pienieznych
na rachunek Obligatariusza.
W przypadku okolicznosci niezaleznych od Emitenta, ktére uniemozliwig spetnienie $wiadczen pienieznych
z Obligacji zgodnie z zasadami lub w terminach wynikajgcych z Warunkéw Emisji (w szczegdlnosci w przypadku
zmian Regulacji KDPW lub w przypadku, w ktérym ustanowione zostang dodatkowe dni wolne od pracy,
wptywajace na dziatalnosé¢ KDPW), Emitent ustali inne Dni Ustalenia Praw, w taki sposéb, aby nowe terminy byty
w jak najwiekszym stopniu zblizone do termindw, ktdre ulegng zmianie.

Z zastrzezeniem art. 482 Kodeksu cywilnego, Odsetki nie podlegaja kapitalizacji z Naleznoscig Gtéwna.

4.3.7. Podmioty uczestniczagce w realizacji praw z papierow wartosciowych oraz zakres
ich odpowiedzialnosci wobec nabywcow i Emitenta oraz wskazanie waluty, w jakiej
sSwiadczenia te beda wyptacane

Swiadczenia bedg wyptacane w ztotych (PLN).

W realizacji praw z Obligacji beda uczestniczy¢ w szczegdlnosci nastepujace podmioty:

Emitent — podmiot dokonujgcy emisji Obligacji i zobowigzany do spetnienia swiadczen wynikajgcych z Obligacji;
Dom Maklerski, Firma Inwestycyjna (lub inny podmiot) prowadzacy Rachunek Papieréw Wartosciowych -

podmiot odpowiedzialny w stosunku do Obligatariuszy za obstuge przelewdéw srodkdw z Obligacji, naliczania,
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pobrania i odprowadzenia podatku od odsetek, wystawianie dokumentéw potwierdzajgcych zapisanie Obligacji
na Rachunku Papieréw Wartosciowych;

Agent Emisji — podmiot odpowiedzialny za weryfikacje poprawnosci emisji i rejestracje Obligacji w Krajowym
Depozycie Papieréw Wartosciowych

Agent Kalkulacyjny — podmiot odpowiedzialny za obliczanie wysokosci Swiadczern z Obligacji zgodnie
z Warunkami Emisji;

Agent Dokumentacyjny — podmiot zobowigzany do przechowywania wydrukéw dokumentdéw, informacji
i komunikatéw publikowanych i przekazywanych mu przez Emitenta zgodnie z Ustawg o Obligacjach. Agent
Dokumentacyjny zobowigzany jest przechowywaé wydruki do czasu uptywu przedawnienia roszczen
wynikajgcych z Obligaciji;

KDPW - podmiot prowadzacy depozyt papierow Wartosciowych w Depozycie. KDPW uczestniczy takze

w wykonywaniu i rozliczaniu uprawnien wynikajgcych z Obligacji.

4.4. Okreslenie rodzaju, zakresu, formy i przedmiotu zabezpieczen

Obligacje beda niezabezpieczone.

4.5. Okreslenie innych praw wynikajacych z emitowanych lub sprzedawanych papieréw wartosciowych
Poza prawem do otrzymania swiadczen z tytutu Obligacji, tj. Kwoty Odsetek, Naleznosci Gtéwnej oraz Premii,
z Obligacjami zwigzane sg nastepujace prawa:

e prawo do zadania w okreslonych w Warunkach Emisji okolicznosciach natychmiastowego
lub wczesniejszego wykupu,
e  prawo do informacji,

Z tytutu Obligacji nie przewiduje sie dalszych praw dla Obligatariuszy ani oséb trzecich niz okreslone powyzej.

4.6. Informacje o administratorze hipoteki, ustanowionych w zwigzku z emisja obligacji
Nie dotyczy — w zwigzku z emisjg Obligacji nie zostat ustanowiony bank-reprezentant, administrator

zabezpieczen, administrator zastawu lub administrator hipoteki.

4.7. Szczegotowe informacje o pierwszenstwie w sptacie zobowigzan wynikajacych z papierow
wartosciowych przed innymi zobowigzaniami Emitenta
Obligacje nie beda uprzywilejowane w stosunku do innych zobowigzan Emitenta, a w zwigzku z tym
uprawnionym z tytutu Obligacji nie bedzie przystugiwato pierwszernstwo zaspokojenia przed innymi wierzycielami
Emitenta. Wierzytelnosci z Obligacji nie sg takze podporzgdkowane innym wierzytelnosciom, jakie przystuguja

osobom trzecim w stosunku do Emitenta.

4.8. Informacje o warunkach i sytuacjach, w ktéorych Emitent ma prawo albo jest zobowigzany

do wczesniejszego wykupu papierow wartosciowych, jak rdéwniez informacje o sytuacjach

i warunkach, po spetnieniu ktérych posiadacz papieru wartosciowego uzyska prawo wczesniejszego
wykupu papieru wartosciowego Emitenta

Emitent wykupi wszystkie Obligacje wedtug ich wartosci nominalnej w Dniu Wykupu lub w Dniu Wczesniejszego

Wykupu, z zastrzezeniem dalszych postanowien niniejszego Memorandum oraz postanowien Warunkow Emisji.
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Emitent zaptaci w Dniu Wykupu lub w Dniu Wczesniejszego Wykupu za kazdg Obligacje podlegajgcg wykupowi
kwote obejmujgca Naleznos¢ Gtéwng, Kwote Odsetek za Okres Odsetkowy kornczacy sie w Dniu Wykupu lub
w Dniu Wczesniejszego Wykupu. Ptatnosci z tytutu Obligacji zwigzane z ich wykupem dokonywane bedg
za posrednictwem KDPW na podstawie i zgodnie z obowigzujgcymi Regulacjami KDPW.

Dzien Wykupu przypadaé bedzie 12 kwietnia 2027 roku.

4.8.1. Przedterminowy wykup na zadanie Emitenta
Emitent jest uprawniony do wczesniejszego wykupu catosci lub czesci Obligacji, w kazdym Dniu Roboczym tylko
w przypadkach i na zasadach okreslonych w pkt 15 Warunkéw Emisji Obligacji.

Warunki Emisji Obligacji stanowig zatgcznik do niniejszego Memorandum i s3 zamieszczone w pkt. 7.4.

4.8.2. Obowigzkowa amortyzacja
Emitent zobowigzany jest do czeSciowej sptaty kapitatu Obligacji (,Obowigzkowa Amortyzacja”).
Emitent zobowigzany jest przeprowadzi¢ Obowigzkowg Amortyzacje Obligacji w Dniu Ptatnosci Odsetek za:
(i) VNI Okres Odsetkowy, w ten sposdb, ze wykupi co najmniej 25% sztuk pierwotnie wyemitowanych Obligacji,

(ii) X Okres Odsetkowy, w ten sposdb, wykupi co najmniej 25% sztuk pierwotnie wyemitowanych Obligac;ji.

Wykup w ramach Obowigzkowej Amortyzacji nastapi zgodnie z Regulacjami KDPW.

4.8.3. Natychmiastowa wymagalno$¢ Obligacji, natychmiastowy Ilub przedterminowy wykup
Obligacji na zadanie Obligatariuszy
W przypadku, gdy:
(a) Emitent bedzie w zwtoce z wykonaniem w terminie, w catosci lub czesci, zobowigzan wynikajacych
z Obligacji, Obligacje podlegaja, na zagdanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi;
(b) Emitent bedzie w niezawinionym przez niego opdznieniu w wykonaniu, w catosci lub czesci, zobowigzan
wynikajacych z Obligacji, nie krotszym niz 3 dni, Obligatariusz moze zada¢ wykupu Obligacji,
na zasadach wskazanych w pkt 14 Warunkow Emisji.
W przypadku gdy wystapi ktérekolwiek ze zdarzer wskazanych ponizej (Podstawy Wczesniejszego Wykupu),
kazdy Obligatariusz moze zadaé wykupu posiadanych przez Obligatariusza Obligacji, w terminie od dnia, w ktérym
Emitent powinien zawiadomi¢ o wystgpieniu takiego zdarzenia zgodnie z pkt 19.3 Warunkéw Emisji Obligacji do
uptywu 30 dni od dnia, w ktérym Emitent zawiadomit Obligatariuszy o wystgpieniu Podstawy Wczesniejszego
Wykupu. Obligacje wskazane w zgdaniu Emitent zobowigzuje sie wykupi¢ w terminie 30 dni od dnia ztozenia
zadania, chyba Zze przed ztozeniem przez Obligatariusza zgdania wczesniejszego wykupu stan faktyczny
stanowigcy zaistniatg Podstawe Wczesniejszego Wykupu przestanie trwac, a wszelkie jego skutki prawne zostang

usuniete, o czym Emitent zawiadomi obligatariuszy w sposob przewidziany w Warunkach Emisji.
Warunki Emisji Obligacji stanowig zatgcznik do niniejszego Memorandum i s3 zamieszczone w pkt. 7.4.
4.8.4. Przedterminowy wykup Obligacji z mocy ustawy

Zgodnie zart. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach w przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja

natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociazby nie nastgpit jeszcze Dziern Wykupu.

Strona | 26



(/ MICHAEL/STROM

W [=/lIS STONE DOM MAKLERSKI

DEVELOPMENT

Ponadto, zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, w przypadku potgczenia Emitenta z innym podmiotem,
jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi, jezeli
podmiot, ktory wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawg o Obligacjach nie posiada

uprawnien do ich emitowania.

4.9. Wskazanie zrédet pochodzenia srodkéw na sptate zobowigzan wynikajacych z emitowanych
papieréw wartosciowych
Emitent zaktada, iz Zrédtem pochodzenia Srodkéw na sptate zobowigzan wynikajacych z emitowanych Obligacji

beda srodki pochodzace z biezacej dziatalnosci Emitenta.

4.10. Wskazanie progu dojscia emisji do skutku
Emitent nie okreslit minimalnej ilosci Obligacji, ktére muszg by¢ subskrybowane, aby emisja doszta do skutku, tak

wiec prog dojscia emisji w rozumieniu art. 45 ust. 1 Ustawy o Obligacjach nie zostat okreslony.

4.11. Informacje dotyczace obligacji przychodowych
Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami przychodowymi.

4.12.  Spfata zobowiazan z obligacji ze srodkow uzyskanych ze sptaty okreslonych wierzytelnosci lub
z innych srodkéw uzyskanych w celu sptaty tych obligacji
Obligacje nie sg Obligacjami, z ktérych zobowigzania majg zosta¢ sptacone ze srodkéw uzyskanych ze sptaty

okreslonych wierzytelnosci lub z innych sSrodkéw uzyskanych w celu sptaty tych Obligaciji.

4.13. Informacje o kosztach emisji i przeprowadzenia publicznej oferty papieréw wartosciowych
Zarzad Emitenta szacuje, ze koszt oferty publicznej Obligacji, w tym koszty sporzgdzenia Memorandum, koszty

doradztwa i oferowania nie powinny przekroczy¢ 750.000 PLN.

4.14. Informacje o zasadach opodatkowania dochoddéw zwigzanych z posiadaniem i obrotem
papierami warto$ciowymi, w tym wskazanie ptatnika podatku

Ponizej przedstawione informacje oparte s3 wytacznie na przepisach prawa podatkowego obowigzujacych
w Rzeczpospolitej Polskiej w czasie przygotowywania Memorandum oraz na interpretacji tych przepisow
wynikajacej z praktyki organdéw podatkowych i orzecznictwa sgdéw administracyjnych. Na skutek zmian
legislacyjnych lub zmian w interpretacji przepiséw podatkowych, w tym na skutek zmian w orzecznictwie sadéw
administracyjnych lub praktyce organéw podatkowych, stwierdzenia zawarte w Memorandum moga straci¢
aktualno$¢. Wprowadzone zmiany w przepisach prawa podatkowego mogg réwniez obowigzywa¢ z mocga
wsteczna.
Zawarte w Memorandum informacje podatkowe nie stanowig porady prawnej ani podatkowej, lecz maja
charakter ogdlny, w sposéb selektywny przedstawiajg poszczegdlne zagadnienia i nie uwzgledniajg wszystkich
sytuacji, w jakich moze znalez¢ sie inwestor. Potencjalnym inwestorom zaleca sie skorzystanie z pomocy oséb
i podmiotdw zajmujgcych sie profesjonalnie doradztwem podatkowym, w celu uzyskania informacji
o konsekwencjach podatkowych wystepujacych w ich indywidualnych przypadkach.
Znajdujace sie ponizej okreslenie ,odsetki", jak rowniez kazde inne okreslenie, ma takie znaczenie, jakie

przypisuje mu sie na gruncie polskiego prawa podatkowego.
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Ponizsze opisy nie obejmujg specyficznych konsekwencji podatkowych majacych zastosowanie w przypadkach
podmiotowych lub przedmiotowych zwolnien z podatku dochodowego, np. dotyczacych krajowych funduszy

inwestycyjnych.

Podatnicy podatku dochodowego od oséb prawnych
Zasady opodatkowania dochoddéw osdb prawnych reguluje Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku
dochodowym od oséb prawnych (,Ustawa o CIT”). Podatnicy podatku dochodowego od osdb prawnych, jezeli
maja siedzibe lub zarzad w Polsce, podlegajg obowigzkowi podatkowemu od catosci swoich dochodéw,
bez wzgledu na miejsce ich osiggania (art. 3 ust. 1 Ustawy o CIT).
Dochody (przychody) z obligacji, w tym z odsetek oraz dyskonta od papieréw wartosciowych, a takze dochody
z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych przez podatnikdw podatku dochodowego od oséb prawnych
podlegajacych w Polsce nieograniczconemu obowigzkowi podatkowemu, podlegajg opodatkowaniu na zasadach
ogdlnych witasciwych dla opodatkowania pozostatych przychodéw z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej
w ramach danego Zrddta przychoddéw. Co do zasady, odsetki ujmowane sg jako przychéd na zasadzie kasowej,
tj. w momencie ich otrzymania, a nie w momencie ich naliczenia. Przychodem z odptatnego zbycia obligacji jest,
co do zasady, ich wartos¢ wyrazona w cenie okreslonej w umowie. W przypadku, gdy cena wyrazona w umowie,
bez uzasadnionej przyczyny, znacznie odbiega od wartosci rynkowej, kwote przychodu okresla organ podatkowy
w wysokosci wartosci rynkowej (art. 14 Ustawy o CIT). W przypadku dochodu z odptatnego zbycia papieréow
wartosciowych koszty uzyskania przychoddéw, co do zasady, sg rozpoznawane w momencie, gdy odpowiadajacy
im przychdd zostanie osiggniety. Podatnik w sposéb samodzielny, bez udziatu ptatnika, rozlicza podatek
dochodowy z odsetek/dyskonta oraz z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych, ktéry to rozliczany jest wraz
z pozostatymi dochodami prowadzonej przez podatnika dziatalnosci gospodarczej w ramach tego samego zrddta
przychoddéw. W przypadku kwalifikacji do odpowiedniego zrédta przychodéw, co do zasady, dochody (przychody)
z obligacji, w tym z ich odptatnego zbycia, tacza sie z przychodami z zyskéw kapitatowych (art. 7b ust. 1 Ustawy
o CIT), jednak w przypadku ubezpieczycieli, bankéw oraz niektérych innych podmiotéw, przychdd ten zalicza sie
do przychodow innych niz przychody z zyskéw kapitatowych (art. 7b ust. 2 Ustawy o CIT).
Niezaleznie natomiast od klasyfikacji dochdd podlegaé on bedzie opodatkowaniu wedtug stawki stosowane;j
do dziatalnosci gospodarczej, tj. 19% dla zwyktego podatnika lub 9% dla matych i nowych podatnikéw. Pomimo,
ze co do zasady, podatek u Zrédfa nie powinien mie¢ zastosowania, jezeli obligacje znajdujg sie na Rachunku
Zbiorczym, a tozsamos¢ podatnikdw nie zostanie ujawniona podmiotowi prowadzgcemu ten Rachunek Zbiorczy,
moze sie zdarzy¢, ze podatek zostanie pobrany. W przypadku, gdy wyptata naleznosci z tytutu odsetek
dokonywana jest na rzecz podatnikéw bedacych osobami uprawnionymi z papieréw wartosciowych zapisanych
na Rachunkach Zbiorczych, ktorych tozsamosé nie zostata ptatnikowi ujawniona, ptatnik pobiera podatek u zrédta
w wysokosci 20% od tacznej wartosci dochodéw (przychodéw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich
takich podatnikdéw za posrednictwem posiadacza Rachunku Zbiorczego (art. 26 ust. 2a Ustawy o CIT). W takim
przypadku, kwestie zwrotu pobranego podatku podatnik powinien oméwi¢ z doradcg podatkowym.
Podatnicy podatku dochodowego od oséb prawnych, jezeli nie majg na terytorium Polski siedziby lub zarzadu,
podlegaja obowigzkowi podatkowemu tylko od dochoddw, ktére osiggajg na terytorium Polski — ograniczony
obowigzek podatkowy (art. 3 ust. 2 Ustawy o CIT). Za dochody (przychody) osiggane na terytorium Polski uwaza
sie w szczegdlnosci dochody (przychody) z:

1) wszelkiego rodzaju dziatalnosci prowadzonej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym poprzez

pofozony na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zagraniczny zaktad;
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2) potozonej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej nieruchomosci lub praw do takiej nieruchomosci, w tym
ze zbycia jej w catosci albo w czesci lub zbycia jakichkolwiek praw do takiej nieruchomosci;

3) papierow wartosciowych oraz pochodnych instrumentow finansowych niebedacych papierami
wartosciowymi, dopuszczonych do publicznego obrotu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w ramach
regulowanego rynku gietdowego, w tym uzyskane ze zbycia tych papieréw albo instrumentéw oraz z
realizacji praw z nich wynikajgcych;

4) tytutu przeniesienia witasnosci udziatéw (akcji) w spotce, ogdtu praw i obowigzkdow w spodtce niebedacej
osobg prawng lub tytutdw uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym, instytucji wspdlnego inwestowania lub
innej osobie prawnej i praw o podobnym charakterze lub z tytutu naleznosci bedacych nastepstwem
posiadania tych udziatéw (akcji), ogétu praw i obowigzkéw, tytutdéw uczestnictwa lub praw - jezeli co
najmniej 50% wartosci aktywow tej spotki, spotki niebedacej osobg prawng, tego funduszu inwestycyjnego,
tej instytucji wspdlnego inwestowania lub osoby prawnej, bezposrednio lub posrednio, stanowig
nieruchomosci potozone na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub prawa do takich nieruchomosci;

5) tytutu przeniesienia wtasnosci udziatéw (akcji), ogétu praw i obowigzkdw, tytutéw uczestnictwa lub praw o
podobnym charakterze w spétce nieruchomosciowej;

6) tytutu naleznosci regulowanych, w tym stawianych do dyspozycji, wyptacanych lub potrgcanych, przez
osoby fizyczne, osoby prawne albo jednostki organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawnej, majgce
miejsce zamieszkania, siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, niezaleznie od miejsca
zawarcia umowy i wykonania swiadczenia;

7) niezrealizowanych zyskow, o ktérych mowa w rozdziale o opodatkowaniu tzw. exit tax.

Ww. katalog nie ma charakteru wyczerpujgcego, dlatego tez inne kategorie dochodow (przychodéw) moga
zosta¢ uznane za osiggniete na terytorium Polski. Z uwagi na to, kazdg sytuacje nalezy przeanalizowac w celu
ustalenia, czy odsetki naliczone przez polskiego rezydenta podatkowego od Obligacji uznawane sg za dochdd

podlegajacy opodatkowaniu w Polsce.

Szczegotowe zwolnienia w odniesieniu do obligacji spetniajgcych szczegdlne warunki

Na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 50c Ustawy o CIT, wolne od podatku dochodowego sg dochody osiggniete przez
podatnika podatku dochodowego od oséb prawnych podlegajgcego ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu
w Polsce, z odsetek lub dyskonta od obligacji:

1) o terminie wykupu krétszym niz rok;

2) dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu
w rozumieniu przepiséw Ustawy o Obrocie, na terytorium Polski luba na terytorium panstwa bedacego
strong zawartej w Polsce umowy unikania podwdjnego opodatkowania, ktérej przepisy okreslajg zasady
opodatkowania dochodéw z dywidend, odsetek oraz naleznosci licencyjnych,

chyba, ze za moment osiggniecia dochodu podatnik jest podmiotem powigzanym w rozumieniu przepisow
Ustawy o CIT z emitentem tych obligacji oraz posiada, bezposrednio lub posrednio, tgcznie z innymi podmiotami
powigzanymi w rozumieniu tych przepisdw wiecej niz 10% wartosci nominalnej tych obligacji.

Zgodnie z art. 26 ust. 1aa Ustawy o CIT, ptatnicy nie sg obowigzani do poboru podatku od odsetek lub dyskonta
od obligacji spetniajacych powyzsze wymagania, pod warunkiem ztozenia przez emitenta do organu
podatkowego oswiadczenia, ze emitent dochowat nalezytej starannosci w poinformowaniu podmiotéw z nim
powigzanych w rozumieniu przepiséw Ustawy o CIT, z wytgczeniem podmiotéw, w przypadku ktérych powigzania

wynikaja wylacznie z powigzania ze Skarbem Panstwa lub jednostkami samorzadu terytorialnego lub ich
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zwigzkami, o warunkach tego zwolnienia w stosunku do tych podmiotéw powigzanych. Oswiadczenie to sktada
sie jednokrotnie w stosunku do danej emisji obligacji, nie pdzniej niz do dnia wyptaty odsetek lub dyskonta

od tych obligacji. W przypadkach tych ptatnicy powinni sami dokona¢ analizy zastosowania zwolnienia z poboru.

Brak spetnienia warunkéw do zastosowania szczegdlnego zwolnienia

W sytuacji braku zastosowania zwolnienia, o ktérym mowa powyzej, zastosowanie majg ponizsze zasady.
W przypadku podatnikow podlegajgcych ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce uzyskane przez
nich na terytorium Polski odsetki/dyskonto od obligacji opodatkowane s3, co do zasady, zryczattowanym
podatkiem w wysokosci 20%. Zgodnie z art. 26 ust 1 Ustawy o CIT, osoby prawne, jednostki organizacyjne
niemajgce osobowosci prawnej oraz osoby fizyczne bedace przedsiebiorcami, ktére dokonujg wyptat naleznosci
z tytutéw wymienionych w art. 21 ust. 1 oraz art. 22 ust. 1, z zastrzezeniem ust. 2, 2b, i 2e Ustawy o CIT, w dniu
dokonania wypfaty zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat, z uwzglednieniem odliczen
przewidzianych w art. 22 ust. 1a-1e Ustawy o CIT. Zastosowanie stawki podatku wynikajgcej z wtasciwej umowy
o unikaniu podwdjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z taka umowg jest mozliwe pod
warunkiem udokumentowania siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem
rezydencji. Przy weryfikacji warunkow zastosowania stawki podatku innej niz okreslona w art. 21 ust. 1 lub art.
22 ust. 1 Ustawy o CIT, zwolnienia lub warunkow niepobrania podatku, wynikajgcych z przepiséw szczegdlnych
lub uméw o unikaniu podwdéjnego opodatkowania, ptatnik jest obowigzany do dochowania nalezytej starannosci.
Przy ocenie dochowania nalezytej starannosci uwzglednia sie charakter, skale dziatalnosci prowadzonej przez
ptatnika oraz powigzania w rozumieniu art. 11a ust. 1 pkt 5 Ustawy o CIT ptatnika z podatnikiem.
W przypadku wptat naleznosci z tytutu odsetek od papieréw wartosciowych zapisanych na rachunkach papierow
wartosciowych albo na rachunkach zbiorczych, wyptacanych na rzecz nierezydentéw, obowigzek pobrania
podatku spoczywa na podmiotach prowadzacych rachunki papieréw wartosciowych albo rachunki zbiorcze, jezeli
wyptata naleznosci nastepuje za posrednictwem tych podmiotéw. Uznaje sie, ze obowigzek ten nie spoczywa na
podmiotach zagranicznych, jednakie obowigzek ten spoczywa takze na podmiotach podlegajgcych
ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce, w zakresie, w jakim prowadzg dziatalno$¢ gospodarcza
poprzez potozony na terytorium Polski zagraniczny zakfad, jezeli rachunek, na ktérym zapisane sg papiery
wartosciowe jest zwigzany z dziatalnoscia tego zaktadu.
Opisane zasady opodatkowania moga by¢ modyfikowane przez odpowiednie postanowienia zawartych przez
Polske uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, na podstawie ktérych do dochodu (przychodu)
uzyskiwanego z odsetek/dyskonta zastosowanie moze znaleié obnizona stawka podatku lub zwolnienie
z podatku dochodowego. Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu podwdéjnego
opodatkowania albo tez niepobranie podatku zgodnie z taka umowa jest moiliwe pod warunkiem
udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych poprzez uzyskanie od podatnika waznego
certyfikatu rezydencji podatkowej. Taki certyfikat, co do zasady, uznaje sie za wainy przez okres dwunastu
kolejnych miesiecy od daty jego wydania.
Ponadto, co do zasady, umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania zapewniajg ochrone rzeczywistym
wtascicielom odsetek. Zgodnie z art. 4a pkt 29 Ustawy o CIT rzeczywistym wtascicielem jest podmiot, ktory
spetnia tacznie nastepujgce warunki:

1) otrzymuje naleznos¢ dla wiasnej korzysci, w tym decyduje samodzielnie o jej przeznaczeniu i ponosi ryzyko

ekonomiczne zwigzane z utratg tej naleznosci lub jej czesci,
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2) nie jest posrednikiem, przedstawicielem, powiernikiem lub innym podmiotem zobowigzanym
do przekazania catosci lub czesci naleznosci innemu podmiotowi,
3) prowadzi rzeczywisty dziatalnos$¢ gospodarczg w kraju siedziby, jezeli naleznosci sg uzyskiwane w zwigzku
z prowadzong dziatalnoscig gospodarczg, przy czym przy ocenie, czy podmiot prowadzi rzeczywisty
dziatalnos¢ gospodarczg, uwzglednia sie charakter oraz skale dziatalnosci prowadzonej przez ten podmiot
w zakresie otrzymanej naleznosci.
Wiekszos¢ umow o unikaniu podwdjnego opodatkowania zawartych przez Polske przewiduje zwolnienie
z podatku dochodowego od zyskéw kapitatowych, w tym do dochodu uzyskanego ze sprzedazy obligacji,
uzyskanych na terytorium Polski przez rezydenta podatkowego danego kraju.
Szczegdlnego rodzaju sytuacja wystepuje w przypadku dochoddw z papieréw wartosciowych zapisanych na
rachunkach zbiorczych. W przypadkach, w ktérych podatek u Zrédta nie powinien mie¢ zastosowania do odsetek
ptatnych na rzecz nierezydentéw (oséb fizycznych, czy podatnikéw CIT), w zwigzku ze specyficznymi zasadami
dotyczacymi opodatkowania dochodu z odsetek od papieréw wartosciowych zapisanych na rachunkach
zbiorczych, istnieje ryzyko, ze podatek taki zostanie pobrany. Zgodnie z art. 26 ust. 2a Ustawy o CIT, od dochoddéw
(przychodéw) z tytutu odsetek przekazanych na rzecz podatnikéw uprawnionych z papieréw wartosciowych
zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktdérych toisamosé nie zostata pfatnikowi ujawniona w trybie
przewidzianym w Ustawie o Obrocie, ptatnik pobiera podatek wg stawki 20% od tgcznej wartosci dochodéw
(przychoddéw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikéw za posrednictwem posiadacza
rachunku zbiorczego.
Jezeli podlegajgca ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Polsce osoba lub podmiot dziata poprzez
potozony tutaj zagraniczny zaktad, z ktérym zwigzane sg uzyskiwane dochody, co do zasady zastosowanie
powinny miec przepisy analogiczne jak w przypadku podatnikow podlegajgcych w Polsce nieograniczonemu
obowigzkowi podatkowemu, przy czym konieczne moze by¢ spetnienie dodatkowych formalnosci,
np. przedstawienie wyptacajgcemu odsetki certyfikatu rezydencji oraz oswiadczenia, ze odsetki te s3 zwigzane

z dziatalnoscig zaktadu.

Szczegdlne przepisy o poborze podatku u Zrodta od duzych ptatnosci

Zgodnie z art. 26 ust. 2e Ustawy o CIT, jezeli tgczna kwota naleznosci wyptacanych z tytutéw wymienionych
w art. 21 ust. 1 pkt 1 Ustawy o CIT (w tym z odsetek/dyskonta od obligacji) oraz art. 22 ust. 1 Ustawy o CIT na rzecz
podmiotu powigzanego przekracza tgcznie 2.000.000 zt w roku podatkowym wyptacajacego na rzecz tego samego
podatnika, ptatnicy obowigzani sg, co do zasady, pobraé, w dniu dokonania wypfaty, zryczattowany podatek
dochodowy od tych wyptat wedtug podstawowej stawki podatku (20% w przypadku odsetek/dyskonta
od obligacji) od nadwyzki ponad te kwote, bez mozliwosci niepobrania podatku na podstawie wtasciwej umowy
o unikaniu podwdjnego opodatkowania, a takie bez uwzgledniania zwolnien lub stawek wynikajgcych
z przepiséw szczegdlnych lub umdw o unikaniu podwadjnego opodatkowania (,Obowigzek Pobrania Podatku”).
Na potrzeby tej regulacji, przez podmioty powigzane rozumie sie podmioty powigzane zgodnie z art. 11a ust. 1
pkt 4 Ustawy o CIT. Zasada ta nie ma zastosowania do podmiotéw bedgcych podatnikami, o ktérych mowa
w art. 3 ust. 1 Ustawy o CIT, tj. do polskich rezydentéw podatkowych.

Zgodnie z art. 26 ust. 2i oraz 2j ustawy o CIT, jezeli rok podatkowy ptatnika jest dtuzszy albo krétszy niz 12
miesiecy, kwote, od ktorej stosuje sie Obowigzek Pobrania Podatku, oblicza sie jako iloczyn 1/12 kwoty
2.000.000 zt i liczby rozpoczetych miesiecy roku podatkowego, w ktéorym dokonano wyptaty tych naleznosci;

jezeli obliczenie tej kwoty nie jest mozliwe poprzez wskazanie roku podatkowego ptatnika, Obowigzek Pobrania

Strona | 31



(/ MICHAEL/STROM

W [=/lIS STONE DOM MAKLERSKI

DEVELOPMENT

Podatku stosuje sie odpowiednio w odniesieniu do obowigzujacego u tego ptatnika roku obrotowego, a w razie
jego braku, w odniesieniu do obowigzujgcego u tego ptatnika innego okresu o cechach wtasciwych dla roku
obrotowego, nie dtuzszego jednak niz 23 kolejne miesigce.

Zgodnie z art. 26 ust. 2k Ustawy o CIT, jezeli wyptaty naleznosci dokonano w walucie obcej, na potrzeby ustalenia,
czy przekroczona zostata kwota, od ktérej stosuje sie Obowigzek Pobrania Podatku, wyptacone naleznosci
przelicza sie na ztote wedtug kursu sredniego waluty obcej ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski z ostatniego
dnia roboczego poprzedzajgcego dzien wyptaty.

Ponadto, zgodnie z art. 26 ust. 2| Ustawy o CIT, jezeli nie mozna ustali¢ wysokosci naleznosci wyptaconych
na rzecz tego samego podatnika, domniemywa sie, ze przekroczyta ona kwote, od ktdrej stosuje sie Obowigzek
Pobrania Podatku.

Zgodnie z art. 26 ust. 7a ustawy o CIT, Obowigzku Pobrania Podatku nie stosuje sie, jezeli ptatnik ztozyt
oswiadczenie, ze:

1) posiada dokumenty wymagane przez przepisy prawa podatkowego dla zastosowania stawki podatku albo
zwolnienia lub niepobrania podatku, wynikajgcych z przepiséw szczegdélnych lub uméw o unikaniu
podwdjnego opodatkowania;

2) po przeprowadzeniu weryfikacji warunkéw zastosowania stawki podatku innej niz podstawowa, zwolnienia
lub warunkéw niepobrania podatku, wynikajgcych z przepisow szczegdlnych lub umoéw o unikaniu
podwdjnego opodatkowania, nie posiada wiedzy uzasadniajacej przypuszczenie, ze istniejg okolicznosci
wykluczajagce mozliwo$¢ zastosowania stawki podatku albo zwolnienia lub niepobrania podatku,
wynikajacych z przepiséw szczegdlnych lub uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania.

Powyisze oswiadczenie, sktada kierownik jednostki w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 r. o rachunkowosci, a w przypadku gdy jednostkg kieruje organ wieloosobowy — wyznaczona osoba
wchodzaca w sktad tego organu, przy czym nie jest dopuszczalne ztozenie tego o$wiadczenia przez petnomocnika.
Oswiadczenie ptatnik jest obowigzany ztozy¢ do organu podatkowego, nie pdzniej niz ostatniego dnia drugiego
miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktérym doszto do przekroczenia kwoty, przy czym wykonanie tego
obowigzku po dokonaniu wyptaty nie zwalnia ptatnika z obowigzku dochowania nalezytej starannosci przed jej
dokonaniem.

W przypadku pobrania podatku na skutek zastosowania Obowigzku Pobrania Podatku, jezeli zuméw o unikaniu
opodatkowania lub z przepiséw szczegdlnych przystuguje zwolnienie lub obnizona stawka podatku, podatnik lub
ptatnik (jezeli ptatnik wptacit podatek z wtasnych sSrodkéw i ponidst ciezar ekonomiczny tego podatku,
np. na skutek klauzuli ubruttowienia) moga wystgpic¢ o zwrot tego podatku, przedktadajgc stosowne dokumenty
i oSwiadczenia. Uznajgc zwrot za zasadny, organy podatkowe powinny dokonaé zwrotu tego zwrotu
niezwtocznie, nie pdzniej niz w ciggu szesciu miesiecy.

Ograniczenie, o ktérym mowa w art. 26 ust. 2e Ustawy o CIT nie ma zastosowania w przypadku wydania
tzw. opinii o stosowaniu preferencji.

Zgodnie z art. 26 ust. 2g Ustawy o CIT, jezeli tgczna kwota naleznosci z tytutdw wymienionych w art. 21 ust. 1
pkt 1 oraz art. 22 ust. 1 Ustawy o CIT wyptacona podatnikowi w obowigzujacym u ptfatnika roku podatkowym
przekracza kwote, o ktérej mowa w art. 26 ust. 2e Ustawy o CIT, osoby prawne, jednostki organizacyjne
niemajgce osobowosci prawnej oraz osoby fizyczne bedgce przedsiebiorcami mogg nie pobraé podatku
na podstawie wtasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania, zastosowac stawke wynikajgca z takiej
umowy badZ zwolnienie, o ktorym mowa w art. 21 ust. 3 lub art. 22 ust. 4 Ustawy o CIT, na podstawie

obowigzujacej opinii o stosowaniu preferencji.
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Zgodnie z art. 26b ust. 1 Ustawy o CIT, organ podatkowy na wniosek ztozony przez podatnika, ptatnika lub
podmiot dokonujgcy wyptaty naleznosci za posrednictwem podmiotdw prowadzgcych rachunki papieréw
wartosciowych albo rachunki zbiorcze wydaje opinie o stosowaniu przez ptatnika zwolnienia z poboru
zryczattowanego podatku dochodowego, od wyptacanych na rzecz podatnika naleznosci, o ktérych mowa
w art. 21 ust. 1 pkt 1 lub art. 22 ust. 1 Ustawy o CIT, lub stosowaniu stawki podatku wynikajacej z wtasciwej
umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania albo niepobraniu podatku zgodnie z takg umowa (opinia
o stosowaniu preferencji), jezeli we wniosku zostato wykazane spetnienie warunkow okreslonych w art. 21
ust. 3-9 lub w art. 22 ust. 4-6 Ustawy o CIT albo warunkdw zastosowania umowy o unikaniu podwdjnego
opodatkowania.

Whniosek o opinie o stosowaniu preferencji sktadany jest elektronicznie. Organem podatkowym wtasciwym
w sprawach wydawania opinii o stosowaniu preferencji jest naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy wedtug
siedziby podatnika, a w przypadku podatnikéw podlegajgcych ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu
w Polsce oraz podatnikdw bedacych osobami uprawnionymi z papierdw wartosciowych zapisanych
na rachunkach zbiorczych, ktérych toisamo$é nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym
w Ustawie o Obrocie - naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy w sprawach opodatkowania oséb zagranicznych.
Zgodnie z art. 26b ust. 3 Ustawy o CIT, odmawia sie wydania opinii o stosowaniu preferencji w przypadku:

1) niespetnienia przez podatnika warunkéw okreslonych w art. 21 ust. 3-9 lub art. 22 ust. 4-6 Ustawy o CIT
albo warunkdéw zastosowania umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania;

2) istnienia uzasadnionych watpliwosci co do zgodnosci ze stanem rzeczywistym dotgczonej do wniosku
dokumentacji lub o$wiadczenia podatnika, ze jest rzeczywistym wtascicielem naleznosci;

3) istnienia uzasadnionego przypuszczenia wydania decyzji z zastosowaniem art. 119a ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 r. - Ordynacja podatkowa, srodkow ograniczajacych umowne korzysci lub art. 22c Ustawy
o CIT;

4) istnienia uzasadnionego przypuszczenia, ze podatnik podlegajgcy ograniczonemu obowigzkowi
podatkowemu w Polsce nie prowadzi rzeczywistej dziatalnosci gospodarczej w kraju siedziby tego podatnika
dla celéw podatkowych.

Na odmowe wydania opinii o stosowaniu preferencji przystuguje prawo wniesienia skargi do sadu
administracyjnego. O prawie tym organ podatkowy informuje wnioskodawce w pouczeniu do odmowy wydania
opinii o stosowaniu preferencji. Opinie o stosowaniu preferencji wydaje sie bez zbednej zwtoki, nie pdzniej
niz w terminie szesciu miesiecy od dnia wptywu wniosku do organu podatkowego. Opinia o stosowaniu
preferencji co do zasady wygasa z uptywem 36 miesiecy od dnia jej wydania, o ile nie nastgpita istotna zmiana
okolicznosci faktycznych, ktédre mogg mie¢ wptyw na spetnienie warunkdw korzystania ze zwolnienia. W takim

przypadku, Ustawa o CIT wskazuje na specjalne zasady wygasniecia opinii.

Opodatkowanie 0séb prawnych w zwigzku z dochodem uzyskanym ze zbycia papieréw wartosciowych

Dochody osiggane przez osoby prawne ze sprzedazy papierow wartosciowych podlegajg opodatkowaniu
podatkiem dochodowym od oséb prawnych.

Przedmiotem opodatkowania jest dochdd stanowigcy réznice pomiedzy przychodem, czyli kwotg uzyskang
ze sprzedazy papieréw wartosciowych, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi
na nabycie lub objecie papieréw wartosciowych. Dochdd ze sprzedazy papieréw wartosciowych taczy sie

z pozostatymi dochodami i podlega opodatkowaniu na zasadach ogdlnych.
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Zgodnie z art. 25 Ustawy o CIT, osoby prawne, ktére dokonaty sprzedazy papierow wartosciowych, zobowigzane
sg do wptacania na rachunek wtasciwego urzedu skarbowego zaliczki od sumy opodatkowanych dochodéw
uzyskanych od poczatku roku podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako réznica pomiedzy podatkiem naleznym
od dochodu osiggnietego od poczatku roku podatkowego a sumg zaliczek zaptaconych za poprzednie miesigce
tego roku. Podatnik moze réwniez wybra¢ uproszczony sposob deklarowania dochodu (straty), okreslony

w art. 25 ust. 6-7 Ustawy o CIT.

Podatek od osob fizycznych

Zasady opodatkowania dochoddéw oséb fizycznych reguluje Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku
dochodowym od oséb fizycznych (,Ustawa o PIT”). Zgodnie z trescig art. 3 ust. 1 Ustawy o PIT, osoby fizyczne
jezeli majg miejsce zamieszkania na terytorium Polski, podlegajg obowigzkowi podatkowemu od catosci swoich
dochodoéw (przychoddéw) bez wzgledu na miejsce potozenia zrédet przychoddw, tzw. nieograniczony obowigzek
podatkowy. Za osobe majgcg miejsce zamieszkania na terytorium Polski uwaza sie osobe fizyczng, ktéra:
(i) posiada na terytorium Polski centrum interesdw osobistych lub gospodarczych (osrodek intereséw zyciowych);
lub (ii) przebywa na terytorium Polski dtuzej niz 183 dni w roku podatkowym. Przepisy te stosuje sie
z uwzglednieniem wtasciwych uméw o unikaniu podwadjnego opodatkowania, ktérych strong jest Polska.

Osoby fizyczne, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, podlegaja
obowigzkowi podatkowemu tylko od dochoddw (przychoddw) osigganych na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej (ograniczony obowigzek podatkowy). Za dochody (przychody) osiggane na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej przez podatnikéw podlegajgcych ograniczconemu obowigzkowi podatkowemu, uwaza sie w szczegdlnosci
dochody (przychody) z:

1) pracy wykonywanej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej na podstawie stosunku stuzbowego, stosunku
pracy, pracy naktadczej oraz spoétdzielczego stosunku pracy, bez wzgledu na miejsce wyptaty
wynagrodzenia;

2) dziatalnosci wykonywanej osobiscie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, bez wzgledu na miejsce
wyptaty wynagrodzenia;

3) dziatalnosci gospodarczej prowadzonej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym poprzez potozony
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zagraniczny zaktad;

4) potozonej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej nieruchomosci lub praw do takiej nieruchomosci, w tym
ze zbycia jej w catosci albo w czesci lub zbycia jakichkolwiek praw do takiej nieruchomosci;

5) papierow wartosciowych oraz pochodnych instrumentow finansowych niebedacych papierami
wartosciowymi, dopuszczonych do publicznego obrotu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w ramach
regulowanego rynku gietdowego, w tym uzyskane ze zbycia tych papieréw albo instrumentéw oraz
z realizacji praw z nich wynikajacych;

6) umorzenia, odkupienia, wykupienia i unicestwienia w inny sposdb tytutéw uczestnictwa w funduszach
kapitatowych utworzonych na podstawie przepiséw obowigzujacych w Rzeczypospolitej Polskiej oraz
odptatnego zbycia tych tytutéw uczestnictwa;

7) tytutu przeniesienia wtasnosci udziatéw (akcji) w spotce, ogétu praw i obowigzkow w spdtce niebedacej
o0sobg prawng lub tytutdéw uczestnictwa w funduszu inwestycyjnym, instytucji wspdlnego inwestowania lub
innej osobie prawnej i praw o podobnym charakterze lub z tytutu naleznosci bedacych nastepstwem
posiadania tych udziatéw (akcji), ogétu praw i obowigzkdow, tytutdw uczestnictwa lub praw - jezeli

co najmniej 50% wartosci aktywdéw tej spotki, spotki niebedacej osobg prawng, tego funduszu
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inwestycyjnego, tej instytucji wspdlnego inwestowania lub osoby prawnej, bezposrednio lub posrednio,
stanowig nieruchomosci potozone na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub prawa do takich
nieruchomosci;

8) tytutu przeniesienia wiasnosci udziatéw (akcji), ogdtu praw i obowigzkdw, tytutéw uczestnictwa lub praw
o podobnym charakterze w spétce nieruchomosciowej;

9) tytutu naleznosci regulowanych, w tym stawianych do dyspozycji, wyptacanych lub potrgcanych, przez
osoby fizyczne, osoby prawne albo jednostki organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawnej, majgce
miejsce zamieszkania, siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, niezaleznie od miejsca
zawarcia umowy i wykonania swiadczenia;

10) niezrealizowanych zyskéw, o ktérych mowa w art. 30da Ustawy o PIT.

Powyiszy katalog dochoddw (przychoddw) osiggnietych w Polsce nie ma charakteru wyczerpujacego, dlatego tez
inne kategorie dochoddéw (przychoddw) moga by¢ uznane za osiggniete na terenie Polski. Z uwagi na to, kazda
sytuacje nalezy przeanalizowaé w celu ustalenia, czy odsetki naliczone przez polskiego rezydenta podatkowego

od Obligacji uznawane s za dochéd w Polsce.

Opodatkowanie dochoddéw (przychoddw) z odsetek (dyskonta) z obligacji

Zgodnie z trescig art. 30a ust. 1 pkt 2 Ustawy o PIT od uzyskanych dochodéw (przychoddw) z tytutu odsetek
i dyskonta od obligacji pobierany jest zryczattowany podatek dochodowy w wysokosci 19%. Zryczattowany
podatek pobiera sie bez pomniejszania przychodu o koszty uzyskania, z zastrzezeniem art. 24 ust. 5 pkt 1i 4,
ust. 5a, 5d i 5e Ustawy o PIT. Podatnik nie tgczy ww. dochodéw (przychoddw), z dochodami opodatkowanymi na
zasadach okreslonych w art. 27 Ustawy o PIT. Dochoddw tych nie taczy sie z dochodami opodatkowanymi
na zasadach ogdlnych wg skali progresywnej.

Zasady dokonywania ptatnosci zryczattowanego podatku dochodowego od oséb fizycznych okresla art. 41
Ustawy o PIT. Obowiazki ptatnika zgodnie z brzmieniem ust. 1 w zw. ust. 4 tego artykutu petnig zasadniczo osoby
fizyczne prowadzace dziatalnos¢ gospodarczg, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki
organizacyjne niemajgce osobowosci prawnej, ktore dokonujg wyptat (Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji
podatnika pieniedzy lub wartosci pienieznych m.in. z tytutéw wymienionych w art. 30a ust. 1 pkt 1-11 Ustawy
o PIT. Sg one stosownie do tresci powotanego przepisu zobowigzane do pobrania, w dniu dokonania wyptaty
zryczattowanego podatku dochodowego od tych wyptat. Przy czym, w mysl art. 41 ust. 4d oraz ust. 10 Ustawy
o PIT obowigzki ptatnika petnig podmioty prowadzace rachunki papieréw wartosciowych dla podatnikéw oraz
podmioty prowadzgce rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktdrych naleznosci z tych tytutdw sg wyptacane,
jezeli dochody (przychody) te zostaty uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wigzg sie z papierami
wartosciowymi zapisanymi na tych rachunkach, a wyptata Swiadczenia na rzecz podatnika nastepuje
za posrednictwem tych podmiotow.

Podatek pobiera sie w dniu przekazania naleznosci z danego tytutu do dyspozycji posiadacza rachunku bez
potracenia o koszty uzyskania przychodu.

Zgodnie z art. 41 ust. 4da Ustawy o PIT w przypadkach, o ktédrych mowa w ust. 4d i 10, Ustawy o PIT podmioty
dokonujgce wyptat naleznosci za posrednictwem rachunkéw papieréow wartosciowych albo rachunkow
zbiorczych sg obowigzane do przekazania podmiotom prowadzacym te rachunki informacji o wystepowaniu
pomiedzy nimi a podatnikiem powigzan w rozumieniu art. 23m ust. 1 pkt 5 Ustawy o PIT oraz przekroczeniu

kwoty, o ktdrej mowa w ust. 12, co najmniej na 7 dni przed dokonaniem wyptaty. Podmioty przekazujace te
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informacje sg obowigzane do jej aktualizacji przed dokonaniem wyptaty w przypadku wystgpienia zmiany

okolicznosci objetych tg informacja.

Opodatkowanie odptatnego zbycia Obligacji

Od dochoddéw uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych
lub pochodnych instrumentéw finansowych i z realizacji praw z nich wynikajgcych oraz z odptatnego zbycia
udziatow w spétkach majgcych osobowos¢ prawng, podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu
(art. 30b ust. 1 Ustawy o PIT). Wyjatkiem od przedstawionej zasady jest odptatne zbywanie papieréw
wartosciowych i pochodnych instrumentédw finansowych oraz realizacja praw z nich wynikajacych, jezeli
czynnosci te wykonywane sg w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej (ust. 4). Dochodow (przychodéw)
z przedmiotowych tytutow nie taczy sie z pozostatymi dochodami opodatkowanymi na zasadach ogdlnych.
Dochodem, o ktéorym mowa w art. 30b ust. 1 lit a) Ustawy o PIT, jest osiggnieta w roku podatkowym réznica
miedzy suma przychoddw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papieréw wartosciowych a kosztami uzyskania
przychododw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 pkt 38, z zastrzezeniem art. 24
ust. 13 i 14 Ustawy o PIT.

Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa w art. 45
ust. 1a pkt 1 Ustawy o PIT, wykaza¢ dochody uzyskane w roku podatkowym m.in. z odptatnego zbycia papieréw
wartosciowych i obliczy¢ nalezny podatek dochodowy. Roczne zeznanie podatkowe podatnicy powinni
sporzadzi¢ w terminie do konca kwietnia roku nastepujgcego po roku podatkowym, w ktérym zostat osiggniety

dochdd.

Szczegdlne zwolnienia w odniesieniu do Obligacji spetniajgcych szczegdlne warunki

W Ustawie o PIT w art. 21 ust. 1 pkt 130c oraz art. 41 ust. 24-26, znajdujg sie analogiczne przepisy jak te wskazane
powyzej w opisie Ustawy o CIT, i z uwagi na to nie bedg one w tym miejscu powielane. We wszystkich
przypadkach ptatnicy powinni dokona¢ wtasnej analizy zastosowania zwolnienia z poboru podatku.

Brak spetnienia warunkéw zastosowania szczegélnego zwolnienia

W przypadku oséb fizycznych zastosowanie ma art. 41 ust. 4 Ustawy o PIT, zgodnie z ktérym ptatnicy, o ktdrych
mowa w ust. 1, sg obowigzani pobiera¢ zryczattowany podatek dochodowy od dokonywanych wyptat
(Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub wartosci pienieznych z tytutéw okreslonych
w art. 29, art. 30 ust. 1 pkt 2, 4-5a, 13-17 oraz art. 30a ust. 1 pkt 1-11 oraz 11b-13, z zastrzezeniem ust. 4d, 5, 10,
1221 Ustawy o PIT. Zgodnie zas$ z trescig art. 41 ust. 4aa Ustawy o PIT, przy weryfikacji warunkéw zastosowania
obnizonej stawki podatku albo zwolnienia lub warunkéw niepobrania podatku, wynikajgcych z przepiséw prawa
podatkowego, ptatnik jest obowigzany do dochowania nalezytej starannosci. Przy ocenie dochowania nalezytej
starannosci uwzglednia sie charakter, skale dziatalnosci prowadzonej przez ptatnika oraz powigzanie
w rozumieniu art. 23m ust. 1 pkt 5 Ustawy o PIT ptatnika z podatnikiem.

Zgodnie z trescig art. 41 ust. 4d Ustawy o PIT, zryczattowany podatek dochodowy od dochoddéw (przychodéw),
o ktorych mowa w art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o PIT, w zakresie dywidendy oraz dochoddéw (przychodow)
okreslonych w art. 24 ust. 5 pkt 1, 3 lub 6 Ustawy o PIT, a takze zryczattowany podatek dochodowy, o ktérym
mowa w art. 30a ust. 1 pkt 2, 2a i 5 Ustawy o PIT, pobieraja, jako ptatnicy, podmioty prowadzgce rachunki
papieréw wartosciowych dla podatnikéw, jezeli dochody (przychody) te zostaty uzyskane na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej i wigzg sie z papierami wartosciowymi zapisanymi na tych rachunkach, a wyptata

Swiadczenia na rzecz podatnika nastepuje za posrednictwem tych podmiotéw. Zdanie pierwsze stosuje sie takze
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do podmiotéw wskazanych w art. 3 ust. 2 Ustawy o CIT w zakresie, w jakim prowadzg dziatalnos¢ gospodarcza
poprzez potozony na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zagraniczny zaktad, jezeli rachunek, na ktérym zapisane
sg papiery wartosciowe, jest zwigzany z dziatalnoscig tego zaktadu.

Opisane zasady opodatkowania moga by¢ modyfikowane przez odpowiednie postanowienia zawartych przez
Polske uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, na podstawie ktérych do dochodu (przychodu)
uzyskiwanego z odsetek/dyskonta zastosowanie moze znaleié obnizona stawka podatku lub zwolnienie
z podatku dochodowego. Zastosowanie stawki podatku wynikajgcej z wtasciwej umowy o unikaniu podwdéjnego
opodatkowania albo tez niepobranie podatku zgodnie z taka umowa jest mozliwe pod warunkiem
udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych poprzez uzyskanie od podatnika waznego
certyfikatu rezydencji podatkowej. Taki certyfikat, co do zasady, uznaje sie za wazny przez okres dwunastu
kolejnych miesiecy od daty jego wydania.

Ponadto, co do zasady, umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania zapewniajg ochrone rzeczywistym
witascicielom odsetek. Zgodnie z art. 5a pkt. 33d Ustawy o PIT, rzeczywistym wtascicielem jest podmiot, ktory
spetnia tagcznie nastepujace warunki:

1) otrzymuje naleznos¢ dla wiasnej korzysci, w tym decyduje samodzielnie o jej przeznaczeniu i ponosi ryzyko
ekonomiczne zwigzane z utratg tej naleznosci lub jej czesci;

2) nie jest posrednikiem, przedstawicielem, powiernikiem lub innym podmiotem zobowigzanym do
przekazania catosci lub czesci naleznosci innemu podmiotowi;

3) prowadzi rzeczywistg dziatalnos$¢ gospodarczg w kraju miejsca zamieszkania, jezeli naleznosci sg uzyskiwane
w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig gospodarczg, przy czym przy ocenie, czy podmiot prowadzi
rzeczywistg dziatalnos$¢ gospodarczg, uwzglednia sie charakter oraz skale dziatalnosci prowadzonej przez
ten podmiot w zakresie otrzymanej naleznosci.

Wiekszo$¢ umdéw o unikaniu podwdjnego opodatkowania zawartych przez Polske przewiduje zwolnienie
z podatku dochodowego od zyskéw kapitatowych, w tym do dochodu uzyskanego ze sprzedazy obligacji,
uzyskanych na terytorium Polski przez rezydenta podatkowego danego kraju.

Zgodnie z art. 30a ust. 2a Ustawy o PIT, od dochodéw (przychoddéw) z tytutu odsetek przekazanych na rzecz
podatnikéw uprawnionych z papieréw wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktérych tozsamosé
nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie, ptatnik pobiera podatek
wg stawki 19% od tgcznej wartosci dochoddéw (przychoddw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich
podatnikdéw za posrednictwem posiadacza rachunku zbiorowego. Jezeli taki podatek zostanie pobrany, podatnik

powinien skonsultowac sie ze swoim doradcom podatkowym w kwestii zwrotu tego podatku.

Opodatkowanie obligacji posiadanych w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej

Powyisze zasady nie majg zastosowania do osob fizycznych prowadzgcych dziatalno$¢ gospodarcza, ktdére
otrzymany przychdd z odsetek od obligacji powinny wykazywac jako przychdd z dziatalnosci gospodarczej
opodatkowany na zasadach wtasciwych dla opodatkowania tego rodzaju przychodéw. Podatek powinien by¢

rozliczony przez osobe fizyczng.

Danina solidarnosciowa

Zgodnie z art. 30h ust. 1 Ustawy o PIT, osoby fizyczne sg obowigzane do zaptaty daniny solidarnosciowej
w wysokosci 4% podstawy obliczenia tej daniny. Podstawe obliczenia tej daniny stanowi nadwyzka ponad

1.000.000 zt sumy dochodéw podlegajacych opodatkowaniu na zasadach okreslonych m.in. w art. 30b, w tym
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dochody uzyskane z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych, po ich pomniejszeniu o: (i) kwoty sktadek,
o ktorych mowa w art. 26 ust. 1 pkt 2 i 2a Ustawy o PIT; (ii) kwoty, o ktérych mowa w art. 30f ust. 5 Ustawy o PIT;
- odliczone od tych dochoddéw. Osoby fizyczne sg zobowigzane sktadaé urzedom skarbowym deklaracje
o wysokosci daniny solidarnosciowej, wg udostepnionego wzoru, w terminie do dnia 30 kwietnia roku

kalendarzowego i w tym terminie wptaci¢ danine solidarnosciowa.

Podatek od spadkow i darowizn

Zgodnie z trescig art. 1 ust 1 ustawy dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkéw i darowizn (,,Ustawa o PSD”),
podatkowi od spadkéw i darowizn podlega m.in. nabycie przez osoby fizyczne whasnosci praw majgtkowych
wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytutem: dziedziczenia, zapisu zwyktego, dalszego zapisu,
zapisu windykacyjnego, polecenia testamentowego, darowizny, polecenia darczyncy czy zachowku, jezeli prawa
majgtkowe byty wykonywane na terytorium Polski lub, gdy prawa majatkowe byty wykonywane za granicg, jezeli
w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim
lub miat miejsce statego pobytu na terytorium Polski.

Zgodnie z art. 7 ust. 1 Ustawy o PSD podstawg opodatkowania jest wartos¢ nabytych rzeczy i praw majatkowych
po potrgceniu dtugdw i ciezarow (czysta wartos¢), ustalona wg stanu rzeczy i praw majatkowych w dniu nabycia
i cen rynkowych z dnia powstania obowigzku podatkowego.

Przepisy Ustawy o PSD przewidujg dla okreslonych grup podatnikdw zwolnienia od opodatkowania lub obnizenie
stawek podatkowych w sytuacji wystgpienia okreslonego w ustawie rodzaju pokrewieristwa lub powinowactwa
albo innego osobistego stosunku pomiedzy spadkobiercg i spadkodawcg albo pomiedzy darczynica
i obdarowanym. Stawka podatku rosnie progresywnie od 3% do 20% podstawy opodatkowania, w zaleznosci
od grupy podatkowej, do ktérej zakwalifikowano nabywce. Do kazdej grupy podatkowej okreslono kwote wolng
od podatku. Stopien pokrewienistwa zostaje ustalony w oparciu o art. 14 Ustawy o PSD. Ponadto zgodnie z art. 4a
Ustawy o PSD matzonek, zstepni, wstepni, pasierb, rodzenstwo, ojczym i macocha, objeci zostali zwolnieniem
od przedmiotowego podatku, jezeli zgtoszg oni nabycie wtasnosci rzeczy lub praw majgtkowych wtasciwemu
naczelnikowi urzedu skarbowego w terminie szesciu miesiecy od dnia powstania obowigzku podatkowego,
a w przypadku nabycia w drodze dziedziczenia w terminie szesciu miesiecy od dnia uprawomocnienia sie
orzeczenia sadu stwierdzajgcego nabycie spadku. W sytuacji, w ktdrej podatnik nie bedzie uprawniony do
skorzystania z ww. zwolnienia i dokona zaptaty podatku, jego wartos$é, w mysl art. 21 ust. 1 pkt 105 Ustawy o PIT,
bedzie obnizata dochdd uzyskany ze zbycia papieréw wartosciowych. Stosownie do tresci powotanego przepisu
wolny od podatku dochodowego jest dochdd uzyskany ze zbycia udziatdéw w spétce kapitatowej, papierow
wartosciowych oraz tytutdéw uczestnictwa w funduszach kapitatowych, otrzymanych w drodze darowizny —
w czesci odpowiadajacej kwocie zaptaconego podatku od spadkdéw i darowizn.

Podatnicy podatku sg obowigzani ztozyé, w terminie miesigca od dnia powstania obowigzku podatkowego,
zeznanie podatkowe o nabyciu praw majgtkowych, o ile podatek nie zostat odprowadzony przez ptatnika.
Podatek ptatny jest w terminie 14 dni od dnia doreczenia podatnikowi decyzji ustalajgcej wysokos$¢ zobowigzania
podatkowego.

Zgodnie z trescig art. 3 pkt 1 Ustawy o PSD, nabycie praw majatkowych, w tym papieréw wartosciowych,
podlegajacych wykonaniu na terytorium Polski nie podlega opodatkowaniu tym podatkiem, jezeli w dniu nabycia
ani nabywca, ani tez spadkodawca lub darczynica nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca statego pobyty
lub siedziby na terytorium Polski.

W celu uzyskania szczegétowych informacji podatnik powinien zasiegng¢ porady doradcy podatkowego.
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Podatek od czynnosci cywilnoprawnych
Zgodnie z trescig art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a) oraz art. 2 pkt 4 ustawy z dnia 9 wrzes$nia 2000 r. o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych (,Ustawa o PCC”) opodatkowaniu podatkiem o czynnosci cywilnoprawnej podlegajg umowy
sprzedazy oraz zamiany rzeczy i praw majgtkowych, z wyjatkiem sytuacji, w ktdrej przynajmniej jedna ze stron
umowy jest opodatkowana podatkiem od towardw i ustug lub tez jest z tego podatku zwolniona. Czynnosci
te podlegajg opodatkowaniu, jezeli ich przedmiotem sa:
1) rzeczy znajdujgce sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub prawa majatkowe wykonywane na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej; oraz
2) rzeczy znajdujace sie za granica lub prawa majatkowe wykonywane za granica, w przypadku gdy nabywca
ma miejsce zamieszkania lub siedzibe na terytorium Polski i czynnos¢ cywilnoprawna zostata dokonana na
terytorium Polski.
W takim przypadku zbycie praw z papieréw wartosciowych podlega opodatkowaniu podatkiem od czynnosci
cywilnoprawnych w wysokosci 1% wartosci rynkowej zbywanych papieréw wartosciowych (art. 7 ust. 1 pkt 1 lit.
b ustawy o PCC). Zgodnie z trescig art. 4 pkt 1 w zw. z art. 10 wskazanej ustawy, kupujacy zobowigzany jest do
uiszczenia podatku od czynnosci cywilnoprawnych w terminie 14 dni od dnia powstania obowigzku
podatkowego, tj. dokonania transakcji. Podstawg opodatkowania jest warto$¢ rynkowa rzeczy lub prawa
majgtkowego. W przypadku zawierania umowy w formie aktu notarialnego, podatek jest odprowadzany przez
notariusza. Co do zasady, obowigzek podatkowy cigzy na kupujgcym w przypadku umowy sprzedazy oraz
na stronach zamiany w przypadku umowy zamiany.
Obowigzek zaptaty podatku od czynnosci cywilnoprawnych nie wystgpi natomiast w przypadku, o ktérym mowa
w art. 9 pkt 9 lit. a-d Ustawy o PCC. W mys| powotanego przepisy zwalnia sie od podatku sprzedaz praw
majgtkowych bedacych instrumentami finansowymi w rozumieniu przepiséw Ustawy o Obrocie firmom
inwestycyjnym i zagranicznym firmom inwestycyjnym, sprzedaz dokonywana za posrednictwem firmy
inwestycyjnej lub zagranicznej firmy inwestycyjnej, sprzedaz tych praw dokonywana w ramach obrotu
zorganizowanego, czyli dokonywanego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej na rynku regulowanym albo
w alternatywnym systemie obrotu (art. 3 pkt 9 Ustawy o Obrocie) oraz sprzedaz poza obrotem zorganizowanym
przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli prawa te zostaty nabyte przez te firmy

w ramach obrotu zorganizowanego, zwolniona jest od podatku od czynnosci cywilnoprawnych.

Odpowiedzialnos¢ ptatnika podatku

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Ordynacja podatkowa ptatnik podatku,
ktoéry nie wykonat cigzgcego na nim obowiagzku obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wptacenia go we
wtasciwym terminie organowi podatkowemu — odpowiada catym swoim majatkiem za podatek niepobrany lub
podatek pobrany a niewptacony. Ptatnik nie ponosi odpowiedzialnosci, jezeli odrebne przepisy prawa stanowig
inaczej lub tez jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika. W tych przypadkach wtasciwy organ

administracji podatkowej lub skarbowej wydaje decyzje o odpowiedzialnosci podatnika a nie ptatnika.

4.15. Wskazanie stron umoéw o gwarancje emisji oraz istotnych postanowien tych umow

Nie dotyczy, Emitent nie zawart zadnej umowy o gwarancje emisji.
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4.16. Okreslenie zasad dystrybucji oferowanych papieréw wartosciowych
4.16.1. Wskazanie oséb, do ktdrych kierowana jest oferta; dziatanie przez petnomocnika

Oferta kierowana jest do osdb fizycznych, oséb prawnych i jednostek organizacyjnych nieposiadajacych

osobowosci prawnej, bedacych zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa

Dewizowego.

Oferta obowigzuje jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;j.

Obligacje nie s oferowane na rzecz:

(i)  ktérychkolwiek obywateli rosyjskich lub oséb fizycznych zamieszkatych w Rosji lub ktérychkolwiek oséb
prawnych, podmiotédw lub organdw z siedzibg w Rosji; ograniczenie nie ma zastosowania do obywateli
panstwa cztonkowskiego UE, panstwa bedacego cztonkiem Europejskiego Obszaru Gospodarczego lub
Szwajcarii ani do oséb fizycznych posiadajgcych zezwolenie na pobyt czasowy lub staty w panstwie
cztonkowskim UE, w panstwie bedgcym cztonkiem Europejskiego Obszaru Gospodarczego lub w Szwajcarii,

(i)  ktérychkolwiek obywateli biatoruskich lub oséb fizycznych zamieszkatych na Biatorusi lub ktérychkolwiek
0s6b prawnych, podmiotéw lub organdw z siedzibg na Biatorusi; ograniczenie nie ma zastosowania do
obywateli panstwa cztonkowskiego UE o 0séb fizycznych posiadajgcych zezwolenie na pobyt czasowy lub
staty w panstwie cztonkowskim UE.

Dopuszcza sie ztozenie zapisu na Obligacje za posrednictwem petnomocnika na zasadach ustalonych z Firmg

Inwestycyjna.

W przypadku Subskrybenta niebedgcego Klientem Instytucjonalnym do ztozenia zapisu na Obligacje wymagane

jest posiadanie Rachunku Papierow Wartosciowych prowadzonego przez Firme Inwestycyjng.

Nierezydenci, ktorzy majg zamiar dokonaé zapisu na Obligacje, winni uprzednio zapoznaé sie z odpowiednimi
przepisami kraju swej rezydencji.

Zapisy na Obligacje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wtasnym, odrebnie na rzecz
poszczegdlnych zarzadzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig w rozumieniu
Memorandum zapisy odrebnych inwestorow.

Zarzadzajacy pakietem papierdw wartos$ciowych na zlecenie oséb, ktérych rachunkami zarzadzajg i na rzecz
ktorych zamierzajg naby¢ Obligacje, sktadajg odrebne zapisy na rzecz kazdej z oséb, dla ktorych zamierzajg naby¢
Obligacje.

Zapis moze zostac ztozony przez inwestora, dziatajgcego osobiscie (w przypadku inwestoréw nie bedgcych
osobami fizycznymi — dziatajgcych przez osoby uprawnione do ich reprezentacji) lub przez petnomocnika.
W przypadku sktadania zapisu przez petnomocnika z tresci petnomocnictwa winno wynika¢ wyraine

umocowanie do dokonania takiej czynnosci.

Szczegotowy zakres i forma dokumentéw wymaganych podczas dziatania przez petnomocnika powinny byé

zgodne z procedurami Firmy Inwestycyjnej.

Michael / Strom Dom Maklerski S.A. posredniczagc w oferowaniu Obligacji spétki White Stone Development
sp.z 0.0. bedzie przestrzega¢ i stosowad sie do postanowien przepiséw prawa dotyczacych oferowania
instrumentow finansowych, w tym w szczegdlnosci wtasciwych przepiséw wynikajgcych z implementacji

do polskiego porzadku prawnego postanowien Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia
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15 maja 2014 r. w sprawie rynkoéw instrumentow finansowych oraz zmieniajgcej dyrektywe 2002/92/WE
i dyrektywe 2011/61/UE, w szczegdlnosci Ustawy o Obrocie oraz Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 30
maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkow postepowania firm inwestycyjnych, bankéw o ktérych mowa w art. 70
ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych, a takze do zalecern KNF
zamieszczonych w ,Komunikacie KNF w sprawie oferowania obligacji” z dnia 29 maja 2018 r. Zgodnie z wymogami
przepisow prawa, o ktérych mowa powyzej:

o Michael / Strom Dom Maklerski S.A. dokonuje oceny odpowiedniosci i adekwatnos$ci instrumentéw
oferowanych swoim klientom oraz, ze dokonujac takiej oceny, Michael / Strom Dom Maklerski S.A. bierze
pod uwage indywidualng sytuacje klientow, ich wiedze i doswiadczenie na rynku finansowym;

o na podstawie informacji o kliencie Michael / Strom Dom Maklerski S.A. dokonuje przypisania klientowi
wtasciwej dla niego grupy docelowej;

o jesli w stosunku do danego klienta obligacje znajdg sie poza grupa docelowa, do ktorej zostat przypisany,
pracownicy Michael / Strom Dom Maklerski S.A. nie beda oferowa¢ mu nabycia obligacji, z wyjatkiem
sytuacji, w ktérej nabycie lub objecie nastgpi wytgcznie z inicjatywy klienta;

o w przypadku, gdy obligacje znajda sie w negatywnej grupie docelowej konkretnego klienta, oferowanie

obligacji temu klientowi bedzie niedozwolone.

4.16.2. Terminy otwarcia i zamkniecia subskrypcji

Oferta zostanie przeprowadzona w nastepujacych terminach:

Lp. Zdarzenie Terminy
A. Sporzadzenie Memorandum 20 marca 2024 .
B. Rozpoczecie przyjmowania zapiséw i wptat 21 marca 2024 r.
C. Zakonczenie przyjmowania zapisow 5 kwietnia 2024 r.

Zakonczenie przyjmowania wptat od klientow niebedacych

Klientem Instytucjonalnym

D. Wstepna Alokacja Obligacji do 9 kwietnia 2024 r.

E. Poinformowanie Klientdw Instytucjonalnych przez Firme do 10 kwietnia 2024 r.
Inwestycyjng o Wstepnej Alokacji

F. Zakonczenie przyjmowania wptat od Klientéw 12 kwietnia 2024 r. do godz. 10:00
Instytucjonalnych

G. Planowany przydziat i zapisanie obligacji w Ewidencji (Dzien 12 kwietnia 2024 r.
Emisji)

H. Zwigzanie Formularzem Zapisu 19 kwietnia 2024 r.

Wszystkie terminy realizacji Oferty moga ulec zmianie, z zastrzezeniem terminu zwigzania inwestora
Formularzem Zapisu. Emitent i Firma Inwestycyjna w szczegdlnosci zastrzegajg sobie prawo do skrécenia badz
wydtuzenia terminu zapiséw na Obligacje.

Przedtuzenie terminu przyjmowania zapisbw moze nastgpi¢ wytgcznie w terminie waznosci Memorandum
i terminie zwigzania Formularzem Zapisu.

Przekazanie informacji o zmianie ktéregos z termindw Oferty nastgpi nie pdzniej niz w dniu uptywu pierwotnego
terminu, poprzez udostepnienie komunikatu aktualizujgcego, o ktérym mowa w art. 52 ust. 2 Ustawy o Ofercie,

w sposob, w jaki zostato udostepnione Memorandum.
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W przypadku, gdy po rozpoczeciu subskrypcji Obligacji udostepniony zostanie suplement do Memorandum
Informacyjnego, o ktérym mowa w art. 37b ust. 6 Ustawy o Ofercie, Inwestorom, ktdrzy wyrazili zgode na
subskrypcje Obligacji przed udostepnieniem suplementu, przystuguje prawo do wycofania tej zgody. Wycofanie
zgody nastepuje przez oswiadczenie na pismie ztozone w miejscu przyjmowania zapiséw w terminie 2 (stownie:
dwa) Dni Roboczych od dnia udostepnienia suplementu, o ile Emitent nie wyznaczy dtuiszego terminu.
Ostateczny termin wygasniecia prawa do wycofania zgody okresla sie w suplemencie do Memorandum

Informacyjnego.

Emitent moze dokonaé przydziatu Obligacji nie wczesniej niz po uptywie terminu do wycofania przez Inwestora

zgody na nabycie lub subskrypcje Obligacji.

4.16.3. Zasady, miejsca i terminy sktadania zapisow oraz termin zwigzania zapisem
Zapis na Obligacje moze zostac ztozony:

(a) wjednym z ponizszych punktow obstugi Klienta Firmy Inwestycyjne;j:

Warszawa Poznan

Al. Jerozolimskie 100 ul. Wyspianskiego 26B/24
Equator IV 7 p. City Park
02 — 305 Warszawa 60 — 751 Poznan
I
ul. Armii Krajowej 16 ul. Podwale 83 / 20
Newton OVO Wroctaw
30-150 Krakow 50-414 Wroctaw
G e ]
ul. Antoniego Stonimskiego 2 / U1 ul. Stefana Jaracza 78
80-280 Gdansk 90-243 tédz

ul. Jana Sawy 2
Zana House
20-632 Lublin

(b) w formie elektronicznej za posrednictwem systemu M/S Online

Nie dopuszcza sie sktadania Formularza Zapisu wskazujgcego mniejszg liczbe nabywanych Obligacji niz 1 sztuk
i wiekszg liczbe nabywanych Obligacji niz 21.500 sztuk. Formularze Zapisu wskazujgce mniejszg liczbe
nabywanych Obligacji niz 1 sztuk poczytuje sie za bezskuteczne, z zastrzezeniem mozliwosci uznania takiego
formularza przez Firme Inwestycyjng. Formularze Zapisu wskazujace liczbe nabywanych Obligacji wiekszg niz
21.500 sztuk poczytuje sie za ztozone dla liczby 21.500 sztuk.

Nie dopuszcza sie sktadania Formularza Zapisu przez kilka podmiotéw dziatajgcych tgcznie, na zasadach
wspotwiasnosci. Formularze Zapisu ztozone w sprzecznoSci z powyziszym postanowieniem poczytuje sie

za bezskuteczne.
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Inwestor moze ztozy¢ wielokrotne Zapisy na Obligacje, przy czym taczna liczba Obligacji okreslona w Zapisach
ztozonych przez jednego Inwestora nie moze by¢ wieksza niz liczba oferowanych Obligacji. Przy zachowaniu tej
zasady wielokrotne zapisy sktadane przez Inwestora bedg przy przydziale Obligacji traktowane jak jeden zapis.

Subskrybent jest zwigzany ztozonym Formularzem Zapisu do dnia wskazanego w tabeli w punkcie 4.16.2. lit. H.
Formularz Zapisu przestaje wigzac Subskrybenta przed uptywem powyzszego terminu od dnia, w ktédrym Emitent
opublikuje informacje o niedojsciu Emisji do skutku, a w przypadku dojscia emisji Obligacji do skutku

w odniesieniu do tej czesci Obligacji, ktére nie zostaty mu przydzielone - od Dnia Emisji.

4.16.4. Zasady, miejsca i terminy dokonywania wpftat oraz skutkéw prawnych niedokonania wptaty

w oznaczonym terminie lub wniesienia wptaty niepetnej
Sktadajgc Formularz Zapisu, Subskrybent niebedgcy Klientem Instytucjonalnym zobowigzuje sie w terminie
wskazanym w pkt. w punkcie 4.16.2. lit. C zapewnic srodki na Rachunku Papieréw Wartosciowych prowadzonym
dla Subskrybenta przez Firme Inwestycyjng. Za wpfate uznaje sie zaksiegowanie Srodkéw pienieznych na
wskazanym Rachunku Papieréw Wartosciowych. Firma Inwestycyjna zastrzega mozliwosé uznania wptaty

dokonanej po terminie.

Sktadajgc Formularz Zapisu, Subskrybent bedacy Klientem Instytucjonalnym zobowigzany jest dokonac zaptaty
tacznej Ceny Emisyjnej za Obligacje w terminie do dnia wskazanego w pkt. 4.16.2. lit. F., w kwocie stanowigcej
iloczyn Ceny Emisyjnej i wskazanej w Formularzu ilosci Obligacji. Za wptate uznaje sie zaksiegowanie srodkow
pienieznych na wskazanym w Formularzu rachunku bankowym Firmy inwestycyjne;j.

W przypadku dokonania wptaty na Obligacje przez Subskrybenta w kwocie nizszej niz iloczyn ceny emisyjnej
za 1 (jedng) Obligacje oraz liczby Obligacji, na ktére ztozono zapis, zapis taki moze zosta¢ potraktowany jako
ztozony na liczbe Obligacji znajdujgca pokrycie we wptaconej kwocie, z uwzglednieniem zasady nieprzydzielania
utamkowych czesci Obligacji. Ztozenie zapisu i nieoptacenie w wyzej opisanym terminie kwoty réwnej co najmniej
iloczynowi minimalnej ilosci Obligacji, na ktére zgodnie z niniejszym Memorandum mozna ztozy¢ zapis, oraz ceny

emisyjnej Obligacji, powoduje, iz zapis taki jest bezskuteczny.
Zwraca sie uwage Inwestoréw, iz ponoszg wyfaczng odpowiedzialnosé z tytutu wniesienia wptat na Obligacje.
W szczegdlnosci dotyczy to optat i prowizji bankowych oraz terminéw realizacji przelewéw bankowych. Brak

wptaty tytutem zapisu w terminie okreslonym w Memorandum bedzie powodowac¢ niewaznos¢ zapisu.

Prowizja maklerska z tytutu nabycia Obligacji przez Subskrybenta niebedgcego Klientem Instytucjonalnym

z posrednictwem Firmy Inwestycyjnej wynosi 0,25% wartosci nominalnej Obligacji objetych Formularzem Zapisu.

Emitent nie odpowiada za wykonanie tego obowigzku przez Firme Inwestycyjng jak rwniez za rozliczenie nabycia

Obligacji na rzecz Subskrybentéw, Podmioty Prowadzgce Rachunek oraz KDPW.

4.16.5. Informacje o uprawnieniach zapisujacych sie oséb do uchylenia sie od skutkéw prawnych
ztozonego zapisu wraz z warunkami, jakie muszg by¢ spetnione, aby takie uchylenie byto
skuteczne

Zapis na oferowane Obligacje jest nieodwotalny za wyjgtkiem sytuacji opisanych ponizej.
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Zgodnie z art. 37b ust. 7 Ustawy o Ofercie Publicznej, Inwestorom, ktérzy wyrazili zgode na nabycie
lub subskrypcje papieréw wartosciowych przed udostepnieniem suplementu do Memorandum, przystuguje
prawo do wycofania tej zgody, z ktdrego moga skorzysta¢ w terminie dwéch Dni Roboczych po udostepnieniu
suplementu do Memorandum, pod warunkiem, ze nowy znaczacy czynnik, istotny btad lub istotna
niedoktadnos¢, o ktérych mowa w art. 37b ust. 6, wystapity lub zostaty zauwazone przed zakoriczeniem okresu
oferowania lub dostarczeniem papieréw wartosciowych, w zaleznosci od tego, ktore z tych zdarzen nastgpi
wczesniej. Termin ten moze zosta¢ przedtuzony przez Emitenta. Ostateczny termin wygasniecia prawa
do wycofania zgody okresla sie w suplemencie do Memorandum Informacyjnego. Za zgoda wszystkich oséb,
ktére juz ztozyty Zapis, termin ten moze ulec skréceniu. Wycofanie zgody nastepuje przez o$wiadczenie na pismie
zfozone w miejscu ztozenia Zapisu na okreslone papiery wartosciowe.

Zgodnie z art. 37b ust. 8 Ustawy o Ofercie, Emitent moze dokonac przydziatu Obligacji nie wczesniej

niz po uptywie terminu do wycofania przez Inwestora zgody na nabycie lub subskrypcje papieréw wartosciowych.

4.16.6. Terminy i szczeg6étowe zasady przydziatu papieréw wartosciowych
Emitent dokona wstepng alokacje Obligacji do dnia 9 kwietnia 2024 roku. Podczas dokonywania przydziatu
Obligacji uwzgledniane beda tylko prawidtowo wypetnione i ztozone w okresie Subskrypcji Formularze Zapisu,

opiewajace na liczbe Obligacji rowng lub wiekszg od minimalnego progu zapisu.

Jezeli liczba Obligacji objetych prawidtowymi, optaconymi i ztozonymi w okresie Subskrypcji zapisami, zgodnie
z powyzszymi zasadami, nie przekroczy liczby oferowanych Obligacji, kazdemu Inwestorowi, ktéry ztozyt zapis

na Obligacje zostanie przydzielona taka liczba Obligacji, na jakg ztozyt zapis.

W przypadku, gdy liczba Obligacji objetych prawidtowymi, optaconymi i ztozonymi w okresie Subskrypcji
zapisami, przekroczy liczbe Obligacji oferowanych, a wiec wystgpi nadsubskrypcja, Firma Inwestycyjna na
podstawie otrzymanego upowaznienia od Emitent zastrzega sobie prawo do dokonania przydziatu Obligacji
wedtug wtasnego uznania, w liczbie wskazanej przez Subskrybenta w Formularzu Zapisu, mniejszej liczbie lub
nieprzydzielenia takiemu Subskrybentowi Obligacji w ogdle, w tym nieprzydzielenia zadnemu Subskrybentowi
Obligacji, co nie uprawnia Subskrybenta do wysuwania wzgledem Firmy inwestycyjnej lub Emitenta jakichkolwiek
roszczen. Utamkowe czesci Obligacji nie bedg przydzielane, podobnie jak Obligacje nie beda przydzielane kilku

Subskrybentom tgcznie.

Nabycie Obligacji od Emitenta nastgpi w dniu zapisania w ewidencji uprawnionych z Obligacji przez Agenta Emisji.

Nastepnie Agent Emisji dokona zapisania Obligacji w depozycie KDPW

W terminie 1 Dnia Roboczego od Dnia Emisji Firma Inwestycyjna zawiadomi Subskrybentéw niebedgcych
Klientami Instytucjonalnymi o liczbie przydzielonych Obligacji (takze w przypadku nieprzydzielenia zadnej
Obligacji).

W przypadku dojscia Oferty Obligacji do skutku ogtoszenie w tej sprawie zamieszczone bedzie w terminie
7 (stownie: siedem) dni po zamknieciu Oferty Obligacji w sposdb, w jaki zostato opublikowane Memorandum

Informacyjne tj. na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej www.michaelstrom.pl.
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4.16.7. Zasady oraz terminy rozliczenia wptat i zwrotu nadptaconych kwot

W przypadku przydzielenia przez Emitenta Obligacji w mniejszej liczbie niz zostata subskrybowana przez danego
Subskrybenta niebedacego Klientem Instytucjonalnym, réznica pomiedzy kwotg wptacong, a kwotg stanowiaca
iloczyn ceny emisyjnej jednej Obligacji i liczby przydzielonych danemu Subskrybentowi Obligacji, zostanie
mu odblokowana na rachunku maklerskim w terminie 3 (trzech) Dni Roboczych od Dnia Emisji.

W przypadku niedojscia emisji Obligacji do skutku (w tym w przypadku odwotania Oferty przez Emitenta) sSrodki
wptacone tytutem optacenia zapisu przez Subskrybentéw niebedacych Klientami Instytucjonalnymi zostang
odblokowane na ich rachunkach maklerskich w terminie 3 (trzech) Dni Roboczych od dnia stosownego
ogfoszenia.

Zwrot nadptat albo wptat nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan, odsetek oraz bez zwrotu ewentualnych
kosztéw poniesionych przez inwestoréw w zwigzku ze sktadaniem zapiséw na Obligacje. Zwrot nadptat albo wptat
nie rodzi praw do jakichkolwiek odszkodowan, odsetek, oraz zwrotu ewentualnych kosztéw poniesionych przez

inwestoréw w zwigzku ze sktadaniem zapiséw na Obligacje.

4.16.8. Obowiazki Firmy Inwestycyjnej zwigzane z przyjmowaniem wptat
Zgodnie z Ustawg o Przeciwdziataniu Praniu Pieniedzy Dom Maklerski ma obowigzek rejestracji transakgcji, ktorej
rownowarto$¢ przekracza 15.000 euro (rowniez, gdy jest ona przeprowadzana w drodze wiecej niz jednej
operacji). W przypadku transakcji, ktdrej okolicznosci wskazujg, ze moze ona mie¢ zwigzek z praniem pieniedzy
lub finansowaniem terroryzmu, Dom Maklerski ma obowigzek zarejestrowac takga transakcje, bez wzgledu na jej

wartosc.

W zwigzku z koniecznoscig dokonywania wptat na Obligacje z wykorzystaniem rachunkéw bankowych wskazuje
sie, ze bank, zgodnie z art. 106 ust. 1 Prawa bankowego, jest obowigzany przeciwdziata¢ wykorzystywaniu swojej
dziatalnosci dla celéw majacych zwigzek z przestepstwem, o ktdrym mowa art. 165a Kodeksu karnego (tj.
finansowanie terroryzmu) lub w art. 299 Kodeksu karnego (tj. pranie pieniedzy). Zgodnie z art. 108 Prawa
bankowego bank nie ponosi odpowiedzialnosci za szkode, ktéra moze wynikngé z wykonania w dobrej wierze

obowigzkow okreslonych w art. 106 ust. 1 Prawa bankowego.

Ponadto dom maklerski i bank sg zobowigzani, na podstawie Ustawy o Przeciwdziataniu Praniu Pieniedzy, do
identyfikacji swoich klientéw zgodnie z zasadami okreslonymi w ww. ustawie, a takie sg zobowigzani
niezwtocznie zawiadomi¢ Generalnego Inspektora Informacji Finansowej za posrednictwem Srodkéw
komunikacji elektronicznej, o przypadku powziecia uzasadnionego podejrzenia, ze okreslona transakcja lub
okreslone wartos$ci majgtkowe mogg mieé zwigzek z praniem pieniedzy lub finansowaniem

terroryzmu.

4.16.9. Przypadki, w ktorych Oferta moze nie dojs¢ do skutku lub Emitent moze odstgpic

od jej przeprowadzenia
Emitent moze podja¢ w kazdym czasie przed dokonaniem przydziatu Obligacji decyzje o odstgpieniu
od przeprowadzenia Oferty Obligacji w uzgodnieniu z Domem Maklerskim. Jezeli odstgpienie
od przeprowadzenia Oferty nastgpi przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na Obligacje od inwestoréw,
Emitent nie bedzie zobowigzany do podania powoddéw takiego odstgpienia. Od dnia rozpoczecia przyjmowania

zapisow od inwestorow do dnia przydziatu Obligacji, Emitent - w uzgodnieniu z Domem Maklerskim - moze
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odstgpi¢ od przeprowadzenia Oferty Obligacji, przy czym takie odstgpienie moze nastgpi¢ z powodow, ktére
w ocenie Emitenta sg powodami waznymi. Do waznych powoddw mozna zaliczy¢ w szczegdlnosci:

1) nagte lub nieprzewidywalne zmiany w sytuacji ekonomiczno-politycznej w Polsce lub w innym kraju, ktore
mogtyby miec¢ istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke Polski, Oferte (np. zamachy
terrorystyczne, wojny, katastrofy ekologiczne, powodzie);

2) nagte i nieprzewidywalne zmiany o innym charakterze niz wskazane w punkcie powyzej moggce miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta i Grupy lub moggce skutkowac poniesieniem przez
Emitenta istotnej szkody lub istotnym zaktdceniem jej dziatalnosci;

3) istotna negatywna zmiana dotyczgca dziatalnosci, sytuacji finansowej lub wynikéw operacyjnych Emitenta
i Grupy;

4) zawieszenie lub istotne ograniczenie obrotu papierami wartosciowymi na GPW lub na innych rynkach
gietdowych w przypadku, gdy mogtoby to miec istotny negatywny wptyw na Oferte, lub

5) nagte i nieprzewidywalne zmiany majace bezposredni, istotny i negatywny wptyw na funkcjonowanie

Emitenta i Grupe.

W przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisow prawa przez podmioty
uczestniczgce w Ofercie, albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze zakazac
w trybie art. 16 i art. 18 Ustawy o Ofercie rozpoczecia Oferty, badz wstrzymac jej rozpoczecie na okres nie dtuzszy

niz 10 Dni Roboczych.

4.16.10. Sposob i forma ogtoszenia o dojsciu albo niedojsciu oferty do skutku oraz sposobie i terminie
zwrotu wptaconych kwot; o odstapieniu od przeprowadzenia Oferty lub jej odwotaniu

W przypadku tak dojscia jak i niedojscia do skutku Oferty oraz odstgpienia lub odwotania Oferty, informacja o tym

fakcie zostanie podana do publicznej wiadomosci w terminie 4 dni od dnia zakoriczenia Subskrypcji w sposdb,

wjaki zostato opublikowane Memorandum, tj. na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej

www.michaelstrom.pl.

4.17. Wskazanie celéw emisji papierow wartosciowych, ktére majg by¢ realizowane z uzyskanych
wpltywow z emisji
Po odliczeniu Kosztow emisji sSrodki pozyskane przez Emitenta z Emisji zostang przeznaczone na dziatalnos¢
operacyjng oraz inwestycyjng Grupy Emitenta.

Emitent nie przewiduje zmiany celéw w ramach niniejszej emisji Obligacji.

Strona | 46


http://www.michaelstrom.pl/

(/ MICHAEL/STROM

W [=/lIS STONE DOM MAKLERSKI

DEVELOPMENT

V. Dane o Emitencie
5.1. Nazwa (firma), forma prawna, kraj siedziby, siedziba i adres Emitenta wraz numerami
telekomunikacyjnymi (telefon, telefaks), adres giéwnej strony internetowej i adres poczty
elektronicznej, identyfikator wedtug wtasciwej klasyfikacji statystycznej oraz numer wedtug wtasciwej

identyfikacji podatkowej

Nazwa (firma): White Stone Development spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig

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

Siedziba: Warszawa

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

Adres poczty elektronicznej: biuro@white-stone.pl

Adres strony internetowej: www.white-stone.pl

Numer KRS: 0000292881

Oznaczenie sgdu rejestrowego: Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

REGON: 141210596
NIP: 108-000-41-46
KOD LEI 259400MU5NWZAJ7XIM93

5.2. Wskazanie czasu trwania Emitenta

Zgodnie z umowa spotki Emitenta czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.

5.3. Wskazanie przepis6w prawa, na podstawie ktérych zostat utworzony Emitent
Emitent zostat utworzony w wyniku zawigzania spétki z ograniczong odpowiedzialnoscia j w trybie przewidzianym
przez art. 151 i nastepne Kodeksu Spoétek Handlowych
White Stone Development spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig zostata utworzona na podstawie aktu

notarialnego z dnia 7 listopada 2007 roku (Rep. A 13460/2007, Notariusz Krzysztof taski w Warszawie).

5.4. Wskazanie sagdu, ktory wydat postanowienie o wpisie Emitenta do wiasciwego rejestru
Emitent zostat zarejestrowany w dniu 20 listopada 2007 roku w Krajowym Rejestrze Sadowym przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS

0000292881.

5.5. Krotki opis historii Emitenta
Emitent to spdtka deweloperska dziatajgca gtdwnie na terenie Warszawy. Organizacja petni kluczowg role
na kazdym etapie procesu deweloperskiego — poczagwszy od planowania i przygotowania inwestycji, koordynacje
prac projektowych, nadzor inwestorski nad realizacjg, zarzadzanie kosztami, az do zarzgdzania oddanymi

do uzytkowania obiektami. Trzon firmy stanowi kadra doswiadczonych menagerdw, ktérzy wspottworzyli spétke
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akcjonariusze tej struktury podjeli decyzje o dalszym prowadzeniu dziatalnosci niezaleznie od siebie. Efektem
czego byt podziat spotek celowych funkcjonujgcych wokdt spétki Eko-Park S.A. i wyniesienie jednej ze spotek
celowych, Eko-Park Ustugi sp. z 0.0. do roli wiodgcej spotki w nowej strukturze. Emitent oferuje najwyzszy poziom
ustug, poparty wieloletnim doswiadczeniem w zarzadzaniu i w realizacji projektédw zatrudniajgc wykfalifikowany

zespot pracownikédw. Gwarantuje indywidualne podejscie do kazdego projektu i wszechstronnosc.

W 3 kwartale 2015 r. Spétka ukonczyta proces tworzenia grupy kapitatowej, w ktorej jako spétka dominujaca
skonsolidowata dziatalnos¢ spétek nalezgcych wczesniej do cypryjskiej spotki Alphington Ltd.

W 2015 r. Grupa rozpoczeta realizacje dwuetapowej inwestycji Zora oraz wieloetapowej inwestycji Ornament
w Szczecinie. Ponadto zakoniczona zostata budowa projektu Syta 124. Réwniez w tym roku Grupa dokonata
pierwszej akwizycji o charakterze komercyjnym, tj. Fort Mokotdéw przy ul. Ractawickiej w Warszawie.

W 2016 r. Grupa rozpoczeta realizacje wieloetapowej inwestycji Zielone Zamienie w aglomeracji warszawskie;j.
W 2017 roku Grupa rozpoczeta budowe budynku biurowego Celebro w Warszawie.

W 2019 r. Grupa uzyskata prawomocne pozwolenie na uzytkowanie projektu biurowego Celebro w Warszawie.
W tym samym roku Grupa zrealizowata zakup dwdch budynkéw biurowych przy ulicy Cybernetyki 7 i 7a
w Warszawie.

W 2019 r. Grupa nabyta grunt pod nowg inwestycje w Szczecinie przy ul. Sowinskiego 78, ktérej budowa
rozpoczeta sie w tym samym roku.

W 2019 r. Grupa kupita udziaty w spétce MAAT 4 sp. z o.0., firmie technologicznej, dziatajgcej w obszarze data
center, elektroenergetyki, zintegrowanych systemow bezpieczenstwa i teleinformatyki.

W 2020 r. Grupa nabyta grunt pod inwestycje w Jozefostawiu w aglomeracji warszawskiej oraz rozpoczeta
zakrojone na bezprecedensowq skale prace rewitalizacyjne w Forcie Mokotow.

W 2021 r. Grupa nabyta grunt o powierzchni ok. 20 ha na warszawskich Bielanach, na ktédrym planuje realizacje
wieloetapowego projektu biurowego. Réwniez w 2021 roku zakoriczony zostat czwarty etap osiedla
mieszkaniowego Zielone Zamienie i zostaty rozpoczete dwa kolejne etapy.

W 2023 r. Grupa sprzedata budynki biurowe Celebro i Hol 7.7 oraz wszystkie posiadane przez siebie udziaty w
spotce SPS Construction sp. z 0.0. Ponadto Grupa ukonczyta budowe blisko 400 lokali mieszkalnych w projektach

Novo Jozefostaw oraz Zielone Zamienie.

5.6. Okreslenie rodzajow i wartosci kapitatéw (funduszy) Emitenta oraz zasad ich tworzenia

Rodzaj kapitatu Stan na dzien 30.06.2022 r. (dane w tys. zt)

Kapitat wiasny, w tym: 260573
Kapitat podstawowy 171 600
Kapitat zapasowy 81779
Kapitat zapasowy 0
Zysk z lat ubiegtych 0
Zysk/ strata netto z roku biezgcego 7 193

Zrédto: Emitent
Kapitat zaktadowy (podstawowy) Emitenta utworzony jest na podstawie postanowienn umowy spétki Emitenta.

Zgromadzenie Wspodlnikdw Emitenta moze tworzy¢ kapitat rezerwowy oraz inne fundusze celowe.
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5.7. Informacje o nieoptaconej czesci kapitatu zakltadowego

Kapitat zaktadowy Emitenta zostat optacony w catosci.

5.8. Wskazanie, na jakich rynkach papieréw wartosciowych s lub byty notowane papiery wartosciowe
Emitenta lub wystawiane w zwigzku z nimi kwity depozytowe
Poza obligacjami serii D, E, F, G H i | ktére sg/byty notowane na Rynku ASO Catalyst, Emitent nie wyemitowat

zadnych innych notowanych papieréw wartosciowych.

5.9. Informacje o ratingu przyznanym Emitentowi lub emitowanym przez niego papierom warto$ciowym

Ani Emitent ani emitowane przez niego papiery wartosciowe nie majg przyznanego ratingu.

5.10.Informacje o wszczetych wobec Emitenta postepowaniach: upadtosciowym, uktadowym, ugodowym,
arbitrazowym, egzekucyjnym i likwidacyjnym - jezeli wynik tych postepowarn ma lub moze miec

istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta
W stosunku do Emitenta nie toczy sie postepowanie upadtosciowe, uktadowe, ugodowe, arbitrazowe,

egzekucyjne ani likwidacyjne, ktdrego wynik ma lub moze miec istotne znaczenie dla dziatalnosci Emitenta.

5.11.Informacje o wszystkich innych postepowaniach przed organami administracji publicznej,
postepowaniach sgdowych lub arbitrazowych, w tym o postepowaniach w toku, za okres obejmujacy
co najmniej ostatnie 12 miesiecy, lub takich, ktére moga wystapi¢ wedtug wiedzy Emitenta, a ktore
to postepowania mogty miec¢ lub mialy w niedawnej przesztosci albo mogg miec istotny wptyw
na sytuacje finansowg Emitenta
W stosunku do Emitenta nie toczg sie, ani nie toczyly sie w okresie ostatnich 12 miesiecy, przed organami
administracji publicznej zadne postepowania, ktére mogty mie¢ lub miaty w niedawnej przesztosci albo tez mogg
miec istotny wptyw na sytuacje finansowg Emitenta.
W stosunku do Emitenta nie toczg sie, ani nie toczyly sie w okresie ostatnich 12 miesiecy, zadne postepowania
sgdowe lub arbitrazowe, ktére mogty mie¢ lub miaty w niedawnej przesztosci albo tez mogg miec istotny wptyw

na sytuacje finansowa Emitenta.

5.12.Zobowigzania Emitenta, w szczegdlnosci ksztattujace jego sytuacje ekonomiczng i finansowa, ktdre

moga istotnie wptynaé na mozliwosc realizacji przez nabywcoéw papierow wartosciowych uprawnien
w nich inkorporowanych

Wedtug stanu na dzierr 30.06.2023 r. najbardziej istotnymi zobowigzaniami Grupy Emitenta byty:

- kredyt inwestycyjny zwigzany z projektem komercyjnym HOL 7.7 (saldo 37,3 min zi, kredyt w EUR) — kredyt

sptacony w 2H 2023 r. w zwigzku ze sprzedazg kompleksu HOL 7.7.

- kredyt inwestycyjny zwigzany z projektem komercyjnym Fort Mokotéw (15,7 min zt, kredyt w EUR, zapadalnos¢

w 02.2025 r.)

- obligacje serii D (saldo 25 min zt, zapadalnos¢ 08.2023 r.) — sptacone zgodnie z terminem

- obligacje serii F (saldo 11,25 min PLN, zapadalnos$¢ 07.2024 r.)

- obligacje serii G/H (saldo 22,0 min PLN, zapadalno$¢ 02.2025 r.)

- pozyczki od udziatowca Emitenta (saldo 6,2 min PLN)

- pozostate zobowigzania finansowe, w tym leasingi (saldo 1,3 min PLN)
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Na dzien sporzadzenia Memorandum poza wyzej opisanymi oraz uwzgledniajgc emisje obligacji serii |
(wyemitowang w 3Q 2023 r. o tacznej wartosci 20,0 min PLN, z terminem zapadalnos$ci 07.2026 r.) nie ma innych
tego rodzaju zobowigzan Grupy Emitenta, ktore mogg istotnie wptyngé na mozliwos¢ realizacji przez nabywcéw

papieréw wartosciowych uprawnien w nich inkorporowanych.

5.13.Informacje o nietypowych zdarzeniach majacych wptyw na wyniki z dziatalnosci gospodarczej,

za okres objety sprawozdaniem finansowym lub skonsolidowanym sprawozdaniem finansowymi,
zamieszczonymi w Memorandum

W opinii Emitenta, w okresie objetym sprawozdaniem finansowym zamieszczonym w Memorandum,

nie wystapity w odniesieniu do Emitenta nietypowe zdarzenia majace wptyw na wyniki z dziatalnosci

gospodarczej.

5.14.Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji finansowej i majatkowej Emitenta oraz innych
informacji istotnych dla ich oceny, ktére powstaty po sporzadzeniu danych finansowych, o ktérych

mowa w sprawozdaniach finansowych zataczonych do niniejszego Memorandum

Emitent w dniu 21 lipca 2023 r. wyemitowat 20.000 (dwadziesScia tysiecy) obligacji serii | o tgcznej wartosci
nominalnej 20.000.000 (dwadziescia miliondw) ztotych.

W sierpniu 2023 r. Emitent sprzedat posiadane przez siebie 75% udziatéw spétki SPS Construction sp. z 0.0 za
cene ok. 24 min zt.

W listopadzie 2023 r. Grupa sprzedata kompleks biurowy Hol 7.7 za cene ok. 96 min zt, tym samym sptacajgc 36
min zt kredytu inwestycyjnego.

Na dzien sporzadzenia Memorandum poza wyzej opisanym zdarzeniem nie ma innych istotnych zmian w sytuacji

finansowej i majgtkowej Emitenta.

5.15.Prognozy wynikow finansowych

Emitent nie sporzadzat prognoz w zakresie wynikow finansowych.

5.16.Informacje dotyczgce oséb zarzadzajacych i oséb nadzorujacych przedsiebiorstwo Emitenta
Zgodnie z § 17 umowy spotki Emitenta Zarzad Emitenta sktada sie z jednej lub wiekszej ilosci cztonkéw
powotywanych sposrod wspdlnikdw lub spoza ich grona. Mandaty cztonkéw zarzgdu wygasajg z dniem odbycia
zgromadzenia wspodlnikow zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za petny rok obrotowy petnienia funkcji

cztonka zarzadu.

W sktad Zarzgdu wchodzi obecnie:

Katarzyna Szymborska Cztonek Zarzadu Emitenta

Anna Suchodolska Cztonek Zarzgdu Emitenta
Katarzyna Szymborska
Zajmowane stanowisko Cztonek Zarzadu
Termin uptywu kadencji Nie dotyczy
Wiek 55 lata
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Kariera zawodowa e  White Stone Development sp. z 0.0.

07.2012 — obecnie - Co-CEO & CMO
01.2012 - 06.2012 - CMO
e Eko-Park S.A.
10.2011 -12.2011
Dyrektor ds. Rozwoju Inwestycji w Pionie Inwestycji
10.2007 - 10.2011
Dyrektor Pionu Sprzedazy i Marketingu
01.2001 —09.2007
Specjalista ds. Marketingu
e Kancelaria Adwokacka Zofia Barbara Rutkowska
1998 - 2000
e Komisja Papierow Wartosciowych
12.1991 - 09.1997
e Radca
Wyksztatcenie e Szkota Gtéwna Planowania i Statystyki w Warszawie,
Wydziat Ekonomiczno - Spoteczny
e 1988-1994
Spotki prawa handlowego, w ktérych jest e White Stone Development sp. z 0.0.
wspdlnikiem, cztonkiem organéw w okresie o ABCSPVsp.zo.0.
ostatnich 3 lat e  Fort Mokotéw 99 sp. z 0.0.
e Lesznowola SPV sp. z 0.0.
e Lesznowola SPV 2 sp. z 0.0.
e |Lesznowola SPV 3 sp.zo.0.
e Lesznowola SPV 4 sp.zo.o0.
e  Ornament Szczecin sp. z 0.0.
e Ornament Szczecin 2 sp. z 0.0.
e Ornament Szczecin 3 sp. z 0.0.
e Ornament Szczecin 4 sp. z 0.0.
e WSExtlsp.zo.o.
e WSD Investment sp. z o0.0.
e WSDSPV1sp.zo.o.
e WSDSPV2sp.zo.o.
e WSDSPV3sp.zo.o.
e WSDSPV4sp.zo.o.
e WSDSPV5sp.zo.o.
e WSDSPV6sp.zo.o.
e WSDSPV7sp.zo.0.
e WSDSPV8sp.zo.o.
e WSDSPV9sp.zo.o.
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e  Zielone Zamienie sp. z 0.0.

e Zora Wilandéw sp. z o.0.

e Zora Wilanéw 2 sp. z o.0.

e Sytal24sp.zo.o.

e  BMJ Capital S.A.
Nie petnita w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktére w okresie
jej kadencji znalazty sie w stanie upadtosci lub likwidacji.
Nie jest wpisana w rejestrze dtuznikdéw niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sagdowym ani w innym réwnowaznym mu rejestrze prowadzonym na podstawie przepisow prawa
panstwa innego niz Rzeczypospolita Polska.
Nie zostata pozbawiona przez sgd upadtosciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wtasny
rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spotce handlowej,
przedsiebiorstwie panstwowym, spoétdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu oraz nie zostata skazana
prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatéw XXXII-XXXVII Kodeksu Karnego
oraz art. 587, art. 590 i art. 591 Kodeksu Spétek Handlowych lub o réwnowaznych zdarzeniach, ktére miaty
miejsce na podstawie przepisow prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.
W stosunku do niej nie toczg sie ani tez w okresie ostatnich dwdch lat nie toczyty sie zadne postepowania
cywilne, karne, administracyjne ani karne skarbowe, ktérych wynik ma lub moze mie¢ znaczenie dla dziatalnosci
Emitenta.
Nie wystepujg potencjalne konflikty intereséw, jakie mogg zachodzi¢ w zwigzku z petnieniem przez nig innych
obowigzkow lub w zwigzku z jej prywatnymi interesami.

Anna Suchodolska

Zajmowane stanowisko Cztonek Zarzadu

Termin uptywu kadencji Nie dotyczy

Wiek 39 lat

Kariera zawodowa e  White Stone Development sp. z 0.0.

02.2018 — obecnie -Co-CEO & CFO
04.2014 - 01.2018 - CFO
03.2013 —03.2014 - Kontroler Finansowy

e Deloitte Polska
Audyt finansowy spétek z sektora nieruchomosci
i z sektora budowlanego
10.2008 — 02.2013

Wyksztatcenie e  Royal Institution of Charted Surveyors

03.2020 Member of RICS

e  Polska Izba Biegtych Rewidentow
01.2017 biegty rewident nr wpisu 13368

e Szkota Gtéowna Gospodarstwa Wiejskiego w
Warszawie
10.2004 — 06.2009

e magister finanséw i rachunkowosci
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Spotki prawa handlowego, w ktorych jest

White Stone Development sp. z 0.0.
wspdinikiem, cztonkiem organéw w okresie o ABCSPVsp.zo.0.

ostatnich 3 lat e  Fort Mokotéw 99 sp. z 0.0.

e Lesznowola SPV sp. z o.0.

e Lesznowola SPV 2 sp. z o.0.

e Lesznowola SPV 3 sp. z 0.0.

e Lesznowola SPV 4 sp.zo.o0.

e  Ornament Szczecin sp. z 0.0.

e Ornament Szczecin 2 sp. z 0.0.

e Ornament Szczecin 3 sp. z 0.0.

e Ornament Szczecin 4 sp. z 0.0.

e WSExtlsp.zo.o.

e WSD Investment sp. z o0.0.

e WSDSPV1sp.zo.o.

e WSDSPV2sp.zo.o.

e WSDSPV3sp.zo.o.

e WSDSPV4sp.zo.o.

e WSDSPV5sp.zo.o.

e WSDSPV6sp.zo.o.

e WSDSPV7sp.zo.0.

e WSDSPV8sp.zo.o.

e WSDSPV9sp.zo.o.

e Zielone Zamienie sp. z 0.0.

e Zora Wilandéw sp. z o.0.

e Zora Wilanéw 2 sp. z o.0.

e Sytal24sp.zo.o.

e BMJ Capital S.A.
Nie petnita w okresie ostatnich 5 lat funkcji osoby nadzorujacej lub zarzadzajacej w podmiotach, ktére w okresie
jej kadencji znalazty sie w stanie upadtosci lub likwidacji.
Nie jest wpisana w rejestrze dtuznikdéw niewyptacalnych, prowadzonym na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym ani w innym réwnowaznym mu rejestrze prowadzonym na podstawie przepisow prawa
panstwa innego niz Rzeczypospolita Polska.
Nie zostata pozbawiona przez sgd upadtosciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wtasny
rachunek oraz petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej,
przedsiebiorstwie panstwowym, spodtdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu oraz nie zostata skazana
prawomocnym wyrokiem za przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatéw XXXII-XXXVIl Kodeksu Karnego
oraz art. 587, art. 590 i art. 591 Kodeksu Spotek Handlowych lub o réwnowaznych zdarzeniach, ktore miaty

miejsce na podstawie przepisow prawa panstwa innego niz Rzeczpospolita Polska.
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W stosunku do niej nie toczg sie ani tez w okresie ostatnich dwdch lat nie toczyty sie zadne postepowania
cywilne, karne, administracyjne ani karne skarbowe, ktérych wynik ma lub moze mie¢ znaczenie dla dziatalnosci
Emitenta.

Nie wystepuja potencjalne konflikty intereséw, jakie moga zachodzi¢ w zwigzku z petnieniem przez nig innych

obowigzkow lub w zwigzku z jej prywatnymi interesami.

5.17.Dane o strukturze udziatowcow Emitenta
Oznaczenie udziatowca llos¢ udziatéw | tgczna wartosc¢ | Udziat w kapitale | Udziat w gtosach

nominalna (w | zaktadowym (w | (w proc.)

PLN) proc.)
BMJ CAPITAL S.A. 343.200 171.600.000 100 100%

5.18.Podstawowe informacje o dziatalnosci Emitenta, ze wskazaniem w szczegélnosci produktéw, rynkow
zbytu, posiadanych istotnych zezwolen i koncesji

Spoétka White Stone Development sp. z 0.0. (,,Emitent”, ,,WSD”) od 2015 r. tworzy Grupe Kapitatowg, w ktorej
jest spotka dominujaca.
Spétka nalezy w 100% do BMJ Capital S.A., posrednio w 100% do Pana Bernarda Kwapinskiego i cztonkéw jego
rodziny, wczesniejszego wiekszosciowego udziatowca spotki deweloperskiej Eko-Park S.A., ktéra zrealizowata
inwestycje mieszkaniowe liczgce ok. 1 300 lokali mieszkalnych o wartosci ok. 1 mid zt.
Przedmiotem dziatalnosci Grupy White Stone Development jest realizacja inwestycji mieszkaniowych
i komercyjnych. Grupa koncentruje sie na rynku warszawskim oraz szczeciiskim. Ponadto do Grupy nalezy
Maat4, spotka petnigca role gtdwnego wykonawcy instalacji elektroenergetycznych.
W swojej dotychczasowej historii Grupa sprzedata ok. 2 tys. mieszkan realizowanych w ramach 6 projektow
w Warszawie i okolicy oraz w Szczecinie.
W 2023 r. Grupa sprzedata 2 projekty biurowe zlokalizowane w Warszawie o tgcznej powierzchni najmu 22,5 tys.
m?2 . Obecnie Grupa posiada 1 gotowy projekt biurowo-ustugowy o powierzchni ok. 10 tys. m2.
Spdtka jest emitentem obligacji od 2015 r. Dotychczas wyemitowata 9 serii obligacji o tgcznej wartosci 127 min

zt, z czego ok. 74 min zt zostaty juz wykupione. Obligacje spétki notowane sg na GPW Catalyst od 2021 r.

Poziom kapitatéw wtasnych oraz zadtuzenia Grupy (min zt) Liczba zakontraktowanych mieszkar netto

268 275 283 295
152 186 144
I I i I I I

31 122016 31. 12 17 31 122018 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

W Kapitat wiasny + kapitaly mniejszosci M Diug netto

Zrédto: Emitent
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Projekty Grupy Emitenta - lokalizacja
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Zrédto: Emitent; ©autorzy OpenStreetMap, www.openstreetmap.org

Projekty mieszkaniowe Emitenta - harmonogram

Rozpoczecie budowy
2026

% lokali 2023 2024 2025

sprzedanych
31.12.2023 1Q

Status Liczba
projekiu lokali

Lokalizacja

Nazwa inwestycji

20 30 40 10 20 30 4Q 1Q 20 3 4Q 10 20 3Q 4Q

Projekty gotowe w ofercie:

Novo Jozefostaw w budowie 197 93%
Zielone Zamienie VI+VII Zamienie w budowie 192 99%
Projekty w budowie:

Zielone Zamienie VIl Zamienie w budowie 120 9%
Ornament Szczecin w budowie 129 n.d.
Projekty planowane:

Zielone Zamienie IX Zamienie planowany 196 n.d.
Zielone Zamienie X Zamienie planowany a6 n.d.
Bluszczanska* Warszawa planowany 74 n.d.
Strzelcdw Karpackich® Szczecin planowany 120 n.d.

Ponadto Grupa posiada grunty w Zamieniu dajgce mozliwos¢ wybudowania kolejnych 430 mieszkan
(nieuwzglednionych w powyzszym harmonogramie) oraz duzy grunt na warszawskich Mtocinach (przedstawiony
w dalszej czesci prezentacji).

* Grunty przy ul. Bluszczanskiej w Warszawie i ul. Strzelcow Karpackich w Szczecinie zostaty nabyte
po 30.06.2023 r.

Zrédto: Emitent
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Projekty mieszkaniowe Emitenta - parametry

W ponizszej tabeli przedstawione sg podstawowe parametry projektow bedacych w ofercie na dziert 31.12.2023

r. oraz planowanych do uruchomienia do korica 2024 r:

Szacowana Szacowany Planowany
cenanetto przychdd termin

Liczba Srednilokal Sprzedane Zaawansowanie

Nazwa projektu Status Lokalizacja PUM (m?)

lokali (m?) (31.12.2023) sprzedazy (2H/m?) Talrdl) el e

Novo Jozefostaw gotowy Jozefostaw, ul. Wenus 11210 197 57 183 93% 7600 84 202023
Zielone Zamienie VI+VII gotowy Zamienie, ul. Waniliowa 9484 192 49 191 99% 6900 65 302023
SUMA 20694 389 374 96% 149

Zielone Zamienie VIII w budowie Zamienie, ul. Waniliowa 6 000 120 50 11 9% 9500 S5 402025
Ornament V w budowie  Szczecin, Powstancow Slaskich 7757 129 60 - - 11600 S0 4Q2025
SUMA 13757 249 11 4% 147

Zielone Zamienie 1X planowany Zamienie, ul. Waniliowa 9559 196 49 - - 10600 101 4Q2025
Zielone Zamienie X planowany Zamienie, ul. Waniliowa 4 860 96 51 - - 11200 55 40,2025
Bluszczanska planowany ‘Warszawa, ul. Bluszczanska 4 140 74 56 - - 19300 80 202026
Strzelcow Karpackich planowany Szczecin, ul. Strzelcow Karpackich 5200 120 43 - - 10600 55 302026
Suma 23759 486 = = 290

Zrédto: Emitent

Wyniki osiggniete w przesztosci nie stanowiq gwarancji przysztych wynikow.

Na dziern 31.12.2023 r. w ofercie mieszkaniowej Emitenta znajdowaty sie tylko 124 lokale w 3 projektach, z czego
15 lokali w 2 projektach gotowych. Gros lokali w ofercie stanowity lokale w niedawno rozpoczetym kolejnym
etapie inwestycji Zielone Zamienie, ktdéra od lat jest najwiekszym projektem Grupy.

W 4Q 2023 r. Grupa poza kolejnym etapem projektu Zielone Zamienie uruchomita budowe ostatniego etapu
inwestycji Ornament w Szczecinie, przy czym sprzedaz tego etapu na 31.12.2023 r. nie byta jeszcze uruchomiona.
W 2024 r. Grupa planuje rozpocza¢ budowe blisko 500 lokali w ramach kolejnych etapdw projektu Zielone
Zamienie oraz 2 nowych inwestycji na gruntach zakupionych po 30.06.2023 r. (Bluszczanska i Strzelcow
Karpackich).

taczny przychéd z projektédw planowanych do ukoriczenia w 2025 r. Emitent szacuje na ok. 300 min zt (z czego
147 min zt w projektach bedacych juz w budowie), a z projektéw planowanych do ukoriczenia w 2026 r. ok. 135

min zt.

Projekt mieszkaniowy Zielone Zamienie

= 4 ;

It
' Zielone

ZAMIENIE

o — = Vi S
Najwiekszym projektem mieszkaniowym realizowanym przez Grupe Emitenta jest wieloetapowy projekt pod
nazwg Zielone Zamienie, zlokalizowany w Zamieniu, gm. Lesznowola, w odlegtosci ok. 15 km od centrum
Warszawy. tgcznie w ramach projektu Grupa planuje wybudowanie ok. 1.600 mieszkan (z czego na koniec 2023
ukonczone jest 759 lokali). W budowie aktualnie jest 120 lokali, a w banku ziemi pozostaje grunt pozwalajacy na

budowe ponad 700 lokali.
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Parametry poszczegdlnych etapdw Zielonego Zamienia przedstawia ponizsza tabela:

Rozpoczecie Zakoriczenie PUM (m?) Liczba Srednilokal Zaawansowanie Szacowanacena Szacowanyprzychod
budowy budowy lokali (m?) sprzedazy netto(zt/m?) (min zf)
| 402016 102018 3200 5151 48,5 100% 4300 13,8
I 102018 402019 5300 115 46,1 100% 4 800 25,4
1l 202018 102020 5250 114 46,1 100% 4900 25,7
v 302019 302020 8200 176 46,6 100% 5900 48,4
W 402020 202022 4600 96 47,9 100% 6200 285
ViV 302021 302023 9500 192 49,5 99% 6900 65,0
Gotowe 36050 759 47,5 99% 2068
Wil 402023 402025 6000 120 50,0 9% 9500 57,0
W budowie 6000 120 50,0 57,0
IX 202024 402025 9559 196 49 n.d. 10600 101,0
X 302024 202026 4880 96 51 n.d. 11200 54,5
X+ 2025+ 2027+ 21298 430 50 n.d. 11 600+ 257+
Planowany 35717 722 50 402,5+

Zrédto: Emitent

Sprzedaz mieszkan

Liczba zakontraktowanych mieszkan netto

295 313
268 275 283
166
] I I I ]
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Zrédto: Emitent

Grupa w latach 2017-2021 osiggata roczng sprzedaz lokali netto na poziomie ok. 270-310 lokali.

Sprzedaz istotnie spadta w 2022 r. (do 166 lokali), co zwigzane byto ze spadkiem popytu na mieszkania na catym
rynku mieszkaniowym w Polsce w zwigzku z m.in. istotnym wzrostem kosztu kredytow i spadkiem ich dostepnosci
dla potencjalnych kupujgcych lokale.

W zwigzku z powyzszym Grupa w 2022 r. ostroznie podchodzita do uruchamiania nowych projektéw i zakupu
kolejnych gruntéw pod nowe inwestycje.

Powyisze konserwatywne podejscie przetozyto sie na obserwowany u Emitenta do 4Q 2023 r. spadek liczby
mieszkan dostepnych do sprzedazy, ktdra tuz przed wprowadzeniem do sprzedazy w grudniu 2023 r. VIl etapu
projektu Zielone Zamienie spadta do zaledwie ok. 20 lokali. W wyniku matej liczby lokali wprowadzonych
do sprzedazy w catym 2023 r. Grupa sprzedata jedynie 144 lokali w tym roku.

Grupa w grudniu 2023 r. istotnie zwiekszyta liczbe budowanych lokali, dzieki rozpoczeciu budowy VIII etapu
Zielonego Zamienia oraz ostatniego etapu projektu Ornament, z czego ten drugi projekt zostat wprowadzony

do oferty w marcu 2024 .
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Projekty komercyjne Emitenta

W ponizszej tabeli przedstawione s3 podstawowe parametry projektow komercyjnych Emitenta bedacych

na bilansie Grupy na 30.06.2023 r. (wartosci w tysigcach ztotych):

. . Powierzchnia Wartosc¢ aa
Powierzchnia Warto$¢/ m? Saldokredytu

Nazwa projektu Lokalizacja wynajeta ksiegowa

(30.062023)  (30.06.2023)

GHowni najemcy

najmu (m?) (tys.zt)  (30.06.2023)**

- noxo .

I‘ Tou rT ul. Racrawwckajt 9900 5976 33,9 min 2t 3.42 15.7minzl 46% Red E.u\l, Gon?ez, ]

Warszawa Mokotdw restauracje, galerie sztuki

H O I— _-l q W“" C"berM"Ethkt", 15398 4782 62,4 min zt 4,05 373minzl 61% - de"V:”Bea[”g’ran‘ Neuea)
Sprzedanyw 40,2023 r. arszawa lVokotow P

pLYL ] 96,3minzt 53,0minzt  56%

* Stosunek salda zadtuzenia z tytutu kredytu do wartosci ksiegowej obiektu
** Wszystkie kredyty denominowane w euro, przyjeto kurs EUR/PLN = 4,4503 z dnia 30.06.2023

Zrédto: Emitent

W lutym 2023 r. Grupa sprzedata wybudowany przez siebie w 2019 r. budynek biurowy Celebro za cene ok. 70
min zt do litewskiego funduszu inwestycyjnego Eika Real Estate Partners. Nadwyzka z tej kwoty, po sptacie
kredytu inwestycyjnego, zostata przeznaczona m.in. na przedterminowy wykup wszystkich obligacji serii E (8,25
mln zt) oraz czesci obligacji serii F (6,75 min zi).

W listopadzie 2023 r. Grupa sprzedata kompleks biurowy Hol 7.7 za cene ok. 96 min zt, co sptacajgc przy tym ok.
36 min zt kredytu inwestycyjnego oraz generujgc ok. 60 min zt nadwyzki wolnych srodkéw pienieznych.

Dzieki obu powyzszym transakcjom sprzedazy bardzo istotnie obnizyt sie poziom dtugu netto Grupy (przy czym
transakcja sprzedazy Hol 7.7 znajdzie odzwierciedlenie dopiero w rocznym sprawozdaniu finansowym za 2023 r.)
Aktualnie Grupa posiada kompleks biurowo-ustugowy Fort Mokotéw w Warszawie. Teren obejmuje 4 hektary
otoczone zielonym watem tuz za ul. Ractawicka. Kompleks dysponuje ok. 10 tys. m? powierzchni najmu. Tworzg
go m.in. biura, lokale gastronomiczne, eventownie, agencje, sale wystawiennicze i pracownie, wszystko

w roznych konfiguracjach przestrzennych w otoczeniu natury .

Mtociny — projekt w przygotowaniu

GALERIA
MEOCINY \\

“ia - STACIA

Zrédfo: www.openstreetmap.org; Emitent

W 2021 r. Grupa nabyfa grunt na warszawskich Bielanach za 23,2 min euro, na ktérym planuje realizacje
wieloetapowego projektu o funkcji mieszanej.
Zakupiony grunt o tacznej powierzchni 200 tys. m? zlokalizowany jest przy ul. Nocznickiego w Warszawie

w bezposrednim sgsiedztwie stacji Metro Mtociny. Teren ten objety jest Miejscowym Planem Zagospodarowania
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Przestrzennego, zgodnie z ktéorym na powyzszych gruntach mozliwa jest budowa kompleksu o facznej

powierzchni ok. 175 tys. m? powierzchni najmu. W ramach kompleksu WSD planuje stworzy¢ rowniez rozlegte

tereny zielone.

Realizacja powyzszego projektu roztozona bedzie na najblizszych kilka lat. Rozpoczecie budowy pierwszego

etapu, sktadajgcego sie z mieszkan na wynajem, planowane jest w 2024 r. Grupa zamierza zrealizowad ten etap

wraz z JV partnerem, dziatajgcym w sektorze PRS.

Grupa pracuje aktualnie nad mozliwosciag zmiany w trybie ustawy ,lex deweloper” przeznaczenia czesci

posiadanych dziatek na funkcje mieszkaniowa. W przypadku powodzenia tego procesu Spotka planuje budowe

osiedla mieszkaniowego o tagcznej powierzchni ok. 50 tys. m? PUM.

Wybrane zrealizowane projekty

Sowinskiego - Szczecin

Sowiriskiego 78 to kolejna inwestycja Emitenta w Szczecinie.
Kaskadowy budynek w nizszej czesci posiada cztery pietra z parterem
— W wyiszej 6 pieter z parterem. tacznie z lokalami uzytkowymi
powstanie 11 tys. m2 PUM (248 lokali).

Budowa rozpoczeta sie w sierpniu 2019 r. i zostata ukoriczona w lipcu
2021 r. Wszystkie lokale zostaty sprzedane.

Projekty w realizacji lub w sprzedazy

Ornament — Szczecin
g FEry

Ornament to wieloetapowa mieszkaniowa realizowana w rejonie ulicy
Dabrowskiego, Powstaricéw Wielkopolskich i Powstaricéw Slaskich, w
szczecinskiej dzielnicy Nowe Miasto.

Dotychczas Spotka zrealizowata budowe czterech etapéw (404
lokale). Budowa czwartego etapu zakoriczyta sie w 2Q 2020 r.
Wszystkie lokale zostaty sprzedane.

W 4Q 2023 r. Grupa rozpoczeta budowe V etapu inwestycji liczacego
129 lokali. Zakoriczenie budowy planowane jest na 4Q 2025r.

Zora — Warszawa

Zora to dwuetapowy projekt mieszkaniowy o podwyziszonym
standardzie, zlokalizowany przy ul. Jozefa Teodorowicza i Al
Rzeczpospolitej na warszawskim Wilanowie, na terenie Miasteczka
Wilanow. W ramach | etapu powstato 145 mieszkan i ustug o tacznej
powierzchni ok. 8,6 tys. m?, a w ramach |l etapu 146 lokali o
powierzchni ok. 8,7 tys. m?.

Budowa | etapu ukoriczona zostata w 4Q 2016 r., a Il etapu w 2Q
2018. Nadziert 31.12.2023r. sprzedano wszystkie mieszkania.

Novo Jozefostaw — Warszawa

Emitent w 2023 r. ukoriczyt budowe projektu przy ul. Wenus w
Jozefostawiu, w bliskiej odlegtosci Lasu Kabackiegow Warszawie.

W ramach inwestycji powstato 197 mieszkan i lokali ustugowych o
tacznej powierzchni ok. 11,2 tys. m?. Na 31.12.2023 r. sprzedanych
zostato 93% lokali.
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Zielone Zamienie to wieloetapowa inwestycja zlokalizowana w
podwarszawskiej gminie Lesznowola. tacznie w ramach catej
inwestycji Grupa planuje wybudowac¢ 1 500 lokali.

Dotychczas Spotka zrealizowata budowe siedmiu etapow (759 lokali),
w ktorych blisko 100% mieszkan zostato juz sprzedanych na
31.12.2023r.

Obecnie Grupa jest w trakcie budowy VIII etapu tej inwestycji
liczagcego facznie 120 lokale, z ktérych na dzien 31.12.2023 r.
sprzedano 9% jednostek.

ETAPY ZREALIZOWANE

ETAPVII

@ BIURO SPRZEDAZY

Inwestycje komercyjne

A

Zesp6t  budynkow  komercyjnych  po  dawnych  koszarach
zlokalizowany na warszawskim Mokotowie przy ul. Ractawickiej 99.

Cafa nieruchomos¢ gruntowa ma powierzchnie ok. 38,1 tys. m? na
ktorej znajduja sie w tej chwili wynajmowane budynki o powierzchni
ok. 11 tys. m?.

Budynek zostat kupiony w 2015 r., prace nad rewitalizacjg wciaz
trwaja. Na 30.04.2023r. ok. 92% powierzchni zostato wynajete.

Inwestycje komercyjne — sprzedane w 2023 r.

HOL 7.7 - Warszawa

Zabytkowa willa znajdujaca sie przy ul. Stowackiego 3, wzniesiona w
1880 r. Przedsiewziecie inwestycyjne obejmowato rewitalizacje
budynku wraz z otoczeniem oraz adaptacje na funkcje biurowe przy
jednoczesnym nawigzaniu do historycznego charakteru willi. taczna
powierzchnia budynku to ok. 811 m? GLA.

Budynek zostat kupiony w 2007 r., rewitalizacja zostata zakoriczona w
2020r. oraz rozpoczat sie proces komercjalizacji budynku.

Dwa budynki biurowe o tacznej powierzchni ok. 15,4 tys. m? GLA
znajdujace sie na Mokotowie oddane do uzytku w 2007 i 2008 roku.
Oba posiadajg parkingi podziemne oraz po 7 kondygnacji
naziemnych, powleczonych szklang i aluminiowg elewacja.

Grupa kupita nieruchomos¢ w 2018 r. i zmodernizowata czesci
wspolne obiektu oraz podjeta sie ponownej komercjalizacji
budynkéw.

Grupa sprzedata kompleks w listopadzie 2023 r. za cene ok. 94,7 min
zt.

Nowoczesny, szesciopietrowy budynek biurowy potozony przy ul.
Gtadkiej 22 w Warszawie, u zbiegu kluczowych arterii
komunikacyjnych potudniowej Warszawy — ulic Gréjeckiej, Hynka,
topuszanskiej i Alei Krakowskiej. Grupa wybudowata budynek w 2Q
2019r. o powierzchni ok. 7,1 tys. m? GLA.

100% powierzchni zostato wynajete, gtéwnym najemca jest AVON. W
lutym 2023 r. Grupa sprzedata budynek do litewskiego funduszu Eika
Real Estate Partners za cene ok. 70 minzt.
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Struktura zadtuzenia Grupy Emitenta

7 adtuzenie finansowe na 30.06.2023 (min zt)

Inne Wobec jednostek
zobowigzania powigzanych
finansowe 6,2
13
Diugoterminowe
Krétkotermino kredyty i pozyczki
we obligacje 49,0

25,2

Diugoterminowe
obligacje
32,9

Krétkoterminowe
kredyty i pozyczki
83

Zrédto: Emitent;

Struktura terminowa zapadalnosci obligadji
na 30.06.2023r. (wminzt)

2H 2023 2024 2025 2026 2027

W obligacje serii D Mobligacje serii F Wobligacje serii G Waobligacje serii H

Wszystkie kredyty inwestycyjne denominowane w euro, przyjeto kurs EUR/PLN = 4,4503 z dnia 30.06.2023

Na dzien 30.06.2023 r. tgczne zadtuzenie finansowe brutto Grupy wyniosto 122,8 min zt (vs. 186,9 min zt na

31.12.2022), z czego:

* 57,2 min zt stanowig kredyty i pozyczki (w wiekszosci kredyty w EUR finansujgce obiekty biurowe;

* 58,1 min zt - wyemitowane obligacje: seria D 25 mlIn zt (wykup sierpiert 2023 r.), seria F 11,25 min zt

(wykup w lipcu 2024 r.) oraz seria G/H 22 min zt (luty 2025 r.). Po dniu bilansowym 30.06.23 r. Emitent

wykupit obligacje serii D oraz wyemitowat obligacje seria | o wartosci 20 min zt (termin wykupu lipiec

2026 r.);

* 6,2 min zt — pozyczki udzielone przez wtasciciela;

* 1,3 min zt — pozostate zobowigzania finansowe (w tym leasing).

Ze srodkéw pozyskanych ze sprzedazy projektu Hol 7.7, ktéra miata miejsce w listopadzie 2023 r., po dniu

bilansowym 30.06.2023 r. Grupa sptacita kredyt inwestycyjny, ktérego saldo na koniec 1H 2023 r. wynosito 37,2

min zt.
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5.19.0toczenie rynkowe

Rynek mieszkaniowy — strona popytowa

Liczba mieszkar sprzedanych kwartalnie na 6 najwiekszych
rynkach
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Zrédto: Raporty kwartalne autorstwa JLL
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W 2023 r. deweloperzy mieszkaniowi z GPW oraz najwieksi deweloperzy z rynku Catalyst zaraportowali sprzedaz
ok. 23,8 tys. lokali (wzrost 0 34% r/r). Najwyzszy poziom sprzedazy odnotowano w 3Q 2023 r. (ok. 7 tys.), po czym
w 4Q 2023 r. zaobserwowano spadek do 6,1 tys. mieszkan.

Dane raportowane przez JLL wskazujg, ze na 6 najwiekszych rynkach mieszkaniowych w Polsce (Warszawa,
Krakow, Wroctaw, Tréjmiasto, tddz, Poznan), liczba mieszkan sprzedanych w 2023 r. wyniosta 57,6 tys. (+66%
r/r).

W ciggu catego 2023 r. wptyw na wzrost liczby transakcji miaty:

e Stabilizacja, a nastepnie lekki spadek stép procentowych z oczekiwaniem na ich dalszy spadek
w przysztosci.

e Obnizenie przez KNF wymaganego buforu dla kredytow o statym oprocentowaniu (przynajmniej
czasowo statym) przy obliczaniu zdolnosci kredytowe;j.

e Uchwalenie przez Rzad ustawy ,Bezpieczny Kredyt 2%”, ktéra weszta w zycie w lipcu 2023 r.,
ale spowodowata duze zainteresowanie rynkiem pierwotnym juz w 1H 2023. Informacja o braku limitow
na rok 2023 r. przyczynita sie do dalszych wzrostéw sprzedazy w obawie przed zakoriczeniem programu.

Wraz ze wzrostem popytu ceny ofertowe mieszkan w najwiekszych aglomeracjach istotnie wzrosty w 2023 r.,
w zaleznosci od rynku od 14% do prawie 22%.

Pomimo wysokiej sprzedazy lokali, poziom stép procentowych wcigz pozostaje na wysokim poziomie
w poréwnaniu do wczesniejszych lat. Wysoki poziom oprocentowania kredytow od 2022 r. spowodowat znaczacy

spadek zdolnosci kredytowej potencjalnych nabywcéw mieszkan. Indeks Dostepnosci Mieszkaniowej M3,
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publikowany w raporcie AMRON-SARFiN, uwzgledniajgcy zmiany dochodu rozporzadzalnego oraz cen mieszkan,

spadt z poziomu 203,07 na koniec 102021 do 130,72 na koniec 3Q 2023 r.

Rynek mieszkaniowy — strona podazowa

Liczba mieszkan w ofercie na 6 najwiekszych rynkach
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Zrédto: Raporty kwartalne autorstwaJLL

W catym 2022 r. tacznie na szesciu rynkach wprowadzono do sprzedazy ponad 46,5 tys. mieszkan vs. 58,2 tys.
mieszkan w 2021 r. Przez wiekszos¢ 2022 r. deweloperzy musieli mierzy¢ sie z niekorzystnymi czynnikami
majacymi wptyw na zarzadzanie wielkoscig oferty. Po wybuchu wojny w Ukrainie, w zwigzku z obawami o brak
dostepnosdci materiatéw i sity roboczej, bardzo gwattownie wzrosty koszty budowy, a generalni wykonawcy
w ramach negocjacji prébowali podnosi¢ juz wczesniej ustalone stawki. Poczgwszy od Il kwartatu bardzo
wyraznie spadt popyt na mieszkania. W zwigzku z tym deweloperzy zaczeli zastanawiac sie nad skalg nowych
projektow oraz sensownoscia rozpoczynania buddéw i wprowadzania ich do sprzedazy.

W zwigzku z utrzymywaniem sie wysokich kosztow budowy oraz przy zdecydowanej przewadze klientow
gotéwkowych nad klientami korzystajgcymi z kredytéw hipotecznych w 2022 r., deweloperzy koncentrowali sie
na rozpoczynaniu nowych projektow w tzw. klasie premium, co skutkowato mniejsza podazig mieszkan
w segmencie popularnym. tgczna oferta mieszkaniowa na koniec 4Q 2022 r. wedtug szacunkdow JLL wyniosta 48,6
tys. lokali.

Istotny wzrost popytu w 2023 r. spowodowat systematyczne kurczenie sie oferty, gtdwnie w segmencie
popularnym oraz mieszkan kwalifikujgcych sie do programu ,Bezpieczny Kredyt 2%”. Deweloperzy poczatkowo
ostroznie podchodzili do zwiekszania podazy, liczba lokali wprowadzonych w 1Q 2023 r. wyniosta 6,9 tys.
jednostek by w 4Q 2023 r. wzrosng¢ do 16 tys. W catym 2023 r. do oferty wprowadzono 43,1 tys. lokali, co byto
najnizszym wynikiem pod dziesieciu lat.

Wg danych JLL, oferta na 6 najwiekszych rynkach mieszkaniowych w Polsce spadta do 36,2 tys. na koniec 4Q
2023, a swoje minimum osiggnetfa kwartat wczesniej (34,3 tys. lokali). Oznacza to oferta na koniec grudnia byta
na jednym z najnizszych poziomdéw w ostatnim dziesiecioleciu.

W przypadku oferty mozna byto zaobserwowacé duze zréznicowanie miedzy poszczegdlnymi rynkami i podzielié
sze$¢ miast na dwie grupy: Warszawe, Krakow i Wroctaw z wyraznym niedoborem oferty oraz Tréjmiasto, Poznan

i £odz, gdzie sytuacja na pierwotnym rynku mieszkaniowym wydaje sie bardziej zréwnowazona.
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5.20.Inne informacje dotyczace prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci gospodarczej, istotne dla oceny
mozliwosci realizowania przez Emitenta jego zobowigzan z emitowanych papieréw wartosciowych
W opinii Emitenta nie istniejg zadne inne informacje dotyczace prowadzonej przez niego dziatalnosci

gospodarczej, istotne dla oceny mozliwosci realizowania przez Emitenta jego zobowigzan z emitowanych

Obligacji.

5.21.Sptata zobowigzan z obligacji ze sSrodkéw uzyskanych ze sptaty okreslonych wierzytelnosci lub z innych
srodkow uzyskanych w celu sptaty tych obligacji
Emitent zaktada, iz Zrédtem pochodzenia Srodkéw na sptate zobowigzan wynikajacych z emitowanych Obligacji

beda srodki pochodzace z biezacej dziatalnosci Emitenta.
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VI. Sprawozdanie finansowe Emitenta

Do Memorandum zostaty wigczone przez odniesienie skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Emitenta
oraz jednostkowe za rok zakoriczony 31 grudnia 2022 r. wraz ze sprawozdaniami niezaleznego biegtego
rewidenta z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego, ktére zostato przekazane do publicznej
wiadomosci. Dodatkowo Emitent udostepnia potroczne jednostkowe oraz skonsolidowane sprawozdanie

finansowe za pierwszg potowe 2023 r.

Powyisze sprawozdanie finansowe jest dostepne na stronie internetowej Emitenta pod adresem https://white-

stone.pl/relacje/raporty-okresowe-2/ jak réwniez ponizej:

Sprawozdanie finansowe za 2022 rok

e Sprawozdanie z badania (jedn.) 2022

e Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2022 rok

e Sprawozdanie z badania (skons.) 2022

e  Podtroczne skrécone sprawozdanie finansowe

e Podtroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Strona 65 z 105


https://white-stone.pl/relacje/raporty-okresowe-2/
https://white-stone.pl/relacje/raporty-okresowe-2/
https://gpwcatalyst.pl/get_ebi_file?ph_main_01_id=150451
https://gpwcatalyst.pl/get_ebi_file?ph_main_01_id=150456
https://gpwcatalyst.pl/get_ebi_file?ph_main_01_id=150459
https://gpwcatalyst.pl/get_ebi_file?ph_main_01_id=150465
https://gpwcatalyst.pl/get_ebi_file?ph_main_01_id=154431
https://gpwcatalyst.pl/get_ebi_file?ph_main_01_id=154435

(/ MICHAEL/STROM

[VEME STONE DOM MAKLERSKI

DEVELOPMENT

VII.  Zataczniki

7.1. Definicje i objasnienia skrétow
Nastepujgce terminy i skroty uzywane w niniejszym Memorandum przypisane bedg miaty opisane ponizej
znaczenie, przy czym terminy pisane w niniejszym Memorandum wielka litera, a niezdefiniowane ponizej, beda

miaty znaczenie przypisane im w Warunkach Emisji:

Skrot Znaczenie

Agent Dokumentacyjny, | oznacza firme inwestycyjng Swiadczacg ustuge oferowania na rzecz Emitenta

Agent Kalkulacyjny, Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, przy Al
Agent Emisji, Jerozolimskich 100, 02-305 Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcow
Dom Maklerski, Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Michael / Strém Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod

numerem KRS 0000712428, NIP: 525-247-22-15, REGON: 142261319, o kapitale
zaktadowym w wysokosci 1.296.470,57 zi;

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

Cena Emisyjna oznacza cene nabycia jednej Obligacji réwng 1.000 ztotych;

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

Emitenta z KDPW rejestrowane sg Obligacje

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

Dzien Pfatnosci Odsetek | oznacza ostatni dzieh danego Okresu Odsetkowego lub Dzien Wczesniejszego

Wykupu;
Dzien Roboczy oznacza kazdy dzien, w ktorym KDPW prowadzi dziatalnos¢ operacyjng;
Dzien Ustalenia Praw oznacza 3 (trzeci) Dzien Roboczy przed Dniem Ptatnosci swiadczen z tytutu

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

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

Wykupu

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

Emisja oznacza emisje publiczng Obligacji na podstawie Memorandum;
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Emitent, Spotka lub WSD

EUR lub euro

Ewidencja

Formularz Zapisu

GPW

Grupa, Grupa Emitenta,

Grupa Kapitatowa
Emitenta

KDPW lub Krajowy
Depozyt

Klient Indywidualny

Klient Instytucjonalny

KNF lub Komisja
Kodeks Postepowania
Cywilnego

Kodeks Cywilny

Kodeks karny

Kodeks Spotek

Handlowych
Kwota Odsetek

MAAT4

oznacza spotke pod firmg White Stone Development spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Zaryna 2B, 02-593
Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000292881, NIP:
1080004146, REGON: 141210596, o kapitale zaktadowym w wysokosci 171 600
000,00 (stu siedemdziesiagt jeden miliondw szeséset tysiecy) ztotych.

Jednostka monetarna obowigzujgca w Unii Europejskiej;

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

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

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

oznacza Emitenta, podmioty zalezne od Emitenta lub wspotkontrolowane przez

Emitenta w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci

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

oznacza klienta bedacego podmiotem innym niz wskazany jako Klient
Instytucjonalny;

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

Komisja Nadzoru Finansowego;

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

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

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

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

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

oznacza spotke dziatajgca pod firmg "MAAT4" spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, przy ul. Popularna 4/6, 02-473
Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy

Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000612345, NIP: 7010566505
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Memorandum,
Memorandum

Informacyjne

Naleznos¢ Gtowna
Obligacje lub Obligacje
Serii J

Obligatariusz

Odsetki,

Oprocentowanie

Oferta lub Oferta
publiczna

Okres Odsetkowy
Podmiot Prowadzacy
Rachunek

Podstawa

Wczesniejszego Wykupu
Prawo
restrukturyzacyjne

Prawo Upadtosciowe

oznacza memorandum Informacyjne udostepnione w trybie oferty publicznej w
rozumieniu art. 2 lit. d Rozporzadzenia prospektowego w zw. z art. 37b ust. 1
Ustawy o Ofercie, sporzadzone na podstawie Rozporzgdzenie Ministra Finansow
z dnia 12 maja 2020 r. w sprawie szczegétowych warunkéw, jakim powinno
odpowiadaé memorandum informacyjne (Dz.U. z 2020 r. poz. 1053);

oznacza kwote réwng wartosci nominalnej jednej Obligacji;

oznacza obligacje Emitenta serii J;

oznacza osoby wskazane Ewidencji jako osoby uprawnione z Obligacji, a po
zarejestrowaniu Obligacji w Depozycie przez Agenta Emisji posiadacza Rachunku
Papierow Wartosciowych, na ktérym zapisane sg Obligacje, lub osobe wskazang
podmiotowi prowadzacemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku
jako osobe uprawniong z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym;
oznacza kwote odsetek od Obligacji obliczang i nalezng zgodnie z pkt 16
Warunkow Emisji

oznacza oferte publiczng Obligacji w rozumieniu art. 2 lit. d Rozporzadzenia
prospektowego w zw. z art. 37b ust. 1 Ustawy o Ofercie, zgodnie z ktérym
udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod warunkiem
udostepnienia memorandum informacyjnego, nie wymaga oferta publiczna
papieréw wartosciowych, w wyniku ktérej zaktadane wptywy brutto emitenta lub
oferujgcego na terytorium Unii Europejskiej, liczone wedtug ich ceny emisyjnej lub
ceny sprzedazy z dnia jej ustalenia, stanowig nie mniej niz 1 000 000 euro i mniej
niz 5 000 000 euro, i wraz z wptywami, ktére emitent lub oferujacy zamierzat
uzyskac z tytutu ofert publicznych takich papieréw wartosciowych, dokonanych w
okresie poprzednich 12 miesiecy, nie bedg mniejsze niz 1 000 000 euro i beda
mniejsze niz 5 000 000 euro.

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

oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot prowadzacy Rachunek
Papierow Wartosciowych, na ktérym zarejestrowane sg Obligacje;

Oznacza zdarzenia okreslone w pkt. 14 Warunkdéw Emisji

oznacza ustawe z dnia 15 maja 2015 roku prawo restrukturyzacyjne (t.j. Dz.U. z
2022 r. poz. 2309);
oznacza ustawe z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe (tekst jedn. Dz.U. z

2022r. poz. 1520);
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Rachunek Obligacji

Rachunek Papierow

Wartosciowych
Rachunek Zbiorczy

Regulacje KDPW

Regulamin GPW

Rozporzadzanie WS.

memorandum

Rozporzadzenie

prospektowe

Skonsolidowane Aktywa

SPS Construction

Subskrybent
Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Obrocie

Ustawa o Ofercie

Ustawa o
Rachunkowosci

Warunki Emisji

oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy;

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

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

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

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

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

szczegétowych  warunkow, jakim

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

powinno

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

oznacza taczng wartos¢ aktywéw wykazang w poétrocznym oraz rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy

oznacza spotke dziatajgcg pod firmg "SPS Construction" spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscia z siedzibg w Kielcach, adres: ul. Wilenska 2, 25-411 Kielce,
wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Kielcach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000243762, NIP: 6572663928, REGON:
260042994, o kapitale zaktadowym w wysokosci 2.000.000,00 (dwéch milionow)
ztotych

oznacza podmiot, ktdry ztozyt zapis na Obligacje;

oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (tekst jedn.: Dz. U. z 2022
r., poz. 2244 ze zm.);

oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(tekst jedn.: Dz.U. z 2023 r. poz. 646 ze zm.);

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

oraz o spotkach publicznych (tekst jedn.: Dz.U. z 2022 r. poz. 2554 ze zm);

oznacza ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 o rachunkowosci (tj.: Dz.U. z 2023 r. poz.
120 ze zm.);
oznacza cze$¢ Memorandum Informacyjnego zamieszczong w pkt. 7.4 niniejszego

dokumentu;
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Wskaznik Zadtuzenia

Zadtuzenie Finansowe

oznacza proporcje Zadtuzenia Finansowego Netto Grupy Emitenta do wartosci

Skonsolidowanych Aktywow Grupy Emitenta

oznacza zadtuzenie wykazane w ostatnim opublikowanym Sprawozdaniu

Finansowym z tytutu:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

(g)

srodkéw wyptaconych w ramach pozyczki (za wyjgtkiem pozyczek

udzielonych przez udziatowca lub beneficjenta rzeczywistego Emitenta)

lub kredytu;

akceptacji w ramach kredytu akceptacyjnego (lub jego odpowiednika w

formie zdematerializowanej);

umowy nabycia lub emisji obligacji, weksli, innych papieréw

wartosciowych, skryptéw dtuiznych lub innych tym podobnych

instrumentéw;

umowy najmu, dzierzawy, sprzedazy ratalnej lub innej umowy, ktéra

zgodnie z ogdlnie przyjetymi zasadami rachunkowosci bytaby traktowana

jako umowa leasingu finansowego lub kapitatowego, w wytgczeniem

zobowigzan z tytutu uzytkowania wieczystego gruntéw;

wierzytelnosci sprzedawanych lub dyskontowanych (z wytgczeniem

wierzytelnosci zbywanych bez regresu do zbywcy);

wszelkich transakcji pochodnych zawartych w zwigzku z zabezpieczeniem

przed wahaniami stop procentowych lub cen lub uzyskiwaniem dochodu z

takich wahan stép procentowych lub cen (przy obliczaniu wartosci

transakcji pochodnej pod uwage brana bedzie tylko ich wartos¢ rynkowa);

zobowigzan z tytutu wszelkich roszczen zwrotnych lub regresowych w

zwigzku z:

(i) zobowigzaniem odszkodowawczym,

(ii) gwarancjg zabezpieczajgcg wykonanie umowy,

(iii)  akredytywa zabezpieczajaca lub dokumentowa lub

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

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

kosztow nabycia dowolnego sktadnika majatku lub ustugi, o ile sg one

ptatne po terminie ich nabycia lub objecia w posiadanie przez strone

zobowigzang, a ptatnos¢ odroczona:

(i) stanowi gtownie sposdb pozyskania srodkéw finansowych lub
finansowania nabycia lub budowy takiego sktadnika majatkowego

lub realizacji takiej ustugi; oraz
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Zadtuzenie Finansowe

Netto

Zgromadzenie
Obligatariuszy

Ztoty, PLN, zt,

Zadanie Wczesniejszego

Wykupu

(ii) ma zostac zaptacona ponad sze$¢ miesiecy po dacie nabycia lub

dostawy;
(i) innych transakcji majacych z gospodarczego punktu widzenia skutek
pozyczki;
(i) jakiegokolwiek zabezpieczenia przed stratami finansowymi jakiejkolwiek

osoby w zwigzku z dowolng pozycjg, o ktérej mowa w punktach (a) do (g)
powyze;j.
Dla unikniecia wszelkich watpliwosci do Zadtuzenia Finansowego nie zalicza sie
pozycji w pasywach ,zaliczki otrzymane na dostawy”.
oznacza Zadtuzenie Finansowe wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Emitenta (bez podwdjnego liczenia), pomniejszone o:
(@) srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci
wskazane w ostatnim opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym; oraz
(b) S$rodki pieniezne zgromadzone na mieszkaniowych rachunkach
powierniczych w rozumieniu Ustawy Deweloperskiej wskazane w ostatnim
opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym
oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwotywane i przeprowadzane zgodnie art.
47 Ustawy o Obligacjach;
prawny srodek ptatniczy Rzeczpospolitej Polskiej;
oznacza pisemne zgdanie wykupu Obligacji ztozone Emitentowi przez

Obligatariusza w zwigzku z wystgpieniem Podstawy Wczesniejszego Wykupu;
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7.2. Informacja aktualna z Krajowego Rejestru Sgdowego Emitenta

Strona1z8

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

CENTRALNA INFORMACIA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO
KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 20.03.2024 godz. 12:18:42
Numer KRS: 0000292881

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu
Z REJESTRU PRZEDSIEBIORC()W

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sadowym 20.11.2007
Ostatni wpis [Numer wpisu 62 Data dokonania wpisu 13.07.2023
Sygnatura akt WA.XIII NS-REJ.KRS/30638/23/809
Oznaczenie sgdu SAD REJONOWY DLA M.ST. WARSZAWY W WARSZAWIE, XIII WYDZIAL GOSPODARCZY
KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO
Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOS'C[A
2_Numer REGON/NIP REGON: 141210596, NIP: 1080004146
3.Firma, pod ktdrg spdtka dziata WHITE STONE DEVELOPMENT SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

4.Dane o wczesniejszej rejestracjii |-

5.Czy przedsiebiorca prowadzi dziatalnos¢ | NIE
gospodarczg z innymi podmiotami na
podstawie umowy spétki cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizacji NIE
pozytku publicznego?

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba kraj POLSKA, woj. MAZOWIECKIE, powiat M.ST. WARSZAWA, gmina M.ST. WARSZAWA, miejsc.
WARSZAWA
2.Adres ul. ZARYNA, nr 2B, lok. ---, migjsc. WARSZAWA, kod 02-593, poczta WARSZAWA, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej |-

4.Adres strony internetowej |-

Rubryka 3 - Oddzialy

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacje o umowie

1.Informacja o zawarciu lub zmianach 1 7.11.2007 KRZYSZTOF EASKI - NOTARIUSZ W WARSZAWIE UL.BRACKA 18/5 REPERTORIUM A
umowy spotki NR 13460/2007

2 21.03.2012 R., REP. A NR 3507/2012, NOTARIUSZ JOANNA DECZKOWSKA, KANCELARIA
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NOTARIALNA KRZYSZTOF LASKI JOANNA DECZKOWSKA NOTARIUSZE SPOLKA CYWILNA, UL.
BRACKA 18 LOK. 5, 00-028 WARSZAWA
ZMIANA § 2, § 7, § 15, § 25 T WYKRESLENIE § 23 UST. 2

3 01.07.2015, REP. A NR 7770/2015 JOANNA DECZKOWSKA - NOTARIUSZ W WARSZAWIE
ZMIANA § 8 - 10, UCHWALONO JEDNOLITY TEKST AKTU ZALOZYCIELSKIEGO

4 12.09.2019 R., REP. A NR 9807/2019, NOTARIUSZ KRZYSZTOF LASKI, KANCELARIA
NOTARIALNA W WARSZAWIE, ZMIENIONO §§ 9 I 25, UCHWALONO TEKST JEDNOLITY AKTU
ZAEOZYCIELSKIEGO.

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spotka NIEOZNACZONY

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

3.Wspéinik moze mieé: WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

4.Czy statut przyznaje uprawnienia osobiste | *#+*
okreslonym akcjonariuszom lub tytuty
uczestnictwa w dochodach lub majatku
spotki nie wynikajacych z akeji?

5.Czy obligatoriusze maja prawo do Ak
udziatdw w zysku?

Rubryka 6 - Sposdb powstania spotki

Brak wpisdw

Rubryka 7 - Dane wspolnikow

i 1.Nazwisko / Nazwa lub firma BMJ CAPITAL SPOLKA AKCYINA

2.Imiona Hokkk

3.Numer PESEL/REGON lub data -
urodzenia

4.Numer KRS 0000805796

5.Posiadane przez wspolnika udziaty 343.200 UDZIALOW O LACZNE] WARTOSCI 171.600.000 ZLOTYCH

6.Czy wspdlnik posiada catos¢ udziatow | TAK

spotki?
Rubryka 8 - Kapitat spotki
1.Wysokos¢ kapitatu zakladowego 171 600 000,00 Zt
Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu
1.0kreslenie wartosci udzialdw objetych za |1 145 800 000,00 Zk
B 2 24 800 000,00 Zt

Rubryka 9 - Nie dotyczy

Brak wpisaw
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Rubryka 10 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 11 - Nie dotyczy

Brak wpisdw

Rubryka 12 - Wzmianka o uczestnictwie w grupie spétek

Brak wpisdw

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposcb reprezentacji podmiotu

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

Podrubryka 1

Dane osob wchodzacych w sklad organu

i 1.Nazwisko [/ Nazwa lub Firma SZYMBORSKA
2.Imiona KATARZYNA MARIA
3.Numer PESEL/REGON lub data 69080800704, -
urodzenia
4.Numer KRS Hkkk
5.Funkcja w organie reprezentujacym |CZEONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w sklad NIE
zarzadu zostala zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona .

2 1.Nazwisko [/ Nazwa lub Firma SUCHODOLSKA
2.Imiona ANNA MARIA

3.Numer PESEL/REGON lub data

85011903508, -—--—-

zarzadu zostala zawieszona w
czynnosciach?

urodzenia

4.Numer KRS R

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

7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

Brak wpisow

Rubryka 3 - Prokurenci
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Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci
1.Przedmiot przewazajacej dziatalnosci 1 41, 10, Z, REALIZACIA PROJEKTOW BUDOWLANYCH ZWIAZANYCH ZE WZNOSZENIEM
przedsiebiorcy BUDYNKOW
2 Przedmiot pozostalej dziatalnosci 1 41, , , ROBOTY BUDOWLANE ZWIAZANE ZE WZNOSZENIEM BUDYNKOW
przedsiebiorcy . )
2 42, ,, ROBOTY ZWIAZANE Z BUDOWA OBIEKTOW INZYNIERII LADOWE] I WODNE]
3 43, , , ROBOTY BUDOWLANE SPECIALISTYCZNE
4 64, 19, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO PIENIEZNE
5 64, 9, , POZOSTALA FINANSOWA DZIALALNOSC USEUGOWA, Z WYEACZENIEM UBEZPIECZEN 1
FUNDUSZOW EMERYTALNYCH
6 64, 92, Z, POZOSTALE FORMY UDZIELANIA KREDYTOW
7 64, 99, Z, POZOSTALA FINANSOWA DZIAEALNOSC USLUGOWA, GDZIE INDZIE]
NIESKLASYFIKOWANA, Z WYEACZENIEM UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH
8 70, 22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIALALNOSCI
GOSPODARCZE] T ZARZADZANIA
9 71, 11, Z, DZIALALNOSC W ZAKRESIE ARCHITEKTURY

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data zlozenia Za okres od do
polu
1.Wzmianka o ztozeniu 1 15.07.2008 07.11.2007 - 31.12.2007
;ﬁ:::ﬁ;zmwmda"ia 2 15.07.2010 01.01.2009 - 15.10.2009
3 15.07.2010 16.10.2009 - 31.12.2009
4 25.07.2011 01.01.2010 - 31.12.2010
5 11.07.2012 1.01.2011-31.12.2011
6 27.06.2013 01.01.2012 - 31.12.2012
7 25.03.2014 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
8 30.06.2015 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
9 11.07.2016 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
10 05.07.2017 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
11 20.06.2018 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
12 30.06.2019 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
13 30.06.2020 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
14 10.06.2021 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
15 22.06.2022 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
16 05.06.2023 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
2.Wzmianka o zloZeniu opinii i kR 01.01.2012 - 31.12.2012
:;?zzsd;e;idfzfdima 2 S 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
rocznego sprawozdania 3 Aotk 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
finansowego 4 G 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
5 kR 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
6 kR 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
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7 Ak 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
8 kk 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
9 A 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
10 ok 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
11 Ak 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
3.Wzmianka o zlozeniu uchwaty |1 ok 07.11.2007 - 31.12.2007
;ﬁf&z:ﬁ:z:equ 2 Ak 01.01.2009 - 15.10.2009
sprawozdania finansowego 3 ok 16.10.2009 - 31.12.2009
4 kX 01.01.2010 - 31.12.2010
5 kR 1.01.2011-31.12.2011
6 kR 01.01.2012 - 31.12.2012
7 kR 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
8 A 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
9 R 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
10 kX 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
11 kR 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
12 R 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
13 kR 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
14 kR 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
15 R 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
16 kX 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
4.Wzmianka o zlozeniu 1 ek 07.11.2007 - 31.12.2007
sprawozdania z dzialalnosci 2 A 01.01.2009 - 15.10.2009
podmiotu
3 kR 16.10.2009 - 31.12.2009
4 ok 01.01.2010 - 31.12.2010
5 R 1.01.2011-31.12.2011
6 otk 01.01.2012 - 31.12.2012
7 R 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
8 R 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014
9 R 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
10 ok 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
11 R 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej
Rodzaj dokumentu Nr kolejny w | Data zlozenia Za okres od do
polu
1.Wzmianka o zlozeniu 1 11.07.2016 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
z':r’::‘:z‘;::'";:zng;g‘f 2 05.07.2017 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
3 30.06.2019 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
4 30.06.2020 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
5 10.06.2021 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
6 22.06.2022 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021

Strona 76 z 105



(/ MICHAEL/STROM

[VEME STONE DOM MAKLERSKI
Strona 6z 8
7 05.06.2023 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
2.Wzmianka o zlozeniu opinii 1 otk 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015

biegltego rewidenta /

sprawozdania z badania
skonsolidowanego rocznego 3 Ak 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
sprawozdania finansowego

2 ok 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016

4 ko 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
5 R 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
6 AR 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
7 ook 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
3.Wzmianka o zlozeniu uchwaly |1 R 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015

lub postanowienia o

2 A 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
zatwierdzeniu skonsolidowanego
rocznego sprawozdania 3 otk 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
finansowego 4 o, 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
5 A 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
6 ko 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
7 ook 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022
4.Wzmianka o zlozeniu 1 A 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
zg;&;:l:jz;:l:;i‘i;:gaialnoéci kR 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016
3 ook 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
4 A 0D 01.01.2018 DO 31.12.2018
5 R 0D 01.01.2019 DO 31.12.2019
6 ko 0D 01.01.2020 DO 31.12.2020
7 A 0D 01.01.2021 DO 31.12.2021
8 R 0D 01.01.2022 DO 31.12.2022

Rubryka 4 - Przedmiot dzialalnosci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o dniu kornczacym rok obrotowy

1.Dzier koriczacy pierwszy rok obrotowy, za |31.12.2009
ktéry nalezy zlozy¢ sprawozdanie finansowe

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpisdw

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisow

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

Brak wpisdw
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Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmioctowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie
sumy wyzszej od kosztéw egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

1 1.Informacja o otwarciu likwidacji 29.07.2009 R.

NOTARIUSZ KRZYSZTOF LASKI, KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE (REP. A NR
7938/2009), UCHWALA NADZWYCZAINEGO ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW O
ROZWIAZANIU SPOEKI I POSTAWIENIU JEJ W STAN LIKWIDACIL

2.Informacja o zakonczeniu likwidacji 04.05.2011 R., AKT NOTARIALNY REP. A NR 5570/2011 SPORZADZONY PRZEZ KRZYSZTOFA
LASKIEGO, NOTARIUSZA W WARSZAWIE, KANCELARIA NOTARIALNA PRZY UL. BRACKIE] 18
LOK. 5

3.Sposdb reprezentacji podmiotu przez LIKWIDATOR SAMODZIELNIE

likwidatoréw

Padrubryka 1
Dane likwidatorow

Brak wpisdw

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki

Brak wpisow

Rubryka 3 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o potaczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpisow

Rubryka 5 - Infermacja o postepowaniu upadiosciowym

Brak wpisow

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisow

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

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpisow

data sporzadzenia wydruku 20.03.2024

adres strony internetowej, na ktorej sg dostepne informacje z rejestru: prs.ms.gov.pl
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7.3.

Aktualny tekst umowy spotki (statutu) Emitenta oraz tres¢ podjetych uchwat walnego
zgromadzenia w sprawie zmian umowy spétki (statutu) Emitenta niezarejestrowanych przez sad
»AKT ZALOZYCIELSKI SPOLKI
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNO§CIA
81.

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

§2.

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

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

Siedzibg Spotki jest m.st. Warszawa.

Terenem dziatania Spotki jest Rzeczpospolita Polska i zagranica.

Czas trwania Spotki jest nie ograniczony.

§3.

§4.

§5.

§6.

Na terenie swego dziatania Spotka moze tworzy¢: zaktady, oddziaty, przedstawicielstwa, filie w kraju i zagranicg,

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

§7.
1. Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
1) Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw 41,
2) Roboty zwigzane z budowa obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej 42,
3) Roboty budowlane specjalistyczne 43,
4) Sprzedaz hurtowa drewna, materiatow budowlanych i wyposazenia sanitarnego 46.73.Z, ------------
5) Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana 46.90.Z,
6) Hotele i podobne obiekty zakwaterowania 55.10.Z,
7) Restauracje i inne state placéwki gastronomiczne 56.10.A,
8) Transport lotniczy 51,
9) Pozostate posrednictwo pieniezne 64.19.Z,
10) Pozostata finansowa dziatalno$é ustugowa, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych
64.9,
11) Pozostate formy udzielania kredytéw 64.92.7,
12) Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem

ubezpieczen i funduszéw emerytalnych 64.99.Z,
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13) Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych 66.19.Z,
14) Dziatalno$é zwigzana z obstuga rynku nieruchomosci 68,
15) Dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa 69.20.Z, z wytgczeniem doradztwa podatkowego, ------------------
16) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania 70.22.Z, -----
17) Dziatalnos$é w zakresie architektury 71.11.Z,
18) Dziatalno$é w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne 71.12.Z, --------------mmmeem-
19) Posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w radio i telewizji 73.12.A, -----------
20) Posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach drukowanych 73.12.B, -----------
21) Posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych
(Internet) 73.12.C,

22) Posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w pozostatych mediach 73.12.D, -
23)  Praktyka lekarska 86.2,
24)  Pozostata dziatalno$é w zakresie opieki zdrowotnej 86.9,
25)  Dziatalno$¢ wydawnicza 58,
26) Produkcja ceramicznych kafli i ptytek 23.31.Z,
27)  Produkcja cementu 23.51.7,
28)  Produkcja wapna i gipsu 23.52.Z,
29)  Produkcja wyrobéw budowlanych z betonu 23.61.Z,
30) Produkcja wyrobéw budowlanych z gipsu 23.62.7,
31) Ciecie, formowanie i wykaiczanie kamienia 23.70.Z,
32) Produkcja surowki, zelazostopow, zeliwa i stali oraz wyrobdéw hutniczych 24.10.Z,--------------=-------
33) Produkcja pozostatych wyrobdw ze stali poddanej wstepnej obrébce 24.3,
34)  Produkcja konstrukcji metalowych i ich czedci 25.11.Z,
35) Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek 68.10.Z,
36) Realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw 41.10.Z, -------------------
37)  Wynajem i zarzadzanie nieruchomoéciami wtasnymi lub dzierzawionymi 68.20.Z. --------------——-——-

2. Dziatalno$¢ wymagajgca koncesji badz zezwolenia prowadzona bedzie po ich uzyskaniu. -----------=--=-------

§8

Kapitat zaktadowy sp6tki wynosi 146.800.000 zt (sto czterdziesci sze$¢ miliondw osiemset tysiecy ztotych) ztotych

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

wartosci nominalnej 500,00 (pieéset) ztotych kazdy.

§9

Podwyiszenie kapitatu zaktadowego do wysokosci 500.000.000,00 zt (pie¢set miliondow ztotych) ztotych w

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

1. Wspadlnik moze mieé wiecej niz jeden udziat.

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

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

odpowiednio.

8§11
Jedyny wspdlnik — Eko Park S.A. z siedzibg w Warszawie obejmuje 100 (sto) udziatéw o wartosci nominalnej 500
(piecset) ztotych kazdy i pokrywa je w catosci wktadem pienieznym.
812

1. Wspdlnicy mogg by¢ zobowigzani uchwatg Zgromadzenia Wspdlnikéw do wniesienia doptat w wysokosci
nie wiekszej niz 10 (dziesiecio) - krotno$¢ wartosci nominalnej posiadanych przez nich udziatéw. -----------

2. Wysokos¢ i terminy dopfat okresla kazdorazowo odrebna uchwata Zgromadzenia Wspdlnikéw, przy

zachowaniu postanowien pkt. 1 i stosownych przepiséw kodeksu spétek handlowych.

§13
1. Wspdlnicy majg prawo do udziatu w zysku w stosunku do posiadanych udziatow.
2. Uchwatg Zgromadzenia Wspdlnikéw mozna wytgczy¢ catosc lub czesé zysku od podziatu i przeznaczyé na
fundusze utworzone w Spofce.
3. Spdétka moze tworzy¢ fundusz zapasowy i fundusze celowe.
4. Wspdlnicy mogg udzielac¢ Spotce pozyczek na warunkach okreslonych w oddzielnych umowach i zgodnie
Z przepisami obowigzujgcego prawa.
§14
Wtadzami Spotki sa:
1. Zarzad,
2. Zgromadzenie Wspodlnikow.
§15
1. Zarzad prowadzi sprawy Spoétki i reprezentuje Spdtke w zakresie nie zastrzezonym postanowieniami

niniejszego aktu lub przepisami prawa do kompetencji Zgromadzenia Wspdlnikow.

2. Prokure mogg powota¢ wszyscy cztonkowie Zarzadu po uzyskaniu uprzedniej zgody Zgromadzenia
Wspdlnikow.
§16
1. Do Zarzadu mogg by¢ powotywani wspdlnicy lub inne osoby spoza ich grona.
2. Zarzad powotywany jest kazdorazowo uchwatg Zgromadzenia wspdlnikow.
8§17

1. Zarzad Spotki moze sktadac sie z jednej lub wiekszej liczby osdb.

2. W przypadku powotania Zarzadu jednoosobowego Spodtke reprezentuje jedyny cztonek Zarzadu
samodzielnie. W przypadku zarzagdu wieloosobowego, dwéch cztonkéw Zarzadu tgcznie, lub cztonek

Zarzadu tacznie z prokurentem.
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8§18
Zarzad jest upowazniony, na warunkach okreslonych odpowiednimi przepisami Kodeksu spdtek handlowych, do

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

wystarczajace na wyptate.

819
Zgromadzenie Wspodlnikow jest najwyzszym organem w spétce. Uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikdw maja dla

Zarzadu moc wigzacga. Zgromadzenia Wspolnikdw moga mieé charakter zwyczajny lub nadzwyczajny. --------------

§20
1. Uchwaty mozna powzigé pomimo braku formalnego zwotania Zgromadzenia Wspdlnikow, jezeli caty

kapitat zaktadowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczgcego odbycia

Zgromadzenia lub wniesienia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad.
2. Bez odbycia Zgromadzenia Wspdlnikow mogg by¢ powziete uchwaty, jezeli wszyscy Wspdlnicy wyrazg na
pismie zgode na postanowienie, ktére ma by¢ powziete, albo na glosowanie pisemne. -------------------—--—-
3. Przedmiotem gtosowania na piSmie nie mogg by¢ sprawy zastrzezone do kompetencji Zgromadzenia

WspoInikdw, okreslone w § 21 pkt. 1 lit. a) — c) ponizej.

4. Zgromadzenia Wspodlnikow odbywajg sie w siedzibie Spétki. Ponadto Zgromadzenie Wspdlnikéw moze
odby¢ sie na terenie miast: Krakowa, Wroctawia, Poznania, Szczecina, Katowic, Gdanska, Gdyni, Sopotu.
§21
Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow zwotuje kazdorazowo Zarzad na dzien przypadajgcy nie pdzniej niz w

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

Zwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikdw jest w szczegdlnosci:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego

za ubiegty rok obrotowy,

b) powziecie uchwaty o podziale zysku albo pokryciu straty,
c) udzielenie cztonkom Zarzadu absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw.
§22

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

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

§23
1. Uchwaty Zgromadzenia wspdlnikdw wymagajg sprawy:
a) rozwigzania i likwidacji Spoétki,
b) zbycia i wydzierzawienia przedsiebiorstwa Spétki lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienia na

nich ograniczonego prawa rzeczowego,

c) zmiany Umowy Spotki,

d) przeksztatcenia Spotki,

e) umorzenia udziatow,
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f) powotywania i odwotywania Zarzadu lub poszczegdlnych jego cztonkow,
g) dotyczacych roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spotki lub sprawowaniu zarzadu

albo nadzoru,

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

Wspdlnikow.

§24
Uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikow zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow, z wyjatkiem spraw, dla ktérych
umowa Spotki lub przepisy Kodeksu spétek handlowych wymagajg wyzej kwalifikowanej wiekszosci gtosow. -----
§25
Rozporzadzenie prawem lub zaciggniecie zobowigzania do swiadczenia o wartosci przekraczajgcej rownowartosc

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

Wspdlnikow.

§26

Spétka ulega rozwigzaniu:

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

granice, stwierdzonej protokotem sporzgdzonym przez notariusza;

b) w przypadku ogtoszenia upadtosci Spotki;

c) z innych przyczyn przewidzianych przez Kodeks spotek handlowych.
§27
1. Rozwigzanie Spotki nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji, z chwilg wykreslenia Spoétki z rejestru. ------
2. Likwidacja prowadzona jest pod firmg Spoétki z dodatkiem ,,w likwidacji”.
3. Likwidatorow moze by¢ wiecej niz jeden.
4. Likwidatorami mogg by¢ cztonkowie Zarzadu.

§28

Rokiem obrotowym Spoftki jest rok kalendarzowy. Pierwszy rok obrotowy konczy sie 31 grudnia 2007 roku. ------

§29

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

handlowych i inne przepisy prawa polskiego.”
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7.4. Warunki Emisji Obligacji

WARUNKI EMISJI OBLIGACII
SERII )
EMITOWANYCH PRZEZ:
WHITE STONE DEVELOPMENT SP. Z 0.0.
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
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Niniejszy dokument (zwany dalej: ,,Warunkami Emisji”) okresla prawa i obowigzki emitenta i obligatariuszy
wynikajgce z obligacji serii J (dalej zwanych: ,,Obligacjami”), ktérych emitentem jest spétka pod firma:

White Stone Development spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Zaryna
2B, 02-593 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS: 0000292881, NIP: 1080004146, REGON: 141210596, o kapitale zakladowym w wysokosci

171 600 000,00 (stu siedemdziesiat jeden miliondw sze$éset tysiecy) ztotych (dalej zwana: ,,Emitentem”).

1. DEFINICJE
1.1. »Agent Emisji” oznacza agenta emisji, w rozumieniu art. 7a Ustawy o Obrocie, przy czym funkcja

ta w odniesieniu do Obligacji zostata powierzona Firmie Inwestycyjnej;

1.2. »Agent Kalkulacyjny” oznacza Firme Inwestycyjng;
1.3. »Agent Ptatniczy” oznacza Firme Inwestycyjng;
1.4. »Brak Zezwolenia WIBOR” oznacza, sytuacje, w ktérej administratorowi WIBOR zostato cofniete lub

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

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

1.6. ,Depozyt” oznacza depozyt papierow wartosciowy prowadzony przez KDPW zgodnie z przepisami

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

Obligacje;

1.7. »Dzien Emisji” oznacza w dzien, w ktédrym Obligacje zostang zarejestrowane w Ewidencji;

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

1.9. ,Dzien Ptatnosci Odsetek” oznacza ostatni dzien danego Okresu Odsetkowego Iub Dzien

Wczesniejszego Wykupu;

1.10.  ,Dzien Roboczy” oznacza kazdy dzien, w ktérym KDPW prowadzi normalng dziatalnos¢ operacyjng;

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

1.12.  ,Dzien Wczesniejszego Wykupu” oznacza dzien, o ktérym mowa w pkt 13.2 Warunkéow Emisji;

1.13. ,Dzien Wykupu" oznacza dzien, o ktdrym mowa w pkt 13 Warunkow Emisji;

1.14. ,Emisja" oznacza emisje Obligacji;

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

1.16. ,Firma Inwestycyjna” oznacza podmiot $wiadczacy na rzecz Emitenta ustuge oferowania zgodnie z

Ustawg o Obrocie, tj. Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie;
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1.17.
1.18.

1.19.

1.20.

1.21.

1.22.

1.23.

1.24.

1.25.
1.26.

1.27.
1.28.

1.29.
1.30.

1.31.

1.32.

1.33.

1.34.

1.35.

,»GPW” oznacza Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

»@rupa”, ,Grupa Emitenta” oznacza Emitenta, podmioty zalezne od Emitenta lub wspotkontrolowane
przez Emitenta w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci;

»Kapitaty Wtasne” oznacza sume kapitatu wtasnego oraz kapitatu mniejszosci wykazanych w ostatnim,
opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym;

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

»Kodeks Cywilny” oznacza ustawe z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (t.j.: Dz. U. 2023 r. poz.
1610);

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

»Kodeks Spétek Handlowych” oznacza ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek handlowych
(t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 18);

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

»Marza” oznacza 5,30 p.p. w skali roku, z zastrzezeniem pkt. 17.8. Warunkéw Emisji;

,MAAT4” oznacza spoétke dziatajagcg pod firmg "MAAT4" spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
zsiedzibg w Warszawie, adres: ul. Popularna 4/6, 02-473 Warszawa, wpisang do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000612345, na dzien sporzadzenia
niniejszego dokumentu bedacg podmiotem zaleznym od Emitenta;

»Nalezno$¢ Gtéwna" oznacza kwote réwng wartosci nominalnej jednej Obligacji;

,Obligatariusz” oznacza podmiot wskazany w Ewidencji jako uprawniony z Obligacji,
zas w po zarejestrowaniu Obligacji w Depozycie posiadacza Rachunku Papieréw Wartosciowych,
na ktérym zapisane sg Obligacje lub osobe wskazang podmiotowi prowadzacemu Rachunek Zbiorczy
przez posiadacza tego rachunku jako osobe uprawniong z Obligacji zapisanych na takim Rachunku;
,»Odsetki” oznacza kwote odsetek od Obligacji obliczang i nalezng zgodnie z pkt 17 Warunkdéw Emisji;
»,Ogtoszenie Braku Reprezentatywnosci” oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajgcy publicznego
oswiadczenia, ze wskaznik WIBOR przestat lub przestanie by¢ reprezentatywny dla wtasciwego dla niego
rynku bazowego lub rzeczywistosci ekonomicznej, ktorg wskaznik WIBOR miat mierzy¢ i ze brak jest
mozliwosci do przywrdcenia takiej reprezentatywnosci;

,Ogtoszenie Konca Publikacji” oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy oficjalnego oswiadczenia,
ze wskaznik WIBOR przestat lub przestanie by¢ publikowany na state, a w dacie tego oswiadczenia nie
zostat wyznaczony nastepca, ktéry bedzie nadal obliczat lub publikowat WIBOR;

»PLN”, ,,zt” oznacza ztote — prawny Srodek ptatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej;

»Podmiot Powigzany” oznacza podmiot powigzany z Emitentem lub z podmiotami z Grupy Emitenta
w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci;

»Podmiot Prowadzacy Rachunek” oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot prowadzacy
Rachunek Papieréw Wartosciowych, na ktérym zarejestrowane sg Obligacje;

»Podmiot Wyznaczajagcy” oznacza Komisje Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank Polski,

administratora WIBOR lub organizacje branzowa lub miedzyinstytucjonalng grupe robocza, ktéra
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wskazata Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski i ktdra zajmuje sie przygotowaniem
propozycji zastgpienia WIBOR innym wskaznikiem referencyjnym;

1.36. ,Podstawa Wczesniejszego Wykupu” oznacza wystgpienie ktorekolwiek ze zdarzen okreslone w pkt
14.5 Warunkow Emisji;

1.37. ,Podstawowa Dziatalno$¢ Gospodarcza” oznacza dziatalnos¢ gospodarcza polegajgcg na prowadzeniu
dziatalnosci deweloperskiej, prowadzeniu robét budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw,
robot zwigzanych z budowg obiektow inzynierii lgdowej i wodnej, robdt budowlanych specjalistycznych,
kupnie i sprzedazy nieruchomosci na wtasny rachunek, wynajmie i zarzadzaniu nieruchomosciami —
wtasnymi lub na zlecenie, dziatalnosci zwigzanej z obstugg rynku nieruchomosci wykonywanej na
zlecenie, dziatalnosci w zakresie architektury oraz, w przypadku Emitenta i innych spoétek z Grupy
posiadajacych udziaty w Podmiotach Zaleznych, dziatalnosci firm centralnych i holdingéw, z wyfaczeniem
holdingéw finansowych;

1.38. ,Prawo restrukturyzacyjne” oznacza ustawe z dnia 15 maja 2015 roku prawo restrukturyzacyjne (t.j.
Dz.U.z 2022 r. poz. 2309);

1.39. ,,Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy;

1.40. ,Rachunek Papieréw Wartosciowych” oznacza rachunek papieréw wartosciowych, o ktéorym mowa
w art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;

1.41. ,Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy, o ktérym mowa w art. 8a Ustawy o Obrocie;

1.42. ,Regulacje KDPW” oznacza obowigzujgce regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje przyjete
przez KDPW, okreslajgce sposdb prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-rozliczeniowego,
w szczegllnosci Regulamin Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych iSzczegdtowe zasady
dziatania Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych;

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

1.44. ,Rynek ASO Catalyst” oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez Gietde Papieréw
Wartosciowych S.A. lub jej nastepcow prawnych;

1.45. ,Salda Przeptywow Pienieznych” jest to rdznica miedzy sumg srodkow pienieznych otrzymanych oraz
suma srodkéw pienieznych wyptaconych przez Emitenta i podmioty z Grupy Emitenta z tytutu pozyczek
z Podmiotami Powigzanymi z nimi, ale nie wchodzacymi w sktad Grupy Emitenta;

1.46. ,Skonsolidowane Kapitaty Wtasne” oznacza sume kapitatu witasnego oraz kapitatu mniejszosci
wykazanych w ostatnim opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym,

1.47. ,Sprawozdanie Finansowe” oznacza potroczne skonsolidowane oraz roczne zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Emitenta, sporzgdzone zgodnie z przepisami Ustawy o Rachunkowosci
obowigzujgcymi Emitenta;

1.48. ,SPS Construction” oznacza spotke dziatajgcg pod firmg ,SPS Construction” spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Kielcach, adres: ul. Wilenska 2, 25-411 Kielce, wpisang do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000243762,;

1.49. ,Stopa Bazowa” z zastrzezeniem pkt 17.9 oznacza wskaznik WIBOR3M (zaokraglony do dwdch miejsc

po przecinku), podany przez GPW Benchmark S.A. na stronie www.gpwbenchmark.pl lub innej stronie,
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1.50.
1.51.

1.52.

1.53.

1.54.

1.55.

1.56.

1.57.

1.58.

1.59.

1.60.

ktdra jg zastgpi, ustalony na cztery Dni Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktérym

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

wysokos¢ WIBOR3M lub stép procentowych dla depozytéw okreslonych powyzej stanowita wartosé¢
ujemng, to przyjmuje sie, ze odpowiednio wysokos¢ WIBOR3M lub stép procentowych dla depozytow
okreslonych powyzej ma on wartos¢ zero;

»Stopa Procentowa” oznacza Marze powigkszong o Stope Bazowsg;

»Strona Internetowa” oznacza strone internetowg Emitenta dostepng pod adresem www.white-

stone.pl lub inng, ktéra jg zastapi;

,Szczegotowe Zasady Dziatania KDPW” oznacza Szczegétowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu

Papierow Wartosciowych;

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

mieszkalnego lub domu jednorodzinnego oraz Deweloperskim Funduszu Gwarancyjnym (t.j.: Dz.U. z

2021r., poz. 1177 ze zm.);

»,Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (t.j.: Dz.U. z 2022 ., poz.

2244 ze zm.);

»Ustawa o Obrocie” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j.:

Dz.U.z 2023 ., poz. 646 ze zm.);

,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 spétkach

publicznych (t.j.: Dz.U. z 2022 r., poz. 2554 ze zm.);

»Ustawa o Rachunkowosci” oznacza ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 o rachunkowosci (t.j.: Dz.U.

22023 r., poz. 120 ze zm.);

»Wskaznik Zadtuzenia” oznacza proporcje Zadtuzenia Finansowego Netto Grupy Emitenta do wartosci

Skonsolidowanych Kapitatéw Wtasnych Grupy Emitenta;

»WIRON” oznacza wskaznik referencyjny okreslony w Regulaminie Indeksu Stopy Procentowej WIRON

przyjetym Uchwatg Zarzgdu GPW Benchmark nr 85/2022 z dnia 30 listopada 2022 r. lub innym

dokumencie, ktdry go zastgpi;

,Zadtuzenie Finansowe” oznacza zadtuzenie wykazane w ostatnim opublikowanym Sprawozdaniu

Finansowym z tytutu:

(a) srodkéw wyptaconych w ramach pozyczki (za wyjatkiem pozyczek udzielonych przez
udziatowca lub beneficjenta rzeczywistego Emitenta) lub kredytu;

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

(c) umowy nabycia lub emisji obligacji, weksli, innych papieréw wartosciowych, skryptéow dtuznych
lub innych tym podobnych instrumentow;

(d) umowy najmu, dzierzawy, sprzedazy ratalnej lub innej umowy, ktéra zgodnie z ogdlnie
przyjetymi zasadami rachunkowosci bytaby traktowana jako umowa leasingu finansowego lub
kapitatowego, w wytgczeniem zobowigzan z tytutu uzytkowania wieczystego gruntow;

(e) wierzytelnosci sprzedawanych lub dyskontowanych (z wytaczeniem wierzytelnosci zbywanych

bez regresu do zbywcy);
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1.61.

1.62.

1.63.
1.64.

2.2,

3.1.

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

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

(i) zobowigzaniem odszkodowawczym,

(i) gwarancjg zabezpieczajacg wykonanie umowy,

(iii) akredytywa zabezpieczajgcg lub dokumentowg lub

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

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

(h) kosztéw nabycia dowolnego sktadnika majgtku lub ustugi, o ile sg one ptatne po terminie ich
nabycia lub objecia w posiadanie przez strone zobowigzang, a ptatnos$¢ odroczona:

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

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

(i) jakiegokolwiek zabezpieczenia przed stratami finansowymi jakiejkolwiek osoby w zwigzku
z dowolng pozycja, o ktérej mowa w punktach (a) do (g) powyze;j.

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

»zaliczki otrzymane na dostawy”.

»,Zadtuzenie Finansowe Netto” oznacza Zadtuzenie Finansowe pomniejszone o:

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

(b) srodki pieniezne zgromadzone na mieszkaniowych rachunkach powierniczych w rozumieniu
Ustawy Deweloperskiej wskazane w ostatnim opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym;

»Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwotywane i przeprowadzane

zgodnie z Ustawa o Obligacjach;

»Zgromadzenie Wspdlnikéw” oznacza zgromadzenie wspdlnikéw Emitenta.

»ZRID” oznacza zezwolenie na realizacje inwestycji drogowej wydawane w formie decyzji

administracyjnej przez wtasciwy organ administracji rzgdowe;j.

STATUS PRAWNY OBLIGACJI (TRESC | FORMA OBLIGACJI)

Kazda Obligacja jest dtuznym papierem wartosciowym na okaziciela emitowanym w serii, nie majgcym

postaci dokumentu, w ktédrym Emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem Obligatariusza i zobowigzuje sie

wobec niego do spetnienia Swiadczen pienieznych szczegdétowo okreslonych w Warunkach Emisji,

W sposob i terminach tam okreslonych.

Agent Emisji utworzy Ewidencje uprawnionych z Obligacji i nastepnie zapisze Obligacje w Depozycie.

PODSTAWA PRAWNA EMISJI

Emisja Obligacji nastepuje na podstawie:
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(c) przepisow Ustawy o Obligacjach;
(d) Uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow Emitenta z dnia 20 marca 2024 r. w

4.1.

5.1.

5.2.

6.1.

6.2.

7.1.

8.1.

9.1.

9.2.
10.
10.1.
10.2.

10.3.

11.
11.1.

12,

sprawie wyrazenia na emisje obligacji serii J;
(e) Uchwaty Zarzadu White Stone Development sp. z 0.0. z dnia 20 marca 2024 r. w przedmiocie
emisji obligacji serii J.
SERIA OBLIGACII
Obligacje emitowane sg w serii oznaczonej literg J.
CEL EMISJI | WYKORZYSTANIE SRODKOW Z EMISJI OBLIGACII
Po odliczeniu Kosztow Emisji Srodki pozyskane przez Emitenta z Emisji zostang przeznaczone
na dziatalnos¢ operacyjng oraz inwestycyjng Grupy Emitenta .
Srodki, o ktérych mowa w pkt. 5.1 zostang wptacone przez Firme Inwestycyjng na rachunek emitenta w
terminie 1 (jednego) Dnia Roboczego od Dnia Emisji.
WARTOSC NOMINALNA | CENA EMISYJNA
Wartos¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000,00 (jeden tysigc) ztotych.
Cena Emisyjna jednej Obligacji wynosi 1.000,00 (jeden tysigc) ztotych.
WIELKOSC EMISJI
W ramach Emisji emitowanych jest do 21.500 (dwadziescia jeden tysiecy piecset) sztuk obligacji na
okaziciela Emitenta, o facznej wartosci nominalnej do 21.500.000,00 (dwadziescia jeden milionéw
piecset tysiecy) ztotych.
PROG EMISJI
Prég emisji, o ktérym mowa w art. 45 ust. 1 Ustawy o Obligacjach nie zostat okreslony.
TRYB EMISIJI
Obligacje emitowane sg w trybie przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach w zw. z art. 2 lit.
d Rozporzadzenia prospektowego, w zw. z art. 37b ust. 1 Ustawy o Ofercie, zgodnie z ktérym
udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod warunkiem udostepnienia
memorandum informacyjnego, nie wymaga oferta publiczna papieréw wartosciowych, w wyniku ktérej
zaktadane wptywy brutto emitenta lub oferujgcego na terytorium Unii Europejskiej, liczone wedtug ich
ceny emisyjnej lub ceny sprzedazy z dnia jej ustalenia, stanowig nie mniej niz 1 000 000 euro i mniej niz
5 000 000 euro, i wraz z wptywami, ktére emitent zamierzat uzyskaé z tytutu takich ofert publicznych
takich papieréw wartosciowych, dokonanych w okresie poprzednich 12 miesiecy, nie beda mniejsze niz
1 000 000 euro i beda mniejsze niz 5 000 000 euro.
Formularz zapisu moze zostac ztozone w postaci elektronicznej.
ZBYWALNOSC OBLIGACII
Obligacje sg zbywalne.
Przenoszenie praw z Obligacji bedzie nastepowac zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie i Regulacjami
KDPW.
Emitent bedzie ubiegac sie o wprowadzenie Obligacji do obrotu na Rynku ASO Catalyst.
FORMA | ZAKRES ZABEZPIECZENIA
Obligacje sg emitowane jako papiery wartosciowe niezabezpieczone.

SWIADCZENIA EMITENTA
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12.1.  Emitent, na warunkach szczegétowo okreslonych w Warunkach Emisji, zobowigzuje sie do spetnienia

12.2.

13,

13.1.

13.2.

13.3.

13.4.

13.5.

13.6.
14,
14.1.

14.2.

14.3.

14.4.

nastepujacych Swiadczen:

12.1.1. wykupu Obligacji zgodnie z pkt 13 - 16 Warunkow Emisji,

12.1.2. zaptaty premii w przypadkach przewidzianych w pkt. 15.1.4 Warunkdéw Emisji

12.1.3. zaptaty Odsetek (Oprocentowania) zgodnie z pkt 17 Warunkow Emisji.

Emitent bedzie dokonywat swiadczen, o ktérych mowa powyzej, na rzecz kazdego Obligatariusza,

zgodnie z Regulacjami KDPW.

WYKUP OBLIGACII

Wykup Obligacji nastgpi w dniu 12 kwietnia 2027 r., z zastrzezeniem pkt 13.2 Warunkdéw Emisji.

Wykup Obligacji moze nastgpi¢ w dniu ustalonym zgodnie z pkt. 14 — 16 Warunkéw Emisji, w ktérym

Obligacje stang sie wymagalne przed Dniem Wykupu (“Dziert Wczesniejszego Wykupu Dniu”), tj.:

13.2.1. na zadanie Obligatariusza lub

13.2.2. na zadanie Emitenta lub

13.2.3. w wyniku Obowigzkowej Amortyzacji.

Jezeli Dzien Wykupu lub Dzien Wczesniejszego Wykupu przypadnie na dzien niebedacy Dniem

Roboczym, wykup Obligacji nastapi w pierwszym Dniu Roboczym nastepujacym odpowiednio po Dniu

Wykupu lub Dniu Wczesniejszego Wykupu.

Wykup Obligacji (w Dniu Wykupu lub w Dniu Wczesniejszego Wykupu) nastgpi poprzez zaptate przez

Emitenta na rzecz Obligatariusza za kazdg Obligacje - z zastrzezeniem pkt 15 Warunkéw Emisji -

Naleznosci Gtédwnej, powiekszonej o Odsetki wyliczone zgodnie z pkt 17 Warunkéw Emisji.

Niezaleznie od postanowien powyzszych:

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

13.5.2. w przypadku potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy
prawnej, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi, jezeli podmiot, ktéry wstapit
w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawa o Obligacjach nie posiada uprawnien
do ich emitowania.

Z chwilg wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.

WCZESNIEJSZY WYKUP NA ZADANIE OBLIGATARIUSZA

Kazdy Obligatariusz moze przed Dniem Wykupu zada¢ wykupu posiadanych przez Obligatariusza

Obligacji tylko w przypadkach i na zasadach okreslonych ponizej.

Pisemne zgdanie wczesniejszego wykupu Obligacji powinno zosta¢ doreczone przez Obligatariusza

na adres Emitenta i podmiotu prowadzgcego Rachunek Papieréw Wartosciowych Obligatariusza,

na ktérym bedga zapisane Obligacje.

Emitent ma prawo zadaé¢ przedstawienia $wiadectwa depozytowego lub innego dokumentu

potwierdzajacego fakt posiadania Obligacji przez Obligatariusza zagdajgcego dokonania wczesniejszego

wykupu.

W przypadku, gdy:

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

wykupowi.
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14.5.

14.4.2. Emitent bedzie w niezawinionym przez niego opdznieniu w wykonaniu, w catosci lub czesci,
zobowigzan wynikajacych z Obligacji, nie krotszym niz 3 dni, Obligatariusz moze zgda¢ wykupu
Obligaciji.

W przypadku, gdy wystgpi ktorekolwiek ze zdarzen wskazanych ponizej (Podstawy Wczesniejszego

Wykupu), kazdy Obligatariusz moze Zzada¢ wykupu posiadanych przez Obligatariusza Obligacji,

w terminie od dnia, w ktérym Emitent powinien zawiadomi¢ o wystgpieniu takiego zdarzenia zgodnie

z pkt 19.3 Warunkéw Emisji do uptywu 30 dni od dnia, w ktérym Emitent zawiadomit Obligatariuszy

o wystgpieniu Podstawy Wczesniejszego Wykupu. Obligacje wskazane w zgdaniu danego Obligatariusza

i temu Obligatariuszowi przystugujgce Emitent zobowigzuje sie wykupi¢ w terminie 30 dni od dnia

ztozenia zadania, chyba ze przed ztozeniem przez Obligatariusza zadania wczes$niejszego wykupu stan

faktyczny stanowigcy zaistniatg Podstawe Wczesniejszego Wykupu przestanie trwa¢, a wszelkie jego

skutki prawne zostang usuniete, o czym Emitent zawiadomi obligatariuszy w sposéb przewidziany w

Warunkach Emisji:

14.5.1. Zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci
(a) Emitent zaprzestanie prowadzenia Podstawowej Dziatalnosci Gospodarczej, przez co

nalezy rozumiec sytuacje, w ktdrej przychody Grupy Emitenta z Podstawowe] Dziatalnosci
Gospodarczej wyniosg mniej niz 75% (siedemdziesigt pie¢ procent) catkowitych
przychodéw Grupy Emitenta, na podstawie ostatniego opublikowanego Sprawozdania
Finansowego.

14.5.2. Regulowanie zobowigzan przez Emitenta

(a) Emitent nie dokona ptatnosci z tytutu prawomocnych orzeczen lub ostatecznych decyzji
administracyjnych nakazujgcych zaptate w tacznej kwocie przekraczajacej 10% (dziesiec
procent) Kapitatow Wtasnych, przy czym Zgromadzenie Obligatariuszy moze ustali¢ inny,
procentowy limit, lub

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

(c) Emitent zaprzestanie wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan lub ogtosi taki
zamiar.
14.5.3. Zadtuzenie Finansowe
(a) taczna warto$¢ zobowigzan Grupy Emitenta wchodzacych w sktad Zadtuzenia
Finansowego Netto, ktére nie zostaty sptacone w terminie lub w sposéb prawnie
skuteczny zostaty postawione w stan wymagalnosci przed ustalonym terminem
wymagalnosci takiego zobowigzania z powodu zazgdania wczesniejszej sptaty takiego
zobowigzania w wyniku wystgpienia przypadku naruszenia i uptywu odpowiedniego
okresu do usuniecia takiego naruszenia (w tym sptaty) - przekroczy réwnowartosc
10.000.000,00 (dziesie¢ milionéw) PLN, przy czym Zgromadzenie Obligatariuszy moze na
whniosek Emitenta ustali¢ wyzszy limit.

(b) taczne saldo obligacji wyemitowanych po Dniu Emisji przypadajgce do wykupu
(catosciowego lub czesciowego, w przypadku obligacji amortyzowanych) przed Dniem

Wykupu, bedzie wieksze niz 10.000.000,00 (dziesie¢ milionéw) PLN.
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14.5.5.

14.5.6.

14.5.7.

14.5.8.

(c) Emitent wykupilub podejmie decyzje o wykupie o tgcznej skumulowanej wartosci liczonej
od Dnia Emisji wynoszgacym ponad 10.000.000,00 (dziesie¢ milionéw) PLN jakichkolwiek
wyemitowanych obligacji o terminie zapadalnosci przypadajagcym po Dniu Wykupu, a
wykupione obligacje nie zostang zastgpione nowym dtugiem z terminem wykupu
przypadajgcym po Dniu Wykupu.

Zgody, licencje, zezwolenia

Zostang wycofane lub przestang obowigzywac jakiekolwiek zgody lub zezwolenia lub licencje

umozliwiajgce Emitentowi wykonywanie podstawowej dziatalnosci.

Postepowanie upadtosciowe lub restrukturyzacyjne

(a) Emitent stanie sie niewyptacalny w rozumieniu przepiséw Prawa upadtosciowego
lub Prawa restrukturyzacyjnego;

(b) Emitent uzna na pismie swojg niewyptacalnos¢ lub z powodu niemoznosci terminowego
wykonania swoich zobowigzan bedzie prowadzit negocjacje z ogétem swoich wierzycieli.

Postepowania egzekucyjne

Przeciwko Emitentowi lub ktédremukolwiek podmiotowi z Grupy Kapitatowej Emitenta zostanie

wszczete postepowania egzekucyjne lub nastagpi zajecie majatku, ktérych faczna wartosc

jednostkowo lub tgcznie (w okresie kolejnych 12 miesiecy) przekroczy 10% Kapitatu Wtasnego

(liczona sumarycznie w stosunku do egzekucji i zaje¢ Emitenta i wszystkich innych podmiotéw

z Grupy Kapitatowej Emitenta).

Wskaznik Zadtuzenia

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

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

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

19.1 Warunkow Emis;ji.

Wyptaty do Podmiotéw Powigzanych

Bedzie miato miejsce co najmniej jedno z ponizszych zdarzen:

(a) Podjecie przez Zgromadzenie Wspdlnikdw uchwaty w sprawie podziatu zysku i wyptaty
dywidendy w kwocie wyzszej niz 5.000.000 (pie¢ miliondw) ztotych w jednym roku
obrotowym, lub

(b) Wyptacenie wspdlnikowi Emitenta zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy w kwocie
wyzszej niz 5.000.000 (pie¢ milionéw) ztotych w jednym roku obrotowym, lub

(c) Nastgpi umorzenie udziatéw w spdtce Emitenta za wynagrodzeniem, wskutek ktorego
powstanie zobowigzanie wobec wspdlnika przekraczajgce kwote 5.000.000 (pieé
milionéw) ztotych w jednym roku obrotowym, lub

(d) Saldo Przeptywdw Pienieznych z tytutu innych zdarzen, niz opisane w punktach (a) — (c)
oraz (e) bedzie mniejsze w roku obrotowym niz - 5.000.000 (minus pie¢ miliondéw) zt, tzn.
saldo ujemne osiggnie bezwzgledng warto$¢ wyzszg niz 5.000.000 (pieé¢ milionow) zt;

(e) Nastgpi jakiekolwiek inne przekazanie s$rodkéw pienieznych wspdlnikowi Emitenta
w sposob o zblizonym skutku ekonomicznym do zdarzen opisanych w pkt. (a) — (c)

(f) taczna wyptata w jednym roku obrotowym z tytutu zdarzen opisanych w punktach a) —e)

przekroczy 5.000.000 (pie¢ milionéw) zt, z zastrzezeniem ponizszych:
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14.5.9.

14.5.10.

(i) Do limitow okreslonych w punktach (a) — (c) nie wlicza sie kwota dywidendy
wyptaconej Emitentowi przez MAAT4, jednak zawsze nie wiecej niz kwota
2.000.000,00 (dwa miliony) ztotych w jednym roku obrotowym.

(ii) Podstawy Wczesniejszego Wykupu opisanej w punktach (a) — (f) nie stanowi uchwata
w sprawie wyptaty dywidendy, umorzenie udziatow w spétce Emitenta lub jakikolwiek
inny sposob rozliczenia zwigzany ze sprzedazg lub zbyciem pod innym tytutem
udziatdw w SPS Construction lub udziatéw w MAAT4 z zastrzezeniem, ze tgczne
przeptywy gotowkowe na rzecz wspodlnika Emitenta w zwigzku z tg transakcjg nie
przekroczg wartosci transakcji (udziaty w SPS Construction zostaty zbyte przed Dniem
Emisji, na moment sporzadzenia niniejszego dokumentu nierozliczona wartos¢
transakcji wynosi 23.700.000,00 (dwadziescia trzy miliony siedemset tysiecy) ztotych),
przy czym wyptyw $rodkéw od Emitenta z tytutu rozliczenia zbycia udziatéw w SPS
Construction nie moze przekroczy¢ kwoty 12.000.000,00 (dwanascie miliondw) ztotych
w jednym roku obrotowym.

Finansowanie podmiotéw spoza Grupy Emitenta

Emitent lub jakikolwiek podmiot z Grupy Emitenta:

(a) udzieli lub zobowigze sie do udzielenia pozyczki lub finansowania w wysokosci
przekraczajgcej tacznie 3% Kapitatéw Wtasnych podmiotowi trzeciemu, tj. nie nalezgcemu
do Grupy Emitenta, za wyjagtkiem finansowania w postaci zaliczek udzielanych podmiotowi
trzeciemu petnigcemu funkcje generalnego wykonawcy lub inwestora zastepczego
w zwigzku z realizacjg projektéw deweloperskich;

(b) udzieli lub zobowigze sie do udzielenia na rzecz podmiotu spoza Grupy Emitenta
gwarancji, poreczenia lub innego zabezpieczenia za zobowigzania podmiotu spoza Grupy
Emitenta w wysokosci przekraczajacej tacznie 3% (trzy procent) Kapitatéw Wtasnych
lub dokona innych czynnosci prawnych o skutkach ekonomicznych zblizonych
do ktoregokolwiek z wyzej wskazanych, na rzecz podmiotu spoza Grupy Emitenta,
za wyjatkiem udzielania gwarancji zwyczajowo udzielanych przez inwestora
lub generalnego wykonawce lub wykonawce w toku procesu budowlanego lub sprzedazy
mieszkan (w tym gwarancje jakosci, gwarancje dobrego wykonania robét budowlanych,
gwarancje na rzecz podwykonawcow);

i stan przekroczenia wyzej opisanych limitéw bedzie trwat po uptywie 10 (dziesieciu) Dni

Roboczych od dnia wystgpienia takiego przekroczenia.

Niekorzystne transakcje

Emitent lub podmiot z Grupy Emitenta dokona, w ramach pojedynczej transakcji lub kilku
transakgji, zbycia lub rozporzadzenia, na rzecz podmiotu spoza Grupy Emitenta, jakgkolwiek
czescig swojego majatku o wartosci odpowiadajgcej co najmniej 2% (dwa procent)
Skonsolidowanych Kapitatow Wtasnych Grupy Emitenta, na warunkach razgco odbiegajacych,
na niekorzys¢ Emitenta lub podmiotu z Grupy Emitenta, od powszechnie obowigzujgcych
w obrocie gospodarczym, i w przypadku zbycia, zbywane aktywo (zbywane aktywa) wedtug
swojej wartosci rynkowej nie zostanie (zostang) zastgpione innym aktywem (innymi

aktywami) o takiej samej lub zblizonej wartosci rynkowej, z wytgczeniem rozporzadzen
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lub transakcji polegajgcych na ustanowieniu zabezpieczen w zwigzku z pozyskaniem

finansowania dla dziatalnosci Emitenta lub podmiotu z Grupy Emitenta.

Podstawy Wczesniejszego Wykupu opisanej w niniejszym punkcie nie stanowi uchwata w

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

sposob rozliczenia zwigzany ze sprzedazg lub zbyciem pod innym tytutem udziatéw w SPS

Construction lub udziatébw w MAAT4, jezeli zostanie dokonana zgodnie z warunkami

opisanymi w punkcie 14.5.8 lit. (f).

Rozwiagzanie Emitenta

Wydane zostanie przez sgd postanowienie o rozwigzaniu Emitenta lub podjeta zostanie

uchwata Zgromadzenia Wspdlnikdw o rozwigzaniu Emitenta lub podjeta zostanie uchwata

o przeniesieniu siedziby Emitenta poza terytorium kraju, w ktérym Emitent ma siedzibe

w Dniu Emisji lub wystapi jedna z przyczyn dotyczacych rozwigzania Emitenta wskazana

w Kodeksie Spotek Handlowych.

Oswiadczenia i zapewnienia Emitenta

Ktérekolwiek z oswiadczen i zapewnien ztozonych przez Emitenta w wigzagcym Memorandum

Informacyjnym, w tym w Warunkach Emisji okaze sie nieprawdziwe w catosci lub w czesci,

na moment, w ktdrym zostato ztozone.

Obowigzki informacyjne

Emitent nie wykona lub nienalezycie wykona swoje zobowigzanie do przekazania informacji

zgodnie z pkt 19 Warunkéw Emisji i takie naruszenie nie zostato usuniete w ciggu 10

(dziesieciu) Dni Roboczych od dnia wystgpienia danego zdarzenia.

Brak zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy

Emitent:

(@) w terminie 14 (czternastu) dni od dnia ztozenia stosownego zgdania nie zwotat
Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia Zgromadzenia Obligatariuszy
przypadajacym nie pdiniej niz 28 (dwadziescia osiem) dni po dniu zwotania
Zgromadzenia Obligatariuszy pomimo prawidtowo ztozonego zgdania lub uniemozliwit
w inny sposéb zwotanie lub odbycie Zgromadzenia Obligatariuszy z zachowaniem
powyzszych termindw; lub

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

Rynek ASO Catalyst

Po wprowadzeniu do obrotu na Rynku ASO Catalyst, Obligacje zostang wycofane z obrotu

na tym rynku na zadanie Emitenta badz na podstawie decyzji GPW.

WCZESNIEJSZY WYKUP NA ZADANIE EMITENTA

Emitent jest uprawniony do wczesniejszego wykupu okreslonej przez siebie liczby Obligacji (wykup

catosciowy lub czesciowy skutkujgcy umorzeniem wykupowanych Obligacji) lub okreslonej przez siebie

czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji (wykup czesciowy skutkujgcy obnizeniem wartosci

Naleznosci Gtéwnej, nieprowadzacy do umorzenia wykupowanych Obligacji), w kazdym z Dni

Roboczych, poczgwszy od Dnia Emisji, na nastepujacych zasadach:
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15.1.1. Emitent zawiadamia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa wczesniejszego wykupu, wskazujac
w takim zawiadomieniu Dzierh Roboczy, w ktérym Emitent dokona wczesdniejszego wykupu
Obligacji, tj. Dzien Wczesniejszego Wykupu oraz tryb wczesniejszego wykupu Obligacji, tj. czy
wczesniejszy wykup nastgpi w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta liczby Obligacji czy w
drodze wykupu okreslonej przez Emitenta czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji;
15.1.2. Dzied Wczesniejszego Wykupu moze by¢ wyznaczony na dzien, ktéry przypada nie wczesniej
niz po uptywie 12 (dwunastu) Dni Roboczych od dnia zawiadomienia Obligatariuszy o
skorzystaniu z prawa wczesniejszego wykupu;
15.1.3. Wczesniejszy Wykup zostanie przeprowadzony zgodnie z Regulacjami KDPW.
15.1.4. Z tytutu wykonania wczesniejszego wykupu Emitent, poza Naleznoscig Gtdwna (lub jej czescia)
oraz naleznymi Odsetkami, wyptaci na rzecz Obligatariuszy premie liczong od wartosci
nominalnej Obligacji, bedacych przedmiotem danego przedterminowego wykupu (a w
przypadku wczesniejszego wykupu w drodze wykupu czesci wartosci nominalnej wszystkich —
od wartosci wykupowanej czesci Naleznosci Gtéwnej), zgodnie z ponizszym wyszczegdlnieniem:
(@) w11, 11l, IV Okresie Odsetkowym — 0,75 %,
(b) w ViVl Okresie Odsetkowym — 0,50 %,
(c) w VIl Okresie Odsetkowym — 0,25 %.
16. OBOWIAZKOWA AMORTYZACIA
16.1. Emitent zobowigzany jest do czesciowego wykupu Obligacji (,,Obowigzkowa Amortyzacja”).
16.2.  Emitent zobowigzany jest przeprowadzi¢ Obowigzkowa Amortyzacje Obligacji w Dniu Ptatnosci Odsetek
za:
16.2.1. VIII Okres Odsetkowy, w ten sposdb, ze wykupi co najmniej 25% sztuk pierwotnie
wyemitowanych Obligacji,
16.2.2. X Okres Odsetkowy, w ten sposéb, wykupi co najmniej 25% sztuk pierwotnie wyemitowanych
Obligaciji.
16.3.  Wykup w ramach Obowigzkowej Amortyzacji nastgpi zgodnie z Regulacjami KDPW.
17. ODSETKI OD OBLIGACJI (OPROCENTOWANIE)
17.1.  Pfatnos¢ Odsetek
17.1.1. Obligacje sg oprocentowane poczagwszy od Dnia Emisji (z wytgczeniem tego dnia).
17.1.2. Odsetki beda ptatne z dotu, w Dniu Pfatnosci Odsetek.
17.1.3. Jezeli Dzien Ptatnos$ci Odsetek nie bedzie przypadat w Dniu Roboczym, Emitent zobowigzuje sie
do zaptaty Odsetek w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po tym Dniu Ptatnosci
Odsetek.
17.2.  Naliczanie odsetek
17.2.1. Odsetki beda naliczane od wartosci nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy
(zdefiniowany ponizej).
17.2.2. Odsetki od Obligacji naliczane bedg w okresie od Dnia Emisji (z wytgczeniem tego dnia) do:
a. Dnia Wykupu (tacznie z tym dniem), albo
b. Dnia Wczesniejszego Wykupu (facznie z tym dniem).
17.3.  Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w Dniu Emisji (z wytgczeniem tego dnia) i konczy ostatniego

dnia danego Okresu Odsetkowego (tacznie z tym dniem). Kazdy kolejny Okres Odsetkowy rozpoczyna
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17.4.

17.5.

17.6.

gdzie:

Opr

LD

sie w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego (z wytgczeniem tego dnia) i konczy

w ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (fgcznie z tym dniem).

Ustala sie nastepujace okresy odsetkowe (,,Okresy Odsetkowe”), ktére rozpoczynajg sie i korcza

sie w nastepujgcych dniach terminach wskazanych w ponizszej tabeli:

Numer

Odsetkowego

Okresu

Okresu Odsetkowego

Pierwszy dzien danego | Ostatni dzien danego Okresu

Odsetkowego

1. Dzien Emisji 12 lipca 2024 .

2. 12 lipca 2024 r. 12 pazdziernika 2024 r.
3. 12 pazdziernika 2024 r. 12 stycznia 2025 r.
4, 12 stycznia 2025 r. 12 kwietnia 2025 r.
5. 12 kwietnia 2025 r. 12 lipca 2025 r.

6. 12 lipca 2025 r. 12 pazdziernika 2025 r.
7. 12 pazdziernika 2025 r. 12 stycznia 2026 r.
8. 12 stycznia 2026 r. 12 kwietnia 2026 r.
9. 12 kwietnia 2026 r. 12 lipca 2026 r.

10. 12 lipca 2026 r. 12 pazdziernika 2026 r.
11. 12 pazdziernika 2026 r. 12 stycznia 2027 r.
12. 12 stycznia 2027 r. 12 kwietnia 2027 r.

Po Dniu Wykupu Obligacje nie sg oprocentowane, chyba, ze Emitent opdznia sie ze spetnieniem
Swiadczen z Obligacji. W tym ostatnim przypadku, Obligacje beda oprocentowane wg stopy odsetek
ustawowych liczonych za okres od Dnia Wykupu do dnia poprzedzajacego dzierh wykonania ptatnosci
Swiadczen pienieznych z Obligacji wtgcznie.

Wysokos¢ Odsetek

17.6.1. Oprocentowanie Obligacji bedzie sie oblicza¢ wedtug nastepujgcego wzoru:

O= N x Opr x (LD/365)

- oznacza wysokos¢ Odsetek z jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy,

- oznacza Stope Procentowg,

- oznacza wartos$é nominalng jednej Obligacji,

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

wykupu Okres Odsetkowy konczy sie z Dniem Wczes$niejszego Wykupu), po zaokragleniu wyniku tego

obliczenia do jednego grosza (przy czym 5/10 i wieksze cze$ci grosza bedg zaokraglone w gére).

17.7. Ustalanie Stopy Procentowe;j

17.7.1. Stope Bazowa stanowi stawka WIBOR 3M, tj. ustalona z dokfadnoscia do 0,01 punktu
procentowego wysokos$¢ oprocentowania pozyczek na polskim rynku miedzybankowym dla
okresu 3-miesiecznego WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) i podanej przez GPW
Benchmark S.A. na stronie www.gpwbenchmark.pl lub innej stronie, ktéra jg zastgpi.

17.7.2. Stope Bazowg ustala sie na cztery Dni Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego,

w ktédrym ma obowigzywac dana stopa bazowa (,,Dzien Ustalenia Stopy Procentowej”).

17.7.3. Agent Kalkulacyjny bedzie sporzadzat tabele odsetkowe i przesytat je do Emitenta,
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17.7.4. Swoje obowigzki Agent Kalkulacyjny bedzie wykonywat w terminach wynikajgcych z Warunkow
Emisji Obligacji.

17.7.5. W przypadku wprowadzenia Obligacji na Rynek ASO Catalyst i udzielenia odpowiedniego
upowaznienia przez Emitenta, Agent Kalkulacyjny zobowigzuje sie wgrywac tabele odsetkowe
do systemu 4BrokerNet — GPW w postaci odpowiednich plikdw, zgodnie z regulacjami tego
systemu.

17.8. PodwyzZszenie Marzy

17.9.

17.8.1.

17.8.2.

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

Podwyzszona Marza bedzie obowigzywaé poczawszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po
Okresie Odsetkowym, w ktérym zostaty udostepnione informacje o wysokosci Wskaznika
Zadtuzenia i informacje niezbedne do jego obliczenia, na podstawie ktérego zostata
zweryfikowana wartos¢ Wskaznika Zadtuzenia na poziomie powyzej 0,8. Obnizenie Marzy do
poziomu sprzed podwyzszenia nastgpi w przypadku, gdy Wskaznik Zadtuzenia bedzie réwny lub
nizszy niz 0,8. Obnizona Marza, wiasciwa wg pozioméw okreslonych w pkt. 17.8 bedzie
obowigzywata poczawszy od kolejnego Okresu Odsetkowego po Okresie Odsetkowym, w
ktorym zostaty udostepnione informacje o wysokosci Wskaznika Zadtuzenia i informacje
niezbedne do jego obliczenia, na podstawie ktorego zostata zweryfikowana wartos¢ Wskaznika

Zadtuzenia na poziomie réwnym lub nizszym niz 0,8.

Zmiana Stopy Bazowej

17.9.1.

17.9.2.

17.9.3.

17.9.4.

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi postanowieniami
(w tym, w szczegdlnosci, w zwigzku Ogtoszeniem Konca 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 sposdb opisany ponizej.

Jesli brak dostepnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogtoszeniem Korica 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
Stopy Bazowej, w ktérym WIBOR bedzie ponownie dostepny.

Emitent ustala Wskaznik Alternatywny zgodnie z jedng z nastepujacych metod i w ponizszej

kolejnosci:

15.6.3.1 Wskaznikiem alternatywnym jest WIRON;

15.6.3.2 Wskaznikiem alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowata do stosowania

zamiast WIBOR lub zamiast WIRON Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank

Polski;

15.6.3.3 Wskaznikiem alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana przez Narodowy Bank

Polski.
Kolejna metoda jest stosowana, gdy poprzednia metoda nie bedzie mogta zosta¢ efektywnie
zastosowana do Dnia Ustalenia Stopy Bazowej wiacznie z tym dniem (w przypadku gdy

okreslony Podmiot Wyznaczajgcy nie wskaze Wskaznika Alternatywnego).

.Strona | 99



(/ MICHAEL/STROM

[VEME STONE DOM MAKLERSKI

DEVELOPMENT

17.9.5. Po ustaleniu Wskaznika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z nastepujgcymi
zasadami:
15.6.3.4 Korekta ma charakter wartosci lub dziatania, ktére koryguje wartos¢ Wskaznika
Alternatywnego. Wartos¢ korekty moze by¢ wartoscig dodatnig, ujemng, zerowa,
jak rowniez by¢ okreslona wzorem lub metodg 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;
15.6.3.5 Jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego:
a. Podmiot wyznaczajacy wskazat Korekte — stosuje sie takg Korekte,
b. Podmiot wyznaczajacy wskazat, aby nie stosowac Korekty — nie stosuje sie Korekty;
15.6.3.6 Jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego Podmiot Wyznaczajacy nie
odnidst sie do korekty
a. Korekta jest dodawana do wartosci Wskaznika Alternatywnego;
b. Korekta jest réwna historycznej medianie réznic pomiedzy WIBOR oraz
Wskaznikiem Alternatywnym;
¢. mediana réznic jest ustalana:
(i) za okres 24 miesiecy przed dniem, w ktérym WIBOR przestat by¢
publikowany (gdy nastgpito Ogtoszenie Konica Publikacji) albo pierwszym
dniem, w ktérym Wskaznik Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR nie zostat
opublikowany, ale nie nastgpito Ogtoszenie Korica Publikacji) albo dniem, w
ktorym wystapit Brak Zezwolenia WIBOR albo dniem, w ktérym zgodnie z
Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR przestat by¢ reprezentatywny;
(ii) biorgc pod uwage, kazdy dzien z badanego okresu, w ktérym byt
publikowany zaréwno WIBOR, jak i Wskaznik Alternatywny.

17.9.6. Wskaznik Alternatywny oraz Korekta sg wyznaczane przez Emitenta lub Agenta Kalkulacyjnego.
Emitent opublikuje informacje o Wskazniku Alternatywnym oraz (po jej sporzagdzeniu) metode
obliczania Korekty lub informacje, ze Korekta nie jest wymagana.

17.9.7. Jesli Wskaznik Alternatywny jest publikowany z dotu, przez co nie jest on dostepny dla Okresu
Odsetkowego w Dniu Ustalenia Stopy Bazowej, Dzien Ustalenia Stopy Bazowe] ulega
odpowiedniemu przesunieciu do czasu publikacji Wskaznika Alternatywnego dla danego
Okresu Odsetkowego.

17.9.8. W przypadku gdy Wskaznik Alternatywny zastgpi WIBOR, postanowienia Warunkéw Emisji
odnoszgce sie do WIBOR stosuje sie odpowiednio do tego Wskaznika Alternatywnego.

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

18. SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN Z OBLIGACII
18.1.  Swiadczenia pieniezne z Obligacji spetniane beda w ztotych.
18.2.  Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potracen z tytutu roszczen wzajemnych

(chyba ze takie potracenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz bedg dokonywane z uwzglednieniem

przepisow prawa obowigzujacego w dniu dokonania ptatnosci. W szczegdlnosci wysokosé Odsetek moze
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18.3.

18.4.

18.5.

18.6.
19.
19.1.

19.2.

19.3.

20.
20.1.

by¢ ograniczona przez przepisy okreslajace wysokos¢ odsetek maksymalnych wynikajgcych z czynnosci

prawnych.

Ptatnosci z tytutu Obligacji dokonywane bedg za posrednictwem KDPW i wifasciwego Podmiotu

Prowadzacego Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW i regulacjami danego Podmiotu Prowadzgcego

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

Ptatnosci.

Swiadczenia z Obligacji nie bedg wyptacane Obligatariuszowi w gotéwce. Platnosci bedg uwazane

za nalezycie dokonane w dacie zlecenia przelewu na rachunek Obligatariusza.

W przypadkach niezaleznych od Emitenta, ktdre uniemozliwig spetnienie Swiadczen pienieznych

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

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

dni wolne od pracy, wptywajace na dziatalnos¢ KDPW), Emitent ustali inne Dni Ustalenia Praw,

w taki sposdb, aby nowe terminy byty w jak najwiekszym stopniu zblizone do termindw, ktore ulegnag

zmianie.

Z zastrzezeniem art. 482 Kodeksu cywilnego, Odsetki nie podlegaja kapitalizacji z Naleznoscig Gtéwna.

DODATKOWE OBOWIAZKI EMITENTA

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

19.1.1. zbadane skonsolidowane sprawozdania finansowe za kazdy zakonczony rok obrotowy —
w terminie 5 (pieciu) miesiecy od dnia bilansowego (tj. zakonczenia danego roku obrotowego
okreslonego w statucie Emitenta);

19.1.2. podtroczne niebadane skonsolidowane sprawozdania finansowe Emitenta - w terminie 3 (trzech)
miesiecy od zakonczenia danego pétrocza;

19.1.3. Udostepniane, wskazane powyzej sprawozdania finansowe zawiera¢ bedg m.in. informacje
o wartosci Wskaznika Zadtuzenia.

Emitent bedzie publikowat Sprawozdania Finansowe zgodnie z obowigzujacymi Emitenta przepisami

dotyczacymi przekazywania raportéw okresowych przez spotki, ktérych Obligacje notowane sg na Rynku

ASO Catalyst. Sprawozdania Finansowe zawiera¢ bedg m.in. informacje o wartosci Wskaznika Zadtuzenia

(warunek uwaza sie za spetniony takze woéwczas, gdy informacja o wartosci Wskaznika Zadtuzenia

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

Catalyst).

Emitent zobowiazuje sie powiadomic Obligatariuszy o wystapieniu kazdego ze zdarzen opisanych w pkt.

13.5, pkt. 14.4, pkt 14.5 lub pkt 15 Warunkéw Emisji w trybie przewidzianym dla przekazywania

informacji dla Obligatariuszy okreslonym w ust. 20.1 Warunkdéw Emisji, niezwtocznie, ale nie pdzniej

niz w terminie 4 (czterech) dni od uzyskania przez Emitenta wiedzy o takim zdarzeniu.

ZAWIADOMIENIA

Wszelkie zawiadomienia Emitenta kierowane do Obligatariuszy, bedg sktadane Obligatariuszom poprzez

publikacje na Stronie Internetowej, a po wprowadzaniu na Rynek ASO Catalyst zgodnie

z postanowieniami regulaminu Rynku ASO Catalyst dotyczgcymi przekazywania informacji przez spotki,

ktorych obligacje notowane sg na Rynku ASO Catalyst, w terminach okreslonych w tym regulaminie.
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20.2.  Wszelkie zawiadomienia kierowane przez Obligatariuszy do Emitenta bedy waine o ile zostang

21.

21.1.
21.2.

22.

22.1.

22.2.

22.3.

22.4.

22.5.

podpisane w imieniu Obligatariusza oraz przekazane listem poleconym lub kurierem za zwrotnym
potwierdzeniem odbioru lub bezposrednio za pokwitowaniem odbioru na adres siedziby Emitenta.
ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY

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

POSTANOWIENIA KONCOWE

Obligacje sg wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja. Wszelkie zwigzane
z Obligacjami spory poddane beda rozstrzygnieciu sadu powszechnego wtasciwego miejscowo
ze wzgledu na adres rejestrowy Emitenta.

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

W sprawach zwigzanych z Obligacjami, Firma Inwestycyjna (dziatajacy réwniez jako Agent Emisji) 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. Firma Inwestycyjna nie petni funkcji banku reprezentanta w
rozumieniu art. 78 i n. Ustawy o Obligacjach, ani nie jest zobowigzany do reprezentowania
Obligatariuszy wobec Emitenta.

W przypadku gdy jakiekolwiek postanowienia Warunkéw 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.

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane przez Emitenta na stronie internetowej emitenta
w wykonaniu przepiséw Ustawy o Obligacjach i postanowien Warunkéw Emisji, Emitent jest
zobowigzany przekazywaé w postaci drukowanej do Firmy Inwestycyjnej — w terminie nie dtuzszym niz

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

Warszawa, dnia 20 marzec 2024 r.

W imieniu Emitenta:

Katarzy '%\t‘vorska Anna Suchodolska
7 I/ /1l A /
Czi ne\< / ,auaii\l Czlonek Zarzadu
J

N=

L

BTONE

Whita Stone Develmnerft Sp.z0.0.,ul. Zaryna2 B
02-593 Warszawa, NIP 108-000-41-46
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7.5. Uchwata stanowigca podstawe emisji Obligacji
Uchwala
Nadzwyczafnego Zgromadzenia Wspdinikéw
Z dnia 20 marca 2024 r.

White Stone Development sp. z 0.0. z siedzibq w Warszawie
wpisanej do refestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sqdowego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xii
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod nr KRS 0000292881

w przedmiccie udzielenia zgody na zaciggnigcie zobowigzari w postaci emisji obligacji serii J

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspéinikéw White Stone Development sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Spdtka),
dziatajgc w oparciu o art. 2 pkt 1) ustawy z dnig 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (tj. Dz.U. z 2022 r. poz. 2244) |
stosownie do §25 Umowy Spotki podejmuje uchwate o nastepujqcej tresci:

§1
1. Zgromadzenie Wspdlnikéw Spétki wyraza zgode na zaciggnigcie zobowigzar w postaci przeprowadzenia przez
Zarzqd Spdtki emisji obligacji, na warunkach nie gorszych niz:
a.  wielkosc emisji: do 21,5 min;
kupon: 3 miesieczny;
¢ oprocentowanie: zmienne WIBOR3M plus maria w wysokosci 5,30 p.p., zzastrzezeniem modliwosci
2wiekszenia 0,5 % na zasadach okreslonych w warunkach emisji Obligacji;
d.  zapadalnosé: do 36 miesiqce;
2. Zgromadzenie Wspdinikow Emitenta upowaznia Zarzqd Spdtki do podjecia wszelkich niezbednych czynnosci
prawnych jak i faktycznych majgcych na celu przeprowadzenie emisji obligacji.
§2.-
Uchwata wechodzi w 2

i ﬁdnfem Jjej podjecia.

%, |
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Uchwata Zarzgdu
z dnia 20 marca 2024 .
White Stone Development sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
wpisanej do rejestru przedsigbiorcdw Krajowego Rejestru Sqdowego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xill
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod nr KRS 0000292881

w przedmiocie emisji obligacji serii J

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

ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kedeks spétek handlowych w zwiazku z art. 2 pkt 1 lit. a) i art, 33 pkt 1 ustawy z dnia

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

1) Spotka wyemituje obligacje na okaziciela, docelowo niezabezpieczone o facznej wartosci nominalnej nie wyzszej
niz 21.500.000 (dwadziescia miliondw piecset tysiecy) ztotych (,Obligacje”).

2) Liczba oferowanych Obligacji wyniesie nie wigcej niz 21.500 (dwadziescia jeden tysiecy piecsety) sztuk;

3) Wartosé nominalna i cena emisyjna jednej obligacji wyniesie 1.000,00 {jeden tysiac) ztotych;

4) Emisja Obligacji nastapi w trybie, o ktérym mowa w art. 33 pkt. 1) Ustawy o Obligacjach, w zw. zart. 37b ust. 1
Ustawy o Ofercie, zgodnie z ktérym udostepnienia do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego, pod
warunkiem udostgpnienia memorandum informacyjnego, nie wymaga oferta publiczna papieréw wartosciowych,
w wyniku ktérej zakladane wplywy brutto emitenta lub oferujgcego na terytorium Unii Europejskie], liczone
wedtug ich ceny emisyjnej lub ceny sprzedazy z dnia jej ustalenia, stanowia nie mniej niz 1 000 000 euro | mniej
niz 5 000 000 euro, i wraz z wplywami, ktdre emitent lub oferujacy zamierzat uzyskaé z tytutu ofert publicznych
takich papierow wartosciowych, dokonanych w okresie poprzednich 12 miesiecy, nie beda mniejsze niz 1 000 000
euro | bedg mniejsze niz 5 000 000 euro

§) Firma inwestycyjng swiadczacy na rzecz Emitenta ustuge oferowania bedzie Michael / Strém Dom Maklerski 5.A.
z siedzibg w Warszawie.

6) Obligacje bedy oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej rownej w skali roku stawce referencyjnej
WIBOR 3M powiekszonej o marze w wysokosci 5,30% w skali roku, z zastrzezeniem mozliwosci zwiekszenia 0,5 %
na zasadach okreslonych w warunkach emisji Obligacji;

7} Obligacje zostang wyemitowane jako niezabezpieczone;

8) Obligacje zostang zapisane w depozycie papierdw wartoiciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw
Woartosciowych S.A. za poSrednictwermn agenta emisji, tj. Michael / Strém Dom Maklerski S.A. z siedzibg w
Warszawie i oraz beda przedmiotem ubiegania sie o ich wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu dla
diuznych papieréw wartosciowych prowadzonym przez Giefde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
(Catalyst).

9)  Wykup obligacji nastapi w terminie nie diuzszym niz 3 lata od dnia emisji.

§2

Szczegdtowe postanowienia dotyczqee emisji Obligacji zostang okreslone przez Zarzqd w warunkach emisji Obligacji.

§3
Uchwata wchedzi w 2ycie z dniem podiecia.
'1 l & 4w
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