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WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

SERII A

EMITOWANYCH PRZEZ

NICKEL FINANCING SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA Z SIEDZIBA
W POZNANIU

Niniejszy dokument (,Warunki Emisji”) okresla Swiadczenia wynikajace z obligacji serii A (,Obligacje”),
sposob ich realizacji oraz zwigzane z nimi prawa i obowigzki emitenta i obligatariuszy, wyemitowanych
przez spotke pod firma:

Nickel Financing sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, ul. Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan, wpisang
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
Poznan-Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS: 0001248802, NIP: 7792607654, REGON: 545036289, o kapitale zaktadowym
w wysokosci 100.000,00 PLN (sto tysiecy ztotych), dalej zwang ,,Emitentem”,

w ramach programu emisji obligacji przyjetego na podstawie Uchwaly o Programie, ktéry bedzie
dalej zwany ,,Programem Emisji” lub ,Programem”.

1.

1.1.

1.2

1.3.

1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

1.9.

PODSTAWOWE PARAMETRY EMISJI
Nazwa Obligaciji

Obligacje serii A emitowane przez Nickel Financing spotka z ograniczong odpowiedzialno$ciag
z siedzibg w Poznaniu.

Seria Obligacji

A

Rodzaj Obligacji

Obligacje zwykte na okaziciela, niemajgce formy dokumentu
Wartos¢é nominalna jednej Obligaciji

1.000,00 PLN (jeden tysigc ztotych i 00/100)

Cena emisyjna jednej Obligacji

1.000,00 PLN (jeden tysigc ztotych i 00/100)

Wielkos¢ emisji (maksymalna liczba obligaciji)

Nie wiecej niz 21.000 (dwadziescia jeden tysiecy)

taczna maksymalna wartos¢ nominalna Obligacji
21.000.000,00 PLN (dwadziescia jeden milionéw ztotych i 00/100)
taczna maksymalna wartos¢ srodkéw do pozyskania z emisji
21.000.000,00 PLN (dwadziescia jeden milionéw ztotych i 00/100)
Dzien Przydziatu

Przewidywanym Dniem Przydziatu jest 29 lipca 2026 r.
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1.13.

Dzien Wykupu
29 lipca 2030 r.
Oprocentowanie — Stopa Procentowa

Zmienne, rowne w skali roku Stopie Bazowej powiekszonej o Marze, zgodnie z pkt 16.4.1

Odsetki bedg ptatne potrocznie z dotu, w kazdym Dniu Pfatnosci Odsetek lub w Dniu
Wczeséniejszego Wykupu.

Okresy odsetkowe. Dni Ptatnosci Odsetek

Nr Pierwszy Dzien Ustalenia Praw Ostatni Dzien Okresu

(o] ({-]1]

Odsetkowego

1. Dzien Przydziatu 27 stycznia 2027 r. 29 stycznia 2027 r.
2, 29 stycznia 2027 r. 27 lipca 2027 r. 29 lipca 2027 r.
3. 29 lipca 2027 r. 27 stycznia 2028 r. 29 stycznia 2028 r.
4, 29 stycznia 2028 r. 27 lipca 2028 r. 29 lipca 2028 r.
5. 29 lipca 2028 r. 25 stycznia 2029 r. 29 stycznia 2029 r.
6. 29 stycznia 2029 r. 26 lipca 2029 r. 29 lipca 2029 r.
7. 29 lipca 2029 r. 25 stycznia 2030 r. 29 stycznia 2030 r.
8. 29 stycznia 2030 r. 25 lipca 2030 r. Dzien Wykupu

Dzien Okresu

Odsetkowego (wfgcznie

z tym dniem)

do Odsetek

Odsetkowego/
Dzien Ptatnosci
Odsetek (z

wylgczeniem tego dnia)

Strona Internetowa Emitenta

nickel.com.pl/pl/nickel-financing-relacje-inwestorskie
DEFINICJE. INTERPRETACJA
Definicje

Definicje uzyte w tresci poszczegoélnych definicji majg znaczenie nadane w niniejszym pkt 2.1

Administrator
Referencyjnych

Wskaznikéw oznacza podmiot sprawujacy kontrole nad
opracowywaniem wskaznikéw referencyjnych wpisany do
rejestru administratoréw i wskaznikow referencyjnych
prowadzonego przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd
i Papierow Wartosciowych zgodnie z art. 36
Rozporzgdzenia o Wskaznikach Referencyjnych, ktorym
dla WIBOR na dzienh sporzadzenia niniejszych Warunkéw
Emisji jest GPW Benchmark S.A. z siedzibg w Warszawie;

Administrator Zabezpieczen oznacza spotke pod firmg BSWW Trust spoétka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg
w Warszawie pod adresem: ul. Chmielna 73, 00-801
Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0000505020,

REGON: 147161309, NIP: 5252584345, petnigca funkcje
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Agent Emisji, Agent Platniczy

lub Agent Dokumentacyjny

ASO

Beneficjent Rzeczywisty

Cena Emisyjna

Data Zabezpieczenia

Deklaracja Wekslowa

Depozyt

Dokumenty Finansowe

Dokumenty Zabezpieczen

Podstawowa
Gospodarcza

Dzien Badania

Dziatalnos¢

administratora wszystkich zabezpieczen ustanowionych
dla Obligaciji;

oznacza NS, przy czym w zakresie petnienia funkcji
Agenta Emisji oraz podmiotu prowadzgcego Oferte
spetnione sg wymogi wynikajgce z art. 7a ust. 3 Ustawy
o Obrocie;

oznacza alternatywny system obrotu, o ktérym mowa
w art. 3 pkt 2) Ustawy o Obrocie, organizowany przez
Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A;

oznacza osobe fizyczng lub osoby fizyczne sprawujgce
bezposrednio lub posrednio kontrole nad Emitentem lub
Poreczycielem w rozumieniu art. 2 pkt 2 ppkt 1) Ustawy
0 przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu
terroryzmu z dnia z dnia 1 marca 2018 r. (t.,j. Dz.U. z 2023
r. poz. 1124);

oznacza cene emisyjng jednej Obligacji okreslong w pkt
1.5;

oznacza dzieh 31 grudnia 2040 roku;

ma znaczenie nadane w pkt 10.10.2;

oznacza depozyt papierow wartosciowych prowadzonych
przez KDPW,

oznacza fgcznie w szczegolnosci: Warunki Emisji,
formularze  Zapisu, umowe z  Administratorem
Zabezpieczen, umowe z Agentem Emisji o petnienie
funkcji agenta emisji, umowe z Agentem Ptatniczym
o petnienie funkcji agenta ptatniczego, Dokumenty
Zabezpieczeh, Memorandum Informacyjne;

oznacza wszelkie umowy i dokumenty, na podstawie
ktérych sg ustanawiane zabezpieczenia, opisane w pkt 10;

oznacza dzialalnos¢ prowadzong przez Emitenta,
Poreczyciela lub Grupe, obejmujgcg w szczegdlnosci

(i) Nabywanie, posiadanie oraz zarzadzanie
nieruchomosciami, w tym gruntami oraz
nieruchomosciami komercyjnymi i mieszkaniowymi;

(i) Realizacje projektéw deweloperskich oraz realizacje
robot budowlanych i ustug towarzyszacych;

(iii) Najem powierzchni komercyjnych;

oznacza 30 czerwca i 31 grudnia kazdego roku
kalendarzowego do Dnia Wykupu;
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Dzien Emisji

Dzien Ptatnosci

Dzien Ptatnosci Odsetek

Dzien Przydziatu

Dzien Roboczy

Dzien Ustalenia Praw

oznacza dzien, w ktérym po raz pierwszy prawa z Obligacji
zostang zapisane w Ewidencji;

oznacza Dzieh Platnosci Odsetek, Dzieh Wykupu lub
Dzieh Wczes$niejszego Wykupu;

oznacza ostatni dzien danego Okresu Odsetkowego lub
Dzien Wczesniejszego Wykupu. Dni Ptatnosci Odsetek za
poszczegolne Okresy Odsetkowe zostaty okreslone w pkt
1.12;

oznacza dzien dokonania przez Emitenta przydziatu
Obligacji okreslony w pkt 1.9;

oznacza kazdy dzien z wyjgtkiem sobdt, niedziel i innych
dni ustawowo wolnych od pracy w Rzeczypospolitej
Polskiej, w ktéorym KDPW prowadzi dziatalnos¢ w sposob
umozliwiajgcy  wykonanie  czynnosci  okreslonych
w Warunkach Emisiji;

oznacza 2 (drugi) Dzien Roboczy przed Dniem Ptatnosci,
a w przypadku zmiany Regulacji KDPW - inny dzien
okreslony zgodnie z obowigzujgcymi w danym czasie
Regulacjami KDPW, w ktérym najpdzniej moze zostac
okreslony stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia os6b
uprawnionych do ofrzymania danego $wiadczenia
z Obligacji, jezeli zgodnie z obowigzujgcymi w danym
czasie Regulacjami KDPW dniem takim nie bedzie mégt
by¢ drugi Dzieh Roboczy przed dniem ptatnosci danego
$wiadczenia z Obligaciji, przy czym w przypadku:

(a) ztozenia przez Obligatariusza Zgdania Wykupu — za
Dzien Ustalenia Praw uznaje sie dzien ztoZzenia Zgdania
Wykupu;

(b) otwarcia likwidacji Emitenta — za Dzieh Ustalenia Praw
uznaje sie dzien otwarcia likwidacji Emitenta;

(c) potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego
podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli
podmiot, ktory wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu
Obligaciji, nie posiada uprawnien do ich emitowania — za
Dzien Ustalenia Praw uznaje sie odpowiednio dzien
potgczenia, podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej
Emitenta;

(d) spetnienia $wiadczen z Obligacji po Dniu Wykupu —
drugi Dzieh Roboczy po dniu, w ktérym kwota swiadczenia
zostata przekazana do KDPW;

(e) innych przypadkéw wskazanych w bezwzglednie
obowigzujgcych przepisach prawa lub Regulacjach
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Dzien Ustalenia Stawki
Oprocentowania

Dzien Wczesniejszego Wykupu

Dzien Wykupu

Ewidencja

Firma Inwestycyjna, NS

Fundacja Rodzinna

GPW

Grupa

Inwestycja Bukowska

KDPW, dla ktérych zastrzezono inny dzien jako Dzieh
Ustalenia Praw;

oznacza dzieh przypadajacy na 4 (cztery) Dni Robocze
przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktérym
ma obowigzywac¢ dana Stopa Bazowa;

oznacza dzieh, o ktérym mowa w pkt 12.2;

oznacza dzien wskazany w pkt 1.10;

oznacza ewidencje obligacji prowadzong przez Agenta
Emisji zgodnie z art. 7a ust. 4 pkt 4 Ustawy o Obrocie;

oznacza spotke Noble Securities S.A. z siedzibg
w Warszawie, ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa, wpisang
do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego, prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000018651, REGON: 350647408, NIP: 6760108427,
o kapitale zakladowym 3.494.747,00 zi, wptaconym
w catosci, za posrednictwem ktérej bedzie prowadzona
Oferta;

oznacza fundacje rodzinng Nickel Rohe Fundacja
Rodzinna w organizacji z siedzibg w Poznaniu przy ul.
Grunwaldzkiej 182, 60-166 Poznan, posiadajgcg nadany
numer REGON: 543720202;

oznacza Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A;

oznacza grupe kapitalowg Poreczyciela, w tym
Poreczyciela, Emitenta, SPV, NP oraz podmioty zalezne
od Poreczyciela lub kontrolowane/wspotkontrolowane
przez Poreczyciela, w rozumieniu przepisow Ustawy
o Rachunkowosci;

oznacza inwestycje zlokalizowang w Poznaniu, na
nieruchomosci gruntowej stanowigcej dziatki gruntu
o numerach ewidencyjnych 1/27 i 1/31, obreb: tawica,
o powierzchni 0,7038 ha, dla ktérej Sad Rejonowy
Poznan, - Stare Miasto w Poznaniu, V Wydziat Ksigg
Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg
numer PO1P/00377853/1, polegajagcg na budowie
budynku mieszkalno-ustugowego wielorodzinnego wraz
z calg infrastrukturg towarzyszgca, o planowane;j
powierzchni uzytkowej i sprzedazowej wynoszacej okoto
8.900 m?;



Inwestycja Zagorze

Kapitaty Wlasne Emitenta

Kapitaly Wtasne Grupy

KDPW

Kodeks Cywilny, KC

Kodeks Postepowania
Cywilnego, KPC

Kodeks Spoétek Handlowych,
KSH

Korekta

Kwota Odsetek

Kwota Wykupu

Listy Sankcyjne
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oznacza inwestycje zlokalizowang w Poznaniu, na
nieruchomosci gruntowej stanowigcej dziatki gruntu
o numerach ewidencyjnych 22 i 23/6, obreb: Srodka,
o powierzchni 0,2674 ha, dla kiérej Sad Rejonowy
Poznan, - Stare Miasto w Poznaniu, VI Wydziat Ksigg
Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta
numer PO2P/00092096/1, polegajacg na budowie
budynku mieszkalnego wielorodzinnego z ustugami
w parterze i garazem podziemnym, o planowanej
powierzchni uzytkowej i sprzedazowej wynoszacej okoto
4.200 m?2, na podstawie decyzji nr 466/2023 Prezydenta
Miasta Poznania z dnia 6 czerwca 2023 roku,
zatwierdzajgcej projekt budowlany i udzielajgcej
pozwolenia na budowe;

oznacza wartos¢ bilansowg kapitatu wiasnego Emitenta
wykazanego w ostatnim sporzadzonym Sprawozdaniu
Finansowym Emitenta;

oznacza wartos¢ bilansowag skonsolidowanego kapitatu
wlasnego Grupy wykazanego w ostatnim sporzgdzonym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy;

oznacza spotke Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
lub jej nastepce prawnego;

oznacza ustawe z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny
(t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 1061);

oznacza ustawe z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks
postepowania cywilnego (t.j. Dz. U. z 2024 r. poz. 1568);

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

oznacza okreslone zgodnie z pkt 16.13 warto$¢ lub
dziatanie, ktére jest stosowane, aby ograniczy¢
ekonomiczne skutki w odniesieniu do Obligacji wynikajgce
z zastgpienia WIBOR Wskaznikiem Alternatywnym;

oznacza kwote odsetek od Obligacji obliczang i nalezng
zgodnie z pkt 16.4;

oznacza kwote réwng wartosci nominalnej jednej Obligac;i
na dany Dzien Ptatnosci;

oznacza wszelkie listy oséb fizycznych lub podmiotéw
wobec  ktérych  zastosowano szczegdlne  Srodki
ograniczajgce w tym ekonomiczne, finansowe lub innego
typu sankcje, w szczegolnosci
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Marza

Marza Dodatkowa

(i) publikowang i aktualizowang od czasu do czasu przez
Unii Europejskiej liste osob fizycznych lub podmiotéw
dostepng pod adresem
http://data.europa.eu/euodp/en/data/dataset/consolidated
-list-of-persons-groups-and-entities-subject-to-eu-
financial-sanctions;

(ii) publikowang i aktualizowang od czasu do czasu przez
Organizacje Naroddéw Zjednoczonych liste 0so6b
fizycznych i podmiotdw dostepng pod adresem
https://www.un.org/securitycouncil/content/un-sc-
consolidated-list;

(iii) publikowang i aktualizowang od czasu do czasu przez
USA, amerykanski departament, agencje lub urzad w tym
miedzy innymi Office of Foreign Asset Control of the
United States Department of the Treasury (OFAC), United
States Department of State lub United States Department
of Commerce liste os6b fizycznych i podmiotéw dostepne
pod na przyktad nastepujgcymi adresami:

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

2)
https://sanctionslist.ofac.treas.gov/Home/ConsolidatedLis
t;

(iv) publikowang i aktualizowang od czasu do czasu przez
Wielkg Brytanie, brytyjski departament, agencje lub urzad
w tym miedzy innymi Office of Financial Sanctions
Implementation of His Majesty’s Treasury (OFSI) oraz
Departament Handlu Zagranicznego (Department for
Internation Trade) dostepng pod nastepujgcym adresem
https://www.gov.uk/government/publications/financial-

sanctions-consolidated-list-of-targets/consolidated-list-of-

targets;

lub inng liste lub listy zastepujgce powyzsze Ilub
adekwatne do powyzszych oraz zastosowanie
w uzasadnionej ocenie Zgromadzenia Obligatariuszy;

oznacza wartos¢ procentowg stuzgcg do ustalenia
Odsetek, bedacg sumg Marzy Podstawowej i Marzy
Dodatkowej (o ile bedzie miata zastosowanie);

oznacza dodatkowe oprocentowanie w ramach Odsetek,
szczegotowo wskazane w pkt 16.4.1(ii), ktére naliczane
bedzie w sytuacji wystgpienia przestanek okreslonych
w przywotanym postanowieniu Warunkéw Emis;ji;


http://data.europa.eu/euodp/en/data/dataset/consolidated-list-of-persons-groups-and-entities-subject-to-eu-financial-sanctions
http://data.europa.eu/euodp/en/data/dataset/consolidated-list-of-persons-groups-and-entities-subject-to-eu-financial-sanctions
http://data.europa.eu/euodp/en/data/dataset/consolidated-list-of-persons-groups-and-entities-subject-to-eu-financial-sanctions
https://www.un.org/securitycouncil/content/un-sc-consolidated-list
https://www.un.org/securitycouncil/content/un-sc-consolidated-list
https://sanctionslist.ofac.treas.gov/Home/SdnList
https://sanctionslist.ofac.treas.gov/Home/ConsolidatedList
https://sanctionslist.ofac.treas.gov/Home/ConsolidatedList
https://www.gov.uk/government/publications/financial-sanctions-consolidated-list-of-targets/consolidated-list-of-targets
https://www.gov.uk/government/publications/financial-sanctions-consolidated-list-of-targets/consolidated-list-of-targets
https://www.gov.uk/government/publications/financial-sanctions-consolidated-list-of-targets/consolidated-list-of-targets
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Marza Podstawowa

Memorandum Informacyjne

Naleznos¢ Giéwna

Nieruchomos¢ Bukowska

NP

Obligatariusz

Odsetki

Oferta

oznacza stawke w wysokosci 600 (szes$éset) punktow
bazowych, doliczang kazdorazowo i obligatoryjnie na
potrzeby kalkulacji Odsetek ponad Stawke Bazowg;

oznacza memorandum informacyjne, o ktérym mowa
w art. 37b ust. 1 Ustawy o Ofercie, sporzgdzone w zwigzku
z Ofertg;

oznacza w odniesieniu do jednej Obligacji — obliczong na
dang chwile — kwote réwng warto$ci nominalnej jedne;j
Obligacji okreslong w pkt 1.4, ewentualnie pomniejszong
o wszelkie swiadczenia dokonane na poczet sptaty
wartosci nominalnej Obligaciji, o ile bedg dokonywane po
Dniu Przydziatu;

oznacza nieruchomos¢ gruntowg potozong w Poznaniu,
stanowigcg dziatki gruntu o numerach ewidencyjnych 1/27
i 1/31, obreb: tawica, o powierzchni 0,7038 ha, dla ktdrej
Sad Rejonowy Poznan - Stare Miasto w Poznaniu,
V Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg
numer PO1P/00377853/1;

oznacza spotke pod firmg Nickel Projects spétka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu,
adres: ul. Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan, wpisang do
Rejestru Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS: 0000348384, REGON: 301358467,
NIP: 7773148174;

oznacza:

(i) osobe, na ktérej rzecz Obligacje sg zapisane
w Ewidencj;

(i) osobe, na ktérej rzecz Obligacje zapisane sa
w Rejestrze Sponsora Emisji;

(iii) posiadacza Rachunku Papierow Wartosciowych, na
ktérym zapisane sg Obligacje lub osobe wskazang
podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Zbiorczy przez
posiadacza tego rachunku jako osobe uprawniong
z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym;

oznacza nalezne Obligatariuszom $Swiadczenie okresowe
z tytutu Obligacji, obliczane i nalezne zgodnie z pkt 16;

oznacza oferte publiczng Obligacji prowadzong przez
Firme Inwestycyjng na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, w oparciu o Memorandum Informacyjne;
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

Ogtoszenie Braku
Reprezentatywnosci

Ogtoszenie Konca Publikacji

Okre Development

Okres Odsetkowy

Okres Odsetkowy nr 1

Opcja Call

Oprocentowanie

PLN

Program Emisji

Podmiot Prowadzacy Rachunek

oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajgcy
publicznego oswiadczenia, ze WIBOR przestat lub
przestanie by¢ reprezentatywny dla wtasciwego dla niego
rynku bazowego lub rzeczywistosci ekonomicznej, ktorg
WIBOR miat mierzy¢ i ze brak jest mozliwosci do
przywrécenia takiej reprezentatywnosci;

oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajgcy
oficjalnego o$wiadczenia, ze WIBOR przestat Iub
przestanie by¢ publikowany na state, a w dacie tego
o$wiadczenia nie zostat wyznaczony nastepca, ktory
bedzie nadal obliczat lub publikowat WIBOR;

oznacza spotke pod firmg Okre Development spétka
Z _ograniczong  odpowiedzialno$cia z  siedzibg
w Warszawie, adres: ul. Grojecka 208, 02-390 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS: 0000092979;

oznacza okres od Dnia Przydziatu (tgcznie z tym dniem)
do pierwszego Dnia Ptatnosci Odsetek (z wylgczeniem
tego dnia) i kazdy kolejny okres rozpoczynajgcy sie w Dniu
Ptatnosci Odsetek (fgcznie z tym dniem) do nastepnego
Dnia Ptatnosci Odsetek (z wylgczeniem tego dnia); daty
poszczegolnych Okreséw Odsetkowych zostaty okreslone
w tabeli w pkt 1.12;

oznacza okres od Dnia Przydzialu do dnia 29
stycznia 2027 r.;

oznacza wczesniejszy wykup na zadanie Emitenta,
zgodnie z pkt 15.1;

oznacza Stope Bazowg powiekszong o Marze, na
podstawie ktérej nastepuje obliczenie wysokosci Odsetek,
zgodnie z pkt 16.4;

oznacza ziote polskie, prawny Srodek ptatniczy
w Rzeczypospolitej Polskiej;

oznacza program emisji obligacji przyjety przez Emitenta
na podstawie Uchwaty o Programie;

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

11



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

Podmiot Wyceniajacy

Podmiot Wyznaczajacy

Podmiot Zobowigzany

Podstawa Wczesniejszego
Wykupu

Poreczenie

Poreczyciel, Zastawca

Pozyczki Emisyjne A

Pozyczka Emisyjna SPV

Bukowska

Pozyczka Emisyjna NP

Pozyczka SPV Zagoérze

Pozyczki Przyszie

oznacza podmiot dokonujgcy wyceny przedmiotu
zastawu, ktéry posiada wymagane doswiadczenie
i kwalifikacje zapewniajgce rzetelnos¢ wyceny oraz
zachowuje bezstronnos¢ i niezaleznos¢ przy jej
sporzgdzaniu, tj. spetnia wymogi okreslone w art. 30 ust. 1
Ustawy o Obligacjach;

oznacza Komisje Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank
Polski, administratora WIBOR lub organizacje branzowg
lub miedzyinstytucjonalng grupe roboczg, ktérg wskazata
Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski
i ktéra zajmuje sie przygotowaniem propozycji zastgpienia
WIBOR innym wskaznikiem referencyjnym;

oznacza jakagkolwiek osobe Ilub podmiot (inng niz
Obligatariusz, Administrator Zabezpieczenn lub Agent
Emisji lub Agent Ptatniczy), bedacy strong Dokumentéw
Finansowych;

oznacza ktorekolwiek ze zdarzen okre$lonych w pkt 14;

ma znaczenie nadane w pkt 10.4;

oznacza spotke pod firmg Nickel Development spétka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu,
adres: ul. Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan, wpisang do
rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy Poznan-Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS: 0000006973;

oznaczajg tgcznie Pozyczke Emisyjng SPV Bukowska
oraz Pozyczke Emisyjng NP;

ma znaczenie nadane w pkt 5.1.4;

ma znaczenie nadane w pkt 5.1.3;

oznacza wierzytelno§¢ nabytg przez NP od Okre
Development na podstawie umowy  sprzedazy
wierzytelnosci, przystugujgcg NP wobec SPV Zagorze,
a wynikajgcg z Umowy Pozyczki Okre;

oznaczajg facznie wszelkie pozyczki przyszie, tj. zawarte
po Dniu Przydziatu, zawarte pomiedzy Fundacjg Rodzinng
jako pozyczkodawcag, a Poreczycielem jako
pozyczkobiorca;
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

Prawo Restrukturyzacyjne

Prawo Upadtosciowe

Przelew Wierzytelnosci z
Pozyczki Emisyjnej SPV
Bukowska

Przelew Wierzytelnosci

z Pozyczki Emisyjnej NP

Przelew Wierzytelnosci

z Pozyczki SPV Zagorze

Przypadek Naruszenia

Rachunek

Rachunek do Obstugi Obligaciji

Rachunek Papieréw

Wartosciowych

Rachunek Zbiorczy

Regulacje KDPW

Regulamin ASO lub Regulacje
ASO

oznacza ustawe z dnia 15 maja 2015 r. — Prawo
restrukturyzacyjne (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 1428);

oznacza ustawe z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo
upadtosciowe (t.j. Dz. U. z 2024 r. poz. 794);

ma znaczenie nadane w pkt 10.6;

ma znaczenie nadane w pkt 10.7;

ma znaczenie nadane w pkt 10.9;

oznacza kazdy przypadek naruszenia zobowigzan
z Obligacji, a takze innych dokumentéw zwigzanych
z emisjg Obligacji, skutkujgcy lub stanowigcy podstawe do
postawienia Obligaciji w stan natychmiastowej
wymagalnosci (w tym dowolng Podstawe Wczesniejszego
Wykupu), wskazany w tresci Warunkow Emisji lub
wynikajgcy z bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw
prawa;

oznacza Rachunek Papierow Wartosciowych Ilub
Rachunek Zbiorczy;

ma znaczenie nadane w pkt 10.5;

oznacza rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu
art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;

oznacza rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu
art. 8a Ustawy o Obrocie;

oznacza akty prawne zatwierdzone przez KDPW
regulujgce sposéb wykonywania czynnosci operacyjnych
przez KDPW, w tym w szczegdlnosci: Regulamin KDPW
oraz Szczegotowe Zasady Dziatania KDPW;

oznacza Regulamin alternatywnego systemu obrotu (stan

prawny na dzien 22 listopada 2024 r., z pdzniejszymi
zmianami);
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

Rejestr Sponsora Emisji

Rozporzadzenie o Wskaznikach

Referencyjnych

Rozporzadzenie Prospektowe

Skorygowane Aktywa Grupy

Skorygowane Kapitaty Witasne

Grupy

Skorygowana taczna Wartosé

Nominalna Obligacji

Spotki Projektowe

Sprawozdania
Emitenta

Finansowe

oznacza w rozumieniu Regulacji KDPW, prowadzony
przez Agenta Emisji rejestr pierwotnych nabywcow
Obligaciji, zawierajgcy zapisy, o ktérych mowa w art 4 ust.
2w zw. z art. 7a ust 9 Ustawy o Obrocie w odniesieniu do
Subskrybentéw, ktérym zostaty przydzielone Obligacje;

oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indekséw stosowanych jako wskazniki referencyjne
w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub
do pomiaru wynikébw funduszy inwestycyjnych
i zmieniajgce dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz
rozporzgdzenie (UE) nr 596/2014;

oznacza Rozporzagdzenie 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 papierow wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE;

oznacza wartos¢ aktywéw Grupy skorygowang o réznice
w wycenie aktywéw hotelowych wycenianych w bilansie
metodg kosztu wytworzenia skorygowanego o odpisy
amortyzacyjne i inne korekty zgodnie z MSR16 w stosunku
do wyceny wartosci godziwej zgodnie z aktualnym
operatem szacunkowym;

oznacza wykazang w ostatnim  Sprawozdaniu
Finansowym Grupy warto$¢ kapitatu wiasnego Grupy
powigkszong o0: (i) rdéznice pomiedzy wartoscig
posiadanych przez Grupe nieruchomosci wynikajgcg
z aktualnego na Dzien Badania operatu szacunkowego,
a ich wartoscig bilansowa, (ii) wielkos¢ kapitatu wiasnego
przypadajgcg udziatom niekontrolujgcym, (iii) wartosé
Pozyczek Przysztych podporzadkowanych wykupowi
obligacji wyemitowanych w ramach Programu oraz
pomniejszong o: (i) wartosci niematerialne i prawne;

ma znaczenie nadane w art. 50 ust. 1 pkt 2 Ustawy
o Obligacjach;

spotki celowe wchodzace w skiad Grupy, realizujgce
projekty deweloperskie w ramach Grupy;

oznacza niezbadane s$rédroczne oraz zbadane roczne
jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta,
sporzadzone zgodnie z aktualnie stosowanymi na dzien
sporzadzenia danego sprawozdania finansowego
standardami sprawozdawczosci finansowej;

14



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

Sprawozdania Finansowe Grupy

SPV

SPV Bukowska

SPV Zagoérze

Stopa Bazowa, Stawka Bazowa

Strona Internetowa Emitenta

Subskrybent

Swiadectwo Depozytowe

oznacza niezbadane $rodroczne oraz zbadane roczne
skonsolidowane  sprawozdanie finansowe  Grupy,
sporzgdzone zgodnie z aktualnie stosowanymi na dzien
sporzgdzenia danego sprawozdania finansowego
standardami sprawozdawczosci finansowej;

oznacza tgcznie SPV Bukowska oraz SPV Zagorze;

oznacza spotke pod firmg Nickel Invest nr 18 spétka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu,
adres: ul. Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan, wpisana do
rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy Poznan-Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS: 0000679830, w ktérej Poreczyciel posiada
88% udziatéw w kapitale zaktadowym, uprawniajgcych do
88% gtosdéw na zgromadzeniu wspolnikéw;

oznacza spotke pod firmg Okre Zagérze spotka
Z _ ograniczong  odpowiedzialnoscia z  siedzibg
w Warszawie (wcze$niejsza nazwa: Okre Projekt 2 sp.
z o0.0.), adres: ul. Grdjecka 208, 02-390 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS: 0000757668;

oznacza stawke referencyjng Warsaw Interbank Offered
Rate prowadzong dla depozytow 6-miesiecznych
wyrazonych w PLN (,WIBOR 6M”), przy czym - na
potrzeby kalkulacji Odsetek — przyjmuje sie, ze Stawka
Bazowa nie moze by¢ ujemna (. w przypadku publikacji
wartosci ujemnych, przyjmuje sie warto$c ,,0”);

oznacza strone wskazang w pkt 1.13 lub kazdg inng, ktéra
ja zastapi;

oznacza podmiot, ktéry dokonat zapisu na Obligacje;

Oznacza:

w odniesieniu do Obligacji zapisanych na Rachunku
Papieréw Warto$ciowych — dokument wystawiony na
zgdanie Obligatariusza zgodnie z art. 9 Ustawy o Obrocie;

w odniesieniu do Obligacji zapisanych na Rachunku
Zbiorczym — dokument wystawiony na Zadanie
Obligatariusza przez podmiot bedacy posiadaczem
Rachunku Zbiorczego, na ktérym zapisane sg Obligacje,
wskazujacy kto jest posiadaczem Obligaci;
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

Uchwata Emisyjna

Uchwata o Programie

Udziaty 1

Udziaty 2

Umowa Pozyczki Okre

Umowa Przelewu Wierzytelnosci

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Obrocie

Ustawa o Ofercie

w odniesieniu do Obligacji zapisanych w Ewidencji lub
w Rejestrze Sponsora Emisji - dokument wystawiony na
zgdanie Obligatariusza przez podmiot prowadzacy
odpowiednio Ewidencje lub Rejestr Sponsora Emisiji,
wskazujgcy kto jest posiadaczem Obligacii;

oznacza uchwate nr 2 Zarzgdu Emitenta z 14 lipca 2026 r.
w sprawie emisji obligaciji serii A,;

oznacza uchwate nr 1 Zarzadu Emitenta
z 14 lipca 2026 r. w sprawie ustanowienia programu emisiji
obligacji do kwoty 31.000.000,00 PLN;

oznacza 2.000 (dwa tysigce) udzialdbw w kapitale
zaktadowym Emitenta, nalezgce do Poreczyciela, ktére
bedg przedmiotem zastawu zwykiego i zastawu
rejestrowego, zgodnie z pkt 10.2 Warunkéw Emisji;

oznacza 100 (sto) udziatdw w kapitale zaktadowym NP,
nalezgcych do Poreczyciela, ktére bedg przedmiotem
zastawu zwyktego i zastawu rejestrowego, zgodnie z pkt
10.3 Warunkéw Emisji;

oznacza facznie:

(i) umowe pozyczki z dnia 26 czerwca 2019 r. zawartg
pomiedzy SPV  Zagdérze jako  pozyczkobiorca,
a Okre Development jako pozyczkodawca, zmieniong
aneksem z dnia 26 wrzesnia 2019 r. oraz aneksem z dnia
24 pazdziernika 2023 r., na tgczng kwote 9.067.500,00
PLN oraz

(i) umowe pozyczki z dnia 1 pazdziernika 2019 r. zawartg
pomiedzy SPV Zagodrze jako pozyczkobiorcg, a Okre
Development jako pozyczkodawcg, zmieniong aneksem z
dnia 25 maja 2021 r., aneksem z dnia 24 pazdziernika
2023 r. oraz aneksem z dnia 3 wrzesnia 2025 r., na tfaczng
kwote 15.000.000,00 PLN,

ktérych saldo na Dzien Emisji wynosi 24.800.000,00 PLN
(dwadziescia cztery miliony osiemset tysiecy ziotych
i 00/100);

oznacza umowe przelewu wierzytelno$ci, o ktérej mowa
w art. 509 i n. Kodeksu Cywilnego;

oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach
(t.j. Dz. U. 2 2024 r. poz. 708);

oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz. 722);

oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach
publicznych (t.j. Dz.U. z 2025 r. poz. 592);
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

Ustawa o Rachunkowosci

Ustawa o Zastawie Rejestrowym

Weksel Wiasny

WIBOR

Wskaznik Alternatywny

Wskaznik Zadluzenia Netto

Wysokosé Zabezpieczenia

Zabezpieczenie Negative Pledge

Zadtuzenie Finansowe

oznacza ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (t.j. Dz. U. z 2023 r., poz. 120);

oznacza ustawe z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie
rejestrowym i rejestrze zastawéw (Dz. U. z 2018 poz. 2017
ze zm.);

ma znaczenie nadane w pkt 10.10;

oznacza wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw
Interbank Offered Rate), ktérego administratorem jest
GPW Benchmark S.A. i ktérego stawki ustalane sg na
fixingu zgodnie z ,Regulaminem Stawek Referencyjnych
WIBID i WIBOR”, a nastepnie publikowane w danym dniu
roboczym przez wyzej wymienionego administratora, lub
za posrednictwem uprawnionych dystrybutoréw informacji;

oznacza wskaznik referencyjny, ustalony zgodnie z pkt
16.10, ktéry zastepuje WIBOR w sytuacjach opisanych
w Warunkach Emisiji;

oznacza stosunek tgcznej wartosci Zadtuzenia
Finansowego Netto do Skorygowanych Kapitatow
Wiasnych Grupy, obliczany kazdorazowo na dzien, na
ktéry sporzadzono Sprawozdanie Finansowe Grupy
i ustalany na podstawie danych  zawartych
w opublikowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy;

oznacza kwote rowng 200% wartosci nominalnej
wszystkich emitowanych w ramach Programu Emisji
Obligacji tj. nie wiecej niz 62.000.000,00 PLN
(szescdziesigt dwa miliony ztotych i 00/100);

w odniesieniu do pkt 14.23, oznacza hipoteke, zastaw
zwykty, zastaw rejestrowy, zastaw finansowy, zastaw
skarbowy, przelew, przewtaszczenie na zabezpieczenie,
blokade umowng lub inne zabezpieczenie zobowigzan
jakiejkolwiek osoby Ilub jakgkolwiek inng umowe Iub
porozumienie majgce podobny skutek, w tym obcigzenia
prawami rzeczowymi lub zobowigzaniami umownymi lub
innymi prawami ograniczajgcymi prawo wiasciciela lub
posiadacza rzeczy lub prawa do korzystania, posiadania
lub rozporzadzania dang rzeczg lub prawem;

oznacza zadtuzenie wykazane w ostatnim Sprawozdaniu
Finansowym Grupy (bez podwdjnego liczenia) z tytutu:
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Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

Zadtuzenie Finansowe Netto

Zapis

Zastaw Rejestrowy

Zastaw Zwykly

Zaswiadczenie o Zgodnosci

(i) pozyczonych srodkéw pienieznych, udostepnionych
przez banki lub inne podmioty i osoby trzecie;

(ii) obligacji lub innych dtuznych papieréw warto$ciowych;

(iii) wszelkich zobowigzan z tytutu umoéw leasingu lub
sprzedazy ratalnej, ktére zgodnie ze stosowanymi przez
Emitenta zasadami (politykg) rachunkowosci sg
traktowane jako zobowiagzania bilansowe
(z wytgczeniem, w celu unikniecia watpliwosci, wszelkich
zobowigzan wynikajgcych z: (i) optat rocznych z tytutu
uzytkowania wieczystego, (i) uméw leasingu lub (iii)
sprzedazy ratalnej);

(iv) oprocentowanych kwot pozyskanych w ramach innych
transakcji, majgcych z gospodarczego punktu widzenia
skutek pozyczki, z wytgczeniem wszelkich zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug,

powiekszone o wartos¢ udzielonych przez podmioty
z Grupy za zobowigzania podmiotéw spoza Grupy
gwarangcji, poreczen, wystawionych weksli i innych tytutow
prawnych, ktére skutkujg powstaniem zobowigzan
finansowych, do nizszej z nastepujgcych kwot:
(i) biezgcego salda gwarantowanego lub poreczonego
zobowigzania albo (ii) maksymalnej wysokosci udzielonej
gwarancji pomniejszone o wartos¢ Pozyczek Przysziych
podporzadkowanych wykupowi obligacji wyemitowanych
w ramach Programui;

oznacza Zadtuzenie Finansowe pomniejszone
o (i) wykazang w ostatnim Sprawozdaniu Finansowym
Grupy warto$¢ posiadanych srodkéw pienieznych (w tym
0 ograniczonej mozliwosci dysponowania) lub ich
ekwiwalentow oraz (ii) wartos¢ Pozyczek Przysziych
podporzadkowanych wykupowi obligacji wyemitowanych
w ramach Programui;

oznacza oswiadczenie Subskrybenta o przyjeciu oferty
nabycia Obligaciji;

oznacza zastaw rejestrowy w rozumieniu Ustawy
o Zastawie Rejestrowym;

oznacza zastaw zwykly w rozumieniu art. 327 i n. KC;

oznacza oswiadczenie, o ktérym mowa w pkt 18.2, przy
czym wzér Zaswiadczenia o Zgodnosci stanowi
Zatgcznik Z do Warunkéw Emisiji;
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2.2

3.2.

3.3.

4.2.

Zgromadzenie Obligatariuszy oznacza reprezentacje ogoétu Obligatariuszy uprawnionych
z tytutu Obligacji, o ktérym mowa w art. 46 i n. Ustawy
o Obligacjach;

Zadanie Wykupu ma znaczenie nadane w pkt 13.2;
Interpretacja
2.21. W Warunkach Emisiji, jezeli z kontekstu nie wynika inaczej, stowa wystepujgce w liczbie

mnogiej obejmujg te same stowa w liczbie pojedynczej i odwrotnie;

2.2.2. W Warunkach Emisji wszelkie odwotania do punktu lub zatgcznika oznaczajg
odwotania do punktu Warunkéw Emisji lub zatgcznika do Warunkéw Emisiji;

2.2.3. Wszelkie odniesienia do przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia obejmujg
odniesienia do tego przepisu prawa, ustawy lub rozporzgdzenia ze zmianami lub
innego przepisu prawa, ustawy lub rozporzgdzenia, ktéry zastgpi dany przepis, ustawe
lub rozporzgdzenie.

2.24. Spis tresci i nagtowki w Warunkach Emisji stuzg wytacznie wygodzie i nie nalezy ich
bra¢ pod uwage podczas interpretowania Warunkéw Emisiji.

STATUS PRAWNY OBLIGACJI (TRESC | FORMA OBLIGACJI)

Kazda Obligacja jest dluznym papierem wartosciowym na okaziciela emitowanym w serii,
zgodnie z art. 4 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, niemajgcym postaci dokumentu stosownie do art.
8 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, na podstawie ktérego Emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem
Obligatariusza i zobowigzuje sie wobec niego do spetnienia $wiadczen pienieznych
szczegotowo okreslonych w Warunkach Emisji w sposob i terminach tam okreslonych.

Obligacje stanowig nieodwotalne, niepodporzadkowane i bezwarunkowe zobowigzania
Emitenta, rowne i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem
wyjatkéw wynikajgcych z bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa), réwne wzgledem
wszystkich  pozostatych obecnych lub przysziych, niezabezpieczonych rzeczowo
i niepodporzgdkowanych zobowigzan Emitenta.

Obligacje nie majg formy dokumentu. Prawa z Obligacji powstajg z chwilg zapisania ich po raz
pierwszy w Ewidenciji i do czasu rejestracji Obligacji w KDPW przystuguja osobom wpisanym
w Ewidencji jako osoby uprawnione z tych Obligacji. Od dnia rejestracji Obligacji w KDPW
skutkujgcej zapisaniem Obligacji na Rachunku Papieréw Wartosciowych lub Rachunku
Zbiorczym, Obligacje bedg przystugiwaé osobie bedacej posiadaczem tego Rachunku
Papieréw Wartosciowych lub odpowiednio osobie wskazanej podmiotowi prowadzgcemu
Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osoba uprawniona z Obligacji
zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym w liczbie wynikajgcej z tego wskazania.

DECYZJA EMITENTA O EMISJI. PODSTAWA PRAWNA EMISJI
Emisja Obligacji nastepowac bedzie na podstawie:

411. przepiséw Ustawy o Obligacjach;

4.1.2. Uchwaty o Programie;

4.1.3. Uchwaty Emisyjnej;

Do Obligacji majg réwniez zastosowanie wiasciwe przepisy prawa dotyczace instrumentéw
finansowych, a takze odpowiednie Regulacje KDPW i Regulacje ASO — po wprowadzeniu
Obligacji do ASO.
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5.2.

7.2.

7.3.

CEL EMISJI
Srodki pozyskane przez Emitenta z emisji Obligacji zostang w catosci przeznaczone na:

51.1. pokrycie kosztow emisji Obligacji w wysokosci do 700.000,00 PLN (siedemset tysiecy
ztotych i 00/100); nastepnie na

5.1.2. zabezpieczenie srodkow pienieznych na pokrycie Odsetek za Okres Odsetkowy nr 1
w wysokosci do 1.050.000,00 PLN (jeden milion pie¢dziesiat tysiecy ztotych i 00/100);
nastepnie na

5.1.3. udzielenie przez Emitenta pozyczki w kwocie do 6.800.000,00 PLN (szes$¢ milionow
osiemset tysiecy i 00/100 ztotych) na rzecz NP, ktéra zostanie przez NP przeznaczona
na nabycie od Okre Development wierzytelnosci przystugujgcej Okre Development
wobec SPV Zagérze, wynikajgcej z Umowy Pozyczki Okre (,Pozyczka Emisyjna NP”);
nastepnie na

5.1.4. udzielenie przez Emitenta pozyczki w kwocie do 12.450.000,00 PLN (dwanascie
milionéw czterysta piecdziesiat tysiecy ztotych i 00/100 zilotych) na rzecz SPV
Bukowska z przeznaczeniem na zakup przez SPV Bukowska Nieruchomosci
Bukowska pod realizacje Inwestycji Bukowska (,Pozyczka Emisyjna SPV
Bukowska”)

Emitent nie planuje zmiany celéw emisji Obligacji. Ewentualna zmiana celéw emisji Obligaciji
jest mozliwa w trybie wiasciwym dla zmiany Warunkéw Emisji Obligacji.
PROG EMISJI

Emitent okreslit prég emisji w rozumieniu art. 45 ust. 1 Ustawy o Obligacjach na poziomie 8.000
(stownie: osiem tysiecy) Obligacii.

TRYB EMISJI. PRZYDZIAL OBLIGACJI

Obligacje emitowane sg w trybie przewidzianym w art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie
oferty publicznej papierow wartosciowych w rozumieniu art. 2 lit. d) Rozporzadzenia
Prospektowego, dla ktérej nie ma obowigzku opublikowania prospektu i o ktérej mowa
w art. 37b ust. 1 Ustawy o Ofercie, tj. oferty publicznej Obligacji, w wyniku ktérej zaktadane
wptywy brutto Emitenta na terytorium Unii Europejskiej, liczone wedtug ich ceny emisyjnej
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 uzyska¢ z tytutu ofert publicznych takich papieréw
wartosciowych, dokonanych w okresie poprzednich 12 miesiecy, nie bedg mniejsze niz
1000000 euro i bedg mniejsze niz 5000000 euro, prowadzonej w oparciu
o0 Memorandum Informacyjne.

Zapis na Obligacje moze zosta¢ ztozony w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci
lub w postaci elektronicznej, w sposéb szczegétowo okreslony w Memorandum Informacyjnym.

Przydziat Obligacji zostanie dokonany pod warunkiem:

7.3.1. osiggniecia Progu Emisji, o ktérym mowa w pkt 6 Warunkéw Emis;ji;
7.3.2. petnego optacenia Zapiséw przez Subskrybentéw;
7.3.3. dostarczenia najpozniej do Dnia Przydziatu Administratorowi Zabezpieczenia

oryginatéw, a Firmie Inwestycyjnej kopii (skanéw), nastepujacych dokumentow:
(i) umowy Poreczenia wraz z oswiadczeniem Poreczyciela w trybie art. 777 KPC;

(i)  umowy Zastawu Zwyktego oraz Zastawu Rejestrowego na Udziatach 1 wraz
z oswiadczeniem w trybie art. 777 KPC,;
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8.1.
8.2.

9.2.

9.3.

9.4.

10.
10.1.

(iii) umowy Zastawu Zwyklego oraz Zastawu Rejestrowego na Udziatach 2 wraz
z oswiadczeniem w trybie art. 777 KPC;

(iv)  umowy maklerskiej dotyczgcej Rachunku do Obstugi Obligacii;

(v)  Weksla Wiasnego wraz z Deklaracjg Wekslowag oraz o$wiadczeniem Emitenta
w trybie art. 777 KPC;

(vi) umowy Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska z Umowg Przelewu Wierzytelnosci
wraz z oswiadczeniem SPV Bukowska w trybie art. 777 KPC;

(vii) umowy Pozyczki Emisyjnej NP z Umowa Przelewu Wierzytelnosci wraz
z o$wiadczeniem NP w trybie art. 777 KPC;

7.3.4. Dostarczenia Firmie Inwestycyjnej oswiadczenia Administratora Zabezpieczen oraz
Emitenta o ustanowieniu zabezpieczen wymaganych do Dnia Przydziatu. Za
wystarczajgce uznaje sie przekazanie takiego potwierdzenia przez Administratora
Zabezpieczen oraz Emitenta za posrednictwem poczty elektronicznej na uzgodniony
pomiedzy stronami adres e-mail NS.

DEPOZYT
Obligacje zostang zarejestrowane w Depozycie.

Prawa z Obligacji powstajg z chwilg zapisania ich po raz pierwszy w Ewidencji i do czasu
rejestracji Obligacji w KDPW przystugujg osobom wpisanym w Ewidencji jako osoby
uprawnione z tych Obligacji. Od dnia rejestracji Obligacji w KDPW skutkujgcej zapisaniem
Obligacji na Rachunku Papieréw Wartosciowych, Rachunku Zbiorczym lub w Rejestrze
Sponsora Emisji Obligacje bedg przystugiwa¢ osobie bedacej posiadaczem tego Rachunku
Papierow Wartosciowych lub odpowiednio osobie wskazanej podmiotowi prowadzgcemu
Rachunek Zbiorczy lub Rejestr Sponsora Emisji przez posiadacza tego rachunku jako osoba
uprawniona z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym lub Rejestrze Sponsora
Emisji w liczbie wynikajagcej z tego wskazania. Agent Emisji utworzy Ewidencje i nastepnie
w terminie 2 Dni Roboczych od Dnia Emisji podejmie dziatania zmierzajgce do rejestracii
Obligacji w KDPW.

ZBYWALNOSC OBLIGACJI

Zbywalno$¢ Obligacji nie podlega ograniczeniom, z zastrzezeniem postanowien art. 8 ust. 4 —
8 oraz art. 8a ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

Przenoszenie praw z Obligacji bedzie nastepowaé zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie,
Regulacjami KDPW oraz regulacjami podmiotéw prowadzacych Rachunek Ilub Rejestr
Sponsora Emisji.

Po ustaleniu uprawnionych do swiadczen z tytutu wykupu Obligacji prawa z Obligacji nie mogg
by¢ przenoszone. Jezeli Emitent nie spetni w terminie przewidzianym w Warunkach Emis;ji
swiadczen z tytutu wykupu Obligaciji albo spetni je tylko w czesci, mozliwos¢ przenoszenia praw
z Obligaciji zostanie przywrdcona po uptywie tego terminu, przy czym prawa z Obligaciji nie bedg
mogty zostaé przeniesione na klienta detalicznego w rozumieniu przepiséw Ustawy o Obrocie.

Emitent po Dniu Przydziatu bedzie ubiega¢ sie o wprowadzenie Obligacji do ASO.

FORMA | ZAKRES ZABEZPIECZENIA. DODATKOWE ZOBOWIAZANIA | OSWIADCZENIA
Postanowienia ogélne

10.1.1.  Obligacje bedg miaty status papieréw warto$ciowych zabezpieczonych najpdzniej
poczawszy od Dnia Przydziatu.
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10.1.2.

10.1.3.

Przed rozpoczeciem emisji Obligacji zostata zawarta pomiedzy Emitentem
i Administratorem Zabezpieczen umowa administrowania zabezpieczeniami, ktora
zostata udostepniona na stronie internetowej Emitenta pod adresem:
https://nickel.com.pl/upload/content/Nickel Financing/lUmowa_ Administrowania zabe
zpieczeniami.pdf, na mocy ktérej Emitent ustanowit odpowiednio Administratora
Zabezpieczen:

(i) administratorem zastawu dla zastawu rejestrowego w rozumieniu art. 4 ust. 4
Ustawy o Zastawie Rejestrowym oraz powierzyt wykonywanie wzgledem
zastawow rejestrowych prawa i obowigzkéw wierzyciela we wiasnym imieniu,
lecz na rachunek Obligatariuszy, a Administrator Zabezpieczen wyrazit zgode na
ustanowienie go administratorem dla Zastawu Rejestrowego, o ktérym mowa
w pkt 10.2 oraz 10.3 Warunkow Emisji;

(i)  administratorem zabezpieczen w rozumieniu przepisu art. 29 Ustawy
o Obligacjach, dla pozostatych zabezpieczen przewidzianych w Warunkach
Emisji i tym samym upowaznit Administratora Zabezpieczen do wykonywania
wzgledem takich zabezpieczen praw i obowigzkéw wierzyciela we wilasnym
imieniu, lecz na rachunek Obligatariuszy, a Administrator Zabezpieczen zgodzit
sie na ustanowienie go administratorem zabezpieczen dla takich zabezpieczen.

Obligacje beda zabezpieczone w sposdb okreslony w kolejnych punktach ponize;.

10.2. Zastaw Rejestrowy na Udziatach 1

Obligacje beda zabezpieczone zastawem rejestrowym na Udziatach 1 na ponizszych zasadach
(,Zastaw Rejestrowy na Udziatach 17):

10.2.1.

10.2.2.

10.2.3.

10.2.4.

10.2.5.

Wycena

Udzialy 1 zostaty poddane wycenie przez CMT Advisory sp. z 0.0. z siedzibg
w Poznaniu, ktéra sporzadzita raport z wyceny Udziatéw 1 na dzien 16 czerwca 2026 r.
w dniu 22 czerwca 2026 r. Podmiot dokonujgcy wyceny zostat wybrany przez Emitenta,
poniewaz posiada wymagane doswiadczenie i kwalifikacje zapewniajgce rzetelnos¢
wyceny oraz zachowuje bezstronnos$¢ i niezaleznos¢ przy jej sporzgdzaniu, tj. spetnia
wymogi okreslone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

Wycena Udziatéw stanowi Zatgcznik nr 2 do Warunkéw Emisiji.

Najwyzsza suma zabezpieczenia

Zastaw Rejestrowy na Udziatach 1 zostanie ustanowiony do najwyzszej sumy
zabezpieczenia rownej Wysokos$ci Zabezpieczenia.

Obcigzenia
Na dzien Warunkéw Emisji, Udziaty 1 nie sg przedmiotem jakiegokolwiek obcigzenia
ani tez Zastawca nie dokonat jakichkolwiek czynnosci skutkujgcych powstaniem takiego

obcigzenia w przyszitosci. Emitent zobowigzuje sie utrzymaé ten stan do Dnia
Przydziatu.

Zgody korporacyjne

Na ustanowienie Zastawu Rejestrowego na Udziatach 1 nie jest wymagana zgoda
zadnego z organéw Emitenta.

Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

(i) Umowa zastawnicza, na mocy ktérej zostanie ustanowiony Zastaw Rejestrowy
na Udziatach 1 zostanie zawarta pomiedzy Poreczycielem (jako zastawcy)
i Administratorem Zabezpieczen (jako zastawnikiem), najpdzniej do Dnia
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10.2.6.

10.2.7.

10.2.8.

Przydziatu. Zastaw bedzie obowigzywat do Daty Zabezpieczenia lub sptaty
wszystkich naleznosci wynikajgcych z Obligaciji, w zaleznosci od tego, ktére
z tych zdarzen nastgpi wczesnie;.

(i)  Zastaw Rejestrowy na Udziatach 1 zostanie ustanowiony (ij. wpisany do rejestru
zastawdw na wniosek Administratora Zabezpieczen) najpdzniej w terminie
2 (dwdch) miesiecy od Dnia Przydziatu i w powyzszym terminie postanowienie
0 wpisie stanie sie prawomocne, przy czym wniosek o wpis Zastawu
Rejestrowego zostanie ztozony nie pdzniej niz w terminie 1 (jeden) Dnia
Roboczego od dnia zawarcia umowy, o ktérej mowa w pkt 10.2.5 (i) powyzej.

(i) Informacja o ustanowieniu Zastawu Rejestrowego na Udziatach
1 zostanie ujawniona w ksiedze udziatbw Emitenta najpdzniej w terminie
3 (trzech) Dni Roboczych od doreczenia Emitentowi postanowienia
o wpisie Zastawu Rejestrowego na Udziatach w rejestrze zastawow
(nieprawomocnego);

(iv)  Informacja o zawarciu umowy zastawu i ustanowieniu Zastawu Rejestrowego
zostanie przekazana NS w terminie nie dtuzszym niz 1 (jeden) Dzien Roboczy od
dnia wystgpienia danego zdarzenia.

Pierwszenstwo

Zastaw Rejestrowy na Udziatach 1 bedzie stanowi¢ prawo z najwyzszym
pierwszenstwem zaspokojenia i status ten utrzyma do chwili umorzenia wszystkich
Obligacii.

Zaspokojenie

Zaspokojenie z Udziatéw 1 nastgpi wedtug wyboru Administratora Zabezpieczen:
(i) w drodze sgdowego postepowania egzekucyjnego;

(i)  wdrodze przejecia na wtasnos¢ przedmiotu zastawu rejestrowego, przy przyjeciu
za jeden Udziat 1 nastepujgcej wartosci ustalonej w oparciu o wycene
sporzadzong przez Podmiot Wyceniajgcy wybrany przez Administratora
Zabezpieczenh:

(a) 75% wartosci Udziatow 1 ustalonej w takiej wycenie - w przypadku
w ktérym Emitent udostepnit Podmiotowi Wyceniajgcemu dane
niezbedne do sporzadzenia wyceny;

(b)  w przypadku nieudostepnienia przez Emitenta lub zastawce aktualnych
danych do wyceny Udziatéw 1 zostanie ona sporzgdzona przez Podmiot
Wyceniajgcy w oparciu o ostatnie przekazane Sprawozdanie Finansowe
Emitenta, a wartos¢ przejecia pojedynczego Udziatu 1 ustala sie na:

- 50% wartosci wskazanej w wycenie, jezeli dane w oparciu o ktére
wycena jest sporzagdzona sg nie starsze niz 6 miesiecy;

- 40% wartosci wskazanej w wycenie, jezeli dane w oparciu o ktére
wycena jest sporzgdzona sg starsze niz 6 miesiecy;

(i)  poprzez sprzedaz w drodze przetargu publicznego, ktéry przeprowadzi notariusz
lub komornik.

Prawo gtosu

Administratorowi Zabezpieczehn bedzie przystugiwalo prawo glosu, gdy zostang
spetnione wszystkie ponizsze warunki:
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(ii)

wystapi Przypadek Naruszenia, ktdry nie zostanie usuniety w terminie 5 (pieciu)
Dni Roboczych od momentu, w ktérym Zastawca dowiedziat sie o tym naruszeniu
lub od wezwania Zastawcy przez Administratora Zabezpieczen do usuniecia
takiego naruszenia - w zaleznosci, ktére z tych zdarzen nastgpi wczeséniej; oraz

Administrator Zabezpieczen zawiadomi zastawce, iz w zwigzku z sytuacjg
opisang w pkt (i) powyzej, bedzie wykonywat prawo gtosu we wszystkich
sprawach.

10.2.9. Oswiadczenie o poddaniu sie egzekuciji w trybie art. 777 § 1 pkt 6 KPC

Poreczyciel jako zastawca ztozy na rzecz Administratora Zabezpieczen oswiadczenie
w formie aktu notarialnego o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 6 Kodeksu
postepowania cywilnego z Udziatéw 1 jako przedmiotu zastawu rejestrowego w celu
zaspokojenia wierzytelnosci, ktére bedg wynika¢ z Obligacji, w szczegdlnosci
zobowigzania do zaptaty odsetek od Obligaciji i naleznosci z tytutu wykupu Obligac;ji
oraz wszelkich kosztéw i wydatkdw poniesionych w zwigzku z dochodzeniem
wykonania zobowigzan pienieznych z Obligaciji, fgcznie z odsetkami ustawowymi za
opdznienie w wykonaniu tych zobowigzan, przy czym:

(i)

(ii)

(i)

oswiadczenie zostanie ztozone na rzecz Administratora Zabezpieczen do kwoty
réwnej Wysokosci Zabezpieczenia;

Administrator Zabezpieczen bedzie uprawniony do wystgpienia z wnioskiem
o nadanie klauzuli wykonalnosci takiemu aktowi notarialnemu w terminie do Daty
Zabezpieczenia;

oswiadczenie zostanie ztozone najpdzniej w Dniu Przydziatu.

10.2.10. Zastaw Zwykly na Udziatach 1

Przed wpisaniem Zastawu Rejestrowego na Udziatach 1 do rejestru zastawow
Obligacje zostang zabezpieczone Zastawem Zwyklym na Udziatach 1 (,Zastaw
Zwykly na Udziatach 1”).

w Dniu Przydziatu:

(a) zostanie ustanowiony przez zastawce Zastaw Zwykly na Udziatach 1, na
podstawie umowy zastawniczej, o ktdrej mowa w pkt 10.2.5(i) powyzej;

(b) Zarzad Emitenta dokona w ksiedze udziatdbw Emitenta, na wniosek
zastawcy, wpisu Zastawu Zwyktego na Udziatach 1 na rzecz
Administratora Zabezpieczen;

(c) zastawca zlozy na rzecz Administratora Zabezpieczen oswiadczenie
o poddaniu sie egzekucji z Udziatdbw 1 jako przedmiotu Zastawu
Zwyktego na zasadach analogicznych jak okreslone w pkt 10.2.9
powyzej;

Administrator Zabezpieczen bedzie wykonywat prawo gtosu z Udziatdw 1 na

zasadach analogicznie jak w pkt 10.2.8;

Zaspokojenie z Udziatéw 1 jako przedmiotu obcigzonego Zastawem Zwykiym
nastgpi w drodze sgdowego postepowania egzekucyjnego;

Zastaw Zwykty na Udziatach 1 wygasnie z chwilg dokonania prawomocnego
wpisu Zastawu Rejestrowego na Udziatach 1 do wiasciwego rejestru zastawow
zgodnie z Warunkami Emisiji.

24



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

10.3.

10.2.11. Nowe Zastawy

W przypadku podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta, Emitent zapewni, ze
podmiot obejmujgcy udziaty nowej emisji - w nieprzekraczalnym terminie 7 (siedmiu)
dni od daty zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta przez
wiasciwy sad rejestrowy — zawrze umowe ustanowienia Zastawu Zwyktego i Zastawu
Rejestrowego na wszystkich udziatach powstatych w wyniku podwyzszenia kapitatu
zakladowego Emitenta, przy czym rejestracja takiego Zastawu Rejestrowego
w rejestrze zastawdw nastgpi nie pdzniej niz w terminie 2 (dwdéch) miesiecy od dnia
zawarcia takiej umowy. Nowe umowy Zastawu Zwyktego i Zastawu Rejestrowego bedg
zawierane na takich samych zasadach jak umowy Zastawu Zwyktego na Udziatach 1
i Zastawu Rejestrowego na Udziatach 1, w szczegdlnosci bedg przewidywacé
analogiczne formy zaspokojenia.

Zastaw Rejestrowy na Udziatach 2

Obligacje bedg zabezpieczone zastawem rejestrowym na Udziatach 2 na ponizszych zasadach
(,Zastaw Rejestrowy na Udziatach 2”):

10.3.1.

10.3.2.

10.3.3.

10.3.4.

10.3.5.

Wycena

Udziatly 2 zostaly poddane wycenie przez CMT Advisory sp. z 0.0. z siedzibg
w Poznaniu, ktéra sporzadzita raport z wyceny Udziatéw 2 na dzier 31 grudnia 2025
roku w dniu 22 czerwca 2026 roku. Podmiot dokonujgcy wyceny zostat wybrany przez
Emitenta, poniewaz posiada wymagane doswiadczenie i kwalifikacje zapewniajgce
rzetelnos¢ wyceny oraz zachowuje bezstronnos¢ i niezaleznos$¢ przy jej sporzadzaniu,
tj. spetnia wymogi okreslone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

Wycena Udziatow stanowi Zatgcznik nr 3 do Warunkéw Emisji.

Najwyzsza suma zabezpieczenia

Zastaw Rejestrowy na Udziatach 2 zostanie ustanowiony do najwyzszej sumy
zabezpieczenia rownej Wysokosci Zabezpieczenia.

Obcigzenia
Na dzien Warunkéw Emisji, Udziaty 2 nie sg przedmiotem jakiegokolwiek obcigzenia
ani tez Zastawca nie dokonat jakichkolwiek czynnosci skutkujgcych powstaniem takiego

obcigzenia w przysziosci. Emitent zobowigzuje sie utrzymaé ten stan do Dnia
Przydziatu.

Zgody korporacyjne

Na ustanowienie Zastawu Rejestrowego na Udziatach 1 nie jest wymagana zgoda
zadnego z organéw NP.

Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

(i) Umowa zastawnicza, na mocy ktorej zostanie ustanowiony Zastaw Rejestrowy
na Udziatach 2 zostanie zawarta pomiedzy Poreczycielem (jako zastawcy)
i Administratorem Zabezpieczen (jako zastawnikiem), najpdzniej do Dnia
Przydziatu. Zastaw bedzie obowigzywat do Daty Zabezpieczenia lub sptaty
wszystkich naleznosci wynikajgcych z Obligacji, w zaleznosci od tego, ktére
z tych zdarzen nastgpi wczesniej.

(i)  Zastaw Rejestrowy na Udziatach 2 zostanie ustanowiony (tj. wpisany do rejestru
zastawéw na wniosek Administratora Zabezpieczen) najpdzniej w terminie
2 (dwdch) miesiecy od Dnia Przydziatu i w powyzszym terminie postanowienie
0 wpisie stanie sie prawomocne, przy czym wniosek o wpis Zastawu
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(iif)

(iv)

Rejestrowego zostanie zlozony nie pdzniej niz w terminie 1 (jeden) Dnia
Roboczego od dnia zawarcia umowy, o ktérej mowa w pkt 10.3.5 (i) powyzej.

Infformacja o ustanowieniu Zastawu Rejestrowego na Udziatach
2 zostanie ujawniona w ksiedze udziatbw Emitenta najpdzniej w terminie
5 (pieciu) Dni Roboczych od doreczenia Emitentowi postanowienia
0 wpisie Zastawu Rejestrowego na Udziatach w rejestrze zastawow
(nieprawomocnego);

Informacja o zawarciu umowy zastawu i ustanowieniu Zastawu Rejestrowego
zostanie przekazana NS w terminie nie dtuzszym niz 1 (jeden) Dzien Roboczy od
dnia wystgpienia danego zdarzenia.

10.3.6. Pierwszenstwo

Zastaw Rejestrowy na Udziatach 2 bedzie stanowi¢ prawo z najwyzszym
pierwszenstwem zaspokojenia i status ten utrzyma do chwili umorzenia wszystkich
Obligacii.

10.3.7. Zaspokojenie

Zaspokojenie z Udziatéw 2 nastapi wedtug wyboru Administratora Zabezpieczen:

(i)
(ii)

(iif)

w drodze sgdowego postepowania egzekucyjnego;

w drodze przejecia na wlasnos¢ przedmiotu zastawu rejestrowego, przy przyjeciu
za jeden Udziat 2 nastepujgcej wartosci ustalonej w oparciu o wycene
sporzgdzong przez Podmiot Wyceniajagcy wybrany przez Administratora
Zabezpieczen:

(a) 75% wartosci Udziatdw 1 ustalonej w takiej wycenie - w przypadku
w ktorym Emitent udostepnit Podmiotowi Wyceniajgcemu dane
niezbedne do sporzadzenia wyceny;

(b)  w przypadku nieudostepnienia przez Emitenta lub zastawce aktualnych
danych do wyceny Udziatéw 1 zostanie ona sporzgdzona przez Podmiot
Wyceniajagcy w oparciu o ostatnie przekazane Sprawozdanie Finansowe
Emitenta, a wartos¢ przejecia pojedynczego Udziatu 1 ustala sie na:

- 50% wartosci wskazanej w wycenie, jezeli dane w oparciu o ktére
wycena jest sporzadzona sg nie starsze niz 6 miesiecy;

- 40% wartosci wskazanej w wycenie, jezeli dane w oparciu o ktére
wycena jest sporzadzona sg starsze niz 6 miesiecy;

poprzez sprzedaz w drodze przetargu publicznego, ktory przeprowadzi notariusz
lub komornik.

10.3.8. Prawo gtosu

Administratorowi Zabezpieczeh bedzie przystugiwato prawo gltosu, gdy zostang
spetnione wszystkie ponizsze warunki:

(i)

(ii)

wystapi Przypadek Naruszenia, ktéry nie zostanie usuniety w terminie 5 (pieciu)
Dni Roboczych od momentu, w ktérym Zastawca dowiedziat sie o tym naruszeniu
lub od wezwania Zastawcy przez Administratora Zabezpieczen do usuniecia
takiego naruszenia - w zaleznosci, ktore z tych zdarzen nastgpi wczesniej; oraz

Administrator Zabezpieczen zawiadomi zastawce, iz w zwigzku z sytuacja
opisang w pkt (i) powyzej, bedzie wykonywat prawo gtosu we wszystkich
sprawach.
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10.3.9. Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 6 KPC

Poreczyciel jako zastawca ztozy na rzecz Administratora Zabezpieczen oswiadczenie
w formie aktu notarialnego o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 6 Kodeksu
postepowania cywilnego z Udziatéw 2 jako przedmiotu zastawu rejestrowego w celu
zaspokojenia wierzytelnosci, ktére bedg wynika¢ z Obligacji, w szczegodlnosci
zobowigzania do zaptaty odsetek od Obligacji i naleznosci z tytutu wykupu Obligacji
oraz wszelkich kosztéw i wydatkdw poniesionych w zwigzku z dochodzeniem
wykonania zobowigzan pienieznych z Obligaciji, fgcznie z odsetkami ustawowymi za
opdznienie w wykonaniu tych zobowigzan, przy czym:

0] oswiadczenie zostanie ztozone na rzecz Administratora Zabezpieczeh do kwoty
réwnej Wysokosci Zabezpieczenia;

(i)  Administrator Zabezpieczeh bedzie uprawniony do wystgpienia z wnioskiem
o nadanie klauzuli wykonalnosci takiemu aktowi notarialnemu w terminie do Daty
Zabezpieczenia;

(i)  oswiadczenie zostanie ztozone najpdzniej w Dniu Przydziatu.

10.3.10. Zastaw Zwykty na Udziatach 2

(i) Przed wpisaniem Zastawu Rejestrowego na Udziatach 2 do rejestru zastawéw
Obligacje zostang zabezpieczone Zastawem Zwykltym na Udziatach 2 (,Zastaw
Zwykly na Udziatach 2”).

(i)  w Dniu Przydziatu:

(a) zostanie ustanowiony przez zastawce Zastaw Zwykty na Udziatach 2, na
podstawie umowy zastawniczej, o ktérej mowa w pkt 10.2.5(i) powyzej;

(b) Zarzad Emitenta dokona w ksiedze udziatdbw Emitenta, na wniosek
zastawcy, wpisu Zastawu Zwyklego na Udziatach 2 na rzecz
Administratora Zabezpieczen;

(c) zastawca zlozy na rzecz Administratora Zabezpieczen oswiadczenie
0 poddaniu sie egzekucji z Udziatdbw 2 jako przedmiotu Zastawu
Zwyktego na zasadach analogicznych jak okreslone w pkt 10.2.9
powyzej;

(i)  Administrator Zabezpieczen bedzie wykonywat prawo gtosu z Udziatéw 2 na
zasadach analogicznie jak w pkt 10.3.8;

(iv) Zaspokojenie z Udziatéw 2 jako przedmiotu obcigzonego Zastawem Zwykiym
nastgpi w drodze sgdowego postepowania egzekucyjnego;

(v) Zastaw Zwykly na Udziatach 2 wygasnie z chwilg dokonania prawomocnego
wpisu Zastawu Rejestrowego na Udziatach 2 do wtasciwego rejestru zastawow
zgodnie z Warunkami Emisiji.

10.3.11. Nowe Zastawy

W przypadku podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta, Emitent zapewni, ze
podmiot obejmujgcy udziaty nowej emisji - w nieprzekraczalnym terminie 7 (siedmiu)
dni od daty zarejestrowania podwyzszenia kapitatlu zaktadowego Emitenta przez
wiasciwy sad rejestrowy — zawrze umowe ustanowienia Zastawu Zwyktego i Zastawu
Rejestrowego na wszystkich udziatach powstatych w wyniku podwyzszenia kapitatu
zakladowego Emitenta, przy czym rejestracja takiego Zastawu Rejestrowego
w rejestrze zastawdw nastgpi nie pdzniej niz w terminie 2 (dwdéch) miesiecy od dnia
zawarcia takiej umowy. Nowe umowy Zastawu Zwyktego i Zastawu Rejestrowego beda
zawierane na takich samych zasadach jak umowy Zastawu Zwyktego na Udziatach 2
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10.4.

i Zastawu Rejestrowego na Udziatach 2, w szczegdlnosci bedg przewidywac
analogiczne formy zaspokojenia.

Poreczenie

Obligacje bedg zabezpieczone poprzez udzielenie poreczenia przez Poreczyciela, na zasadach
okreslonych ponizej (,Poreczenie”).

10.4.1.

10.4.2.

10.4.3.

10.4.4.

Najwyzsza suma zabezpieczenia

Poreczenie zostanie udzielone do kwoty réwnej Wysokosci Zabezpieczenia.

Okres obowigzywania

Poreczenie bedzie udzielone za wszelkie zobowigzania Emitenta z tytutu obligaciji, ktore
zostang wyemitowane w ramach Programu, w tym w szczegolnosci Naleznos$ci
Gtéwnej, Odsetek, premii, odsetek za opdznienie, oraz wszelkich uzasadnionych,
udokumentowanych i racjonalnie poniesionych kosztow i wydatkédw poniesionych
w zwigzku z dochodzeniem zobowigzan pienieznych wynikajgcych z Obligaciji,
z okresem obowigzywania do Daty Zabezpieczenia. Poreczenie wygasnie wczesniej,
jezeli Emitent sptaci w catosci i bezwarunkowo wszystkie zobowigzania wobec
Obligatariuszy wynikajgce z obligacji wyemitowanych w ramach Programu- z terminem
sptaty ostatniego ze zobowigzan.

Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

(i) Poreczenie bedzie udzielone poprzez zawarcie umowy poreczenia
w rozumieniu art. 876-887 Kodeksu Cywilnego przez Poreczyciela
z Administratorem Zabezpieczen, ktéry bedzie wykonywat wszelkie prawa
i obowigzki wierzyciela z tytutu Poreczenia;

(i) umowa Poreczenia zostanie zawarta najpézniej do Dnia Przydziatu;

Zaspokojenie

Poreczyciel na podstawie umowy poreczenia zobowigze sie wobec Administratora
Zabezpieczen, dziatajgcego w imieniu witasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy,
wykonaé¢ wszelkie zobowigzania pieniezne Emitenta wynikajgce z Obligacji, na
wypadek gdyby Emitent zobowigzan tych nie wykonat lub wykonat je nienalezycie,
w tym w szczegolnosci z tytutu Naleznosci Gtéwnej, Odsetek, premii, odsetek za
opOznienie, oraz wszelkich uzasadnionych, udokumentowanych i racjonalnie
poniesionych kosztéw i wydatkbw poniesionych w 2zwigzku z dochodzeniem
zobowigzah pienieznych wynikajgcych z Obligacji. Zaspokojenie z tytutu Poreczenia
nastgpi z catego majagtku Poreczyciela, Poreczyciel odpowiada¢ bedzie za diug
z Obligacji jak wspdtdiuznik solidarny.

W przypadku braku spetnienia zobowigzan wynikajgcych z Obligacji przez Emitenta,
Administrator Zabezpieczen przystgpi do zaspokojenia wierzytelnosci Obligatariuszy
z Poreczenia zgodnie z zasadami opisanymi w niniejszych Warunkach Emisji, umowa
o administrowanie zabezpieczeniami oraz umowg poreczenia. W zwigzku
z powyzszym, Administrator Zabezpieczen zawiadomi Poreczyciela o powzieciu
informacji o niespetnieniu zobowigzan z tytutu Obligacji przez Emitenta i wyznaczy mu
termin 10 (dziesieciu) Dni Roboczych na zaspokojenie wymagalnych zobowigzan
Emitenta. W przypadku braku spetnienia zobowigzah przez Poreczyciela we
wskazanym terminie, Administrator Zabezpieczen podejmie dziatania celem uzyskania
tytutu wykonawczego bedgcego podstawg wszczecia postepowania egzekucyjnego
przeciwko Poreczycielowi.
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10.5.

10.4.5.

Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucii

Poreczyciel ztozy na rzecz Administratora Zabezpieczen oswiadczenie w formie aktu
notarialnego o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postepowania
Cywilnego, w celu zaspokojenia Naleznosci Giéwnej, Odsetek, premii, odsetek za
opdznienie, oraz wszelkich uzasadnionych, udokumentowanych i racjonalnie
poniesionych kosztéw i wydatkéw, poniesionych w zwigzku z dochodzeniem wykonania
zobowigzah pienieznych z Obligacji oraz obligacji wyemitowanych na podstawie
Programu, tacznie z odsetkami za opdznienie w wykonaniu tych zobowigzan, przy
czym:

0] oswiadczenie zostanie ztozone na rzecz Administratora Zabezpieczen do sumy
najwyzszej odpowiadajgcej Wysokosci Zabezpieczenia;

(i)  Administrator Zabezpieczeh bedzie uprawniony do wystgpienia z wnioskiem
o nadanie klauzuli wykonalnosci takiemu aktowi notarialnemu w terminie do Daty
Zabezpieczenia;

(i)  oswiadczenie zostanie ztozone najpdzniej do Dnia Przydziatu.

Rachunek do Obstugi Obligacji

Obligacje beda zabezpieczone poprzez przekazanie s$rodkéw pienieznych na pokrycie
przysztych Odsetek od Obligacji (,Rachunek do Obstugi Obligacji”’) na rachunek pieniezny,
powigzany z prowadzonym przez NS dla Emitenta rachunkiem papieréw wartosciowych,
na zasadach okreslonych ponizej.

10.5.1.

10.5.2.

10.5.3.

10.5.4.

Najwyzsza suma zabezpieczenia

Rachunek do Obstugi Obligacji zostanie ustanowiony do kwoty réwnej Wysokosci
Zabezpieczenia.

Okres obowigzywania

Rachunek do Obstugi Obligacji bedzie obowigzywat do dnia spetnienia wszystkich
Swiadczen wynikajacych z Obligacji przez Emitenta.

Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

(i) srodki pieniezne na pokrycie Odsetek za Okres Odsetkowy nr 1 w kwocie
ustalonej zgodnie z pkt 5.1.2. Warunkéw Emisji pochodzgce ze srodkéw z tytutu
optacenia Zapiséw, zostang przelanie i objete blokadg w terminie nie pézniej niz
1 (jeden) Dnia Roboczego od Dnia Emisji, na podstawie zawartej do Dnia
Przydzialu miedzy Emitentem a Firmg Inwestycyjng umowg maklerskg
i brokerskag o prowadzenie rachunku maklerskiego;

(i)  Rachunek do Obstugi Obligacji zostanie zabezpieczony w terminie nie pdzniej
niz 1 (jednego) Dnia Roboczego od Dnia Emisji;

Warunki Rachunku do Obstugi Obligacji. Zaspokojenie

(i) Na Rachunek do Obstugi Obligacji zostanie przekazana przez Emitenta kwota
wskazana w pkt 5.1.2 pochodzaca ze srodkéw z tytutu optacenia Zapiséw —
z przeznaczeniem na pokrycie Odsetek za Okres Odsetkowy nr 1.

W kolejnych Okresach Odsetkowych, Rachunek do Obstugi Obligacji bedzie
zasilany przez Emitenta w sposéb i w terminie okreslonym zgodnie
z pkt 10.5.4(ii).

(i)  Minimalna wysokos¢ Rachunku do Obstugi Obligacji wyznaczana bedzie
kazdorazowo w Dniu Ustalenia Stawki Oprocentowania na kolejny Okres
Odsetkowy i uzupetniana bedzie przez Emitenta do kwoty Odsetek naleznych w
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10.6.

danym Okresie Odsetkowym w terminie 10 (dziesieciu) Dni Roboczych od Dnia
Platnosci Odsetek za poprzedni Okres Odsetkowy.

(i)  Zaspokojenie z Rachunku do Obstugi Obligacji nastapi kazdorazowo poprzez
przekazanie zgromadzonych tam srodkéw na ptatnos¢ z tytutu Odsetek.

(iv)  Zwolnienie Rachunku do Obstugi Obligacji spod blokady celem realizacji wyptaty
Odsetek bedzie nastgpowato na podstawie pisemnej dyspozycji dysponenta
ustanowionego na podstawie umowy maklerskiej wskazanej w pkt 10.5.3 (i)
powyzej, ztozonej Firmie Inwestycyjnej.

Przelew wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska

Obligacje bedg zabezpieczone poprzez przelew na rzecz Administratora Zabezpieczen
wierzytelnosci przystugujgcych Emitentowi z tytutlu Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska oraz
wszelkich pozyczek udzielonych przez Emitenta do SPV Bukowska ze $srodkéw pozyskanych
z tytutu dalszych emisji w wykonaniu Uchwaty o Programie, obejmujgcych w szczegdlnosci
wierzytelnos¢ o zwrot kwoty Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska oraz zapfate odsetek od
Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska (,Przelew Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej SPV
Bukowska”).

10.6.1.

10.6.2.

10.6.3.

10.6.4.

10.6.5.

10.6.6.

Najwyzsza suma zabezpieczenia

Przelew Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska zostanie dokonany do
kwoty réwnej Wysokosci Zabezpieczenia.

Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

Umowa Przelewu Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska na
zabezpieczenie Obligacji zostanie zawarta pomiedzy Emitentem a Administratorem
Zabezpieczen, przy udziale dtuznika tj. SPV Bukowska, najpdzniej do Dnia Przydziatu.

Okres obowigzywania

Przelew Wierzytelno$ci z Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska bedzie obowigzywat do
Daty Zabezpieczenia, z zastrzezeniem pkt 10.6.5.

Zaspokojenie

Zaspokojenie z Przelewu Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska nastgpi
poprzez zaliczenie kwot zaptaconych przez dtuznika przelanej wierzytelnosci na poczet
zobowigzan z Obligaciji.

Przelew zwrotny

Administrator Zabezpieczeh bedzie zobowigzany do zwrotnego Przelewu
Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska po catkowitym wykupie Obligaciji,
tj. po spetnieniu przez Emitenta wszelkich S$wiadczen z Obligacji, w zakresie w jakim nie
uzyska zaspokojenia z tego przedmiotu zabezpieczenia.

Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

SPV Bukowska, jako dtuznik Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska, ztozy na rzecz
Administratora Zabezpieczen oswiadczenie w formie aktu notarialnego o poddaniu sie
egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego, co do
zobowigzanh pienieznych wynikajgcych z obowigzku zwrotu Pozyczki Emisyjnej SPV
Bukowska, do tgcznej kwoty rownej Wysokosci Zabezpieczenia, przy czym:

(i) oswiadczenie zostanie ztozone do Wysokosci Zabezpieczenia;
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10.7.

(i)  Administrator Zabezpieczeh bedzie uprawniony do wystgpienia z wnioskiem
o nadanie klauzuli wykonalnosci takiemu aktowi notarialnemu w terminie do Daty
Zabezpieczenia,

(i)  oswiadczenie zostanie ztozone najp6zniej do Dnia Przydziatu.

10.6.7. Podporzadkowanie

W  przypadku pozyskania przez SPV Bukowska finansowania bankowego
z przeznaczeniem na realizacje Inwestycji Bukowska, wierzytelno$ci z Przelewu
Wierzytelnosci z Pozyczki Emisji SPV Bukowska zostang podporzgdkowane
wierzytelnosciom wynikajagcym z udzielonego kredytu bankowego. W takich
okolicznosciach Administrator Zabezpieczen, po okazaniu przez SPV Bukowska decyz;ji
kredytowej, ma obowigzek zawrze¢ odpowiednie umowy z bankiem oraz SPV
Bukowska, na podstawie ktérych finansowanie bankowe uzyska pierwszenstwo
zaspokojenia, przed obligacjami wyemitowanymi na podstawie Uchwaty o Programie,
w tym dokonaé niezbednych zmian w umowie przelewu wierzytelnosci, jezeli takie bedg
przez bank finansujacy wymagane. W zakresie wskazanym w decyzji kredytowe;,
dozwolone jest rowniez dokonanie zmiany Umowy Pozyczki Emisyjnej SPV Bukowska.

Przelew wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej NP

Obligacje bedg zabezpieczone poprzez przelew na rzecz Administratora Zabezpieczen
wierzytelnosci przystugujacych Emitentowi z tytutlu Pozyczki Emisyjnej NP oraz wszelkich
pozyczek udzielonych przez Emitenta do NP ze s$rodkow  pozyskanych
z tytutu dalszych emisji w wykonaniu Uchwaty o Programie, obejmujgcych w szczegdlnosci
wierzytelno$¢ o zwrot kwoty Pozyczki Emisyjnej NP oraz zaptate odsetek od Pozyczki Emisyjnej
NP (,Przelew Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej NP”).

10.7.1. Najwyzsza suma zabezpieczenia

Przelew Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej NP zostanie dokonany do kwoty rowne;j
Wysokosci Zabezpieczenia.

10.7.2. Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

Umowa Przelewu Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej NP na zabezpieczenie Obligacji
zostanie zawarta pomiedzy Emitentem a Administratorem Zabezpieczen, przy udziale
dtuznika tj. NP, najpdzniej do Dnia Przydziatu.

10.7.3. Okres obowigzywania

Przelew Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej NP bedzie obowigzywat do Daty
Zabezpieczenia, z zastrzezeniem pkt 10.6.5.

10.7.4. Zaspokojenie

Zaspokojenie z Przelewu Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej NP nastgpi poprzez
zaliczenie kwot zaptaconych przez dtuznika przelanej wierzytelnosci na poczet
zobowigzan z Obligadiji.

10.7.5. Przelew zwrotny

Administrator Zabezpieczen bedzie zobowigzany do zwrotnego Przelewu
Wierzytelnosci z Pozyczki Emisyjnej NP po catkowitym wykupie Obligacji, tj. po
spetnieniu przez Emitenta wszelkich swiadczen z Obligacji, w zakresie w jakim nie
uzyska zaspokojenia z tego przedmiotu zabezpieczenia.

10.7.6. Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

NP, jako diuznik Pozyczki Emisyjnej NP, ztozy na rzecz Administratora Zabezpieczen
oswiadczenie w formie aktu notarialnego o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1
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10.8.

10.9.

pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego, co do zobowigzan pienieznych wynikajgcych
z obowigzku zwrotu Pozyczki Emisyjnej NP, do fgcznej kwoty réwnej Wysokosci
Zabezpieczenia, przy czym:

0] oswiadczenie zostanie ztozone do Wysokosci Zabezpieczenia;

(i)  Administrator Zabezpieczeh bedzie uprawniony do wystgpienia z wnioskiem
0 nadanie klauzuli wykonalnosci takiemu aktowi notarialnemu w terminie do Daty
Zabezpieczenia,

(i)  oswiadczenie zostanie ztozone najpdzniej do Dnia Przydziatu.
Podporzadkowanie wierzytelnosci z tytutu Pozyczki Przysziej (zabezpieczenie przyszfe)

Obligacje bedg zabezpieczone poprzez podporzadkowanie wierzytelnosci przystugujgcych
pozyczkodawcy Pozyczki Przysziej tj. Fundacji Rodzinnej od pozyczkobiorcy Pozyczki Przysziej
tj. Poreczyciela, obejmujgcych wierzytelno$¢ o zwrot kwoty Pozyczki Przysztej wierzytelnosciom
wynikajgcym z Obligacji (,Podporzadkowanie Pozyczki Przysztej”).

10.8.1. Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

Umowa podporzgdkowania wierzytelnosci z Pozyczki Przyszitej zostanie zawarta
pomiedzy Fundacjg Rodzinng (jako pozyczkodawcg Pozyczki Przysztej) (jako
wierzycielem podporzadkowanym) a Administratorem Zabezpieczen (jako wierzycielem
uprzywilejowanym) w dniu zawarcia Pozyczki Przysztej.

Nie pdzniej niz 1 (jeden) Dzien Roboczy od dnia zawarcia umowy podporzgdkowania
wierzytelnosci z Pozyczki Przysziej, Emitent poinformuje NS o tym fakcie.
10.8.2. Zaspokojenie

Zaspokojenie z tytutu Podporzgdkowania Pozyczki Przysziej nastgpi w ten sposéb, iz
Swiadczenia wyptacone w zwigzku z Pozyczkg Przyszig na rzecz Fundacji Rodzinnej
(jako pozyczkodawcy Pozyczki Przysziej) zostang przekazane Administratorowi
Zabezpieczen, a nastepnie zaliczone na poczet wierzytelnosci z tytutu Obligac;i.

10.8.3. Odsetki od Pozyczki Przysziej

Podporzadkowanie Pozyczki Przysztej nie obejmuje odsetek od Pozyczki Przysztej
i odsetki te mogg by¢ obstugiwane na biezgco na rzecz Fundacji Rodzinnej przez
Poreczyciela jako pozyczkobiorce.

Przelew Wierzytelnosci z Pozyczki SPV Zagérze (zabezpieczenie przyszie)

Obligacje bedg zabezpieczone poprzez przelew na rzecz Administratora Zabezpieczen
wierzytelnosci przystugujgcych NP od SPV Zagérze z tytutlu Pozyczki SPV Zagérze,
obejmujgcych w szczegdlnosci wierzytelnos¢ o zwrot kwoty Pozyczki SPV Zagdrze oraz zaptate
odsetek od Pozyczki SPV Zagoérze (,Przelew Wierzytelnosci z Pozyczki SPV Zagérze”).

10.9.1. Najwyzsza suma zabezpieczenia

Przelew Wierzytelnosci z Pozyczki SPV Zagoérze zostanie dokonany do kwoty rownej
Wysokosci Zabezpieczenia.

10.9.2. Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

Umowa Przelewu Wierzytelno$ci z Pozyczki SPV Zagdrze na zabezpieczenie Obligaciji
zostanie zawarta pomiedzy NP a Administratorem Zabezpieczen, przy udziale dtuznika
tj. SPV Zagoérze, w terminie 2 (dwoch) Dni Roboczych od dnia nabycia przez NP
wierzytelnosci przystugujgcej Okre Development wobec SPV Zagérze z tytutu Pozyczki
SPV Zagoérze, przy czym umowa nabycia rzeczonej wierzytelnosci zostanie zawarta
przez NP z Okre Development nie pézniej niz do 6 sierpnia 2026 roku.
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10.9.3.

10.9.4.

10.9.5.

10.9.6.

10.9.7.

Nie poézniej niz 1 (jeden) Dzien Roboczy od dnia zawarcia Umowy Przelewu
Wierzytelnosci z Pozyczki SPV Zagoérze, Emitent poinformuje NS o tym fakcie.

Okres obowigzywania

Przelew Wierzytelnosci z Pozyczki SPV Zagérze bedzie obowigzywat do Daty
Zabezpieczenia, z zastrzezeniem pkt 10.9.5.

Zaspokojenie

Zaspokojenie z Przelewu Wierzytelnosci z Pozyczki SPV Zagdrze nastapi poprzez
zaliczenie kwot zaptaconych przez dtuznika przelanej wierzytelnosci na poczet
zobowigzan z Obligacji.

Przelew zwrotny

Administrator Zabezpieczen bedzie zobowigzany do zwrotnego Przelewu
Wierzytelnosci z Pozyczki SPV Zagérze po catkowitym wykupie Obligacji, tj. po
spetnieniu przez Emitenta wszelkich swiadczen z Obligaciji, w zakresie w jakim nie
uzyska zaspokojenia z tego przedmiotu zabezpieczenia.

Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

SPV Zagorze, jako dtuznik Pozyczki SPV Zagorze, ztozy na rzecz Administratora
Zabezpieczen oswiadczenie w formie aktu notarialnego o poddaniu sie egzekucji
w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu Postepowania Cywilnego, co do zobowigzan
pienieznych wynikajgcych z obowigzku zwrotu Pozyczki SPV Zagoérze, do tacznej kwoty
réwnej Wysokosci Zabezpieczenia, przy czym:

(i) oswiadczenie zostanie ztozone do Wysokosci Zabezpieczenia;

(i)  Administrator Zabezpieczen bedzie uprawniony do wystgpienia z wnioskiem
o nadanie klauzuli wykonalnosci takiemu aktowi notarialnemu w terminie do Daty
Zabezpieczenia,

(i)  oswiadczenie zostanie ztozone najpdzniej do dnia 10 sierpnia 2026 roku.

Podporzadkowanie

W  przypadku pozyskania przez SPV Zagdérze finansowania bankowego
z przeznaczeniem na realizacje Inwestycji Zagérze, wierzytelnosci z Przelewu
Wierzytelnosci z Pozyczki SPV Zagoérze zostang podporzgdkowane wierzytelnosciom
wynikajgcym z udzielonego kredytu bankowego.

W takich okolicznosciach Administrator Zabezpieczen, po okazaniu przez SPV Zagoérze
decyzji kredytowej, ma obowigzek zawrzeé odpowiednie umowy z bankiem oraz SPV
Zagobrze, na podstawie ktérych finansowanie bankowe uzyska pierwszenstwo
zaspokojenia, przed obligacjami wyemitowanymi na podstawie Uchwaty o Programie,
w tym dokona¢ niezbednych zmian w umowie przelewu wierzytelnosci, jezeli takie bedg
przez bank finansujacy wymagane. W zakresie wskazanym w decyzji kredytowe;,
dozwolone jest réwniez dokonanie zmiany Umowy Pozyczki SPV Zagorze.

10.10. Weksel Wiasny

Obligacje beda zabezpieczone poprzez wystawienie weksla wtasnego in blanco przez Emitenta
z klauzulg ,bez protestu” (,Weksel Wtasny”), wraz z deklaracjg wekslowg, przy czym:

10.10.1.

Najwyzsza suma zabezpieczenia

Weksel Wiasny zostanie wystawiony do kwoty réwnej Wysoko$ci Zabezpieczenia.

33



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

10.10.2.

10.10.3.

10.10.4.

Ustanowienie zabezpieczenia. Termin

Weksel Wtasny wystawiony bedzie na rzecz Administratora Zabezpieczenh i wreczony
Administratorowi Zabezpieczen w oryginale najpdzniej do Dnia Przydziatu,
a w zwigzku z wystawieniem przez Emitenta Weksla Wtasnego zawrze on
z Administratorem Zabezpieczen deklaracje wekslowg w formie z podpisami
notarialnie poswiadczonymi, okreslajgcg zasady dochodzenia praw z weksla
(,Deklaracja Wekslowa”).

Okres obowigzywania

Weksel Wiasny bedzie obowigzywat do Daty Zabezpieczenia.
Zaspokojenie

Zaspokojenie z Weksla Wtasnego nastgpi poprzez mozliwos¢ wypetnienia Weksla
Wiasnego i dochodzenia jego zaptaty w przypadku niewykonania w terminie przez
Emitenta jego zobowigzania do zaptaty jakiejkolwiek kwoty naleznej Obligatariuszom
z tytulu Naleznosci Gtéwnej, Odsetek, premii, odsetek za opdznienie, a takze do
zaptaty uzasadnionych, udokumentowanych i racjonalnie poniesionych kosztéw
i wydatkéw, poniesionych w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta
zobowigzan pienieznych z Obligaciji, tagcznie z odsetkami ustawowymi za opéznienia
w wykonaniu zobowigzan z Obligacji przez Emitenta. Deklaracja Wekslowa
przewidywac bedzie migdzy innymi, ze:

(i) maksymalna kwota na jakg moze zosta¢ wypetniony Weksel Wtasny tgcznie nie
moze przekroczy¢ kwoty odpowiadajgcej Wysokosci Zabezpieczenia;

(i)  Weksel Wiasny zostanie zwrocony Emitentowi w terminie 10 (dziesieciu) Dni
Roboczych od dnia, w ktérym nastgpi catkowita sptata wszelkich wierzytelnosci
wynikajgcych z Obligacji oraz zostanie to potwierdzone przez Emitenta
Administratorowi Zabezpieczen poprzez przedifozenie o$wiadczenia KDPW
o wycofaniu Obligacji z Depozytu w zwigzku z ich umorzeniem;

(i)  Zaspokojenie z Weksla Wtasnego bedzie polegato na jego wypetnieniu przez
Administratora Zabezpieczen zgodnie z Deklaracjg Wekslowa, przedstawieniu
go Emitentowi do zaptaty oraz dalszym dochodzeniu roszczen w przypadku
braku zaptaty, w tym w drodze postepowania egzekucyjnego w ramach
postepowania cywilnego;

(iv) Ponadto, w dniu wystawienia Weksla Wtasnego, Emitent ztozy na rzecz
Administratora Zabezpieczen oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji w trybie art.
777 § 1 pkt 5) Kodeksu postepowania cywilnego, do Wysokosci Zabezpieczenia
co do obowigzku zaptaty przez Emitenta Administratorowi Zabezpieczenia
wszelkich kwot wynikajgcych z odpowiedzialnosci osobistej Emitenta zwigzanej
z emisjg Obligacji, i odpowiedzialnos$ci z tytutu Weksla Wtasnego oraz obowigzku
zwrotu wszelkich uzasadnionych, udokumentowanych i racjonalnie poniesionych
kosztéow i wydatkdow, poniesionych przez Administratora Zabezpieczenia
w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta zobowigzania
pienieznego z kazdego z tych tytutdw, a takze jego wynagrodzenia za te
czynnosci, przy czym Administrator Zabezpieczenia bedzie uprawniony do
wystgpienia z wnioskiem o nadanie klauzuli wykonalnoéci takiemu aktowi
notarialnemu w terminie do Daty Zabezpieczenia.

10.11. Administrator Zabezpieczen

10.11.1.

Wszelkie kwoty otrzymane przez Administratora w wyniku dochodzenia zaspokojenia
z zabezpieczen wskazanych w niniejszym pkt 10, zostang wykorzystane na poczet
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11.

11.3.

12.

12.1.
12.2.

12.3.

wymagalnych ptatnosci z tytutu Obligacji w kolejnosci wskazanej w pkt 17.4,
z zastrzezeniem postanowien umowy o administrowanie zabezpieczeniami.

10.11.2. Kwoty otrzymane przez Administratora zostang proporcjonalnie rozdzielone na poczet
wierzytelnosci wynikajgcych z wyemitowanych i niewykupionych Obligacji zgodnie
z kolejnoscig, o ktoérej mowa powyzej, przy czym spetnienie $wiadczenia bedzie
nastepowato w walucie, w jakiej Obligacje zostaty wyemitowane. Przeliczenie kurséw
walut bedzie nastepowato zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa na zasadach
ogolnych.

10.11.3. W przypadku, gdy kwota Srodkdéw pienieznych uzyskanych przez Administratora
w toku egzekucji z kazdego z ustanowionych zabezpieczen bedzie wyzsza od
wymagalnych zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, Administrator bedzie uprawniony
zatrzymaé takie s$rodki do czasu catkowitej sptaty przez Emitenta wszelkich
wierzytelnosci z tytutu Obligacji. Niezwlocznie, przy czym nie pézniej niz w terminie
10 (dziesieciu) Dni Roboczych po dokonaniu terminowej catkowitej sptaty przez
Emitenta wszelkich wierzytelnosci z tytutu Obligacji, w tym odsetek za opdznienie
i kosztow egzekucji, Administrator zwrdci $rodki, o ktérych mowa w zdaniu
poprzednim, na rachunek bankowy podmiotu, od ktérego s$rodki te zostaly
wyegzekwowane.

SWIADCZENIA EMITENTA

Emitent, na warunkach szczegdtowo okreslonych w Warunkach Emisji, zobowigzuje sie do
spetnienia $wiadczen na rzecz Obligatariuszy polegajgcych na:

11.1.1. wykupie Obligacji zgodnie z pkt 11-14 Warunkéw Emisji;
11.1.2. zaptacie Odsetek, zgodnie z pkt 15 Warunkéw Emisji;

11.1.3. spetnieniu innych zobowigzan okreslonych w Warunkach Emisji, w tym zaptacie
odsetek za op&znienie i premii z tytutu wczesniejszego wykupu Obligacji, o ktérych
mowa w pkt 15.

Uprawnionymi do otrzymania Swiadczen, o ktérych mowa powyzej, bedg Obligatariusze
kazdorazowo uprawnieni z Obligacji w Dniu Ustalenia Praw.

Z Obligacjami nie jest zwigzane prawo do uzyskania swiadczenia niepienieznego od Emitenta.

WYKUP OBLIGACJI
Z zastrzezeniem pkt 12.2, wykup Obligacji nastapi w Dniu Wykupu.

Wykup Obligacji moze nastgpi¢ w dniu ustalonym zgodnie z pkt 12-14, w ktérym Obligacje stang
sie wymagalne przed Dniem Wykupu (,Dzien Wczesniejszego Wykupu”) w nastepujgcych
przypadkach:

12.2.1. z mocy prawa w szczegolnosci w przypadku, o ktérym mowa w pkt 12.5 oraz 12.6.

12.2.2. na zadanie Obligatariusza, zgodnie z pkt 13 w zw. z pkt 14 (Wczesniejszy wykup na
zgdanie Obligatariusza); lub

12.2.3. na zgdanie Emitenta w trybie okreslonym w pkt 15.1 (Wczes$niejszy wykup na zadanie
Emitenta — Opcja Call — poczgwszy od Okresu Odsetkowego nr 2).

Jezeli Dzien Wykupu lub Dzien Wczesniejszego Wykupu przypadnie na dzien niebedgcy Dniem
Roboczym, wykup Obligacji nastgpi w pierwszym Dniu Roboczym nastepujacym odpowiednio
po Dniu Wykupu lub Dniu Wczesniejszego Wykupu, bez prawa Zzgdania odsetek za op6znienie
lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci.
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12.4.

12.5.

12.6.

12.7.

12.8.

12.9.

13.

13.1.

13.2.

13.3.

13.4.

13.5.

Z zastrzezeniem pkt 15 Warunkéw Emisji, Wykup Obligacji nastgpi poprzez zaptate przez
Emitenta na rzecz Obligatariusza za kazdg Obligacje Naleznosci Gtéwnej powiekszonej
o Odsetki wyliczone zgodnie z pkt 16.

Niezaleznie od postanowien powyzszych, w razie likwidacji Emitenta wszystkie Obligacje
podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji.

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 Ustawg o Obligacjach nie posiada uprawnien
do ich emitowania. Wykup powinien nastgpi¢ z dniem odpowiednio potgczenia, podziatu lub
przeksztatcenia w rozumieniu KSH.

Z chwilg wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu, przy czym poprzez wykupiong Obligacje nalezy
rozumieé¢ Obligacje, za ktérg Emitent uiscit na rzecz Obligatariusza kwote nalezng tytutem
wykupu Obligacji, wszelkie inne $wiadczenia oraz naleznosci uboczne z tytutu wykupowane;j
Obligacji (w tym Odsetki nalezne od wykupowanej Obligacji oraz odsetki za op6znienie).

Emitent jest zobowigzany zawiadomi¢ KDPW oraz Agenta Ptatniczego o wszystkich
zdarzeniach zwigzanych z wykupem Obligacji, na zasadach okreslonych w odpowiednich
Regulacjach KDPW, w szczegodlnosci o wszelkich zdarzeniach zwigzanych z wczeéniejszym
wykupem Obligacji okreslonych w pkt 12-14 Warunkéw Emisji.

Zgodnie z art. 6 ust. 2 pkt 3 Ustawy o Obligacjach, Emitent przewiduje mozliwos¢ zaliczenia
wierzytelnosci z tytutu wykupu Obligacji na poczet ceny nabycia obligacji emitowanych
W przysziosci.

WCZESNIEJSZY WYKUP NA ZADANIE OBLIGATARIUSZA

Kazdy Obligatariusz moze przed Dniem Wykupu zgda¢ wykupu w catosci lub w czesci Obligacii
posiadanych przez tego Obligatariusza w razie wystgpienia Podstawy Wczes$niejszego Wykupu
okreslonych ponizej lub innego Przypadku Naruszenia.

Obligatariusz sktada Emitentowi pisemne zgdanie wczeéniejszego wykupu Obligacji ze
wskazaniem zdarzenia stanowigcego Podstawe Wczesniejszego Wykupu, na podstawie
ktérego wnosi o wczesniejszy wykup (,Zadanie Wykupu”).

Zadanie Wykupu moze zosta¢ zgtoszone przez Obligatariusza poczawszy od dnia, w ktérym
Emitent zawiadomit lub powinien byt zawiadomi¢ o wystgpieniu takiego zdarzenia zgodnie
z trescig Warunkoéw Emisji, do uptywu 30 (trzydziestu) dni od dnia, w ktérym Obligatariusze
zostali poinformowani przez Emitenta o wystgpieniu takiego Przypadku Naruszenia (,Dzien
Zakonczenia Przyjmowania Zadan”);

Zawiadomienie z Zgdaniem Wykupu powinno zosta¢ przestane przez Obligatariusza
Emitentowi oraz wtasciwemu podmiotowi prowadzgcemu Rachunek w formie pisemnej lub
w formie elektronicznej (w rozumieniu art. 78" Kodeksu Cywilnego);

Zawiadomienie z zgdaniem Wczesniejszego Wykupu na Zgdanie Obligatariusza powinno
wskazywac:

13.5.1. liczbe posiadanych przez Obligatariusza Obligaciji objetych Zgdaniem Wykupu,

13.5.2.  istniejgcg na dzien Zgdania Wykupu okoliczno$¢ okreslong w pkt 14 albo inny, trwajgcy
Przypadek Naruszenia, stanowigcg podstawe zgdania wykupu Obligacji przez
Obligatariusza;

13.5.3. Obligatariusz wraz z Zadaniem Wykupu powinien przedstawi¢ Swiadectwo
Depozytowe lub inny dokument, potwierdzajgcy zgodnie z Ustawg o Obrocie, fakt
posiadania Obligacji przez Obligatariusza na dzien Zgdania Wykupu;
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13.6.

14.

14.1.

14.2.

14.3.

14.4.

Emitent zobowigzany bedzie dokonaé Wczesniejszego Wykupu na zadanie Obligatariusza
w terminie 30 (trzydziestu) dni od Dnia Zakonczenia Przyjmowania Zgdan.

PODSTAWY WCZESNIEJSZEGO WYKUPU

Wystgpienie ktéregokolwiek z opisanych nizej zdarzen w okresie do dnia spetnienia wszystkich
Swiadczen z Obligacji stanowi Podstawe Wczes$niejszego Wykupu.

Emitent zobowigzuje sie do informowania o wystgpieniu Podstawy Wczesniejszego Wykupu
w sposob wskazany w pkt 18.5.

Jezeli stan faktyczny stanowigcy Podstawe Wczesniejszego Wykupu przestanie obowigzywac,
a wszelkie jego skutki prawne zostang usuniete przed datg zgtoszenia Zgdania Wykupu, o czym
Emitent notyfikuje Obligatariuszy w drodze ogtoszenia zamieszczonego w tym przedmiocie na
Stronie Internetowej, wystgpienie takiego zdarzenia nie bedzie uwazane za stanowigce
Przypadek Naruszenia stanowigcy Podstawe Wcze$niejszego Wykupu Obligacji na Zgdanie
Obligatariusza. Za mozliwe do usuniecia Podstawy Wczes$niejszego Wykupu uznaje sie te
wskazane w pkt 14.4.1, 14.4.2, 14.14, 14.25, 14.29 oraz 14.30.

Za Podstawe Wczesniejszego Wykupu nie bedzie uwazane takze wystgpienie takiego
zdarzenia, ktére spetnia chociazby jeden z nastepujgcych warunkow (i) na wystgpienie takiego
zdarzenia wyrazito zgode Zgromadzenie Obligatariuszy w formie uchwaly, (i) pomimo
wystgpienia takiego zdarzenia, Zgromadzenie Obligatariuszy podjeto uchwate o braku zgody
na sktadanie przez Obligatariuszy Zadania Wykupu.

Zwtoka Emitenta

Emitent bedzie w zwitoce z wykonaniem w terminie, w catosci lub czesci, zobowigzan
wynikajgcych z Obligaciji.

Opoéznienie Emitenta

Emitent bedzie w opdznieniu w wykonaniu, w catosci lub czesci, zobowigzan wynikajgcych
z Obligacji, nie krétszym niz 3 (trzy) dni.

Regulowanie zobowigzan

14.3.1. Emitent oglosi, ze stat sie niezdolny do sptaty swoich diugédw w terminach ich
wymagalnosci, przy czym przez niezdolnos¢ do sptaty dlugoéw, rozumie sie sytuacje,
w ktérej opdznienie w wykonaniu zobowigzah pienieznych przekracza 3 (trzy)
miesigce, lub

14.3.2. Emitent trwale zaprzestat wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan lub ogtosit
taki zamiar, przy czym przez trwate zaprzestanie wykonywania zobowigzan, rozumie
sie zaprzestanie wykonywania zobowigzan przez co najmniej 60 (szesc¢dziesigt) dni,
lub

14.3.3. Zobowigzania pieniezne Emitenta przekroczg wartos¢ jego majatku, a stan taki bedzie
sie utrzymywat przez okres przekraczajgcy 24 (dwadziescia cztery) miesigce, lub

14.3.4. ktorekolwiek z powyzszych zdarzen wystgpi w stosunku do Poreczyciela lub
ktéregokolwiek podmiotu z Grupy.

Zadtuzenie Finansowe — klauzula cross-default oraz klauzula cross-acceleration

14.41. W stosunku do jakiegokolwiek Zadtuzenia Finansowego Emitenta, Poreczyciela lub
podmiotu z Grupy na kwote przewyzszajgca fgcznie (w okresie kolejnych 12 miesiecy)
4.000.000,00 PLN (cztery miliony ztotych i 00/100) lub jej rownowarto$¢ w innej walucie
wedtug $redniego kursu wymiany walut opublikowanego przez Prezesa Narodowego
Banku Polskiego w dniu wymagalnosci odpowiednim dla danego zdarzenia, wystgpi
ktorekolwiek z ponizszych zdarzeh:
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stanie sie ono wymagalne i pfatne przed jego pierwotnym terminem
wymagalnosci wskutek Zzgdania ztozonego przez wierzyciela Zadtuzenia
Finansowego na skutek wystgpienia przypadku naruszenia jakkolwiek
zdefiniowanego w prawnie wigzgcej, stwierdzonej dokumentem czynnosci
prawnej, z ktérej wynika Zadtuzenie Finansowe chyba ze zobowigzanie takie
zostanie spetnione w terminie 10 (dziesieciu) Dni Roboczych,

14.4.2. Emitent nie dokona w terminie jakichkolwiek ptatnosci z tytutu Zadtuzenia Finansowego
na kwote przewyzszajgcg 1.000.000,00 PLN (jeden milion ztotych i 00/100) lub jej
réwnowartos¢ w innej walucie wedtug sredniego kursu wymiany walut opublikowanego
przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego w jakimkolwiek dniu przed dokonaniem
wykupu ostatniej z Obligacji, chyba ze (i) naruszenie zostanie usuniete w terminie 10
(dziesieciu) Dni Roboczych od dnia jego wystgpienia oraz (ii) nie nastapi wczesniejsza
wymagalnos¢ tego zobowigzania, lub otrzyma informacje od wierzyciela Zadtuzenia
Finansowego o wystgpieniu przypadku naruszenia okreslonego w prawnie wigzgcej,
stwierdzonej dokumentem czynnosci prawnej, z ktérej wynika Zadtuzenie Finansowe
i w wyznaczonym terminie nie usunie tego przypadku naruszenia.

14.5. Postepowanie upadtosciowe lub restrukturyzacyjne

14.5.1. Zostanie zwotane posiedzenie jakiegokolwiek organu Emitenta w celu:

(viii)

(ix)

podjecia uchwaty w przedmiocie ziozenia wniosku o stwierdzenie
niewyptacalnosci Emitenta, lub

podjecia uchwaty w przedmiocie ziozenia wniosku o ogtoszenie upadfosci
Emitenta, lub

podjecia uchwaty w przedmiocie ztozenia wniosku o wszczecie postepowania
restrukturyzacyjnego Emitenta w rozumieniu art. 2 Prawa Restrukturyzacyjnego;

odbedzie sie bez zwofania posiedzenie jakiegokolwiek organu Emitenta
obejmujgce swym porzgdkiem lub przebiegiem podjecie uchwalty w ww.
sprawach, o ktérych mowa w pkt 14.5.1 powyzej; lub

zostanie podjeta przez organ Emitenta jakakolwiek z uchwat, o ktérych mowa
w pkt 14.5.1 powyzej; lub

Emitent lub ktérykolwiek z jego czionkéw Zarzadu ziozy wniosek
0 ogtoszenie upadtosci Emitenta, lub

zostanie ztozony wniosek o ogtoszenie upadtosci Emitenta przez osobe inng niz
okreslone w pkt 14.5.1(vi) Warunkdéw Emisji, ktory nie zostanie optacony, cofniety
przez wnioskodawce albo oddalony lub odrzucony przez sad lub inny wiasciwy
organ w ciggu 60 (szescdziesiat) dni, z zastrzezeniem, ze powyzsze nie bedzie
stanowito Przypadku Naruszenia, jezeli z przedstawionych Obligatariuszowi
dokumentéw bedzie wynikato jednoznacznie, ze wniosek jest oczywiscie
bezzasadny lub zostat ztozony w ztej wierze lub jako szykana, pod warunkiem,
ze powyzsze potwierdzi opinia prawna niezaleznej kancelarii prawnej
przedtozona wraz z dokumentami;

zostanie ztozony wniosek restrukturyzacyjny wobec Emitenta w rozumieniu
Prawa Restrukturyzacyjnego; lub

Emitent podejmie jakgkolwiek czynno$¢é majaca na celu inicjacje postepowania
o zatwierdzenie uktadu w rozumieniu art. 2 pkt 1 Prawa Restrukturyzacyjnego,

w szczegolnosci w przedmiocie przygotowania propozycji ukladowych, zawarcia
umowy z nadzorcg ukfadu, o ktérej mowa w art. 210 Prawa Restrukturyzacyjnego
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14.6.

14.7.

14.8.

14.9.

14.10.

lub w przedmiocie ustalenia dnia uktadowego w rozumieniu art. 211 Prawa
Restrukturyzacyjnego; lub

(x)  zostanie wyznaczony tymczasowy nadzorca sgdowy lub zarzadca przymusowy
przedsiebiorstwa Emitenta; lub

(xi) Emitent uzna na pismie swojg niewyptacalnos¢, lub

(xii)  ktoérekolwiek z powyzszych zdarzen wystgpi w stosunku do Poreczyciela lub
ktéregokolwiek podmiotu z Grupy.

Postepowanie egzekucyjne lub zabezpieczajace

W odniesieniu do skfadnikow majgtkowych Emitenta, Poreczyciela lub ktéregokolwiek podmiotu
z Grupy nastgpito zajecie komornicze w postepowaniu zabezpieczajgcym lub egzekucyjnym lub
zostala skierowana egzekucja w kwocie przekraczajgcej 4.000.000,00 PLN (cztery miliony
ztotych i 00/100) lub jej rownowarto$é w innej walucie, ktora nie zostata umorzona lub uchylona
lub w jakikolwiek inny sposéb wstrzymana w ciggu 180 (sto osiemdziesigt) dni od dnia uzyskania
przez Emitenta, Poreczyciela lub innego podmiotu z Grupy informacji o jej rozpoczeciu, i w razie
whniesienia srodka zaskarzenia nie zostata we wskazanym powyzej terminie wstrzymana do
czasu rozpatrzenia $rodka zaskarzenia, chyba ze Emitent, Poreczyciel lub inny podmiot z Grupy
ztozy, zgodnie z art. 822 Kodeksu Postepowania Cywilnego, niebudzgcy watpliwosci dowdd na
pismie, ze obowigzku swojego dopefnit.

Orzeczenia i decyzje

Zostanie wydane jedno lub wiele prawomocnych orzeczen sadu lub ostatecznych decyzji
administracyjnych skutkujacych jednorazowo lub tgcznie obowigzkiem zaptaty przez Emitenta,
Poreczyciela lub ktérykolwiek podmiot z Grupy, swiadczenia lub $wiadczen, ktérego/ktérych
kwota przewyzsza jednostkowo lub tgcznie (w okresie kolejnych 12 (dwunastu) miesiecy
konczacych sie w dowolnym dniu przed Dniem Wykupu) 4.000.000,00 PLN (cztery miliony
ztotych i 00/100) lub jej réwnowartos¢ w innej walucie wedtug $redniego kursu wymiany walut
opublikowanego przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego w dacie odpowiednio
uprawomocnienia sie lub uzyskania waloru ostatecznosci ww. orzeczen lub decyzji.

Rozwigzanie

Wydane zostanie przez sad postanowienie lub wyrok o rozwigzaniu odpowiednio Emitenta,
Poreczyciela, SPV lub NP, lub podjeta zostanie uchwata odpowiedniego organu Emitenta,
Poreczyciela, SPV lub NP o rozwigzaniu spdfki, lub podjeta zostanie uchwata o przeniesieniu
siedziby tego podmiotu poza terytorium kraju, w ktérym podmiot taki ma siedzibe w Dniu
Przydziatu lub wystagpi jakakolwiek z przyczyn dotyczgcych rozwigzania Emitenta, Poreczyciela,
SPV lub NP wskazana w KSH lub aktach prawa wtasciwego dla danego podmiotu.

Istotna zmiana dziatalnosci

Emitent, Poreczyciel, SPV lub NP dokona istotnej zmiany zakresu prowadzonej Podstawowe;j
Dziatalnosci Gospodarczej.

Za zmiane rodzaju prowadzanej Podstawowej Dziatalnosci Gospodarczej w istotnej czesci
rozumie sie sytuacje, w ktorej przychody Emitenta, Poreczyciela, SPV oraz NP Podstawowe;j
Dziatalnosci Gospodarczej, wyniosg mniej niz 75% catkowitych przychodéw Grupy, na
podstawie rocznych skonsolidowanych przychodéw Grupy poczawszy od Sprawozdania
Finansowego Grupy sporzgdzonego za rok 2026 r.

Zaprzestanie dziatalnosci

Emitent, Poreczyciel, SPV lub NP zaprzestanie prowadzenia dotychczasowej dziatalnosci
wedtug stanu wystepujgcego na Dzien Przydziatu, lub oswiadczy, ze zamierza to zrobic.
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14.11.

14.12.

14.13.

14.14.

14.15.

14.16.

14.17.

14.18.

Podzial, potaczenie lub przeksztalcenie

Bez uprzedniej pisemnej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy nastgpi (i) podziat lub potgczenie
z udziatem Emitenta, Poreczyciela lub ktéregokolwiek podmiotu z Grupy lub (ii) przeksztatcenie
Emitenta, Poreczyciela lub ktéregokolwiek podmiotu z Grupy, przy czym nie bedzie stanowi¢
Podstawy Wczesniejszego Wykupu podziat, potgczenie lub przeksztatcenie podmiotéw z Grupy
w ramach Grupy, bez udziatu podmiotéw trzecich spoza Grupy.

Zysk. Wyptaty na rzecz wspélnikéw

Przed dniem spetnienia wszystkich swiadczeh z Obligacji Emitent lub Poreczyciel dokona
jakichkolwiek wyptat na rzecz wspdlnikow z tytutu uczestnictwa w danej spofce, w tym
w szczegolnosci z tytutu obnizenia kapitatu zaktadowego, umorzenia udziatéw/akcji lub nabycia
udziatéw/akcji, wyptaty zysku (dywidendy) lub =zaliczki na poczet zysku (dywidendy)
skutkujgcych transferem przedmiotowych aktywoéw poza Grupe.

Oswiadczenia i zapewnienia Emitenta

Ktorekolwiek z oswiadczen lub zapewnien ztozonych przez Emitenta lub Podmiot Zobowigzany
w Dokumentach Finansowych lub w zatgcznikach do nich okaze sie nieprawdziwe w catosci lub
w czesci, na moment, w ktérym zostato ztozone.

Obowiazki informacyjne

Nie zostang przekazane Obligatariuszom Sprawozdania Finansowe Emitenta, Sprawozdania
Finansowe Grupy, informacje, raporty lub oswiadczenia, o ktérych mowa w pkt 18, na zasadach
i w terminach tam wskazanych, a opdznienie w wykonaniu takich obowigzkéw przekraczaé
bedzie 5 (pie¢) Dni Roboczych.
Cel Emisji
14.15.1. Emitent przeznaczy $rodki z Obligacji niezgodnie z celem emisji Obligacji, opisanym
w pkt 5.1 Warunkéw Emisiji.
14.15.2. Emitent w terminie publikacji Sprawozdania Finansowego Emitenta przypadajgcego
po Dniu Emisji nie opublikuje raportu z wykorzystania srodkéw pochodzgcych z emisiji
Obligacji zawierajgcego informacje o:
(i) pokryciu kosztéw emisji Obligacji; lub
(i)  ztlozeniu srodkéow na Rachunek do Obstugi Obligacji z przeznaczeniem na
zaptate Odsetek za Okres Odsetkowy nr 1;
(i)  udzieleniu Pozyczki Emisyjnej A do SPV.

14.15.3. Emitent do dnia publikacji raportu okresowego, o ktérym mowa powyzej nie
wykorzysta wszystkich srodkéw pochodzacych z emisji Obligacji, bedzie zobowigzany
do publikacji kolejnego raportu dotyczacego realizacji celu emisji Obligacji w terminie
publikacji kolejnego raportu okresowego az do momentu petnego wykorzystania tych
Srodkow.

Wprowadzenie do ASO

Emitent nie ztozy wniosku o wprowadzenie Obligacji do obrotu w ASO w terminie 6 miesiecy od

Dnia Emisiji.

Delisting

Po wprowadzeniu Obligacji do obrotu w ASO, zostang one wycofane z obrotu w ASO przed

Dniem Wpykupu, na Zzadanie Emitenta zlozone bez uprzedniej zgody Zgromadzenia
Obligatariuszy bgdz na podstawie decyzji GPW.

Zabezpieczenia
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14.19.

14.20.

14.18.1. Ktorekolwiek z zabezpieczen lub oswiadczen, o ktéorych mowa w pkt 10 Warunkow
Emisji, nie zostanie ustanowione w sposob, na warunkach i w terminie wskazanym
w pkt 10 Warunkéw Emisji, w szczegodlnosci:

0] nie dojdzie do ustanowienia zastawu i zastawu rejestrowego na Udziatach 1 lub
Udziatach 2 lub Emitent nie poinformuje Firmy Inwestycyjnej o zawarciu umowy
oraz ustanowieniu Zastawu Rejestrowego w terminie 1 (jednego) Dnia
Roboczego od dnia wystgpienia danego zdarzenia;

(i)  nie zostanie zawarta umowa podporzadkowania wierzytelnosci z Pozyczki
Przysztej pomiedzy Fundacjg Rodzinng (jako pozyczkodawcg Pozyczki
Przysztej) (jako wierzycielem podporzadkowanym) a Administratorem
Zabezpieczen (jako wierzycielem uprzywilejowanym) w dniu zawarcia Pozyczki
Przysziej lub Emitent nie poinformuje NS o jej zawarciu w terminie 1 (jednego)
Dnia Roboczego od dnia wystgpienia tego zdarzenia,;

(i)  nie zostanie zawarta Umowa Przelewu Wierzytelnosci z Pozyczki SPV Zagoérze
pomiedzy NP a Administratorem Zabezpieczen, przy udziale diuznika tj. SPV
Zagorze, w terminie 2 (dwdch) Dni Roboczych od dnia nabycia przez NP
wierzytelnosci przystugujgcej Okre Development wobec SPV Zagérze z tytutu
Pozyczki SPV Zagorze, przy czym nie pozniej niz do 6 sierpnia 2026 roku lub
Emitent nie poinformuje NS o jej zawarciu w terminie 1 (jednego) Dnia
Roboczego od dnia wystgpienia tego zdarzenia,

przy czym w przypadku niewykonania przez Emitenta obowigzku informacyjnego,
o ktorym mowa w niniejszym pkt, Emitentowi przystuguje dodatkowy termin 5 (pieciu)
Dni Roboczych na usuniecie naruszenia;

lub

14.18.2. ktorekolwiek z zabezpieczen, o ktérych mowa w pkt 10 Warunkéw Emisji, stanie sie
niezgodne z prawem, nieegzekwowalne, niewazne lub wygasnie; lub

14.18.3. Emitent lub ktérykolwiek z podmiotéw ustanawiajgcych zabezpieczenia, o ktérych
mowa w pkt 10 Warunkéw Emisji naruszy postanowienie umowy dotyczacej
ustanowienia takiego zabezpieczenia lub ktérekolwiek z oswiadczeh lub zapewnien
ztozonych w takich umowach/aktach okaze sie nieprawdziwe w ktérymkolwiek dniu
obowigzywania danego zabezpieczenia;

Udzielanie finansowania
Bez uprzedniej pisemnej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, po Dniu Przydziatu Emitent:

14.19.1. udzieli pozyczki lub jakiejkolwiek innej formy finansowania, w tym w formie obligac;ji
lub pozostatych diuznych papieréw wartosciowych, lub

14.19.2. zwolni z dtugu jakikolwiek podmiot lub przystgpi do dtugu jakiegokolwiek podmiotu.

Powyzsze nie dotyczy udzielania finansowan przez Emitenta na rzecz Spotek Projektowych lub
NP.

Struktura wlasnosciowa (Zmiana Kontroli)

Bez uprzedniej pisemnej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, nastgpi zmiana w strukturze
wiasnos$ciowej (,Zmiana Kontroli”) w Emitencie (Poreczyciel bedzie posiadaé mniej niz 100%
udziatow w kapitale zaktadowym Emitenta oraz mniej niz 100% ogétu gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikéw Emitenta) lub Poreczycielu, tj. Fundacja Rodzinna bedzie posiada¢ mniej niz 75%
(siedemdziesiat pie¢ procent) udziatéw w kapitale zaktadowym Poreczyciela oraz mniej niz 75%
(siedemdziesiat pie¢ procent) ogoétu gloséw na zgromadzeniu wspolnikbw Poreczyciela —
w stosunku do stanu na dzien sporzadzenia Warunkow Emisji.

41



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

14.21.

14.22.

14.23.

Wskaznik Zadtuzenia Netto

Wskaznik Zadtuzenia Netto (w zaokrggleniu do czesci setnych) w dwdch kolejnych Dniach
Badania bedzie wyzszy niz 1,5 lub w dwdch kolejnych Dniach Badania Skorygowane Kapitaty
Wiasne Grupy osiggng wartosé ujemng, chyba ze Zgromadzenie Obligatariuszy wyrazi w formie
uchwaty zgode na czasowe przekroczenie Wskaznika Zadtuzenia Netto.

Rozporzadzanie majatkiem

Jezeli Emitent, Poreczyciel lub jakikolwiek podmiot z Grupy dokona transakcji - w ramach
pojedynczej transakc;ji lub kilku powigzanych lub niepowigzanych ze sobg transakcji - na rzecz
innego podmiotu, nie nalezgcego do Grupy, ktérej przedmiotem bedg aktywa o wartosci co
najmniej 5% (pie¢ procent) Skonsolidowanych Kapitatdw Wiasnych Grupy, na warunkach
odbiegajgcych od warunkéw rynkowych o co najmniej 30% wartosci transakcji na niekorzysé
Emitenta, Poreczyciela lub podmiotu z Grupy, a w przypadku zbycia, zbywane aktywo (zbywane
aktywa) wedtug swojej wartosci rynkowej nie zostanie (zostang) zastgpione innym aktywem
(innymi aktywami) o zblizonej lub wyzszej wartosci rynkowej, z wytgczeniem rozporzadzen lub
transakcji podlegajgcych ustanowieniu zabezpieczen w zwigzku z pozyskaniem finansowania
dla dziatalnosci Emitenta, Poreczyciela lub podmiotu z Grupy.

Obcigzanie majatku (negative pledge)

14.23.1. Bez uprzedniej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, Emitent, Poreczyciel lub
jakikolwiek podmiot z Grupy ustanowi jakiekolwiek Zabezpieczenie Negative Pledge
zobowigzan podmiotu z Grupy na rzecz podmiotu spoza Grupy, chyba Ze:

(i) Analogiczne Zabezpieczenie Negative Pledge zostanie ustanowione na rzecz
Obligaciji, lub

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

(i) Zabezpieczenie Negative Pledge zostanie ustanowione na rzecz bankéw firm
ubezpieczeniowych (z tytutu gwarancji na rzecz nalezytego wykonania umowy,
gwarancji usunigcia wad i usterek, gwarancji zwrotu zaliczki), firm leasingowych
(z tytutu pozyczek leasingowych, leasingéw zwrotnych, leasingdw operacyjnych
i finansowych), firm poreczeniowych, w szczegdlnosci na rzecz Funduszu
Rozwoju i Promocji Wojewddztwa Wielkopolskiego (z tytutu udzielonych
gwarancji i poreczen), lub

(iv) Zabezpieczenie Negative Pledge zostanie ustanowione w celu przedituzenia
obecnie istniejgcych zobowigzan finansowych (,Prolongowane Zobowigzanie”)
na zasadniczo zgodnych z dotychczasowymi warunkami Prolongowanego
Zobowigzania, lub

(v)  Zabezpieczenie Negative Pledge zostanie ustanowione w celu sptaty
wierzytelnosci Poreczyciela z tytutu wyemitowanych przez Poreczyciela obligacji
serii |, obligacji serii K oraz obligacji serii L (,Prolongowane Zobowigzanie
Poreczyciela’) na zasadniczo zgodnych z dotychczasowymi warunkami
Prolongowanego Zobowigzania Poreczyciela, w tym takze poprzez emisje przez
Emitenta, Poreczyciela lub jakikolwiek podmiot z Grupy, ktérych gidéwnym celem
bedzie catkowita sptata Prolongowanego Zobowigzania Poreczyciela, lub

(vi) Zabezpieczenie Negative Pledge zostanie udzielone wylgcznie w celu
pozyskania srodkéw na wykup Obligacji lub obligacji wyemitowanych w ramach
Programu wyemitowanych przez Emitenta, dokonywany z zachowaniem
kolejnosci wykupu poczawszy od serii obligacji z terminem wykupu
przypadajgcym najwczesnie;.
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14.24.

14.25.

14.26.

Brak zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy
Emitent:

14.24.1. w terminie 14 (czternastu) dni od dnia ztozenia stosownego zgdania Obligatariusza
nie zwotat Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia Zgromadzenia
Obligatariuszy przypadajgcym nie pdozniej niz 21 (dwadziescia jeden) dni po dniu
zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy, pomimo prawidtowo zfozonego zgdania lub
uniemozliwit w inny sposdb zwotanie lub odbycie Zgromadzenia Obligatariuszy
z zachowaniem powyzszych terminéw; lub

14.24.2. w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy nie
opublikowat na Stronie Internetowej protokotu z przebiegu obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy. Uprawnienia wynikajgce z niniejszego naruszenia sg skuteczne
i upowazniajg do ztozenia przez Obligatariusza zgdania wykupu Obligacji do czasu
opublikowania protokotu na Stronie Internetowe;.

Zabezpieczenie ptatnosci Odsetek na Rachunku do Obstugi Obligaciji

Emitent w Dniu Pfatnosci Odsetek skorzysta ze srodkéw zdeponowanych na Rachunku do
Obstugi Obligacji i nastepnie w terminie do 10 (dziesieciu) Dni Roboczych od Dnia Pfatnosci
Odsetek za dany Okres Odsetkowy nie doprowadzi do uzupetnienia Rachunku do Obstugi
Obligacji w wysokosci naleznych Odsetek, wyznaczanych kazdorazowo w Dniu Ustalenia
Stawki Oprocentowania na kolejny Okres Odsetkowy.

Powyzsze zdarzenie nie bedzie stanowito Przypadku Naruszenia, jezeli zostanie usuniete
w terminie 10 (dziesieciu) Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do Emitenta
pisemnego zgdania Wczesniejszego Wykupu na Zgdanie Obligatariusza.

Transfer srodkéw przez SPV i NP

14.26.1. SPV Bukowska dokona jakiegokolwiek transferu srodkéw pienieznych pochodzacych
z zakohczenia realizacji Inwestycji Bukowska, chyba ze w pierwszej kolejnosci $rodki
zostang przeznaczone na sptate wszystkich wyemitowanych i niewykupionych
obligacji oraz pozostatych obligacji emitowanych w ramach Programu.

14.26.2. SPV Zagoérze dokona jakiegokolwiek transferu srodkéw pienieznych pochodzgcych
z zakonczenia realizacji Inwestycji Zagorze, chyba ze w pierwszej kolejnosci srodki
zostang przeznaczone na spfate zobowigzania SPV Zagdérze wobec NP,
wynikajgcego z Pozyczki SPV Zagérze, ktére to Srodki zostang przeznaczone na
sptate wyemitowanych i niewykupionych Obligacji oraz pozostatych obligacji
emitowanych w ramach Programu.

14.26.3. Po zamknieciu otwartego mieszkaniowego rachunku powierniczego prowadzonego
dla Inwestycji Bukowska oraz sptacie zadtuzenia kredytowego przez SPV Bukowska
wobec banku finansujgcego Inwestycje Bukowska, $rodki zdeponowane na tym
rachunku w pierwszej kolejnosci nie zostang przeznaczone na sptate wszystkich
wyemitowanych i niewykupionych Obligacji oraz pozostatych obligacji emitowanych
w ramach Programu.

14.26.4. Po zamknieciu otwartego mieszkaniowego rachunku powierniczego prowadzonego
dla Inwestycji Zagérze oraz sptacie zadtuzenia kredytowego przez SPV Zagoérze
wobec banku finansujgcego Inwestycje Zagodrze, $rodki zdeponowane na tym
rachunku w pierwszej kolejnosci nie zostang przeznaczone na sptate zobowigzania
wobec NP.

14.26.5. NP dokona jakiegokolwiek transferu $rodkéw pienieznych, jakie otrzyma
w przypadkach opisanych w pkt 14.26.2 oraz 14.26.4, do spotek z Grupy, chyba ze
w pierwszej kolejnosci srodki zostang przeznaczone na splate wszystkich
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14.27.

14.28.

14.29.

14.30.

wyemitowanych i niewykupionych obligacji oraz pozostatych obligacji emitowanych
w ramach Programu.

Podstawy Wczesniejszego Wykupu, o ktérych mowa w pkt 14.26.1 - 14.26.4 nie stanowi
przekazanie przez SPV Bukowska, SPV Zagorze lub NP do Poreczyciela lub NP $rodkow
pochodzacych z emisji obligacji emitowanych w ramach Programu w celu refinansowania
(i) nabycia SPV Zago6rze przez NP lub (ii) zakupu Nieruchomosci Bukowska przez SPV
Bukowska jak réwniez dokonywanie wyptat do Poreczyciela, ktérych celem jest pokrycie
wynagrodzenia z tytutu: (i) umowy na generalne wykonawstwo, (ii) umowy na obstuge inwestycji
(serwisowej), (iii) umowy o wsparcie marketingowe.

Inne obligacje

14.27.1. Emitent, Poreczyciel lub jakikolwiek podmiot z Grupy wyemituje obligacje, ktére
zostang objete przez podmioty spoza Grupy o terminie ostatecznego wykupu
przypadajgcym przed Dniem Wykupu, chyba ze srodki pozyskane z takiej emisji
zostang w catosci przeznaczone na splate Zadtuzenia Finansowego Grupy.

14.27.2. Dopuszcza sie emisje obligacji przez Poreczyciela lub inny podmiot z Grupy
0 tgcznej wartosci nie wiekszej niz 30.000.000 PLN (trzydziesci milionéw ztotych
i 00/100), w terminie zapadalnosci obligacji wyemitowanych w ramach Programu.

Bezwarunkowa opcja put

Jezeli Emitent, Poreczyciel lub podmiot wchodzacy w skfad Grupy wyemitujg jakiekolwiek
obligacje lub inne dluzne instrumenty finansowe, ktérych warunki emisji bedg uprawniaty
wierzyciela do zgdania wykupu bez spetnienia sie jakiegokolwiek warunku (bezwarunkowa
opcja put).

Kolejnos¢ sptat

Emitent, Poreczyciel lub inny podmiot wchodzgcy w sktad Grupy wykupi lub dokona nabycia
w celu ich umorzenia, lub podejmie decyzje o przedterminowym wykupie jakichkolwiek obligaciji
o terminie zapadalnos$ci przypadajgcym po terminie zapadalnosci Obligacji, chyba ze zastgpi
ten dlug innym dtugiem o terminie sptaty przypadajgcym po terminie zapadalnosci Obligacji.

Udziaty SVP Bukowska
We wskazanych dniach, nie nastgpig nastepujgce okolicznosci:

14.30.1. do 3 sierpnia 2026 roku nie nastgpi optacenie objetych w dniu 25.06.2026 roku przez
LGZ Fundacja Rodzinna z siedzibg w Wysogotowie 12% udziatéw w podwyzszonym
kapitale zaktadowym SPV Bukowska, na podstawie aktu notarialnego sporzgdzonego
przed zastepujgcym notariusza Daniela Wiodzimierza Folwarskiego prowadzgcego
Kancelarie Notarialng w Poznaniu, zastepcg notarialnym tukaszem Gtowackim, za
Rep. A nr 4053/2026;

14.30.2. do 10 sierpnia 2026 roku nie zostanie ztozony wniosek o rejestracje podwyzszenia
kapitatu zakladowego SPV Bukowska;

14.30.3. do 30 listopada 2026 roku nie nastapi rejestracja podwyzszenia kapitatu zakladowego
SPV Bukowska.

Emitent nie poinformuje NS o:
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15.
15.1.

14.30.4.

14.30.5.

14.30.6.

objeciu przez LGZ Fundacje Rodzinng udziatdw w kapitale zaktadowym SPV
Bukowska;

ztozeniu wniosku o wpis podwyzszenia w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sgdowego;

rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego SPV Bukowska;

w terminie 1 (jednego) Dnia Roboczego od dnia wystgpienia danego zdarzenia. W przypadku
niewykonania przez Emitenta obowigzku informacyjnego, o ktérym mowa w niniejszym pkt,
Emitentowi przystuguje dodatkowy termin 5 (pieciu) Dni Roboczych na usuniecie naruszenia.

WCZESNIEJSZY WYKUP NA ZADANIE EMITENTA (OPCJA CALL)

Wczesniejszy wykup na zadanie Emitenta — Opcja Call (od Okresu Odsetkowego nr 3)

Poczgwszy od Okresu Odsetkowego nr 3, Emitent ma prawo do wczes$niejszego wykupu czesci
lub catosci Obligacji wytgcznie na nastepujgcych zasadach:

15.1.1.

15.1.2.

15.1.3.

15.1.4.

Emitent ma prawo, ale nie obowigzek, wykupu okreslonej przez siebie liczby Obligacji
(wykup skutkujgcy umorzeniem wykupywanych Obligacji) lub okreslonej przez siebie
czesci Naleznosci Gtownej z kazdej Obligacji pozostajgcej w obrocie (wykup
skutkujgcy obnizeniem Naleznosci Gtéwnej kazdej z Obligacji, nieprowadzacy do
umorzenia wykupywanych Obligaciji, o ile nie dotyczy catej Naleznosci Gtéwnej) przed
Dniem Wykupu (,Wczes$niejszy Wykup na Zadanie Emitenta’). W przypadku
czesciowego Wczesniejszego Wykupu na Zgdanie Emitenta Emitent moze dokonywaé
tego wykupu wielokrotnie.

Dniem Wcze$niejszego Wykupu na Zagdanie Emitenta moze byé dowolny Dzien
Roboczy, z zastrzezeniem, ze Wczesniejszy Wykup na Zgdanie Emitenta moze zostaé
przeprowadzony najwczesniej w Dniu Ptatnosci Odsetek za Okres Odsetkowy nr 2.

W celu dokonywania Wczesniejszego Wykupu na Zadanie Emitenta, Emitent ma
obowigzek zawiadomi¢ Obligatariuszy o takim zdarzeniu poprzez zamieszczenie
stosownego zawiadomienia na Stronie Internetowej nie pozniej niz na 10 (dziesie¢) Dni
Roboczych przed proponowanym Dniem Wczeéniejszego Wykupu na Zadanie
Emitenta. W zawiadomieniu o Wcze$niejszym Wykupie na Zagdanie Emitenta, Emitent
okresli:

(i) Dzienh Wczesniejszego Wykupu;

(i)  Tryb przeprowadzenia wczesniejszego wykupu Obligacji, tj. czy Wczesniejszy
Wykup na Zgdanie Emitenta nastgpi w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta
liczby Obligaciji, czy w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta czesci wartosci
nominalnej wszystkich Obligaciji;

(i) W przypadku Wcze$niejszego Wykupu na Zgdanie Emitenta w drodze wykupu
okreslonej przez Emitenta liczby Obligacji — liczbe Obligacji podlegajacych
wczesniejszemu wykupowi;

(iv) W przypadku Wcze$niejszego Wykupu na Zgdanie Emitenta w drodze wykupu
okreslonej przez Emitenta czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji —
czes¢ kwotowg wartodci nominalnej wszystkich Obligacji podlegajacych
wczesniejszemu wykupowi.

W przypadku, gdy liczba Obligaciji podlegajgca Wczesniejszemu Wykupowi na Zgdanie
Emitenta bedzie mniejsza od liczby Obligacji okreslonej w zawiadomieniu Emitenta,
o ktorym mowa powyzej, liczba Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza
podlegajgcych Wczesniejszemu Wykupowi na Zgdanie Emitenta, zaokraglona w dét
do petnej Obligacji, bedzie podlegaé zwiekszeniu o jeden, liczac poczgwszy od
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15.1.5.

15.1.6.

15.1.7.

Rachunku, na ktérym w Dniu Ustalenia Praw zapisana byta najwieksza liczba Obligacji
az do Rachunku, na ktérym w Dniu Ustalenia Praw zapisana byta najmniejsza liczba
Obligacji, do osiggniecia stanu, w ktérym tgczna liczba Obligacji podlegajgca
Wczesniejszemu Wykupowi na Zgdanie Emitenta bedzie réwna liczbie Obligacji
okreslonej

w zawiadomieniu.

W przypadku, gdy nie bedzie mozliwe zwigkszenie liczby Obligacji podlegajgcych
Wczesniejszemu Wykupowi na Zagdanie Emitenta w sposéb opisany powyzej,
w szczegolnosci z uwagi na takg samg liczbe Obligacji zapisanych na co najmniej
dwoch Rachunkach w Dniu Ustalenia Praw, zwiekszenie liczby Obligacji podlegajgcych
Wczesniejszemu Wykupowi nastgpi w sposob losowy.

Z tytutu Wczesniejszego Wykupu na Zgdanie Emitenta, Emitent, poza Kwotg Wykupu
(a w przypadku wykupu okreslonej przez Emitenta czesci wartosci nominalnej
wszystkich Obligacji — odpowiedniej czesci Kwoty Wykupu) oraz naleznymi Odsetkami,
wyptaci na rzecz Obligatariuszy premig liczong od wartosci nominalnej wykupywanych
Obligaciji, bedacych przedmiotem danego przedterminowego wykupu (a w przypadku
wczesniejszego wykupu w drodze wykupu czesci Naleznosci Gidéwnej wszystkich
Obligacji — od wartosci wykupywanej czesci Naleznosci Gtéwnej), zgodnie
z wyszczegolnieniem wskazanym w tabeli ponize;.

Wczesniejszy Wykup na Zadanie Emitenta nastepuje za zaptatg dodatkowego
Swiadczenia pienieznego (premii) liczonej od Naleznosci Gtéwnej Obligacji bedacych
przedmiotem danego przedterminowego wykupu, zgodnie z ponizszg tabela:

Okres Odsetkowy, w ktorym

wykonywana jest Opcja Call

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

16. ODSETKI OD OBLIGACJI

16.1. Obligacje sg oprocentowane

16.2. Naliczanie odsetek

16.2.1.
16.2.2.

16.2.3.

Odsetki bedg naliczane od wartosci nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy.

Odsetki naliczane bedg poczawszy od pierwszego dnia Okresu Odsetkowego nr 1, tj.
Dnia Przydziatu (wigcznie z tym dniem) do Dnia Wykupu (z wytgczeniem tego dnia) lub
Dnia Wczesniejszego Wykupu (z wytgczeniem tego dnia).

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krétszy niz petny Okres
Odsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywistg liczbe dni w tym okresie
liczac od poprzedniego Dnia Ptatnosci Odsetek (wigcznie z tym dniem), albo
od pierwszego dnia Okresu Odsetkowego nr 1 (wigcznie z tym dniem) w przypadku
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Okresu Odsetkowego nr 1, do Dnia Wczesniejszego Wykupu (z wytgczeniem tego
dnia).

16.2.4. Po Dniu Wykupu Obligacje nie sg oprocentowane, z zastrzezeniem, ze w przypadku
opo6znienia w zaptacie Kwoty Wykupu Obligatariuszowi beda przystugiwaty ustawowe
odsetki za opdznienie od niezaptaconej czesci Kwoty Wykupu. W zadnym przypadku
kwota jakichkolwiek odsetek kapitatowych z tytutu Obligacji nie ulegnie kapitalizacji
i nie beda naliczane odsetki kapitatowe od takiej kwoty odsetek kapitatowych.

16.3. Termin i spos6b wyptaty odsetek

Kwota Odsetek bedzie wyptacana z dotu w Dniach Pfatnosci Odsetek, przy czym, jezeli Dzien
Platnosci Odsetek nie bedzie Dniem Roboczym, Kwota Odsetek zostanie wyptacona
w najblizszym Dniu Roboczym nastepujgcym po Dniu Ptatnosci Odsetek. W takim wypadku
Obligatariuszowi nie bedg przystugiwaly odsetki za opdznienie lub zwioke w dokonaniu
pfatnosci lub jakiekolwiek inne dodatkowe ptatnosci. Okresy Odsetkowe oraz Dni Platnosci
Odsetek. Daty poszczegodlnych Okreséw Odsetkowych zostaty okreslone w tabeli w pkt 1.12;

16.4. Wysokosé Kwoty Odsetek

16.4.1.  Wysokos¢ Oprocentowania jest zmienna i jest rowna Stopie Bazowej powiekszonej
o Marze, {j.:

(i) Marze Podstawowg oraz
(i)  Marze Dodatkowa, ktéra bedzie naliczana w sytuaciji, gdy:

(a) Wskaznik Zadtuzenia Netto na Dzien Badania przekroczy poziom
1,3 — Marza Dodatkowa = 0,50%;

Marza Dodatkowa obowigzujgca w danym Okresie Odsetkowym bedzie
kazdorazowo wyznaczana w Dniu Ustalenia Stawki Oprocentowania w oparciu
o wartos¢ Wskaznika Zadtuzenia Netto obowigzujgcego na ostatni Dzieh
Badania (tj. na dzien odpowiednio 30 czerwca lub 31 grudnia kazdego roku
kalendarzowego do Dnia Wykupu), wyznaczonego na podstawie ostatniego
Sprawozdania Finansowego Grupy.

16.4.2. Obligatariuszowi za kazdy Okres Odsetkowy przystuguje Kwota Odsetek obliczona
zgodnie z ponizszym wzorem:

KO =N x O x n/365

gdzie:
K - oznacza zaokraglong do drugiego miejsca po przecinku Kwote Odsetek
@) za dany Okres Odsetkowy od jednej Obligacji,
N - oznacza warto$¢ nominalng jednej Obligacji w danym Okresie
Odsetkowym,
O - oznacza Oprocentowanie w ujeciu rocznym,
n - oznacza rzeczywistg liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym (przy czym

w przypadku wczesniejszego wykupu Okres Odsetkowy konczy sie z
Dniem Wczesniejszego Wykupu).

47



Warunki emisji obligacji serii A Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibg w Poznaniu

16.5.

16.6.

16.7.
16.8.

16.9.

16.10.

16.11.
16.12.

16.13.

16.4.3. Stope Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego stanowi Stopa Bazowa

(zdefiniowana ponizej) powiekszona o Marze, {j.:

Kwote Odsetek oblicza sie i podaje po zaokragleniu (matematycznym) do dwéch miejsc po
przecinku, tj. do jednego grosza, przy czym 5/10 i wieksze czes$ci grosza bedg zaokraglone
w gore.

Stopg Bazowg dla Obligacji jest WIBOR dla 6-miesiecznych depozytéw miedzybankowych
wyrazonych w ztotych.

Stope Bazowg ustala sie na Dzien Ustalenia Stawki Oprocentowania.

W przypadku, gdy Stopa Bazowa dla Obligacji nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami (w szczegolnosci w zwigzku z Ogtoszeniem Konca Publikacji) lub gdy nastapi
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 sposoéb opisany ponizej.

Jesli brak dostepnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogtoszeniem Konca Publikacji lub gdy nastgpi
Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR
przestanie by¢ reprezentatywny, Wskaznik Alternatywny trwale zastepuje WIBOR. W innym
przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia
Stopy Bazowej, w ktérym WIBOR bedzie ponownie dostepny.

Emitent ustala Wskaznik Alternatywny zgodnie z jedng z nastepujgcych metod:

a) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowat lub wskazat do
stosowania zamiast WIBOR uprawniony organ administracji publicznej (w tym
minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych), lub inny podmiot uprawniony
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa - przez wskazanie rozumie sie
wyznaczenie zamiennika Wskaznika Alternatywnego w trybie art. 23c
Rozporzgdzenia o Wskaznikach Referencyjnych;

b) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowata do stosowania
zamiast WIBOR Komisja Nadzoru Finansowego;

c) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowat do stosowania
zamiast WIBOR Narodowy Bank Polski;

d) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowat do stosowania
zamiast WIBOR Administrator Wskaznikow Referencyjnych;

e) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowata do stosowania
zamiast WIBOR organizacja branzowa lub inny podmiot, ktéry zostat formalnie
wskazany przez uprawniony organ administracji publicznej (w tym zwtaszcza
ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych, Komisje Nadzoru
Finansowego lub Narodowy Bank Polski) i ktéry zajmuje sie przygotowaniem
propozyciji zastgpienia WIBOR;

f) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry Kontrahent Centralny zastosowat
zamiast WIBOR w rozliczanych przez siebie transakcjach; albo

g) Wskaznikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana przez Narodowy
Bank Polski.

Agent Ptatniczy stosuje metody, o ktérych mowa w pkt 16.10 w kolejnosci od a) do g).

Kolejna metoda jest stosowana, gdy poprzednia metoda nie da rezultatu w postaci mozliwosci
ustalenia Stopy Bazowej do Dnia Ustalenia Stawki Oprocentowania wtgcznie z tym dniem
(w przypadku, gdy okreslony Podmiot Wyznaczajacy nie wskaze Wskaznika Alternatywnego).

Po ustaleniu Wskaznika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z nastepujgcymi
zasadami:
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16.14.

16.15.

16.16.

16.17.

16.18.

16.19.

0] Korekta ma charakter wartosci lub dziatania, ktére koryguje wartos¢ Wskaznika
Alternatywnego. Warto$¢ Korekty moze by¢ wartoscig dodatnia, ujemna, zerowa,
jak réwniez by¢ okreslona wzorem lub metodg obliczenia (np. poprzez sktadanie
czy kapitalizowanie dziennych stawek procentowych przez okres, dla ktérego
obliczane sg odsetki) oraz moze obejmowaé inne dostosowania zwigzane
z zastgpieniem WIBOR,;

(i)  jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego:
a. Podmiot Wyznaczajgcy wskazat Korekte — stosuje sie takg Korekte,

b. Podmiot Wyznaczajgcy wskazat, aby nie stosowa¢ Korekty — nie
stosuje sie Korekty;

(i) jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego Podmiot
Wyznaczajacy nie odniodst sie do Korekty:

a. Korekta jest dodawana do wartosci Wskaznika Alternatywnego,

b. Korekta jest réwna historycznej medianie réznic pomiedzy WIBOR
oraz Wskaznikiem Alternatywnym,

c. mediana réznic jest ustalana:

1. za okres 24 miesiecy przed dniem, w ktérym WIBOR przestat byc
publikowany (gdy nastgpito Ogtoszenie Konca Publikacji) albo pierwszym
dniem, w ktérym Wskaznik Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR nie
zostat opublikowany, ale nie nastgpito Ogtoszenie Konca Publikacji) albo
dniem, w ktérym wystgpit Brak Zezwolenia WIBOR albo dniem, w ktérym
zgodnie z Ogloszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR przestat by¢
reprezentatywny,

2. biorgc pod uwage, kazdy dzien z badanego okresu, w ktérym byt
publikowany zaréwno WIBOR, jak i Wskaznik Alternatywny.

Wskaznik Alternatywny oraz Korekta sg wyznaczane przez Agenta Ptatniczego. Emitent
opublikuje w sposéb okreslony w pkt 19 informacje o Wskazniku Alternatywnym oraz (po jej
sporzgdzeniu) metode obliczania Korekty lub informacje, ze Korekta nie jest wymagana.

Jesli Wskaznik Alternatywny jest publikowany z dotu, przez co nie jest on dostepny dla Okresu
Odsetkowego w Dniu Ustalenia Stopy Bazowej, Dzien Ustalenia Stopy Bazowej ulega
odpowiedniemu przesunieciu do czasu publikacji Wskaznika Alternatywnego dla danego
Okresu Odsetkowego.

W przypadku, gdy zgodnie z pkt 16.10 powyzej Wskaznik Alternatywny trwale zastgpi WIBOR,
postanowienia Warunkéw Emisji odnoszgce sie do WIBOR stosuje sie odpowiednio do tego
Wskaznika Alternatywnego.

Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wskaznika Alternatywnego ogtoszona przez jego
administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotng zmiane, nie stanowi
podstawy do zmiany Warunkéw Emisji lub stosowania Korekty.

Agent Piatniczy bedzie dokonywat ustalenia Stopy Bazowej oraz bedzie obliczat Kwoty Odsetek
od jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy nie pdzniej niz w Dniu Roboczym nastepujgcym
po Dniu Ustalenia Stawki Oprocentowania. Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang dokonane
przez Agenta Ptatniczego w sposéb oraz wedtug zasad okreslonych w Warunkach Emisiji.

Stopa Bazowa ustalona przez Agenta Platniczego dla danego Okresu Odsetkowego
(z wyjatkiem koniecznosci usuniecia technicznych omytek kalkulacyjnych Agenta Ptatniczego)
jest ostateczna i nie podlega zmianie, niezaleznie od jakichkolwiek okolicznosci majacych
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16.20.

16.21.

16.22.

16.23.

17.
17.1.
17.2.

17.3.

17.4.

17.5.

17.6.

miejsce po jej ustaleniu (w szczegdlnosci na skutek przywrdcenia w trakcie tego Okresu
Odsetkowego mozliwosci ustalenia dotychczasowej Stopy Bazowej).

Agent Piatniczy nie bedzie ponosit odpowiedzialno$ci za zadne szkody, koszty ani straty
poniesione przez jakiekolwiek osoby, wynikajgce z wykonania lub niewykonywania czynnosci
Agenta Platniczego, w szczegdlnosci z powodu niewtasciwego okre$lenia lub nieokreslenia
Wskaznika Alternatywnego, Korekty lub Stopy Bazowej, chyba Ze sg one bezposrednio
spowodowane jego niedbalstwem lub wing umysina.

W przypadku gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ okreslona zgodnie z powyzszymi zasadami,
zostanie ona ustalona na poziomie ostatniej obowigzujgcej Stopy Bazowej w Okresie
Odsetkowym bezposrednio poprzedzajgcym Dzien Ustalenia Stawki Oprocentowania.

Odsetki za Opdznienie

16.22.1. Odsetki za Opdznienie, w rozumieniu art. 481 Kodeksu Cywilnego, naliczane bedg
w wysokosci rownej odsetkom ustawowym za opdznienie, zgodnie z Kodeksem
Cywilnym.

Agent Ptatniczy

16.23.1. Odsetki beda ptatne za posrednictwem KDPW i podmiotéw prowadzacych Rachunek,
zgodnie z regulacjami tych podmiotéw, z uwzglednieniem pkt 17.3.

16.23.2. Kwota Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego bedzie obliczana przez Agenta
Ptatniczego.

16.23.3. Agent Piatniczy przed rozpoczeciem danego Okresu Odsetkowego zawiadomi
Emitenta o kwocie Odsetek ptatnych dla danego Okresu Odsetkowego, ze
wskazaniem rachunku bankowego wtasciwego do dokonania ptatnosci.

WALUTA | SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN Z OBLIGACJI

Swiadczenia pieniezne z Obligacji spetniane bedg w ztotych (PLN).

Jezeli dzien ptatnosci z tytutu Obligacji przypada na dzieh niebedgcy Dniem Roboczym,
ptatnos¢ na rzecz Obligatariuszy nastgpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po tym
dniu. W takim przypadku Obligatariuszom nie bedg przystugiwaty odsetki za opdznienie
w dokonaniu ptatnosci.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane na rzeczy Obligatariuszy posiadajgcych
Obligacje na koniec Dnia Ustalenia Praw, bezposrednio poprzedzajgcego dany Dzier Ptatnosci.

W przypadku przekazania przez Emitenta srodkéw pienieznych niewystarczajgcych na petne
pokrycie ptatnosci z tytutu Obligacji, ptatnos¢ zostanie dokonana w nastepujgcy sposob:

17.4.1.  w pierwszej kolejnosci na poczet odsetek za opdznienie (o ile wystgpig);
17.4.2.  w drugiej kolejnosci na poczet Odsetek;
17.4.3.  w trzeciej kolejnosci na poczet Naleznosci Gtéwnej;

17.4.4. pozostate wierzytelnosci, w tym koszty zwigzane z dochodzeniem zaspokojenia
Obligaciji.

W kazdym przypadku ptatnosci na rzecz kazdego z Obligatariuszy zostang dokonane

proporcjonalnie do liczby posiadanych przez niego Obligaciji.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potrgceh z tytutu roszczen
wzajemnych (chyba, Ze takie potrgcenia bedg wymagane zgodnie z prawem) oraz bedag
dokonywane z uwzglednieniem przepiséw prawa obowigzujgcego w dniu dokonania ptatnosci.
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17.7.

17.8.

17.9.

17.10.

18.

18.1.

18.2.

Platnosci z tytutu Obligacji na rzecz Obligatariuszy dokonywane bedg za posrednictwem KDPW
i wtasciwego Podmiotu Prowadzgcego Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW oraz zgodnie
z regulacjami danego Podmiotu Prowadzgcego Rachunek, przy dodatkowym udziale Agenta
Ptatniczego.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji w tym z tytutu naleznych Odsetek bedg dokonywane
z uwzglednieniem potracen lub pobran z tytulu podatkéw, optfat lub innych naleznosci
publicznoprawnych, jezeli dokonanie takiego potrgcenia lub pobrania wymagane jest
przepisami prawa majgcymi zastosowanie do Emitenta. Emitent nie bedzie zwigkszat kwot
przypadajgcych do zaptaty z tytutu Obligacji w tym z tytutu naleznych Odsetek lub dokonywat
na rzecz Obligatariuszy innych ptatnosci w celu wyréwnania potrgcen lub pobran z tytutu
podatkéw, optat lub innych naleznosci publicznoprawnych, o ktérych mowa powyzej.

Miejscem spetnienia swiadczenia bedzie siedziba banku prowadzgcego rachunek bankowy dla
Podmiotu Prowadzacego Rachunek.

Informacje o numerze rachunku bankowego oraz wszelkie inne informacje i dokumenty
wymagane przez Podmiot Prowadzacy Rachunek winny by¢ przez Obligatariusza przekazane
w formie i w terminach okres$lonych w regulacjach wewnetrznych takiego podmiotu. Dla
unikniecia watpliwosci, brak ptatnosci na rzecz Obligatariusza swiadczenia pienieznego z tytutu
Obligacji spowodowany brakiem przekazania przez tego Obligatariusza informacji o numerze
rachunku lub wskazaniem przez Obligatariusza nieprawidtowego rachunku nie stanowi zwioki
lub opdznienia Emitenta w spetnieniu takiego swiadczenia.

OBOWIAZKI INFORMACYJNE EMITENTA

Emitent spowoduje, iz do czasu catkowitego wykupu wszystkich Obligacji bedg udostepniane
Obligatariuszom Sprawozdania Finansowe Emitenta oraz Sprawozdania Finansowe Grupy
i pozostate raporty na zasadach okreslonych ponize;.

Sprawozdania Finansowe Emitenta oraz Sprawozdania Finansowe Grupy

Sprawozdania Finansowe Emitenta oraz Sprawozdania Finansowe Grupy, zawierajgce petny
bilans, rachunek zyskow i strat oraz rachunek przeptywow pienieznych wraz z raportem i opinig
z badania przez biegtego rewidenta za kazdy rok obrotowy bedg sporzadzane i udostepniane
na Stronie Internetowej — w terminie 120 (stu dwudziestu) dni od dnia zakohczenia danego roku
obrotowego (kazdorazowo w formie skanu podpisanego dokumentu oraz dodatkowo dane
finansowe — w arkuszu kalkulacyjnym), a po wprowadzeniu Obligacji do ASO - zgodnie
z obowigzujgcymi Emitenta postanowieniami Regulaminu ASO dotyczgcymi przekazywania
raportéw okresowych w terminach tam okreslonych.

W terminach wiasciwych dla publikacji Sprawozdan Finansowych Emitenta, Emitent publikowaé
bedzie rowniez wtasciwe Sprawozdania Finansowe Grupy.

W Sprawozdaniu Finansowym Emitenta lub Sprawozdaniu Finansowym Grupy zostanie
wskazany poziom Wskaznika Zadtuzenia Netto, o ktérym mowa pkt 14.21 wraz z danymi
umozliwiajgcymi samodzielne wyliczenie Wskaznika Zadtuzenia Netto .

Emitent bedzie publikowat na Stronie Internetowej Emitenta réwniez wszelkie inne informacje
i dokumenty, ktére Emitent zobowigzany jest przekazywaé Obligatariuszom lub do publicznej
wiadomosci, zgodnie z przepisami prawa powszechnie obowigzujgcego lub w przysztosci
wiasciwymi Regulacjami ASO — w terminach tam wskazanych.

Zaswiadczenie o Zgodnosci

18.2.1.  Emitent bedzie publikowat na Stronie Internetowej, w terminie publikacji Sprawozdania
Finansowego Emitenta i Sprawozdania Finansowego Grupy Zaswiadczenia
0 Zgodnosci co do zasady zgodnego z trescig Zatgcznika Z do Warunkéw Emisiji,
podpisanego przez zarzad Emitenta;
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18.3.

18.4.

18.5.

18.6.

18.2.2. Zaswiadczenia o Zgodnosci bedg zawieraly co najmniej o$swiadczenie Emitenta —
w zaleznosci od stanu faktycznego — stwierdzajgce, iz:

0] nie wystgpito zdarzenie stanowigce Podstawe Wczesniejszego Wykupu, albo

(i)  wystgpito zdarzenie stanowigce Podstawe Wczesniejszego Wykupu, ze
wskazaniem konkretnego Przypadku Naruszenia.

Prognozy ksztattowania zobowigzan finansowych Emitenta

18.3.1.  Zgodnie z trescig art. 35 ust. 1a Ustawy o Obligacjach, do czasu catkowitego wykupu
obligacji Emitent jest obowigzany publikowa¢ na Stronie Internetowej, najpdzniej
w ostatnim dniu kazdego roku obrotowego, informacje dotyczace prognozy
ksztattowania sie zobowigzan finansowych Emitenta na ostatni dzien nastepnego roku
obrotowego, w tym: wskazanie szacunkowej wartosci zobowigzan finansowych oraz
szacowanej struktury finansowania Emitenta rozumianej jako warto$¢ i udziat
procentowy zobowigzan z tytutu kredytdow i pozyczek, emisji dtuznych papierow
wartosciowych, leasingu w sumie pasywoéw bilansu Emitenta (ij. informacje, o ktérych
mowa w art. 35 ust. 1 pkt 1) Ustawy o Obligacjach).

18.3.2. Stosownie do tresci art. 35 ust 1c Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent sporzgdzat
bedzie skonsolidowane sprawozdania finansowe zgodnie z ftreScig Ustawy
o0 Rachunkowosci lub innymi majgcymi zastosowanie przepisami o rachunkowosci
dotyczacymi skonsolidowanych sprawozdan finansowych, informacje dotyczace
prognozy ksztattowania sie zobowigzan finansowych powinny zawiera¢ dodatkowo
dane dotyczace grupy kapitatowej Emitenta.

Dokumenty do Sprawozdania Finansowego Emitenta

Do Sprawozdania Finansowego Emitenta, Emitent zobowigzany jest dostarczy¢ Zaswiadczenie
0 Zgodnosci, o ktérym mowa w pkt 18.2.

Przypadek Naruszenia

W przypadku, gdy wystgpi zdarzenie stanowigce Podstawe Wczesniejszego Wykupu lub inny
Przypadek Naruszenia, uprawniajgcy do postawienia Obligacji w stan natychmiastowej
wymagalnosci, Emitent poinformuje o tym Firme Inwestycyjng i Administratora Zabezpieczen
nie poézniej niz w kolejnym Dniu Roboczym od dnia ustalenia istnienia lub wystgpienia
takiego zdarzenia, za posrednictwem poczty elektronicznej na uzgodniony pomiedzy stronami
adres e-mail Firmy Inwestycyjnej oraz Administratora Zabezpieczen.

W przypadku, gdy wystgpi zdarzenie stanowigce Podstawe Wczeéniejszego Wykupu lub inny
Przypadek Naruszenia, uprawniajgcy do postawienia Obligacji w stan natychmiastowej
wymagalnosci i gdy zdarzenie takie trwaé bedzie co najmniej 5 (pie¢) Dni Roboczych, Emitent
poinformuje o tym Obligatariuszy nie pézniej niz w kolejnym Dniu Roboczym po uptywie 5 (pie¢)
Dni Roboczych od dnia ustalenia istnienia lub wystgpienia takiego zdarzenia, za
posrednictwem publikacji na Stronie Internetowej. Powyzsze stosuje sie odpowiednio do
sytuacji, w ktérej Przypadek Naruszenia przestat istnie¢.

Zabezpieczenia

Emitent zobowigzany jest do przekazywania (i) NS za posrednictwem poczty elektronicznej na
uzgodniony pomiedzy stronami adres mailowy w terminie jednego Dnia Roboczego od dnia
zaistnienia danego zdarzenia oraz (ii) Obligatariuszom za posrednictwem publikacji na Stronie
Internetowej Emitenta w terminie wskazanym w pkt 18.7, nastepujgcych informaciji:

18.6.1. o zawarciu umowy zastawu oraz umowy zastawu rejestrowego na Udziatach 1 oraz
Udziatach 2 oraz o ustanowieniu zastawu rejestrowego wraz z przestaniem umow,
postanowienn oraz innych niezbednych dokumentéw potwierdzajgcych powyzsze
okolicznosci;
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18.7.

18.8.

18.9.

19.

19.1.

18.6.2. 0 zawarciu Umowy Przelewu Wierzytelnosci z Pozyczki SPV Zagoérze oraz umowy
podporzgdkowania wierzytelnosci z Pozyczki Przysziej wraz z przestaniem stosownych
uméw;

18.6.3. o zawarciu umowy kredytu deweloperskiego na realizacje Inwestycji Bukowska oraz
Inwestycji Zagorze wraz z przestaniem umow

18.6.4. dotyczacych udziatbw SPV Bukowska, o ktérych mowa w pkt 14.30 powyzej, wraz
z przestaniem stosownych dokumentéw potwierdzajgcych wystgpienie wskazanych
zdarzen.

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na Stronie Internetowej Emitenta

Zgodnie z art. 16 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, dokumenty, informacje i komunikaty publikowane
przez Emitenta na stronie internetowej w wykonaniu przepiséw Ustawy o Obligacjach
i Warunkéw Emisji, Emitent jest zobowigzany przekazywaé w postaci wydrukowanej do Agenta
Dokumentacyjnego — w terminie nie dluzszym niz 5 (pie¢é) Dni Roboczych od dnia
opublikowania ich na Stronie Internetowe;j.

Sposéb udostepniania dokumentéow

Dokumenty beda udostepniane Obligatariuszom poprzez publikacje na Stronie Internetowej lub
w formie raportdw biezgcych, stosownie do regulacji ASO — po wprowadzeniu Obligacji do ASO.

Aktualizacja wycen przedmiotu zastawéw

Emitent zobowigzany jest do udostepnienia Obligatariuszom aktualizacji wycen przedmiotu
zastawow, o ktérych mowa w pkt 10.2 oraz 10.3 lub nowych wycen, raz w roku, w terminie
najpézniej do konca roku obrotowego, do Dnia Wykupu, przy czym pierwsza aktualizacja
wyceny przedmiotu Zastawu Rejestrowego na Udziatach 1 oraz Zastawu Rejestrowego na
Udziatach 2 zostanie przekazana najpdzniej do dnia 31 grudnia 2027 r., poprzez umieszczenie
ich na Stronie Internetowej. Kazdorazowo w/w wyceny bedg sporzgdzana na bazie
srédrocznych sprawozdan finansowych Emitenta oraz NP.

ZAWIADOMIENIA
Zawiadomienia do Emitenta i Obligatariuszy

19.1.1.  Wszelkie zawiadomienia kierowane przez Obligatariuszy do Emitenta bedg wazne
o ile bedg mialy forme pisemng pod rygorem niewaznosci, zostang podpisane
w imieniu Obligatariusza oraz przekazane Emitentowi wraz z kopig Swiadectwa
depozytowego na jego adres wskazany na wstepie Warunkéw Emisji, z zastrzezeniem
pkt 19.1.2.

19.1.2. Dopuszcza sie zmiane adresu do doreczen Emitenta. O kazdej zmianie adresu Emitent
zobowigzany jest poinformowac Obligatariuszy poprzez opublikowanie komunikatu na
Stronie Internetowej Emitenta.

19.1.3. Zawiadomienia powinny by¢ doreczane Emitentowi w jeden z nizej wymienionych
sposobow: (i) osobiscie, (i) pocztowag przesylkg listowg polecong, (iii) za
posrednictwem kuriera lub (iv) w inny sposdb za potwierdzeniem odbioru.

19.1.4. Za dzienh otrzymania zawiadomienia przez Emitenta bedzie uwazany:

(i) w przypadku doreczenia osobiscie — (i) dzien faktycznego doreczenia przesyiki
albo (ii) dzien odmowy przyjecia przesyiki przez adresata albo (iii) dzieh
bezskutecznej préby doreczenia przesyiki, jezeli doreczenie okaze sie
niemozliwe z powodu nieobecnosci adresata lub z innego powodu lezgcego po
stronie adresata;
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19.1.5.

(i)  w przypadku przesyiki listowej poleconej — (i) dzien faktycznego doreczenia
przesyiki, albo (ii) dzien pierwszego awizowania, albo (iii) dzien odmowy
przyjecia przesyiki albo (iv) dzien dokonania przez operatora pocztowego
adnotacji ,adresat nieznany” lub adnotacji ,adresat nieobecny”;

(i)  w przypadku przesytki kurierskiej — (i) dzieh faktycznego doreczenia przesyiki,
albo (ii) dzieh odmowy przyjecia przesytki przez adresata, albo (iii) dzieh
dokonania przez firme kurierskg adnotacji w przedmiocie braku mozliwosci
doreczenia przesyiki z powodu nieobecnoéci adresata lub z innego powodu
lezgcego po stronie adresata;

(iv) w przypadku doreczenia w inny sposéb za potwierdzeniem odbioru - (i) dzien
faktycznego doreczenia przesyiki albo (ii) dzien odmowy przyjecia przesyiki przez
adresata albo (iii) dzien bezskutecznej proby doreczenia przesyiki, jezeli
doreczenie okaze sie niemozliwe z powodu nieobecnosci adresata lub z innego
powodu lezgcego po stronie adresata.

Wszelkie zawiadomienia i inna korespondencja kierowane przez Emitenta do
Obligatariusza beda:

(i) publikowane na Stronie Internetowej, z wytgczeniem sytuacji odrebnie
uregulowanych w Memorandum Informacyjnym oraz o ile nie bedg
narusza¢ bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa, Regulacji
KDPW lub Regulacji ASO;

(i)  przekazywane zgodnie z obowigzujgcymi przepisami (w tym regulacjami
ASO), w formie raportéw biezgcych (jezeli Emitent bedzie zobowigzany
do publikowania raportow biezgcych na podstawie odrebnych
przepisow).

19.2. Zawiadomienia do Agenta Platniczego i Agenta Emisji

19.2.1.

19.2.2.

19.2.3.

Emitent bedzie dorecza¢ Agentowi Ptatniczemu wszelkie informacje niezbedne do
prawidlowego wykonywania przez Agenta Platniczego swoich zadan, f.
w szczegoélnosci informacji:

(i) mogacych mie¢ wplyw na wysokos¢ lub termin wykonywania Swiadczen
z Obligacji;

(i) o ztozeniu przez Emitenta Zgdania wcze$niejszego wykupu Obligaci;
(i) o zlozeniu przez Obligatariusza Zgdania Wykupu;

Emitent zobowigzuje sie przekazywaé Agentowi Platniczemu wymienione powyzej
informacje niezwtocznie po ich powzieciu w pierwszej kolejnosci w formie skanu na
adres poczty elektronicznej, a nastepnie w formie pisemnej na adresy wskazane w pkt
19.2.3 ponizej.

Wszelkie zawiadomienia do Agenta Platniczego powinny by¢ dokonywane poprzez
doreczenie osobiste, listem poleconym, pocztg kurierskg lub pocztg elektroniczng na
nastepujacy adres:

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

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

20.1. Postanowienia ogdlne

20.1.1.

20.1.2.

Warunki Emisji przewidujg Zgromadzenie Obligatariuszy, stosownie do art. 47 Ustawy
o Obligacjach.

Zgromadzenia Obligatariuszy odbywajg sie na warunkach okreslonych w Ustawie
o Obligacjach (w szczegdlnosci w przepisach Rozdziatu 5. Ustawy o Obligacjach) oraz
Regulaminie Zgromadzenia Obligatariuszy, ktéry stanowi Zatgcznik nr 1.

21. DODATKOWE OSWIADCZENIA EMITENTA

21.1.  Emitent niniejszym oswiadcza, ze:

21.1.1.

21.1.2.

21.1.3.

21.1.4.

21.1.5.

podpisanie niniejszych Warunkéw Emisji oraz emisja Obligacji na ich podstawie:

0] nie czyni w catosci lub w czesci niemozliwym zadoscuczynienie roszczeniom
oséb trzecich w rozumieniu art. 59 Kodeksu Cywilnego, ani nie skutkuje
pokrzywdzeniem wierzycieli w rozumieniu art. 527-534 Kodeksu Cywilnego, ani
tez nie istniejg inne umowne zastrzezenia ograniczajgce badz wytgczajgce
mozliwos¢é zawarcia i wykonania postanowien niniejszych Warunkéw Emisji
przez Emitenta;

(i) nie jest sprzeczne z bezwzglednie obowigzujgcymi przepisami prawa w dniu
zawarcia Umowy, a takze, ze do ich zawarcia nie sg wymagane zadne zgody ani
zezwolenia, ktore nie zostaty udzielone;

(iii)  nie jest sprzeczne z bezwzglednie obowigzujgcymi przepisami prawa w dniu
podpisania Warunkéw Emisji, ani tez z prawomocnym orzeczeniem sgdu
powszechnego, sgdu arbitrazowego albo decyzjami administracyjnymi wydanymi
przez urzedy panstwowe lub inne organy jak réwniez, ze nie toczy sie
jakiekolwiek postepowanie, ktére mogtoby doprowadzi¢ do wydania takiego
orzeczenia badz decyzji;

jest spdtkg nalezycie utworzona, dziatajgcg zgodnie z obowigzujgcym prawem polskim
oraz jest uprawniony do podpisania Warunkéw Emisji i wykonania zobowigzan z nich
wynikajgcych;

podpisanie i wykonanie przez Emitenta Warunkéw Emisji nie bedzie stanowic
naruszenia umowy spétki Emitenta;

na moment podpisania Warunkéw Emisji, Emitent jak i podmiot z Grupy bedacy
posrednio beneficjentem finansowania uzyskanego na podstawie Warunkéw Emisji nie
pozostaje w naruszeniu jakichkolwiek uméw lub zobowigzan, ktérych jest strong ani
nie toczy sie przeciwko tym podmiotom postepowanie w przedmiocie ustalenia ich
odpowiedzialnosci w trybie ustawy z dnia 28.10.2002 r. o odpowiedzialnosci
podmiotéw zbiorowych za czyny zabronione pod grozbg kary (t.j. Dz.U. z 2024 r. poz.
1822);

na moment podpisania Warunkéw Emisji zaréwno Emitent, podmioty z Grupy bedace
posrednimi beneficjentami niniejszego finansowania, jak réwniez osoby bedace
cztonkami organéw zarzgdzajgcych lub organéw nadzorczych w tych podmiotach, nie
zostaty wpisane na Listy Sankcyjne.

21.2. Osoby reprezentujgce Emitenta oswiadczajg, we witasnym imieniu, ze sg prawidtowo
umocowane i uprawnione do podpisania niniejszych Warunkéw Emisji wraz ze wszystkimi
wyhikajgcymi z nich zobowigzaniami i uprawnieniami.
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22,

22.1.
22.2.
22.3.

224,

22.5.

22.6.

22.7.

22.8.

22.9.

22.10.

23.

POSTANOWIENIA KONCOWE
Roszczenia wynikajgce z Obligacji przedawniajg sie po uptywie 10 lat.
Obligacje sg wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja.

Wszelkie zwigzane z Obligacjami spory poddane bedg rozstrzygnieciu sgdu powszechnego
wiasciwego miejscowo dla dzielnicy Srodmiescia m. st. Warszawy.

W sprawach zwigzanych z Obligacjami, Firma Inwestycyjna dziata wytgcznie jako petnomocnik
Emitenta i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci w stosunku do Obligatariuszy w zakresie
ptatnosci przez Emitenta jakichkolwiek swiadczen pienieznych z tytutu Obligacji ani za zadne
inne obowigzki Emitenta wynikajgce z Obligaciji.

Do Dnia Emisji Emitent jest uprawniony do jednostronnej zmiany tresci Warunkéw Emisji
poprzez udostepnienie Subskrybentom aneksu do Warunkéw Emisji. Subskrybentom
przystugiwac bedzie prawo do uchylenia sie od skutkéw ztozonego oswiadczenia woli w terminie
2 (dwoéch) Dni Roboczych od dnia udostepnienia aneksu do Warunkéw Emisji. Powyzsze
uprawnienie nie bedzie przystugiwa¢ Subskrybentom w przypadku, gdy zmiana Warunkéw
Emisji zwigzana bedzie jedynie ze zmiang harmonogramu Oferty Obligaciji.

Po Dniu Emisji Emitent nie jest uprawniony do jednostronnej zmiany Warunkoéw Emisiji.
Sprostowanie niedoktadnosci, btedow pisarskich albo rachunkowych lub innych oczywistych
omytek nie stanowi zmiany Warunkéw Emisji. Tym samym Emitent jest uprawniony do korekty
tresSci Warunkéw Emisji w zakresie, o ktorym mowa w niniejszym punkcie, bez zgody
Obligatariuszy.

Po Dniu Emisji, Emitent jest uprawniony do jednostronnej zmiany tresci Warunkéw Emisji
wytgcznie w zakresie zmiany podmiotu petnigcego funkcje Administratora Zabezpieczen lub
prowadzgcego Ewidencje z tym zastrzezeniem, iz zmiana w zakresie Administratora
Zabezpieczen jest skuteczna z chwilg dokonania stosownej aktualizacji wszystkich
ustanowionych zabezpieczen na moment powotania nowego Administratora Zabezpieczen
w tym przedmiocie, w tym w szczegdlnosci: przeniesienia z dotychczasowego Administratora
Zabezpieczen na nowo powofanego Administratora Zabezpieczen uprawnien z tytutu
Poreczenia, ztozenia na rzecz nowo powotanego Administratora Zabezpieczen przez Emitenta
oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji przez Emitenta, SPV, NP oraz Poreczyciela na
warunkach wskazanych w niniejszych Warunkach Emisji.

Kazda inna zmiana Warunkéw Emisji po Dniu Emisji wymaga zawarcia jednobrzmigcych
porozumien zawartych przez Emitenta z kazdym z Obligatariuszy lub uchwaty Zgromadzenia
Obligatariuszy oraz zgody Emitenta.

W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci pomiedzy postanowieniami Warunkéw Emisji,
a obowigzujgcymi Regulacjami KDPW lub Regulacjami ASO, wigzgcy charakter bedg miaty
odpowiednie Regulacje KDPW i Regulacje ASO.

Do zachowania elektronicznej formy czynnosci prawnej wystarcza ztozenie oswiadczenia woli
w postaci elektronicznej i opatrzenie go kwalifikowanym podpisem elektronicznym (art. 781 KC).
ZALACZNIKI

23.1.1.  Zalgcznik Z — wzor Zaswiadczenia o Zgodnosci;

23.1.2.  Zatgcznik nr 1 — Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy;

23.1.3.  Zalgcznik nr 2 - Wycena Udziatéw 1;

23.1.4. Zalgcznik nr 3 - Wycena Udziatéw 2.
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Poznan, dn. 14 lipca 2026 r.

W imieniu Emitenta

Podpis:

Imie i nazwisko: Dagmara Nickel — Prezes Zarzadu
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ZALACZNIK Z - ZASWIADCZENIE O ZGODNOSCI

Od:

Do:

[WZOR ZASWIADCZENIA O ZGODNOSCI]

Nickel Financing spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Poznaniu, ul. Grunwaldzka
182, 60-166 Poznan, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy Poznan-Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS: 0001248802, NIP: 7792607654,
REGON: 545036289, o kapitale zakladowym w wysokos$ci 100.000,00 PLN (sto tysiecy ztotych i 00/100
(,Emitent”).

Obligatariusze obligacji serii A wyemitowanych przez Emitenta (,Obligacje”), dla ktérych prawa oraz
obowigzki Emitenta i obligatariuszy zostaty okreslone w dokumencie: ,Warunki emisji obligacji serii A
emitowanych przez NICKEL FINANCING spotka z ograniczong odpowiedzialnoScig z siedzibg
w Poznaniu” (,Warunki Emisji”)

Szanowni Panstwo,

Niniejsze Zaswiadczenie o Zgodnosci sktadane jest w zwigzku z Obligacjami, w wykonaniu pkt
18.2 Warunkow Emisji, na dzien [e].

Emitent oswiadcza, iz:

nie wystagpito zdarzenie stanowigce Podstawe Wczesniejszego Wykupu / wystgpito zdarzenie
stanowigce Podstawe Wczesniejszego Wykupu polegajace na: [e]

Wskaznik Zadtuzenia Netto wynosi: [e]

W okresie objetym niniejszym Zaswiadczeniem Zgodnosci SPV Bukowska dokonata
dozwolonego transferu srodkéw do Poreczyciela w wysokosci [e] z tytutu: (i) umowy na
generalne wykonawstwo, (ii) umowy na obstuge inwestycji (serwisowej) oraz (iii) umowy
marketingowe;.

W okresie objetym niniejszym Zaswiadczeniem Zgodnosci SPV Zagorze dokonata
dozwolonego transferu srodkéw do Poreczyciela w wysokoéci [e] z tytutu: (i) umowy na
generalne wykonawstwo, (ii) umowy na obstuge inwestycji (serwisowej) oraz (iii) umowy
marketingowe;.

Wszelkie pojecia pisane z wielkiej litery w niniejszym dokumencie, a nie zdefiniowane w nim
odmiennie, majg znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

Poznan, dnia [e]
W imieniu Emitenta:

[e]
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ZALACZNIK NR 1 - REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY OBLIGACJI SERII A
NICKEL FINANCING SP.Z O.0.

Postanowienia Ogdlne

§ 1

1. Niniejszy Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy (,Regulamin”) znajduje zastosowanie do
Obligacji serii A wyemitowanych przez NICKEL FINANCING sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu na
podstawie Uchwaty Emisyjnej Emitenta.

2. Wyrazenia pisane w Regulaminie wielka literg, a wprost w nim niezdefiniowane, majg znaczenie
nadane im w Warunkach Emisji.

3. W przypadku, rozbieznosci pomiedzy Regulaminem Zgromadzenia Obligatariuszy a Ustawg
o obligacjach lub Warunkami Emisji decydujg postanowienia odpowiednio Ustawy o Obligacjach
i Warunkow Emisiji.

§2

Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentacje ogoétu Obligatariuszy uprawnionych z Obligacji lub
z Obligacji objetych tym samym kodem w rozumieniu art. 55 ust. 2 Ustawy o obligacjach (,Obligacje”).

Zwotywanie Zgromadzenia Obligatariuszy

§3
1. Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje Emitent:

a) z zastrzezeniem ust. 2 ponizej, na zgdanie Obligatariusza lub Obligatariuszy reprezentujgcych
przynajmniej 1/10 tgcznej wartosci nominalnej Obligacji, z wytgczeniem Obligacji posiadanych
przez podmioty wchodzgce w sktad grupy kapitatowej Emitenta w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44
Ustawy o Rachunkowosci oraz Obligacji umorzonych (,Skorygowana taczna Wartosé
Nominalna Obligacji”); albo

b) z wiasnej inicjatywy.

2. Zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy w celu przeprowadzenia gtosowania nad uchwatg, o ktorej
mowa w pkt 14 zd. 3 Warunkéw Emisji moze zgda¢ kazdy z Obligatariuszy.

3. Zadanie zwofania Zgromadzenia Obligatariuszy sktada sie Emitentowi na piémie lub w postaci
elektronicznej wraz z uzasadnieniem.

4. Jezeli w terminie 14 (czternascie) dni od dnia przedstawienia Emitentowi zgdania, o ktorym mowa
w ust. 3 powyzej, Zgromadzenie Obligatariuszy nie zostanie zwotane, sad rejestrowy wiasciwy dla
Emitenta moze, po wezwaniu Emitenta do ztozenia wyjasnien na okolicznos¢ niezwotania
zgromadzenia, upowazni¢ do zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy wystepujgcych z tym
zadaniem. Sad wyznaczy sposrdod Obligatariuszy wystepujgcych z zgdaniem osobe uprawniong do
otwarcia Zgromadzenia Obligatariuszy.

§4

1. Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje sie przez ogtoszenie dokonane co najmniej na 21 dni przed
terminem Zgromadzenia Obligatariuszy.

2. W ogtoszeniu o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy zamieszcza sie co najmniej informacje
wymagane przepisami Ustawy o obligacjach, w szczegdlnosci date, godzine, miejsce oraz porzgdek
obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, a takze informacje o miejscu ztozenia Swiadectwa
Depozytowego.
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3. Ogtoszenie o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy Emitent publikuje na Stronie Internetowej
Emitenta oraz — w przypadku Obligacji wprowadzonych do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu
— w drodze raportu biezacego. W przypadku zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy na podstawie
upowaznienia sadu, o ktérym mowa w § 1 ust. 4 powyzej, ogtoszenie moze zostaé¢ opublikowane
w dzienniku ogdlnopolskim.

Udziat w Zgromadzeniu Obligatariuszy

§5

Zgromadzenie Obligatariuszy odbywa sie w siedzibie Emitenta lub w Warszawie lub w innym miejscu
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej wskazanym w ogtoszeniu o zwotaniu Zgromadzenia
Obligatariuszy.

§6

1. Obligacje dajg prawo uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy, jezeli zostanie zlozone
u Emitenta Swiadectwo Depozytowe. Swiadectwo Depozytowe powinno zostaé ztozone co najmniej
na 7 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy i nie moze zosta¢ odebrane przed jego
zakonczeniem.

2. Do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy nie uprawniajg obligacje posiadane przez
podmioty wchodzgce w skiad grupy kapitatowej Emitenta w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 Ustawy
o Rachunkowosci.

3. Liste Obligatariuszy uprawnionych do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy (,Lista
Uprawnionych”) Emitent udostepnia w swojej siedzibie przez co najmniej 3 Dni Robocze przed
rozpoczeciem tego zgromadzenia. Lista Uprawnionych powinna zawierac:

a) imie i nazwisko oraz miejsce zamieszkania albo nazwe (firme) oraz siedzibe Obligatariusza;
b) liczbe Obligacji posiadanych przez Obligatariusza oraz liczbe przystugujgcych mu gtosow.

4. Obligatariusz ma prawo przeglada¢ Liste Uprawnionych oraz zgda¢ odpisu Listy Uprawnionych za
zwrotem kosztéw jego sporzgdzenia lub przestania listy nieodpfatnie pocztg elektroniczng na
wskazany przez niego adres.

5. Obligatariusz ma prawo zgda¢ odpisu dokumentéw dotyczgcych spraw objetych porzgdkiem obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy. Emitent wydaje takiemu Obligatariuszowi odpisy odpowiednich
dokumentow najpdzniej na 7 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy.

§7

1. Obligatariusz moze uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywaé prawo gtosu
osobiscie lub przez petnomocnika.

2. Udzielenie i odwotanie petnomocnictwa wymagajg formy pisemnej lub formy elektronicznej
(w rozumieniu art. 78" Kodeksu Cywilnego) pod rygorem niewaznosci. Oswiadczenie woli o
udzieleniu lub odwotaniu petnomocnictwa do wykonywania prawa gtosu na rzecz Podmiotu
Prowadzgcego Rachunek spetnia wymagania formy pisemnej takze wtedy, gdy zostanie wyrazone
w postaci elektronicznej, o ktérej mowa w art. 13 ust. 1 Ustawy o obrocie.

3. Petnomocnikiem Obligatariusza nie moze by¢ czionek organdw Emitenta, pracownik Emitenta,
cztonek organow podmiotu sprawujgcego kontrole nad Emitentem ani pracownik takiego podmiotu.

§8

1. Udziat w Zgromadzeniu Obligatariuszy moze odbywac sie przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej, o ile Emitent tak postanowi w ogtoszeniu o zwofaniu Zgromadzenia Obligatariuszy.
W przypadku niezamieszczenia przez Emitenta w ogtoszeniu o zwotaniu Zgromadzenia
Obligatariuszy informacji o mozliwosci uczestniczenia w tym Zgromadzeniu Obligatariuszy przy
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wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, udziat w tym Zgromadzeniu Obligatariuszy
przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej jest niedopuszczainy.

2. Udziat w Zgromadzeniu Obligatariuszy przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej
obejmuje w szczegodlnosci:

a) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym wszystkich 0sOb uczestniczgcych
w Zgromadzeniu Obligatariuszy, w ramach ktérej mogg one wypowiada¢ sie w toku obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy, przebywajgc w innym miejscu niz miejsce obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy;

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

Szczegolowe zasady udziatu w Zgromadzeniu Obligatariuszy za posrednictwem $rodkow
komunikacji elektronicznej, w tym wskazanie platformy, za posrednictwem ktérej Obligatariusze
mogg wzigé udziat w Zgromadzeniu Obligatariuszy, winny by¢ okreslone w ogtoszeniu o zwotaniu
Zgromadzenia Obligatariuszy.

Przebieg Zgromadzenia Obligatariuszy

§9

1. Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera czionek zarzadu Emitenta lub wyznaczony przez niego
przedstawiciel. Niestawiennictwo cztonka zarzadu Emitenta nie powstrzymuje przeprowadzenia
Zgromadzenia Obligatariuszy.

2. W przypadku, gdy czionek zarzgdu Emitenta nie stawi sie na Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz nie
wyznaczy przedstawiciela do otwarcia Zgromadzenia Obligatariuszy zgodnie z ust. 1 powyzej,
Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera Obligatariusz uczestniczacy w Zgromadzeniu Obligatariuszy,
ktoéry posiada Obligacje o najwiekszej Skorygowanej tgcznej Wartosci Nominalne;.

3. W przypadku, o ktérym mowa w § 3 ust. 4, Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera Obligatariusz
wyznaczony przez sad.

4. Po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy spos$rdéd uczestnikow tego zgromadzenia wybiera sie
przewodniczacego zgromadzenia.

5. Przewodniczacy Zgromadzenia Obligatariuszy prowadzi obrady tego zgromadzenia, przy czym bez
zgody Obligatariuszy udzielonej w formie uchwaty nie ma prawa zmienia¢ kolejnosci spraw objetych
porzadkiem obrad.

§ 10

1. Niezwlocznie po wyborze przewodniczgcego Zgromadzenia Obligatariuszy sporzadza sie liste
obecno$ci Obligatariuszy. Liste podpisuje przewodniczgcy Zgromadzenia Obligatariuszy.

2. Lista obecnosci zostaje wytozona do wglgdu podczas obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

3. Na wniosek Obligatariusza lub Obligatariuszy posiadajgcych przynajmniej 1/10 nominalnej wartosci
Obligacji reprezentowanych na zgromadzeniu lista obecnosci powinna zosta¢ sprawdzona przez
wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy majg prawo wyboru
jednego cztonka komisji. W wyniku sprawdzenia przeprowadzonego przez komisje lista obecnosci
moze zosta¢ uzupetniona lub sprostowana w trakcie obrad zgromadzenia.

§ 11

1. Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, jezeli jest reprezentowana na nim co najmniej potowa
Skorygowanej tgcznej Wartosci Nominalnej Obligaciji.

2. Czionek zarzadu Emitenta jest obowigzany ztozy¢ na Zgromadzeniu Obligatariuszy oswiadczenie
o Skorygowanej Lacznej Wartosci Nominalnej Obligacji.
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§ 12

Zgromadzenie Obligatariuszy moze obradowac¢ z przerwami. Zarzadzenie przerwy wymaga zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu. taczna dlugos¢ przerw nie moze przekroczy¢
30 dni.

Podejmowanie Uchwat

§13

. Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwaty tylko w sprawach objetych porzgdkiem obrad.

Kazda Obligacja daje prawo do jednego gtosu na Zgromadzeniu Obligatariuszy.

Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy moze dotyczy¢ w szczegdlnosci zmiany Warunkéw Emisiji
w zakresie postanowien dotyczgcych:

a) wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci $wiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym
warunkéw wyptaty oprocentowania;

b) terminu, miejsca lub sposobu spetniania swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym dni, wediug
ktérych ustala sie uprawnionych do tych swiadczen;

¢) wysokosci, formy lub warunkéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z Obligacji;

d) zasad zwolywania, funkcjonowania Ilub podejmowania uchwat przez Zgromadzenie
Obligatariuszy;

zwanych dalej ,postanowieniami kwalifikowanymi Warunkéw Emis;ji”.

4.

Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy moze dotyczy¢ takze:

a) zmiany postanowien Warunkéw Emisji niestanowigcych postanowien kwalifikowanych Warunkow
Emisji;
b) okreslenia trybu oraz kolejnosci dochodzenia roszczen z tytutu Obligacji lub zabezpieczenia;

c) innych spraw zastrzezonych w Warunkach Emisji do kompetencji Zgromadzenia Obligatariuszy.

Do dnia wprowadzenia Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, uchwaty
Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie zmiany postanowien kwalifikowanych Warunkéw Emis;ji
zapadajg wiekszoscig 3/4 gtoséw. Od dnia wprowadzenia Obligacji do obrotu w Alternatywnym
Systemie Obrotu, uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie zmiany postanowienh
kwalifikowanych Warunkéw Emisji wymagajg zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na
Zgromadzeniu Obligatariuszy.

Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie obnizenia wartosci nominalnej Obligacji wymaga
zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy.

Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawach innych niz wymienione w ust. 5 i 6 zapadajg
bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

§ 14

. Zmiana Warunkéw Emisji, w tym postanowien kwalifikowanych Warunkéw Emisji, w sposob

okreslony w uchwale Zgromadzenia Obligatariuszy dochodzi do skutku, jezeli zgode na zmiane
wyrazi Emitent.

. Oswiadczenie o zgodzie lub braku zgody na zmiane Warunkéw Emisji Emitent jest obowigzany

umiesci¢ na Stronie Internetowej Emitenta w terminie 7 dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia
Obligatariuszy. Brak publikacji oswiadczenia oznacza brak zgody Emitenta na zmiane Warunkow
Emisji. W przypadku Obligacji wprowadzonych do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, Emitent
publikuje informacje o zgodzie lub braku zgody na zmiane Warunkéw Emisji rowniez w drodze
raportu biezgcego.
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§ 15

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podjg¢é uchwate pomimo braku formalnego zwotania, jezeli
Skorygowana t.gczna Warto$¢ Nominalna Obligacji jest reprezentowana na tym zgromadzeniu, a nikt
z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego odbycia zgromadzenia lub wniesienia poszczegdlnych
spraw do porzadku obrad.

Protokdt Zgromadzenia
§16

1. Z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy sporzgdza sie protokdt, ktéry zawiera
w szczegolnosci:

a) stwierdzenie prawidtowosci zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy;
b) stwierdzenie zdolnosci Zgromadzenia Obligatariuszy do podejmowania uchwat;

c) wskazanie rozpatrywanych przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwat wraz z przytoczeniem ich
tresci, przy czym przy kazdej z uchwat nalezy podac:

i. taczng liczbe gtoséw waznych,

ii. procentowy udziat wartosci Obligacji, z ktérych oddano wazne gtosy, w Skorygowane;j
¥ gcznej Warto$ci Nominalnej Obligacji,

”

iii. liczbe gtosow ,za”, ,przeciw” i ,wstrzymujacych sie” oraz sformutowanie decyz;ji
zgromadzenia;

d) zgtoszone sprzeciwy.

2. Protokot podpisujg przewodniczgcy Zgromadzenia Obligatariuszy i osoba sporzadzajgca protokot.
Do protokotu dotgcza sie liste obecnosci z podpisami uczestnikdbw zgromadzenia oraz liste
Obligatariuszy gtosujgcych przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektroniczne;j.

3. Protokdt, w ktérym bedg zamieszczone uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie zmiany
postanowien kwalifikowanych Warunkéw Emisji, sporzadza notariusz.

4. W terminie 7 dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy, Emitent publikuje na Stronie
Internetowej Emitenta protokot z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy i udostepnia go co
najmniej do dnia uptywu terminu na zaskarzenie uchwat.

§17

1. Oryginaty protokotéw lub ich wypisy sg gromadzone w ksiedze protokotéw prowadzonej przez
Emitenta. Do ksiegi protokotéw dotgcza sie dowody prawidlowego zwotania Zgromadzenia
Obligatariuszy oraz petnomocnictwa udzielone przez Obligatariuszy.

2. Ksiega protokotéw jest jawna dla Obligatariuszy oraz moze zosta¢ udostepniona sgdowi.

3. Obligatariusze oraz Administrator Zabezpieczenia majg prawo zgda¢ wydania odpisow uchwat
poswiadczonych przez Emitenta za zwrotem kosztéw ich sporzadzenia.

Koszty Zgromadzenia
§18

Koszty zwotania i przeprowadzenia Zgromadzenia Obligatariuszy pokrywa w catosci Emitent.
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CZESC OGOLNA

Wprowadzenie

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

w Poznaniu.

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

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

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

zamiennie.

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

wolbec zadnego innego podmiotu.

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

Zamawiajacym byly zawierane na warunkach rynkowych.

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

Nickel Financing Sp. z 0.0. ulegtaby zmianie.

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

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

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

raportu przez osoby trzecie, niebedace jego adresatem.
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9. Wykorzystane analizy, opinie oraz wnioski zawarte w niniejszym dokumencie posiadaja

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

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

zaktadanym rezultatem.

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

whnioskdéw i wynikéw analizy.

13. Tres¢ zawarta w niniejszym dokumencie stanowi informacje poufna.
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1. Definicje

Tres¢ zawarta w niniejszym raporcie stanowi informacje poufng

Dla potrzeb niniejszego raportu w dalszej jego czesci postuzono sie nastepujacymi skrétami:

Spéika, Przedsiebiorstwo,

Financing, Zamawiajacy

Dzienh Wyceny, Data Wyceny

Dzien sporzadzenia raportu,

Data sporzadzenia raportu

Nickel

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

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

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

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

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

Wycena kapitatéw wiasnych metodag aktywodw netto polega na ustaleniu ich wartosci na podstawie
aktualnych zapiséw ksiegowych sktadnikéw majatku i zobowigzan wycenianego podmiotu. Wartosé
kapitatéw wiasnych przedsigebiorstwa stanowi wartos¢ aktywdw wynikajaca z ksigg rachunkowych
pomniejszona o wartos¢ zobowigzan (kapitatdw obcych) zaangazowanych w finansowanie

dziatalnosci przedsiebiorstwa.

Wycena udziatéw Nickel Financing Sp. z o.0. zostata sporzadzona metoda aktywow netto na
podstawie danych finansowych i bilanséw tej spdtki wedtug stanu na dzien 16.06.2026 roku.
Przedmiotem prac CMT Advisory Sp. z 0.0. nie byta weryfikacja i ocena rzetelnosci i prawidtowosci
przekazanych informacji, danych finansowych, elementéw sprawozdania finansowego ani
weryfikacja i ocena rynkowych warunkéw transakcji zawieranych miedzy podmiotami powigzanymi
Zz wycenianym przedsiebiorstwem i ich witascicielami, dlatego nie ponosimy odpowiedzialnosci za
prawidtowos¢ i rzetelnos¢ przekazanych nam informacji i danych finansowych zaréwno wobec
Zamawiajgcego, wiascicieli wycenianych przedsiebiorstw, ich wierzycieli ani wobec zadnego innego
podmiotu. Za prawidtowosé i rzetelnos¢ przekazanych nam danych do przedmiotowej wyceny
odpowiada Zamawiajacy. Na cele sporzadzenia niniejszej wyceny (w celu ustalenia wartosci rynkowej
kapitatéw wiasnych Nickel Financing Sp. z 0.0.) przyjeto, ze przekazane informacje i dane finansowe

zostaty opracowane prawidtowo, rzetelnie i wiarygodnie, zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

Zgodnie z oéwiadczeniem Spdiki, Nickel Financing Sp. z 0.0. nie toczy sie wobec niej postepowanie o
ogtoszenie upadtosci, nie jest w stanie upadtosci badz likwidacji oraz nie wystepuja przestanki braku

kontynuacji dziatalnosci.

Zgodnie z o$wiadczeniem Spdiki, pomiedzy data, na ktérg sporzadzono dane finansowe stanowigce
baze do wyceny kapitatdw wiasnych wycenianego podmiotu, a Datg sporzadzenia raportu, nie
wystgpily istotne zdarzenia, ktére znaczaco wptywatyby na majatek i zobowigzania Nickel Financing

Sp. z 0.0.
Wycena udziatéw Nickel Financing Sp. z o.o.

Wartos¢ aktywdw Nickel Financing Sp. z ©0.0. na dzien 16.06.2026 roku wyniosta
100 000 zt. Jedynym skitadnikiem aktywdw byty srodki pieniezne w kasie i na rachunkach.

Wartos¢ zobowigzar i rezerw na zobowigzania Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzien 16.06.2026 roku

wyniosta O zt. Na Dzien Wyceny Spétka nie posiadata zobowigzan i rezerw na zobowigzania.

W tabeli 1 przedstawione zostato podsumowanie wyceny kapitatdw wiasnych Nickel Financing

Sp. z 0.0. metoda aktywow netto na dzien 16.06.2026 roku.
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Tabela 1. Wycena kapitatéw wtasnych Nickel Financing Sp. z 0.0. metodga aktywoéw netto na dzien
16.06.2026 roku (w zi)

Wycena kapitatow wiasnych Nickel Financing Sp. z o.0. metoda AN

Wartos¢ aktywow 100 000,00
Wartosc zobowigzan i rezerw na zobowigzania -
Wartosé 100% udziatéw (kapitatléw wiasnych) na podstawie wyceny 100 000,00

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie informacji otrzymanych od Zamawiajqcego.

W zwigzku z powyzszym wartos¢ aktywoéw wynosi 100 000 zt, zas wartos¢ zobowigzan i rezerw na
zobowigzania wynosi O zt, tym samym wartos¢ kapitatéw wiasnych (100% udziatdw) Nickel Financing

Sp. z 0.0. ha dzien 16.06.2026 roku wyceniona metoda aktywow netto wyniosta 100 000 zt.
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CZESC SZCZEGOLOWA

I Informacje o przedmiocie wyceny

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

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

Nickel Financing Sp. z o0.0. jest podmiotem w 100% zaleznym od Nickel Development Sp. z o.o.
Nickel Development Sp. z 0.0. posiada 100% udziatdw w Nickel Financing Sp. z 0.0., obejmujacych 2
000 udziatéw o facznej wartosci nominalnej 100 000 zt. Nickel Financing Sp. z 0.0. hie posiada udziatow
w innych podmiotach. Strukture bezposrednich powigzan kapitatowych przedstawiono na ponizszym

schemacie.

Schemat 1. Struktura bezposrednich powigzan kapitatowych wedtug stanu na Dzien Wyceny

Nickel Development Sp. z o.0.

Wiasnosé | 100%

Nickel Financing Sp. z o.0.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego

Jedynym wspdlnikiem Nickel Financing Sp. z o.0. jest Nickel Development Sp. z 0.0. W ponizszych

tabelach zostaty przedstawione podstawowe informacje o spdtkach.

Tabela 2. Podstawowe informacje o Nickel Development Sp. z o.0.

Wyszczegdlnienie Dane

Nazwa Nickel Development spdtka z ograniczona odpowiedzialnoscia

Siedziba Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan

PKD (dominujace) 41.10.Z, Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw
REGON 634188754

NIP 7811692308

KRS 0000006973

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego.
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Tabela 3. Podstawowe informacje o Nickel Financing Sp. z o.o.

Wyszczegdlnienie Dane

Nazwa Nickel Financing spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Siedziba Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan

PKD (dominujace) 41.00.A, Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych
REGON 545036289

NIP 7792607654

KRS 0001248802

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego.

1. Metodyka wyceny kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, a takze podejsciem do
wyceny stosowanym przez The European Group of Valuers' Associations oraz przez International
Valuation Standards Council, za warto$¢ godziwag uznaje sie w pierwszej kolejnosci cene
z aktywnego rynku. Wycena rynkowa bedaca cena transakcyjna na rynku publicznym odzwierciedla

wartosé, jakag inwestorzy sg w stanie zaptacic¢ za akcje danej spdtki.

Na podstawie analizy zapiséw MSSF 13 mozna wnioskowad, ze hierarchia podejs¢ metodologicznych

do wyceny kapitatéw wiasnych uktada sie nastgpujaco:
a) cenarynkowa notowana na aktywnym rynku,
b) cena rynkowa z ostatnio przeprowadzonych transakcji,
c) ceny z transakcji rynkowych dotyczacych podobnych pozycji,
d) cenowe wyznaczniki branzowe oparte na notowaniach rynkowych,
e) metody dochodowe,
f)  metody kosztowe.

Na schemacie numer 2 zostaty wskazane najczesciej stosowane metody wyceny kapitatéw wiasnych
przedsiebiorstw niepublicznych (gdy nie sg dostepne ceny rynkowe z aktywnego rynku lub z ostatnich

zrealizowanych transakcji).
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Schemat 2. Metody wyceny kapitatow wtasnych przedsiebiorstwa
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Zrédfo: Opracowanie wiasne.

Gtownym zatozeniem metody poréwnawczej jest fakt, ze takie same badz podobne aktywa powinny
charakteryzowa¢ sie zblizong wycena. Zrédta informacji do wyceny metoda poréwnawcza stanowig
notowania gietdowe lub transakcje przeprowadzone na poréwnywalnych podmiotach na rynku
publicznym i prywatnym oraz dane finansowe tych podmiotéw. Wartos¢ kapitatéw wiasnych
W omawianym podejsciu wyznaczana jest jako iloczyn mnoznika rynkowego oraz odpowiedniej
pozycji wynikowej wycenianego przedsiebiorstwa z uwzglednieniem odpowiednich korekt
normalizacyjnych. W kolejnym kroku uwzgledniany jest dtug netto oraz aktywa nieoperacyjne

przedsiebiorstwa.

Wycena przedsiebiorstwa w podejsciu dochodowym opiera sie na zdolnosci przedsiebiorstwa
do generowania dochodu (nadwyzki gotdwkowej dla wiascicieli) poprzez sprowadzenie
prognozowanych przysztych przeptywoéw gotéwkowych do wartosci biezacej za pomocy stopy
dyskontowej. Plany rozwojowe oraz wszelkie zmiany w dziatalnosci wycenianego podmiotu oraz

W jego otoczeniu odzwierciedlone sg w sposéb dynamiczny.

W metodach majatkowych warto$é¢ przedsiebiorstwa determinowana jest przez wartos¢ jego
majatku, czyli aktywdéw pomniejszonych o sume zobowigzahn pienigznych obcigzajacych

przedsiebiorstwo.
1. Metody poréwnawcze wyceny kapitatow wtasnych przedsiebiorstwa

Metody poréwnawcze, definiowane takze jako mnoznikowe, oparte sg na zatozeniu, ze wartos¢

podobnych przedsiebiorstw powinna by¢ zblizona, a wynik wyceny okreslany jest w oparciu o dane
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pochodzace z rynku kapitatowego. Najczesciej wykorzystywane zrédta informacji stosowane do

wyceny metoda porownawczg stanowia:
a) wartosci oparte na notowaniach rynkowych podmiotéw o zblizonym profilu dziatalnosci,

b) wartosci z transakcji rynkowych (sprzedazy udziatéw) podmiotéw o zblizonym profilu

dziatalnosci.

Metoda poréwnan rynkowych bazuje na mnoznikach wyznaczonych w oparciu o dane podobnych
do wycenianego przedsiebiorstwa spdétek publicznych — dane pochodzace z ptynnego regulowanego
rynku papieréw wartosciowych (z gietd lub zorganizowanych rynkdéw pozagietdowych). Metoda
transakcji poréwnywalnych przeprowadzana jest na podstawie danych o konkretnych transakcjach
zrealizowanych na podmiotach o zblizonym profilu dziatalnosci do wycenianego przedsiebiorstwa.
W obu metodach moga by¢ wykorzystane jednakowo skonstruowane mnozniki (np. EV/EBITDA, czyli
wartosc¢ przedsiebiorstwa ogdtem do zysku operacyjnego powiekszonego o wartos¢ amortyzacji).
Kluczowym elementem wyceny jest prawidiowe okreslenie poréwnywalnych przedsiebiorstw, ich
danych finansowych (w tym czesto wymagana jest normalizacja ich wynikéw finansowych) oraz
danych o transakcjach na pakietach ich udziatéw, w celu prawidtowego wyznaczenia mnoznikdéw, na

podstawie ktérych okreslona zostanie warto$é wycenianego przedsiebiorstwa.

Podstawowy, syntetyczny wzér na wycene przedsiebiorstwa metoda poréwnawcza na podstawie

ustalonego mnoznika oraz odpowiadajgcej mu kategorii finansowej jest nastepujacy:
WP=M*P
gdzie:
WP - bazowa wartos¢ przedsiebiorstwa bedaca wynikiem wyceny mnoznikowej,
M - wartos¢ mnoznika odpowiadajgcego wybranej kategorii danych finansowych (P),

P - kategoria danych finansowych (np. przychody ze sprzedazy, wynik z dziatalnosci operacyjnej

powiekszony o amortyzacje etc.).

Poziom mnoznika okreslany jest dla grupy przedsiebiorstw poréwnywalnych badz transakcji
dotyczacych poréwnywalnych podmiotéw. Za podmioty poréwnywalne mozna uznaé podmioty

o zblizonym profilu ryzyka prowadzonej dziatalnosci.

W celu wyznaczenia mnoznikéw transakcyjnych analizowana jest warto$é¢ transakcji/notowan
w relacji do wybranych wskaznikéw finansowych danego przedsiebiorstwa (np. EBITDA, EBIT,
sprzedaz, kapitat wiasny) i okreslany jest mnoznik transakcyjny (np. EV/EBITDA, EV/EBIT, EV/S, P/E),

w oparciu o ktéry wyznaczana jest bazowa warto$é rynkowa wycenianego przedsiebiorstwa.

Gtdwna zasada doboru mnoznikéw jest ich dostosowanie do specyfiki sektora, gatezi oraz branzy, do
ktérej nalezy wyceniane przedsiebiorstwo. Mnozniki powinny by¢ zwigzane z parametrem
skorelowanym z nos$nikami wartosci przedsiebiorstwa. W doborze wskaznikéw finansowych istotne
jest uwzglednienie przyjetych przez wyceniane przedsiebiorstwo zasad rachunkowosci oraz sposobu
prezentacji i klasyfikacji przychoddéw i kosztéw. W przypadku wyboru mnoznikéw dotyczacych

wartosci  przedsiebiorstwa ogdtem, w celu wyznaczenia wartosci kapitatéw  wiasnych
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przedsiebiorstwa nalezy dokonaé¢ dodatkowych korekt zwigzanych miedzy innymi z kapitatem
dtuznym, gotéwka i aktywami nieoperacyjnymi. Kluczowa trudnoscia w zastosowaniu podejscia
poréwnawczego jest brak dostepu do szczegdtowych danych podmiotéw pordwnywalnych

wzgledem wycenianego przedsiebiorstwa.

Wycena kapitatow wiasnych metodag poréwnawczg stosowana jest przy wycenie spdtek publicznych
(notowanych na gietdzie papieréw wartosciowych) oraz przedsiebiorstw prywatnych w przypadku
mozliwosci prawidtowego okreslenia parametréw wyceny uzaleznionych od dostepnosci danych
finansowych podmiotéw pordédwnywalnych oraz wycenianego przedsiebiorstwa. Ograniczenia
W zastosowaniu metody poréwnawczej wystepuja w przypadku gdy wyceniany podmiot realizuje

ujemne wyniki finansowe badz nie generuje przychoddéw, ktére beda kontynuowane w przysztosci.
2. Metody dochodowe wyceny kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa

Wycena przedsiebiorstwa metoda dochodowa polega na sprowadzeniu przysztych przeptywdow
Srodkow pienieznych generowanych przez przedsigbiorstwo do wartosci na dzier wyceny za pomoca

stopy dyskontowej, przy nastepujacych zatozeniach:

a) wartos¢ opiera sie na zdolnosci firmy, jako kombinacji posiadanych aktywdéw materialnych

i niematerialnych, do generowania nadwyzki gotéwkowej dla wiascicieli,

b) oszacowanie wartosci polega na sprowadzeniu prognozowanych przysztych przeptywéw

gotéwkowych do wartosci biezacej za pomoca stopy dyskontowej,

c) przysztos¢ oraz wszelkie zmiany w dziatalnosci wycenianej firmy oraz w jej otoczeniu

odzwierciedlone sg w sposéb dynamiczny.

Do prawidfowej interpretacji wynikdw wyceny przedsiebiorstwa metoda dochodowg niezbedna jest
analiza wartosci wolnych operacyjnych przeptywdw pienieznych uzyskiwanych w okresie prognozy

oraz wartosci rezydualnej obejmujacej przeptywy po okresie prognozy.
Dochodowa metoda wyceny kapitatéw wiasnych oparta jest na nastepujacych zatozeniach:
a) wylacznym celem inwestycji jest powiekszenie bogactwa witascicieli,

b) kazdy blizszy przeptyw gotdwkowy jest zawsze preferowany w stosunku do identycznego,

pdZniejszego przeptywu,

c) wartos¢ dla wiasciciela zwiekszy sie tylko wtedy, gdy przyrost wartosci z realizowanej
inwestycji jest wyzszy od alternatywnej mozliwosci uzyskania podobnej stopy zwrotu z innego

aktywa o takim samym poziomie ryzyka,

d) ocena porownywalnego ryzyka obejmuje wszelkie inwestycje majgce charakterystyki
finansowe zgodne z celami obiektywnych, bezinteresownych i zréznicowanych inwestoréw

publicznych,

e) fundusze sg zawsze dostepne w nieograniczonych ilosciach, o ile inwestycja zapewnia lub

przewyzsza rynkowa stope zwrotu przy srednim rynkowym poziomie ryzyka.
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Wycena dokonana za pomoca metody dochodowej opiera sie na nastepujagcym wzorze:

FCF, FCF, FCF, FCF, RVFC,
= 1 + 5 + 3 T oaeenee + - + "
A+ A+1)° A+1) A+0)"  (A+1)

gdzie:

EV - warto$¢ dochodowa wycenianego przedsiebiorstwa,
FCFn - wolny przeptyw gotéwkowy w danym okresie,

n - okres prognozy szczegdtowej przeptywdw gotéwkowych,
r - stopa dyskontowa

RVFC: - wartos¢ rezydualna odzwierciedlajaca wartos¢ firmy po ostatnim roku szczegdtowej prognozy.

W wycenie kapitatdw wiasnych metoda dochodowa mozna wyrdzni¢ nastepujace kluczowe

elementy:
a) analiza wynikdéw historycznych przedsiebiorstwa,
b) sporzadzenie prognozy finansowej,
c) wybdr wariantu metody wyceny dochodowej i zastosowanie odpowiedniej kalkulacji,
d) kalkulacja stopy dyskonta zgodnie z zastosowanym wariantem metody wyceny,
e) ustalenie metody wyznaczenia wartosci rezydualnej i zastosowanie odpowiedniej kalkulacji.

Wyrdznia sie nastepujace podejscia do kalkulowania wartosci kapitatéw wiasnych:

a)

b)

<)

Metoda przeptywdw pienieznych do wszystkich stron finansujgcych (FCFF — Free Cash Flow

to Firm):

e przeplywy pieniezne przynalezne wszystkim stronom finansujgcym: witascicielom /

akcjonariuszom oraz wierzycielom / kredytodawcom,
e stopa dyskontowa oparta na srednim wazonym koszcie kapitatu (WACC).

Metoda przeplywdw pienieznych do akcjonariuszy / wtascicieli (FCFE - Free Cash Flow to
Equity):

o przeptywy pieniezne tylko do witascicieli, wptywy oraz wydatki na rzecz wierzycieli sg juz

uwzglednione w przeptywach,
e stopa dyskontowa oparta na koszcie kapitatu wtasnego.
Metoda skorygowanej wartosci biezacej (APV — Adjusted Present Value):

e osobna kalkulacja wartosci dziatalnosci operacyjnej bez uwzglednienia struktury kapitatu

oraz wartosci tarczy podatkowej, ktéra wynika ze struktury kapitatu,

e stopa dyskontowa oparta na koszcie kapitatu wilasnego tzw. nielewarowanego,

niezaleznego od struktury kapitatu.
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Kluczowym czynnikiem wplywajagcym na wynik wyceny dochodowej jest prognoza przysztych
przeptywdw pienieznych, dlatego metoda ta stosowana jest najczesciej przy wycenie przedsiebiorstw,
ktére posiadajg stosunkowo stabilne zrédta przychoddéw i mozliwosci generowania przeptywoéw

pienieznych dla wtascicieli przy zatozeniu o kontynuowaniu dziatalnosci.
3. Metody majatkowe wyceny kapitaléw wtasnych przedsiebiorstwa

Do majatkowych metod wyceny naleza:
a) metoda aktywow netto,
b) metoda skorygowanych aktywdw netto,
c) metoda likwidacyjna.

Wycena przedsiebiorstwa metoda aktywow netto polega na ustaleniu na podstawie aktualnych
zapisow w sprawozdaniu finansowym wartosci aktywoéw i kapitatdw obcych (zobowigzan i rezerw na
zobowigzania) wycenianego przedsiebiorstwa, a wynik wyceny stanowi wartos¢ majatku
przedsiebiorstwa pozostala po uregulowaniu powstatych do dnia wyceny zobowigzanh

przedsiebiorstwa.
Ogdlna formuta wyceny przedsiebiorstwa metodg aktywodw netto jest nastepujaca:
WP =A-KO
gdzie:

WP - wartos¢ przedsiebiorstwa (w przypadku spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscia: warto$¢ kapitatow

wiasnych, tj. 100% udziatéw),
A - wartosé bilansowa aktywéw ogdtem,
KO - wartos¢ bilansowa kapitatéw obcych (zobowigzan i rezerw na zobowigzania).

Wartos¢ przedsiebiorstwa ustalona metoda skorygowanych aktywoéw netto opiera sie na rynkowej
wartosci majatku oraz kapitatdw obcych przedsigbiorstwa, ktére moga odbiega¢ od ich wartosci
bilansowej okresdlonej w sprawozdaniu finansowym danego podmiotu. Proces wyceny kapitatéw

wiasnych przedsiebiorstwa metoda skorygowanych aktywéw netto obejmuje nastepujace elementy:

a) ustalenie na podstawie sprawozdania finansowego wartosci aktywéw i pasywow

wycenianego przedsiebiorstwa,

b) weryfikacje wartosci skfadnikéw majatku oraz kapitatu obcego, okreslenie ewentualnych
korekt, a nastepnie skorygowanej wartosci aktywéw oraz zobowigzarh i rezerw na

zobowigzania,

c) ustalenie wartoéci kapitatdw wiasnych przedsiebiorstwa poprzez pomniejszenie
skorygowanej wartosci aktywow o wartos¢ skorygowanych kapitatbw obcych

zaangazowanych w finansowanie dziatalnosci.

Ogodlna formuta wyceny przedsiebiorstwa metoda skorygowanej wartosci aktywdéw netto jest

nastepujaca:
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WP = (A  KA) - (KO * KKO)
gdzie:

WP - wartos¢ przedsiebiorstwa (w przypadku spotki z ograniczona odpowiedzialnoscia: warto$¢ kapitatow

wiasnych, tj. 100% udziatéw),

A - wartosc¢ bilansowa aktywdéw ogdétem,

KA - korekta wartosci bilansowej aktywow,

KO - wartosc¢ bilansowa kapitatéw obcych (zobowigzan i rezerw na zobowigzania),

KKO - korekta wartosci kapitatéw obcych.
Kluczowa role w wycenie odgrywa prawidtowe przeprowadzenie korekt wartosci poszczegdlnych
pozycji aktywow i kapitatow obcych. Wsréd najczesciej wystepujacych korekt mozna wymienic:

a) uwzglednienie rynkowej wartosci nieruchomosci,

b) uwzglednienie rynkowej wartosci pozostatych srodkdéw trwatych,

c) uwzglednienie rynkowej wartosci inwestycji (np. udziatdw, akcji, obligacji, pozyczek),

d) okreslenie wartosci naleznosci watpliwych (spornych, przeterminowanych), na ktére nie

utworzono rezerwy,
e) uwzglednienie rynkowej wartosci zapaséw.

Metoda likwidacyjna odzwierciedla wartos¢ zbywczg skiadnikéw majatku przedsiebiorstwa
pomniejszong o wartos¢ zobowigzan, ktére powstaty w toku prowadzenia dziatalnosci do dnia wyceny
oraz koniecznych do uregulowania w zwigzku z likwidacjg przedsiebiorstwa (w tym: odprawy dla
pracownikdéw, kary wynikajace z umow z kontrahentami, koszty postepowania likwidacyjnego).
Metoda ta stosowana jest w przypadku zatozenia braku kontynuacji dziatalnosci przedsiebiorstwa,
jego likwidacji.

Ogodlna formuta wyceny przedsiebiorstwa metoda likwidacyjna jest nastepujaca:

WP = A(L) - KO(L) - KL
gdzie:

WP - wartos¢ przedsiebiorstwa (w przypadku spdtki z ograniczona odpowiedzialnoscia: warto$é kapitatow

wiasnych, tj. 100% udziatéw),
A(L) - wartoéc likwidacyjna aktywdw ogdtem,
KO(L) - wartos¢ likwidacyjna kapitatow obcych (zobowiagzan i rezerw na zobowigzania),

KL - koszty likwidacji (w tym: kary umowne zwigzane =z przerwaniem realizacji umow

z kontrahentami, koszty postepowania likwidacyjnego).

Metoda majatkowa stosowana jest najczesciej przy wycenie przedsigbiorstw, ktérych gtéwnym
nos$nikiem wartoscijest posiadany majatek. W szczegdlnym przypadku takim jak zaktadana likwidacja

przedsiebiorstwa stosowana jest wycena metoda likwidacyjna.
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1. Wybor metody wyceny kapitatow wiasnych Nickel Financing Sp. z o.o.

Do wyceny kapitatdw wiasnych Przedsiebiorstwa na dzier 16.06.2026 roku wybrane zostato podejscie
majatkowe — aktywdw netto. Kluczowa przestanka wyboru metody majagtkowej — aktywoéw netto — do
przeprowadzenia niniejszej wyceny byty zidentyfikowane nosniki wartosci Przedsiebiorstwa.
Gtownym nosnikiem wartosci Nickel Financing Sp. z 0.0. na Dzien Wyceny byt posiadany majatek,

ktérym na dzien wyceny byty wytgcznie srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych.

W odniesieniu do wycenianego Przedsiebiorstwa odstgpiono od zastosowania metody poréwnawczej
z uwagi na silne uzaleznienie wartosci przedsiebiorstwa od wartosci posiadanego majatku (Srodkéw
pienieznych stanowigcych catos¢ aktywdw Spétki) oraz brak historycznych danych na podstawie

ktorych mozliwe bytoby wyznaczenie odpowiednich danych do wyceny poréwnawczej.

Na cele niniejszej wyceny kapitatow wiasnych Przedsigbiorstwa odstgpiono od zastosowania metody
dochodowej z uwagi na silne uzaleznienie wartosci przedsiebiorstwa od wartosci posiadanego
majatku (Srodkdéw pienieznych stanowigcych catos¢ aktywoéw Spdtki), brak generowania przychodéw

z biezacej dziatalnosci oraz brak prognozy przeptywdw pienieznych.

Do wyceny kapitatdw wiasnych przedsigbiorstwa, ktérego nosnikami wartosci sg posiadane aktywa,
zalecane jest podejscie majatkowe, na co wskazuje miedzy innymi autorytet w dziedzinie wycen
przedsiebiorstw, prof. A. Damodaran, bedacy autorem ksigzki ,Investment Valuation" (2012). Wéréd
metod majatkowych wyréznia sie metode aktywdw netto, metode skorygowanych aktywow netto,
metode likwidacyjng. Metoda skorygowanych aktywéw netto zostata odrzucona przy wycenie
Przedsiebiorstwa z uwagi na brak réznic miedzy wartoscia bilansowa a wartoscig rynkowa skfadnikéw
majatku Przedsigbiorstwa, aktywa Spotki stanowig w catosci srodki pieniezne, ktérych wartosé
bilansowa jest tozsama z wartoscig rynkowa. Metoda likwidacyjna nie miata zastosowania dla wyceny
Przedsiebiorstwa z uwagi na przyjete zatozenie o kontynuacji dziatalnosci Przedsiebiorstwa. Za
odpowiednig metode wyceny w ramach podejscia majatkowego uznana zostata metoda aktywow
netto. Prof. W. Frackowiak w swojej ksigzce ,Fuzje i przejecia" (2009) wskazuje, ze metoda aktywdw
netto opiera sige bezposrednio na wartosciach bilansowych majatku i zobowigzan przedsigbiorstwa,
co czyni ja wiasciwa w przypadku podmiotdw, ktérych majatek nie wymaga urealnienia do wartosci

rynkowej.

W zwigzku z powyzszym metoda aktywdw netto zostata uznana za odpowiednig metode ustalenia
rynkowej wartosci kapitatdw wiasnych przedsiebiorstwa Nickel Financing spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscig na dzier 16.06.2026 roku.
V. Wycena kapitatéw wilasnych Nickel Financing Sp. z 0.0. metoda aktywow netto

Wycena zostata sporzadzona wedtug stanu na 16.06.2026 roku na podstawie najbardziej aktualnego i

dostepnego, na moment sporzadzania wyceny, sprawozdania finansowego.

Wycena kapitatow wiasnych Nickel Financing Sp. z o.0. zostata sporzadzona na podstawie danych
finansowych spdtki na dzien 16.06.2026 roku (bilansu oraz rachunku zyskoéw i strat) oraz o$wiadczen
Spdtki. Na cele prezentowanej wyceny przyjeto, ze przekazane informacje i dane finansowe

Przedsiebiorstwa (w tym bilans oraz rachunek zyskéw i strat) zostaty sporzadzone prawidtowo i
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rzetelnie. Przedmiotem prac CMT Advisory spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig nie byta

weryfikacja i ocena rzetelnosci i prawidtowosci przekazanych informaciji.

Zgodnie z oéwiadczeniem Spdiki, Nickel Financing Sp. z 0.0. nie toczy sie wobec niej postepowanie o
ogtoszenie upadtosci i nie wystepujg przestanki braku kontynuacji dziatalnosci. Wszystkie transakcje
zawierane przez Spoétke byty zawierane na warunkach rynkowych, a Spétka nie posiadata na Dzien
Wyceny rozrachunkéw, w szczegdlnosci naleznosci, ktérych sptyw bytby sporny badz zagrozony.
Zgodnie z oswiadczeniem Spoétka nie posiadata na Dzien Wyceny zobowigzah pozabilansowych
wobec podmiotdw niepowigzanych kapitatowo, w tym nie udzielata poreczer na rzecz podmiotéw

niepowigzanych kapitatowo.

1. Aktywa

Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzien 16.06.2026 roku wykazywata wartos¢ aktywdéw na poziomie
100 000,00 zt. Struktura aktywéw Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzieh 16.06.2026 roku zostata

przedstawiona na ponizszym wykresie.

Wykres 1. Struktura aktywéw Nickel Financing Sp. z o.0. na dzien 16.06.2026 roku

= Krotkoterminowe aktywa
finansowe

100%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Spétke.

1.1. Aktywa trwate

Na Dzienh Wyceny, tj. 16.06.2026 roku, Nickel Financing Sp. z 0.0. nie posiadata aktywoéw trwatych.
1.2. Aktywa obrotowe

Inwestycje krétkoterminowe

Na inwestycje krétkoterminowe Nickel Financing Sp. z 0.0. na Dzien Wyceny sktadaty sie $rodki
pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych w kwocie 100 000,00 zt. Przyjeto, ze wycena bilansowa
inwestycji krétkoterminowych odzwierciedla ich warto$¢ godziwa, dlatego ta sama wartos¢ zostata

uwzgledniona w przedmiotowej wycenie kapitatdw wiasnych Nickel Financing Sp. z o.0.

Raport z wyceny kapitatéw wiasnych Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzier 16.06.2026 roku 19



C T Tres¢ zawarta w niniejszym raporcie stanowi informacje poufng

1.3. Podsumowanie aktywow

W ponizszej tabeli wskazane zostato podsumowanie aktywdw Nickel Financing Sp. z 0.0. na Dzieh

Wyceny w wartosci bilansowej.
Tabela 4. Wartos$¢ aktywoéw Nickel Financing Sp. z o.0. na dzien 16.06.2026 roku (w zi)
Wyszczegdlnienie Wartosé

AKTYWA TRWALE -

Wartos$ci niematerialne i prawne -

Rzeczowe aktywa trwate -

Naleznosci dtugoterminowe -

Inwestycje dtugoterminowe -

Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe -

AKTYWA OBROTOWE 100 000,00

Zapasy -

Naleznosci krétkoterminowe -

Inwestycje krétkoterminowe 100 000,00

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe -

AKTYWA RAZEM 100 000,00

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Zamawiajgcego.

2. Pasywa

Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzieh 16.06.2026 roku wykazywata wartos¢ pasywow na poziomie
100 000,00 zt. Struktura pasywoéw Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzieh 16.06.2026 roku zostata

przedstawiona na ponizszym wykresie.

Wykres 2. Struktura pasywoéw Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzier 16.06.2026 roku

= Kapitat (fundusz) podstawowy

100%

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Spotke.
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2.1. Kapitat witasny

Na Dzienh Wyceny, tj. 16.06.2026 roku, Nickel Financing Sp. z o0.0. posiadata kapitat wiasny w kwocie
100 000,00 zt, na ktéry sktadata sie hastepujgca pozycja:

a) Kapitat (fundusz) podstawowy w kwocie 100 000,00 zt.

Na potrzeby wyceny nie zostaty wprowadzone zadne korekty aktywdw ani zobowigzan, gdyz jedynym
sktadnikiem majatku Spotki byty srodki pieniezne, ktérych wartos¢ bilansowa jest tozsama z wartoscia
rynkowa. W zwigzku z tym wartos¢ kapitatéw wiasnych przyjeta na potrzeby niniejszej wyceny
wyniosta 100 000,00 zt.

2.2. Rezerwy ha zobowigzania i zobowigzania

Na Dzierh Wyceny, tj. 16.06.2026 roku, Nickel Financing Sp. z 0.0. nie posiadata zobowigzan i rezerw na

zobowigzania.
2.3. Podsumowanie pasywow

W tabeli ponizej zaprezentowano podsumowanie pasywéw Nickel Financing Sp. z 0.0. na Dzieh

Wyceny w wartosci bilansowe].

Tabela 5. Wartos¢ pasywow Nickel Financing Sp. z 0.0. na dzien 16.06.2026 roku (w zi)

Bilans - Pasywa

Wyszczegodlnienie Wartos¢
KAPITAL WLASNY 100 000,00
Kapitat zaktadowy 100 000,00
Kapitat zapasowy -

Kapitat z aktualizacji wyceny -

Kapitat rezerwowy -

Zysk (strata) z lat ubiegtych -

Zysk (strata) netto -

REZERWY | ZOBOWIAZANIA -

Rezerwy na zobowigzania -

Zobowiazania dlugoterminowe -

Zobowigzania krotkoterminowe -

Rozliczenia miedzyokresowe -

PASYWA RAZEM 100 000,00

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Zamawiajgcego.
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Suma aktywow Nickel Financing Sp. z o0.0. na dzien 16.06.2026 roku wyniosta 100 000,00 zt.
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania Nickel Financing Sp. z o.0. na dzien 16.06.2026 roku zostaty
okreslone na poziomie 0,00 zt. Réznica miedzy wartoscig aktywdw a wartoscig zobowigzan i rezerw

na zobowigzania wyniosta 100 000,00 zt.

W ponizszej tabeli zostat przedstawiony wynik wyceny kapitatéw wiasnych Nickel Financing Sp. z 0.0.
na dzien 16.06.2026 roku.

Tabela 6. Podsumowanie wyceny kapitatléw witasnych Nickel Financing Sp. z o.0. metoda
aktywow netto na dzien 16.06.2026 roku (w zi)

Wycena kapitatéw witasnych Nickel Financing Sp. z o.0. metoda AN

Wartos$¢ aktywow 100 000,00
Wartos$¢ zobowigzan i rezerw na zobowigzania -
Wartos¢ 100% udziatéw (kapitatow wiasnych) na podstawie wyceny 100 000,00

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Zamawiajgcego.
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CZESC OGOLNA

Wprowadzenie

Raport z wyceny kapitatdw wiasnych Nickel Projects Sp. z o0.0. na dzien 31122025 roku
sporzadzony zostat na zlecenie Nickel Financing Sp. z 0.0. przez CMT Advisory Sp. z 0.0. z siedziba

w Poznaniu.

Celem niniejszej wyceny byto okreslenie wartosci rynkowej kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa
Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku metoda aktywdw netto na potrzeby ustalenia
wartosci przedmiotu zabezpieczenia obligacji w postaci udziatdw Nickel Projects Sp. z 0.0. w

zwigzku z emisja obligacji przez Nickel Financing Sp. z o.0.

Wartos¢ rynkowa kapitatow wiasnych nalezy utozsamiaé z wartoscia godziwg kapitatow
wiasnych, w zwigzku z czym na potrzeby niniejszego dokumentu pojecia te stosowane sg

zamiennie.

Wycena kapitatdw wiasnych Nickel Projects Sp. z o0.0. sporzgdzona zostata na podstawie
informacji oraz danych finansowych uzyskanych od Zamawiajgcego. Przedmiotem prac CMT
Advisory Sp. z 0.0. nie byta weryfikacja i ocena rzetelnoséci i prawidtowosci przekazanych
informacji, danych finansowych, elementéw sprawozdania finansowego ani weryfikacja czy
ocena rynkowych warunkow transakcji zawieranych miedzy podmiotami powigzanymi z
wycenianym przedsiebiorstwem i jego wiascicielami, dlatego nie ponosimy odpowiedzialnosci
za prawidtowos¢ i rzetelnos¢ przekazanych nam informacji i danych finansowych zaréwno
wobec Nickel Projects Sp. z 0.0, wiascicieli wycenianych przedsiebiorstw, ich wierzycieli ani

wolbec zadnego innego podmiotu.

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

Zamawiajacym byly zawierane na warunkach rynkowych.

W przypadku, gdyby przekazane informacje i dane finansowe ulegty zmianie, wyznaczona na ich
podstawie i przedstawiona w niniejszym raporcie wartos$¢ rynkowa kapitatdéw wiasnych Nickel

Projects Sp. z 0.0. ulegtaby zmianie.

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

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

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

raportu przez osoby trzecie, niebedace jego adresatem.
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9. Wykorzystane analizy, opinie oraz wnioski zawarte w niniejszym dokumencie posiadaja

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

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

zaktadanym rezultatem.

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

whnioskdéw i wynikéw analizy.

13. Tres¢ zawarta w niniejszym dokumencie stanowi informacje poufna.

Dariusz Elektronicznie podpisany

przez Dariusz Zawadka

Data: 2026.07.13 16:34:26
Zawadka 40200

dr Dariusz Zawadka

Cztonek Zarzadu
H Digitally signed by
Piotr Piotr Krzysztof
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Dla potrzeb niniejszego raportu w dalszej jego czesci postuzono sie nastepujacymi skrétami:

Nickel Financing, Zamawiajacy

Nickel Projects, Spotka,

Przedsiebiorstwo

Dzien Wyceny, Data Wyceny

Dzien sporzadzenia raportu,

Data sporzadzenia raportu

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

Nickel Projects spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Poznaniu (kod
pocztowy: 60-166) przy ulicy Grunwaldzkiej 182
wpisana pod numerem KRS 0000348384 do
Krajowego Rejestru Sadowego - Rejestru
Przedsiebiorcéw  prowadzonego przez Sad
Rejonowy Poznan - Nowe Miasto i Wilda w
Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego

Rejestru Sgdowego, o numerze NIP 777314817 4.

dzien, na Kktory zostata sporzadzona niniejsza
wycena, tj. 31.12.2025 roku.

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

Celem niniejszej wyceny bylo okreslenie wartosci rynkowej kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa
Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku metoda aktywdw netto na potrzeby ustalenia wartosci
przedmiotu zabezpieczenia obligacji w postaci udziatéw Nickel Projects Sp. z 0.0. w zwigzku z emisja

obligacji przez Nickel Financing Sp. z o.0.

Wycena kapitatéw wiasnych metodag aktywodw netto polega na ustaleniu ich wartosci na podstawie
aktualnych zapiséw ksiegowych sktadnikéw majatku i zobowigzan wycenianego podmiotu. Wartosé
kapitatéw wiasnych przedsigebiorstwa stanowi wartos¢ aktywdw wynikajaca z ksigg rachunkowych
pomniejszona o wartos¢ zobowigzan (kapitatdw obcych) zaangazowanych w finansowanie

dziatalnosci przedsiebiorstwa.

Wycena udziatéw Nickel Projects Sp. z 0.0. zostata sporzadzona metoda aktywdéw netto na
podstawie danych finansowych i bilanséw tej spdtki wedtug stanu na dzien 3112.2025 roku.
Przedmiotem prac CMT Advisory Sp. z 0.0. nie byta weryfikacja i ocena rzetelnosci i prawidtowosci
przekazanych informacji, danych finansowych, elementéw sprawozdania finansowego ani
weryfikacja i ocena rynkowych warunkéw transakcji zawieranych miedzy podmiotami powigzanymi
Zz wycenianym przedsiebiorstwem i ich witascicielami, dlatego nie ponosimy odpowiedzialnosci za
prawidtowos¢ i rzetelnos¢ przekazanych nam informacji i danych finansowych zaréwno wobec
Zamawiajgcego, wiascicieli wycenianych przedsiebiorstw, ich wierzycieli ani wobec zadnego innego
podmiotu. Za prawidtowosé i rzetelnos¢ przekazanych nam danych do przedmiotowej wyceny
odpowiada Zamawiajacy. Na cele sporzadzenia niniejszych wycen (w celu ustalenia wartosci rynkowej
kapitatéw wiasnych Nickel Projects Sp. z 0.0.) przyjeto, ze przekazane informacje i dane finansowe

zostaty opracowane prawidtowo, rzetelnie i wiarygodnie, zgodnie z obowigzujacymi przepisami.

Zgodnie z o$wiadczeniem Spditki, Nickel Projects Sp. z o.0. nie toczy sie wobec niej postepowanie o
ogtoszenie upadtosci, nie jest w stanie upadtosci badz likwidacji oraz nie wystepujg przestanki braku

kontynuacji dziatalnosci.

Zgodnie z o$wiadczeniem Spoiki, pomiedzy datg, na ktérg sporzadzono dane finansowe stanowigce
baze do wyceny kapitatdw wiasnych wycenianego podmiotu, a Datg sporzadzenia raportu, nie
wystgpily istotne zdarzenia, ktdére znaczaco wplywaltyby na majatek i zobowigzania Nickel Projects

Sp.z o.0.

Wycena udziatéw Nickel Projects Sp. z o.0.

Suma aktywoéw Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku wyniosta 20 668 989,57 zi.
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzier 31.12.2025 roku zostaty
okreslone na poziomie 24 500 253,31 z. Réznica miedzy wartoscig aktywdw a wartoscig zobowigzan i

rezerw na zobowigzania wyniosta — 3 831 263,74 zt.

W tabeli 1 przedstawione zostato podsumowanie wyceny kapitatdw wiasnych Nickel Projects Sp. z o.0.

metoda aktywdw netto na dzieh 31.12.2025 roku.
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Tabela 1. Wycena kapitatéw witasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. metoda aktywoéw netto na dzien
31.12.2025 roku (w z#)

Wycena kapitatéw wtasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. metoda AN

Wartos¢ aktywow 20 668 989,57
Wartosc zobowigzan i rezerw na zobowigzania 24500 253,31
Wartos$¢ 100% udziatéw (kapitatéw wiasnych) na podstawie wyceny -3 831263,74

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie informacji otrzymanych od Zamawiajqcego.

Wartos¢ kapitatdw wiasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzierh 31.12.2025 roku oszacowana metoda
aktywdw netto wyniosta -3831263,74 PLN. Ujemny wynik wyceny kapitatdw wiasnych jest
ekonomicznie nieuzasadniony, z uwagi na ograniczong odpowiedzialnos¢ wiascicieli wartosc
udziatéw nie moze spasc¢ ponizej zera. W konsekwencji wycene kapitatlow wiasnych Nickel

Projects Sp. z 0.0. ha dzien 31.12.2025 roku nalezy przyja¢ na poziomie O zt.
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CZESC SZCZEGOLOWA

I Informacje o przedmiocie wyceny

Celem niniejszej wyceny byto okreslenie wartosci rynkowej kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa
Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31122025 roku metodg aktywdw netto na potrzeby ustalenia
wartosci przedmiotu zabezpieczenia obligacji w postaci udziatéw Nickel Projects Sp. z 0.0. w zwigzku

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

Nickel Projects Sp. z 0.0. jest podmiotem w 100% zaleznym od Nickel Development Sp. z 0.0. Nickel
Development Sp. z 0.0. posiada 100% udziatdw w Nickel Projects Sp. z 0.0., obejmujgcych 100 udziatéw
0 facznej wartosci nominalnej 110 000 zt. Nickel Projects Sp. z 0.0. nie posiada udziatéw w innych
podmiotach. Strukture bezposrednich powigzarh kapitalowych przedstawiono na ponizszym

schemacie.

Schemat 1. Struktura bezpos$rednich powigzan kapitatowych wedtug stanu na Dzien Wyceny

Nickel Development Sp. z o.0.

Wiasnosé

Nickel Projects Sp. z o.o.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego

Jedynym wspdlnikiem Nickel Projects Sp. z o.0. jest Nickel Development Sp. z 0.0. W ponizszych

tabelach zostaly przedstawione podstawowe informacje o spdtkach.

Tabela 2. Podstawowe informacje o Nickel Development Sp. z o.0.

Wyszczegdlnienie Dane

Nazwa Nickel Development spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Siedziba Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan

PKD (dominujace) 41.10.Z, Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow
REGON 634188754

NIP 7811692308

KRS 0000006973

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego.
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Tabela 3. Podstawowe informacje o Nickel Projects Sp. z o.0.

Wyszczegdlnienie Dane

Nazwa Nickel Projects spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Siedziba Grunwaldzka 182, 60-166 Poznan

PKD (dominujace) gh]:ﬁ,kéaealizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem
REGON 301358467

NIP 7773148174

KRS 0000348384

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych Krajowego Rejestru Sgdowego.

1. Metodyka wyceny kapitatéw wlasnych przedsiebiorstwa

Zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, a takze podejsciem do
wyceny stosowanym przez The European Group of Valuers' Associations oraz przez International
Valuation Standards Council, za warto$¢ godziwg uznaje sie w pierwszej kolejnosci cene
z aktywnego rynku. Wycena rynkowa bedaca cena transakcyjna na rynku publicznym odzwierciedla

wartosé, jaka inwestorzy sg w stanie zaptaci¢ za akcje danej spotki.

Na podstawie analizy zapiséw MSSF 13 mozna wnioskowac, ze hierarchia podejs¢ metodologicznych

do wyceny kapitatéw wiasnych uktada sie nastepujaco:
a) cena rynkowa notowana na aktywnym rynku,
b) cena rynkowa z ostatnio przeprowadzonych transakgcji,
c) ceny ztransakcji rynkowych dotyczgcych podobnych pozycji,
d) cenowe wyznaczniki branzowe oparte na notowaniach rynkowych,
e) metody dochodowe,
f)  metody kosztowe.

Na schemacie numer 2 zostaty wskazane najczesciej stosowane metody wyceny kapitatéw wiasnych
przedsiebiorstw niepublicznych (gdy nie sg dostepne ceny rynkowe z aktywnego rynku lub z ostatnich

zrealizowanych transakgcji).
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Schemat 2. Metody wyceny kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa
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Zrédfo: Opracowanie wiasne.

Gtownym zatozeniem metody poréwnawczej jest fakt, ze takie same badz podobne aktywa powinny
charakteryzowa¢ sie zblizong wycena. Zrédta informacji do wyceny metoda poréwnawcza stanowig
notowania gietdowe lub transakcje przeprowadzone na poréwnywalnych podmiotach na rynku
publicznym i prywatnym oraz dane finansowe tych podmiotéw. Wartos¢ kapitatéw wiasnych
W omawianym podejsciu wyznaczana jest jako iloczyn mnoznika rynkowego oraz odpowiedniej
pozycji wynikowej wycenianego przedsiebiorstwa z uwzglednieniem odpowiednich korekt
normalizacyjnych. W kolejnym kroku uwzgledniany jest dtug netto oraz aktywa nieoperacyjne

przedsiebiorstwa.

Wycena przedsiebiorstwa w podejsciu dochodowym opiera sie na zdolnosci przedsiebiorstwa
do generowania dochodu (nadwyzki gotdwkowej dla wiascicieli) poprzez sprowadzenie
prognozowanych przysztych przeptywoéw gotéwkowych do wartosci biezacej za pomocy stopy
dyskontowej. Plany rozwojowe oraz wszelkie zmiany w dziatalnosci wycenianego podmiotu oraz

W jego otoczeniu odzwierciedlone sg w sposéb dynamiczny.

W metodach majatkowych warto$é¢ przedsiebiorstwa determinowana jest przez wartos¢ jego
majatku, czyli aktywdéw pomniejszonych o sume zobowigzahn pienigznych obcigzajacych

przedsiebiorstwo.
1. Metody poréwnawcze wyceny kapitatow wtasnych przedsiebiorstwa

Metody poréwnawcze, definiowane takze jako mnoznikowe, oparte sg na zatozeniu, ze wartos¢

podobnych przedsiebiorstw powinna by¢ zblizona, a wynik wyceny okreslany jest w oparciu o dane

Raport z wyceny kapitatow wtasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku 12



C T Tres¢ zawarta w niniejszym raporcie stanowi informacje poufng

pochodzace z rynku kapitatowego. Najczesciej wykorzystywane zrédta informacji stosowane do

wyceny metoda porownawczg stanowia:
a) wartosci oparte na notowaniach rynkowych podmiotéw o zblizonym profilu dziatalnosci,

b) wartosci z transakcji rynkowych (sprzedazy udziatéw) podmiotéw o zblizonym profilu

dziatalnosci.

Metoda poréwnan rynkowych bazuje na mnoznikach wyznaczonych w oparciu o dane podobnych
do wycenianego przedsiebiorstwa spdétek publicznych — dane pochodzace z ptynnego regulowanego
rynku papieréw wartosciowych (z gietd lub zorganizowanych rynkdéw pozagietdowych). Metoda
transakcji poréwnywalnych przeprowadzana jest na podstawie danych o konkretnych transakcjach
zrealizowanych na podmiotach o zblizonym profilu dziatalnosci do wycenianego przedsiebiorstwa.
W obu metodach moga by¢ wykorzystane jednakowo skonstruowane mnozniki (np. EV/EBITDA, czyli
wartosc¢ przedsiebiorstwa ogdtem do zysku operacyjnego powiekszonego o wartos¢ amortyzacji).
Kluczowym elementem wyceny jest prawidiowe okreslenie poréwnywalnych przedsiebiorstw, ich
danych finansowych (w tym czesto wymagana jest normalizacja ich wynikéw finansowych) oraz
danych o transakcjach na pakietach ich udziatéw, w celu prawidtowego wyznaczenia mnoznikdéw, na

podstawie ktérych okreslona zostanie warto$é wycenianego przedsiebiorstwa.

Podstawowy, syntetyczny wzér na wycene przedsiebiorstwa metoda poréwnawcza na podstawie

ustalonego mnoznika oraz odpowiadajgcej mu kategorii finansowej jest nastepujacy:
WP=M*P
gdzie:
WP - bazowa wartos¢ przedsiebiorstwa bedaca wynikiem wyceny mnoznikowej,
M - wartos¢ mnoznika odpowiadajgcego wybranej kategorii danych finansowych (P),

P - kategoria danych finansowych (np. przychody ze sprzedazy, wynik z dziatalnosci operacyjnej

powiekszony o amortyzacje etc.).

Poziom mnoznika okreslany jest dla grupy przedsiebiorstw poréwnywalnych badz transakcji
dotyczacych poréwnywalnych podmiotéw. Za podmioty poréwnywalne mozna uznaé podmioty

o zblizonym profilu ryzyka prowadzonej dziatalnosci.

W celu wyznaczenia mnoznikéw transakcyjnych analizowana jest warto$é¢ transakcji/notowan
w relacji do wybranych wskaznikéw finansowych danego przedsiebiorstwa (np. EBITDA, EBIT,
sprzedaz, kapitat wiasny) i okreslany jest mnoznik transakcyjny (np. EV/EBITDA, EV/EBIT, EV/S, P/E),

w oparciu o ktéry wyznaczana jest bazowa warto$é rynkowa wycenianego przedsiebiorstwa.

Gtdwna zasada doboru mnoznikéw jest ich dostosowanie do specyfiki sektora, gatezi oraz branzy, do
ktérej nalezy wyceniane przedsiebiorstwo. Mnozniki powinny by¢ zwigzane z parametrem
skorelowanym z nos$nikami wartosci przedsiebiorstwa. W doborze wskaznikéw finansowych istotne
jest uwzglednienie przyjetych przez wyceniane przedsiebiorstwo zasad rachunkowosci oraz sposobu
prezentacji i klasyfikacji przychoddéw i kosztéw. W przypadku wyboru mnoznikéw dotyczacych

wartosci  przedsiebiorstwa ogdtem, w celu wyznaczenia wartosci kapitatéw  wiasnych
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przedsiebiorstwa nalezy dokonaé¢ dodatkowych korekt zwigzanych miedzy innymi z kapitatem
dtuznym, gotéwka i aktywami nieoperacyjnymi. Kluczowa trudnoscia w zastosowaniu podejscia
poréwnawczego jest brak dostepu do szczegdtowych danych podmiotéw pordwnywalnych

wzgledem wycenianego przedsiebiorstwa.

Wycena kapitatow wiasnych metodag poréwnawczg stosowana jest przy wycenie spdtek publicznych
(notowanych na gietdzie papieréw wartosciowych) oraz przedsiebiorstw prywatnych w przypadku
mozliwosci prawidtowego okreslenia parametréw wyceny uzaleznionych od dostepnosci danych
finansowych podmiotéw pordédwnywalnych oraz wycenianego przedsiebiorstwa. Ograniczenia
W zastosowaniu metody poréwnawczej wystepuja w przypadku gdy wyceniany podmiot realizuje

ujemne wyniki finansowe badz nie generuje przychoddéw, ktére beda kontynuowane w przysztosci.
2. Metody dochodowe wyceny kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa

Wycena przedsiebiorstwa metoda dochodowa polega na sprowadzeniu przysztych przeptywdow
Srodkow pienieznych generowanych przez przedsigbiorstwo do wartosci na dzier wyceny za pomoca

stopy dyskontowej, przy nastepujacych zatozeniach:

a) wartos¢ opiera sie na zdolnosci firmy, jako kombinacji posiadanych aktywdéw materialnych

i niematerialnych, do generowania nadwyzki gotéwkowej dla wiascicieli,

b) oszacowanie wartosci polega na sprowadzeniu prognozowanych przysztych przeptywéw

gotéwkowych do wartosci biezacej za pomoca stopy dyskontowej,

c) przysztos¢ oraz wszelkie zmiany w dziatalnosci wycenianej firmy oraz w jej otoczeniu

odzwierciedlone sg w sposéb dynamiczny.

Do prawidfowej interpretacji wynikdw wyceny przedsiebiorstwa metoda dochodowg niezbedna jest
analiza wartosci wolnych operacyjnych przeptywdw pienieznych uzyskiwanych w okresie prognozy

oraz wartosci rezydualnej obejmujacej przeptywy po okresie prognozy.
Dochodowa metoda wyceny kapitatéw wiasnych oparta jest na nastepujacych zatozeniach:
a) wylacznym celem inwestycji jest powiekszenie bogactwa witascicieli,

b) kazdy blizszy przeptyw gotdwkowy jest zawsze preferowany w stosunku do identycznego,

pdZniejszego przeptywu,

c) wartos¢ dla wiasciciela zwiekszy sie tylko wtedy, gdy przyrost wartosci z realizowanej
inwestycji jest wyzszy od alternatywnej mozliwosci uzyskania podobnej stopy zwrotu z innego

aktywa o takim samym poziomie ryzyka,

d) ocena porownywalnego ryzyka obejmuje wszelkie inwestycje majgce charakterystyki
finansowe zgodne z celami obiektywnych, bezinteresownych i zréznicowanych inwestoréw

publicznych,

e) fundusze sg zawsze dostepne w nieograniczonych ilosciach, o ile inwestycja zapewnia lub

przewyzsza rynkowa stope zwrotu przy srednim rynkowym poziomie ryzyka.
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Wycena dokonana za pomoca metody dochodowej opiera sie na nastepujagcym wzorze:

FCF1 FCF2 FCF3 FCF RVEFC
EV = -+ -+ = F e + 4+ =
(1+1) (1+71) (1+71) (1+r)" (1—|—r)n
gdzie:

EV - warto$¢ dochodowa wycenianego przedsiebiorstwa,
FCFn - wolny przeptyw gotéwkowy w danym okresie,

n - okres prognozy szczegdtowej przeptywdw gotéwkowych,
r - stopa dyskontowa

RVFC: - wartos¢ rezydualna odzwierciedlajaca wartos¢ firmy po ostatnim roku szczegdtowej prognozy.

W wycenie kapitatdw wiasnych metoda dochodowa mozna wyrdzni¢ nastepujace kluczowe

elementy:
a) analiza wynikdéw historycznych przedsiebiorstwa,
b) sporzadzenie prognozy finansowej,
c) wybdr wariantu metody wyceny dochodowej i zastosowanie odpowiedniej kalkulacji,
d) kalkulacja stopy dyskonta zgodnie z zastosowanym wariantem metody wyceny,
e) ustalenie metody wyznaczenia wartosci rezydualnej i zastosowanie odpowiedniej kalkulacji.

Wyrdznia sie nastepujace podejscia do kalkulowania wartosci kapitatéw wiasnych:

a)

b)

<)

Metoda przeptywdw pienieznych do wszystkich stron finansujgcych (FCFF — Free Cash Flow

to Firm):

e przeplywy pieniezne przynalezne wszystkim stronom finansujgcym: witascicielom /

akcjonariuszom oraz wierzycielom / kredytodawcom,
e stopa dyskontowa oparta na srednim wazonym koszcie kapitatu (WACC).

Metoda przeplywdw pienieznych do akcjonariuszy / wtascicieli (FCFE - Free Cash Flow to
Equity):

o przeptywy pieniezne tylko do witascicieli, wptywy oraz wydatki na rzecz wierzycieli sg juz

uwzglednione w przeptywach,
e stopa dyskontowa oparta na koszcie kapitatu wtasnego.
Metoda skorygowanej wartosci biezacej (APV — Adjusted Present Value):

e osobna kalkulacja wartosci dziatalnosci operacyjnej bez uwzglednienia struktury kapitatu

oraz wartosci tarczy podatkowej, ktéra wynika ze struktury kapitatu,

e stopa dyskontowa oparta na koszcie kapitatu wilasnego tzw. nielewarowanego,

niezaleznego od struktury kapitatu.
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Kluczowym czynnikiem wplywajagcym na wynik wyceny dochodowej jest prognoza przysztych
przeptywdw pienieznych, dlatego metoda ta stosowana jest najczesciej przy wycenie przedsiebiorstw,
ktére posiadajg stosunkowo stabilne zrédta przychoddéw i mozliwosci generowania przeptywoéw

pienieznych dla wtascicieli przy zatozeniu o kontynuowaniu dziatalnosci.
3. Metody majatkowe wyceny kapitaléw wtasnych przedsiebiorstwa

Do majatkowych metod wyceny naleza:
a) metoda aktywow netto,
b) metoda skorygowanych aktywdw netto,
c) metoda likwidacyjna.

Wycena przedsiebiorstwa metoda aktywow netto polega na ustaleniu na podstawie aktualnych
zapisow w sprawozdaniu finansowym wartosci aktywoéw i kapitatdw obcych (zobowigzan i rezerw na
zobowigzania) wycenianego przedsiebiorstwa, a wynik wyceny stanowi wartos¢ majatku
przedsiebiorstwa pozostala po uregulowaniu powstatych do dnia wyceny zobowigzanh

przedsiebiorstwa.
Ogdlna formuta wyceny przedsiebiorstwa metodg aktywodw netto jest nastepujaca:
WP =A-KO
gdzie:

WP - wartos¢ przedsiebiorstwa (w przypadku spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscia: warto$¢ kapitatow

wiasnych, tj. 100% udziatéw),
A - wartosé bilansowa aktywéw ogdtem,
KO - wartos¢ bilansowa kapitatéw obcych (zobowigzan i rezerw na zobowigzania).

Wartos¢ przedsiebiorstwa ustalona metoda skorygowanych aktywoéw netto opiera sie na rynkowej
wartosci majatku oraz kapitatdw obcych przedsigbiorstwa, ktére moga odbiega¢ od ich wartosci
bilansowej okresdlonej w sprawozdaniu finansowym danego podmiotu. Proces wyceny kapitatéw

wiasnych przedsiebiorstwa metoda skorygowanych aktywéw netto obejmuje nastepujace elementy:

a) ustalenie na podstawie sprawozdania finansowego wartosci aktywéw i pasywow

wycenianego przedsiebiorstwa,

b) weryfikacje wartosci skfadnikéw majatku oraz kapitatu obcego, okreslenie ewentualnych
korekt, a nastepnie skorygowanej wartosci aktywéw oraz zobowigzarh i rezerw na

zobowigzania,

c) ustalenie wartoéci kapitatdw wiasnych przedsiebiorstwa poprzez pomniejszenie
skorygowanej wartosci aktywow o wartos¢ skorygowanych kapitatbw obcych

zaangazowanych w finansowanie dziatalnosci.

Ogodlna formuta wyceny przedsiebiorstwa metoda skorygowanej wartosci aktywdéw netto jest

nastepujaca:
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WP = (A  KA) - (KO * KKO)
gdzie:

WP - wartos¢ przedsiebiorstwa (w przypadku spotki z ograniczona odpowiedzialnoscia: warto$¢ kapitatow

wiasnych, tj. 100% udziatéw),

A - wartosc¢ bilansowa aktywdéw ogdétem,

KA - korekta wartosci bilansowej aktywow,

KO - wartosc¢ bilansowa kapitatéw obcych (zobowigzan i rezerw na zobowigzania),

KKO - korekta wartosci kapitatéw obcych.
Kluczowa role w wycenie odgrywa prawidtowe przeprowadzenie korekt wartosci poszczegdlnych
pozycji aktywow i kapitatow obcych. Wsréd najczesciej wystepujacych korekt mozna wymienic:

a) uwzglednienie rynkowej wartosci nieruchomosci,

b) uwzglednienie rynkowej wartosci pozostatych srodkdéw trwatych,

c) uwzglednienie rynkowej wartosci inwestycji (np. udziatdw, akcji, obligacji, pozyczek),

d) okreslenie wartosci naleznosci watpliwych (spornych, przeterminowanych), na ktére nie

utworzono rezerwy,
e) uwzglednienie rynkowej wartosci zapaséw.

Metoda likwidacyjna odzwierciedla wartos¢ zbywczg skiadnikéw majatku przedsiebiorstwa
pomniejszong o wartos¢ zobowigzan, ktére powstaty w toku prowadzenia dziatalnosci do dnia wyceny
oraz koniecznych do uregulowania w zwigzku z likwidacjg przedsiebiorstwa (w tym: odprawy dla
pracownikdéw, kary wynikajace z umow z kontrahentami, koszty postepowania likwidacyjnego).
Metoda ta stosowana jest w przypadku zatozenia braku kontynuacji dziatalnosci przedsiebiorstwa,
jego likwidacji.

Ogodlna formuta wyceny przedsiebiorstwa metoda likwidacyjna jest nastepujaca:

WP = A(L) - KO(L) - KL
gdzie:

WP - wartos¢ przedsiebiorstwa (w przypadku spdtki z ograniczona odpowiedzialnoscia: warto$é kapitatow

wiasnych, tj. 100% udziatéw),
A(L) - wartoéc likwidacyjna aktywdw ogdtem,
KO(L) - wartos¢ likwidacyjna kapitatow obcych (zobowiagzan i rezerw na zobowigzania),

KL - koszty likwidacji (w tym: kary umowne zwigzane =z przerwaniem realizacji umow

z kontrahentami, koszty postepowania likwidacyjnego).

Metoda majatkowa stosowana jest najczesciej przy wycenie przedsigbiorstw, ktérych gtéwnym
nos$nikiem wartoscijest posiadany majatek. W szczegdlnym przypadku takim jak zaktadana likwidacja

przedsiebiorstwa stosowana jest wycena metoda likwidacyjna.
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1. Wybor metody wyceny kapitatow wtasnych Nickel Projects Sp. z o.o.

Do wyceny kapitatdw witasnych Przedsiebiorstwa na dzierh 31.12.2025 roku wybrane zostato podejscie
majatkowe — aktywdw netto. Kluczowa przestanka wyboru metody majagtkowej — aktywoéw netto — do
przeprowadzenia niniejszej wyceny byty zidentyfikowane nosniki wartosci Przedsiebiorstwa.
Gtownym nosnikiem wartosci Nickel Projects Sp. z o.0. na Dzieh Wyceny byt posiadany majatek, na
ktéry sktadaty sie przede wszystkim zapasy w postaci produktéw gotowych (lokale mieszkalne
przeznaczone do sprzedazy), naleznosci krotkoterminowe oraz Srodki pieniezne w kasie i na

rachunkach bankowych.

W odniesieniu do wycenianego Przedsiebiorstwa odstgpiono od zastosowania metody poréwnawczej
z uwagi na silne uzaleznienie wartosci przedsigbiorstwa od wartosci posiadanego majatku oraz brak
publicznie dostepnych szczegdétowych danych dla podmiotéw porédwnywalnych, na podstawie

ktérych mozliwe bytoby wyznaczenie odpowiednich danych do wyceny poréwnawcze;.

Na cele niniejszej wyceny kapitaldéw wiasnych Przedsiebiorstwa odstgpiono od zastosowania metody
dochodowej z uwagi na specyfike dziatalnosci Nickel Projects Sp. z 0.0. jako spdtki celowej realizujacej
projekt deweloperski, silne uzaleznienie wartosci przedsiebiorstwa od wartosci posiadanego majatku
(zapaséw w postaci produktéw gotowych, naleznosci oraz srodkéw pienieznych) oraz brak stabilnych
i przewidywalnych przeptywdw pienieznych z biezacej dziatalnosci operacyjnej, ktére stanowityby

podstawe wiarygodnej prognozy dochodowej.

Do wyceny kapitatéw wiasnych przedsiebiorstwa, ktérego nosnikami wartosci sg posiadane aktywa,
zalecane jest podejscie majatkowe, na co wskazuje miedzy innymi autorytet w dziedzinie wycen
przedsiebiorstw, prof. A. Damodaran, bedacy autorem ksigzki ,Investment Valuation” (2012). Wéréd
metod majatkowych wyréznia sie metode aktywéw netto, metode skorygowanych aktywdw netto,
metode likwidacyjna. Metoda skorygowanych aktywdéw netto zostata odrzucona przy wycenie
Przedsiebiorstwa z uwagi na charakter sktadnikéw majatku Spotki: zapasy ujmowane sg wediug
kosztu wytworzenia nieprzekraczajgcego ceny sprzedazy netto, naleznosci krétkoterminowe —
wedtug wartosci wymagajacej zaptaty, a srodki pienigzne — wedtug wartosci nominalnej.. Metoda
likwidacyjna nie miata zastosowania dla wyceny Przedsiebiorstwa z uwagi na przyjete zatozenie o
kontynuacji dziatalnosci Przedsiebiorstwa. Za odpowiednig metode wyceny w ramach podejscia
majatkowego uznana zostata metoda aktywoéw netto. Prof. W. Fragckowiak w swojej ksigzce ,Fuzje i
przejecia” (2009) wskazuje, ze metoda aktywdw netto opiera sie bezposrednio na wartosciach
bilansowych majatku i zobowigzan przedsiebiorstwa, co czyni jg wiasciwa w przypadku podmiotdw,

ktérych majatek nie wymaga urealnienia do wartosci rynkowej.

W zwigzku z powyzszym metoda aktywow netto zostata uznana za odpowiednig metode ustalenia
rynkowej wartosci kapitatow wiasnych przedsigbiorstwa Nickel Projects spdtka z ograniczona

odpowiedzialnoscig na dzien 31.12.2025 roku.
v. Wycena kapitatéw wiasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. metoda aktywoéw netto

Wycena zostata sporzgdzona wedtug stanu na 31.12.2025 roku na podstawie najbardziej aktualnego i

dostepnego, na moment sporzadzania wyceny, sprawozdania finansowego.
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Wycena kapitatdw wiasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. zostata sporzadzona na podstawie danych
finansowych spdtki na dzier 31.12.2025 roku, w tym bilansu, rachunku zyskéw i strat, zestawienia
obrotéw i sald, wiekowania naleznosci i zobowigzan, szczegdtowego zestawienia rozliczeh
miedzyokresowych, wyciggdw bankowych oraz oswiadczen Spétki. Na cele prezentowanej wyceny
przyjeto, ze przekazane informacje i dane finansowe Spoitki zostaty sporzadzone prawidtowo i
rzetelnie. Przedmiotem prac CMT Advisory spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig nie byta

weryfikacja i ocena rzetelnosci i prawidtowosci przekazanych informacji.

Zgodnie z oswiadczeniem Spdiki, Nickel Projects Sp. z 0.0. nie toczy sie wobec niej postepowanie o
ogtoszenie upadtosci i nie wystepuja przestanki braku kontynuacji dziatalnosci. Wszystkie transakcje
zawierane przez Spoétke byty zawierane na warunkach rynkowych, a Spétka nie posiadata na Dzieh
Wyceny rozrachunkéw, w szczegdlnosci naleznosci, ktérych sptyw bytby sporny badz zagrozony.
Zgodnie z oswiadczeniem Spdiki, Nickel Projects Sp. z 0.0. nie posiadata na Dzieh Wyceny zobowigzan
pozabilansowych wobec podmiotéw niepowigzanych kapitatowo, w tym nie udzielato poreczer na

rzecz podmiotéw niepowigzanych kapitatowo.
1. Aktywa

Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku wykazywata wartos¢ aktywdéw na poziomie 20 668
989,57 zt. Struktura aktywdw Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzier 31122025 roku zostata przedstawiona

na ponizszym wykresie.

Wykres 1. Struktura aktywoéw Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku

0%, 1% A -
6% 8% 0 = Dlugoterminowe rozliczenia

“ l’ miedzyokresowe
Zapasy
Naleznosci krétkoterminowe

= [Inwestycje krotkoterminowe

» Krotkoterminowe rozliczenia
85% miedzyokresowe

Zrédto: Opracowanhie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Spétke.

1.1. Aktywa trwate
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Na Dzien Wyceny, tj. 31.12.2025 roku, dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe Nickel Projects
Sp. z 0.0. wynosity 181 084,26 zt i obejmowaty w catosci aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe zostaty uwzglednione w przedmiotowej

wycenie kapitatdw wiasnych Spoétki w kwocie wynikajacej z ich wartosci bilansowej.

Raport z wyceny kapitatow wtasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku 19



C T Tres¢ zawarta w niniejszym raporcie stanowi informacje poufng

1.2. Aktywa obrotowe
Zapasy

Na Dzierh Wyceny, tj. 31.12.2025 roku, zapasy Nickel Projects Sp. z 0.0. wynosity 17 572 727,80 zt i
obejmowaty w catosci produkty gotowe w postaci lokali mieszkalnych wytworzonych w ramach
realizowanych projektdw deweloperskich, przeznaczonych do sprzedazy. Zapasy zostaty
uwzglednione w przedmiotowej wycenie kapitatéw wiasnych Spdétki w kwocie wynikajacej z ich

wartosci bilansowe].
Naleznosci kréotkoterminowe

Na naleznosci krétkoterminowe Nickel Projects Sp. z 0.0. na Dzierh Wyceny skfadaty sie naleznosci od
jednostek powigzanych w kwocie 6 771,60 zt oraz naleznosci od pozostatych jednostek w kwocie
1310 387,37 zt.

W sktad pozycji naleznosci od pozostatych jednostek wchodzity:
e naleznosci z tytutu dostaw i ustug w okresie sptaty do 12 miesiecy w wysokosci 35 057,28 zt,

e naleznosci z tytutu podatkdw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz

innych tytutéw publicznoprawnych w wysokosci 1275 330,09 zt.

Wedtug oswiadczenia Spotki na dzierh 31.12.2025 r. nie zidentyfikowano przestanek wskazujacych na
ryzyko niesciggalnosci naleznosci ujetych w bilansie. Naleznosci krétkoterminowe zostaty
uwzglednione w przedmiotowej wycenie kapitatdw wiasnych Spodtki w kwocie wynikajacej z ich

wartosci bilansowe;.
Inwestycje krétkoterminowe

Na inwestycje krétkoterminowe Nickel Projects Sp. z o.0. na Dzienh Wyceny skiadaly sie Srodki

pieniezne i inne aktywa pieniezne w wysokosci 1569 246,93 zt.

W ramach srodkéw pienieznych nalezy wyréznic:
e srodki pieniezne w kasie i na rachunkach w kwocie 197 826,62 zt,
e inne $rodki pieniezne w kwocie 1371 420,31 zt.

Wartos¢ inwestycji kréotkoterminowych na Dziern Wyceny wynosita 1 569 24693 zt. Inwestycje
krotkoterminowe zostaty uwzglednione w przedmiotowej wycenie kapitatéw wiasnych Spotki w

kwocie wynikajacej z ich wartosci bilansowe;.
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Na Dzierh Wyceny Nickel Projects Sp. z 0.0. posiadata krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe o
wartosci 28 771,61 zt. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe zostaty uwzglednione w

przedmiotowej wycenie kapitatdw witasnych Spdtki w kwocie wynikajacej z ich wartosci bilansowej.
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1.3. Podsumowanie aktywow

W ponizszej tabeli wskazane zostato podsumowanie aktywéw Nickel Projects Sp. z 0.0. na Dziex

Wyceny w wartosci bilansowej.
Tabela 4. Wartosé aktywoéw Nickel Projects Sp. z 0.0. ha dzieh 31.12.2025 roku (w z{)
Woyszczegdlnienie Wartosé

AKTYWA TRWALE 181 084,26

Wartosci niematerialne i prawne -

Rzeczowe aktywa trwate -

Naleznosci dtugoterminowe -

Inwestycje dtugoterminowe -

Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 181 084,26
AKTYWA OBROTOWE 20 487 905,31
Zapasy 17 572 727,80
Naleznosci krétkoterminowe 1317158,97
Inwestycje krétkoterminowe 1569 246,93
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2877161
AKTYWA RAZEM 20 668 989,57

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Zamawiajgcego.
2. Pasywa

Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzier 31.12.2025 roku wykazywata wartos¢ pasywdw na poziomie 20 668
989,57 zt. Struktura pasywdw Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku zostata przedstawiona

na ponizszym wykresie.

Wykres 2. Struktura pasywoéw Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku

15754 967,3

7752 628,53

Kapitat wiasny Zobowiazania Zobowiazania Rozliczenia
dtugoterminowe krétkoterminowe miedzyokresowe

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Spétke.
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2.1. Kapitat wtasny

Na Dzien Wyceny, tj. 31122025 roku, Nickel Projects Sp. z o.0. posiadata kapitat witasny w kwocie
-3 831263,74 zt, na ktory sktadaty sie nastepujace pozycje:

e Kapitat (fundusz) podstawowy w kwocie 110 000,00 zt,
e Kapitat (fundusz) zapasowy w kwocie 29 600 000,00 zt,
e Strata z lat ubiegtych w kwocie -32 840 925,23 z4,

e Strata netto w kwocie =700 338,51 zt.

Na potrzeby wyceny nie zostaty wprowadzone zadne korekty aktywdw ani zobowigzan. W zwigzku z

tym kapitaty wiasne po korektach wyniosty -3 831 263,74 zt.
2.2. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania
Rezerwy na zobowiazania
Nickel Projects Sp. z 0.0. na Dzieh Wyceny hie posiadata rezerw na zobowigzania.
Zobowiazania dtugoterminowe

Zobowigzania dtugoterminowe wynosity 7 752 628,53 zt i w catosci dotyczyty pozyczek otrzymanych
od jednostek powigzanych, Nickel Development Sp. z o.0. oraz Nickel Invest nr 11 Sp. z o.o.
Zobowigzania dtugoterminowe zostaty uwzglednione w przedmiotowej wycenie kapitatdw wiasnych

Spdtki w kwocie wynikajgcej z ich wartosci bilansowej.
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe wynosity 15 754 967,30 zt. W ich skfad wchodzity:

e zobowigzania wobec jednostek powigzanych z tytutu dostaw i ustug w kwocie 11 066 538,91 zt,
obejmujace gtdwnie wynagrodzenie nalezne Nickel Development Sp. z o.0. z tytutu

Swiadczonych na rzecz Spoétki ustug w ramach realizacji projektu deweloperskiego,

e inne zobowigzania wobec jednostek powigzanych w kwocie 3 306 053,11 zt, obejmujace

krotkoterminowa czgs¢ pozyczek otrzymanych od podmiotdw powigzanych oraz kaucje,

e zobowigzania wobec pozostatych jednostek z tytutu dostaw i ustug w kwocie 117 006,03 zt,

obejmujace zobowigzania wobec wykonawcéw i dostawcdw ustug,
e zobowigzania z tytutu podatkéw, cet i ubezpieczer spotecznych w kwocie 540,05 z,

e inne zobowigzania wobec pozostatych jednostek w kwocie 1 264 829,20 zi, obejmujace

gtdwnie kaucje wptacone przez nabywcéw lokali.

Zobowigzania zostaty uwzglednione w przedmiotowej wycenie kapitatdw witasnych Spdtki w kwocie

wynikajacej z ich wartosci bilansowej.
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Rozliczenia miedzyokresowe

Na Dzieh Wyceny, tj. 31.12.2025 roku, Nickel Projects Sp. z 0.0. posiadata rozliczenia miedzyokresowe
po stronie pasywdw w kwocie 992 657,48 zt. Pozycja ta obejmuje w catosci rozliczenia miedzyokresowe
przychoddw z tytutu zaliczek wptaconych przez nabywcdéw lokali mieszkalnych w ramach zawartych

umow deweloperskich, dotyczace nastepujgcych lokali:
»  Gosciniec 26/2: 35 412,67 zt,
e Gosciniec 28/2: 433 490,37 z4,
e Skarbcowa 1/21: 462 962,96 z4,
e Zbrojowa 11/2: 60 791,48 zt.

Rozliczenia miedzyokresowe zostaty uwzglednione w przedmiotowej wycenie kapitatéw wiasnych

Spotki w kwocie wynikajacej z ich wartosci bilansowej.
Podsumowanie pasywow

W tabeli ponizej zaprezentowano podsumowanie pasywoéw Nickel Projects Sp. z 0.0. na Dzienh Wyceny

w wartosci bilansowej.

Tabela 5. Wartos¢ pasywow Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku (w z{)

Wyszczegélnienie Wartosé
KAPITAL WLASNY -3 831263,74
Kapitat zaktadowy 110 000,00
Kapitat zapasowy 29 600 000,00

Kapitat z aktualizacji wyceny -

Kapitat rezerwowy -

Zysk (strata) z lat ubiegtych -32 840 925,23
Zysk (strata) netto —700 338,51
REZERWY | ZOBOWIAZANIA 24 500 253,31

Rezerwy na zobowigzania -

Zobowigzania dtugoterminowe 7752 628,53
Zobowigzania krétkoterminowe 15 754 967,30
Rozliczenia miedzyokresowe 992 657,48
PASYWA RAZEM 20 668 989,57

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Zamawiajgcego.
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3. Wynik wyceny

Suma aktywdw Nickel Projects Sp. z o.0. na dzien 31122025 roku wyniosta 20 668 989,57 zi.
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku zostaty
okreslone na poziomie 24 500 253,31 zt. Réznica miedzy wartoscig aktywdw a wartoscig zobowigzan i

rezerw na zobowigzania wyniosta — 3 831 263,74 zt.

W ponizszej tabeli zostat przedstawiony wynik wyceny kapitatdw wiasnych Nickel Projects Sp. z 0.0.
na dzien 31.12.2025 roku.

Tabela 6. Podsumowanie wyceny kapitatéw wtasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. metoda aktywoéw
netto na dzien 31.12.2025 roku (w z})

Wycena kapitatéw wiasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. metoda AN

Wartos$¢ aktywow 20 668 989,57
Wartos$¢ zobowigzan i rezerw na zobowigzania 24 500 253,31
Wartos¢ 100% udziatéw (kapitatow wiasnych) na podstawie wyceny -3 831263,74

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych przekazanych przez Zamawiajgcego.

Wartos¢ kapitatdéw wiasnych Nickel Projects Sp. z 0.0. na dzierh 31.12.2025 roku oszacowana metoda
aktywdw netto wyniosta -3831263,74 PLN. Ujemny wynik wyceny kapitatdw wiasnych jest
ekonomicznie nieuzasadniony, z uwagi na ograniczong odpowiedzialno$¢ witascicieli wartosé
udziatdw nie moze spas¢ ponizej zera. W konsekwencji wycene kapitatéow wiasnych Nickel

Projects Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2025 roku nalezy przyjgé na poziomie O zi.
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