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Oswiadczam, ze otrzymatem informacj¢ o gtéwnych czynnikach ryzyka zwigzanych z zakupem:

Certyfikaty z Ochrong Kapitalu Powigzane z Akcjami Orange SA, Telefonica S.A. na 1,5 roku

(ISIN: XS2835568838)

emitowanych przez Goldman Sachs International, zapoznatem si¢ z nimi, jestem swiadomy ryzyka
zwigzanego z zakupem tych Certyfikatow

Podpis Klienta / data

Kluczowe ryzyka opisane w Podsumowaniu dotyczacym okreslonej serii Papier6w Wartosciowych,
znajdujacym sie¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji

JAKIE SA KLUCZOWE RYZYKA WEASCIWE DLA EMITENTA

* Platno$¢ jakiejkolwiek kwoty naleznej z tytulu Papieréw Wartosciowych podlega ryzyku kredytowemu
Emitenta. Papiery WartoSciowe sa niezabezpieczonymi zobowigzaniami Emitenta. Inwestorzy sa
uzaleznieni od zdolnos$ci Emitenta do sptaty wszystkich naleznych kwot z tytutu Papierow Wartosciowych,
w zwigzku z czym inwestorzy sg narazeni na ryzyko kredytowe Emitenta oraz na zmiany w ocenie zdolnosci
kredytowej Emitenta dokonywanej przez rynek. Papiery Wartosciowe nie stanowig depozytéw bankowych
i nie sg one objete ubezpieczeniem ani gwarancjami w systemie rekompensat lub ochrony depozytéw.
Wartos¢ Papieréw Wartosciowych i stopa zwrotu z Papieréw Warto$ciowych beda zalezna od ryzyka
kredytowego Emitenta oraz zmian w ocenie zdolnosci kredytowej Emitenta dokonywanej przez rynek.

* GSG i jej skonsolidowane spétki zalezne (,,Goldman Sachs™) jest wiodaca §wiatowa grupa zajmujaca si¢
bankowoscig inwestycyjng, papierami warto$ciowymi i zarzagdzaniem inwestycjami i jest narazona na wiele
istotnych rodzajéw ryzyka, ktére moga mie¢ wpltyw na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania jego
zobowigzan z tytutu Papieréw Wartosciowych, w tym ryzyka rynkowe, ryzyka ptynnosciowe, ryzyka
kredytowe, ryzyka operacyjne, ryzyka prawne i regulacyjne, ryzyka konkurencji, zmiany rynkowe oraz
ryzyka zwiazane z ogélnym otoczeniem biznesowym.

* GSIjest spotka w 100% zalezna od grupy Goldman Sachs i kluczowg spétka zalezng grupy Goldman Sachs
prowadzacg dziatalno$¢ w zakresie bankowosci. W zwigzku z tym, GSI jest narazona na wiele rodzajéow
ryzyka, ktore sg istotne i nieodlgcznie zwiazane z jej dziatalnoscig, w tym ryzyka zwigzane z warunkami
gospodarczymi i rynkowymi, regulacjami, Brexitem, niestabilno$cia rynkéw, ptynnoscig, rynkami
kredytowymi, koncentracja ryzyka, ratingiem kredytowym, sktadem bazy klientéw, transakcjami na
instrumentach pochodnych, infrastrukturg operacyjna, cyberbezpieczenstwem, zarzadzaniem ryzykiem,
inicjatywami gospodarczymi, prowadzeniem dziatalnosci w wielu jurysdykcjach, konfliktami intereséw,
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konkurencja, zmianami dotyczacymi aktywéw bazowych, personelem, negatywnymi opiniami,
odpowiedzialno$cig prawng oraz zdarzeniami katastroficznymi i zmianami klimatycznymi.

GSI podlega przepisom Rozporzadzenia w sprawie Dzialan Naprawczych oraz Restrukturyzacji i
Uporzadkowanej Likwidacji Bankéw, ktéra ma na celu umozliwienie organowi wlasciwemu do spraw
uporzadkowanej likwidacji podjecia szeregu dzialan w odniesieniu do instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych uznanych przez organ wilasciwy do spraw uporzadkowanej likwidacji za zagrozone
upadtoscig oraz w przypadku, gdy takie dziatanie jest konieczne ze wzgledu na interes publiczny.
Uprawnienia w zakresie prowadzenia uporzadkowanej likwidacji, ktérymi dysponuje organ wilasciwy do
spraw uporzadkowanej likwidacji, obejmujg uprawnienia do (i) umorzenia nalezno$ci, w tym do zera, lub
konwersji Papieréw Wartosciowych na inne papiery wartosciowe, w tym akcje zwykte danej instytucji (lub
spotki zaleznej) - tzw. instrument umorzenia lub konwersji dlugu; (ii) przeniesienia catosci lub czesci
dziatalnosci danej instytucji do ,,banku pomostowego”; (iii) przeniesienia aktywéw o obniZonej wartosci
lub problematycznych do spétki specjalnego przeznaczenia zarzadzajacej aktywami; oraz (iv) sprzedazy
danej instytucji nabywcy komercyjnemu. Ponadto organ wtasciwy do spraw uporzadkowanej likwidacji jest
uprawniony do zmiany ustalen umownych, zawieszenia praw do egzekwowania lub wypowiedzenia
umowy, ktére w innym przypadku mogltyby zosta¢ wykonane. Procedura uporzadkowanej likwidacji
docelowo ma by¢ wszczynana przed ogloszeniem upadtosci, a posiadacze Papieréw Wartosciowych moga
nie by¢ w stanie przewidzie¢ skorzystania przez organ wlasciwy do spraw uporzadkowanej likwidacji
jakiegokolwiek uprawnienia w zakresie prowadzenia uporzadkowanej likwidacji. Ponadto, posiadacze
Papier6w Warto$ciowych mieliby bardzo ograniczone prawa do zakwestionowania wykonania uprawnien
przez organ wlasciwy do spraw uporzadkowanej likwidacji, nawet jezeli takie uprawnienia skutkowatyby
umorzeniem Papieréw Wartosciowych lub zamiang Papieréw Warto$ciowych na udziat kapitatowy.

JAKIE SA KLUCZOWE RYZYKA DOTYCZACE GWARANTA

GSG jest holdingowa spétka dominujacg grupy kapitalowej skladajacej si¢ z Goldman Sachs. Goldman
Sachs jest wiodacg Swiatowg firmg zajmujgca si¢ bankowoscig inwestycyjna, papierami wartosciowymi i
zarzgdzaniem inwestycjami i jest narazony na wiele istotnych rodzajow ryzyka, ktére moga mie¢ wptyw na
zdolnos$¢ GSG do wykonywania jego zobowigzan z tytutu Papieréw Wartosciowych, w tym ryzyka rynkowe,
ryzyka plynnodciowe, ryzyka kredytowe, ryzyka operacyjne, ryzyka prawne i regulacyjne, ryzyka
konkurencji, zmiany rynkowe oraz ryzyka zwigzane z ogélnym otoczeniem biznesowym.

Inwestorzy sg narazeni na ryzyko kredytowe GSG i jej spétek zaleznych, poniewaz aktywa GSG sktadajg
sie¢ gtéwnie z udziatéw w jej spétkach zaleznych. Prawo GSG, jako udziatowca, do uczestniczenia w podziale
aktywow ktéregokolwiek z jej podmiotéw zaleznych po likwidacji podmiotu zaleznego lub w inny sposdb,
jest podporzagdkowane wobec wierzycieli podmiotéw zaleznych GSG. W zwigzku z tym prawo inwestoréw
do uczestniczenia w podziale aktywéw ktéregokolwiek z podmiotéw zaleznych GSG w chwili likwidacji
podmiotu zaleznego lub w inny sposéb jest podporzadkowane wobec wierzycieli podmiotéw zaleznych
GSG. Jakakolwiek likwidacja lub inny sposéb rozwigzania spoétki zaleznej GSG moze skutkowac
odpowiedzialnoscia GSG za zobowigzania spo6tki zaleznej, co moze spowodowaé zmniejszenie aktywow
dostepnych do zaspokojenia jej zobowigzan wynikajacych z gwarancji.

JAKIE SA KLUCZOWE RODZAJE RYZYKA WEASCIWE DLA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Wartos€ i cena notowan Papieréw Warto$ciowych (jezeli istnieje) w dowolnym momencie bedzie wynika¢ z wielu
czynnikéw i nie mozna jej przewidziec.

Cena rynkowa Panstwa Papieréw Warto$ciowych przed wykupem moze by¢ znacznie nizsza niz cena
zakupu, ktérg Panstwo za nie ptacg. Z tego wzgledu, w przypadku sprzedazy Panstwa Papieréw
Wartosciowych przed ustalong datg wykupu, mogg Pafstwo otrzyma¢ znacznie mniej niz Panstwa
pierwotnie zainwestowana kwota.
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Panstwa Papiery WartoSciowe moga zosta¢ wykupione w pewnych nadzwyczajnych okoliczno$ciach
okres$lonych w warunkach emisji Papieréw Warto$ciowych przed planowanym terminem wykupu i w takim
przypadku kwota przedterminowego wykupu wyptacona Panstwu moze by¢ nizsza niz kwota zaptacona
przez Panstwa za Papiery Warto§ciowe i moze wynosi¢ zero.

Kwota gtéwna wyptacana w terminie wykupu nie zapewnia ochrony przed skutkami inflacji. Po
uwzglednieniu inflacji, realny zwrot (lub rentownos¢) z Papieréw Wartosciowych w terminie wykupu moze
by¢ ujemny. W zwigzku z tym, inflacja moze mie¢ negatywny wplyw na warto$¢ i zwrot z Papieréw
Wartosciowych.

Ryzyka zwigzane z niektorymi cechami Papierow Wartosciowych:

Warunki emisji dotyczace Panstwa Papieréw Wartosciowych przewiduja, ze Papiery Wartosciowe podlegajg
limitowi. W zwigzku z tym, mozliwos¢ uczestniczenia przez Panstwa w jakiejkolwiek zmianie warto$ci
Aktywa Bazowego w okresie wazno$ci Papieréw Warto$ciowych bedzie ograniczona, bez wzgledu na to, w
jakim stopniu cena Aktywa Bazowego moze wzrosna¢ powyzej poziomu limitu w okresie istnienia Papieréw
Wartosciowych. W zwiazku z tym, stopa zwrotu z Panstwa Papierow Wartosciowych moze by¢ znacznie
nizsza niz w przypadku bezposredniego nabycia przez Panstwa Aktywa Bazowego.

Ryzyka zwigzane z Aktywem Bazowym.:

Wartosé i zwrot z posiadanych przez Panstwa Papierow Wartosciowych zalezy od wynikow osigganych przez
Aktywo (Aktywa) Bazowe. Zwrot z posiadanych przez Panstwa Papierow Warto$ciowych zalezy od wynikow
jednego lub wigcej Aktywéw Bazowych. Cena Aktywa Bazowego moze podlega¢ nieprzewidywalnym
zmianom w czasie. Ten stopien zmiany okreslany jest jako ,,zmienno$¢". Na zmienno$¢ Aktywa Bazowego
moga mie¢ wplyw krajowe i migdzynarodowe wydarzenia finansowe, polityczne, wojskowe lub
gospodarcze, w tym dziatania rzgdowe lub dziatania uczestnikow na odpowiednich rynkach. Kazde z tych
zdarzen lub dziatan moze mie¢ negatywny wplyw na warto$¢ Papieréw Warto$ciowych i zwrot z nich.
Zmienno$¢ nie oznacza kierunku zmian ceny Aktywa Bazowego, cho¢ istnieje prawdopodobienstwo, ze
Aktywo Bazowe o wigkszej zmienno$ci bedzie zwigksza¢ lub zmniejsza¢ swojg warto$¢ czesciej i/lub w
wiekszym stopniu niz te 0 mniejszej zmiennosci.

Wyniki osiggniete przez Aktywo Bazowe w przesztosci nie sq zapowiedzig przysztych wynikéw. Nie nalezy
traktowa¢ zadnych informacji o wynikach osiggnietych w przesztosci przez Aktywo Bazowe jako
wskazujacych na zakres lub tendencje zmian w takim Aktywie Bazowym, ktére mogg wystapi¢ w
przysztosci. Wyniki Aktywa Bazowego moga by¢ inne (lub takie same) niz w przeszto$ci, co moze miec
istotny niekorzystny wptyw na wartos$¢ i zwrot z Panstwa Papieréw Wartosciowych.

Wyniki osiggane przez Akcje sa uzaleznione od czynnikéw makroekonomicznych, takich jak poziom stép
procentowych i cen na rynkach kapitalowych, zmiany kurséw walut, czynnikéw politycznych, a takze
czynnikéw specyficznych dla danej spéiki, takich jak zyski, pozycja rynkowa, sytuacja w zakresie ryzyka,
struktura akcjonariatu i polityka dywidendowa, jak rowniez ryzyka biznesowe, na ktére narazeni sg emitenci
tych Akcji. Kazdy z tych czynnikéw lub ich kombinacja moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki Aktywa
Bazowego, co z kolei moze mie¢ negatywny wplyw na warto$¢ i stop¢ zwrotu z Panstwa Papieréw
Wartosciowych.

Niniejszy dokument zostat przygotowany na podstawie Podsumowania Dotyczacego Pojedynczej Emisji. Kazdy Inwestor

powinien podjaé decyzje o inwestycji m.in. na podstawie informacji zawartych w Warunkach Ostatecznych, a takze w
Prospekcie Podstawowym, ktory opublikowany jest na stronie internetowej: https://www.gspip.info/issuer-details/base-

prospectus
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