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Niniejsza nota informacyjna zostata sporzadzona w zwigzku z ubieganiem sie
0 wprowadzenie instrumentéw finansowych objetych ta nota do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie
stanowi dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentéw do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gielde Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A.
(rynku podstawowym lub réwnolegtym).

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi ryzyka, jakie niesie ze sobg inwestowanie w instrumenty
finansowe notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne
powinny byé poprzedzone witasciwg analiza, a takze, jezeli wymaga tego sytuacja,
konsultacja z doradcg inwestycyjnym.

Tresé niniejszej noty informacyjnej nie byla zatwierdzana przez Gielde Papieréw

Wartosciowych w Warszawie S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w niej zawartych ze
stanem faktycznym lub przepisami prawa.

Data sporzadzenia: 13 grudnia 2021 r.




Oswiadczenie Emitenta

Niniejszym oswiadczamy, ze wedlug naszej najlepszej wiedzy i przy dotozeniu nalezytej
starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w niniejszej Nocie Informacyjnej sg
prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto w niej zadnych
faktow, ktéore mogtyby wptywaé na jej znaczenie i wycene instrumentéw finansowych
wprowadzanych do obrotu, a takze ze opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z
udziatem w obrocie tymi instrumentami.

Za Emitenta

Jarostaw Jukiel, Cztonek Zarzadu

W zwiazku z postanowieniami §3 ust. 4 pkt 2) oraz § 18 ust. 3a Regulaminu ASO GPW,
Emitent jest zwolniony z obowigzku zawierania umowy z Autoryzowanym Doradca.




1. NAZWA (FIRMA), FORMA PRAWNA, KRAJ SIEDZIBY, SIEDZIBA | ADRES EMITENTA
WRAZ Z DANYMI TELEADRESOWYMI

Nazwa (firma) Emitenta: Ghelamco Invest sp. z 0.0.

Forma prawna: Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby: Polska

Adres Emitenta: Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa
Telefon: +48 (22) 455 16 00

Telefaks: +48 (22) 455 16 10

Adres poczty elektronicznej: poland@ghelamco.com

Adres gitéwnej strony internetowe;j: www.ghelamco.pl

2. INFORMACJE CZY DZIALALNOSC PROWADZONA PRZEZ EMITENTA WYMAGA
POSIADANIA ZEZWOLENIA, LICENCJI LUB ZGODY

Dziatalno$¢ prowadzona przez Emitenta nie wymaga posiadania zezwolenia, licencji lub zgody.

3. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z EMITENTEM | GRUPA GWARANTA ORAZ
WPROWADZANYMI DLUZNYMI INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI, \W
SZCZEGOLNOSCI ZWIAZANE Z SYTUACJA GOSPODARCZA, MAJATKOWA |
FINANSOWA EMITENTA | GRUPY GWARANTA

Emitent jest spotkg celowg utworzong na potrzeby emisji obligacji. Jej dziatalno$¢ jest zwigzana z
pozyskiwaniem funduszy na realizacje zamierzen inwestycyjnych przez Gwaranta oraz Podmioty
Zalezne Gwaranta. Bezposrednimi czynnikami ryzyka dla Spotki sg ryzyko walutowe i ryzyko
stopy procentowej, ktdre sg ograniczane poprzez naturalne ich zabezpieczenie przez udzielanie
finansowania spotkom w walucie, w jakiej sama pozyskuje finansowanie oraz z marzg
umozliwiajgcg pokrycie kosztéw pozyskania tego finansowania. Inwestowanie w Obligacje wigze
sie rowniez z innymi czynnikami ryzyka dotyczgcymi Grupy Gwaranta i jej dziatalnosci m.in. z
uwagi na fakt, ze zabezpieczeniem Obligacji jest poreczenie udzielone przez Gwaranta.

Emitent jest zdania, Ze ponizsze czynniki ryzyka mogg miec¢ wpfyw na wyniki finansowe Emitenta,
Gwaranta lub Grupy Gwaranta, a w konsekwencji na sytuacje finansowg Emitenta i jego zdolnos¢
do wykonywania zobowigzann z Obligacji, a takZze na zdolnos¢ Gwaranta do wykonywania
zobowigzan z Poreczenia. Czynniki ryzyka, ktére w ocenie Emitenta nie sg obecnie istotne, mogg
stac sie istothe w przyszfosci w wyniku wystgpienia zdarzen, na ktére Emitent nie ma wpfywu.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta i Grupy Gwaranta

3.1 Odroczone terminy zwrotu srodkow finansowych charakterystyczne dla dziatalnoSci
deweloperskiej  zwigzane z diugim okresem realizacji  projektow
nieruchomosciowych




Grupa Gwaranta prowadzi dziatalnos¢ deweloperskg oraz inwestycyjng. Gidwng cechg tej
dziatalnosci jest koniecznos$é zaangazowania znacznych srodkéw o odroczonym terminie zwrotu.
Okres prowadzenia projektu od momentu rozpoczecia do chwili uzyskania srodkéw z jego
sprzedazy lub rozpoczecia generowania przychoddw z tytutu najmu powierzchni jest wydtuzony,
a w tym czasie projekty te nie generujg zadnych przychodéw. Dtugotrwate opdznienie w sprzedazy
lub brak popytu na najem moze, w szczegolnosci przy niekorzystnej sytuacji makroekonomicznej,
skutkowac¢ nieodzyskaniem czesci lub catosci zainwestowanych srodkéw. W zwigzku z tym
moment uzyskania przychodéw moze by¢ znacznie oddalony w stosunku do poniesionych
naktadoéw na realizacje danego projektu.

Ponadto dtugi okres realizacji projektu powoduje, Ze szacunki kosztéw inwestycji, a takze
prognozy przysztych przychodéw z projektu sg obarczone wiekszym ryzykiem btedu. Koszty
takich projektéw mogg ulega¢ zmianie wskutek wielu czynnikéw, do ktérych nalezg miedzy innymi:
(i) zmiany zakresu projektu oraz zmiany w projekcie architektonicznym, (ii) wzrost cen materiatéw
budowlanych, (iii) niedobér wysoko wykwalifikowanych pracownikow lub wzrost kosztow ich
zatrudnienia, oraz (iv) niewykonanie prac przez wykonawcéw w uzgodnionych terminach i w
uzgodnionym standardzie. Kazda zmiana wielkosci, wyceny lub innych wiasciwosci projektow,
opoznienie w technicznej realizacji projektéw, przekroczenie kosztéw zatozonych w budzecie
spowodowane niekorzystnymi warunkami pogodowymi, niedobor materiatow lub  sprzetu
budowlanego lub inne nieprzewidziane trudnosci techniczne mogg spowodowaé wzrost kosztow
lub utrate przychodéw z projektéow, zablokowanie srodkow zainwestowanych w kupno gruntu, a
nawet brak mozliwosci zakonczenia danego projektu.

Dtugi okres realizacji inwestycji moze stanowi¢ istotne zagrozenie dla ptynnosci finansowej
Emitenta. Kazda z powyzszych okolicznosci moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢ lub
wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta oraz na zdolnos¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolnos¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z
Poreczenia.

3.2 Nieosiggniecie oczekiwanych wpfywdéw ze sprzedazy nieruchomosci lub biedna
wycena nieruchomosci

Strategia Grupy Gwaranta zakfada miedzy innymi generowanie przychodéw ze sprzedazy
wybranych, przeznaczonych do sprzedazy, nieruchomosci Grupy Gwaranta. Nieruchomosci sg
aktywami o relatywnie niskim poziomie ptynnosci w poréwnaniu z innymi sktadnikami majatku, a
ich sprzedaz to zazwyczaj ztozony i dlugotrwaty proces. Pomiedzy rozpoczeciem procesu
sprzedazy a terminem, w ktérym taka sprzedaz zostanie dokonana mogg pogorszy¢ sie warunki
rynkowe, wystgpi¢ nadpodaz powierzchni nieruchomosci biurowych lub brak zainteresowania ze
strony inwestorow nabywajgcych nieruchomosci. Ponadto, nieruchomosci podlegajg wycenie
zarowno na etapie zakupu, jak i sprzedazy. Pomimo, iz wyceny sg wykonywane z zachowaniem
odpowiednich standardéw, sg one oparte na zatozeniach, prognozach i szacunkach, ktére mogg
okazac sie btedne lub ulec zmianie.

Prognozy stanowigce podstawe przeprowadzonych wycen nieruchomosci znajdujgcych sie w
portfelu Grupy Gwaranta mogg okazac sie nieprawidtowe z powodu m.in. ograniczonej ilosci oraz
jakosci publicznie dostepnych danych. Jezeli prognozy i zatozenia do nich okazg sie
nieprawidtowe, faktyczna warto$¢ nieruchomosci w portfelu Grupy Gwaranta moze réznic sie od
wartosci rozpoznanej w sprawozdaniu finansowym. Co wiecej, Grupa Gwaranta, zgodnie z
zasadami rachunkowosci, corocznie dokonuje niezaleznej aktualizacji wyceny nieruchomosci, a
wszelki wzrost lub obnizenie wartosci nieruchomosci rozpoznawane sg jako zysk lub strata z
aktualizacji wyceny w skonsolidowanym rachunku wynikéw Grupy Gwaranta za okres, w ktorym
wystepuje aktualizacja.




W konsekwencji, Emitent i Gwarant nie mogg zagwarantowac, iz bedg w stanie sprzedaé
nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy lub ze uzyskajg przychody ze sprzedazy w wysokosci
odpowiadajgcej wycenom dla poszczegodlnych nieruchomosci. Nie ma réwniez pewnosci, ze
wyceny obecnych i przysztych nieruchomosci Grupy Gwaranta bedg odzwierciedlaty faktyczne
ceny ich sprzedazy (nawet jezeli sprzedaz nastgpi wkrotce po dacie danej wyceny) ani ze zostanie
osiggniety szacowany zysk i zrealizowany zostanie zakfadany roczny przychéd z wynajmu
nieruchomosci. W wyniku powyzszego podmioty z Grupy Gwaranta mogg wykazywac¢ znaczace
zyski i straty w poszczegdlnych okresach w zaleznosci od zmian sytuacji rynkowej, wartosci
godziwej wynikajgcej z wyceny danej nieruchomosci, bez wzgledu na to, czy nieruchomosci takie
zostang sprzedane, czy nie. Kazda z tych okoliczno$ci moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje
finansowg Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta oraz na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania
zobowigzan z Obligacji lub zdolnos¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

3.3 Brak nowych najemcow oraz niewyptacalnosé najemcow

Spotki z Grupy Gwaranta w przesztosci realizowaty duze projekty biurowe, wiezowe o znaczacej
powierzchni, bazujgc na koniecznosci pozyskania minimalnego, wymaganego przez pomioty
finansujgce, poziomu najmu w celu rozpoczecia realizacji danego projektu nieruchomosciowego.
Brak nowych najemcéw ma bezposredni wptyw na Spétki Projektowe i sytuacje Grupy Gwaranta
co wptywa na zdolnos¢ Emitenta do regulowania zobowigzan z tytutu Obligacji. Emitent nie
realizuje samodzielnie projektow nieruchomosciowych. Niektore wieksze projekty wymagajg
osiggniecia pewnego (wewnetrznie zdefiniowanego w zaleznos$ci od projektu) poziomu wstepnej
sprzedazy lub wstepnego wynajmu przed rozpoczeciem procesu budowlanego. Wymagany
poziom jest zalezny od réznych parametrow zazwyczaj wynikajgcych z (duzej) skali projektu,
zmieniajgcej sie sytuacji rynkowej lub rodzaju przedsiewziecia. Cho¢ najemcami sg w wigkszosci
uznane podmioty miedzynarodowe, a ptatnos¢ naleznosci z tytutu umdéw najmu jest
zabezpieczana (np. poprzez depozyty (kaucje) lub gwarancje bankowe) nie mozna wykluczy¢, ze
niektérzy najemcy stang sie niewyptacalni lub z innych powodéw zaprzestang regulowania
naleznosci z tytulu najmu. Pomimo osiggniecia wstepnego poziomu wynajmu nie mozna
wykluczy¢, ze z uwagi na potencjalng luke popytu ze strony nowych najemcéw jego poziom po
zakonczeniu budowy bedzie niewystarczajgcy dla osiggniecia satysfakcjonujgcego poziomu, przy
ktérym projekt moze by¢ sprzedany.

Pozyskiwanie najemcéw jest w silny sposdb skorelowane z sytuacjg gospodarczg i sytuacjg na
rynku nieruchomoéci. Zwiekszony poziom pustostandw na rynku, wysoka konkurencja i
zaostrzone warunki finansowania przez banki mogg wptyng¢é na skionnos¢ niektorych
deweloperéow do obnizania stawek czynszu w swoich projektach dla wypetnienia postanowien
umownych. Spadek czynszéw najmu moze negatywnie wptyng¢ na mozliwo$é sprzedazy lub
wynajmu nieruchomosci i przychodowos¢ projektéw realizowanych przez Spétki Projektowe.

Wartos¢ projektow nieruchomosciowych przeznaczonych do wynajmu jak réwniez cena ich
sprzedazy zalezy od poziomu wynajmu danego projektu, okresu obowigzywania uméw najmu, jak
réwniez od zdolnosci finansowej najemcow.

Jezeli dla realizowanych i planowanych projektow spotki z Grupy Gwaranta nie bedg w stanie
pozyska¢ odpowiednich najemcéw, posiadajgcych dobrg kondycje finansowg i zamierzajgcych
zawrze¢ dtugoterminowe umowy najmu, a dla projektow utrzymywanych w portfelu przedtuzyé
okresy najmu wygasajgcych umow najmu na korzystnych warunkach, moze mie¢ to istotny
niekorzystny wptyw na wartos¢ rynkowg portfela nieruchomosci Grupy Gwaranta. W przypadku
niektorych projektdw nieruchomosciowych realizowanych przez Spoétki Projektowe ryzyko
nieprzedtuzenia okresu najmu na korzystnych warunkach ma szczegdlne znaczenie w odniesieniu
do kluczowych najemcéw, ktérzy zajmujg wiekszos¢ dostepnej powierzchni biurowej.




Nieuzyskanie przez podmioty z Grupy Gwaranta poziomu wynajmu posiadanych nieruchomosci
skutkujgcej mozliwosciag ich zbycia moze wptyng¢ na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Emitenta,
Gwaranta, podmiotow Grupy Gwaranta, a co za tym idzie na ich mozliwo$¢ sptaty zobowigzan na
rzecz Emitenta i w efekcie na mozliwos¢ regulowania zobowigzan z tytutu Obligacji i poreczenia
udzielonego przez Gwaranta.

3.4 Utrata plynnosci finansowej przez wykonawcéw i podwykonawcéw robét
budowlanych realizujagcych projekty dla podmiotéw z Grupy Gwaranta

Podmioty z Grupy Gwaranta zawieraty i w przysztosci bedg zawiera¢é umowy z wykonawcami
robot budowlanych na realizacje projektow budowlanych, ktorzy z kolei zawierajg umowy z
podwykonawcami. Powodzenie realizacji budowy projektéw zalezy od zdolnosci Grupy Gwaranta
do zatrudnienia generalnych wykonawcéw lub wykonawcow, ktérzy realizujg projekty zgodnie z
przyjetymi standardami jakosci i bezpieczenhstwa, na komercyjnie uzasadnionych warunkach, w
uzgodnionych terminach oraz w ramach zatwierdzonego budzetu. W przeszto$ci doszto do utraty
ptynnosci finansowej przez wykonawcow i podwykonawcow, realizujgcych powyzej 10% wartosci
prac budowlanych danego projektu, przy czym nie skutkowato to przekroczeniem budzetéw
projektéw realizowanych przez podmioty Grupy Gwaranta. Ryzyko przekroczenia budzetu
zatwierdzonego dla danego projektu nieruchomosciowego ma szczegolne znaczenie w przypadku
charakterystycznych dla dziatalnosci Grupy Gwaranta duzych (wiezowych) projektéw o znaczace;j
powierzchni najmu, ktére wymagajg wysokich naktadow inwestycyjnych i wigzg sie z wyzszym
ryzykiem powodzenia projektu.

W przysztosci wykonawcy lub podwykonawcy moga utraci¢ ptynnos¢ finansowa, co moze wptyngc
na jakosc i terminowosc¢ realizacji zleconych prac. W przypadku projektow Grupy Gwaranta, w
przypadku duzych (wiezowych) projektow kazde istotne odchylenie od prognozowanego kosztu
lub konieczno$¢ poniesienia dodatkowych naktadéw w wyniku utraty ptynnosci finansowej przez
wykonawcow i podwykonawcdw moze negatywnie wptyngé¢ na zwrot z inwestycji, a co za tym idzie
mozliwo$¢ regulowania przez Emitenta zobowigzan z tytutu Obligacji. Utrata ptynnosci finansowej
moze doprowadzi¢ takze do catkowitego zaprzestania prac przez wykonawce lub podwykonawce
robét budowlanych i spowodowac koniecznosé jego zastgpienia i poniesienia dodatkowych
kosztow. Catkowity brak mozliwoéci zatrudnienia generalnych wykonawcéw moze spowodowaé
opoznienia realizacji projektéw lub ich zaniechanie. Z powodu niedotrzymania przez wykonawcéw
przyjetych standardéw jakosci i bezpieczenstwa lub nieukoniczenia budowy w terminie lub w
ramach uzgodnionego budzetu mogg wzrosng¢ koszty realizacji przedsiewziecia, wystgpié
opoOznienia w jego realizacji, a takze pojawi¢ sie roszczenia wobec Grupy Gwaranta.

Wybor podwykonawcow ma bezposredni wptyw na Spoétki Projektowe i sytuacje Grupy Gwaranta
co wptywa na zdolno$¢ Emitenta do regulowania zobowigzan z tytutu Obligacji. Emitent nie ma
wplywu na decyzje dotyczace wyboru podwykonawcow dokonywanego przez generalnego
wykonawce danego projektu nieruchomosciowego. W przypadku istotnej koncentracji prac
wykonywanych przez jednego lub niewielkg grupe podwykonawcoéw nagta utrata ptynnosci,
likwidacja badz bankructwo tych podwykonawcow moze doprowadzi¢ do istotnego wzrostu
kosztow budowy ktoéry przekroczytby poziom zaktadanych przez podmioty Grupy Gwaranta rezerw
na potencjalne zwiekszenie kosztéw (koszty nieprzewidziane) stanowigce do 10% kwoty
budzetowanego kosztu generalnego wykonawcy, op6znienia wynikajgcego ze zmiany wykonawcy
lub podwykonawcy, ktére to mogg wptyng¢ negatywnie na rentownosc projektu budowlanego
realizowanego przez Grupe Gwaranta, a w konsekwencji na ograniczenie lub brak sptaty
zobowigzan przez Spdtki Projektowe Grupy Gwaranta na rzecz Emitenta czy realizacji zysku
przez Spotki Projektowe Grupy Gwaranta, a co za tym idzie na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania
zobowigzan z Obligacji lub zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzah z Poreczenia.




3.5 Przejecie aktywow Grupy Gwaranta, w tym udziatéw i akcji Spoétek Projektowych

W zwigzku z finansowaniem realizacji projektéw przez banki, posiadane przez Grupe Gwaranta
nieruchomosci, na ktorych realizowane sg projekty obcigzone sg hipotekami na rzecz bankéw na
zabezpieczenie udzielonych kredytéw. Ponadto, zwyczajowo na akcjach i udziatach Spotek
Projektowych ustanawiane sg zastawy na rzecz bankow.

W przypadku naruszenia warunkow finansowania, w tym zaprzestania sptaty zaciggnietych
kredytow, banki finansujgce mogg prowadzi¢ egzekucje z nieruchomosci i zastawionych udziatéw
lub akcji, doprowadzajgc do ich zajecia, sprzedazy w toku postepowania egzekucyjnego lub
przejecia w celu zaspokojenia naleznosci bankéw kredytujgcych te Spotki Projektowe. Dla
istotnych projektow naruszenie warunkéw finansowania projektéw nieruchomosciowych moze
skutkowac wystgpieniem przypadku naruszenia warunkow emisji obligacji Emitenta. Banki moga
takze dochodzi¢ od Gwaranta realizacji poreczen, gwarancji korporacyjnych lub uméw wsparcia
zawieranych na zabezpieczenie umoéw kredytowych. Ponadto banki finansujgce mogg ztozy¢
wniosek o upadto$é Gwaranta lub spotki bedgcej kredytobiorca, co za tym idzie spowodowacé brak
mozliwosci odzyskania srodkéw pozyskanych od Emitenta.

Czynnik ryzyka ma bezposredni wptyw na aktywa Grupy Gwaranta, Spotek Projektowych i
sytuacje Grupy Gwaranta co bezposrednio wptywa na zdolno$¢ Emitenta do regulowania
zobowigzan z tytutu Obligacji. W wyniku tych dziatan Grupa Gwaranta moze utraci¢ posiadane
nieruchomosci, udziaty lub akcje w Spodtkach Projektowych lub innych istotnych sktadnikéw
swojego majgtku. Nie mozna takze wykluczy¢, ze w przypadku nieuregulowania zobowigzan,
banki bedgce wierzycielami skorzystajg z przystugujgcego im prawa wystgpienia do sgdu z
wnioskiem o ogtoszenie upadtosci Spotki Projektowej lub innej spdtki nalezgcej do Grupy
Gwaranta, czy tez przejecie kontroli nad takg spotkg. Nie mozna wykluczy¢, ze w przypadku braku
regulowania zobowigzan z tytutu Obligacji, wierzyciele skorzystajg z przystugujacego im prawa
wystgpienia do Gwaranta z wnioskiem o sptate, zgodnie z Poreczeniem udzielonym na sptate
obligacji lub zabezpieczeniem na aktywach ktorejkolwiek ze Spoétek Projektowych.

3.6 Nieosiggniecie celow strategicznych lub ich niewfasciwa realizacja

Cele strategiczne Gwaranta i Grupy Gwaranta réznig sie od celéow strategicznych Emitenta.
Emitent udostepnia i organizuje srodki finansowe na realizacje przez Grupe Gwaranta projektéw
nieruchomosciowych i rozwdj struktury grupy. Strategia Grupy Gwaranta jest skoncentrowana na
zarzadzaniu i budowaniu rentownych, wysokiej jakosci, przyjaznych srodowisku nieruchomosci
biurowych (komercyjnych) w atrakcyjnych lokalizacjach, a takze na dywersyfikacji portfela
nieruchomosci (w tym poprzez realizacje projektéw handlowo-ustugowych i projektow
mieszkaniowych). Termin realizacji projektu, w zwigzku z maksymalizacjg zwrotu z inwestycji
moze sta¢ w sprzecznosci z oczekiwaniami Emitenta odnosnie szybkiego terminu zwrotu Srodkow
finansowych.

Grupa Gwaranta systematycznie rozwija swojg dziatalnos$¢ jako jeden z kluczowych deweloperéw
na rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce. Charakterystycznych elementem strategii Grupy
Gwaranta jest inwestowanie w sektorze wysokiej klasy budynkéw biurowych i biurowo-
ustugowych (komercyjnych) i mieszkaniowych. Emitent i Gwarant nie mogg zapewnié, ze ich cele
strategiczne zostang osiggniete. Rynek, na ktérym dziata Grupa Gwaranta podlega ciggtym
zmianom, ktoérych kierunek i natezenie zalezne sg od wielu czynnikéw. Pozycja rynkowa w
nastepnych latach, a w efekcie przychody i zyski Emitenta, Gwaranta i Grupy Gwaranta w
przysztosci, zalezne sg od zdolnosci do wypracowania i wdrozenia dtugoterminowej strategii.

Z drugiej strony, realizowanie strategii ekspansji w niekorzystnych warunkach rynkowych moze
prowadzi¢ do btednych decyzji inwestycyjnych. Niewlasciwa ocena sytuacji i ptyngce z niej




nietrafne decyzje czy tez brak zdolnosci adaptacji do dynamicznie zmieniajgcych sie warunkow
rynkowych, mogg mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta
lub Grupy Gwaranta, w wyniku czego cele strategiczne nie zostang osiggniete.

3.7 Realizacja duzych projektow deweloperskich w centrach miast przez Spoéftki
Projektowe Grupy Gwaranta moze rodzi¢ sprzeciwy lub protesty spofeczne i zadania
okolicznych mieszkancow

Duza czes¢ projektéw deweloperskich podmiotéw z Grupy Gwaranta jest realizowana na
nieruchomosciach potozonych w scistych centrach miejskich, sasiadujacych z gestg, w tym
zabytkowg zabudowg mieszkaniowg, wielorodzinng.

Ze wzgledu na wielkos¢ niektérych projektdéw realizowanych przez podmioty Grupy Gwaranta
realizacjia duzych kubaturowo czy powierzchniowo projektow deweloperskich na tych
nieruchomosciach moze rodzi¢ sprzeciwy bagdz protesty mieszkancoéw czy uzytkownikow
okolicznych budynkéw. Protesty te mogg z kolei wptyng¢ negatywnie na bieg postepowan
administracyjnych dotyczgcych projektow badz tez spowodowac wzmozong kontrole realizacji
projektu przez organy administracji powotane do nadzoru budowlanego i ochrony zabytkow.
Ponadto nie mozna wykluczyé¢, ze przeciwko podmiotom z Grupy Gwaranta podnoszone bedag
roszczenia i zadania majgce swe podstawy w przepisach prawa budowlanego, prawa o
gospodarowaniu nieruchomos$ciami czy tzw. prawa sgsiedzkiego.

W przypadku uzasadnionych roszczenh i zgdan Spoftki Projektowe mogg by¢ zmuszone do ich
zaspokojenia. W kazdym za$ z przypadkow protesty bgdz podnoszone roszczenia mogag
powodowac opdznienia lub inne utrudnienia w realizacji projektu deweloperskiego, co za tym idzie
na opoéznienia lub brak mozliwosci zwrotu srodkow pozyskanych od Emitenta.

3.8 Koniecznos¢ uzgadniania decyzji z partnerem konsorcjalnym niekontrolowanym
przez Grupe Gwaranta w ramach projektéw joint venture

Specyfika rynku nieruchomosci i projektéw inwestycyjnych realizowanych przez Grupe Gwaranta
wymaga w niektérych przypadkach zaangazowania w projekty joint venture z podmiotami
niekontrolowanymi przez Grupe Gwaranta, w tym podmiotami z sektora publicznego, i dokonania
znaczacych naktadow finansowych w zwigzku z realizacjg projektu.

Realizacja projektow deweloperskich moze ulega¢ wydtuzeniu lub wstrzymaniu wskutek zmian
organizacyjnych, wlasnosciowych u partneréw joint venture, zmian w ocenie ryzyka projektéw, co
moze skutkowaé brakiem terminowego uzgodnienia decyzji inwestycyjnych z partnerem
konsorcjalnym, przedtuzenie realizacji projektow budowlanych lub zaniechanie ich realizacji w
przysztosci. Co wiecej, realizacja projektow joint venture wymaga uzgadniania decyzji z partnerem
konsorcjalnym.

Opodznienia przy podejmowaniu decyzji mogg wptyngé na termin realizacji projektu i opéznienia
zwrotu pozyskanych od Emitenta srodkéw. Moze to mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc¢ lub
wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta oraz na zdolnos¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z
Poreczenia.

3.9 Ryzyko zwigzane z Rozporzadzeniem o Stawkach Referencyjnych i sposobem
obliczania Stopy Bazowej Obligacji




W dniu 1 stycznia 2018 r. weszto w zycie Rozporzadzenie o Stawkach Referencyjnych, ktére
ustanawia nowe zasady dla opracowywania, udostepniania oraz stosowania wskaznikéw
referencyjnych na terenie Unii Europejskiej. Zgodnie z Rozporzgadzeniem o Stawkach
Referencyjnych, wskaznikiem referencyjnym jest, miedzy innymi, dowolny indeks stanowigcy
odniesienie do okres$lenia kwoty przypadajgcej do zaptaty z tytutu instrumentu finansowego. W
ramach Oferty Emitent moze oferowaé Obligacje oprocentowane wedtug statej lub zmiennej stopy
procentowej. Stopg bazowg stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego
Obligacji bedzie wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), ktory jest ustalany
przez GPW Benchmark S.A.

Rozporzagdzenie o Stawkach Referencyjnych naktada na osoby zamierzajgce dziata¢ jako
administratorzy wskaznikow referencyjnych obowigzek uzyskania odpowiedniego zezwolenia lub
rejestracji. W dniu 16 grudnia 2020 r., KNF jednogtosnie zezwolita na prowadzenie przez GPW
Benchmark SA dziatalnosci jako administrator wskaznikéw referencyjnych stop procentowych, w
tym kluczowych wskaznikéw referencyjnych, do ktérych nalezy WIBOR (wpisany do wykazu
kluczowych wskaznikow referencyjnych, o ktérym mowa w art. 20 ust. 1 Rozporzadzenia o
Stawkach Referencyjnych). Oznacza to, ze proces opracowywania tego rodzaju wskaznikéw
referencyjnych przez GPW Benchmark SA bedzie podlegat publicznemu nadzorowi, ktérego
elementem jest tez cykliczna ocena zdolnosci kluczowego wskaznika referencyjnego do pomiaru
danego rynku lub realiéw gospodarczych.

Rozporzadzenie o Stawkach Referencyjnych moze mie¢ istotny wptyw na instrumenty finansowe
0 zmiennej stopie procentowej, dla ktorych stopa procentowa jest ustalana poprzez odniesienie
do wskaznikdéw referencyjnych takich jak WIBOR, w szczegdlnosci, jesli metodologia obliczania
tego wskaznika lub inne zasady dotyczgce opracowywania takiego wskaznika referencyjnego
ulegng zmianie albo stawka WIBOR przestanie by¢ publikowana. Zmiany te mogg wpltynaé na
obnizenie lub wzrost poziomu wskaznika referencyjnego, ktéry stanowi podstawe do ustalenia
Stopy Bazowej Obligacji o zmiennym oprocentowaniu. Obnizenie Stopy Bazowej Obligacji, moze
w konsekwencji wptyngé na obnizenie rentownosci Obligac;i.

3.10 Niespefnienie wymogoéw prawnych oraz negatywne decyzje organéw
administracji publicznej odnosnie pozwolern na prowadzenie i zakonczenie prac
budowlanych

Realizacja projektéw deweloperskich wigze sie z koniecznoscig spetnienia wielu wymagan
okreslonych w przepisach prawa. W szczegdlnosci Spotki Projektowe muszg uzyskiwac liczne
pozwolenia, zezwolenia i zgody (w tym decyzje o warunkach zabudowy i pozwolenia na budowe)
wydawane przez organy administracyjne. Posiadanie tych dokumentow stanowi formalnoprawny
warunek rozpoczecia, prowadzenia oraz oddania do uzytkowania inwestycji budowlane;.

Jakiekolwiek btedy czy wewnetrzne sprzecznosci w tych dokumentach lub tez opinia, ze realizacja
inwestycji jest prowadzona w sposob niezgodny z warunkami w nich okreslonymi mogag
potencjalnie doprowadzi¢ do wstrzymania procesu inwestycyjnego az do czasu usuniecia
stwierdzonych wad i nieprawidtowoséci. Organy administracji budowlanej mogg réwniez odmowic
wydania takich pozwolen, zezwolen lub zgéd wymaganych w zwigzku z projektami bgdz ich
wydanie moze ulec opdznieniu. Ponadto wydane decyzje administracyjne (w tym pozwolenia na
budowe) moga by¢ wydane z naruszeniem prawa lub obarczone innymi wadami.

Powyzsze moze doprowadzi¢ do wzruszenia tych decyzji na pdzniejszym etapie realizacji projektu
budowlanego. Nieuzyskanie lub opdznienia w uzyskaniu wymaganych pozwolen, zezwolen i zgdd,
a takze podwazenie wydanych decyzji administracyjnych moze spowodowac wstrzymanie
procesu inwestycyjnego. Przektada sie to bezposrednio na pogorszenie rentownosci inwestycji i
wyniki finansowe Emitenta Gwaranta oraz Grupy Gwaranta.




Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacja finansowa Emitenta i Grupy Gwaranta

3.11 Zwiekszenie wartosci fgcznego zadfuzenia Emitenta i podmiotow z Grupy
Gwaranta z tytutu obligacji oraz kredytow

Emitent moze w przysziosci emitowac obligacje w ramach istniejgcych programow emisji obligaciji,
zacigga¢ kredyty, ustanawia¢ nowe programy emisji obligacji lub emitowaé obligacje poza
programem. Obligacije emitowane przez Emitenta sg zwykle zabezpieczone poreczeniami
udzielonymi przez Gwaranta. Decyzje o emisji kolejnych serii obligacji bedg uzaleznione od
potrzeb finansowych Grupy Gwaranta.

Na Dzien Memorandum Informacyjnego, o ktérym mowa w art. 38b ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zroganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, wartos¢ nominalna zobowigzan Emitenta z tytutu
wyemitowanych obligacji wyniosta 1.317.771.000 PLN, przy czym saldo wyemitowanych obligaciji
moze sie zmieniaC w zwigzku z wykupami i emisjami nowych serii obligacji. Na Dzien
Memorandum Informacyjnego Emitent nie posiada zobowigzan z tytutu kredytéw bankowych i
udzielonych gwaranciji.

Na dzien 30 wrzesnia 2021 r., warto$¢ zaciggnietych zobowigzan Emitenta wynosita
1.333.901.387,61 PLN (stownie: jeden miliard trzysta trzydziesci trzy miliony dziwie¢set jeden
tysiecy trzysta osiemdziesigt siedem ztotych 61/100), w tym 0,00 PLN (stownie: zero ziotych)
zobowigzan przeterminowanych (dane niezaudytowane). Emitent nie posiada zobowigzan z tytutu
kredytéw bankowych i udzielonych gwarancji.

Na dzien 30 czerwca 2021 r. wartosci nominalne zobowigzan Spétek Projektowych Grupy
Gwaranta z tytutu kredytow wyniosty 367.764.000 EUR, w przypadku catkowitego wykorzystania
kwot dostepnych w ramach udzielonych kredytéw mogg wzrosng¢ do 456.232.000 EUR (na dzien
30 wrzesnia 2021 r. sg to odpowiednio: z tytutu kredytow kwota 439.525.000 EUR, a w przypadku
catkowitego wykorzystania kwot dostepnych w ramach udzielonych kredytow kwota do
468.732.000 EUR).

Na dzien 30 czerwca 2021 r. fgczna ekspozycja Gwaranta z tytutu udzielenia gwarancji na
zabezpieczenie sptaty obligacji Emitenta, uwzgledniajgc gwarancje dla emisji w ramach X
programu emisji obligacji do kwoty 200.000.000 PLN wynosi 1.547.771.000 PLN a gwarancji z
tytutu udzielonych kredytéw w kwotach do 131.508.000 EUR (na dzien 30 wrzesnia 2021 r. sg to
odpowiednio: z tytulu udzielenia gwarancji na zabezpieczenie sptaty obligacji Emitenta,
uwzgledniajgc gwarancje dla emisji w ramach X programu emisji obligacji do kwoty 200.000.000
PLN kwota 1.487.771.000 PLN, a gwaranc;ji z tytutu udzielonych kredytéw kwota do 28.860.000
EUR).

Na skutek dalszego zadtuzenia, fgczna wartos¢ zadtuzenia Emitenta z tytutu emisji obligacji oraz
kredytow Grupy Gwaranta, a takze tgczna wartos¢ okresowych obcigzeh odsetkowych moze sie
zwiekszac, co moze mie¢ wptyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta lub Grupy
Gwaranta.

3.12 Trudnosci w dochodzeniu roszczen wobec Emitenta, ktory jest spotka
specjalnego przeznaczenia zalezng od wyptacalnosci Spétek Projektowych

Emitent jako spodtka specjalnego przeznaczenia zasadniczo nie posiada majgtku innego niz
wierzytelnosci wobec Spétek Projektowych i innych podmiotéw z Grupy Gwaranta. Zasadnicza
cze$¢ aktywow Emitenta skiada sie z wierzytelnosci wobec Spotek Projektowych i innych
podmiotéw z Grupy Gwaranta, w szczegdélnosci z tytutu pozyczek udzielonych Spétkom
Projektowym. Z kolei zasadnicza czes¢ zobowigzan Emitenta to zobowigzania z tytutu
wyemitowanych obligacji. W konsekwenciji, zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z
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tytutu Obligacji zalezy od uzyskiwania przez Emitenta ptatnosci z tytutu wierzytelnosci od Spotek
Projektowych i innych podmiotéw z Grupy Gwaranta.

Emitent pozostaje tym samym narazony w zakresie wypfacalnosci na wszelkie ryzyka, na ktore
narazone sg inne podmioty wchodzgce w sktad Grupy Gwaranta, w tym Spotki Projektowe. W
razie niewypfacalnosci Spétek Projektowych ich majgtek zostanie w pierwszej kolejnosci zajety
przez wierzycieli dysponujgcych zabezpieczeniem rzeczowym na majgtku Spotek Projektowych
lub na ich udziatach co moze uniemozliwi¢ sptate zobowigzah Spotki Projektowej w stosunku do
Emitenta. W przypadku, gdy Emitent nie bedzie wykonywac¢ terminowo zobowigzan z Obligaciji,
wierzyciele bedg mieli ograniczone mozliwosci prowadzenia egzekucji przeciwko Emitentowi.
Egzekucja taka bedzie mogta obejmowac srodki pieniezne posiadane przez Emitenta oraz
posiadane przez niego wierzytelnosci wobec Spétek Projektowych i innych podmiotéw z Grupy
Gwaranta. Wierzytelnosci te mogg by¢ zaspokojone podzniej w stosunku do innych
zabezpieczonych zobowigzah tych podmiotow, w szczegdlnosci w stosunku do zobowigzan z
tytutlu kredytow bankowych zacigganych przez Spétki Projektowe. W rezultacie, egzekucja
prowadzona przez posiadaczy Obligacji moze okazac sie utrudniona lub nieskuteczna.

3.13 Realizacja zobowigzan z tytulu Poreczenia przez Gwaranta zalezna od
przychoddéw uzyskiwanych przez Spétki Projektowe i splaty przez nie na rzecz
Gwaranta zobowigzan z tytutu pozyczek wewnatrzgrupowych

Gwarant jest podmiotem holdingowym posiadajgcym (posrednio lub bezposrednio) akcje i udziaty
w Spotkach Projektowych. Poza udzielonymi pozyczkami, Gwarant nie posiada innych aktywoéw
niz akcje lub udziaty w swoich Podmiotach Zaleznych, w tym w Emitencie i Spétkach
Projektowych, a jego mozliwos¢ generowania srodkéw pienieznych jest pochodng realizacji
zyskéw i nadwyzek pienieznych przez Spotki Projektowe lub sprzedazy swoich aktywdw. Pomimo
posiadania aktywow przez Spotki Projektowe z uwagi na uwarunkowania rynkowe, ewentualne
kryzysy na rynkach, jak réwniez brak zainteresowania przez inwestorow nabyciem projektéw
Grupy, Gwarant moze nie by¢ w stanie zebra¢ srodkéw na wywigzanie sie ze zobowigzan z tytutu
Poreczenia. Gwarant w ramach zarzadzania ptynnoscia, udzielit pozyczek do spotek w Grupie
Ghelamco. Zatem zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania swoich zobowigzan, w tym zobowigzan z
tytutu Poreczenia Obligacji, zalezy od uzyskiwania przychodéw od spotek z Grupy Gwaranta, w
tym Spoétek Projektowych lub zwrotu naleznosci z tytutu udzielonych Grupie Ghelamco pozyczek.

Dodatkowo zmniejszenie wartosci aktywéw Spotek Projektowych lub niewyptacalno$¢ Spétek
Projektowych moze mie¢ negatywny wptyw na mozliwos¢ wykonywania przez Gwaranta
zobowigzan z tytutu Poreczenia.

3.14 Brak mozliwosci refinansowania zapadajgcych zobowiazan lub trudnosci w
pozyskaniu dodatkowego finansowania

Terminy sptat zobowigzah przez Spotki Projektowe Grupy Gwaranta z uwagi na terminy realizacji
projektéw nie sg skorelowane z datami zapadalnosci obligacji. Istniejace zobowigzania z tytutu
wyemitowanych przez Emitenta obligacji w czesci sg regulowane przez $rodki pozyskane z
nowych emisji obligacji (rolowanie obligacji). Wptywy z emisji Obligacji w ramach Programu mogg
zosta¢ czesciowo wykorzystywane na refinansowanie istniejgcego zadtuzenia z tytutu
finansowania projektow inwestycyjnych. Emitent nie wyklucza rowniez, ze $rodki na wykup
Obligacji bedg pochodzity z finansowania dtuznego w postaci kredytéw bankowych, pozyczek
wewnatrzgrupowych lub nowych emisji obligacji. W przypadku trudnosci w pozyskaniu
dodatkowego finansowania wzrost skali dziatalnosci Grupy Gwaranta oraz tempo osiggania
niektérych celéw strategicznych mogg ulec spowolnieniu w stosunku do pierwotnych zatozen.
Brak mozliwos$ci refinansowania zadtuzenia na korzystnych warunkach w terminie zapadalnosci
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zobowigzan moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta i zdoInos¢
Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacii.

3.15 Ryzyko wpfywu COVID-19 na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta

W nawigzaniu do informacji przedstawionej w Rocznym Sprawozdaniu Finansowym Emitenta za
rok 2020 oraz Srédrocznym Sprawozdaniu Finansowym Emitenta za okres zakonczony 30
czerwca 2021 r., najistotniejszym czynnikiem wptywajgcym na biezgcg dziatalnos¢ Grupy
Gwaranta bylo ogtoszenie epidemii COVID-19 w marciu 2020 roku oraz zwigzane z nig
ograniczenia zycia spotecznego i gospodarczego.

Emitent i Grupa Gwaranta, w ktorej sktad wchodzi Emitent, dostosowata sie do nowych obostrzen
oddelegowujgc pracownikdéw biurowych do pracy zdalnej. Poczgwszy od 5 maja 2020 roku,
pracownicy biurowi Grupy Gwaranta, w sktad ktérej wchodzi Emitent, powrocili do pracy w biurze,
natomiast czes¢ spotkan z doradcami klienta oraz dotyczgcych sprzedazy odbywa sie w dalszym
ciggu za posrednictwem Internetu.

Wszystkie obszary dziatalnosci operacyjnej spétek Grupy Gwaranta byty kontynuowane bez
wiekszych zaktdcen. Budowy realizowane przez Spotki Projektowe postepowaty zgodnie z planem
przy zastosowaniu srodkow ostroznosci rekomendowanych przez WHO i GIS.

W ocenie Zarzadu Emitenta sytuacja ptynnosciowa Emitenta jest dobra. Zarzad rozwazyt wptyw
epidemii i spowodowanego nig kryzysu gospodarczego na dziatalnos¢ Emitenta i spétek Grupy
Gwaranta.

Dzieki sprawnej reakcji spoétek Grupy Gwaranta, mimo zmian w sposobie prowadzenia biezgcej
dziatalnosci gospodarczej, epidemia COVID-19 nie miata istotnego wptywu na wyniki finansowe
Emitenta.

Na dziatalnos¢ Emitenta i Grupy Gwaranta, niezmiennie w istotny sposdb wpltywajg zjawiska o
zasiegu globalnym, a w szczegdlnosci ich skutki dla kondycji gospdoarczej Polski. Istotne dla
dziatalnosci Grupy Gwaranta sg w szczegolnosci czynniki makroekonomiczne dotyczgce kondycji
polskiej gospodarki: poziom stép procentowych, inflacja, poziom PKB, poziom inwestycji, dochody
gospodarstw domowych, poziom bezroboocia, sytuacja w branzy deweloperskiej i budowlane;j
oraz koniunktura na rynku nieruchomosci.

Ogtoszona w marcu 2020 roku epidemia COVID-19 w Polsce istotnie wptyneta na otoczenie
makroekonomiczne Emitenta. Zamrozenie gospodarki i wzmozona niepewnos$¢ przetozyly sie na
pogorszenie koniunktury w gospodarce. Kryzys gospodarczy wywotany epidemig COVID-19
nierbwnomiernie wptynat na poszczegolne branze.

Czynniki makroekonomiczne bedg miaty istotne znaczenia dla dziatalnosci Grupy Gwaranta w
nadchodzacych kwartatach. Skala wptywu epidemii COVID-19 na gospodarke Polski wcigz
pozostaje trudna do oszacowania. Z perspektywy dziatalnosci Grupy Gwaranta kluczowg role
odgrywac bedzie w przypadku projektéw biurowych popyt najemcédw na nowg powierzchnie
biurowg oraz w przypadku projektow mieszkaniowych kondycja rynku pracy oraz poziom
dochoddéw gospdoarstw domowych. Na chwile obecng Zarzad Emitenta nie zaobserwowat
istotnego ostabienia popytu na powierzchnie biurowg i mieszkaniowa.

Dostepnosc¢ kredytow w 2020 i 2021 roku istotnie sie zmniejszyta - banki w odpowiedzi na wysokg
zmienno$¢ otovzenia zaostrzyty kryteria przyznawania kredytow.

Uzyskiwanie niezbednych zezwolen administracyjnych w latach 2020 i 2021 byto utrudnione z
powodu ograniczen w dziatalnosci wielu urzedéw spowodowanych epidemig COVID-19.

12



Zawieszenie funkcjonowania licznych instytucji doprowadzito do nagromadzenia rozpatrywanych
spraw i istotnie wydtuzyto czas oczekiwania na decyzje.

W kontekscie biezagcej sytuacji istotne znaczenie dla Grupy Gwaranta ma terminowe
rozpoczynanie nowych inwestycji przez Spotki Projektowane z Grupy Gwaranta oraz terminowe
uzyskiwanie pozwoleh na uzytkowanie ukonczonych budynkéw. W opinii Zarzgdu Emitenta nie
nalezy spodziewac si¢ istotnych zmian w tym obszarze w 2021 i 2022 roku.

Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacja gospodarcza
3.16 Pogorszenie sytuacji makroekonomicznej

Dziatalno$¢ Grupy Gwaranta uzalezniona jest od koniunktury na rynku nieruchomosci (w tym od
popytu inwestycyjnego, planéw rozwoju przedsiebiorstw oraz popytu na nieruchomoséci), ktéra z
kolei jest silnie powigzana z sytuacjg na rynku finansowym, w tym z tendencjami na rynku stép
procentowych. Dziatalnos¢ w branzy deweloperskiej, poziom przychodow z takiej dziatalnosci i
realizacja zyskow sg w duzym stopniu powigzane z ogdélng koniunkturg gospodarczg, zaréwno
krajowa, jak i miedzynarodowg. W przypadku wystgpienia spowolnienia czy pogorszenia sytuacji
makroekonomicznej: i) najemcy poszukujg oszczednosci, zmniejszenia kosztow statych i
inwestycji co bezposrednio wptywa na che¢ zmniejszenia powierzchni najmu, a co za tym idzie
kosztéw biura, ograniczenia lub nawet wstrzymania wydatkow inwestycyjnych takze w zwigzku z
ich umowami najmu, ii) nabywcy mieszkan i lokali ograniczajg aktywno$c¢ inwestycyjna.

Znaczna cze$¢ zadtuzenia Emitenta, Gwaranta i Spoétek Projektowych jest oprocentowana wedtug
zmiennej stopy procentowej, opartej o poziom wskaznika WIBOR. Istotny wzrost inflacji i stép
procentowych spowoduje, ze znacznie zwigkszy sie hominalna wysoko$¢ odsetek ptaconych od
zadtuzenia Emitenta, Gwaranta i Spétek Projektowych.

Rynek nieruchomosci cechuje sie réwniez wysokg cyklicznoscig. W rezultacie, liczba projektéw
ukonczonych przez Grupe Gwaranta byta i moze by¢ rézna w poszczegodlnych latach, w
zaleznosci od, miedzy innymi, ogdlnych czynnikdbw makroekonomicznych, zmian
demograficznych dotyczgcych okreslonych obszaréw miejskich, dostepnosci nieruchomosci w
atrakcyjnych lokalizacjach, dtugosci i skomplikowania proceséw administracyjnych, obecnosci na
rynku potencjalnych nabywcow i najemcow projektow, dostepnosci finansowania oraz cen
rynkowych istniejgcych i nowych projektéw.

Negatywna sytuacja na rynkach finansowych skutkowata wprowadzeniem przez banki
zaostrzonych procedur kredytowych i warunkéw uruchomienia kredytow, zwiekszeniem
wymaganego poziomu zabezpieczen lub zaostrzeniem postanowienn umownych, co moze
spowodowac trudnosci w pozyskiwaniu finansowania przez Emitenta, Gwaranta lub inne podmioty
z Grupy Gwaranta oraz trudnosci w pozyskiwaniu finansowania przez nabywcow projektow
inwestycyjnych Grupy Gwaranta.

Spowolnienie na rynku nieruchomosci, wzrost inflacji i stop procentowych, negatywna sytuacja na
rynkach finansowych moze istotnie wptyng¢ na wielkos$¢ i termin realizacji przychodéw Spétek
Projektowych oraz na poziom kosztéw realizacji projektéw i kosztow finansowych co w efekcie
moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta
lub Spotek Projektowych, a w konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z
Obligaciji lub zdoIno$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

3.17 Ryzyko zwigzane z opdéznieniem realizacji projektéow nieruchomosciowych
Grupy Gwaranta w tym w szczegolnoSci w zakresie odpowiedniej infrastruktury
budowalnej
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Realizacja projektéow budowlanych wymaga zapewnienia infrastruktury, takiej jak drogi
wewnetrzne, drogi miejskie czy przytgcza medidw. Mozliwos¢ ich budowy zalezy od decyzji
wiasciwych organéw adminsitracyjnych lub ustanowienia stuzebnosci na dziatkach w posiadaniu
0sob trzecich. W duzych skupiskach inwestycji, Scistych centrach miast czy budownictwie
biurowym, charakteryzujgcym projekty nieruchomosciowe Grupy Gwaranta, istnieje ryzyko, iz ze
wzgledu na opdznienia w przygotowaniu dostepu do infrastruktury nastgpi opdznienie w
rozpoczeciu budowy i terminu oddania daneg projektu budowlanego do uzytkowania, co moze
mie¢ wptyw na zamrozenie zainwestowanego kapitatu.

Ponadto, wiasciwe organy administracji mogg zazgda¢ wykonania odpowiedniej infrastruktury w
ramach prac zwigzanych z projektem budowlanym, badz tez wykonania infrastruktury, ktora nie
jest niezbedna z punktu widzenia projektu budowlanego, ale jej wykonanie moze by¢ oczekiwane
jako wkiad inwestora w rozwéj spotecznosci lokalnej. Ponadto, w przypadku braku zgody stron
trzecich na ustanowienie stuzebnosci moze zaistnie¢ koniecznos¢ wystgpienia na droge sgdowa.
Opisane przypadki mogg mie¢ znaczgcy negatywny wptyw na czas realizacji, koszty projektu, a
w konsekwencji na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Emitena, Gwaranta lub Grupy Gwaranta.

Na skutek opéznien w realizacji projektéw Grupa Gwaranta moze nie uzyskiwa¢ w terminie
oczekiwanych przychoddéw z tych projektéw, a takze moze by¢é narazona na zaptate kar
umownych lub innych roszczen ze strony nabywcdow lub najemcéw projektéw.

3.18 Podporzadkowanie splaty zobowigzan Spotek Projektowych wobec Emitenta
splacie diugu bankowego oraz zabezpieczenie kredytéw udzielonych Spoétkom
Projektowym przez banki na aktywach tych Spotek Projektowych

Emitent jest podmiotem nieposiadajgcym udziatdbw w Spodtkach Projektowych oraz
nieprowadzgcym bezposrednich inwestycji w Spotki Projektowe. Zasadniczo nie posiada takze
innych aktywéw niz naleznosci od Spotek Projektowych (diug wewngtrzgrupowy
podporzgdkowany), ktorych spfata jest podporzadkowana sptacie kredytéw udzielonych danej
Spotce Projektowej przez banki (dtug bankowy). Niezaleznie od tego Spotki Projektowe w
zaleznosci od potrzeb zaciggajg rowniez pozyczki od innych spétek z Grupy Ghelamco
(dodatkowy dtug wewnatrzgrupowy podporzgdkowany). Sptata tych dodatkowych wierzytelnosci
jest podporzadkowana sptacie dtugu bankowego. Diug bankowy oraz ditug wewnagtrzgrupowy
podporzgdkowany sg sptacane z srodkow uzyskanych ze sprzedazy projektu prowadzonego
przez dang Spotke Projektowa. Ewentualne naruszenia warunkéw diugu bankowego lub brak jego
sptaty w uzgodnionych w dokumentaciji kredytowej terminach moze m.in. wptyng¢ na rozpoczecie
procesu realizacji zabezpieczen przez banki bezposrednio z aktywow danej Spotki Projektowej,
co moze opdzni¢ spfate dlugu wewngtrzgrupowego podporzadkowanego przez dang Spotke
Projektowg na rzecz Emitenta (a raczej na jej ograniczenie) lub w skrajnym przypadku skutkowaé
brakiem sptaty. Otrzymanie przez Emitenta sptaty jedynie czesci dlugu wewnatrzgrupowego
podporzadkowanego danej Spotki Projektowej lub catkowity brak jej otrzymania moze negatywnie
wplyng¢ na realizacje nowych Projektow Inwestycyjnych i dalszy rozwéj Grupy Gwaranta i
zdolno$¢ Emitenta do wykonywania swoich zobowigzan z tytutu Obligaciji.

Czynniki ryzyka zwigzane z przepisami prawa i regulacjami
3.19 Niejasne przepisy podatkowe

Z dniem 1 stycznia 2019 r. weszty w zycie przepisy Ordynacji podatkowej dotyczgce raportowania
tzw. schematéw podatkowych (Mandatory Disclosure Rules). Nowe przepisy implementujg w
Polsce dyrektywe UE w sposéb znacznie rozszerzony w stosunku do ich proponowanego zakresu.
Ze wzgledu na szeroki charakter przepisdéw dotyczgcych schematéw podatkowych, obowigzek
raportowania moze dotyczy¢ kazdej transakcji lub nawet uzgodnienia biznesowego, ktére zawiera
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w sobie jakiekolwiek elementy podatkowe. Emitent moze nieprawidtowo zidentyfikowa¢ obszary
dziatalnosci, ktore sg najbardziej narazone na mozliwos$¢ wystepowania schematéw podatkowych
lub niewtasciwie wdrozy¢ procedury wewnetrzne w tym zakresie. Brak zgtoszenia lub inna
niezgodnos¢ z regulacjami w zakresie raportowania schematéw podatkowych moze wigzac¢ sie z
indywidualng odpowiedzialnoscig karno-skarbowg, w tym grzywng w wysokosci nawet do 720
stawek dziennych (tj. ponad 20 milionéw zilotych), zakazem prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej oraz w przypadku braku procedury wewnetrznej — karg pieniezng do 10 milionéw
ztotych.

Ponadto, nalezy zauwazy¢, ze z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty
wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia postanowien ogolnej klauzuli przeciwko unikaniu
opodatkowania (GAAR), ktéra ma zastosowanie do korzysci podatkowych uzyskanych po dniu
wejscia klauzuli w zycie.

Zgodnie z GAAR, czynno$¢ nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli osiggniecie tej
korzysci, sprzecznej w danych okolicznosciach z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub
jej przepisu, byto gtéwnym lub jednym z gtdwnych celdw jej dokonania, a sposéb dziatania byt
sztuczny (unikanie opodatkowania). W takiej sytuacji skutki podatkowe czynnosci okre$la sie na
podstawie takiego stanu rzeczy, jaki mogtby zaistnie¢, gdyby dokonano czynnosci odpowiednie;.

Za odpowiednig uznaje sie czynnosé, ktdrej podmiot mogiby w danych okolicznosciach dokonag,
jezeli dziatatby rozsadnie i kierowat sie zgodnymi z prawem celami innymi niz osiggniecie korzysci
podatkowej sprzecznej z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu, a sposob
dziatania nie bylby sztuczny. Czynnos¢ odpowiednia moze polegaC takze na zaniechaniu
dziatania.

Sposoéb dziatania nie jest sztuczny, jezeli na podstawie istniejgcych okolicznosci nalezy przyjac,
ze podmiot dziatajgcy rozsadnie i kierujgcy sie zgodnymi z prawem celami zastosowatby ten
Sposob dziatania w dominujgcej mierze z uzasadnionych przyczyn ekonomicznych. Do przyczyn,
o ktérych mowa w zdaniu pierwszym, nie zalicza sie celu osiggniecia korzysci podatkowe;j
sprzecznej z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu.

Przy ocenie, czy osiggniecie korzysci podatkowej byto gtéwnym lub jednym z gtéwnych celow
dokonania czynnosci, bierze sie pod uwage cele ekonomiczne czynnosci wskazane przez strone.

Korzyscig podatkowg jest:

® niepowstanie zobowigzania podatkowego, odsuniecie w czasie powstania zobowigzania
podatkowego lub obnizenie jego wysokosci,

(ii) powstanie lub zawyzenie straty podatkowej,

(i) powstanie nadpfaty lub prawa do zwrotu podatku albo zawyzenie kwoty nadptaty lub
zwrotu podatku,

(iv) brak obowigzku pobrania podatku przez pfatnika, jezeli wynika on z okolicznosci
wskazanych w pkt (i).

1 pazdziernika 2021 r. Sejm przyjat zmiany do ustaw podatkowych w ramach tzw. Polskiego tadu.
Zmienione przepisy podatkowe majg obowigzywaé od 1 stycznia 2022 r. i majg spowodowac m.in.
zmiany w odniesieniu w minimalnego podatku CIT czy sktadki zdrowotne;j.

Brak przepiséw wykonawczych dla nowo wprowadzonych zmian czy niespojna praktyka polskich
organow skarbowych oraz orzecznictwa w zakresie przepisow prawa podatkowego jest
powszechnym problemem. W konsekwencji istnieje ryzyko, ze polskie organy skarbowe mogag
wydaé nieoczekiwane decyzje w postepowaniach podatkowych, w tym z zastosowaniem GAAR
w stosunku do Emitenta, Gwarant i Grupy Gwaranta.
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3.20 Niekorzystne zmiany w otoczeniu prawnym Emitenta, Gwaranta i Grupy
Gwaranta

Przepisy prawne w zakresie planowania i zagospodarowania przestrzennego, przepisow prawa
budowlanego, podatkowe obrotu nieruchomosciami i odpowiedzialno$ci sprzedawcy oraz
ograniczenia sposobu korzystania z gruntéw jak i dotyczgce raportowania specyficznych
elementéw dziatalnosci gospodarczej bywajg czesto zmieniane, przy czym zmiany moga
pogorszy¢ warunki prowadzenia dziatalnosci deweloperskiej, na przyktad naktadajgc dodatkowe
obowigzki, ktérych realizacja moze wigzaé sie z koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztow.

Zmiany przepiséw podatkowych moga polega¢ na podwyzszaniu stawek podatkowych, a takze
na wprowadzaniu nowych specyficznych instrumentéw prawnych lub interpretacji dotyczacych
Emitenta, miedzy innymi w zakresie mozliwosci uznania kosztéw odsetek jako koszty podatkowe
czy wplywajgcych na rozszerzenie zakresu opodatkowania wprowadzajgcego nowe formy
obcigzen podatkowych.

Wejscie w zycie nowej, istotnej dla obrotu gospodarczego regulacji (np. zmiana poziomu
minimalnego wynagrodzenia czy usunigcie limitu do naliczania sktadek ZUS, zmiana
obowigzujgcych standardow technicznych obowigzujgcych dla budynkéw czy tez natozenie
dodatkowych obowigzkoéw w trakcie procesu inwestycyjnego) moga spowodowac bezposrednie
istotne zmiany dla prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej i znaczacy wzrost kosztéw realizaciji
inwestycji czy tez zmiane ksztattu umow z nabywcami lub najemcami lokali.

W przypadku nowych przepiséw budzgcych watpliwosci interpretacyjne, ich wprowadzenie moze
stworzy¢ sytuacje niepewnosci co do obowigzujgcego stanu prawnego i spowodowac¢ czasowe
wstrzymanie wielu inwestycji w obawie przed niekorzystnymi skutkami wprowadzonych regulacji
(straty finansowe bgdz nawet konsekwencje karne dziatan podjetych na podstawie przepisow,
ktére nastepnie sady bgdz organy administracji publicznej zinterpretowaty w sposéb niekorzystny
dla przedsiebiorcy).

3.21 Kwestionowanie podstawy zwrotu VAT przez organy podatkowe

Spoétkom Projektowym przystuguje prawo do zwrotu znaczgcych kwot podatku VAT z tytutu nabyé
aktywéw. Nie mozna wykluczyé, ze organy podatkowe sprobujg zakwestionowa¢ zasadnosc
zwrotow VAT i rozpoczng postepowania podatkowe lub kontrole podatkowe zmierzajgce do
opOznienia terminu zwrotu podatku, a nawet zaniechania jego zwrotu na rzecz Spotek
Projektowych. Opdznienie lub brak zwrotu podatku VAT moze mie¢ wptyw na ptynnos¢, sytuacje
finansowg Spotek Projektowych, a w konsekwencji na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Emitenta,
Gwaranta lub Grupy Gwaranta.

Czynniki ryzyka zwigzane z Oferta, wprowadzeniem Obligacji do ASO GPW oraz
Obligacjami

3.22 Obligatariusz moze nie odzyska¢ calosci Ilub czesci srodkow
zainwestowanych w Obligacje

Swiadczenia z Obligacji polegajg na wykupie Obligacji poprzez zaptate Wartoéci Nominalnej
Obligacji oraz na zaptacie Odsetek. Swiadczenia te nie bedg wykonane, albo ich wykonanie moze
ulec opdznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuacji finansowej Emitent nie bedzie dysponowac
odpowiednimi srodkami pienieznymi w terminie wymagalnosci. Odsetki mogg takze nie zostaé
wyptacone na skutek zajecia srodkow pienieznych Emitenta w egzekucji prowadzonej przeciwko
Emitentowi lub probleméw technicznych. Dodatkowo Warunki Emisji Obligacji zawierajg szereg

16



klauzul, ktérych naruszenie daje prawo Obligatariuszowi (po spetnieniu okreslonych dziatan i
wypetnieniu odpowiedniej procedury) do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji przez
Emitenta. W szczegdlnosci istnieje ryzyko, ze w przypadku zazgdania wczesniejszego wykupu
Obligacji, Emitent nie bedzie posiadat wystarczajgcych srodkéw na realizacje takiego zgdania
wczesniejszego wykupu Obligacji. Jezeli Emitent nie dokona wykupu Obligacji, Obligatariusz
moze nie odzyska¢ catosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w Obligacje.

Ponadto Emitent moze staC sie niewyptacalny, jezeli utraci zdolnos¢ do wykonywania swoich
wymagalnych zobowigzan pienieznych, w tym wykonywania w terminie zobowigzan z Obligacji,
albo gdy jego zobowigzania pieniezne, w tym zobowigzania z Obligacji, bedg przekracza¢ wartos¢
jego majatku. W takich przypadkach moze zosta¢ ogtoszona upadtos¢ Emitenta. W przypadku
ogtoszenia upadtosci Emitenta jego wierzyciele bedg zaspokajani w kolejnosci wskazanej w
przepisach Prawa Upadtosciowego. Zgodnie z tymi przepisami Obligatariusze zaspokajani bedg
po zaspokojeniu m.in. kosztéw postepowania upadtosciowego, naleznosci pracownikéw
powstatych przed ogtoszeniem upadtosci, sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy ostatnie
lata przed ogtoszeniem upadiosci. Pomimo niewyptacalnosci Emitenta, wniosek o ogtoszenie
upadtosci moze zosta¢ oddalony lub postepowanie upadto$ciowe moze zostaé umorzone z braku
majagtku Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania. W razie niewyptacalnosci lub
zagrozenia niewypfacalnoscig Emitenta jego zobowigzania, w tym zobowigzania z Obligacji, moga
rowniez podlega¢ restrukturyzacji na mocy przepisow Prawa Restrukturyzacyjnego.
Restrukturyzacja moze polega¢ na odroczeniu terminu sptaty zobowigzan z Obligacji, roztozeniu
spfaty na raty, zmniejszeniu wysokosci zobowigzan lub ich konwersji na udziaty w Emitencie. W
ramach restrukturyzacji moze réwniez dojs¢ do zmiany, zamiany lub uchylenia Poreczenia jako
prawa zabezpieczajgcego wierzytelnosci z Obligacji. Ponadto, w razie wszczecia postepowania
upadtosciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego moze nie by¢ mozliwe prowadzenie
egzekucji wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji. Jednoczesnie, wobec
podmiotu, do ktérego stosuje sie przepisy Prawa Restrukturyzacyjnego moze by¢ prowadzone
tzw. uposzczone postepowanie restrukturyzacyjne na mocy przepiséw ustawy z dnia 19 czerwca
2020 r. o doptatach do oprocentowania kredytow bankowych udzielanych przedsiebiorcom
dotknietym skutkami COVID-19 oraz o uproszczonym postepowaniu o zatwierdzenie ukfadu w
zwigzku z wystgpieniem COVID-19 (Dz. U. z 2020 r., poz. 1086 ze zm.), jednak to postepowanie
nie moze obejmowac wierzytelnosci z tytutu emisji obligac;ji.

W przypadku upadtosci, restrukturyzacji lub niewyptacalnosci Emitenta posiadacze Obligacii
mogg nie odzyskac istotnej czesci zainwestowanych srodkéw lub nie odzyskac ich wcale, a
prowadzenie egzekucji wobec Emitenta moze by¢ utrudnione albo niemozliwe lub moze nie
doprowadzi¢ do petnego zaspokojenia wierzytelnosci posiadaczy Obligacji.

Obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie sg objete zadnym systemem gwarantowania
depozytow. Inwestorzy podejmujgc decyzje inwestycyjne powinni wiec by¢ w szczegodlnosci
Swiadomi wysokiego ryzyka zwigzanego z inwestowaniem wszystkich srodkéw w obligacje
jednego podmiotu i zwigzanej z tym koniecznosci zachowania stosownej dywersyfikacji inwestyc;ji.

3.23 Trudnosci w dochodzeniu roszczerr wobec Gwaranta

Gwarant jest spotkg prawa cypryjskiego, w zwigzku z czym niewykluczona jest koniecznosé
zastosowania prawa cypryjskiego oraz jurysdykcji sgdow na Cyprze. W zwigzku z powyzszym,
ewentualne dochodzenie od Gwaranta roszczen z tytutu Poreczenia, prowadzenie postepowania
sgdowego przeciwko Gwarantowi lub prowadzenie przeciwko Gwarantowi egzekucji moze by¢
utrudnione i wigzac sie z dodatkowymi kosztami.

3.24 Zbycie Obligacji w dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie moze
okaza¢ sie utrudnione lub niemozliwe
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Obrét obligacjami notowanymi w ASO GPW wigze sie z ryzykiem zmiennosci kursu. Kurs zalezy
od wyceny Obligaciji, ktéra moze sie waha¢ w wyniku zmian w sytuacji finansowej Emitenta lub
Grupy Gwaranta, ksztattowania sie rynkowych stép procentowych i innych warunkéw na rynku
kapitatowym. Ponadto, kurs ksztaftuje sie pod wptywem relacji podazy i popytu, ktéra jest
wypadkowa wielu czynnikéw i skutkiem trudno przewidywalnych reakcji Inwestoréw. W przypadku
znacznego wahania kurséw, Obligatariusze mogg by¢ narazeni na ryzyko niezrealizowania
zaplanowanego zysku. Notowania Obligacji Emitenta mogg znacznie odbiega¢ od Ceny Emisyjnej
Obligacji. Moze to wynika¢ z polepszenia lub pogorszenia wynikow dziatalno$ci Emitenta, z
polepszenia lub pogorszenia wynikéw dziatalnosci Grupy Gwaranta, operujgcego w sektorze
nieruchomosci budynkéw biurowych i biurowo-ustugowych (komercyjnych), ptynnosci na rynku
obligacji, ogélnej koniunktury w ASO GPW, sytuaciji na gietdach swiatowych oraz zmian czynnikéw
ekonomicznych i politycznych. Ponadto moze sie okazaé, ze ptynnos¢ Obligacji bedzie bardzo
niska, co utrudni sprzedaz Obligacji po oczekiwanej przez Obligatariusza cenie. Nie mozna wiec
zapewnic, iz osoba, ktéra nabedzie Obligacje bedzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po
satysfakcjonujgcej cenie.

3.25 Mozliwos$é obnizenia rentownosci Obligacji

Oprocentowanie Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w ramach X Programu w zalezno$ci
od decyzji Emitenta bedzie state lub zmienne oparte o odpowiednie stawki rynku pienieznego
WIBOR. Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu
(zgodnie z definicjg zawartg w Warunkach Emisji) mogg nastgpi¢ znaczace zmiany Stopy Bazowej
(zgodnie z definicjg zawartg w Warunkach Emisji). Obnizenie Stopy Bazowej Obligaciji, w
szczegolnosci zwigzane z pogarszajgcymi sie warunkami gospodarczymi, w szczegolnosci
dotyczgcymi sektora nieruchomosci budynkéw biurowych i biurowo-ustugowych (komercyjnych),
wplywajgcymi na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta lub Grupy Gwaranta, moze wptyng¢ na
obnizenie rentownos$ci Obligacji.

3.26 Ptatnosci z tytutu Obligacji mogg podlegaé¢ opodatkowaniu

Zgodnie z ogolnymi zasadami, odsetki wyptacane przez polskie podmioty osobom i jednostkom
niebedgcym polskimi rezydentami podatkowymi w rozumieniu polskich przepisow podatkowych
podlegajg zryczattowanemu podatkowi dochodowemu w Polsce, z uwzglednieniem tresci uméw
0 unikaniu podwdjnego opodatkowania zawartych przez Polske z panstwem rezydencji
podatkowej Obligatariusza lub przepiséw krajowych przewidujgcych w niektorych sytuacjach
zwolnienie lub brak opodatkowania tym podatkiem. Jednocze$nie jednak zryczattowanemu
podatkowi dochodowemu podlegajg réwniez odsetki wyptacane osobom fizycznym bedgcym
polskimi rezydentami podatkowymi.

Majgc na uwadze, ze warunki emisji Obligacji nie zawierajg klauzuli ,ubruttowienia” dotyczacej
zryczattowanego podatku dochodowego od ptatnosci dokonywanych na rzecz wskazanych
powyzej osob, istnieje ryzyko, ze ptatnosci takie dokonywane na rzecz Obligatariuszy bedg
podlegaty opodatkowaniu.

3.27 Ryzyko skrécenia okresu inwestycji poprzez wczesniejszy wykup Obligacji
na wniosek Emitenta

Emitent moze przewidzie¢ mozliwo$¢ wczesniejszego wykupu Obligacji na wniosek Emitenta. W
takim wypadku Obligacje bedg podlega¢ wykupowi przed wskazanym Dniem Wykupu, a Inwestor
nie bedzie moégt uzyska¢ przychoddéw z Odsetek w zatozonym przez siebie horyzoncie
inwestycyjnym. Dodatkowo, opcja wczesniejszego wykupu Obligacji moze obnizy¢ ich warto$¢
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rynkowag. W okresie, w ktérym Emitentowi bedzie przystugiwato prawo wczesniejszego wykupu
Obligaciji, wartos¢ rynkowa Obligacji co do zasady nie powinna wzrosng¢ znaczgco ponad
warto$¢, po ktorej Emitent moze dokona¢ ich wczesniejszego wykupu. Taka sytuacja moze
nastgpi¢ rowniez w okresie poprzedzajgcym okres, w ktorym Emitentowi bedzie przystugiwato
prawo wczesniejszego wykupu Obligacji. W takim okresie Inwestor moze nie mie¢ mozliwosci
zainwestowania srodkow uzyskanych z wczes$niejszego wykupu Obligacji w sposéb, ktory
zapewnitby mu stope zwrotu w takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedgcych
przedmiotem wczesniejszego wykupu.

Mozna sie spodziewaé, ze Emitent skorzysta z prawa do wczes$niejszego wykupu Obligacji w
sytuacji, gdy jego potencjalne koszty finansowania bedg nizsze niz oprocentowanie Obligacji. W
takim okresie inwestorzy mogg nie mie¢ mozliwosci zainwestowania srodkéw uzyskanych z
wczesniejszego wykupu Obligacji w sposob, ktéry zapewnitby im stope zwrotu w takiej wysokosci
jak stopa zwrotu od Obligacji bedgcych przedmiotem wczeéniejszego wykupu.

3.28 Zmiana Warunkéw Emisji Obligacji pomimo sprzeciwu lub nieobecnosci
Obligatariusza na Zgromadzeniu Obligatariuszy

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji uprawnienia Obligatariuszy zalezg od uchwat
Zgromadzenia Obligatariuszy. Zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjecia
okreslonych czynnosci przez Obligatariuszy i Emitenta. Decyzje Zgromadzenia Obligatariuszy
podejmowane sg odpowiednig wiekszoscig gtosow posiadaczy Obligacji, w zwigzku z czym
Obligatariusze posiadajgcy mniejszosciowy pakiet Obligacji gtosujgcy przeciw lub
nieuczestniczacy w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszg sie liczy¢ z faktem, iz Zgromadzenie
Obligatariuszy podejmie decyzje niezgodnie z ich wolg. Zmiana postanowien kwalifikowanych
Warunkéw Emisji Obligacji (ti. wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci $wiadczen
wynikajgcych z Obligacji, w tym warunkéw wyptaty oprocentowania, terminu, miejsca lub sposobu
spetniania $wiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym dni, wedtug ktérych ustala sie uprawnionych
do tych Swiadczen, zasad przeliczania wartosci Swiadczenia niepienieznego na Swiadczenie
pieniezne, wysokosci, formy lub warunkéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych
z Obligacji oraz zasad zwotywania, funkcjonowania Ilub podejmowania uchwat przez
Zgromadzenie Obligatariuszy lub obnizenie wartosci nominalnej Obligacji) wymaga zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Inne uchwaty zapadajg
bezwzgledng wigkszoscig gtosow. Ponadto zgodnie z Ustawg o Obligacjach Zgromadzenie
Obligatariuszy jest wazne, w przypadku gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorg udziat
Obligatariusze posiadajgcy co najmniej 50% Skorygowanej tgcznej Wartosci Nominalnej
Obligacji. Zgromadzenie Obligatariuszy nie bedzie wiec mogto podejmowac uchwat, jezeli wezmg
w nim udziat Obligatariusze posiadajgcy mniej niz 50% Skorygowanej tgcznej Wartosci
Nominalnej Obligacji. Powoduje to, ze rola Zgromadzenia Obligatariuszy, jako ciata decyzyjnego,
moze by¢ ograniczona. Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy moze by¢ zaskarzona w
przypadkach i na warunkach przewidzianych w art. 70 i art. 71 Ustawy o Obligacjach, przez co
stan prawny przez nig ustalony moze ulec zmianie. Obligatariusz moze wykonywa¢ prawo gtosu
osobiscie lub przez petnomocnika, przy czym udzielanie i odwotywanie petnomocnictwa wymaga
formy pisemnej — brak jej zachowania bedzie skutkowat niewaznoscig tak udzielonego
petnomocnictwa i czynnosci wykonanych na jego podstawie.

3.29 Brak ratingu moze wpfywac¢ na wycene Obligacji na rynku wtérnym

Emitent moze ubiegac sie o uzyskanie ratingu dla Obligacji. W przypadku uzyskania takiego
ratingu zostanie on wskazany w Warunkach Emisji. Nie ma pewnosci, ze Emitent uzyska rating
dla Obligacji lub, jezeli taki rating zostanie uzyskany, ze nie zostanie on cofniety lub zmieniony.
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Niewystgpienie o uzyskanie ratingu, brak mozliwosci uzyskania ratingu, jego cofniecie lub zmiana
moze mie¢ wplyw na cene Obligacji na rynku wtérnym.

3.30 Ryzyko zwigzane z Administratorem Zabezpieczen

Emitent ustanowit Administratora Zabezpieczeh. Administrator Zabezpieczehh wykonuje we
wiasnym imieniu, ale na rachunek Obligatariuszy, prawa i obowigzki wynikajgce z Poreczenia. W
przypadku niewlasciwego wykonywania obowigzkéw przez Administratora Zabezpieczen, na
potrzeby prowadzenia egzekucji celem odzyskania naleznosci z Obligacji, moze to skutkowaé
mniejszym stopniem zaspokojenia Obligatariuszy lub catkowitym brakiem ich zaspokojenia.

3.31 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami w ASO GPW

Z zastrzezeniem innych przepiséw Regulaminu ASO GPW, GPW jako organizator alternatywnego
systemu obrotu, ma prawo, zgodnie z §11 Regulaminu ASO GPW, zawiesi¢ obrot instrumentami
dtuznymi w nastepujgcych przypadkach:

1. nawniosek emitenta;
2. jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw;
3. jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie obrotu.

Zgodnie z § 11 ust. 1a Regulaminu ASO GPW zawieszajgc obrot instrumentami finansowymi,
ASO GPW moze okresli¢ termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze
ulec przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek Emitenta lub jezeli w ocenie ASO GPW zachodzg
uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu bedg zachodzity przestanki, o ktérych mowa
w § 11 ust. 1 pkt 2) lub 3) Regulaminu ASO GPW.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa, GPW jako organizator alternatywnego systemu
obrotu, zawiesza obrét instrumentami diuznymi na okres wynikajacy z tych przepiséw lub
okreslony w decyzji wlasciwego organu.

Dodatkowo, zgodnie z §12 ust. 3. Regulaminu ASO GPW, GPW przed podjeciem decyzji o
wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, moze
zawiesic obrét tymi instrumentami finansowymi.

Ponadto, zgodnie z art. 78 ust 3. Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obro6t okreslonymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwosé
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow
inwestorow, KNF moze zazadac¢ od firmy inwestycyjnej organizujacej alternatywny system obrotu
zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. Dodatkowo, w Zgdaniu, wspomnianym w
poprzednim zdaniu, KNF moze wskaza¢ termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje.
Termin ten moze ulec przedtuzeniu, jezeli zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu jego uptywu
bedg zachodzity przestanki, o ktérych mowa powyzej. KNF uchyla decyzje zawierajgcg zgdanie,
o ktérym mowa powyzej, w przypadku gdy po jej wydaniu stwierdza, ze nie zachodzg przestanki
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia interesow
inwestorow.

Na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, firma inwestycyjna prowadzgca alternatywny
system obrotu moze podjg¢ decyzje o zawieszeniu obrotu instrumentami finansowymi, w
przypadku gdy instrumenty finansowe przestang spetnia¢ warunki obowigzujgce na tym rynku,
pod warunkiem ze nie spowoduje to znaczgcego naruszenia interesow inwestoréw lub zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania rynku. W takim wypadku firma inwestycyjna prowadzaca
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alternatywny system obrotu informuje KNF o podjeciu decyzji o zawieszeniu obrotu instrumentami
finansowymi i podaje te informacje do publicznej wiadomosci.

3.32 Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO GPW

Z zastrzezeniem innych przepisow Regulaminu ASO GPW, zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu
ASO GPW, GPW wyklucza lub odpowiednio wycofuje instrumenty diuzne z obrotu w
alternatywnym systemie obrotu:

1. w przypadkach okreslonych przepisami prawa

2. jezeli zbywalnos¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona;
3.  w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow;
4

po uprawomocnieniu sie postanowienia o ogtoszeniu upadiosci emitenta dtuznych
instrumentow finansowych lub postanowienia o oddaleniu przez sgd wniosku o ogtoszenie
upadiosci emitenta dtuznych instrumentéw finansowych ze wzgledu na to, ze jego majatek
nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postepowania lub
postanowienia o umorzeniu przez sad postepowania upadfosciowego emitenta dtuznych
instrumentéw finansowych ze wzgledu na to, ze jego majgtek nie wystarcza lub wystarcza
jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Dodatkowo zgodnie z § 12 ust. 4 Regulaminu ASO GPW, GPW wyklucza z obrotu instrumenty
finansowe niezwtocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych instrumentéw na
rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A.,
jezeli takie wykluczenie jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufne;,
bezprawnego ujawnienia informaciji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia
obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem
art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia 596/2014, chyba ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby
spowodowac powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Z zastrzezeniem innych przepisow Regulaminu ASO GPW, zgodnie z § 12 ust. 1 Regulaminu
ASO GPW, GPW moze wykluczy¢ instrumenty diuzne z obrotu w alternatywnym systemie obrotu
w nastepujgcych przypadkach:

1. na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od
spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkéw;

jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw;
jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie obrotu;

wskutek otwarcia likwidacji emitenta;

o ~ w0 N

wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpic¢
odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem
przeksztatcenia.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw dtuznych z obrotu, GPW moze zawiesi¢
obrét tymi instrumentami dtuznymi.

Zgodnie z Artykutem 78 ust 4. Ustawy o Obrocie, na zadanie KNF, GPW jako organizator
alternatywnego systemu obrotu, wyklucza z obrotu wskazane przez KNF instrumenty finansowe,
w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposoéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym
systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesow inwestorow.
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3.33 Ryzyko natozenia kar administracyjnych przez KNF

Emitent narazony jest na ryzyko natozenia kary administracyjnej przez KNF za niewykonywanie
lub niewtasciwe wykonywanie obowigzkow wynikajgcych z przepisow prawa, miedzy innymi
obowigzkow wynikajgcych z Ustawy o Ofercie i Ustawy o Obrocie. W szczegolnosci, zgodnie z
art. 176a Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki wynikajgce z art. 5 Ustawy o Obrocie, KNF moze natozy¢ na Emitenta kare pieniezng
do wysokosci 1.000.000 PLN.

Zgodnie z art. 96 ust. 1i. oraz 1k. Ustawy o Ofercie, jezeli emitent nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki, o ktérych mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 rozporzadzenia 596/2014, KNF moze
wydaé decyzje o wykluczeniu papierow wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w
przypadku, gdy papiery wartoSciowe emitenta sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu - decyzje o wykluczeniu tych papieréw wartosciowych z obrotu w tym systemie,
albo natozyc¢ kare pieniezng do wysokosci 10.364.000 zt lub kwoty stanowigcej rownowarto$¢ 2%
catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym
za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 10.364.000 zl, albo zastosowac obie sankcje tgcznie. W
przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez
emitenta w wyniku naruszenia obowigzkdéw, o ktérych mowa powyzej, zamiast ww. kary KNF
moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej
straty.

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy emitent nie wykonuje albo wykonuje
nienalezycie obowigzki, o ktorych mowa w art. 18 ust. 1-6 rozporzgdzenia 596/2014 (tzw. MAR),
KNF moze, w drodze decyzji, natozyé kare pieniezng do wysokoéci 4.145.600 zt lub do kwoty
stanowigcej réwnowartos¢ 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego w ostatnim
zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 4.145.600 zi.
Ponadto, zgodnie z art. 176 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku naruszenia obowigzkow, o
ktérych mowa w art. 18 ust. 1-6 rozporzadzenia 596/2014, KNF moze natozy¢ na osobe, ktéra w
tym okresie petnita funkcje czionka zarzagdu emitenta kare pieniezng do wysokosci 2.072.800 zt.
Zgodnie z art. 176 ust. 3 Ustawy o Obrocie, art. 96 ust. 6 pkt 2 oraz ust. 7-8a Ustawy o Ofercie
stosuje sie odpowiednio.

3.34 Ryzyko nafozenia kar pienieznych na Emitenta przez GPW

Zgodnie z § 17c ust. 1 Regulaminu ASO, w przypadku gdy emitent nie przestrzega zasad lub
przepisow obowigzujgcych w ASO GPW lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki,
o ktérych mowa w rozdziale V Regulaminu ASO, w szczegdlno$ci o ktérych mowa w § 15a, § 15b
lub w § 17-17b Regulaminu ASO, GPW moze, w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego
naruszenia lub uchybienia, upomnie¢ emitenta zgodnie z § 17c ust. 1 pkt 1 Regulaminu ASO lub
zgodnie z § 17 c ust. 1 pkt 2 Regulaminu ASO natozy¢ na Emitenta kare pieniezng w wysokosci
do 50.000 zt.

Zgodnie z § 17c ust. 3 Regulaminu ASO w przypadku gdy emitent nie wykonuje natozonej na
niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujgcych
w alternatywnym systemie obrotu, bgdZ nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki
okreslone w rozdziale V Regulaminu ASO, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego
na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO, GPW moze natozy¢ na emitenta kare pieniezna, przy
czym kara ta tgcznie z karg pieniezng natozong na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2 Regulaminu ASO
nie moze przekraczac¢ 50.000 zi.
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4. CEL EMISJI INSTRUMENTOW DLUZNYCH

Warunki Emisji nie zawierajg celu emisji w rozumieniu Ustawy o Obligacjach natomiast
zawierajg opisane ponizej ogolne ograniczenia w wydatkowaniu srodkéw przez Spotke z
tytutu emisji Obligaciji.

Z uwzglednieniem postanowien Warunkéw Emisji, po odliczeniu Kosztow Emisji, Emitent
przeznaczy wplywy z emisji Obligacji na zabezpieczenie ptatnosci Kwoty Odsetek za
najblizszy Okres Odsetkowy, reszte Srodkéw przeznaczy natomiast na sfinansowanie
Projektow Inwestycyjnych realizowanych przez Spofki Projektowe w sektorze nieruchomosci,
w tym poprzez:

() refinansowanie, w tym w formie sptaty pozyczek podporzadkowanych, lub majgce na
celu umozliwienie wydtuzenia finansowania udzielonego Spétkom Projektowym przez
Emitenta poprzez rolowanie zobowigzan finansowych cigzgcych na Emitencie z tytutu
Istniejgcych Obligacii, lub

(i) inwestycje w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszu lub funduszy
inwestycyjnych, w tym funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktérych wszystkie
jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne posiada posrednio Ilub
bezposrednio Gwarant i ktére posiadajg lub kontrolujg (bezposrednio lub przez inny
Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta) Spotki Projektowe,

przy czym wszystkie wydatki na ten cel mogg posrednio lub bezposrednio dotyczy¢ jedynie
Projektéw Inwestycyjnych.

5. OKRESLENIE RODZAJU EMITOWANYCH INSTRUMENTOW DLUZNYCH

Obligacje na okaziciela spotki Ghelamco Invest sp. z o0.0. serii PW2, numer ISIN:
PLGHLMCO00545 o oprocentowaniu zmiennym, emitowane na podstawie:

(i) art. 33 pkt 1 ustawy o Obligacjach (Dz.U. z 2018, poz. 483) w zw. z art. 1 ust. 4 lit. a) i lit.
b) Rozporzadzenia Prospektowego;

(ii) uchwaty jedynego wspdlnika Emitenta z dnia 10 czerwca 2021 r.;

(i) uchwat rady nadzorczej Emitenta z dnia 10 czerwca 2021 r. oraz z dnia 24 listopada 2021
r.;

(iv) uchwat zarzagdu Emitenta z dnia 10 czerwca 2021 r. oraz z dnia 24 listopada 2021 r.

Obligacje byly oferowane (i) do inwestoréw kwalifikowanych w rozumieniu Rozporzadzenia
Prospektowego bedgcych dealerami posredniczgcymi przy ofercie Obligacji lub inwestorami
kwalifikowanymi, dla ktérych dealer swiadczy ustuge zarzgdzania portfelem instrumentow
finansowych i w ramach tej ustugi, oraz (ii) do mniej niz 150 oséb fizycznych lub prawnych
innych niz inwestorzy kwalifikowani w rozumieniu Rozporzgdzenia Prospektowego, tym
samym brak koniecznosci sporzadzenia prospektu wynikat z art. 1 ust. 4 lit. a) i b)
Rozporzadzenia Prospektowego.

W ostatnich 12 miesigcach Emitent oferowat obligacje do inwestoréw innych niz kwalifikowani
w nastepujgcych emisjach i liczbach:

Seria PU1 zaoferowana zostata do 136 inwestorow;
Seria PW1 zaoferowana zostata do 144 inwestorow;
Seria PW2 zaoferowana zostata do 148 inwestorow.

Memorandum, o ktérym mowa w art. 38b ustawy o ofercie zostato sporzadzone w dniu 24
listopada 2021 r. i ztozone do Komisji Nadzoru Finansowego. Memorandum nie musiato by¢

23



zatwierdzane, gdyz korzystato z wyjgtku przewidzianego w art. 31zb ustawy z dnia 2 marca
2020 r. o oszczegolnych rozwigzaniach zwigzanych z zapobieganiem, przeciwdziataniem i
zwalczaniem COVID-19, innych chorob zakaznych oraz wywotanych nimi sytuacii
kryzysowych.

Memorandum zostato opublikowane poprzez jego bezposrednig wysytke do indywidualnie
wybranych inwestoréw. Emitent ani dealerzy posredniczgcy przy ofercie nie udostepniali
memorandum do publicznej wiadomosci, gdyz wowczas oferta obligacji serii PW2 skierowana
bytaby do wiecej niz 149 inwestoréw innych niz inwestorzy kwalifikowani.

Obligacje sg emitowane w oparciu 0 umowe programowg zawartg w dniu 10 czerwca 2021 r.
w zwigzku z ustanowieniem X Programu Emisji Obligacji Ghelamco Invest sp. z 0.0. na kwote
do 200.000.000 ztotych (stownie: dwiescie milionow ziotych).

Na dzien sporzgdzenia Noty Informacyjnej w ramach X Programu Emisji Obligacji zostato
wyemitowanych 30.000 (trzydziesci tysiecy) sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela serii PW1
spotki Ghelamco Invest sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 1.000 zt (stownie: jeden tysigc ztotych
00/100) kazda i tacznej wartosci nominalnej 30.000.000 zt (stownie: trzydziesci milionéw
Ztotych).

WIELKOSC EMISJI

W ramach serii PW2, zostanie wyemitowanych do 35.000 sztuk Obligacji o tgcznej wartoSci
nominalnej emisji w wysokosci do 35.000.000 PLN (stownie: trzydziesci pie¢ milionow
ztotych).

WARTOSC NOMINALNA | CENA EMISYJNA INSTRUMENTOW DLUZNYCH LUB
SPOSOB JEJ USTALENIA

Wartos¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000 PLN (stownie: jeden tysigc ztotych).
Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi:

Dzien ztozenia zapisu Cena Emisyjna jednej Obligacji w PLN

29 listopada 2021 r.
989,20

30 listopada 2021 r.
989,39

1 grudnia 2021 r.
989,58

2 grudnia 2021 r.
989,78

3 grudnia 2021 r.
989,97

4 grudnia 2021 r.
990,16

5 grudnia 2021 r.
990,36

6 grudnia 2021 r.
990,55

7 grudnia 2021 r.
990,74

10.

8 grudnia 2021 r.

990,94
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Dzien ztozenia zapisu Cena Emisyjna jednej Obligacji w PLN

11. 9 grudnia 2021 r.
991,13
12. 10 grudnia 2021 r
991,32
8. INFORMACJE O WYNIKACH SUBSKRYPCJI LUB SPRZEDAZY DLUZNYCH

INSTRUMENTOW  FINANSOWYCH BEDACYCH PRZEDMIOTEM  WNIOSKU
O WPROWADZENIE

8.1. Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji lub sprzedazySubskrypcja
rozpoczeta sie w dniu 29 listopada 2021 r. i trwata do dnia 10 grudnia 2021 r.

8.2. Data przydziatu instrumentéw dtuznych

Wstepny przydziat Obligacji nastgpit w dniu 13 grudnia 2021 r. Ostateczny przydziat Obligacji

nastgpi w Dniu Emisji.

8.3. Liczba instrumentéw diuznych objetych subskrypcja lub sprzedaza

W ramach oferty Emitent oferowat do 35.000 (trzydziesci pie¢ tysiecy) Obligacji.

8.4. Stoparedukcji

Stopa redukcji wyniosta 21,16%.

8.5. Liczba instrumentéow finansowych, ktére zostaly przydzielone w ramach
przeprowadzonej subskrypcji

W dniu 13 grudnia 2021 r. Emitent wstepnie przydzielit 35.000 (stownie: trzydziesci pie¢
tysiecy) Obligacji. Informacje o ostatecznej liczbie przydzielonych i wyemitowanych Obligacji
Emitent poda do publicznej wiadomosci w formie raportu biezgcego w Dniu Emisiji.
8.6. Cena, po jakiej Instrumenty finansowe byly nabywane (obejmowane)

Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi:

Dzien ztozenia zapisu Cena Emisyjna jednej Obligacji w PLN

13. 29 listopada 2021 r.

989,20
14. 30 listopada 2021 r.

989,39
15. 1 grudnia 2021 r.

989,58
16. 2 grudnia 2021 r.

989,78
17. 3 grudnia 2021 r.

989,97
18. 4 grudnia 2021 r.

990,16
19. 5 grudnia 2021 r.

990,36
20. 6 grudnia 2021 r.

990,55
21. 7 grudnia 2021 r.

990,74
22. 8 grudnia 2021 r.

990,94
23. 9 grudnia 2021 r.

991,13
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Dzien ztozenia zapisu Cena Emisyjna jednej Obligacji w PLN
24. 10 grudnia 2021 r

991,32

8.7. Liczba oséb, ktore ztozyly zapisy na instrumenty finansowe objete subskrypcja

Na rynku pierwotnym zapisy na Obligacje zlozytlo 128 inwestorow (liczba uwzglednia
subfundusze).

8.8. Liczba oso6b, ktéorym przydzielono instrumenty finansowe w ramach
przeprowadzonej subskrypcji

Obligacje przydzielono 128 inwestorom (liczba uwzglednia subfundusze).

8.9. Informacja czy osoby, ktorym przydzielono instrumenty finansowe w ramach
przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedazy w poszczegélnych transzach, sa
podmiotami powigzanymi z emitentem w rozumieniu przepiséw §4 ust. 6
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu

Inwestorzy, ktorym przydzielono Obligacje, nie sg podmiotami powigzanymi z Emitentem w
rozumieniu §4 ust. 6 Regulaminu ASO GPW.

8.10. Nazwy (firmy) subemitentéw, ktorzy objeli instrumenty finansowe w ramach
wykonywania umoéw o subemisje, 2z okresleniem liczby papieréw
wartosciowych, ktére objeli, wraz z faktyczng ceng jednostki instrumentu
finansowego (cena emisyjna lub sprzedazy, po odliczeniu wynagrodzenia za
objecie jednostki instrumentu finansowego, w wykonaniu umowy subemisji,
nabytej przez subemitenta)

Obligacje nie byly obejmowane przez subemitentow.

8.11. kaczne okreslenie wysokosci kosztéow, ktore zostaly zaliczone do kosztéow
emisji, ze wskazaniem wysokosci kosztéw wedtug ich tytutéw wraz z metodami
rozliczenia tych kosztéow w ksiegach rachunkowych i sposobem ich ujecia w
sprawozdaniu finansowym Emitenta

Koszty emisji zostang ujete w sprawozdaniu finansowym Emitenta oraz Gwaranta w
miesigcach poniesienia jako koszty zwigzane z emisjg obligacji Serii PW2.

9. WARUNKI WYKUPU | WARUNKI WYPLATY OPROCENTOWANIA DLUZNYCH
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

9.1. Wykup Obligacji w Dacie Wykupu

Emitent zaptaci w Dacie Wykupu, tj. w dniu 29 wrzesnia 2025 roku za kazdg Obligacje kwote
réowng Naleznosci Gtéwnej, tj. 1.000 PLN (stownie: tysigc ztotych). Ptatnosci z tytutu Obligacji bedg
dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotow
prowadzgcych Rachunki.

Ptatnosci z tytutu wykupu Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérzy beda
posiadali Obligacje w dniu 22 wrzesnia 2025 roku, zgodnie z Regulacjami KDPW, za
posrednictwem KDPW oraz podmiotow prowadzgcych Rachunki.

Jezeli Data Wykupu przypadnie na dzien niebedgcy Dniem Roboczym, powyzsza zaptata nastgpi
w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po Dacie Wykupu, bez prawa zadania odsetek za
opo6znienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Wykupione Obligacje zostang
umorzone. Z zastrzezeniem punktow 8 (Przypadek Naruszenia Zobowigzan Emitenta) i 11
(Nastepstwa Wystapienia Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji) Warunkéw Emisji Kwota do
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Zaptaty przypadajgca na Obligacje jest ptatna bez jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i
oswiadczen Obligatariusza.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potrgcen z tytutu roszczeh
wzajemnych (chyba, Ze takie potrgcenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz bedag
dokonywane z uwzglednieniem przepiséw prawa obowigzujgcego w dniu dokonania ptatnosci. W
szczegolnosci wysokosé odsetek ptatnych z tytutu Obligacji moze by¢ ograniczona przez przepisy
okreslajace wysokos¢ odsetek maksymalnych wynikajgcych z czynnosci prawnych.

Szczegotowe warunki wykupu zostaty opisane w punktach 4.1 - 4.5. Warunkow Emisji Obligacii.

9.2. Wczesniejszy wykup na zadanie Emitenta

Emitent bedzie miat prawo wczesniejszego wykupu Obligacji na wtasne zadanie, jednak nie
wczesdniej niz w dniu przypadajgcym 2 lata po Dacie Emisji. Prawo Emitenta do wczesniejszego
wykupu Obligacji moze zosta¢ wykonane zaréwno w odniesieniu do czesci, jak i wszystkich
Obligacii, przy czym jednorazowy czesciowy wczesniejszy wykup Obligacji musi objgé co najmniej
25% niewykupionych Obligacji. W przypadku wykupu czesci Obligacji, Obligacje posiadane przez
kazdego Obligatariusza bedg podlega¢ wykupowi proporcjonalnie do tgcznej liczby posiadanych
przez niego Obligaciji.

Prawo Emitenta do wczes$niejszego wykupu Obligacji bedzie realizowane poprzez wyptate
Obligatariuszom kwoty stanowigcej sume Naleznosci Gtownej, Kwoty Odsetek oraz premii w
wysokosci: (i) w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na 24 miesigce przed Datg Wykupu
- 1,0% Naleznosci Gtownej, (ii) w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na 18 miesiecy
przed Datg Wykupu - 0,75% Naleznosci Gtéwnej, (iii) w przypadku wczesniejszego wykupu
Obligacji na 12 miesiecy przed Datg Wykupu - 0,5% Naleznosci Gtéwnej, zas (iv) w przypadku
wczesniejszego wykupu Obligacji na 6 miesiecy przed Datg Wykupu - 0,25% Naleznosci Gtéwnej.
Szczegdbtowe warunki wczesniejszego wykupu Obligacji na zgdanie Emitenta zostaty opisane w
punkcie 4.6. Warunkéw Emisji Obligacji.

Ptatnosci dokonywane przez Emitenta w zwigzku z wczesniejszym wykupem Obligacji na zgdanie
Emitenta bedg dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW oraz za posrednictwem KDPW.

Zgodnie z Regulacjami KDPW, w przypadku wczesniejszego wykupu na zgdanie Emitenta obrot
Obligacjami zostanie zawieszony poczgwszy od drugiego dnia roboczego poprzedzajgcego Dzien
Ustalenia Uprawnionych w zakresie wczesniejszego wykupu Obligaciji.

9.3. Weczesniejszy wykup na zadanie Obligatariusza
Wczesdniejszy wykup Obligacji na zadanie Obligatariusza bedzie moégt nastgpi¢ zgodnie
z nastepujgcymi punktami Warunkéw Emisiji:

= 8 (Przypadek Naruszenia Zobowigzan Emitenta),
= 10 (Naruszenie Warunkow Emisji),
= 11 (Nastepstwa Wystgpienia Naruszenia Warunkéw Emisji).

Na dzieh sporzgdzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystgpity przestanki uprawniajgce
Obligatariuszy do wystgpienia z zgdaniem wczesniejszego wykupu Obligacji.

Ptatnosci dokonywane przez Emitenta w zwigzku z wczesniejszym wykupem Obligacji na zgdanie
Obligatariusza bedg dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW oraz za posrednictwem KDPW.

9.4. Zasady naliczania i ptatnosci Kwoty Odsetek

Ptatnos¢ Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od dnia 29 grudnia 2021 r. (wtgcznie) do Daty Wykupu, w ktérej
Emitent dokona wykupu catej Naleznosci Gtownej z tytutu kazdej Obligacji (z wytgczeniem tego
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dnia) a w odniesieniu do Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi - do dnia
przypadajgcego w Dniu Wczesniejszego Wykupu lub dniu weczes$niejszej wymagalnosci na skutek
wystgpienia Przypadku Naruszenia Zobowigzah lub Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, w
ktorej Emitent dokona wykupu catej Naleznosci Gtéwnej z tytutu kazdej Obligacji (bez tego dnia).
W kazdym Dniu Ptatnoéci Odsetek wskazanym w Tabeli nr 1 ponizej Emitent zobowigzany jest
dokonac na rzecz kazdego podmiotu bedgcego Obligatariuszem w Dniu Ustalenia Uprawnionych,
ptatnosci Kwoty Odsetek. Kwoty Odsetek bedg ptatne z dotu. Jezeli jednak Dzien Ptatnosci
Odsetek przypadnie na dzien nie bedgcy Dniem Roboczym, zaptata Kwoty Odsetek nastgpi w
pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po Dniu Platnosci Odsetek, bez prawa zadania
odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnoéci. Ptatno$¢ Kwoty Odsetek
nastgpi zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotow prowadzgcych
Rachunki.

Ptatnosci Kwot Odsetek bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktéorym przystugujg Obligacje
w Dniu Ustalenia Uprawnionych, wskazanych z Tabeli nr 1 ponizej zgodnie z Regulacjami KDPW,
za posrednictwem KDPW oraz podmiotow prowadzgcych Rachunki.

Okresy Odsetkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od wskazanego w Tabeli nr 1 ponizej pierwszego dnia
pierwszego Okresu Odsetkowego (wigcznie) do pierwszego Dnia Ptatnosci Odsetek tj. 29 marca
2022 r. (z wytgczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajgcy od poprzedniego Dnia
Ptatnosci Odsetek (wigcznie) do nastepnego Dnia Ptatnosci Odsetek (z wytgczeniem tego dnia).

Tabela nr 1. Okresy Odsetkowe, Dni Ustalenia Uprawnionych oraz Dni Ptatno$ci Odsetek

Koniec Okresu
Odsetkowego / Dzieh
Numer Okresu Poczatek Okresu Dzienh Ustalenia Ptatnosci Odsetek
Odsetkowego .
Odsetkowego " . . Uprawnionych
(wtaczajac ten dzien) (z wytaczeniem tego
dnia)
I 29 grudnia 2021 . 22 marca 2022 . 29 marca 2022 r.
Il 29 marca 2022 . 22 wrzesnia 2022 r. 29 wrzesnia 2022 r.
1 29 wrzesnia 2022 r. 22 marca 2023 r. 29 marca 2023 r.
v 29 marca 2023 r. 22 wrzesnia 2023 r. 29 wrzesnia 2023 r.
V 29 wrzesnia 2023 r. 22 marca 2024 r. 29 marca 2024 r.
\ 29 marca 2024 r. 23 wrzesnia 2024 r. 29 wrzesnia 2024 r.
VII 29 wrzesnia 2024 r. 24 marca 2025r. 29 marca 2025r.
VI 29 marca 2025 r. 22 wrzesnia 2025 r. 29 wrzesnia 2025 r.

Naliczanie odsetek

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dacie Wykupu, a
w odniesieniu do Obligacji podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi — po Dniu Wczes$niejszego
Wykupu lub po dniu wczes$niejszej wymagalnosci na skutek wystgpienia Przypadku Naruszenia
Zobowigzan lub Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, Obligacje nie sg oprocentowane,
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chyba, ze Emitent opdznia sie ze spetnieniem swiadczenh z Obligacji. W tym przypadku Obligacje
bedg oprocentowane wedtug stopy odsetek ustawowych.

Oprocentowanie za niepetne okresy

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 od poprzedniego Dnia
Ptatnosci Odsetek (wigcznie), albo Daty Emisji (wlacznie) w przypadku pierwszego Okresu
Odsetkowego, do dnia, w ktorym Obligacje zostang wykupione (z wylgczeniem tego dnia).

Obliczenie Kwoty Odsetek

W Dniu Roboczym nastepujacym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Agent Kalkulacyjny
obliczy Kwote Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji wedtug nastepujacej
formuty:

LD
KO =  SP%Xx NG x e
365
gdzie:
KO oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligaciji za dany Okres Odsetkowy
SP oznacza Stope Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego ustalong
zgodnie z punktem 3.7 (Ustalenie Stopy Procentowej) Warunkoéw Emisji
NG oznacza Naleznos¢ Gtéwng
LD oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym

po zaokragleniu w gére wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym pot
i wiecej grosza bedzie zaokraglone w gore).

Ustalenie Stopy Procentowej

a. Stopg Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa (zdefiniowana
ponizej) powiekszona o marze wynoszacg 5.0 %.

b.  Stopa Bazowa zostanie okreslona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa
bedzie réwna stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podanej przez Monitor
Rates Services Reuters przez odniesienie do strony ,WIBOR”, lub kazdego oficjalnego
nastepcy tej stawki, dla depozytow 6-miesiecznych wyrazonych w PLN z kwotowania na
fixingu o godz. 11.00 lub okoto tej godziny czasu warszawskiego (bgdz o innej godzinie, o
ktérej fixing jest danego dnia dokonywany zgodnie z regulacjami dotyczacymi ustalania
stawki WIBOR), publikowanych w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej.

C. W przypadku, gdy zgodnie z punktem b powyzej Monitor Rates Services Reuters nie
udostepni Stopy Bazowej o godzinie 11:00 lub okoto tej godziny czasu warszawskiego w
Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Stopa Bazowa bedzie réwna stawce referencyjnej, o
ktérej mowa w punkcie b powyzej, podanej przez GPW Benchmark S.A. z siedzibg w
Warszawie lub przez inny podmiot bedgcy administratorem w odniesieniu do tej stawki
referencyjnej (w rozumieniu Rozporzadzenia o Stawkach Referencyjnych).

d. W przypadku, gdy Stopa Procentowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami do godziny 15:00 w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Stopa Procentowa
zostanie ustalona na podstawie ostatniej dostepnej Stopy Bazowej réwnej stawce WIBOR
(Warsaw Interbank Offered Rate), lub kazdego jej oficjalnego nastepcy dla depozytow 6-
miesiecznych wyrazonych w PLN, podanej przed Dniem Ustalenia Stopy Procentowej
zgodnie z punktem b powyzej, lub gdy nie bedzie to mozliwe - zgodnie z punktem c powyze;.
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e. Agent Kalkulacyjny bedzie dokonywat ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z
postanowieniami pkt. a — d oraz bedzie obliczat Odsetki od jednej Obligacji za dany Okres
Odsetkowy nie pdézniej niz w Dniu Roboczym nastepujagcym po Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej. Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang dokonane przez Agenta
Kalkulacyjnego w sposob oraz wedlug zasad okreslonych w Warunkach Emisji z
zachowaniem nalezytej starannosci wynikajgcej z zawodowego charakteru prowadzonej
przez Agenta Kalkulacyjnego dziatalnosci.

f. Agent Kalkulacyjny w zakresie dokonywanych obliczen nie ponosi odpowiedzialnosci za
szkode poniesiong przez Emitenta lub inng osobe na skutek prawidtowego okreslenia przez
Agenta Kalkulacyjnego Stopy Procentowej zgodnie z kwotowaniami lub informacjami ze
zrédet okreslonych w Warunkach Emisji, ktére to kwotowanie, lub informacja nastepnie
okaze sie nieprawidiowe.

g. W przypadku gdy WIBOR dla depozytéw 6-miesiecznych wyrazonych w PLN, stosowany do
ustalenia Stopy Bazowej, o ktérej mowa w punktach b - d powyzej, bedzie nizszy niz zero,
dla potrzeb obliczenia Stopy Procentowej przyjmuje sie, iz Stopa Bazowa jest rowna zero.

10. WYSOKOSC | FORMY EWENTUALNEGO ZABEZPIECZENIA | OZNACZENIE PODMIOTU
UDZIELAJACEGO ZABEZPIECZENIA

10.1. Wysokos¢ i forma zabezpieczenia

10.1.1. Obligacje wyemitowane w ramach X Programu Emisji Obligacji, w tym Obligacje
emitowane zgodnie z Warunkami Emisji, sg zabezpieczone poprzez poreczenie
ustanowione przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) (,Poreczenie”). Kopia
Poreczenia stanowi zatgcznik do Noty Informacyjne;j.

10.1.2. Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tytutu Poreczenia. Poreczenie udzielone zostato
W oparciu 0 umowe poreczenia zawartg w dniu 10 czerwca 2021 r. pomiedzy Gwarantem,
jako udzielajgcym poreczenia, oraz Administratorem Zabezpieczeh dziatajgcym stosownie
do art. 29 Ustawy o Obligacjach w imieniu wtasnym, lecz na rachunek posiadaczy obligaciji
emitowanych w ramach Programu, w tym Obligacji serii PW2. W ramach Poreczenia
Gwarant nieodwotalnie udzielit poreczenia wierzytelnosci przystugujgcych kazdorazowym
posiadaczom obligacji wyemitowanych w ramach Programu, z tytulu zaptaty wszelkich
Kwot do Zaptaty wynikajgcych z posiadanych przez nich obligacji, do tgcznej maksymalnej
wysokosci 360.000.000 PLN (stownie: trzysta szesédziesigt miliondw ztotych),
obejmujgcych Wartos¢ Nominalng oraz Odsetki, z uwzglednieniem ewentualnych kwot
otrzymanych przez takiego Obligatariusza od Emitenta z tytutu Kwot do Zaptaty. W
przypadku zwiekszenia wartosci Programu, odpowiednio proporcjonalnie zwiekszona
zostanie takze warto$¢ Poreczenia. Dodatkowo Gwarant, nie w ramach Poreczenia, ale
jako witasne zobowigzanie, zobowigzat sie do zaptaty na rzecz posiadaczy obligacji
wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych kosztow i wydatkow
poniesionych przez tych obligatariuszy w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez
Emitenta lub Gwaranta zobowigzan pienieznych z tytutu posiadanych przez nich obligaciji
wyemitowanych w ramach Programu lub z Poreczenia, fgcznie z odsetkami ustawowymi
za opoOznienie w wykonaniu zobowigzan z obligacji lub z Poreczenia, do maksymailnej
kwoty 10.000.000 PLN (stownie: dziesie¢ milionéw ztotych).

10.1.3. Swiadczenia pieniezne z tytutu wierzytelnosci, o ktérych mowa w pkt 10.1.2. powyzej beda
dokonywane przez Gwaranta zgodnie z Poreczeniem, na pierwsze pisemne wezwanie
Obligatariusza, w terminie 5 Dni Roboczych od daty doreczenia wezwania. Wezwanie do
zaptaty podpisane przez Obligatariusza lub osoby uprawnione do reprezentacii
Obligatariusza nalezy dostarczy¢ osobiscie, przez kuriera lub pocztg na adres Gwaranta
wskazany w umowie poreczenia. Gwarant zobowigzuje sie do zaptaty odsetek, zgodnie z
polskim prawem, od kwot naleznych Obligatariuszowi za kazdy dzien opdznienia w
spetnieniu zobowigzanh wynikajgcych z pkt 10.1.2. powyzej.
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10.1.4. W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego
Gwaranta (i) aktywdw o wartosci stanowigcej co najmniej 90% tgcznej Wartosci Aktywow
Gwaranta — nowy Gwarant najpozniej w dniu takiego przeniesienia ustanowi
Zabezpieczenie poprzez udzielenie Poreczenia, ktore stosownie do decyzji Emitenta (i)
zastgpi Poreczenie ustanowione przez Granbero Holdings Limited zgodnie z pkt 10.1.1.,
lub (ii) stanowi¢ bedzie dodatkowe (w stosunku do Zabezpieczenia ustanowionego przez
Granbero Holdings Limited zgodnie z pkt 10.1.1) Zabezpieczenie poprzez udzielenie
Poreczenia. Nowy Gwarant zobowigze sie, nie w ramach
Poreczenia, ale jako wtasne zobowigzanie, do zapfaty na rzecz posiadaczy obligacji
wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych kosztow i wydatkow
poniesionych przez tych obligatariuszy w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez
Emitenta lub nowego Gwaranta zobowigzan pienieznych z tytutu posiadanych przez nich
obligacji wyemitowanych w ramach Programu lub z Poreczenia, fgcznie z odsetkami
ustawowymi za opoznienie w wykonaniu zobowigzan z obligacji lub z Poreczenia, do
maksymalnej kwoty wskazanej w pkt 10.1.2 powyzej. W celu uniknigcia watpliwosci, w
przypadku wystgpienia sytuacji opisanej w pkt (i) powyzej, Granbero Holdings Limited
przestanie by¢ Gwarantem w rozumieniu Warunkéw Emisji. Zmiana Gwaranta wymagaé
bedzie uprzedniej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy.

10.1.5. Kazdy Obligatariusz z chwilg udzielenia Poreczenia przez innego Gwaranta niz Granbero
Holdings Limited bedzie wierzycielem z tytutu tego Poreczenia.

10.1.6. Oryginat dokumentu Poreczenia jest przechowywany przez
notariusza Roberta Sielskiego lub Janusza Rudnickiego (z kancelarii: Janusz Rudnicki,
Robert Sielski Notariusze s.c., ul. Marszatkowska 55/73 lok. 33, 00-676 Warszawa) oraz
przez Administratora Zabezpieczen, ktérzy na pisemne zgdanie Obligatariusza wystawig
kopie dokumentu Poreczenia, poswiadczong za zgodno$¢ z oryginatem przez adwokata,
radce prawnego lub notariusza.

10.2. Oznaczenie podmiotu udzielajagcego zabezpieczenia i administratora zabezpieczen

Na dzien sporzagdzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Poreczenie, o ktérym mowa w punkcie 10.1.
powyzej jest udzielone przez Granbero Holdings Limited spd&tke =z ograniczong
odpowiedzialnoscig zatozong zgodnie z przepisami prawa Cypru, z siedzibg przy 229 Arch.
Makariou 11l Avenue, Meliza Court, 3105, P.O. Box 51263, 3503 Limassol, Cypr (,,Gwarant”).

Gwarant jest zarejestrowany w cypryjskim rejestrze handlowym pod numerem 183542,
Numer telefonu do siedziby Gwaranta: +357 25 868 000
Numer faksu do siedziby Gwaranta: + 357 25 587 871

Administratorem Zabezpieczeh jest Wojciech Pfadt, prowadzacy dziatalnos¢ gospodarczg pod
firmg Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP: 951-146-72-70, REGON: 12178415,
adres do doreczenh ul. Zaciszna 12, 05-822 Milanéwek.

Numer telefonu do Administratora Zabezpieczen: 600 349 777
Numer faksu Administratora Zabezpieczenh: +48 22 445 32 00

10.3. Poreczenia udzielone przez Gwaranta w zwigzku z dotychczas wyemitowanymi i
niewykupionymi przez Spoétke obligacjami

tgczna warto$c
nominalna emisji
pozostata do wykupu

Seria/program Data emisji Poreczenie
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na dzien
sporzgdzenia Noty
Informacyjnej

Program emisji do

400 min PLN z 2016 roku - V Program Emisji Obligacji

Poreczenie wierzytelnosci z obligacji do 720.000.000 PLN w
ramach V programu publicznych emisji obligacji.

o . Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
Obligacje Serii PG 16.03.2017 135 104 000 PLN udokumentowanych wydatkéw zwigzanych z dochodzeniem
wykonania przez Emitenta Ilub poreczyciela zobowigzan
pienieznych z tytutu obligacji wyemitowanych w ramach programu
lub z tytulu poreczenia tgcznie z odsetkami ustawowymi do
maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN
Obligacje Serii PM 25.07.2019 30 000 000 PLN
Obligacje serii PN 5.08.2019 23 456 000 PLN

Program emisji do

400 min PLN z 2018 roku - VII Program Emisji Obligacji

Obligacje Serii PK 26.02.2019 30 502 000 PLN | Porgczenie wierzytelnosci z obligacji wyemitowanych w ramach
VII Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 720.000.000
PLN.
Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkébw zwigzanych z

Obligacje Serii PL 28.03.2019 39 737 000 PLN dochoc.jzen[em. V\./yl.<onan|a przez enyten?a lub .Poreczymela
zobowigzan pienieznych z tytutlu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, tacznie z odsetkami
ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN.

Obligacje Serii PO 19.12.2019 85 000 000 PLN

Obligacje Serii PP 30.12.2019 35 000 000 PLN

Obligacje Serii PQ 10.01.2020 14 889 000 PLN

Obligacje Serii PR 03.01.2020 30 000 000 PLN

Obligacje Serii PT 16.12.2020 45 000 000 PLN

Program emisji do 350 min PLN z 2019 roku (realizowany na podstawie prospektu emisyjnego)
- VIl Publiczny Program Emisji Obligacji

Obligacje Serii PPO

08.04.2020

50 000 000 PLN

Obligacje Serii PPP1

16.07.2020

75 000 000 PLN

Poreczenie wierzytelno$ci z obligacji do maksymalnej kwoty
720.000.000 PLN wyemitowanych w ramach VIII Programu
Publicznych Emisji Obligacji. Poreczyciel zobowigzat sie takze do
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pokrycia wszelkich udokumentowanych kosztow i wydatkow

Obligacje Serii PPP2 | 16.07.2020 35 000 000 PLN . : . .
zwigzanych z dochodzeniem wykonania przez emitenta lub
L . Poreczyciela zobowigzann pienieznych z tytutu obligaciji
Obligacje Serii PPR | 31.07.2020 40 000 000 PLN . . X
wyemitowanych w ramach programu lub poreczenia, tacznie z
L . odsetkami ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN
Obligacje Serii PPP3 | 12.08.2020 45 000 000 PLN
Obligacje Serii PPP4 | 12.08.2020 50 000 000 PLN
Obligacje Serii PPS | 30.09.2020 55 000 000 PLN

Obligacje emitowane przez Emitenta poza ustanowionymi programami emisji obligacji

Obligacje Serii PS

25.09.2020

50 000 000 PLN

Poreczenie wierzytelnosci z wyemitowanych obligacji serii PS do
maksymalnej kwoty 90.000.000 PLN. Poreczyciel zobowigzat sie
takze do pokrycia wszelkich udokumentowanych kosztow i
wydatkéw zwigzanych z dochodzeniem wykonania przez Emitenta
lub Poreczyciela zobowigzan pienieznych z tytutu obligacji serii PS
lub poreczenia, tgcznie z odsetkami ustawowymi, do maksymainej
kwoty 2.000.000 PLN.

Program emisji do

400 min PLN z 2021 roku - IX Pro

gram Emisji Obligaciji

Obligacje Serii PU1 | 10.03.2021 35 000 000 PLN Poreczenie wierzytelnosci z obligacji do maksymalnej kwoty
720.000.000 PLN wyemitowanych w ramach IX Programu Emisji

Obligacje Serii PU2 | 25.03.2021 285 000 000 PLN Obligacji. Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkéw zwigzanych z

Obligacje Serii PU3 | 08.06.2021 80 000 000 PLN dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela

zobowigzan pienieznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, tgcznie z odsetkami
ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN

Program emisji do 200 min PLN z 2021 roku - X Program Emisji Obligacji

Obligacje Serii PW1

16.07.2021

30 000 000 PLN

Poreczenie wierzytelnosci z obligacji do maksymalnej kwoty
360.000.000 PLN wyemitowanych w ramach X Programu Emisji
Obligacji. Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkéw zwigzanych z
dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
zobowigzan pienigznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, tgcznie z odsetkami
ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN

11. WARTOSC ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN NA OSTATNI

POPRZEDZAJACEGO

WYKUPU

UDOSTEPNIENIE C
PERSPEKTYWY KSZTALTOWANIA ZOBOWIAZAN
CALKOWITEGO

PROPONOWANYCH DO NABYCIA

DLUZNYCH

DZIEN KWARTALU
PROPOZYCJI NABYCIA ORAZ
EMITENTA DO CZASU
INSTRUMENTOW  FINANSOWYCH

11.1. Wartos¢ zaciagnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajacego
udostepnienie propozycji nabycia

Wartosé

zaciggnietych

zobowigzan

Emitenta (z

wyszczegolnieniem  zobowigzan

przeterminowanych) na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcy udostepnienie propozycji nabycia o
nie wiecej niz 4 miesigce, tj. na dzien 30 wrzesnia 2021 r. wynosita 1.333.901.387,61 PLN
(stownie: jeden miliard trzysta trzydziesci trzy miliony dziewieCset jeden tysiecy trzysta
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osiemdziesigt siedem ztotych 61/100) w tym 0,00 PLN (stownie: zero ztotych) zobowigzan
przeterminowanych (dane niezaudytowane).

11.2. Perspektywy ksztatltowania zobowigzan Emitenta

Emitent przewiduje, ze do czasu catkowitego wykupu Obligacji proponowanych do nabycia,
zobowigzania Emitenta pozostawa¢ bedg na bezpiecznym poziomie, a wskazniki zadtuzenia
ksztattowaly sie na poziomach zapewniajgcych zdolno$¢ Emitenta do obstugi zobowigzan
wynikajgcych z emitowanych Obligacji oraz ze zobowigzania Emitenta w okresie do dnia
catkowitego wykupu Obligacji bedg dotyczyc¢:

i) zobowigzan z tytutu obligacji wyemitowanych przez Spodtke i niewykupionych przed dniem
sporzadzenia Noty Informacyjnej;

ii) obligacji wyemitowanych przez Spotke po Dacie Emisji, w ramach ustanowionych lub
ustanawianych przez Spotke programow emisyjnych;

i) zobowigzan wynikajgcych z biezacej dziatalnosci Emitenta (koszty administracji, siedziby,
wynagrodzenia zarzgdu);

iv) zobowigzan z tytutu podatkéw, w tym CIT.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent posiada zobowigzania z tytutu
nastepujacych emisji obligacji:

A. Obligacji serii PG (ISIN PLGHLMCO00339) na kwote 135.104.000 PLN wyemitowanych w
dniu 16 marca 2017 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 4,3% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 16 marca 2022 roku.

B. Obligacji serii PK (ISIN PLGHLMCO00370) na kwote 30.502,000 PLN wyemitowanych w dniu
26 lutego 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 28 lutego
2022 roku.

C. Obligacji serii PL (ISIN PLGHLMC00396) na kwote 39.737.000 PLN wyemitowanych w dniu
28 marca 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okre$lona na dzien 28 marca
2022 roku.

D. Obligacji serii PM (ISIN PLGHLMCO00404) na kwote 30.000.000 PLN, wyemitowanych w dniu
25 lipca 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane o zmienng stope procentowg WIBOR 6-
miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 4,25% w skali roku. Kupon jest ptatny w
okresach poétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 25 lipca 2022
roku.

E. Obligacji serii PN (ISIN PLGHLMCO00412) na kwote 23.456.000 PLN, wyemitowanych w dniu
5 sierpnia 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane o zmienng stope procentowg WIBOR 6-
miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,25% w skali roku. Kupon jest ptatny w
okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 5 sierpnia 2022
roku.

F.  Obligacji serii PO (ISIN PLGHLMCO00420) na kwote do 85.000.000 PLN, wyemitowanych w
dniu 19 grudnia 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pdtrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 19 czerwca 2023 roku.
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Obligacji serii PP (ISIN PLGHLMC00438) na kwote 35.000.000 PLN, wyemitowanych w dniu
30 grudnia 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokos$ci 4,35% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzieh 19
czerwca 2023 roku.

Obligacji serii PQ (ISIN PLGHLMC00453) na kwote 14.889.000 PLN wyemitowanych w dniu
10 stycznia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,35% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach péitrocznych, a data wykupu obligacji zostata okres$lona na dzien 19
czerwca 2023 roku.

Obligacji serii PR (ISIN PLGHLMCO00446) na kwote 30.000.000 PLN, wyemitowanych w dniu
3 stycznia 2020 r. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzieh 19
czerwca 2023 roku.

Obligacji serii PPO (ISIN PLGHLMCO00461) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 8 kwietnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,30% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 7 pazdziernika 2023 roku.

Obligacji serii PPP1 (ISIN PLGHLMCO00479) na kwote 75.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 16 lipca 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o statg stope w wysokosci
6,10% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji
zostata okreslona na dzien 15 stycznia 2024 roku.

Obligacji serii PPP2 (ISIN PLGHLMCO00479) na kwote 35.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 16 lipca 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o statg stope w wysokosci
6,10% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligaciji
zostata okreslona na dzien 15 stycznia 2024 roku.

Obligacji serii PPP3 (ISIN PLGHLMCO00479) na kwote 45.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 12 sierpnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o statg stope w
wysokosci 6,10% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pdtrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 15 stycznia 2024 roku.

Obligacji serii PPP4 (ISIN PLGHLMCO00479) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 12 sierpnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o statg stope w
wysokosci 6,10% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach poétrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 15 stycznia 2024 roku.

Obligacji serii PPR (ISIN PLGHLMCO00487) na kwote 40.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 31 lipca 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny
w okresach potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 15 stycznia
2024 roku.

Obligacji serii PS (ISIN PLGHLMCO00503) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w dniu
25 wrzesnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowa
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny
w okresach potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 25 wrzesnia
2024 roku.

Obligacji serii PPS (ISIN PLGHLMCO00495) na kwote 55.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 30 wrzes$nia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o statg stope w
wysokosci 5,5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 15 stycznia 2024 roku..
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R.  Obligacji serii PT (ISIN PLGHLMCO00511) na kwote 45.000.000 PLN wyemitowanych w dniu
16 grudnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest pfatny
w okresach potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzieh 16 grudnia 2024
roku.

S.  Obligacji serii PU1 (ISIN PLGHLMC00529) na kwote 35.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 10 marca 2021 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okre$lona na
dzien 16 grudnia 2024 roku.

T.  Obligacji serii PU2 (ISIN PLGHLMC00529) na kwote 285.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 25 marca 2021 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 16 grudnia 2024 roku.

U. Obligacji serii PU3 (ISIN PLGHLMCO00529) na kwote 80.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 8 czerwca 2021 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 16 grudnia 2024 roku.

V. Obligacji serii PW1 (ISIN PLGHLMCO00537) na kwote 30.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 16 lipca 2021 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny
w okresach potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 16 lipca 2025
roku.

12. DANE UMOZLIWIAJACE POTENCJALNYM NABYWCOM DLUZNYCH INSTRUMENTOW
FINANSOWYCH ORIENTACJE W EFEKTACH PRZEDSIEWZIECIA, KTORE MA BYC
SFINANSOWANE Z EMISJI DLUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH, ORAZ
ZDOLNOSC EMITENTA DO WYWIAZYWANIA SIE Z ZOBOWIAZAN WYNIKAJACYCH Z
DLUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH, JEZELI PRZEDSIEWZIECIE JEST
OKRESLONE

Nie dotyczy, gdyz przedsiewziecie nie zostato okreslone.

13. OGOLNE INFORMACJE O RATINGU PRZYZNANYM EMITENTOWI LUB EMITOWANYM
PRZEZ NIEGO INSTRUMENTOM DLUZNYM, ZE WSKAZANIEM INSTYTUCJI
DOKONUJACEJ TEJ OCENY, ORAZ ODESLANIE DO SZCZEGOLOWYCH WARUNKOW
RATINGU OKRESLONYCH W INFORMACJACH DODATKOWYCH

Emitentowi oraz emitowanym przez niego instrumentom dtuznym nie przyznano ratingu.

14. ZASADY PRZELICZANIA WARTOSCI SWIADCZENIA NIEPIENIEZNEGO NA
SWIADCZENIE PIENIEZNE

Z tytutu Obligacji Obligatariuszom przystugujg tylko $wiadczenia pieniezne.

15. W PRZYPADKU USTANOWIENIA JAKIEJKOLWIEK FORMY ZASTAWU LUB HIPOTEKI
JAKO ZABEZPIECZENIA WIERZYTELNOSCI WYNIKAJACYCH Z INSTRUMENTOW
DLUZNYCH - WYCENA PRZEDMIOTU ZASTAWU LUB HIPOTEKI DOKONANA PRZEZ
UPRAWNIONEGO BIEGLEGO

Obligacje nie sg zabezpieczone w formie zastawu lub hipoteki.
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16. W PRZYPADKU EMISJI OBLIGACJI ZAMIENNYCH NA AKCJE: (A) LICZBA GLOSOW
NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA, KTORA PRZYStUGIWALABY Z OBJETYCH
AKCJI, (B) OGOLNA LICZBA GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA.

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami zamiennymi na akcje.

17. W PRZYPADKU EMISJI OBLIGACJI Z PRAWEM PIERWSZENSTWA: (A) LICZBA AKCJI
PRZYPADAJACYCH NA JEDNA OBLIGACJE, (B) CENA EMISYJNA AKCJI LUB
SPOSOB JEJ USTALENIA, (C) TERMINY, OD KTORYCH PRZYSLUGUJA | WYGASAJA
PRAWA OBLIGATARIUSZY DO NABYCIA TYCH AKCJI.

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

18. OSWIADCZENIE EMITENTA STWIERDZAJACE, ZE WEDLUG NIEGO JEGO AKTYWA
OBROTOWE WYSTARCZAJA DO POKRYCIA JEGO BIEZACYCH POTRZEB, TO JEST
POTRZEB W OKRESIE 12 MIESIECY OD DNIA SPORZADZENIA NOTY
INFORMACYJNEJ, A JESLI NIE - WSKAZANIE W JAKI SPOSOB ZAMIERZA ZAPEWNIC
POTRZEBNE DODATKOWO AKTYWA OBROTOWE

W ocenie Emitenta, aktywa obrotowe Emitenta wystarczajg do pokrycia jego potrzeb w okresie 12
miesiecy od dnia sporzgdzenia Noty Informacyjnej.

Zalaczniki:

1. Informacja elektroniczna odpowiadajgca aktualnemu odpisowi z rejestru wtasciwego dla
Emitenta.

2. Ujednolicony aktualny tekst umowy spotki Emitenta.

w

Petny tekst uchwat stanowigcych podstawe emisji instrumentow dtuznych objetych Notg
Informacyjng

Kopia Warunkéw Emisiji.
Kopia Poreczenia.

Kopia umowy o ustanowienie Administratora Zabezpieczen.

N o s

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

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 13.12.2021 godz. 14:19:55
Numer KRS: 0000185773

Informacja odpowiadajgca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sadowym

05.01.2004

Ostatni wpis | Numer wpisu

21.10.2021

55 Data dokonania wpisu

Sygnatura akt

WA.XIII NS-RE)J.KRS/49422/21/520

Oznaczenie sadu

SAD REJONOWY DLA M.ST. WARSZAWY W WARSZAWIE, XIII WYDZIAL GOSPODARCZY
KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 015623181, NIP: 5213277751

3.Firma, pod ktérg spétka dziata

GHELAMCO INVEST SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

4.Dane o wczesniejszej rejestragji

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

6.Czy podmiot posiada status organizagji
pozytku publicznego?

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba

kraj POLSKA, woj. MAZOWIECKIE, powiat WARSZAWA, gmina WARSZAWA, miejsc. WARSZAWA

2.Adres

ul. PLAC EUROPEJSKI, nr 1, lok. ---, miejsc. WARSZAWA, kod 00-844, poczta WARSZAWA, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej

4.Adres strony internetowe;j

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Informacje o umowie

1.Informacja o zawarciu lub zmianach
umowy spotki

1 10.12.2003 R., NOTARIUSZ ROBERT SIELSKI, KANCELARIA NOTARIALNA PRZY UL.
MARSZAEKOWSKIE] 55/73 LOK. 33, REP. A NR 19216/2003

2 14.02.2011R, ROBERT SIELSKI, NOTARIUSZ W WARSZAWIE, REP A 1732/2011, ZMIANA: § 7
UST. 1, TEKST JEDNOLITY
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3 AKT NOTARIALNY Z DNIA 20 KWIETNIA 2011, REPERTORIUM A NR 5605/2011, KANCELARIA
NOTARIALNA JANUSZ RUDNICKI, ROBERT SIELSKI, MALGORZATA BARTOSIEWICZ-WLAZLO
NOTARIUSZE SPOLKA CYWILNA, ASESOR NOTARIALNY MARTA ZABIELSKA

ZMIANA § 2

4 AKT NOTARIALNY Z DNIA 30 LISTOPADA 2012 ROKU, REP. A NR 16587/2012, NOTARIUSZ
ROBERT SIELSKI, KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE,
ZMIENIONO PARAGRAFY 81 9

5 AKT NOTARIALNY 13.11.2015 ROKU, REP. A NR 14993/2015, NOTARIUSZ ROBERT SIELSKI,
KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE ZMIENIONY UST. 1 § 7, ZMIENIONY AKTEM
NOTARIALNYM Z DNIA 14.12.2015 ROKU, REP. A NR 16947/2015, ZMIENIONO UST. 1 W § 7

6 05.04.2018R., REP.A NR 4250/2018, SPROSTOWANY DNIA 11.04.2018R. REP.A NR 4463/2018,
NOTARIUSZ W WARSZAWIE ROBERT SIELSKI; UCHYLONO CAtA DOTYCHCZASOWA TRESC
AKTU ZAt OZYCIELSKIEGO SPOLKI I PRZYJETO NOWY TEKST JEDNOLITY AKTU

ZAL OZYCIELSKIEGO SPOKI.

7 AKT NOTARIALNY Z DNIA 05.06.2018 ZA REPERTORIUM A NR 6409/2018 KANCELARIA
NOTARIALNA W WARSZAWIE, UL. MARSZALKOWSKA 55/73 LOK. 33, 00-676 WARSZAWA,
NOTARIUSZ ROBERT SIELSKI, PARAGRAFY ZMIENIONE: USTEP 1 W § 23

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spétka

NIEOZNACZONY

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

3.Wspdlnik moze miec:

WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

4.Czy statut przyznaje uprawnienia osobiste
okreslonym akcjonariuszom lub tytuty
uczestnictwa w dochodach lub majatku
spotki nie wynikajacych z akgji?

kokskkk

5.Czy obligatoriusze maja prawo do
udziatéw w zysku?

kokskkk

Rubryka 6 - Sposéb powstania spofki

Brak wpiséw

Rubryka 7 - Dane wspdlnikéw

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma

GRANBERO HOLDINGS LIMITED

2.Imiona

kokckokk

3.Numer PESEL/REGON

4.Numer KRS

5.Posiadane przez wspdlnika udziaty

50.300 UDZIALOW O £ACZNE) WARTOSCI 25.150.000,00 Zt OTYCH

spotki?

6.Czy wspdlnik posiada catos¢ udziatéw [ TAK

Rubryka 8 - Kapitat spétki

1.Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego

25 150 000,00 zt

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu
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Brak wpiséw

Rubryka 9 - Nie dotyczy

Brak wpiséw

Rubryka 10 - Nie dotyczy

Brak wpiséw

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposéb reprezentacji podmiotu

KAZDY CZtONEK ZARZADU SAMODZIELNIE

Podrubryka 1
Dane os6b wchodzacych w sktad organu

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma

VAN DER TOOLEN

2.Imiona JEROEN

3.Numer PESEL/REGON 72032518479
4.Numer KRS HoAAK

5.Funkcja w organie reprezentujacym [PREZES ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skfad NIE

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |--—----
1.Nazwisko / Nazwa lub Firma JUKIEL

2.Imiona JAROSEAW
3.Numer PESEL/REGON 69041316550
4.Numer KRS RS

5.Funkcja w organie reprezentujagcym |CZ£ONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skfad NIE

zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma

KRAWCZYK NASILOWSKA

2.Imiona JOANNA

3.Numer PESEL/REGON 74092303347
4.Numer KRS ook

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

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |--—--—--

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma ZAGORSKI

2.Imiona

JAROSEAW
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3.Numer PESEL/REGON 69031803572
4.Numer KRS REEES

5.Funkcja w organie reprezentujagcym |CZLONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skfad NIE

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma WOZNIAK

2.Imiona DAMIAN

3.Numer PESEL/REGON 76080914737
4.Numer KRS ook

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

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |--—--—--

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma NEUVILLE

2.Imiona ARNOLD ROGER
3.Numer PESEL/REGON 67071515156
4.Numer KRS REEES

5.Funkcja w organie reprezentujgcym |CZ£ONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skfad NIE

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma FIUTOWSKI
2.Imiona JAROSEAW
3.Numer PESEL/REGON 78111700957
4.Numer KRS ook

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

zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1.Nazwa organu

RADA NADZORCZA

Podrubryka 1
Dane osob wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko PANNIER
2.Imiona PHILIPPE
3.Numer PESEL

2 1.Nazwisko SAVVIDES
2.Imiona FRIXOS
3.Numer PESEL
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3 1.Nazwisko MYJAK
2.Imiona JAROSEAW
3.Numer PESEL 55031303532
4 1.Nazwisko St OMKA GOLEBIOWSKA
2.Imiona AGNIESZKA
3.Numer PESEL 76082402520

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpiséw

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajacej dziatalnosci 1 64, 92, Z, POZOSTALE FORMY UDZIELANIA KREDYTOW
przedsiebiorcy
2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci 1 64, 20, Z, DZIALALNOSC HOLDINGOW FINANSOWYCH
dsiebi s
przedsigbiorcy 2 |64, 99, Z POZOSTALA FINANSOWA DZIALALNOSC USEUGOWA, GDZIE INDZIE]
NIESKLASYFIKOWANA, Z WYt ACZENIEM UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH
3 64, 19, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO PIENIEZNE

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do
polu
1.Wzmianka o ztozeniu 1 12.07.2005 2004
;&?::f;;‘:awoz‘jama 2 17.07.2006 2005
3 10.07.2007 2006
4 09.05.2008 2007
5 08.07.2009 2008
6 08.07.2010 2009
7 10.05.2011 2010
8 29.03.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
9 12.07.2013 01.01.2012 - 31.12.2012
10 08.07.2014 OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
11 13.07.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
12 14.07.2016 OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
13 09.06.2017 OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
14 27.06.2018 OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
15 10.07.2019 OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
16 08.07.2020 OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
17 28.06.2021 OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
2.Wzmianka o ztozeniu opinii 1 Hrokorok OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
biegtego rev.videnta J . 2 Frkrk OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
sprawozdania z badania
rocznego sprawozdania 3 Hrokorok OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
finansowego
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4 Frkrx OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
5 Frkrx OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
6 Frkrx OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
7 Frkrx OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
8 Frkrx OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 Fokrotok 2004
lub postanowienia o N 2005
zatwierdzeniu rocznego
sprawozdania finansowego 3 Frokorok 2006
4 kokkkxk 2007
5 kokkkxk 2008
6 kokkkxk 2009
7 kokkkx 2010
8 Frkrx 01.01.2011 - 31.12.2011
9 Frkrx 01.01.2012 - 31.12.2012
10 Frkrx OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
11 Frkrx OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
12 Frkrx OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
13 Frkrx OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
14 Frkrx OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
15 Frkrx OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
16 Frkrx OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
17 Frkrx OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
4.Wzmianka o ztozeniu 1 Fokkotok 2004
sprawozdania z dziatalnosci o 2005
podmiotu
3 kokkkk 2006
4 kokkkk 2007
5 kokkkk 2008
6 kokkkk 2009
7 kokkkk 2010
8 Frkrx 01.01.2011 - 31.12.2011
9 Frkrx 01.01.2012 - 31.12.2012
10 Frkrx OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
11 Frkrx OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
12 Frkrx OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
13 Frkrx OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
14 Frkrx OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
15 Frkrx OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
16 Frkrx OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
17 Frkrx OD 01.01.2020 DO 31.12.2020

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Brak wpiséw
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Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpiséw

Rubryka 5 - Informacja o dniu koficzacym rok obrotowy

1.Dzien konczacy pierwszy rok obrotowy, za (31.12.2004
ktéry nalezy ztozy¢ sprawozdanie finansowe

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpiséw

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpiséw

Rubryka 3 - Informacje o oddaleniu wniosku o ogtoszenie upadtosci na podstawie art. 13 ustawy z 28 lutego 2003 r.
Prawo upadtosSciowe albo o zabezpieczeniu majatku dtuznika w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci albo
w postepowaniu restrukturyzacyjnym albo po prawomocnym umorzeniu postepowania restrukturyzacyjnego

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie

sumy wyzszej od kosztéw egzekucyjnych

Brak wpiséw

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpiséw

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpiséw

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spétki

Brak wpiséw

Rubryka 3 - Nie dotyczy

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Informacja o potaczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpiséw
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Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym

Brak wpiséw

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpiséw

Rubryka 7 - Informacje o postepowaniach restrukturyzacyjnych, o postepowaniu naprawczym lub o przymusowe;j
restrukturyzagji

Brak wpiséw

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnoSci gospodarczej

Brak wpiséw

data sporzadzenia wydruku 13.12.2021

adres strony internetowej, na ktdrej sa dostepne informacje z rejestru: ekrs.ms.gov.pl




WYPIS

Repertorium A nr - 64092018 °
AKT NOTARILALNY

Dnia pigtego czerwca ol dwa tysiace osiemnastego (05.06.2018) ja, Robert Sielski,

notariusz W Warszawie, przybyly z- Kancelarit Notaraltesl w' Warszawis, przy ulicy

:'..'”""I\Zfarsza}.kowskm 1ir 55/73; lokal'nr 33, przyby{'y do. budynku pelozonego w Warszawie. pizy
»‘f: acu \f_'.uropejsklm is sporzadzﬁt.m pwtcko} NadZWyczajnego Zgromadzenia WspGlnildw
: ; {spé‘ﬂﬂgpod firmg GHELAMCO INVEST spélka z ograniczong odpowiedzialnoicig z

_%ﬁiedm a w Warszawie (adres: 00-844 Warszawa; plac Buropejski nr 1, REGON: 015623181,
J}HP 5213277751, kapltal zak}adowy 25.150.000,00 7h), wpisangj do rejestru przedsiebiorcow

3

...._,.__.,

Krajowego Rejestru Sqdowego prowadz/oncgo przez Sad Rejonowy dla m, st: Warszawy w

Warszawie, X1, Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS: 0000185773 (sto os1emdzwsxqt plf,;c tysn:.cy siedemset siedemdziesiat tezy) — Zwanej

dalej rowniez ,,Spolkq” e
Przy akeie. okaza.no wydruk komputerowy obejmu_]acy informacje’ odpowiadajacs odpisowi

|

‘alctuﬂlnemu Z reJestm przedsm;blorcow tej Spélkl — stan na dzief 5 ¢zerwea 2018 FokuL e s
PROTOKOF,

Zgromadzenie Wspélnikéw otwotzyta Pani Karolina Krawcezyk, ktora oswiadezyla, ze: ----v--
1), w drifu dzigiejszym, to jest5 czerwea 2018 roku, w budynku polozonym w Waiszawie
przy placu Europejskim 1, odbywa si¢ Nadzwyczajne Zgromadzenie WSpolnikéw:spétlkd

pod: firma GHELAMCO. INVEST spétka.z ograniczong.odpowiedzialnoseig 2 siedzibg

w WAISZawie, sr-s--rrnsans==;

2). dzidtd jako. pelnomocnik w imieniu i na rzecz jedynego wspélnika Spétki, to jest spotki
pod firmg GRANBERO HOLDINGS: LIMITED # siedzibg w' Limassol, Cypt (adres:
Meliza Court, 229 Arch. Makarios TIT Ave, 3105 P.0. Box 51263, 3503), posiadajacej

 100% udziatéw w kapitale zakladowym Spotd, to jest 50.300:udziatow dajgeych 50:300

gloséw ria Zgromadzeniu Wspolnikow - hd podstawie okazanegd petmomocrictwa,

‘udzielonego jej dnia 29 marca 2018 rokw, przez Dyrektora Evg Agathangelou; ktorej

‘podpis ‘w tym dniti_po$wiadezyt Christoforos: Dianellos, trzednik poéwiadezajgcy w




Limassol (Cypr), ktérego to podpis dnia. 30 marca 2018 roku poswiadezyt Solonas
Koulountis; urzednts’ okrggowy w Limassol (Cypr); opatrzonege Klauzulg apostille w-
dniu 30 marca 2018 roky, za nr Lin MIPO No. 31778/18, --== i mmmerrn

3) nis zachodza 'w stosunku do niej okolicznosci wymienione w art: 243 § 31 § 4 Kodeksu.

spoiek handlowych,

4y objeta przewodhniczenie na-niniejszym Zgromadzeniu, -
5) dziatajac na pedstawie art; 136 kodeksu spotek handlowyeh wykenuje uprawnienia
Nadzwyczajhego Zgromadzénia Wspélnikéw spétki pod firng GHELAMCO INVES Lo

spotka z ograniczona odpowiedzialnoseig z siedzibg w Warszawie i w zwigzku. z )ﬁn »

postanawia podja¢ nastepiijace uchwaly: - - 4‘;“
UCHWALANri "l" 5

Nadzwyczajne Zgromadzeme Wspolnikéw Spétki postanawia zmieni¢ ustgp 1w § 23 Akl

Zatozycielskiego Spotki poprzez nadanie mu nowego Tastgpujgeego bramienia: —r—rmm--it.

»§ 23.1. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wighszoscig gloséw, o ile kodeks
spblek handlowych lub niniejszy akt nie priewidujg wariunkow surowszych. W przypadi.

réwnosci gloséw przewazajgey jest glos Przewodniczgcego Rady Nadzoreze). " —msmmcean

Przewodiiiczaca o$wiadczyla, iz wobec faktu, ze za uchwata oddano 50.300 (pigédziesiat

tysiecy trzysta) glosdw, uchwata zostata podicta jednoglognie.--~=--

UCHWAEA Nr2 :
Nadzwyczajne . Zgromadzenie Wspolnikéw Spdtki postanawia przyjac tekst jednolity Alctu

Zatozyeielskiego Spétki uwzgledniajaey zmiang wprowadzong powyzsza uchwata nr 1w

nastepujacym brzmieniu; =

JAKT ZALOZYCIELSKI
SPOLKI 7 OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

§ 1. Philippe Pannier zﬁmejszym:aktem zawigzuje spoike z ograniczong odpowiedzialnoscia

zwang dalej a,Spolka i

§ 2. Spo{ka bedzie prowadzona pod firmg GHELAMCO INVEST Spotka .z ograniczong -

odpowiedzialnoscia. Spolka moze. uzywac wyroznla]qceoo ja znaku graficznego. -----~ #4’——='—-—=—1




§5. Spo}zﬁﬁa thoze: dzla%aé we.‘wszelk:chf poqu&mach :o_rga'mzacygnoprawnych dozwolonych
| przez sbowigzujace przepisy praws;, migdzy inymi moze iworzyé oddziaty; filie;

przedstaviicielstwa, oraz imne placowki, & takze przystepowaé do mnnyeh spélek w kraju

1 za g[amcar s i Sy e S e S Sy e s e e e end i i

§ 6. Czas trwania SpSikd jest nieograniozony. ' o
§ 7.1 Wylqoznym przedmiotem dzistalnosei SPOLki Jest: —wmssiessmsnsitmmnnssimmmasnsivnsiinsi
:} ":-'__21\) Drziatalno$¢ holdingéw finansowych (PKI 64.20.2), --

2) Pozostala finansowa dzialalnodé ustugowa, gdzie  indzie] -'ﬂiéskTa’syﬁicmvaha;

': "'. . 7. wylaczeniem ubezpieczen. i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.7),

! | '/:3) ‘Pozostale posrednictwo pleni¢zne (PKD 64:19.7), -
" 4) Pozostate formy uidzietania kiedytéw (PKD: 64.92.Z), nrmmemrss

4§ 8.1. Kapitat zakladowy Spotki wynosi 25:150.000,00 (dwadziescia pigé miliondw sto

pietdziesigt fysigey) zlotych 1 dzieli sig tia 50300 (pigédziesiat tysigey trzysta) t6wnych
1 niepodzielnysh udzialéw o wartosei nominalnej 500,00 {piecset) ztotych. kazdy. Kazdy

Wspdlnik moze posiadad wigeej niz jeden udziak:-
2. Podwyzszénie kapitatu zakladowego Spofki do kwoty 50.000.000,00 (pieédziesigt
‘milionéw) Ztotych dokonane w- terminie do dnia-31 (trzydziestego plerwszego) grudnia roku
2020 (dwa tysiace dwudziestego) nie stanowi zmiany aktu zatozycielskiepo SPOTKL, «a-svams
§ 9. Wszystkie: 50.300: (pigédziesiat tysigey trzysta) udzialéw objela spotka pod firma:
GRANBERO: HOLDINGS, LIMITED 2 siedzibg w Limagsol, Cypr i pokiyta je w catosel

wiktadem pienigznym, -—s--mvsc---

fu

§ 10. Uchwaty zgromadzenie wspblnikéw moze zobowigza¢ wspélnikéw do dokonania dopfat
do-wysokodci 1.000 (jeden tysiac)-krotngj wartosci udziatéw. —----

§ 11 Zastawienie udziaidw wymaga zgody zgromadzenia. wsp6lnikéw podjetej wigkszoscia

2/3 gloséw oddanych.
§12.3. W przypadkn  sprzedazy udziatow, wspélrﬁi{m Spétld pmystuéuje prawo
pierwszenstwa, z- wyjatkiem, gdy wspoltik sprzedaje swoje udzialy na rzecz podmiotu,
e w ktérym wep6lnik tén posiada postednio lub bezposrednio powyzej 50 % udziatow lub akeji.

2. W' przypadku skorzystania z prawa pierwszenstwa, sprzedaz nastepuje. po cenie ustalongj

migdzy wspolnikiem 2 nabywea udziatéw. W tym przypadku zbycie' udzialéw musi byé

il

Li




poprzedzons pissmnym zawiadomienier uprawnionych z-tyluli pierwszefistwa, letdrzy ztego-. =

prawa hoga skorzystad w teriminie cziernasty dni od dnia ich zawiadomienia. - -w-nwwmnsrsmriz
§ 13. Wspblnicy maja prawo do udziahi w czystym 2yska przeznaczonym do- podziai przez Ve

Zgtomadzenie Wspslnikéw proporcjonalnie do posiadanych udzialéw:. Zarzad Spotki moze |

dokonywaé. wyplaty zaliczek na poczet dywidendy; «s--m-m-remm-vsms R N

Zgromadzenie Wspolnikow moze w szezegdlnosei wylaczyé zysk od podziaty w catesci lub

w cz¢éciipr2@2nac.zyéz gdnaol’(_rgs"iony przez Zgromadzenig cel,---mm-msrene
§14. Spotka moze tworzy¢ z odpiséw z zZyski fundilsze celowe, a w szozégdlnodei @

rezerwowy, Fundusze tworzone bedg w miare potrzeby na inocy uchwaly Zgromadzenia
o Yt

WspSlnikow. =--ommes - : - e — SIS

§15. Udzial Wspdlnika moze byé umorzony na podstawie uchwaly Zgrom‘aﬁ"zéi}ﬁfa}
Wspolnikéw, Umotzenis moze nastapié z czystego zysku lub w drodze obniZenia ké*zp"itéil'ff;f':“:'
‘\%’ E

zakladowego. Spdtka moze nabywaé wiasne udzialy wicelu ich umorzenia.

§ 16, Organami Spélki sa:

&) Zgromadzenie Wspolnikow,
b) Rada Nadzorcza, -+-a= -t msmmmtrme e
c) Zarzad Spotki.--

§ 17.1. Zgromadzenie Wspolnikow moze byé zwyczajne i nadzwyczajne. Zgromadzenie
Zwyezajne zwoluje sieraz do roku, w terminie szesciu micsicey po:uplywie roku obrotowego,

2. Zgromadzeni¢ Nadzwytzajne zwotije Zarzad z wlashej inicjatywy lub na wniosek -

§ 18. Kazdy ze wspolnikow ma prawo uczestniezyé w zgromadzeniu osobiscie Tub przez

pelnomocnika.
§ 19; Uchwaly Zgromadzenia.zapadaja bezwzgledna wigkszoseia glosow, o ile kodeks spotek - -
handlowych lub nini¢jszy akt nie przewidujg warankow surowszych. Na kazdy udziat

przypada jeden glos.
§ 20.1. Rada Nadzorcza sidada si¢ z 3 (trzech) do 5 (pi¢ciu) czlonkéw powolywanych i

odwolywanych przez Walre Zgromadzenie.
2. Crtonkowie Rady Nadzorczej powolywani $4 na ¢zas nieokreslony.

3. Mandat ¢zfonka Rady Nadzorezej wygasa w razie jego $mierci, rezygnacii, odwolania, badz . -
uptywu kadencii.
4. Cztonkowig: Rady Nadzorezej 54 ohOwiQn‘mi do wskazania 'Sp()’}c‘e) w formie :pj:semnej, w -

terminie 7 (siedmiu) dni od dnia ich wyboru na czfonka Rady Nadzorczej, adreséw do



FORRE L gl

:
f
3
i

"4 ¢ 38 22.1. Rada Nadzoroza moze uohwalic SWOJ regulammiis, —--: o rsriiduinmm Sopboctsionsinint

.:"

doreczet oraz adresdw pocyly elekiromiczne], na ke majs by ki ane o uich

zapro§zénia nd posiedzenia Rady Madzorcze) oraz lhne plsma zwidzane  dziataliibdcia Bady
p F } P ¢ v

[\‘I&C‘IZOKCZQ_], B e e I
5, Kazdy z czlonkéw Rady Nadzorcze) jest obowigzany do niezwlocznego zaktualizowaria

danych; o ktérych-mowa w ust. 4 powyzej, w formis pisemnej, nie péZniej niz W temminie 7

(siedmiu) dni od dnia zaistnienia zmiany,—-s---s=-~

§ 21, Przewodniczgcego Rady Nadzorczej powoluje i odwotuje Rada Nadzorcza ze swojego

gIona ) T UL N i i sz

\

A \2 Przewodniczaey Rady Nadzorczej zwoluje posiedzenic Rady Wadzorezej z wiaste]

el ;.ff ¥ f'yjc_:jatywy-, na pisemny wniosek Zarzgdu lTub na zadanie kidreégokolwiek z: cztonkéw Rady

(5

o
i
ah,
v
i
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i
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';/&adzqrczej s

3. Zwolanie posiedzenia Rady Nadzorezej powinno nastgpié nie pézmiej niz w terminie 2
(dwdch) tygodni od daty ztozenia wniosku lub zgdania, - ktorym mowa w ustepie 2 powyzej.

Jezeli posiedzenie Rady Nadzorczej mig zostanie zwolare w- powyZszym terminie,

waioskodawea moze je zwotat samodzielnie, podajac date, miejsce { proponowany porzadek’

OBrad; = «rrosmrensmmman

4. Zaproszenie ma posiedzenie Rady Nadzorozej, zawierajgce date; miejsce 1 piroponowany
porzadek:obrad powinno zostaé wyslane listami poleconymi co najmniej na 2 (dwa) tygodnie
przed planowarnym dniem posiedzenia Rady Nadzorezej. Uchwaty w przediiotie ni¢ objgtym:

porzadkiem: obrad ti¢ mozna podjaé, chyba e na posiedzeniv obécni sa wszyscy czdonkowie:

Rady Nadzorczej i nikt z obecnych nie zglosi wtej sprawie sprzeciwng -
5. Posiedzenié Rady Nadzotozej moze odby¢ sig bez formalnego zwotania, jezeli wiszyscy jej

e rr N

cztonkowie: wyraza na'to zgode najpéiniej w dniu posiedzenia i potwierdza ja w formie

pisemnej lub ztoza podpisy na lidcie obecnosei. -

6. W posiedzeniach Rady Nadzorczej mogg ueczestniczy¢ czlonkowie Zarzadu z glosem:

doradezym:---
§ 23.1.. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledng wigkszoscig glosow, o ile kodeks
spolek handlowych lub niniejszy akt mie przewidujz warankdw surowszych, W przypadku

2. Rada Nadzorcza moze: podejmowaé uchwaly, jezeli pa posiedzeniu jest: obecnych co

najmniej potowa jej cztonk6w, a wszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni.



3. Czlonkowie Rady Nadzorcesj wykonijg 5 fioje praWa L obowigziid 0s0hiSeig, ~ -mrmmrmrmn e
4, Cztonek Rady Nadzoreze] moze braé udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzoreze;,
o,ddajqc.swi')j g_'l’r,}’s: na giémie za: posrednictwem fnege cztonka Rady Nadzoreze]. Oddar

glosu na piSmie nie moze dotyczy¢ spraw wpro wadzonych, do perzadiu obrad nd p{isiedzenih

Rddy NadZOICZEj e e - - : -
5. Rada Nadzercza moze podejmowad uchwaly w frybie pisemnym lub przy wykorzystaniu

srodkow  bezposredniego: porozurmewama sie na odleglofé, w tym przay uryciw

telekonferencji. Uchwala jest wazna, gdy WszZysey czhonkowie Rady -zos_tah: powiadomient o

treded pruje]\lu uchwaly -ns e : ok i i i

6. Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 4 i 5 powyzej nie dotyezy wybom-—fig'

B ) Foow

Przewodniczgeego RadnyadZOrezejv. e bk g s i i r.j"_' o

§24.1. Rada Nadzoreza sprawuje staty nadzor nad dziatalnodciz Spélki we. wszyiiﬁ&ilﬁ’
| e\®

dziedzinach jej dziatalnodcl: wer—rszzmimss L M
2. Oprooz spraw zastrzezonych przepisami Kodeksu spotek handlowych do kompetencji Rgﬂg'

Nadzor¢zej nalezy: - i
a) powolywanie i odwolywanie cotonkow komitetu audytu zgodnie z przepisami ustawy Z
dnia 11 maja 2017 roku o bleg,lyuh rewidentach, firmach. audytorskich oraz nadzorze
publiczaym (Dz.U. 2017:1089 -z dnia 2017.06.06) oraz ustalénie regulaminu.  j€go
funkcjonowania. Czfonkowie komitetu audylu mogg zostaé powolani rowmiez sposrod
cztonkéw Rady Nadzorczej. Przy wyborze cztonkéw komitetu audytu Rada: Nadzorcza bietze
pod uwage komipetencje i:dodwiadczenie kandydatéw w zakresie spraw, ktorymi zajmuje sie
komitet. W skiad komitetu. audytu wehodzi przynajmniej trzech cztonksw: qukvosa
cztonkéw komitetu audytu, w tym przewodniczgcy powinni gpelniaé kryteria: niezaleznosci od g :
Spotki w rozumienil i zgodnie z wymogami ustawy z doia 11 maja 2017 roku 0 bleg}ych §
rewidentach, firmach auodytorskich oraz nadzorze publicziym (Dz.U.2017. 1088 'z dnia
2017.06.06); -

b) ustalanie zasad ordaz wysokesci wynagrodzema czlonkow Zarzadug----

¢) udzielanie zgody Zarzadowl na wyplate zaliczek na poczet dywidendy przewidywane]j na - %
koniec roku obrotowego; - : - §

d) reprezentowanie Spolkd w umowie lub sperze z ¢ztonkiem Zarzadu;

e) wybér bieglego rewidenta przeprowadzzt}qcego badanie sprawozdania finansowego Spotki

fj-uchwalanie reguiaminu Rady Nadzorczej. ~—-= e e

§25. W przypadku delegowania ozionka Rady Nadzorézej do wykonywania. funkgji cztonk



e

Radzis LTadzou,,_r} prawe dg WYnag: arlunu Z

tytu{u .wykonywama; .muk.-c_;;‘ czﬁonlca Zaquu- delegowatiemu eztyikowi Rady Nadzorczej

przystuguje.edrgbrs wynagrodzenie okreslone w uchwale Rady Nadzorozej. «msonrsns:

§26. Czlsnkowie Rady Nadzorczej otrzymuja wynagrodzenie oraz zwrot kosztdw + tytulu
petnionych funkcji na zasadach okreslonych uchwalg Walnego: Zgrotadzeia, = s i s
§27.1. Zarzad Spolki skladd sie z denegn albo: wickszef liezby czlonkéw. Zarzad prowadzi
sprawy Sptki i reprezentuje ja na zewngtrz:. Do zakresi dziatalnoset Zarzadu nalezs wezelkie
sprawy nie. zastrzezone d6 kompetenci Zgromadzenia Wspblnikéw tub Rady Nadzoreze] . -
2. Do sktadanis o$wiadezen, woli 1 podpisywania w imientu §péik upowazniony jést kazdy

D

- \:‘E Y xgzloneic Zarzadu SAMOAZIEINIE, ~snmmm e e S i gt iS5 mmst g e Sy

Zank ¢ - ‘C\ztonka Zarzadu powoluje sig na czas nieoznaozony, a.jego mandat wypasa chwilg jego

_dwgfama émlercxluhmzygnacﬂ S S S i o s i i

. '" chlagame zoboquan. do évwadcz_e_ma o wartodel do .2-..5_0_0.._000,00,‘ (FlWa nu]mny_ zplgfse-ti
tysigey): ztotych, z wyjatkiem zobowigzan polegajacych na: zacigganiu kredytSw i pozyczek

i

‘bankowych. Przepis att. 230 kodeksu spélek handlowych jest wytaczony w tym zakresie; -----

e

§ 28.1. Rozwiazanie Spolld nastepuje na podstawie uchwaly Zgromadzenia Wspélnikéw: lib

A

: ‘w.innych przypadkach wskazanych PIZEZ PIZEPISY PIAWR, momrmmmmmmmrm st e

2. Rozwigzanie-Spétki nastepuje po przeprowadzeniu HKWidacji. s——nsam-sms—an

e ‘3. Likwidatorami 54 cztonkowie Zarzgdu, «---r----
¥ | 4 Likwidacjg prowadzi si¢ pod firma Spotki z dodatkiem ,;w likwidacji”.

© F §29: Rokobrotowy koficzy sig 31 grudnia, -~-rsrwc-mmemsecs
T §30,Pismem: przeznacmnym do og}oszen Spotki jest Monitor: Sqdowy i | Gospodarczy. «-s----+

§31. W sprawach nle uregulowanych niniejszym aktem maja zastosowanie przepisy

obowigzujacego prawd, w szezegdlnodei kodeksu spotek handlowych -

Przewodniczaca o$wiadezyla, iz wobec faktu, ze. za uchwals eddano 50.300 (pigédzissiat

tysigey trzysta) glosow, uchwala zostata podjgta jednoglosnie.

¢ Na tym Przewodniczaca zamkngta Nadzwyezajne Zgromadzedie Wspdlnikéw spstki pod

.  firmg ‘GHELAMCO INVEST' spétka z ograniczona odpowiedzialnodeis z siedzibg

5 - W Warszawie.
;

b ik

ika




‘Notariusz pouczyl Przewodmezaeq o: art 110, art: 112§ 3 & det, 92a ustawy z.dnia 14 latego
1991 roku fpfaﬁc o motariacie, a w szezeg6lnodci ¢ art, 92a § 2 tej ustawy, zgoduie Z Kidrym
. yhiezwlogznie po sporzadzenjil aktu ‘notarialnego zawietajacego W swej (rescl danc
stanowiace podstawe wpisu do rejestru przedsigbiorcdw Ktajowsgo Rejestin Sadowego albo
podlegajgcego ziozeniu do akt tejestrowych _podmiotu wpisanego do rejestni przedsiebicreow
Krajowego Rejesiru Sadowego notaritisz  umieszeza jegd  elekironiczny wypls w
Repozytorium. Notariusz opatnije wypis kwalifikowanym podpisem elekironicznym, «-«------=
Tozsamod¢ Przewodniczacej — Pani Karoliny Krawczyk, zamieszkate). pod adresem: 05-077
Watszawa, ulica Majowa nr 9; stwierdzilem na podStawié okazanego dowodu osobiste:'g,o nr

AXB 536655, wydanego z istminem waznosci do dnia 13 wrzesnia 2023 Toku, PESEL;
P

Wypisy tego aktu moga by¢ wydawane Wspéinikom i Spélce. 'i 2

Koszty tego aktu ponosi Spotka.
Optaty— o - 7

-takse notarialng (§ 9 ust. 1 pkt 1)} rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwosci z dnia 28
czerwea 2004 roku w.sprawie maksymainych stawek taksy notarialoej, t, Dz. U. z 2018 .,
POZ. 2T 2) =mmmmmrmmmrrmmm e b e=T700,00 Z1
(siedemset zlotych) N o i ok i i i ekt

- 23% podatkn od towaréw i ushug od taksy notarialngj (art. 41 ust. 1 wzw, z art, 146a ustawy
5 dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towaréw-i ushig, tj, Dz. U. 22017 1., poz. 1221 ze
Zm.) === % Pam et - = 161,00 22

(sto szesédziesiat jeden ztotych)-----

Podatku od. czymoséei cywilnoprawnych nie pobrano z uwagi i ¢zynno$é dokonywana
niniejszym aktem nie. powoduje podwyzszetiia kapitatu zakladowego Spotki. --mmmmmrammr—s -
Powyzsze oplaty nie obejmujg kosztow wy_pi‘séw tego aktu, ktore wraz z podstawg prawng ich

pobrania zostang podane ria kazdym z wypisow.

Akt ten zostal odczytany, przyjety i podpisany.

Na oryginale aktu wiasciwe podpisy.




Reperioriom A Nr 6411/2013

Wypis niniejszy wydano dla strony

Pobrano: ' -

1} Wynagredzenie notariusza na podstawie

§ 12 rozporzadzenia Miiistra Sprawiedliwosc

% dnia 28 czerwea 2004 roku w sprawié raaksymalngch
stawek taksy notarialnej (Dz, U. z 2018 poz: 272) 48,00 z}
2) podatek od towar6w i ustug wedtug

stawki23% na podstawie art. 146a pkt 1) ustawy

zdnia 11 marca 2004 roku o podatku od towar6w 3 vushig
(Dz. U.z 2017 v. poz 1221 ze zm.) 11,04 7% '
Warszawa, duia 05 czerwcea 2018 roku.




UCHWALA WSPOLNIKA
. GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANIGZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
| Z SIEDZIBA/ W WARSZAWIE

. ZDNIA 10/CZERWCA 2021 r.

w sprawie: -wyrazenia zgody na ustanowienie
przez Spolke programu emisji  obligacji,
zacigganie przez Spolke zobowigzan z tytulu
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem
programu i ofertami publicznymi i niepublicznymi
obligaciji.

§1

Granberoc Holdings Limited z siedzibg na Cyprze
(Wsp6lnik") jako jedyny wspdinik Ghelamco
Invest sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl|
Wydzial Gospodarczy KRS pod numerem
185773 (.Spotka”) dzialajgc na podstawie art.
227 §2 i arl. 230 Kodeksu Spotek Handlowych
oraz §27 ust. 4 Umowy Spoéltki postanawia
udzielic zgody na ustanowienie przez Spotke X
programu  emisji  obligacji  (,Program")
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Wspolnika (lub inny podmiot z grupy
kapitatowe] Spdtki z siedzibg w kraju, w ktorym
uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz
Zaptaty, na rzecz ktdrego zostang skutecznie
przeniesione aktywa Wspdlnika o wartosci
stanowigce] co najmniej 90% f{gczne] wartosci
aktywow Wspoinika) i na dokonywanie przez
Spolke  wielokrotnych  publicznych  oraz
niepublicznych emisji obligacji do maksymalnej
fgoznej wartosci nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu | niewykupionych obligacji w
wysokosci 200.000.000 PLN (dwiescie milionow
Ziotych) (w przypadku obligacji emitowanych w
ramach Programu denominowanych w EUR,
obliczanie maksymalnej wartosci Programu
nastgpowa¢ bedzie przy  wykorzystaniu
sredniego kursu wymiany publikowanego przez
Narodowy Bank Polski na dzieri emisji danej serii
Obligacji denominowanych w EUR) w danym
czasie (,Obligacje”), na warunkach okreslonych
w §2 ponizej oraz wyraza zgode na zacigganie
przez Spolke zobowigzan z tytulu Obligacji |
zwigzanych z ustanowieniem Programu oraz
ofertami publicznymi i niepublicznymi Obligaciji.
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RESOLUTION OF THE SHAREHOLDER
OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 10 JUNE 2021

to: consent to the Company's establishing the
bond issue programme, to the Company's
incurring obligations under bonds and related to
the establishment of the programme and the
public and non-public offerings of the bonds.

§1

Granbero Holdings Limited, with its registered
office in Cyprus (the "Shareholder”), as the sole
shareholder of Ghelamco Invest sp. z 0.0., with
its registered office in Warsaw, recorded in the
business register of the National Court Register
kept by the District Court for the City of Warsaw
in Warsaw, Xll Commercial Division of the
National Court Register under no. 185773 (the
"Company”), acling pursuant to Arl, 227 §2 and
Arl. 230 of the Commercial Companies Code and
§27 section 4 of the Company's Arlicles of
Association, grants its consent to the Company’s
establishment of X bond issue programme (the
“Programme”) secured by a suretyship granted
by the Shareholder (or another entily from the
Company's group with its registered office in the
country where the European Payment Order
procedure is recognized and effective to which
the Shareholder's assels with a value of al leasl
90% of the total value of Shareholder's assets will
be effectively transferred) and a multiple public or
non-public bond issuance by the Company up to
the maximum aggregate nominal amount of
200,000,000 PLN (two hundred million ziotys) (in
the case of EUR-denominated bonds issued
within the scope of the Programme, the
maximum value of the Programme will be
calculated with the use of the average exchange
rate published by the National Bank of Poland on
the date of issuing a given series of Bonds
denominated in EUR) for the bonds issued under
the Programme and not redeemed within a given
time period (“Bonds"), pursuant to the terms and
conditions set out in §2 below, and consents to
the Company's incurring obligations under the
Bonds and obligations connecied with the
establishment of the Programme, as well as the
public and non-public offerings of the Bonds.

&>



Obligacje emitowane w ramach Programu bedg
ofeérowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 slycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. z 2020 r., poz. 1208)
(,Ustawa o Obligacjach")) lub publicznie. Kazda
oferta publiczna Obligacji emitowanych w
ramach Programu w trybie art. 33 ust. 1 Ustawy
o Obligacjach przeprowadzana bedzie w oparciu
o stosowny wyjatek od obowiazku sporzadzenia
prospektu przewidziany w Rozporzgdzeniu
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma byé publikowany w zwigzku
z ofertg publiczng papierow wartosciowych lub

dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz uchylenia  dyrektywy
2003/71/WE.

Szczegolowe warunki emisji kazdej serii
Obligacji emitowanych w ramach Programu
(Warunki Emisji") =zostang ustalone w
odrebnych uchwalach Zarzadu Spolki.

Kwota Programu moze ulec zwigkszeniu, a okres
obowigzywania Programu wydiuZzeniu w drodze
odrebnej uchwaly organéw Spolki oraz
stosownego aneksu do umowy programowej, 0
ktorej mowa w §3(c).

§2

Obligacje bedg emitowane na nastepujacych
warunkach:

(a) Obligacje bedg emitowane na podstawie

Ustawy o Obligacjach;
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The Bonds within the Programme shall be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journal of laws of 2020, item 1208) (the "Act on
Bonds")) or public offering. Each public offering
within the Programme in accordance with Article
33 item 1 of the Act on Bonds will be carried out
pursuant to a relevant exception to the obligation
to prepare a prospectus provided for in the
Regulation (EU) 2017/1129 of the European
Parliament and of the Council of 14 June 2017 on
the prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to trading on
a regulated market, and repealing Directive
2003/7T1/EC.

The detailed conditions of an offering of each
series of Bonds issued within the Programme
(the “Terms and Conditions") shall be
determined by separate resolutions of the
Company's Management Board.

The amount of the Programme may be increased
and the term of the Programme may be extended
by way of a separate resolution of the Company's
governing bodies and the relevant annex to the
Programme Agreement described in §3(c).

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued on the basis of
the Act on Bonds;



(b)

(c)

(d)

(e)

Dbligacj& nie bedg mialy formy
dokumentu. Obligacje moga, stosownie

“tlo’ Warunkéw Emisji danej serii Obligacii,

zostaé zarejestrowane w  pierwszej
kolejnosci w ewidencji prowadzonej przez
agenta emisji zgodnie z art, 7 ust. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z
2021 r. poz. 328, z péin. zm.), a
nastgpnie w depozycie papierow
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A., albo zarejestrowane

od razu w depozycie papierow
wartosciowych prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.;

Obligacje mogq zosta¢ wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst
(,Catalyst"), prowadzonego przez Gieldg
Papierow Wartosciowych w \Warszawie
S.A., jezeli taki obowigzek bedzie wynikat
z Warunkéw Emisji danej serii Obligacii;

Obligacje bed3 emitowane w ramach
Programu, w okresie rozpoczynajgcym
sie od dnia zawarcia umowy
programowej, o ktorej mowa w §3(c),
przez okres 3 (trzech) lat. Powyzsze nie
oznacza zobowigzania Spdlki do
przeprowadzenia emisji Obligacji w tym
okresie;

$wiadczenia Spdélki z tytulu Obligaciji bedg
miaty charakter wylgcznie pienigzny i
bedg polega¢ na =zaplacie wartosci
nominainej oraz  oprocentowania.
Szczegblowy opis Swiadczen z tytulu
Obligaci, 7e wskazaniem w
szczegolnosci wysokosci tych swiadczen
lub sposobu ich ustalania, termindw,
sposobow | miejsc ich spelniania, bgdzie
zawarty w Warunkach Emisji danej serii
Obligacii;
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(b)

(c)

(d)

(e)

the Bonds will not be in the form of
documents. The Bonds may, pursuant to
the Terms and Conditions of the issuance
of Bonds of a parlicular series, be
registered first in the records kept by the
issue agent in accordance with arl. 7
section 7a of the Act of 29 July 2005 on
trading in financial instruments (i.e.
Journal of Laws of 2021, item 328, as
amended), and then they will
subsequently be registered in the
securities deposit operaled by the
National Depository for Securities
(Krafowy Depozyt Papieréow
Wartosciowych S.A.), or they will be
registered directly in the securities
deposit operated by the National
Depository of Securities (Krajowy
Depozyt Papierow Wartoéciowych S.A.),

the Bonds may be introduced to an
alternative trade system Catalyst
(“Catalyst’) operated by the Warsaw
Stock Exchange (Giefda Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.), if
such obligation results from the Terms
and Conditions of the issuance of the
Bonds of a particular series;

the Bonds will be issued under the
Programme during the period
commengcing on the date of conclusion of
the Programme Agreement described in
§3(c), within 3 (three) years. This does
not oblige the Company to issue Bonds
during this time period,

the payments made by the Company
under the Bonds shall only be in
pecuniary form and will be payments of
nominal value and interest, The detailed
terms of the payments under the Bonds,
stating in particular the amounts of the
payments or method by which they are
calculated, the payment dates, and the
methods by which and the place where
the payments will be made, will be stated
in the Terms and Conditions of the
issuance of the Bonds of ‘a particular
series;

&



{f) Obligacje beda oprocentowane wediug
stalej lub zmiennej stopy procentowej.
Sposaob naliczania oprocentowania, date,
od ktérej nalicza sie oprocentowanie,
wysokosé oprocentowania, terminy jego
wyplaty i miejsce platnosci beda
okreslone w Warunkach Emisji danej serii
Obligacii;

Dzien emisji dane] serii Obligacji bedzie
okreslony w sposob wskazany w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii;

(9)

(h) Obligacje mogg byc emitowane z
terminem wykupu nie diuzszym niz 10
(dzlesiec) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu beda okreslone w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii.
Warunki Emisji danej serii Obligacji moga
przewidywa¢  weczesniejszy  wykup
Obligacji na 2gdanie Spdlki lub na
Zadanie obligalariusza;

() Obligacje bedg zabezpieczone
poregczeniem lub poreczeniami
udzielonymi przez Wspoinika lub inny
podmiot z grupy kapitaltowej Spotki, na
rzecz ktérego w przysziosci zostang
skutecznie przeniesione aktywa
Wspdinika na zasadach wskazanych w
Warunkach Emisiji;

)] Nie okresla sie minimalnej liczby
Obligacji, ktorych subskrybowanie jest
wymagane do dojscia emisji do skutku.

§3

Upowaznia sie Zarzad Spolki do podjgcia
wszelkich niezbednych dziatah i czynnosci
zwigzanych z  ustanowieniem Programu,
przeprowadzeniem  poszczegolnych  emisji
Obligacji w ramach Programu oraz oferowaniem
i zbywaniem Obligacji, a w szczegolnosci do:

(a) zaciggania przez Spélke zobowigzan
pienigznych w zwigzku z kazdg emisja
Obligacji w ramach Programu,

(b) ustalenia | przyjecia ostatecznego
brzmienia szczegdlowych  Warunkéw
Emisji kazdej serii Obligacji, w tym terminu
emisji, terminu zapadalnosci oraz stopy
oprocentowania lub dyskonta Obligacii,
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(f) the Bonds will bear interest al a fixed or
floating rate. The manner in which interest
accrues, the date from which interest
accrues, the rate of interest, the interest
payment dates and the place of payment
shall be set out in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of the particular series;

(a) the issue date of a series of Bonds will be
set out as indicated in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of a particular series;

(h) the Bonds may be issued with a term of

no more than 10 (ten) years from the
issue date. The terms of redemption will
be set oul in the Terms and Conditions of
the Bonds of the particular series. The
conditions of the Bonds for a given series
may provide for their early redemption
upon the request of the Company or a
bondholder;

(N the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company's group
to which the Shareholder's assets will be
effectively transferred in the future in
accordance with the Terms and
Conditions;

(i there is no specified minimum number of
Bonds that must be subscribed in order
for the issue to be successful.

§3

The Company's Management Board is
authorized to take all necessary actions and
activities related to the establishment of the
Programme, the carrying out of each issuance of
Bonds under the Programme, as well as the
offering and sale of the Bonds, in particular to:
(a) Incur monetary obligations by the Company
in connection with each issuance of Bonds
under the Programme;

identify and adopt the final text of the Terms
and Conditions for each'issuance of Bonds,
including the date of issue, maturity date
and interest rate or discount rate of Bonds;

A

(b)

o



(c) zawarcia |  wykonania

jako  emitenterm, Wspdlnikiem

gwarantem, Bankiem Polskim Kasa
z siedzibg w
Warszawie, BNP Paribas Bank Polska
Spolka Akeyjna z siedzibg w Warszawie,
mBank Spotka Akcyjna z siedzibg w
Powszechng Kasg
Spolka
Akcyina z siedzibg w Warszawie, Trigon
Dom Maklerski Spélka Akcyjna oraz
Trigon Investment Banking spétka z

Opieki Spolka Akcyjna

Warszawie,

Oszczednosci Bank  Polski

ograniczong  odpowiedzialnoscia

Wspdlnicy spdtka komandytowa jako

wspdolorganizatorami  Programu

innymi  podmiotami  wyslepujacymi

dowolnym charakterze, oraz

(d) do podejmowania wszelkich innych
czynnosci niezbednych do przyjecia lub

zmiany  dokumentacji  zwigzanej

ustanowieniem Programu
oferowaniem,

systemu obrotu.

§4

W  przypadku jakichkolwiek

§5
Uchwala wchodzi w Zycie z dniem podjecia.

Podpis na nastepnej stronie:
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lub emisja,
dematerializacja,
wprowadzeniem i notowaniem Obligacji na
rynku Catalyst w ramach alternatywnego

rozbieZznosci
pomigdzy polskg a angielskg wersjg jezykowa
niniejszej uchwaly wigzaca bedzie wersja polska.

umowy (c)
programowej pomiedzy, m.in., Spodlkg

(d)

conclude and execute the Programme
Agreement belween, among others, the
Company as the issuer, the Shareholder as
the guarantor, Bank Polski Kasa Opieki
Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
BNP Paribas Bank Polska Spélka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie, mBank Spélka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank
Polski Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, Trigon Dom Maklerski Spétka
Akcyjna and Trigon Investment Banking
spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig
& Wspolinicy spolka komandytowa, with its
registered office in Warsaw, as co-
managers of the Program, or with other
entities acting in any character, and

take all other actions necessary to adopt or
modify the documentation associated with
the establishment of the Programme or the
issuance, offering, dematerialization, the
introduction and listing of Bonds on the
Catalyst within the alternative trading
system.

§4

In case of any discrepancies between the Polish
and English language version of this resolution,
the Palish version shall prevail.

§5

The resolution shall enter into force on the date
of its adoption.

Signature page follows:
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UCHWALA RADY NADZORCZEJ
GHELAMCO INVEST
SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 10 CZERWCA 2021 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na ustanowienie
programu emisji obligacji | wyra2enia zgody na
zacigganie przez Spolke zobowigzan z tytulu
obligac|l oraz 2zwigzanych z ustanowieniem
programu oraz ofertami publicznymi |
niepublicznym! obligaciji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. 2
siedzibg w Warszawie, spolki wpisane] do
rejestru przedsigbiorcdéw Krajowego Rejestru
Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, X|l Wydzial
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spélka")
dzialajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spotek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spolki postanawia wyrazic zgode na
ustanowienie X programu emisji obligac]l
(,Program”) zabezpieczonych porgczeniem
udzielonym przez Granbero Holdings Limited z
siedzibg na Cyprze (Wspéinik") (lub inny
podmiot z grupy kapitatows] Spolki z siedzibg w
kraju, w ktdrym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaplaly, na rzecz kidrego
zostang skulecznie przeniesione aklywa
Wspdlnika o wartoscl slanowlgcej co najmniej
90% lgczne] wartodcl aktywow Wspdinika), w
ramach ktérego Spdlka moze dokonywac
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej
lgcznej wartoscl nominalne] wyemitowanych w
ramach Programu | niewykuplonych obligacji w
wysokosci 200.000.000 PLN (dwiescle milionow
ziotych) w danym czasie (,Obligacje”), na
warunkach okreglonych w §2 ponizej oraz
wyraza zgode, na zaclgganie przez Spolke
zobowigzan z tytulu Obligacji oraz zwigzanych z
ustanowieniem Programu oraz  ofertami
publicznymi | niepublicznymi Obligaciji.

Obligacje emitowane w ramach Programu bgda
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. ©
obligacjach (Dz.U. z 2020 r., poz. 1208)
(.Ustawa o Obligacjach”)) lub publicznie. Kazda
oferta publiczna Obligacji emitowanych w
ramach Programu w trybie art. 33 ust. 1 Ustawy
o Obligacjach przeprowadzana bedzie w oparciu
o stosowny wyjgtek od obowiazku sporzadzenia
prospektu przewidziany w Rozporzadzeniu

RESOLUTION OF THE SUPERVISORY
BOARD OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 10 JUNE 2021

on: consent to establish the bond Issue
programme and to consent to the Company's
incurring obligations under the bonds and
obligations connected with the establishment of
the program and the public and non-public
offerings of the bonds.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded In the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, XII
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the "Company’),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commerdal
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will establish
X bond issue programme (the "Programme’)
secured by a suretyship granted by Granbero
Holdings Limited with its registered seal in
Cyprus (the "Shareholder’) (with its registerad
office in the couniry where the European
Payment Order procedure is recognized and
effective to which the Shareholder's assets with
a value of at least 90% of the lotal value of
Shareholder's assets will be effectively
transferred), under which the Company may
repeatedly issue bonds up lo the maximum
aggregate amount of PLN 200,000,000 (iwe
hundred miflion ziotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (the
"Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set oul in §2 below and consents to he
Company's incurring obligations under the Bonds
and obligations connected with the establishment
of the Program and public and non-public
offerings of the Bends.

The bands within the Programme shall be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
{(Journal of laws of 2020, item 1208), (the “Act on
Bonds")) or public offering. Each public offering
within the Programme In accordance with Article
33 item 1 of the Act on Bonds will be carried cut
pursuant to a relevant exception to the obligation
lo prepare a prospectus provided for in the
Reguiation (EU) 2017/1129 of the European
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Parlamentu Europejskiego |1 Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospekiu, ktory ma byé publikowany w zwigzku
z ofertg publiczng papierow wartosclowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz uchylenia  dyrektywy
2003/7T1WE.

Szeregdlowe warunki emisji poszczegdinych
seril Obligacji emitowanych w ramach Programu
(Warunki Emisjl") zostang ustalone w
odrebnych uchwalach Zarzgdu Spdlki.

Kwota Programu moze ulec zwigkszeniu, a okres
trwania Programu wydiuzeniu w drodze odrgbnej
uchwaly organdw Spdlki oraz stosownego
aneksu do umowy programowe.

Obligacje bedg emitowane na nastepujgcych
warunkach;

(a) Obligacje bedg emitowane na podstawie
Ustawy o Obligacjach;

Obligacje nie bedg mialy formy
dokumentu. Obligacje mogg, stosownie
do Warunkdw Emisji danej seril Obligacji,
zosta¢ zarejestrowane w plerwsze
kolejnosci w ewidenc]i prowadzone| przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 ust. 7a
ustawy z dnla 29 lipca 2005 r. o obrocle
instrumentami finansowymi (t). Dz.U. z
2021 r. poz. 328, z péén. zm.), a
nastepnie w depozycie papierdw
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papieréw
Wartodciowych S.A., albo zarejeslrowane
od razu w depozycie papierdow
wartoSciowych  prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Papierdw
Wartosciowych S.A.;

(b)

Obligacje mogg zostac¢ wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst
(,Catalyst”), prowadzonego przez Gielde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A., jezeli taki obowigzek bedzie wynikat
z Warunkow Emisji dane| seril Obligacii;

(c)

Parliament and of the Council of 14 June 2017 on
the prospeclus to be published when securilies
are offered to the public or admitted to trading on
a regulated market, and repealing Directive
2003/T1/EC.

The detailed conditions of an offering of each
series of Bonds being issued within the
Programme ("Terms and Conditions") shall be
determined by separate resolutions of the
Company's Management Board.

The amount of the Programme may be increased
and the term of the Programme may be extended
by way of a separate resolution of the Company's
governing bodies and the relevant annex to the
Programme Agraament.

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued on the basis of
the Act an Bonds;

the Bonds will not be in the form of
documents. The Bonds may, pursuant to
the Terms and Conditions of the issuance
of Bonds of a particular series, be
registered first in the records kept by the
issue agent in accordance with art. 7
section 7a of the Act of 28 July 2005 on
trading in financial Instruments (ie.
Journal of Laws of 2021, item 328, as
amended), and then they will
subsequently be registered in lhe
securiies deposit operated by lhe
National Depository for Securities
(Krafowy Depozyt Papieriw
Wartosciowych S.A.), or they will be
registered directly in the securities
deposit operated by the National
Depository of Securities (Krajowy
Depozyt Paplerow Wartosciowych S.A.);

(b)

the Bonds may be introduced to an
alternative trade system Catalyst
("Catalyst”) operated by the Warsaw
Stock Exchange (Gielda Paplerow
Wartosciowyeh w Warszawie S.A.), if
such obligation resulls from the Terms
and Conditions of the issuance of the
Bonds of a particular series;

(c)

.i\:; -5‘\__,'{



(d)

(@)

0

(@)

(h)

(M

)

Obligacje bedg emitowane w ramach
Programu, w okresie rozpoczynajgcym
sie od dnia zawarcia umowy
programowej, przez okres 3 (trzech) lat.
Powyzsze nie oznacza zobowigzania
Spolki do przeprowadzenia emis|l
Obligacji w tym okresle;

Swiadczenia Spolki z tytulu Obligacii bedg
mialy charakter wylgcznie pienigzny |
beda polega¢ na zaplacle wartosci
nominalnej oraz oprocentowania.
Szczegdlowy opls Swiadczen z tylulu
Obligacii, ze wskazaniem w
szezegodlnosci wysokosal tych swiadczen
lub sposobu ich ustalania, termindw,
sposobéw | miejsc ich speiniania, bedzle
zawarty w Warunkach Emisjl danej serii
Obligacil;

Obligacje bedg oprocentowane wediug
stale] lub zmienne| stopy procentowe).
Sposab naliczania oprocentowania, datg,
od klérej nalicza sie oprocentowanie,
wysokoéé oprocentowania, terminy jego
wyplaty | miejsce platnosci beda
okreslone w Warunkach Emisji danej serii
Obligacji;

dzien emis)i danej serii Obligac)l bedzie
okredlony w sposob wskazany w
Warunkach Emisjl danej serii Obligacii;

Obligacje mogg byé emitowane 2z
terminem wykupu nie diugszym niz 10
(dziesiet) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu bedg okreslone w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii.
Warunki Emisji danej serii Obligacji mogq
przewidywa¢  wczesniejszy  wykup
Obligacfi na Zadanie Spolki lub na
2gdanie obligatariusza;

Obligacje bedg zabezpieczone
porgczeniem lub poreczeniami
udzielonymi przez Wspdinika lub inny
padmiot z grupy kapitatowe] Spolki, na
rzecz kidrego w przyszioscl zostang
skutecznie przeniesione aktywa
Wspoinika,

nie okresla sie minimalne] liczby
Obligacji, ktdrych subskrybowanie Jest
wymagane do dojscia emisjl do skutku.

(d)

(e)

(f

(@)

(h)

M

(1)

the Bonds will be issued under the
Programme  during the  period
commencing on the date of conclusion of
the Programme Agreement, within 3
(three) years. This does not oblige the
Company to issue Bonds during this time

period;

the payments made by the Company
under the Bonds shall only be in
pecuniary form and will be payments of
nominal value and interest. The detailad
terms of the payments under the Bonds,
slating in particular the amounis of lhe
payments or method by which they are
calculated, the payment dates, and the
methods by which and the place where
the payments will be made, will be staled
in the Terms and Conditions of the
issuance of the Bonds of a particular

series;

the Bonds will bear interest at a fixed or
floating rate. The manner in which Interest
accrues, the date from which Interest
accrues, the rate of interest, the interest
payment dates and the place of payment
shall be set out in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of the particular series;

the issue date of a series of Bonds will be
sel out as indicated in the Terms and
Conditions of the Issuance of the Bonds
of a particular series;

the Bonds may be issued with a term of
no more than 10 (ten) years from the
issue date. The terms of redemption will
be set out in the Terms and Conditions of
the Bonds of the particular series. The
conditions of the Bonds for a given series
may provide for their early redemption
upon the request of the Company or a
bondholder;

the Bands will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company’s group
to which the Shareholder’s assets will be
effectively transferred in the future;

there is no specified minimum number of
Bonds that must be subscribed in order
for the Issue to be successiul.

At



§3

Rada Nadzorcza upowainia Zarzad Spotki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych lub
czynnosci faktycznych, jakie mogg okazac sig
konieczne lub wskazane w celu zawarcia waZnej
| skutecznej dokumenlacji zwigzanej =z
Programem na warunkach zgodnych z ninlejszg

uchwatg.
§4

W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci
pomigdzy polskg a angielskq wersjg Jezykowg
ninigjsze] uchwaly wigzaca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w Zycle z dniem podjecia z
zastrzezeniem, 2Ze ustanowienie Programu
nastgpl pod warunkiem | po podjgciu przez
Wspdinlka uchwaly w sprawie ustanowlenia
Programu przez Spolke.

Podpisy na nastgpnych stronach:

§3

The Supervisory Board authorizes the
Management Board of the Company to perform
all legal andlor factual actions that may be
necessary or desirable in order to execute lhe
valid and effeclive documentation of the
Programme on the terms and conditions
compliant with this resolution.

§4

In case of any discrepancies between the Polish
and English language version of this resolution,
the Polish version shall prevail,

§5

The resolution shall enter into force on the date
ol its adoption provided that the establishment of
the Programme shall be conditional upon and
shall lake place only after the adoption by the
Sharsholder of a resolution on the establishment
of the Programme by the Company.

Signature pages follow:
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UCHWALA RADY NADZORCZEJ
GHELAMCO INVEST
SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 10 CZERWCA 2021 r,

w sprawie: wyrazenia zgody na ustanowienie
programu emisji obligacji i wyrazenia zgody na
zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytutu
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem
programu  oraz  ofertami  publicznymi |
niepublicznymi obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. 2
siedzibg w Warszawie, spotki wpisanej do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spétka”)
dziatajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spotek Handiowych oraz §23 ust. 5 Umowy

Spotki  postanawia  wyrazié zgode na
ustanowienie X programu emisji obligacji
(,Program”) zabezpieczonych porgczeniem

udzielonym przez Granbero Holdings Limited z
siedzibg na Cyprze (,Wspdinik’) (lub inny
podmiot z grupy kapitatowe] Spétki z siedzibg w
kraju, w ktérym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaptaty, na rzecz ktorego
zostang skutecznie przeniesione  aktywa
Wspéinika o wartosci stanowigcej co najmniej
90% tacznej wartodci aktywow Wspdlnika), w
ramach kidrego Spotka moze dokonywac
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej
tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacji w
wysokosci 200.000.000 PLN (dwiescie milionow
Zlotych) w danym czasie (,Obligacje™), na
warunkach okreslonych w §2 ponizej oraz
wyraza zgode, na zacigganie przez Spolke
zobowigzan z tytutu Obligacji oraz zwigzanych z
ustanowieniem  Programu oraz  ofertami
publicznymi i niepublicznymi Obligaciji.

Obligacje emitowane w ramach Programu beda
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. z 2020 r., poz. 1208)
(,Ustawa o Obligacjach”)} lub publicznie. Kazda
oferta publiczna Obligacji emitowanych w
ramach Programu w trybie art. 33 ust. 1 Ustawy
o Obligacjach przeprowadzana bedzie w oparciu
o stosowny wyjatek od obowigzku sporzadzenia
prospektu przewidziany w Rozporzgdzeniu

RESOLUTION OF THE SUPERVISORY
BOARD OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 10 JUNE 2021

on: consent to establish the bond issue
programme and to consent to the Company’s
incurring obligations under the bonds and
obligations connected with the establishment of
the program and the public and non-public
offerings of the bonds.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its regisiered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, Xll
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the “Company”),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will establish
X bond issue programme (the “Programme”)
secured by a suretyship granted by Granbero
Holdings Limited with its registered seat in
Cyprus (the “Shareholder”) (with its registered
office in the country where the European
Payment Order procedure is recognized and
effective to which the Shareholder’s assets with
a value of at least 90% of the total value of
Shareholder's assets will be effectively
transferred), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 200,000,000 (two
hundred million ziotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (‘the
“Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company’s incurring obligations under the Bonds
and obligations connected with the establishment
of the Program and public and non-public
offerings of the Bonds.

The bonds within the Programme shalil be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journal of laws of 2020, item 1208), (the “Act on
Bonds")) or public offering. Each public offering
within the Programme in accordance with Article
33 item 1 of the Act on Bonds will be carried out
pursuant to a relevant exception to the obligation
to prepare a prospectus provided for in the
Regulation (EU) 2017/1129 of the European



Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku
z oferta publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regutowanym  oraz uchylenia  dyrektywy
2003/71/WE.

Szczegdlowe warunki emisji poszczegdinych
serii Obligacji emitowanych w ramach Programu
(,Warunki Emisji") zostang ustaione w
odrebnych uchwatach Zarzgdu Spétki.

Kwota Programu moze ulec zwigkszeniu, a okres
trwania Programu wydtuzeniu w drodze odrebnej
uchwaly organdw Spdlki oraz stosownego
aneksu do umowy programowej.

§2

Obligacje beda emitowane na nastepujgcych
warunkach:

{(a) Obligacje beda emitowane na podstawie
Ustawy o Obligacjach;

Obligacje nie beda mialy formy
dokumentu. Obligacje moga, stosownie
do Warunkow Emisji danej serii Obligacii,
zostaé zarejestrowane w pierwszej
kolejnosci w ewidencji prowadzonej przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 ust. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z
2021 r. poz. 328, z péin. zm.), a
nastepnie w depozycie papierow
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A., albo zarejestrowane
od razu w depozycie papierow
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S A ;

(b)

Obligacje mogg zosta¢ wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst
(,Catalyst"), prowadzonego przez Gielde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie
8.A., jezeli taki obowigzek bedzie wynikat
z Warunkow Emisji danej serii Obligacii;

(c)

Pariiament and of the Council of 14 Juhe 2017 on
the prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to trading on
a regulated market, and repealing Directive
2003/71/EC.

The detfailed conditions of an offering of each
series of Bonds being issued within the
Programme (“Terms and Conditions”) shall be
determined by separate resolutions of the
Company's Management Board.

The amount of the Programme may be increased
and the term of the Programme may be extended
by way of a separate resolution of the Company’s
goveming bodies and the relevant annex to the
Programme Agreement.

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued on the basis of
the Act on Bonds;

the Bonds will not be in the form of
documents. The Bonds may, pursuant to
the Terms and Conditions of the issuance
of Bonds of a particular series, be
registered first in the records kept by the
issue agent in accordance with art. 7
section 7a of the Act of 29 July 2005 on

(b)

trading in financial instruments (i.e.
Journal of Laws of 2021, item 328, as
amended), and then they will
subsequently be registered in the

securities deposit operated by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papierow
Warto$ciowych S.A.), or they will be
registered directly in the securities
deposit operated by the National
Depository of Securities  (Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.);

the Bonds may be introduced to an
alternative trade system  Catalyst
(“Catalyst”} operated by the Warsaw
Stock Exchange (Giefda Papierow
Warfosciowych w Warszawie S.A.), if
such obligation results from the Terms
and Conditions of the issuance of the
Bonds of a particular series;

(c)



(d)

(e)

()

(9)

(h)

1)

Obligacie bedg emitowane w ramach
Programu, w okresie rozpoczynajgcym
sic  od dnia zawarcia  umowy
programowej, przez okres 3 (irzech) lat.
Powyzsze nie oznacza zobowigzania
Spolki do przeprowadzenia emisji
Obligacji w tym ckresie;

$wiadczenia Spdlki z tytutu Obligacji bedg
mialy charakter wylgcznie pienigzny i
bedg polega¢ na zaplacie wartoSci
nominalnej oraz oprocentowania.
Szczegotowy opis $wiadczen z tytulu
Obligaciji, ze wskazaniem w
szczegolnosci wysokosci tych swiadczen
lub sposobu ich ustalania, terminow,
sposobow i miejsc ich spetniania, bedzie
zawarty w Warunkach Emisji dangj serii
Obligacii;

Obligacje bedg oprocentowane wediug
stalej lub zmiennej stopy procentowe;.
Sposab naliczania oprocentowania, datg,
od kidrej nalicza sie oprocentowanie,
wysokos¢ oprocentowania, terminy jego
wyptaty | miejsce platnosci bedag
okresdlone w Warunkach Emisji danej serii
Obligacji;

dzien emisji danej serii Obligacji bedzie
okreslony w sposdb wskazany w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii;

Obligacje mogg by¢ emitowane =z
terminem wykupu nie diuzszym niz 10
(dziesigé) iat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu bedg okreslone w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii.
Warunki Emisji danej serii Obligacji moga
przewidywac wczesniejszy  wykup
Obligacji na 2gdanie Spélki lub na
zgdanie obligatariusza;

Obligacje bedg zabezpieczone
porgczeniem lub poreczeniami
udzielonymi przez Wspéinika lub inny
podmiot z grupy kapitatowej Spotki, na
rzecz kidrego w przysziosci zostang

skutecznie przeniesione aktywa
Wspblnika;
nie okresla sie minimalnej liczby

Obligacji, ktoérych subskrybowanie jest
wymagane do dojscia emisji do skutku.

(d)

(e)

N

{9)

(h)

i

the Bonds will be issued under the
Programme during the period
commencing on the date of conclusion of
the Programme Agreement, within 3
{three) years. This does not oblige the
Company to issue Bonds during this time
period,;

the payments made by the Company
under the Bonds shall only be in
pecuniary form and will be payments of
nominal value and interest. The detailed
terms of the payments under the Bonds,
stating in particular the amotnts of the
payments or method by which they are
calculated, the payment dates, and the
methods by which and the place where
the payments will be made, will be stated
in the Terms and Conditions of the
issuance of the Bonds of a particular
series;

the Bonds will bear interest at a fixed or
floating rate. The manner in which interest
accrues, the date from which interest
accrues, the rate of interest, the interest
payment dates and the place of payment
shall be set out in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of the particular series;

the issue date of a series of Bonds will be
set out as indicated in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of a particular series;

the Bonds may be issued with a term of
no more than 10 (ten) years from the
issue date. The terms of redemption will
be set out in the Terms and Conditions of
the Bonds of the particular series. The
conditions of the Bonds for a given series
may provide for their early redemption
upon the request of the Company or a
bondholder;

the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company’s group
to which the Shareholder’s assets will be
effectively transferred in the future;

there is no specified minimum number of
Bonds that must be subscribed in order
for the issue to be successful.



§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spokki do
dokonywania wszelkich czynno$ci prawnych lub
czynnoséci faktycznych, jakie mogg okazac sie
konieczne Jub wskazane w celu zawarcia waznej
i skutecznej dokumentacji zwigzane] =z
Programem na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwata.

§4

W  przypadku jakichkolwiek  rozbieznosci
pomiedzy polska a angielskg wersjg jezykowq
niniejszej uchwaly wigzgca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia z
zastrzezeniem, 2e ustanowienie Programu
nastgpi pod warunkiem i po podjeciu przez
Wspodlnika uchwaly w sprawie ustanowienia
Programu przez Spolke.

Podpisy na nastepnych stronach:

§3

The Supervisory Board authorizes the
Management Board of the Company to perform
all legal and/or factual actions that may be
necessary or desirable in order to execute the
valid and effective documentation of the
Programme on the terms and conditions
compliant with this resolution.

§4

In case of any discrepancies between the Polish
and English language version of this resolution,
the Polish version shall prevail.

§5

The resolution shall enter into force on the date
of its adoption provided that the establishment of
the Programme shall be conditional upon and
shall take place only after the adoption by the
Shareholder of a resolution on the establishment
of the Programme by the Company.

Signature pages follow:
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UCHWALA RADY NADZORCZEJ
GHELAMCO INVEST
SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 10 CZERWCA 2021 r.

w sprawie. wyrazenia zgody na uslanowienie
programu emisji ablinacii i wyraZzenia zgody na
zacigganie przez Spitke zobowigzan z fytuly
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem
programu oraz ofertami  publicznymi i
niepublicznymi obligacii.

§1

Rada Madzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0, Z
siadzibg w Warszawie, spolki wpisane] do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejesiru
Sadowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xil Wydzial
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (.Spolka")
dziatajac na podstawie arl. 222 §4 Kodeksu
Spolelkk Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spolki  postanawia wyrazi¢c zgodg na
ustanowienie X programu emisji obligacji
(.Program”) zabezpieczonych poreczeniem
udzielonym przez Granbero Holdings Limiled z
siedzibg na Cyprze (Wspdlnik™) (lub inny
podmiot z grupy kapitalowej Spalki z siedzibg w
kraju, w ktorym uznawany | wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaplaly, na rzecz klorego
zostang  skutecznie  przeniesione  aklywa
Wspdlnika o warlosci stanowigce] co najmniej
90% lacznej wartoscl akiywow Wspbinika), w
ramach kidrego Spolka moze dokonywac
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalne]
lgcznej wartoSci nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacjl w
wysokosci 200.000.000 PLN (dwiescle millondw
ziolyeh) w danym czasie (,Obligacje’), na
warunkach okreslonych w §2 ponize] oraz
wyraza zgode, na zacigganie przez Spolke
zobowigzan z tytulu Obligacji oraz zwigzanych z
ustanowieniem  Programu oraz  ofertami
publicznymi i niepubiicznymi Obligacii.

Obligacje emitowane w ramach Programu beda
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (DzU. z 2020 r., poz. 1208)
(,Ustawa o Obligacjach”)) lub publicznie. Kazda
oferta publiczna Obligacji emitowanych w
ramach Programu w trybie art. 33 ust. 1 Ustawy
o Obligacjach przeprowadzana bedzie w oparciu
o stosowny wyjatek od obowigzku sporzadzenia
prospektu przewidziany w Rozporzgdzeniu

1

RESOLUTION OF THE SUPERVISORY
BOARD OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 10 JUNE 2021

on: consenl lo eslablish the bond issue
programme and lo consenl o the Company's
cuming obligafions under the bonds and
obligations connected with the establishment of
the program and the public and non-public
offerings of the bonds,

&1

Supervisory Board of Ghelameo Inves! sp. z o
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the Dislrict Court
for the Cily of Warsaw in Warsaw, XII
Commercial Division of the WNational Court
Register under no. 185773 (the “Company”),
acting pursuant to Arl. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 seclion 5 of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will eslablish
X bond issue programme (lthe "Programme”)
secured by a surelyship granted by Granbero
Holdings Limited with its registered seal in
Cyprus (the “Shareholder”) (with its registered
office in the country where the European
Payment Order procedure is recognized and
gffective to which the Shareholder’s assels with
a value of at least 90% of the tolal value of
Shareholder's assets will be effectively
transferred), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 200,000,000 (two
hundred million ziotys) for ali bonds issued under
the Programme and not redeemed ("the
“Bonds”), pursuant o the terms and conditions
set oul in §2 below and consents to the
Company's incurring obligations under the Bonds
and obligations connected with the establishment
of the Program and public and non-public
offerings of the Bonds.

The bonds within the Programme shall be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Joumnal of iaws of 2020, item 1208), (the "Act on
Bonds™)) or public offering. Each public offering
within the Programme in accordance with Article
33 item 1 of the Act on Bonds will be carried out
pursuant lo a relevant exceplion to the cbligation
lo prepare a prospectus provided for in the
Regulation (EU) 2017/1129 of the European



Parlamentu

Europejskiego i Rady

201711128 z dnia 14 czerwea 2017 r. w sprawie
prospekiu, ktdry ma by¢ publikowany w 2wigzku
z ofertq publicang papierdw wartosciowych lub

dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz uchylenia  dyreklywy
2003/71/WE.

Szczegolowe warunki emisji poszczegolnych
seril Obligacji emitowanych w ramach Programu

(,Warunki

Emisji”) zostang ustalone w

adrebnych uchwatach Zarzadu Spolki,

Kwota Programu moze ulec zwigkszeniu, a okres
trwania Programu wydluZzeniu w drodze odrebnej

uchwaly organow Spdlki oraz

stosownego

anaksu do Umowy programowa;.

§2

Obligacje beda emilowane na nastepujacych
warunkach:

(a)

(b)

(c)

Obligacje beda emitowane na podstawie
Ustawy o Obligacjach;

Obligacje nie beda mialy farmy
dokumentu, Obligacje moga, slosownie
do Warunkéw Emisji danej serii Obligaciji,
zostaé zarejesirowane w  pierwszegj
kolejnosci w ewidencjl prowadzonej przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 usl. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumantami finansowymi (1. Dz.U. z
2021 r. poz. 328, z poin. zm.), a

nastepnie w depozycie papierGw
warlosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A,, albo zarejesirowane
aod razu w depozycie papierow
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow

Warlosciowych S.A.,

Obligacie mogg zostac wprowadzone do
alternatywnego systamu obrotu Calalysl
(.Catalyst’), prowadzonego przez Gielde
Papierow Wartodciowych w Warszawie
S.A,, jeZeli taki obowigzek bedzie wynikal
z Warunkow Emisji danej serii Obligacii;

(UE) Parliament and of the Council of 14 June 2017 on

the prospectus to be published when securities
are offered lo the public or admilled 1o trading on
a regulated market, and repealing Directive
2003/T1/EC.

The detailed conditions of an offering of each
saries of Bonds being issuad within the
Programme ("Terms and Conditions”) shall be
determined by separatie resolulions of (he
Company's Management Board.

The amount of the Programme may be increased
and the term of the Programme may be extended
by way of a separale resolution of the Company's
governing bodies and the relevant annex fo the
Programme Agreement.

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a)

(b)

(c)

the Bonds will be issued on the basis of
the Act on Bonds;

the Bonds will nol be in the formi of
documents, The Bonds may, pursuant to
the Terms and Conditions of the issuance
of Bonds of a parlicular series, be
registered first in the records keplt by the
issue agenl in accordance with art, 7
section 7a of the Act of 28 July 2005 on
trading in financial instruments (i.e.
Journal of Laws of 2021, item 328, as
amended), and then they will
subsequently be registered in the
securities deposit operated by the
National Depository for  Securities
(Krajowy Depozyt Papierdw
Wartosciowych S.A)), or they will be
registered direclly in the securilies
deposit operated by Ihe National
Depository of Securities (Krajowy
Depozyt Papierdow Warltosciowych S.A.),

the Bonds may be introduced to an
alternative trade system Calalysl
("Catalyst”) operated by the Warsaw
Stock Exchange (Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.), if
such obligation resulls from the Terms
and Conditions of the issuance of the
Bonds of a particular series;



(d)

(e)

(M

(a)

(h)

(i)

(i)

Obligacje bedg emitowane w ramach
Programu, w okresie rozpoczynajgcym
sie od dnia zawarcia umowy
programowe], przez okres 3 (lrzech) lat.
PowyZsze nie oznacza zobowigzania
Spolki do przeprowadzenia emisji
Obligacji w lym okresie;

Swiadczenia Spolki z tytulu Obligacji bedg
mialy charakler wylgcznie pieniginy i
beda polegaé na zaplacie wartosci
nominalnej oraz oprocentowania,
SzezegoOlowy opis Swiadczen z lylulu
Obligadii, za wskazaniem w
szezegolnoscl wysokodci tych Swiadczen
lub sposobu ich uslalania, terminéw,
sposobdw i miejsc ich spelniania, bedzie
zawarly w Warunkach Emisji danej serii

Obligacii;

Obligacje beda oprocentowane wedlug
stalej lub zmiennej slopy procentowej.
Sposob naliczania oprocentowania, dale,
od ktorej nalicza sie oprocentowanie,
wysoko5¢ oprocentowania, terminy jego
wyplaty | miejsce plalnosci  bedg
okreslone w Warunkach Emisji danej sefii
Obligacji;

dzienn emisji danej serii Obligacji bedzie
okreslony w sposob wskazany w
Warunkach Emisji danej serii Obligaciji;

Obligacie moga by¢ emitowane z
terminem wykupu nie diuzszym niz 10
(dziesiet) lat od daly emisji. Termin oraz
zasady wykupu beda okreslone w
Warunkach Emisjl danej serii Obligaciji.
Warunki Emisji dane| seril Obligacji moga
przewidywac  wczesniejszy  wykup
Obligacji na 2zadanie Spolki lub na
zgdanie obligatariusza,

Obligacje badg zabezpieczone
poreczeniem lub porgczeniami
udzielonymi przez Wspélnika lub inny
podmiot z grupy kapitalowej Spolki, na
rzecz ktorego w przysziosci zoslang

skutecznie przeniesiona aktywa
Wspdlnika;
nie okresla sie minimalne] liczby

Obligacji, ktorych subskrybowanie jest
wymagane do dojscia emisji do skutku.

(d)

(e)

(M

()

(h)

U]

{1}

the Bonds will be issued under the
Programme during the period
commencing on the date of conclusion of
the Programme Agreemenl, within 3
(three) years. This does not oblige the
Company to issue Bonds during this time

period,

the payments made by the Company
under (he Bonds shall only be in
pacuniary form and will be payments of
nominal value and interest, The detailed
terms of the payments under the Bonds,
staling in particular the amounts of the
payments or method by which they are
calculated, the payment dates, and the
methods by which and the place where
the payments will be made, will be staled
in the Terms and Condilions of the
issuance of the Bonds of a particular
sories,

the Bonds will bear interesl al a fixed or
floating rate. The manner in which interest
accrues, the date from which interest
accrues, the rate of interest, the interest
payment dates and the place of paymenl
shall be set oul in the Terms and
Canditions of the issuance of the Bonds
of the particular series;

the issue date of a series of Bonds will be
sel oul as Indicated in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of a particular series;

the Bonds may be Issued with a term of
no more than 10 (ten) years from the
issue date. The terms of redemption will
be set out in the Terms and Conditions of
the Bonds of the particular series, The
conditions of the Bonds for a given series
may provide for their early redemption
upon the request of the Company or a
bondholder;

the Bonds will be secured by a surely or
sureties granied by the Shareholder or
another entity from the Company’s group
to which the Shareholder's assels will be
effectively transferred in the future;

there is no specified minimum number of
Bonds thal must be subsecribed in order
for the issuae to be successful.




§3

Rada Madzorcza upowainia Zarzad Spolki do
dokonywania wszelkich czynnoéci prawnych lub
czynnosci faktycznych, jakie mogg okazac sig
konieczne lub wskazane w celu zawarcia waine|
i skutecznej dokumentacji zwigzane] =z
Programem na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwalg.

§4

W przypadku jakichkolwiek rozbieinosci
pomigdzy polskg a angielska wersjg jezykowa
niniejszej uchwaly wigzaca bedzie wersja polska.

§5

Uchwala wchodzi w 2ycie z dniem podjecia z
zaslizezeniem, 2e uslanowienie Programu
nastapi pod warunkiem i po podjeciu przez
Wspdlnika uchwaly w sprawie ustanowienia
Programu przez Spoélke.

Podpisy na nastepnych stronach:

§3

The Supervisory Board authorizes the
Management Board of the Company lo perform
all legal and/or factual actions that may be
necessary or desirable in order lo execule the
valid and effective documentation of the
Programme on the terms and conditions
compliant with this resolulion.

§4

In case of any discrepancies between the Polish
and English language version of this resolution,

the Polish version shall prevail.

§5

The resolution shall enter into force on the date
of its adoption provided that the establishment of
the Programme shall be conditional upon and
shall take place only after the adoption by the
Shareholder of a resolution on the establishment
of the Programme by the Company.

Signature pages follow:



Strona podpisowa: Signalure page:

Frixos Sawvides



Strona podpisowa: Signature page:

Philippe Pannier



Strona podpisowa: Signature page:

Jarostaw Myjak

M )08/ 202/



Strona podpisowa; Signature page:

Agnieszka Slomka-Golgbiowska



UCHWALA RADY NADZORCZE.
GHELAMCO INVEST
SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 10 CZERWCA 2021 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na ustanowienie
programu emisji obligacji i wyrazenia zgody na
zacigganie przez Spoéike zobowigzan z tytulu
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem
programu  oraz ofertami  publicznymi i
niepublicznymi obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, spétki wpisanej do
rejestru  przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spotka”)
dzialajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spotek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spotki  postanawia  wyrazic  zgode na
ustanowienie X programu emisji obligacji
(.,Program”} zabezpieczonych poreczeniem
udzielonym przez Granbero Holdings Limited z
siedzibg na Cyprze (,Wspolnik”) (lub inny
podmiot z grupy kapitalowej Spdiki z siedzibg w
kraju, w ktorym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaptaty, na rzecz ktérego
zostang skutecznie przeniesione  aktywa
Wspolnika o wartosci stanowigcej co najmniegj
90% tgcznej wartosci aktywéw Wspéinika), w
ramach ktorego Spédtka moze dokonywad
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej
lgcznej wartosci nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacji w
wysokosci 200.000.000 PLN (dwiescie miliondw
ziotych) w danym czasie (,Obligacje”), na
warunkach okredlonych w §2 ponizej oraz
wyraza zgodeg, nha zacigganie przez Spolke
zobowigzan z tytutu Obligacji oraz zwigzanych z
ustanowieniem  Programu  oraz  ofertami
publicznymi i niepublicznymi Obligacii.

Obligacje emitowane w ramach Programu beda
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. z 2020 r., poz. 1208)
(.Ustawa o Obligacjach”)) lub publicznie. Kazda
oferta publiczna Obligacji emitowanych w
ramach Programu w trybie art. 33 ust. 1 Ustawy
o Obligacjach przeprowadzana bedzie w oparciu
o stosowny wyjgtek od obowigzku sporzadzenia
prospekiu przewidziany w Rozporzadzeniu

RESOLUTION OF THE SUPERVISORY
BOARD OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 10 JUNE 2021

on: consent to establish the bond issue
programme and to consent to the Company's
incurring obligations under the bonds and
obligations connected with the establishment of
the program and the public and non-public
offerings of the bonds.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, Xl
Commercial Division of the WNational Court
Register under no. 185773 (the "Company”),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Articles of Association, resolves fo
give its consent that the Company will establish
X bond issue programme (the “Programme”)
secured by a suretyship granted by Granbero
Holdings Limited with its registered seat in
Cyprus {the “Shareholder”) (with its registered
office in the country where the European
Payment Order procedure is recognized and
effective to which the Shareholder's assets with
a value of at least 90% of the total value of
Shareholder's assets will be effectively
transferred), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 200,000,000 (two
hundred million ziotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (‘the
‘Bonds"”), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company'’s incurring obligations under the Bonds
and obligations connected with the establishment
of the Program and public and non-public
offerings of the Bonds.

The bonds within the Programme shall be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journal of laws of 2020, item 1208), (the “Act on
Bonds”)) or public offering. Each public offering
within the Programme in accordance with Article
33 item 1 of the Act on Bonds will be carried out
pursuant to a relevant exception to the obligation
to prepare a prospecius provided for in the
Regulation (EU) 2017/1129 of the European

4



Parlamentu  Europejskiego | Rady (UE)
2017/1128 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospeklu, ktory ma byé publikowany w zwigzku
z ofertg publiczng papleréw wartosciowych lub
dopuszczeniem Ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz uchylenia  dyrektywy
2003/71/WE.

Szczegolowe warunki emisfi poszczegdinych
serii Obligacji emitowanych w ramach Programu
(Warunki Emisji") zostang ustalone w
odrebnych uchwatach Zarzgdu Spolki.

Kwota Programu moze ulec zwigkszeniu, a okres
trwania Programu wydiuzeniu w drodze odrebnegj
uchwaly organéw Spélki oraz stosownego
aneksu do umowy programowej.

§2

Obligacje bedg emitowane na nastepujacych
warunkach:

(a) Obligacje bedg emitowane na podstawie
Ustawy o Obligacjach;
(b)  Obligacje nie bedg mialy formy

dokumentu. Obligacje moga, stosownie
do Warunkow Emisji danej seril Obligacji,
zosta¢ zarejestrowane W plerwszej
kolejnosci w ewidencji prowadzonej przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 usl. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (tj. Dz.U, z
2021 r. poz. 328, z pbin. zm.), a
nastgpnie w depozycie papierow
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A., albo zarejestrowane
od razu w depozycie papieréw
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.;

Obligacje moga zostat wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst
(.Catalyst"), prowadzonego przez Gielde
Papierow WartoSciowych w Warszawie
S.A., jezeli taki obowigzek bedzie wynikal
z Warunkow Emisji danej serii Obligacii;

(€)

Parliament and of the Council of 14 June 2017 on
the prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to trading on
a regulated market, and repealing Directive
2003/T1/EC.

The detailed conditions of an offering of each
series of Bonds being issued within the
Programme ("Terms and Conditions") shall be
determined by separale resolutions of the
Company's Management Board.

The amount of the Programme may be Iincreased
and the term of the Programme may be extended
by way of a separate resolution of the Company's
governing bodies and the relevant annex to the
Programme Agreement.

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued on the basis of
the Act on Bonds;

the Bonds will not be in the form of
documents. The Bonds may, pursuant to
the Terms and Conditions of the issuance
of Bonds of a particular series, be
registered first in the records kept by the
issue agent in accordance with art, 7
section 7a of the Act of 29 July 2005 on
trading in financial instruments (Le.
Journal of Laws of 2021, item 328, as
amended), -and lhen they will
subsequently be registered in the
sacurities deposit operated by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papierow
Warto$ciowych S.A.), or they will be
registered directly in the securities
deposit operated by the National
Depository of Securities (Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.);

(b)

the Bonds may be Introduced to an
alternative trade system Catalyst
("Catalyst”) operated by the Warsaw
Stock Exchange (Giefda Papierdw
WartoSciowych w Warszawie S.A.), if
such obligation results from the Terms
and Conditions of the issuance of the
Bonds of a particular series;

(€)



(d)

(e)

(f)

(g)

(h)

()

()

Obligacje beda emitowane w ramach
Programu, w okresie rozpoczynajacym
sig od dnia zawarcia umowy
programowej, przez okres 3 (trzech) lat.
Powyzsze nle oznacza zobowigzania
Spotki do  przeprowadzenia  emisji
Obligacji w tym okresle;

Swiadczenia Spolki z tytulu Obligacji bedg
mialy charakter wylgcznie pieniezny |
bedg polegaé na zaplacie wartoscl
nominainegj oraz  oprocentowania,
Szczegolowy opis swiadczen z tytulu
Obligacii, ze wskazaniem w
szczegolnosci wysokoscl tych Swiadczer
lub sposobu ich ustalania, terminéw,
sposobdw | miejsc ich spelniania, bedzie
zawarty w Warunkach Emisji danej serli
Obligacii;

Obligacie beda oprocentowane wedlug
stale] lub zmienne| stopy procentowsj.
Sposob naliczania oprocentowania, date,
od ktorej nalicza sie oprocentowanie,
wysokos¢ oprocentowania, terminy jego
wyplaty | miejsce platnosci beda
okreslone w Warunkach Emisji danej serii
Obligac]i;

dzien emisji danej serii Obligacji bedzie
okreslony w sposéb wskazany w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii;

Obligacje moga by¢ emitowane =z
terminem wykupu nie dluzszym niz 10
(dziesiec) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu bedg okreslone w
Warunkach Emisji danej serii Obligacji.
Warunki Emisji danej serii Obligacji mogg
przewidywaé  wczesdniejszy  wykup
Obligacji na zadanie Spotki lub na
Zgdanie obligatariusza;

Obligacje bedg zabezpieczone
poreczeniem Iub poreczeniami
udzielonymi przez Wspdinika lub inny
podmiot z grupy kapitalowej Spolki, na
rzecz ktorego w przysziosci zostang

skutecznie przeniesione aktywa
Wspdlnika;
nie okresla sig minimalnej liczby

Obligacji, ktérych subskrybowanie jest
wymagane do dojscia emisji do skutku.

(d)

(e)

(f)

(g)

(h)

(i)

i)

the Bonds will be issued under the
Programme  during the  period
commencing on the date of conclusion of
the Programme Agreement, within 3
(three) years. This does not oblige the
Company to issue Bonds during this time
period;

the payments made by the Company
under the Bonds shall only be in
pecuniary form and will be payments of
nominal value and interest. The detailed
terms of the payments under the Bonds,
stating in particular the amounts of the
payments or method by which they are
calculated, the payment dates, and the
methods by which and the place where
the payments will be made, will be stated
in the Terms and Conditions of the
issuance of the Bonds of a particular
series;

the Bonds will bear interest at a fixed or
floating rate. The manner in which interest
accrues, the date from which Interest
accrues, the rate of interest, the interest
payment dates and the place of payment
shall be set out in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of the particular series:

the issue dale of a series of Bonds will be
set out as indicated in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of a particular series;

the Bonds may be issued with a term of
no more than 10 (ten) years from the
issue date. The terms of redemption will
be set out in the Terms and Conditions of
the Bonds of the particular series, The
conditions of the Bonds for a given series
may provide for their early redemption
upon the request of the Company or a
bondholder;

the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company's group
to which the Shareholder's assets will be
effectively transferred in the future;

there is no specified minimum number of
Bonds that must be subscribed in order
for the Issue to be successful.




§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzgd Spolki do
dokonywania wszelkich czynnoscl prawnych lub
czynnosci faktyeznych, jakie mogg okazac sie
konieczne lub wskazane w celu zawarcia waznej
| skutecznej dokumentacji =zwigzanej z
Programem na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwatg.

§4

W przypadku Jakichkolwiek rozbieznodci
pomiedzy polskq a angielskg wersja Jezykowa
niniejszej uchwaly wiazaca bedzie wersja polska.

§5

Uchwalta wchodzi w zycie z dniem podjecia z
zaslrzezeniem, ze ustanowienie Programu
naslgpi pod warunkiem | po podjeciu przez
Wspdinika uchwaly w sprawie ustanowienia
Programu przez Spélke.

Podpisy na nastgpnych stronach:

§3

The Supervisory Board authorizes the
Management Board of the Company to perform
all legal and/or factual actions thal may be
necessary or desirable in order to execute the
valid and effective documentation of the
Programme on the terms and conditions
compliant with this resolution.

§4

In case of any discrepancies between the Polish
and English language version of this resolution,
the Polish version shall prevail.

§5

The resolution shall enter into force on the date
of its adoption provided that the establishment of
the Programme shall be conditional upon and
shall take place only after the adoption by the
Shareholder of a resolution on the establishment
of the Programme by the Company.

Signature pages follow:



Strona podpisowa: /‘\ Signature page:
ll'f

Frixos Bavvides ~



UCHWALA ZARZADU GHELAMCO INVEST
SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 10 CZERWCA 2021 r.

w sprawie: ustanowienia programu emisji
obligacji i wyrazenia zgody na zacigganie przez
Spotkg zobowigzan z tytutu obligacji oraz
zwigzanych z ustanowieniem programu oraz
ofertami publicznymi i niepublicznymi obligaciji.

§1

Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod
nr 185773 (,Spotka”) dziatajgc na podstawie art.
208 §5 Kodeksu Spotek Handlowych oraz §27
ust. 1 Umowy Spodtki postanawia ustanowié X
program emisji obligacji (,Program”)
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (,Wspdlnik”) (lub inny podmiot z grupy
kapitatowej Spétki z siedzibg w kraju, w ktérym
uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz
Zaptaty, na rzecz ktdrego zostang skutecznie
przeniesione aktywa Wspdlnika o wartosci
stanowigcej co najmniej 90% tacznej wartosci
aktywow Wspdlnika), w ramach ktdrego Spdtka
moze dokonywa¢ wielokrotnych emisji obligacii
do maksymalnej fgcznej warto$ci nominalnej
wyemitowanych w ramach Programu i
niewykupionych obligaciji w  wysokosci
200.000.000 PLN (dwiescie milionéw ztotych) w
danym czasie (,Obligacje”’), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spdtke zobowigzan z tytutu
Obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem
Programu oraz ofertami publicznymi i
niepublicznymi Obligacii.

Obligacje emitowane w ramach Programu beda
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. z 2020 r, poz. 1208)
(,Ustawa o Obligacjach”)) lub publicznie. Kazda
oferta publiczna Obligacji emitowanych w
ramach Programu w trybie art. 33 ust. 1 Ustawy
o Obligacjach przeprowadzana bedzie w oparciu
o stosowny wyjatek od obowigzku sporzgdzenia
prospektu przewidziany w Rozporzgdzeniu
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktory ma by¢ publikowany w zwigzku

RESOLUTION OF THE MANAGEMENT
BOARD OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 10 JUNE 2021

to: establish the bond issue programme and tqg
consent to the Company’s incurring obligationg
under the bonds and obligations connected with
the establishment of the program and the publid
and non-public offerings of the bonds.

§1

Ghelamco Invest sp. z 0. 0., with its registered
office in Warsaw, recorded in the business
register of the National Court Register kept by thel
District Court for the City of Warsaw in Warsaw,
XII Commercial Division of the National Courd
Register under no. 185773 (the “Company’),
acting pursuant to Art. 208 §5 of the Commercial
Companies Code and §27 section 1 of the
Company's Articles of Association, resolves that
the Company will establish X bond issue|
programme (the “Programme”) secured by a
suretyship granted by Granbero Holdings Limited
with its registered seat in Cyprus (the
‘Shareholder”) (or another entity from the
Company’s group with its registered office in the
country where the European Payment Order
procedure is recognized and effective to which
the Shareholder’s assets with a value of at least
90% of the total value of Shareholder’s assets will
be effectively transferred), under which the
Company may repeatedly issue bonds up to the
maximum  aggregate amount of PLN
200,000,000 (two hundred million ztotys) for all
bonds issued under the Programme and not
redeemed (“the “Bonds”), pursuant to the terms
and conditions set out in §2 below and consents
to the Company’s incurring obligations under the
Bonds and obligations connected with the
establishment of the Program and public and
non-public offerings of the Bonds.

The bonds within the Programme shall be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journal of laws of 2020, item 1208), (the “Act on
Bonds")) or public offering. Each public offering
within the Programme in accordance with Article
33 item 1 of the Act on Bonds will be carried out
pursuant to a relevant exception to the obligation
to prepare a prospectus provided for in the
Regulation (EU) 2017/1129 of the European
Parliament and of the Council of 14 June 2017 on
the prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to trading on}m ,’/




z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym  oraz  uchylenia  dyrektywy
2003/71/WE.

Szczegdtowe warunki emisji poszczegdlnych
serii Obligacji emitowanych w ramach Programu
(,Warunki Emisji") zostang ustalone w
odrebnych uchwatach Zarzadu Spotki.

Kwota Programu moze ulec zwiekszeniu, a okres
trwania Programu wydtuzeniu w drodze odrebne;j
uchwaty organéw Spétki oraz stosownego
aneksu do umowy programowej, 0 ktérej mowa
w §3(b).

§2

Obligacie beda emitowane na nastepujgcych
warunkach:

(a) Obligacje beda emitowane na podstawie
Ustawy o Obligacjach;

(b) Obligacje nie bedg miaty formy
dokumentu. Obligacje moga, stosownie
do Warunkdw Emisji danej serii Obligacji,
zosta¢ zarejestrowane w pierwsze;
kolejnosci w ewidencji prowadzonej przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 ust. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z
2021 r. poz. 328, z pbézn. zm.), a
nastepnie w depozycie papierdéw
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A., albo zarejestrowane
od razu w depozycie papierdw
warto$§ciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papieréow
Wartosciowych S.A.;

(c) Obligacje mogg zostaé¢ wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst
(.Catalyst’), prowadzonego przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A., jezeli taki obowigzek bedzie wynikat

z Warunkéw Emisji danej serii Obligaciji;

a regulated market, and repealing Directivg
2003/71/EC.

The detailed conditions of an offering of each
series of Bonds being issued within the
Programme (“Terms and Conditions”) shall be
determined by separate resolutions of thel
Company’s Management Board.

The amount of the Programme may be increased
and the term of the Programme may be extended
by way of a separate resolution of the Company'’s|
governing bodies and the relevant annex to the
Programme Agreement described in §3(b).

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:
(a) the Bonds will be issued on the basis of
the Act on Bonds;

the Bonds will not be in the form of]
documents. The Bonds may, pursuant to
the Terms and Conditions of the issuance
of Bonds of a particular series, be
registered first in the records kept by the
issue agent in accordance with art. 7
section 7a of the Act of 29 July 2005 on
trading in financial instruments (i.e.
Journal of Laws of 2021, item 328, as
amended), and then they will
subsequently be registered in the
securities deposit operated by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych™ S.A.), or they will be
registered directly in the securities
deposit operated by the National
Depository of Securities (Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.);

(b)

the Bonds may be introduced to an
alternative  trade system Catalyst
(“Catalyst”) operated by the Warsaw
Stock Exchange (Gielda Papierow
Warto$ciowych w Warszawie S.A.), if
such obligation results from the Terms
and Conditions of the issuance of the
Bonds of a particular series;

(c)




(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(i)

()

Obligacje bedg emitowane w ramach
Programu, w okresie rozpoczynajgcym
si¢ od dnia zawarcia  umowy
programowej, o ktorej mowa w §3(b),
przez okres 3 (trzech) lat. Powyzsze nie
oznacza zobowigzania  Spotki do
przeprowadzenia emisji Obligacji w tym
okresie;

Swiadczenia Spofki z tytutu Obligacji beda
miaty charakter wylgcznie pieniezny i
bedg polega¢é na zaptacie wartosci
nominalnej oraz oprocentowania.
Szczegdtowy opis $Swiadczen z tytutu
Obligaciji, ze wskazaniem w
szczegdlnosci wysokosci tych swiadczen
lub sposobu ich ustalania, terminéw,
sposobdw i miejsc ich spetniania, bedzie
zawarty w Warunkach Emisji danej serii
Obligaciji;

Obligacje bedg oprocentowane wedtug
statej lub zmiennej stopy procentowe.
Sposéb naliczania oprocentowania, date,
od ktérej nalicza sie oprocentowanie,
wysokos¢ oprocentowania, terminy jego
wyptaty i miejsce ptatnosci bedg
okreslone w Warunkach Emisji danej serii
Obligaciji;

dzien emisji danej serii Obligacji bedzie
okreSlony w sposéb wskazany w
Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

Obligacje mogg byé emitowane =z
terminem wykupu nie dtuzszym niz 10
(dziesieg) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu bedg okreSlone w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii.
Warunki Emisji danej serii Obligacji moga
przewidywad wczesniejszy wykup
Obligacji na zadanie Spdtki lub na
zadanie obligatariusza;

Obligacje beda zabezpieczone
poreczeniem lub poreczeniami
udzielonymi przez Wspdinika lub inny
podmiot z grupy kapitatowej Spétki, na
rzecz ktéorego w przyszioSci zostang

skutecznie przeniesione aktywa
Wspdinika;
nie okresla sie minimalnej liczby

Obligacji, ktérych subskrybowanie jest
wymagane do dojscia emisji do skutku.

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(i)

)

the Bonds will be issued under th
Programme during the perio
commencing on the date of conclusion o
the Programme Agreement described i
§3(b), within 3 (three) years. This doe
not oblige the Company to issue Bond
during this time period;

the payments made by the Company
under the Bonds shall only be in
pecuniary form and will be payments of
nominal value and interest. The detailed
terms of the payments under the Bonds,
stating in particular the amounts of the
payments or method by which they are)
calculated, the payment dates, and the
methods by which and the place where
the payments will be made, will be stated
in the Terms and Conditions of the
issuance of the Bonds of a particular
series;

the Bonds will bear interest at a fixed or
floating rate. The manner in which interes
accrues, the date from which interes
accrues, the rate of interest, the interes
payment dates and the place of paymen
shall be set out in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of the particular series;

the issue date of a series of Bonds will be
set out as indicated in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of a particular series;

the Bonds may be issued with a term of
no more than 10 (ten) years from the
issue date. The terms of redemption will
be set out in the Terms and Conditions of]
the Bonds of the particular series. The
conditions of the Bonds for a given series
may provide for their early redemption
upon the request of the Company or a
bondholder;

the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company’s group
to which the Shareholder’s assets will be
effectively transferred in the future;

there is no specified minimum number of|
Bonds that must be subscribed in order
for the issue to be successful. /n




(a)

(b)

(c)

Zarzad
cztonkow Zarzadu: Pana Jeroen van der Toolen
petnigcego funkcje Prezesa Zarzadu Spétki oraz
Pana Jarostawa Jukiela petnigcego funkcje
Czionka Zarzgdu Spdiki,
indywidualnie, do samodzielnego podejmowania
w imieniu Spétki wszelkich dziatan niezbednych
do emisji Obligacji na zasadach okreslonych w
niniejszej uchwale,
dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu na
Catalyst, a w szczegdlnosci do:

§3

Spétki  upowaznia  nastepujgcych

kazdego 2z nich

ich dematerializacji oraz

ustalenia i podpisania Warunkéw Emis;ji
oraz zawiadomienia o emisji, a w
szczegdblnosci do ustalenia i przyjecia w
Warunkach Emisji terminu emisji Obligacji,
terminu zapadalnosci oraz  stopy
oprocentowania lub dyskonta  od
emitowanych Obligacji, przy czym dla
unikniecia watpliwosci zmiana Warunkéw
Emisji w stosunku do zatwierdzonego
przez Zarzad Spotki projektu (w innym
zakresie niz zwiekszenie wartosci emisiji,
zwiekszenie ceny emisyjnej, zmiana formy
Obligacji, wydtuzenie okresu zapadalno$ci
Obligac;ji lub Zmiana sposobu
przeprowadzania oferty Obligacji) nie
wymaga zgody lub zatwierdzenia przez
Zarzgd Spofki;

zawarcia oraz  wykonania  umowy
programowej pomiedzy, m.in., Spotkg jako
emitentem, Wspdlnikiem jako gwarantem,
Bankiem Polskim Kasa Opieki Spédtka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, BNP
Paribas Bank Polska Spodtka Akcyjna z
siedzibg w Warszawie, mBank Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
Powszechng Kasg Oszczednosci Bank
Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, Trigon Dom Maklerski Spotka
Akcyjna oraz Trigon Investment Banking
spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig
& Wspdlnicy spotka komandytowa jako
wspotorganizatorami Programu fub innymi
podmiotami wystepujgcymi w dowolnym
charakterze;

zawarcia umowy lub umoéw o rejestracje
Obligacji w KDPW:;

The

§3

Board authorizes the following Boar

members: Mr. Jeroen van der Toolen acting a
the President of the Management Board and Mr
Jarostaw Jukiel acting as a Member of th
Management Board, each of them individually, t
act independently on behalf of the Company in al
actions necessary to issue the Bonds under th
terms and conditions set forth in this resolution

their

dematerialization and admission an

introduction to trade on the Catalyst, and i
particular to:

(a)

(b)

(c)

establish and adopt the Terms an
Conditions and the notice of issuance, an
in particular to establish and adopt in th
Terms and Conditions the timeframe of th
issuance of the Bonds, and the maturit
date and rate of interest or discount of th
Bonds, however for the avoidance o
doubts, the change of the Terms an
Conditions compared to the draft Term
and Conditions approved by the
Company’'s Management Board (in a scop¢]
other than an increase in value of the issue,
an increase in the issue price, a change in
the form of the Bonds, a change in the
maturity of the Bonds, or a change in the]
form of the offering of Bonds) shall nof
require the consent or approval of the
Company’s Management Board,

conclude and execute the Programme
Agreement between, among others, the
Company as the issuer, the Shareholder
as a guarantor, Bank Polski Kasa Opieki
Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
BNP Paribas Bank Polska Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, mBankK
Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank
Polski Spétka Akcyjna z siedzibg W
Warszawie, Trigon Dom Maklerski
Spdtka Akcyjna and Trigon Investmen;1

Banking spotka z ograniczon
odpowiedzialnoscig & Wspdlnicy spotka
komandytowa as co-managers of the|
Program, or with other entities acting in
any character;

conclude an agreement or agreements on
registration of the Bonds in the NDS;




(d) sporzadzenia oraz ztozenia dokumentu
informacyjnego oraz wszelkich innych
dokumentéw wymaganych prawem lub
regulaminami wewnetrznymi Catalyst w
zwigzku z wprowadzeniem oraz
notowaniem Obligacji na Catalyst oraz
ustaleniem pierwszego dnia notowan;

(e) podejmowania wszelkich innych czynnosci
niezbgdnych do przyjecia lub zmiany
dokumentacji zwigzanej z ustanowieniem
Programu oraz emisja, oferowaniem,
dematerializacja, dopuszczeniem i
wprowadzeniem do obrotu i notowaniem
Obligacji na Catalyst;

(f)  udzielania dalszych petnomocnictw do
dokonywania wymaganych czynnosci w
zwigzku z ustanowieniem Programu oraz
emisjg Obligacji, ich dematerializacja,
dopuszczeniem i wprowadzeniem do
obrotu i notowaniem na Catalyst.

§4

W  przypadku jakichkolwiek rozbieznosci
pomigdzy polskg a angielskg wersjg jezykowa
niniejszej uchwaty wiazaca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia z
zastrzezeniem, ze ustanowienie Programu
nastapi pod warunkiem i po podjeciu przez
Wspodlnika uchwaty w sprawie ustanowienia
Programu przez Spotke.

Podpisy na nastepnych stronach:

draw up and submit an information
document and any other documents
required by law and the internal regulations
of the Catalyst in connection with the
introduction and listing of the Bonds on the
Catalyst and the establishment of the firsf
day of listing;

(d)

(e} take any other actions necessary for the
adoption or amendment of the
documentation related to the establishment
of the Programme and the issuance,
offering, dematerialization, admission and
introduction and listing of the Bonds on the

Catalyst;

(f)  grant additional powers of attorney to carry
out the required actions in connection with
the establishment of the Programme and
the issuance of the Bonds, and their
dematerialization, admission and
introduction into trade and listing on the
Catalyst.

§4

In case of any discrepancies between the Polish
and English language version of this resolution,
the Polish version shall prevail.

§5

The resolution shall enter into force on the date
of its adoption provided that the establishment of
the Programme shall be conditional upon and
shall take place only after the adoption by the
Shareholder of a resolution on the establishment
of the Programme by the Company.

Signature pages follow:




W IMIENIU INA RZECZ GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0.
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UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

7 SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 24 LISTOPADA 2021 R.

W sprawie. wyrazenia zgody na emisj¢ przez
Spotke obligacii serii PW2 w ramach X programu
emisji obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. Z
siedziba w \Warszawie, spolki wpisanej do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Satlowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dia m.st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spotka’)
dzialajac na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
spotek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spolki postanawia wyrazi¢ zgodg na emisje
przez Spotke obligacji serii PW2 o tacznej
maksymalnej wartosci nominainej do 35.000.000
PLN (trzydziesci pigé milionéw ztotych) w ramach
X programu  emisji obligacji  (,Program’)
zabezpieczonych poreczeniem udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (Wspoinik') (lub inny podmiot, na
ktorego w przysziosci zostang skutecznie
przeniesione  aktywa Spotki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji), w ramach
ktorego Spolka moze dokonywac wielokrotnych
emisji obligacji do maksymalnej faczne wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligacji W wysokosci
200.000.000 PLN (dwiescie millondw ziotych) w
danym czasie (,Obligacje”), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgodg, na
zaciagganie przez Spotke zobowigzan z tytutu
Obligacii.

Obligacje beda emitowane na podstawie: art. 38b
ustep 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. © ofercie
publicznej | warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spofkach publicznych (Dz.
U z 2021 r. poz. 1983) (,Ustawa o Ofercie”), W
ramach stosownego wyjatku od obowigzku
sporzadzenia prospektu przewidzianego W
Rozporzgdzeniu Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 201711129 2 dnia 14 czerwca 2017 1.
w sprawie prospektu, ktory ma byé publikowany
w zwiazku z oferig publiczna papierow
wartosciowych Iub dopuszczeniem ich do obrotu

q

RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF NOVEMBER 24, 2021

on: consent to the Company's issuance of the
series bonds under X bond issue
programme.

§1

Supervisory Board of Ghelameco Invest sp. Z 0.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, Xl
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the “Company’),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section § of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will issue
series PW2 bonds with a maximum total nominal
value of up to PLN 35,000,000 (thirty-five million
ziotys) within X bond issue programme (the
“Programme”) secured by a suretyship provided
by Granbero Holdings Limited with its registered
seat in Cyprus (the “Shareholder”) (or another
entity to which the Company's assets will be
offectively transferred in the future under the
principles specified in the Issue Terms and
Conditions), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 200,000,000 (two
hundred million ztotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (‘the
‘Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company's incurring  obligations under the
Bonds.

The Bonds will be issued under Article 38b,
section 1 of the Act on Public Offering, the
Conditions Governing the Introduction  of
Financial Instruments to Organised Trading, and
on Public Companies dated July 29, 2005
(Journal of Laws of 2021 item 1983), (the
“Offering Act"), based on the relevant exemplion
from obligation to draw up prospecius provided
for in the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of 14
June 2017 on the prospectus fo be published
when securities are offered to the public or
admitted to trading on a regulated market, and



na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71/WE, w oparciu 0 Memorandum
Informacyjne o ktérym mowa art. 38b ustawy Z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do Zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. u. z
2020 r. poz. 2080, tj) wylgczone od wymogu
satwierdzenia memorandum  informacyjnego
przez KNF na podstawie art. 31zb ustawy z dnia
2 marca 2020 r. o szczegolnych rozwigzaniach
zwigzanych z zapobieganiem,
przeciwdziataniem | zwalczaniem COVID-19,
innych choréb zakaznych oraz wywolanych nimi
sytuacji kryzysowych (,Ustawa o CcOoVID-19").

Szczegolowe warunki  emisji Obligacji
emitowanych w ramach Programu (,Warunki
Emisji") zostang ustalone w odrebnej uchwale
Zarzadu Spotki.

§2

Obligacie bedg emitowane na nastepujacych
warunkach:

{a) Obligacje bgdg emitowane na podstawie:
(i) art. 38b ustep 1 Ustawy o Ofercie W
ramach  stosownego wyjgtku  od
obowigzku  sporzgdzenia prospektu
przewidzianego W Rozporzadzeniu
Prospektowym, w oparciu 0
Memorandum Informacyjne Zz dnia 24
listopada 2021 r., wylaczane od wymogu
zatwierdzenia memorandum
informacyjnego przez KNF na podstawie
art. 31zb Ustawy o COVID-19, (il)
uchwaly Zarzadu Spolki z dnia 10
czerwea 2021 r., (i) uchwaly Rady
Nadzorczej Spolki z dnia 10 czerwca
2021 r., (iv) uchwaty jedynego wspolnika
Spolki z dnia 10 czerwca 2021 r., (V)
niniejsze] uchwaly Rady Nadzorczej
Spolki z 24 listopada 2021 r, oraz (vi)
uchwaly Zarzadu Spolki z dnia 24
listopada 2021 r.;

(b) Spotka  wyemituje maksymailnie do
35,000 (trzydziesci  pigc tysiecy)
Obligacii, o wartosci nominalnej 1000,00
PLN (tysigc ziotych 00/100) kazda | ©
taczne] maksymalnej wartoscl nominainej
do 35.000.000 PLN (trzydziesci piec

milionow ztotych),

repealing Directive 2003/71/EC, on the basis of
the Information Memorandurm specified in art 38b
of the act of 29 July 2006 on Public Offering, the
Conditions Governing the Introduction  of
Financial Instruments to Organised Trading, and
on Public Companies (Journal of Laws of 2020
item 2080) exempted from the obligation to
obtain the PFSA’s approval of the information
memorandum in accordance with Article 31zb of
the Act on Special Arrangements Relating to the
Prevention, Counteraction and Combating of
COVID-19, Other Communicable Diseases and
Emergencies Caused by Them of March 2, 2020
(the “COVID-19 Act’) .

The detailed conditions of an offering of Bonds
being issued within the Programme (*Terms and
Conditions”) shall be determined by separate
resolution of the Company's Management Board.

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a)  the Bonds will be issued under (i) Article
38b, section 1 of the Offering Act, based
on the relevant exemption from obligation
to draw up prospectus provided for in the
Prospectus Regulation, on the basis of
the Information Memorandum dated
November 24, 2021, exempted from the
obligation to obtain the PFSA's approval
of the information memorandum in
accordance with Article 31zb of the
COVID-18 Act, (i) resolution of the
Company's Management Board of June
10, 2021, (iii) resolution of the Company's
Supervisory Board of June 10, 2021, (iv)
resolution of the Company’s sole
shareholder of June 10, 2021, (v) this
resolution of the Company's Supervisory
Board of November 24, 2021, and (vi)
resolution of the Company's
Management Board of November 24,
2021,

the Company shall issue up to 35,000
(thirty-five thousand) Bonds, with &
nominal value PLN 1000.00 (one
thousand zlotys 00/100) each, and a
maximum total nominal value of up to
PLN 35,000,000 (thirty-five million zlotys);

(b)



(c)

(d)

()

(f)

(9)

(h)

cena emisyjna jednej Obligac]i bedzie (c)
zmienna rosnaca z kazdym kolejnym
dniem okresu przyjmowania formularzy

zapisu):

| 29,11.2021 98920 |
30.11.2021 989,39
01.12.2021 989,58
0212.2021 989,78
03.12.2021 989,97
04.12.2021 990,16
05.12.2021 990,36
06.12.2021 950,56
07.12.2021 990,74
08.12.2021 990,94
09.12.2021 991,13
10.12.2021 991,32

the issue price of each Bond will be
variable, increasing in each subsequent
day of period of accepting the subscription

forms:
29.11.2021 98920 |
30.11.2021 989.39
01.12.2021 98956
02.12.2021 60,78
03.12.2021 Gg8G. 97 |
04.12.2021 900.16
05.12.2021 590.36
06.12.2021 500.55
07.12.2021 990.74
08.12.2021 990.94
09.12.2021 991.13

[ 10.12.2021 a1 32

kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z (d)

Warunkami Emisji bedzie papierem
wartosciowym na okaziciela,
emitowanym w seri, W formie
zdematerializowanej;

dniem emisji Obligacji bgdzie 29 grudnia (e)
2021 r. lub dzieh przypadajacy okoto tej
daty;

terminem wykupu Obligacji bedzie 29 (f
wrzednia 2025 r. (z zastrzezeniem
mozliwosci weozeéniejszego wykupu na
zasadach okreslonych W Warunkach
Emisji);

Obligacje zostang zdematerializowane w (g}
depozycie  papierow wartoéciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyl
Papierow Wartosciowych S.A. oraz
wprowacdzone do alternatywnedo
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez Gietde Papierow Wartosciowych w
\Warszawie S.A,;

swiadczenia Spotki z tytulu Obligacji beda (h)
miaty charakter wylgcznie pienigzny i
bedg polegac na zaplacie warlto5ci
nominalne] oraz oprocentowania, przy
czym Obligacie bedg oprocentowane
wedlug zmiennej stopy procentowej, przy
czym stopa bazowa bedzie WIBOR dla 6-
miesiecznych depozytow, ktora zostanie
powigkszona o marzg wynoszaca 5,0%;

each issued Bond, in accordance with the
Terms and Conditions, will be a bearer
in series, in

security

issued

dematerialized form;

the date for the issuance of the Bonds will
be December 29, 2021, or a day near that

dale;

the date for the repurchase of the Bonds

will be September 2

9, 2025 (but it will be

possible 1o repurchase them early under

the princip

and Conditions);

les specified in the |ssue Terms

the Bonds will be dematerialized in the

deposit of securities maint
Depository

National
(Krajowy

Wartosciowy
trading on the alte
Catalyst operated by Gield

for

Depozyl

ained by the

Securities
Papierow

ch S.A.) and introduced to

mative trading system

a Papierdw

Wartosciowych w Warszawie SA.,

the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary

and will involve the
nominal value and interest, with

payment of the

the

Bonds bearing interest at a variable rate
and the base rate being the WIBOR for 6-
month deposits, which will be increased
by the margin equal to 5.0%;



(i) Obligacie beda zabezpieczone
poregczeniem udzielonym przez
Wspélnika (lub inny podmiot, na ktorego
w przysziogci  zostang skutecznie
przeniesione aktywa Spétki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

(N Obligacje bedg oznaczone numerem serli
PW2 wskazanym w Warunkach Emisji.

§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spotki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych fub
czynnosci faktycznych, jakie mogda okazat sig
konieczne lub wskazane W celu zawarcia waznej
| skutecznej dokumentacii zwigzanej z emisja
Otligacji na warunkach zgodnych z niniejsza
uchwala.

§4

W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci

pomigdzy polska a anglelska wersjq jezykowa

niniejszej uchwaly wigzaca bedzie wersja polska.
§5

Uchwala wehodzi w Zycie z dniem podjgcia.

Podpisy na nastepnych stronach:

(i) the Bonds will be secured by a surety
provided by the Shareholder (or another
entity to which the Company's assets will

be effectively transferred In the future
under the principles specified in the Issue
Terms and Conditions);

1)) the Bonds will be labelled with the series
PW2 indicated in the Issue Terms and
Conditions.

§3

The Supervisory Board authorizes  the
Management Board of the Company to perform
all legal and/or factual actions that may be
necessary or desirable in order to execute the
valid and effective documentation of the Bonds'
issue on the terms and conditions compliant with
this resolution.

§4

In case of any discrepancies between the Polish
and English language version of this resolution,
the Polish version shall prevail.

§6

The resolution shall enter into force on the date
of its adoption.

Signature pages follow:
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UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 24 LISTOPADA 2021 R.

w sprawie: wyrazenia zgody na emisje przez
Spotke obligacji serii PW2 w ramach X programu
emisji obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco invest sp. z 0.0. Z
siedzibg w Warszawie, spétki wpisane] do
rejestru  przedsigbiorcow Krajowego Rsjestru
Sadowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spétka”)
dziatajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spotek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spotki postanawia wyrazi¢ zgode na emisjg
przez Spotke obligacfi serii PW2 o lgcznej
maksymalnej warto§ci nominatnej do 35.000.000
PLN (trzydzieéci pie¢ miliondéw ztotych) w ramach
X programu  emisji  obligacji (,Program”)
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (,Wspdlnik®’) (lub inny podmiot, na
ktérego w przyszioSci zostang skutecznie
przeniesione aktywa Spolki na zasadach
okre$lonych w Warunkach Emisji), w ramach
ktérego Spotka moze dokonywac wielokrotnych
emisji obligacji do maksymalnej tgcznej wartosci
nominainej wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligacji w wysoko$ci
200.000.000 PLN (dwiescie milionow zlotych) w
danym czasie (,Obligacje”), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spoétke zobowigzan z tytulu
Obligacii.

Obligacje bedg emitowane na podstawie: art. 38b
ustep 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach  wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.
U. z 2021 r. poz. 1983) (,Ustawa o Ofercie”), w
ramach stosownego wyigtku od obowigzKu
sporzgdzenia prospekitu przewidzianego w
Rozporzadzeniu 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 papierdw
wartosciowych b dopuszczeniem ich do obrotu

1

RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF NOVEMBER 24, 2021

on: consent to the Company's issuance of the
series PW2 bonds under Xbond issue

programme.
81

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, XllI
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the "Company”),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section § of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will issue
series PW2 bonds with a maximum total nominai
value of up to PLN 35,000,000 (thirty-five miilion
zlotys) within X bond issue programme (the
“Programme”) secured by a suretyship provided
by Granbero Holdings Limited with its registered
seat in Cyprus (the “Shareholder”) {(or another
entity to which the Company’s assets will be
effectively transferred in the future under the
principles specified in the Issue Terms and
Conditions), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 200,000,000 (two
hundred million ztotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (‘the
“Bonds”), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company’s incurring obligations under the
Bonds.

The Bonds will be issued under Article 38b,
section 1 of the Act on Public Offering, the
Conditions Governing the Introduction of
Financial Instruments to Organised Trading, and
on Public Companies dated July 28, 2005
(Journal of Laws of 2021 item 1983), (the
“Offering Act”), based on the relevant exemption
from obligation to draw up prospectus provided
for in the Regulation (EU)} 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of 14
June 2017 on the prospectus to be published
when securities are offered to the public or
admitted fo trading on a regulated market, and




na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrekbywy
2003/71/WE, w oparciu o Memorandum
Informacyjne o ktérym mowa art. 38b ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spatkach publicznych (Dz. U. z
2020 r. poz. 2080, tj.) wylaczone od wymogu
zatwierdzenia memorandum  informacyjnego
przez KNF na podstawie art. 31zb ustawy z dnia
2 marca 2020 r. o szczegolnych rozwigzaniach
zwiazanych z zapobieganiem,
przeciwdziataniemm | zwalczaniem COVID-19,
innych chorob zakaznych oraz wywolanych nimi
sytuacji kryzysowych (,Ustawa o COVID-19"),

Szezegolowe warunki emisji Obligacii
emitowanych w ramach Programu (,Warunki
Emisji") zostang ustalone w odrebnej uchwale
Zarzadu Spotki,

§2

Obligacje bedq emilowane na nastepujgcych
warunkach;

(a)  Obligacje bedg emitowane na podstawie:
(1) art. 38b ustep 1 Ustawy o Ofercie w
ramach  stosownego wyjgtku od
obowiazku sporzadzenia prospektu
przewidzianego w  Rozporzgdzeniu
Prospektowym, w oparciu 0
Memorandum Informacyjne z dnia 24
listopada 2021 r., wylgczone od wymogu
zatwierdzenia memaorandum
informacyjnego przez KNF na podstawie
arl. 31zb Ustawy o COVID-19, (ii)
uchwaly Zarzadu Spolki z dnia 10
czerwea 2021 r., (iii) uchwaly Rady
Nadzorcze] Spolki z dnia 10 czerwca
2021 r., (iv) uchwaly jedynego wspolnika
Spotki z dnia 10 czerwca 2021 r., (v)
niniejszej uchwaly Rady Nadzorczej
Spotki z 24 listopada 2021 r. oraz (vi)
uchwaly Zarzadu Spolki z dnia 24
listopada 2021 r.;

Spotka wyemitule maksymalnie do
35.000 (trzydzieSci pieéc  lysiecy)
Obligacji, o wartosci nominalnej 1000,00
PLN (tysigc ziotych 00/100) kazda i o
lacznej maksymalnej wartosci nominalnej
do 35.000.000 PLN (trzydzieSci pieé
milionéw zlotych);

(b)

repealing Directive 2003/71/EC, on the basis of
the Information Memorandum specified in art 38b
of the act of 29 July 2005 on Public Offering, the
Conditions Governing the Introduction of
Financial Instruments to Organised Trading, and
on Public Companies (Journal of Laws of 2020
item 2080) exempted fram the obligation to
obtain the PFSA's approval of the information
memorandum in accordance with Article 31zb of
the Act on Special Arrangements Relating to the
Prevention, Counteraction and Combating of
COVID-19, Other Communicable Diseases and
Emergencies Caused by Them of March 2, 2020
(the "COVID-19 Act") .

The detailed conditions of an offering of Bonds
being issued within the Programme (“Terms and
Conditions") shall be determined by separate
resolution of the Company's Management Board.

§2

The Bonds wil be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued under (i) Arlicle
38b, section 1 of the Offering Act, based
on the relevant exemption from obligation
to draw up prospeclus provided for in the
Prospectus Regulation, on the basis of
the Information Memorandum dated
November 24, 2021, exempted from the
obligation to obtain the PFSA’s approval
of the information memorandum In
accordance with Article 31zb of the
COVID-19 Act, (ii) resolution of the
Company's Management Board of June
10, 2021, (iii) resolution of the Company's
Supervisory Board of June 10, 2021, (iv)
resolution of the Company's sole
shareholder of June 10, 2021, (v) this
resolution of the Company's Supervisory
Board of November 24, 2021, and (vi)
resolution of the Company's
Management Board of November 24,
2021;

the Company shall issue up to 35,000
(thirty-five thousand) Bonds, with a
nominal value PLN 1000.00 (one
thousand zlolys 00/100) each, and a
maximum total nominal value of up to /,
PLN 35,000,000 (thirty-five million zlotys); / ,

(b)




(c) cena emisyjna jednej Obligacji bedzie (¢) the issue price of each Bond will be
Zzmlenna rosngca z kazdym kolejnym variable, increasing in each subsequent
dniem okresu przyjmowania formularzy day of period of accepting the subscription

zapisu): forms:
28.11.2021 989,20 29.11.2021 989,20
30.11.2021 989,39 30.11.2021 969.39
01.12.2021 989,58 01.12.2021 989,58
02.12.2021 989,78 02.12.2021 989.78
03.12.2021 989,97 03.12.2021 989,97
04.12.2021 990,16 04.12.2021 990.16
05.12.2021 980,36 05.12.2021 990.46
06.12.2021 980,55 06.12.2021 980.55
07.12.2021 990,74 07.12.2021 990.74
08.12.2021 990,94 08.12.2021 990.94
09.12.2021 991,13 09.12.2021 991.13
10.12.2021 991,32 10.12.2021 991.32

each issued Bond, in accordance with the
Terms and Conditions, will be a bearer
security issued in  series, in
dematerialized form;

(d) kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z (d)
Warunkami Emisji bedzie paplerem
wartoSciowym na okaziciela,
emitowanym w serii, w formie
zdemalterializowanej;

{e) dniem emisji Obligacji bedzie 29 grudnia (e) the date for the issuance of the Bonds will
2021 r. lub dzien przypadajacy okolo tej be December 29, 2021, or a day near thal
daty; date;

the date for the repurchase of the Bonds
will be September 29, 2025 (but it will be
possible to repurchase them early under
the principles specified in the Issue Terms
and Conditions),

(f) terminem wykupu Obligacji bedzie 29 (f)
wrzesnia 2025 r. (z zaslrzezeniem
mozliwosci wezesSniejszego wykupu na
zasadach okreslonych w Warunkach

Emisijl);

the Bonds will be dematerialized in the
deposit of securities mainfained by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papierow
WartoSciowych S.A.) and introduced to
trading on the alternative trading system
Catalyst operated by Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.;

(g)  Obligacje zostang zdematerializowane w  (g)
depozycie papierbw  wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow WarloSciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternatywnego
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez Gielde Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A,;

the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary
and will involve the payment of the
nominal value and interest, with the

(h)  Swiadezenia Spoétki z tytulu Obligacji bedg  (h)
miaty charakter wytgcznie pieniezny |
beda polegaé na zaplacie wartosci
nominalne] oraz oprocentowania, przy

czym Obligacle bedg oprocentowane
wedlug zmiennej stopy procentowe], przy
czym stopa bazowg bedzie WIBOR dla 6-
miesiecznych depozytow, kibra zoslanie
powiekszona o marze wynoszgcq 5,0%;

Bonds bearing interest at a variable rate
and the base rate being the WIBOR for 6-
month deposits, which will be increased
by the margin equal to 5.0%;




(i) Obligacje bedg zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez
Wspdlnika (lub inny podmiot, na ktoérego
w przyszlosei zostang  skutecznie
przeniesione aktywa Spotki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

() Obligacje bedg oznaczone numerem serii
PW2 wskazanym w Warunkach Emisji.

§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzgd Spolki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych lub
czynnosci faktycznych, jakie mogg okazac sie
konieczne lub wskazane w celu zawarcia wainej
i skuteczne] dokumentacji zwiazanej z emisjg
Obligacji na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwata.

§4

W  przypadku jakichkolwiek rozbieZznosci
pomiedzy polska a angielska wers|g jezykowg
niniejsze| uchwaty wigzaca bedzie wersja polska.

§5
Uchwata wehodzi w zycie z dniem podjecia.

Podpisy na nastgpnych stronach:

(i) the Bonds will be secured by a surely
provided by the Shareholder (or another
entity to which the Company's assets will
be effectively transferred in the fulure
under the principles specified in the Issue
Terms and Conditions);

(i the Bonds will be labelled with the series
PW2 indicated in the Issue Terms and
Conditions.

§3

The Supervisory Board authorizes the
Management Board of the Company to perform
all legal andl/or factual actions that may be
necessary or desirable in order to execute the
valid and effective documentation of the Bonds’
issue on the terms and conditions compliant with
this resolution.

§4

In case of any discrepancies between the Polish
and English language version of this resolution,
the Polish version shall prevail.

§5

The resolution shall enter into force on the dat
of its adoption.

Signature pages follow:
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UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCGIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 24 LISTOPADA 2021 R.

w sprawie: wyrazehia zgody na emisje przez
Spoétke obligacii serii PW2 w ramach X programu
emisji obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, spotki wpisanej do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIH Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spétka”)
dziatajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spolek Handlowych oraz §23 ust, 5 Umowy
Spaotki postanawia wyrazi¢ zgode na emisje
przez Spodtke obligacji serii PW2 o Iacznej
maksymalnej wartodci nominalnej do 35.000.000
PLN (trzydziesci pie¢ miliondw zlotych) w ramach
X programu  emisji  obligacji  (,Program”)
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Granbero Moldings Limited z siedzibg na
Cyprze (,Wspélnik") (lub inny podmiot, na
kidrego w przysziosci zostang skutecznie
przeniesione aktywa Spdlki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji), w ramach
kitérego Spoétka moze dokonywaé wielokrotnych
emisji obligacji do maksymalnej fgcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligacji w wysokosci
200.000.000 PLN (dwiescie milionéw ztotych) w
danym czasie {,Obligacje”), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spoétke zobowigzan z tytulu
Obligacii.

Obligacje bgdg emitowane na podstawie: art. 38b
ustep 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach  wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (Dz.
U. z 2021 r. poz. 1983) (,Ustawa o Ofercie”), w
ramach stosownego wyjatku od obowigzku
sporzadzenia prospekiu przewidzianego w
Rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2017/1128 z dnia 14 czerwca 2017 r.
w sprawie prospekiu, ktéry ma by¢ publikowany
w zwigzku z oferlg publiczng papieréw
wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu

1

RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF NOVEMBER 24, 2021

on: consent to the Company's issuance of the
series PW2 bonds under Xbond issue

programme.
§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
Nationa) Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, XIll
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the "Company”),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Aricles of Association, resolves to
give its consent that the Company will issue
series PW2 bonds with a maximum total nominal
value of up to PLN 35,000,000 (thirty-five million
zlotys) within X bond issue programme (the
“Programme”) secured by a suretyship provided
by Granbero Holdings Limited with its registered
seat in Cyprus (the “Shareholder”) (or another
entity to which the Company's assets will be
effectively transferred in the future under the
principles specified in the Issue Terms and
Conditions), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 200,000,000 (two
hundred million ztotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (‘the
“Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company's incurring obligations under the
Bonds.

The Bonds will be issued under Article 38b,
section 1 of the Act on Public Offering, the
Conditions Governing the Infroduction of
Financial Instruments to Organised Trading, and
on Public Companies dated July 29, 2005
(Journal of Laws of 2021 item 1983), (the
“Offering Act”), based on the relevant exemption
from obligation to draw up prospectus provided
for in the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of 14
June 2017 on the prospectus to be published
when securities are offered to the public or
admitted to trading on a regulated market, and



na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/7T1\WE, w oparciu o Memorandum
Informacyjne o ktérym mowa art. 38b ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publiczne| i
warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spélkach publicznych (Dz. U. z
2020 r, poz. 2080, t.).) wylaczone od wymogu
zalwierdzenia memorandum informacyjnego
przez KNF na podstawie art. 31zb ustawy z dnia
2 marca 2020 r. o szczegoinych rozwigzaniach
Zwigzanych z zapobieganiem,
przeciwdzialaniem | zwalczaniem COVID-18,
innych choréb zakaznych oraz wywaolanych nimi
syluacji kryzysowych (,Ustawa o COVID-19").

Szczegblowe  warunki  emisji  Obligadji
emitowanych w ramach Programu ( Warunki
Emisji") zostang ustalone w odrebne) uchwale
Zarzgdu Spolki.

§2

Obligacje beda emitowane na nastepujgcych
warunkach:

(a) Obligacje beda emitowane na podslawie:
(i} art. 38b ustgp 1 Ustawy o Ofercie w
ramach  stosownego wyjgtku od
obowlgzku sporzadzenia  prospekiu
przewidzianego w  Rozporzgdzeniu
Prospektowym, w opareciu o]
Memorandum Informacyjne z dnia 24
listopada 2021 r., wylgczone od wymogu
zalwlerdzenia memorandum
informacyjnego przez KNF na podstawie
art. 31zb Ustawy o COVID-19, (ii)
uchwaly Zarzadu Spodlki z dnia 10
czerwca 2021 r., (i) uchwaly Rady
Nadzorczej Spotki z dnia 10 czerwca
2021 r., (iv) uchwaly jedynego wspolnika
Spolki z dnia 10 czerwca 2021 r., (v)
niniejszej uchwaly Rady Nadzorczej
Spolki z 24 listopada 2021 r. oraz (vi)
uchwaly Zarzadu Spélki z dnia 24
listopada 2021 r.;

Spélka wyemituje maksymalnie do
35000 (trzydziesci pieé  tysiecy)
Obligacjl, o wartoscl nominaine] 1000,00
PLN (tysigc ziotych 00/100) kazda i o
lgcznej maksymalnej wartosci nominalnej
do 35.000.000 PLN (trzydzieSci piet
milionow ziotych);

(b)

repealing Directive 2003/71/EC, on the basis of
the Information Memorandum specified in art 38b
of the act of 29 July 2005 on Public Offering, the
Conditions Governing the Introduction of
Financial Instruments to Organised Trading, and
on Public Companies (Journal of Laws of 2020
item 2080) exempted from the obligation to
obtain the PFSA's approval of the information
memorandum in accordance with Article 31zb of
the Act on Special Arrangements Relaling to the
Prevention, Counteraction and Combating of
COVID-19, Other Communicable Diseases and
Emergencies Caused by Them of March 2, 2020
(the "COVID-19 Act) .

The detailed conditions of an offering of Bonds
being issued within the Programme ("Terms and
Conditions") shall be determined by separate
resolution of the Company’s Management Board.

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued under (i) Article
38b, section 1 of the Offering Act, based
on the relevant exemption from obligation
to draw up prospectus provided for in the
Prospectus Regulation, on the basis of
the Information Memorandum dated
November 24, 2021, exempted from the
obligation to obtain the PFSA's approval
of the information memorandum in
accordance with Article 31zb of the
COVID-19 Act, (i) resolution of the
Company's Management Board of June
10, 2021, (iii) resolution of the Company's
Supervisory Board of June 10, 2021, (iv)
resolution of the Company's sole
shareholder of June 10, 2021, (v) this
resolution of the Company's Supervisory
Board of November 24, 2021, and (vi)
resolution of the Company's
Management Board of November 24,
2021;

the Company shall issue up to 35,000
(thirty-five thousand) Bonds, with a
nominal wvalue PLN 1000.00 (one
thousand zlotys 00/100) each, and a
maximum total nominal value of up to
PLN 35,000,000 (thirty-five million zlotys);

(b)

K



(c)

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

cena emisyjna jednej Obligacjii bedzie (c)

zmienna rosngca z kazdym kolejnym
dniem okresu przyjmowania formularzy
zapisu);

28.11.2021 988,20
30.11.2021 888,39
01.12.2021 989,58
02.12.2021 989,78
03.12.2021 889,97
04.12.2021 990,16
05.12.2021 090,36
06.12.2021 990,55
07.12.2021 990,74
08.12.2021 990,94
08.12.2021 981,13
10.12.2021 891,32

kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z (d)

Warunkami Emisji bedzie papierem
wartosciowym na okaziciela,
emitowanym w  seri, w formie
zdematerializowanej;

dniem emisji Obligacji bedzie 29 grudnia (e)
2021 r. lub dzien przypadajacy okolo tg|
daty;

terminem wykupu Obligacji bedzie 29 (f)
wrzesnia 2025 r. (z =zastrzezeniem
mozliwosci wczesniejszego wykupu na
zasadach okreslonych w Warunkach
Emis]i);

Obligacje zostang zdematerializowane w (g)
depozycie papieréw  warloSciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternalywnego
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez Gielde Papierow Wartosciowych w
Warszawle S.A.;

swiadczenia Spotki z tytulu Obligacii bedg  (h)
mialy charakter wylgcznie pieniezny i
bedg polegat na zaplacie wartosci
nominalne] oraz oprocentowania, przy
czym Obligacje beda oprocentowane
wedlug zmiennej stopy procentowe], przy
czym stopg bazowa bedzie WIBOR dla 6-
miesiecznych depozyléw, ktdra zostanie
powigkszona o marze wynoszgcy 5,0%;

the issue price of each Bond will be
variable, increasing in each subsequent
day of period of accepting the subscription
forms:

29.11.2021 989.20
30.11.2021 989.39
01.12.2021 989.58
02.12.2021 989.78
03.12.2021 080.97
04.12.2021 990.16
05.12.2021 990.36
06.12.2021 990.55
07.12.2021 990.74
08.12.2021 990.94
09.12.2021 991.13
10.12.2021 991.32

each issued Bond, in accordance with the
Terms and Conditions, will be a bearer
securily issued in  series, in
dematerialized form;

the date for the issuance of the Bonds will
be December 29, 2021, or a day near thal
date;

the date for the repurchase of the Bonds
will be September 29, 2025 (but it will be
possible to repurchase them early under
the principles specified in the Issue Terms
and Conditions);

the Bonds will be dematerialized in the
deposit of securities maintained by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.) and introduced to
trading on the alternative trading system
Catalyst operated by Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.;

the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary
and will involve the payment of the
nominal value and interest, with the
Bonds bearing interest at a variable rate
and the base rate being the WIBOR for 6-
month deposits, which will be increased
by the margin equal to 5.0%;



(i) Obligacje beda zabezpiaczone
poreczeniem udzielonym przez
Wspélnika (lub inny podmiot, na ktérego
w przysziosci zostang skutecznie
przeniesione aktywa Spdlki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

)] Obligacje beda oznaczone numerem serli
PW2 wskazanym w Warunkach Emisji.

§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spolki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych lub
czynnosci faktycznych, jakie moga okazaé sie
konieczne lub wskazane w celu zawarcia wazne]
i skutecznej dokumentacji zwigzane] z emisjg
Obligacji na warunkach zgodnych z ninigjszg
uchwala.

§4
W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci

pomigdzy polskg a angielska wersjg jezykowsg
niniejszej uchwaly wigzgca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wechodzi w zycie z dniem podjgcia.

Podpisy na nastepnych stronach:

] the Bonds will be secured by a surety
provided by the Shareholder (or another
antity to which the Company's assets will
be effectively transferred in the future
under the principles specified in the Issue
Terms and Conditions);

)] the Bonds will be |abelled with the series
PW2 indicated in the Issue Terms and

Conditions.
§3

The Supervisory Board authorizes the
Management Board of the Company to perform
all legal and/or factual actions that may be
necessary or desirable in order to execute the
valid and effective documentation of the Bonds'
issue on the terms and conditions compliant with
this resolution,

§4

In case of any discrepancies between the Polish
and English language version of this resclution,
the Polish version shall prevalil.

§5

The resolution shall enter into force on the date
of its adoption.

Signature pages follow:



Strona podpisowa: Signature page:

i

Frixos Savvides
-



UCHWALA
ZARZADU

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 24 LISTOPADA 2021 R.

w sprawie: emisji obligacjl serii PW2 w ramach
X programu em|sji obligacji

81

Ghelamco Invest sp. z o0.0. 2 siedzibg w
Warszawie, wpisana do rejestru przedsieblorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego
przez Sgd Rejenowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XII| Wydziat Gospodarczy KRS pod
nr 185773 (,Spétka") dzialajgc na podstawie art,
201 §1 Kodeksu Spdétek Handlowych oraz §20
ust. 1 Umowy Spadlki:

postanawia o emisji przez Spolke do
35.000 (trzydziesci piet tysiecy) obligac]i
na okaziciela serii PW2 (,Obligacje”)
emitowanych w ramach X programu
emisjl obligacjl (,Program”), w ramach
kidreqo Spdlka moze dokonywad
wielokrotnych  emisfl  obligacji do
maksymalne| laczne| wartosci nominalnej
wyemitowanych w ramach Programu |
nigwykupionych obligacii w wysokosc
200.000.000 PLN (dwiescie miliondw
ziolyeh) w danym czasie | kiéry zostal
ustanowiony przez Spolkg na mocy
uchwaly Zarzgdu Spolki z dnia 10
czerwca 2021 r., uchwaly Rady
Nadzorcze] Spdlki z dnia 10 czerwca
2021 r. | uchwaly jedynego wspdlnika
Spolki, fj. Granbero Holdings Limited z
siedzibg w Limassal (Cypr) (\Wspélnik"),
z dnla 10 czerwca 2021 r., oraz

(a)

wyraza zgode na zacigganie przez Spotke
zobowlgzafh z ylulu Obligacji oraz
zwiazanych z oferta Obligacii.

(b)

Warunki emisji Obligacji zostaly okreslone w §2
paonike] oraz w szczegdotowych warunkach emisji
Obligacji (\Warunki Emisji").

EMER 135008360 v3

RESOLUTION
OF THE MANAGEMENT BOARD

OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF NOVEMBER 24, 2021

to: approve the Issue of series PW2 bonds under
X bond issue programme

§1

Ghelameco Invest sp. z 0. 0., with ils registered
office In Warsaw, recorded in the business
register of the National Court Register kept by the
District Court for the Capital City of Warsaw in
Warsaw, XIll Commercial Division of the National
Court Register under no. 185773 (the
"Company”), acting pursuant to Art. 201 §1 of the
Commercial Companies Code and §20 section 1
of the Company's Articles of Association:

(a) resolves that the Company will issue up
to 35,000 (thirty-five thousand) series
PW2 bearer bonds (the "Bonds”) issued
within the scope of X bond issue
programme (the “Programme”) under
which the Company can repeatedly issue
bonds up to the maximum lotal nominal
value of the bonds issued under the
Programme and nol repurchased of PLN
200,000,000 (two hundred million zlotys)
at a given time, and which programme
was established by the Company based
on lhe resclution of the Company's
Management Board of June 10, 2021, the
resolution of the Company’'s Supervisory
Board of June 10, 2021 and resolution of
the sole shareholder of the Company, i.e.,
Granbero Holdings Limited with its
registered office in Limassol (Cyprus) (the
“Shareholder”) of June 10, 2021, and

consents to the Company incurring
obligations under the Bonds and related to
the offering of the Bonds.

(b)

The terms and conditions of the Bonds are
specified In §2 below and in the detailed terms
and conditions of the Bonds (the "Terms and
Conditions").



Obligacie beda

52

warunkach:

(@)

(b)

Obligacje bedg emitowane na podstawie:
(i) art. 38b ustep 1 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publiczne] | warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spokach publicznych (Dz. U. z 2021 r.
poz. 1883) (Ustawa o Ofercie’), w
ramach stosownego wyjatku od obowiazku
sporzgdzenia prospektu przewidzianego w
Rozporzadzeniu Parlamentu
Europejskiego | Rady (UE) 2017/1129 z
dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospekiu, ktéry ma byé publikowany w
zwigzku z oferta publlczna papierow
wartosciowych lub dopuszczeniem Ich do
obrolu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE, w
oparciu o Memorandum Informacyjne o
Klorym mowa art. 38b ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej |
warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu
obrolu oraz o spétkach publicznych (Dz. U.
z 2020 r. poz. 2080, t).), wylaczone od
wymogu  zalwierdzenia memorandum
informacyjnego przez KNF na podstawie
art. 31zb ustawy z dnia 2 marca 2020 . o
szczegalnych rozwigzaniach zwigzanych z
zapobieganiem, przeciwdzialaniem |
zwalczaniem COVID-19, innych chortb
zakaznych oraz wywotanych nimi sytuacji
kryzysowyeh, (i) uchwaly Zarzadu Spoiki z
dnia 10 czerwca 2021 r., (jii) uchwaly Rady
Nadzorcze] Spotki z dnia 10 czerwea 2021
r., (iv) uchwaly jedynego wspéinika Spéiki
Z dnia 10 czerwca 2021 r., (v) uchwaly
Rady Nadzorcze] Spolki z dnia 24 listopada
2021 r. oraz (vi) niniejszej uchwaly Zarzgdu
Spatii;

Spolka wyemituje maksymalnie do 35.000
(trzydziesci pigé lysigoy) Obligacji, o
wartosci nominalnej 1000,00 PLN (tysigc
zlotych  00/100) kazda i o tacznej
maksymalnej wartosci nominalnej do
35.000.000 PLN (trzydziesci pieé miliondw
Ziotych);
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§2

emitowane na nastgpujgcych The Bonds Wil be issued pursuant to the

follewing conditions:

(a)

(b)

the Bonds will be issued under (i) Article
38b, section 1 of the Acl on Public
Offering, the Conditions Govemning the
Introduction of Financial Instruments to
Organised Trading, and on Public
Companies dated July 29, 2005 (Journal
of Laws of 2021 Hem 1983), (the
"Offering Act'), based on the relevant
exemption from obligation to draw up
prospectus provided for in the Regulation
(EU) 201711129 of the European
Parliament and of the Council of 14 June
2017 on the prospectus to be published
when securities are offered to the public
or admitted to trading on a regulated
market, and repealing Directive
2003/71/EC, on the basis of the
Information Memarandum specified in art
38b of the act of 29 July 2005 on Public
Offering, the Conditions Governing the
Introduction of Financial Instruments to
Organised Trading, and on Pubiic
Companies (Journal of Laws of 2020 item
2080), exempted from the obligation to
obtain the PFSA's approval of the
information memorandum in accordance
with Article 31zb of the Act on Special
Arrangements Relating to the Prevention,
Counteraction and Combating of COVID-
19, Other Communicable Diseases and
Emergencies Caused by Them of March
2, 2020, (/i) resolution of the Company's
Management Board of June 10, 2021, (1ii)
resolution of the Company's Supervisary
Board of June 10, 2021, (iv) resolution of
the Company’s sole shareholder of June
10, 2021, (v) resolution of lhe Company's
Supervisory Board of November 24,
2021, and (vi) this resolution of the
Company's Management Board:

the Company shall issue up to 35,000
(thirty-five thousand) Bonds, with a nominal
value PLN 1000.00 (one thousand Zlotys
00/100) each, and a maximum total
nominal value of up to PLN 35,000,000
(thirty-five million zlotys);




(c)

(d)

(e)

(f)

(g)

(h)

)

cena emisyjna |ednej Obligac)i bedzie (c)

zmienna rosngca z kazdym kolejnym
dniem okresu przyjmowania formularzy
zapisu);

29.11.2021 989,20 |
30.11.2021 989,39
01.12.2021 989 58
02.12.2021 989,78
03.12.2029 989,97
04.12.2021 990,16
05.12.2021 990,36
06.12.2021 900,55
07.12.2021 950,74
08.12.2021 990,94
08.12.2021 991,13
10.12.2021 991,32

kazda Obligacia wyemitowana zgodnie z (d)

Warunkami Emisji begdzie papierem
wartosciowym na okaziciela, emitowanym
w serii, w formie zdematerializowanej;

dniem emisji Obligacji bedzie 29 grudnia (e)

2021 r. lub dzien przypadajacy okolo tej
daty;

terminem wykupu Obligacji bedzie 29 (f)

wrzesnia 2025 r. (z =zastrzeZenlem
mozliwosci wezesniejszego wykupu na
zasadach olgeslonych w Warunkach
Emisji};

Obligacje zostang zdematerializowane w (g)

depozycie papierow  wartodciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papleréw Wartosciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternatywnego systemu

cbrotu Catalyst prowadzonego przez
Gielde Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A.;

Swiadczenia Spétki z tytulu Obligacji beda  (h)

mialy charakter wylgcznie pieniezny | badg
polegaé na zaplacie wartosci nominalngj
oraz oprocentowania, przy czym Obligacje
bedg oprocentowane wedlug zmienne]
stopy procentowe], przy czym siopg
bazowa bedzie WIBOR dla 6-miesiecznych
depozytow, ktora zostanie powiekszona o
marze wynoszacg 5,0%;

Obligacje bgdg
porgczeniem udzielonym przez Wspdinika
(lub inny podmiot, na ktérego w przysziosci
zostang skutecznie przeniesione aklywa
Spolki na zasadach okreslonych w
Warunkach Emisji);
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the issue price of each Bond wil be
variable, increasing in each subsequent
day of period of accepting the subscription
forms :

29.11.2021 989.20
30.11.2021 989.39
01.12.2021 989,58
02.12.2021 989.78
03.12.2021 989.97
04.12.2021 990.18
05.12.2021 990.36
06.12.2021 880,55
07.12.2021 980.74
08.12.2021 980.94
09.12.2021 991.13
10.12.2021 99132

zabezpieczone (i)

each issued Bond, in accordance with the
Terms and Conditions, will be a bearer
security issued in series, in dematerialized
form;

the date for the issuance of the Bonds will
be December 29, 2021, or a day near that
date;

the date for the repurchase of the Bonds
will be September 29, 2025 (but it will be
possible to repurchase them early under
the principles specified in the Issue Terms
and Conditions);

the Bonds will be dematerialized in the
deposit of securities maintained by the
National Depository for Securities (Krajowy
Depozyt Papierow Wartodciowych S.A.)
and intreduced lo lrading on the alternative
trading system Catalyst operated by Gielda
Papierow Warlogciowych w Warszawie
S.A;

the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary and
will involve the payment of the nominal
value and interest, with the Bonds bearing
interest at a variable rate and the base rate
being the WIBOR for 6-month deposits,
which will be increased by the margin equal
to 5.0%;

the Bonds will be secured by a surety
provided by the Shareholder (or another
entity to which the Company’s assets will
be effectively transferred in the future
under the principles specified in the Issue
Terms and Conditions);




(j) Obligacje bedg oznaczone numerem serii (j)  the Bonds will be labelled with the series
FW2 wskazanym w Warunkach Emisil. PW2 indicated In the lssue Terms and
Conditions,

§3 §3

W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci In case of any discrepancies between the Polish
pomigdzy polskg a angielskg wersjg jezykowg and English language version of this resolution,
niniejszej uchwaly wigzgca bgdzie wersja polska. the Polish version shall prevail.

§4 §4

Uchwala wchodzi w Zycie z dniem podjecia. The resolution shall enter into force on the date
of its adaoption.

' Podpisy na nastepnych stronach: Signature pages follow:
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WARUNKI EMISJT OBLIGACJII SERII PW2

Ghelameo Invest spilka z ograniczong odpowiedzialnodeig (,Emitent™) z siedziby w Warszawie, Pl. Buropejski 1, 00-
844 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy, X111
Wydzial Gospodarczy Kiajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000185773, NIP 5213277751, REGON
015623181, kapital zakladowy: 25.150.000,00 PLN, emituje obligacje na okaziciela serii PW2 (,,Obligacje”) w ramach
Programu Emisji tin warunkach okreglonych ponizej (, Warunki Emisji™),

Emisjn Obligacii dokonywang jest na pedstawie uchwaly z dniy 10 czerwea 2021 1, jedynego wspdlnika Emitenta w sprawie
wyrazenin zgody nat ustanowienie przez Spélke programu emisji obligacji, 2aciaganic przez Spolks zobowiazaf z tytulu
obligaci oraz zwigzanych z ustanowieniem programu i ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacii, uchwaly z dnin 10
czerwen 2021 +. rady nadzorczej Emitenta w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie programu emisji obligacji i
wyrazenia zgody na zacigganie przez Spélke zobowiazan z tytulu obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem programu
oraz ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacji, uchwaly z dnia 10 czerwea 2021 r. zarzadu Emitenta w sprawie
ustanowienin programu emisji obligacji | wyrazenia zgody nn zacigganie przez Spolke zobowigzan z tytulu obligaci oraz
zwigzanych z ustanowieniem programu oz ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacii, oraz uchwaly z dnia 24 listopada
2021 r. rady nadzorczej Emitenta oraz uchwaly z dnia 24 listopada 2021 r. zarzgdu Emitenta.

Emisja Obligacji jest dokonywana w ramach X Programu Emisji Obligacji ustanowionego na podstawie zawarlej preez
Emitenta umowy programowej z dmin 10 czerwea 2021 1. (,Umowa Programowa'),

L. DEFINICIE

1.1 W Warunkach Emisji nastepujyce terminy beda mieé znaczenie przypisane im ponizej,
oznacza Wojciecha Pladta, prowadzacego dzialalnodé gospodarcza pod firmg

wAdministrator

Zabezpieczen” Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radea Prawny, NIP: 951-146-72-70,
REGON: 12178415, adres do dorgczen: ul. Zaciszoa 12, 05-822 Milanowek,
ktéry pelni dla Obligacji emitowanych w ramach Programu funkcje
administratora zabezpieczen w rozumicniu art. 29 Ustawy o Obligacjach,

SAzent” lub Agent oznacza Trigon Dom Maklerski S.A.;

Kalkulscyjny™

NS0 GPW" oznacza altematywny systém obrotu organizowany przez GPW,

SGPW" oznacza Gielde Papierdw Wartodciowych w Warszawie S.A.;

.[Certviikat Rezvdencii” oznacza certyfikat rezydeneji, o ktorym mowa w obowigzujgeyeh ustawach o
podatku dochodowym od os6b fizycznych i podatku dochodowym od osib
prawnych, potwierdzajgcy zagraniczng rezydencig podatkows Obligatariusza
w roku dokonania platnosci, wystawionego przez  wiadciwe organy
podatkowe;

LDzien Emisji” min znaczenie nadanic w punkeie 2.3 Warunkdw Emisji;

Dizien Wykupu™ ma znaczenie nadanie w punkeie 4.1 Warunkdw Emisji;
wDepozyt” pznacza depozyt papierow wartodciowych prowadzony przez KIDPW;
LDozwolone oznacza Rozporzgdzenie speliajyce wszystkie 2 ponizszych warunkdow:
| ; ie” v 1 - - o s
Rozporzadzenie (i) dokonane przez Emitenta lub Gwaranta lub Podmiot Zalezny Gwaranta
na rzeez Podmiotn Zaleznego Gwaranta Jub dokonane przez Gwaranta
na rzecz podmiotu z Grupy Ghelameo,
(i) nastgpujace na warunkach rynkowych,
(iif) w zamian za gotdéwke lub inne aktywa (w tym tak2e¢ udzialy lub akcje
pirzymane w Zamian za wnoszony aport), oraz
(iv) $rodki otrzymane w zamian za takie Rozporzadzenie sy w dacie takiego
Rozporzadzenia przynajmniej rowne wartodei rynkowej skladnikdw
majgtkowych, bedgeych przedmiolem Rozporzgdzenia,
.Dozwolone oznacza kazde z ponizszych zabezpiecaer;
Zabezpieczenie”

S97446-v IWARDOCS
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(i) zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci gwarancyi,
poreczenia Iub czynnosci o analogicznym skutku prawnym i
ekonomicznym niezabezpieczone rzeczowo na jakiejkolwiek czedci
majgtku lub przychodow Gwaranta lub Spolki Projektowej, udziclane
dodatkowo do zabezpieczenia rzeczowego udzielanego przez dang
Spétke Projektows (lub Spélki Projektowe) w zwigzku z finansowaniem
udzielanym danej Spdéice Projektowej (lub Spoélkom Projektowym, w
przypadku gdy wiece niz jedna jest beneficjentem danego finansowania)
przez instytucje finansows lub uzyskanym na rynku kapitatowym;

(ii) zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci poreczen na
zabezpieczenie Obligacji wyemitowanych w ramach Programu, oraz
poreczent na zabezpieczenie Isiniejacych Obligacji lub obligacji, ktore
7ostang wyemitowane przez Emilenta w cely fingnsowania Projekidw
Inwestycyjnych;

(iii) zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci zastawu na
udziatach lub akcjach danej Spélki Projeltowej w zwiazku =z
finansowaniem udzielanym danej Spdlce Projektowej (lub Spélkom
Projektowym, w przypadku gdy wigcej niz jedna jest beneficjentem
danego finansowania) przez instytucje finansowa lub uzyskanym na
rynku kapitatowym;

(iv) zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez Emitenta lub
Gwaranta kredytu przeznaczonego wylgcznie na refinansowanie lub
splatg Obligacji Iub Istniejgcych Obligacji, z ktdrego $rodki zostang
zablokowane w sposob uniemozliwiajgcy ich wykorzystanie na zaden
inny cel; dla uniknigeia watpliwodci, dopuszezalne takze jest udzielenie
przez Emitenta lub Gwaranta zabezpieczenia rzeczowego na akcjach,
udziatach lub aktywach w Spotkach Projektowych;

(v) zabezpieczenie jakiegokolwiek Zadluzenia Finansowego Emitenta,
Gwaranta tub Spotki Projektowej, pod warunkiem, ze zobowigzania
Emitenta z tytutu Obligacji zostang zabezpieczone w nic mniej korzystny
sposob i w nie nizszej kolejnodci zaspokaojenia niz takie Zadtuzenie;

(vi} zabezpieczenie osobiste Iub rzeczowe udzielone przez Gwaranta w
zwigzkn ze zbyciem udzialéw, akeji lub aktywéw w  Spélkach
Projektowych, o ktérym mowa z punkcie 9.9 Warunkéw Emisji;

(vii) zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez Gwaranta w
zwigzku z komercjalizacjg lub wynajmem Projektéw Inwestycyinych;

oznacza kazdy dzienl, w kidrym Kwota do Zaplaty jest wymagalna zgodnie z
niniefszymi Warunkami Emisji;

ma znaczenie nadanie w punkcie 3.1 Warunkow Emisji;

oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzief ustawowo wolny od
pracy, w ktorym KDPW prowadzi dziatalnodé w sposéb umozliwiajacy
wykonanie czynnosci okreslonych w Warunkach Emisji;

oznacza dzief przypadajacy na cztery Dni Robocze przed pierwszym dniem
Okresu Odsetkowego, w ktérym ma obowigzywac dana Stopa Procentowa;

oznacza piaty Dzien Roboczy przed danym Dniem Platno$ci Kwoty do Zaplaty
albo odpowiednig date okreslong zgodnie z Regulacjami KDPW, w kiérym
zostaje okre§lony stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia podmiotow oraz
0s0b uprawnionych do otrzymania $wiadezet z tytuln Obligacji w Dniu
Platnodei Kwoty do Zaplaty, z wyjatkiem: (i) wystapienia Przypadku
Naruszenia Warunkéw Emisji Tub Przypadku Naruszenia Zobowigzan
Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych uznaje si¢ dzienn zlozenia
przez Obligatariusza zgdania natychmiastowego lub wezednigjszego wykupu,
(i1} otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Praw
Uprawnionych uznaje si¢ dzien otwarcia likwidacji Emitenta, (iii) polgczenia
Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztafcenia formy
prawnej, jezeli podmiot, ktory wstgpit w obowiazki Emitenta z tyfulu
Obligacji, nie posiada uprawnieft do ich emitowania, kiedy za Dzieni Ustalenia

{
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Uprawnionych uznaje si¢ odpowiednio dziei polgezenia, podzialu lub
przekszialcenin formy prawnej Emitenta, oraz (iv) innych przypadkow
wskazanych w bezwzglednie obowigzujgeych przepisach prawa;

oznacza dzief, w ktérym Emitent moze dokonaé wezesniejszege wykupu
Obligacji;

oznacza nakaz zaplaty pozwalajacy dochodzi¢ naleznosei od zagranicznych
kontrahentéw bez potrzeby stwierdzania wykonalnodei  zgodnie =z
Rozparzgdzeniem (WE) nr 1 896/2006 Parlamentu Eurapejskiego | Redy z dnia
12 grudnia 2006 roky ustanawiajigeym postgpowinie w sprawic elropejskicgo
nakazu zaplaty;

oznacza spolke prawa belgijskiego Ghelameo Group Comm. VA oraz
podmioty, w stosunku do kidrych spolka prawa belgijskiego Ghelameo Group
Comm. VA jest pedmiotem dominujacym w rozumieniu art. 4 KSH;

oznucza spolke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze pod adresem
229 Arch, Makariou [T Ave, Meliza Court, 3105, Limassol, Cypr (podmiot
dominujgcy Emitenta w rozumieniu art, 4 KSH) lub inny podmiot z Grupy
Ghelameo z siedziby w kraju, w ktdrym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaplaty, na reecz ktbrego zostang skutecznie przeniesione
aktywa Granbero Holdings Limited o wartodei stanowigeej co najmniej 90%
Lgcznej Wartodei Aktywow Gwaranta | ktory najpoiniej w dniu takiego
przeniesienin ustanowi Zabezpieczenie zgodnie z pki 2.4.4, z zastrzezeniem ze
po przeniesieniu lgezne aktywa Gwaranta (lub Gwarantéw) bedy stanowily nie
mniej niz 90% Lgczne] Wartosci Aktywdw Gwaranfa  przed ich
przeniesieniem;

oznuecza wyemitowane i niewykupione obligacje Emitenta, wprowadzone do
obrotu zorganizowanego w rozumieniu Ustawy o Obrocie lub zarejestrowsine
w Depozycie;

oznacza, w ndniesieniu do kazdego z Gwarantow, Podmiot Zalezny Gwaranta,
ktorego wartosé aktywdw stanowi wiecej niz 20% Lacznej Wartosei Aktywow
Gwaranta;

nrnacza, w odniesieniu do kazdego 2 Gwarantow, wartosé kapitatow wlasnych
okreglong w  ostatnim  dostgpnym  skonsolidowanym  sprawozdaniu
finansowym Gwaranta;

oznacza Krajowy Depozyt Papierdw Wartodciowych 5.A;

oznacza wszelkie oplaty, prowizie i koszty z tywulu przygotowania i
przeprowadzenia emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie Agenta, koszty
prawne | opinty na rzecz instytueji rynku kapitalowego;

oznacza ustawe z dnia 15 wrzednia 2000 r, Kodeks spélek handlowych;

oznacza wyrazonj w PLN kwote réwny wartosci Naleznosei Glownej lub
Kwoly Odsetek, wymagalng w Dniu Plamodci Kwoty do Zaplaty, kidrg
Emitent jest zobowigzany zaplacié Obligatariuszowl, zgodnie z niniejszymi
Warunkami Emisji;

oznacza kwaote obliczang w sposéb okredlony w punkcie 3.6 Warunkdw
Emisji;

ornuczn, w odniesieniit do kazdegp z Gwarantdw, laczng wartoS¢ bilansows
aktywow Gwaranta, wskazang w ostatnich publicznie dosigpnych
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Gwarants, sporzgdzonych
zgodnie z MSST;

ornacza  Migdzynarodowe  Standmrdy  Sprawozdawczodei  Finansowe]
publikowane przez Radg Migdzynarodowych Standarddw Rachunkowosci
{(IASE — International Aceomiting Standards Board), ltdrych podstawa prawna
zawarta jest w Rozporzgdzeniu 1606/2002 Parlamentu Europejskiego oraz
Rady z dnia 19 lipea 2002 r. w sprawic stosowania migdzynarodowych

standarddw mchunkowodcl;
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ma znaczenie nadanie w punkcie 2.2 Warunkéw Emisji i rdwna jest wartodei
nominainej Obligacji;

vznacza osobe, kiore] praysluguja prawa z Oblipacyi, tj. posiadacea Rachunku
Papierow Wartodciowych, na kiorym zarejestrowane zostaly Obligacje albo
osobe wskazang podmiotowi prowadzacemu Rachunck Zhiorezy przez
posiadacza tego machunla jeko osoba uprawniona z Obligacji zapisanyeh na

takim rachunku;
oznacen zloty polskis

vinacea wryezaltowany  podatek  dochodowy od osdb  prawnych oraz
zryczaltowany podatek  dochodowy od oséb fizyeznych w rozumieniu
obowiazujgcych ustaw o podatku dochodowym od osdb fizyeznych i podatku
dochodowym od osdb prawnych;

oznacza, w odniesienin do kazdego Gwaramta: (i) kardy spolks lub inny
podmiot, w tym spélke rynku wynajmu nieruchomosei (REIT), w kidrym
Gwarant posiada lub kontroluje (bezpodrednio lub przez inny Podmiot Zalezny
Gwaranta albo Podmioty Zaleine Gwaranta) ponad 50% kapitalu
zakladowego lub innych praw udziatowych dajgeych prawo glosu do
powolywania czionkdw wiadz lub administratoréw takiej spdiki lub innego
podmiotu; lub (i} kazda spilke lub inny podmiot, ktérege sprowozdanin
konsolidowane sg ze sprawozdaniami Gwaranta albo ktdrego sprawozdania
powinny byé, zgndnie z MSSF, konsolidowane ze sprawozdanmmi Gwaranta,
lub (i) fundusz mwestyeyjny, w tym fundusz inwestyeyiny zamknigty,
ktorego wszystkie jednostki uczestnictwa lub eestyfikaty inwestycyjne posiada
pofrednio lub bezpofrednio Gwarant | ktéry posiada lub kontroluje
(bezposrednio lub przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty

Zalezne Gwaranta) Spolki Projektowe,

nznacza pozyvzke udzielons Emitentowi przez podmiot wehodzgey w sklad
Girupy Ghelameo, w celu obslugl (w tym splaty) Obligacii oraz ewentualnych
kosztow zwigzanych z obslugg zadluzenia wynikajgeego z Obligacji, ktdra
podlega splacie w ostatniej kolejnoded, tj. nie wezednie) niz po zaspokojenin
przez Emitenta zobowigzan z tytulu Obligacii;

oznacza program emisji obligacji polegajucy na emitowanin preez Emilenta
obligacji w jednej lub kilku seriseh stosownie do postanowien Ulinowy
Programowej oraz na podstawie stosownych nchwal Emitenta, maksymalnic
przez  okres 3 lal, kaidorazowo do lgeznej wartodei nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nieprzekraczajace] kwoty
200.000.000 zlotych. W praypadku Obligacji denominowanych w EUR,
obliczanic muiksymalng] wartofcl Programu  nastgpowné  bedzie pray
wykorzysianin Sredniego kursu wymiany publikowanego przez Narodowy
Bank Polski na dzied emigji danej serii Obligagji denominowanych w EUR.
Emitent moze wydluzyé okres trwania Programu oraz zwigkszy¢ jego
maksymalng wartosé na mocy stosownych uchwal oraz anelesu do Umowy
Programowej;

oznacz dowalny projekt budowlany lub infrastrukturalny (w szczegalnodei
biurowy, biurowo-magazynowy, biurowo-ustugowy, ushigowy  lob
mieszkaniowy, nie wylgezajne projektow handlowych lub hotelowych) o
charakierze komercyjnym tealizowany przez Spolke Projekiowsy lub Spolki
Projektowe w Polsce. Dla uniknigeia watpliwoded, jeden Projekt Inwestyoyjny
moze byé realizowany przez wiecej niz jedng Spotke Projektows;

ornaczs preypadek okreglony w pkt 8,
oznaczy przypadek okreslony w pkt 10;

oznacza rachunek hankowy Emitenta prowadzony przez Bank Pekao 5.A., na
ktdrym gromadzone beda drodki niezbedne do zaspokojenia wierzytelnodel 2
vtufu Obligacji;
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oznacza Rachunek Papierow Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy,

oznacza rachunck papierow wartodciowych w rozumieniv arl. 4 ust, | Ustawy
o Obrocie;

oznacza rachunek papierdw wartodeiowyeh w rozumieniu art, 8a Ustawy o
Obrocie:

ormacza obowigzujace regulaminy, procedury i innego rodzsju regulacje
prayjete prace KDPW, okredlajpee sposob prowadzenia przez KDP'W systemu
depozytowo-rozliczeniowego, a w szezegolnosei Regulamin  KDPW,
SzezegOlowe zasady dzialania KDPW oraz uchwaly 1 decyzie organdw
KDPW;

oznacza dokonanie w ramach pojedyncze] transaleji lub kilku powigzanych
lub niepowigzanych transakeji sprzedazy, darowizny, przeniesienia lub innego
rozporzgdzenia skladnikami majgthowymi, (przy czym nie dotyczy lo
obeigzenia  lakich skladnikdw majgthowych w  wyniku  ustanawiania
zahezpieczei);

oznacza Podmiot Zalezny Gwaranty realizujgey lub majgey realizowad Projekt
Inwestycyiny fub Projekty Inwestycyjne, ktdry (i) posiada niefuchomosé, na
ktérej mozna realizowad lub jest realizowany Projeki Inwestycyjny lub
Projekty Inwestycyine, lub (ii) zamierza naby¢ dowolne prawo zwigzane 2
nieruchomodcig (w tym réwniez na podstawie umowy warunkowej lub
przedwstepne)), na kiorej mozna realizowsé lub jest realizowany Projekt
Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, przy czym nabycie to nastgpi
najpdinicj w terminic 90 dni od daty przekazania Spolee Projektowej
jakichkolwiek srodkdw finansowych przez Emitenta. Dla uniknigeia
watpliwodel, jedna Spolka Projektowa moze realizowaé wiece] niz jeden
Prajekt Inwestycyjny,;

ozacza stope bazowy ustalong zpodnie z plkt 3.7,

oznaczi zmienng stopg procentows obliczang zgodnie z postanowieniami pkt
3.7, na podstawie ktorej obliczane bedy Kwoty Odsetek;

aZnAcza strong internetows Emitentu
hitps://www.ghelameo.com/investor-relations/poland/  lub
internetows, ktora ja zastapi;

oznacza akcjonariusza, wspolnika, partnera, posiadacza certyfikatow
inwestycyjnych zrmkniglego funduszu inwestycyjnego lub innego posiadacza
udzinlow w kapitale danego podmioty,

oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 1. 0 obrocie instrumentami finansowymi;

0 adresie
inmg  strong

oznhacza ustowg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosel;

oznaczo niniejsze warunki emisji Ohligacii;

bznacza porcczenie ustanowione prezez Gwaranta [ub Gwarantow (w
praypadku, gdy Granbero Holdings Limited przeniesie na inny podmiol swoje
aktywa o wartodel stanowigeej co najmniej 50% Lacznej Wartodei Aktywow
Gwaranta, ale mniej niz 90% lgczng] Wartosel Aktywdw Gwaranta) na
warunkach okreglonych w pkt 2.4, zabezpieczajyce wierzytelnosci z Obligacii
nalezne Obligatariuszom;

danej osoby omacza, uwzglednione jednokrotnie:

(i) wszelkie zadluzenie z tytulu drodkow pieniginyeh poZyczonych preez
takie osoby, w tym, (bez ograniczenia co do formy instrumentu)
zadluzenie z tytulu kredytdw, pozyczek, akeeptéw weksli, emisji
dluznych papicréw wartaiclowych, bydz jakiegokolwick zobowigzania,
ktdrego potwierdzeniem sq obligacje, skeypty diuzne (debenfures),
obligacje krdtkoterminowe (mofes) lub podabne instrumenty;

A
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(iiy skapitalizowane zobowigzania takie] osoby z tytulu umbw leasingu
finansowego; oraz

(iil) wszelkie pwarancje, poreczenia, przystypienia do diugu lub zwolnienia
2z odpowiedzinlnosci (indemnity) udziclone przez taks osobg w zwiazku
7 jakimikolwiek zobowiazaniami wymienionymi w punkeie (i) lub (i)
powy#ej inne] opsoby nie bedgeej czlonkiem Grupy Ghelameo (pray
czym rozumie sig, e na dany dziefi wysolost zobowigzanin z tytulu
gwarantowania lub porgezania zobowigzat z tytulu kredytu bedzie nie
wyzszi od wysokoscl zobowigzan z tytulu wypliconege Zudluzenia
Finansowego w ramach takiego kredytu na dany dzien),

prey czym nastgpujace zobowigzania nie stanowia Zadhizenia Finansowego:

(i) gwarancie | porgezenia lub podobne zobowigzania udzielone przez
Gwaranta na rzecz bankow finansujacych jake zabezpieczenie w
zwigzku z realizacia Projektow Inwestycyjnych albo splaty zadhuzenia
Spolek Projektowych wskazanego w punkgie (i) powyzej, jezeli istnieje
lub  jest uvstanawiane rownocze$nie = fym  zaberpieczeniem,
zabezpieczenie tzeczowe na rzecz bankow finansujgeyeh na majgtiau
podmiotow innych niz Gwarant o wartodei rynkowej nie niZszej niz
wartosé gwarancii, poreczenia lub podobnego zobowiazania;

(ii) zobowigzania zaciggnigte przez Gwaranta w zwigzku ze sprzedazg
udzialow w Spollkeach Projektowyeh fub aktywow Spolek Projektowych
Jako zabezpieczenie wykonania oSwiadczedi i zapewnied zlozonych w
umowach sprzedazy ndzialdw w Spolkach Projektowych lub aktywdw
Spdlek Projektowych i zwigzane z nimi gwarancje i porgezenin; oraz

(i) zadluzenie z tytulu Srodkdw pienigznych pozyczonych przez Emitenta
lub Gwaranta (bez ograniczenia co do formy instrumentu) w ramach

Grupy Ghelameo;
LZgromadzenie omaczn  zeromadzenie Obligatariuszy zwolywane oraz  przeprowadzone
Obligatariusey™ zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz zasadami okreslonymi w Zalgezniku 1

do Wirunkdw Emisji,

Odniesienia do punktdw stanowig odniesienia do punktéw ninigjszyeh Warunkdw Emisji, chyba ze z kontekstu

wynika inaczej.

Tytuly punktéw zostaly umieszezong wylgeznie jako ulatwienie | nie majg wplywu na interpretacie Warunkdw
Emisji,

OPI1S PROGRAMU 1 OBLIGACH

Wartos¢ nominalng, liczba Obligacji i cenn emisyjna

Zoodnie 2 dokumentacja stanowigeq podstawe ustanowienia X Programu Emisji Obligacii, w okresie jego
obowigzywanin Emitent uprawniony jest do emitowania obligacji w ramach Programu w jednej lub wielu seriach
o lgcenej maksymalne] wartosci nominalnej obligacji wyemitowanych w ramach Programu i niewykupionych nie
przekruczajgoe) 200.000.000 zlotych.

W ramach niniejszej serii PW2 Emitent emituje w Dniu Emisji do 35,000 (slownie: trzydmiesci pigé tysigey)
Obligagji o wartosei nominalnej 1.000 PLN kazda,

Tre&é i forma Obligacji

Kazda Oblipacia wyemitowann zgoadnic z Warunkami Emisji jest papierem wartofciowym na okaziciela,
emitowanym w serii, zgodnie z art. 8 ust | Ustawy o Obligacjuch w formie zdematerializowanej.

Na podstawie kazdej Oblignei Emitent stwierdzs, Ze jest dluznikiem Obligatariuszn i zobowigauje sig wobee nicgo
do spelnienia dwiadezenia pienieznego polegajgcego na zaplacie kwoly odpowiadajaee] wartosel nominalnej
kazdej posiadanej Obligacji, tj. kwoty wynoszacej 1.000 PLN ( Naleznodé Gléwna™), oraz kwoty odsetek
(,,Kwaota Odsetek™), w sposob i terminach okreslonyeh ponizej.
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Obligacje stanowia niepodporzgdkowane, zabezpieczone zeodnie z pki 2.4 oraz beawarunkowe zobowigznia
Emitenta, sg rowne i bez pilerwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (2 zastrzezeniem wyjatkéw
wynikajgeych z bezwzglednie obowigzujacych przepisdw prawa) sq rownorzgdne (pari passi) wzglgdem
wszystkich pozostalych obeenych lub przysziych niepodporzgdkowanych oraz niezabezpicczonych rzeczowo
robowigzan Emilenta,

23 Dzien emisji Oblipacji

Przewidywang ditg emisii Oblipacji jest 29 grudnia 2021 ., (Dzien Emisji™). W Dnin Emisji Obligacje zostajg
[0 ras pierwszy capisanc na Rachunkach,

Prawa z Obligacji powstajg w chwili okreslone] przepisami Ustawy o Obligacjach oraz Ustawy o Obrocie:
24 Zabezpieczenie Obligacji

24.1 Obligacje wyemitowane w ramach Programu Emisji, w tym Obligacje emitowane zgodnie 2 niniejszymi
Waorunkami Emisji, sq zabezpieczone poprzez porgczonie ustanowione przez Gwaranta (Granbero
Holdings Limited) (,Porgezenie™),

242 Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tylulu Porgezenia. Porgezenie udzielone zostalo w oparciu o
umowe porgczenia zawattqy w dniu 10 czerwea 2021 1. pomigdzy Gwarantem, jako udziclajgeym
porgezenia, oraz Administratorem Zabezpiecsen dzinlajgeym slosownie do art. 29 Ustawy o
Obligacjach w imieniu wlasnym, lecz na rachunek posiadaczy obligacji emitowanych w ramach
Programu, w tym Obligacji serii PW2. W ramach Poreczenia Gwarant nieodwolalnie udzielil porgczenin
wierzytelnoéel  przyslugujgeych  kazdorazowym posisdaczom obligacji wyemitowanych w rmmach
Programu, z tytulu zaplaty wszelkich Kwot do Zaplaty wynikajaeych z posiadanych przez nich obligacji, do
lgcenej maksymalne] wysokodci 360.000.000 PLN (slownie: trzysta szedédziesigt miliondw zlotych),
obejmujgeych Wartosé Nominalng oraz Odsetki, z uwzglednieniem ewentuainych kwot ofrzymanych przez,
tukiego Obligmariusza od Emitenta z tytulu Kwor do Zaplaty, W przypadku zwigkszenia wartosci Programu,
odpowiednio proporgjonalnie zwigkszona zostanie takze wartodé Porgezenia. Dodatkowo Gwarant, nie w
ramach Porgezenia, ale jako wiasne zobowiazanie, zobowigzal sie do zaplaty na rzecz posindaczy obligacji
wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych kosziow i wydatkdw poniesionych
przez tych obligatariuszy w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta lub Gwaranta zobowigzan
pienigznych z tytuhi posiadanych przez nich obligacji wyemitowanych w ramach Programu lub 2 Porgezenia,
lgcanie z odsetkami ustawowymi za opéénienie w wykonaniu zobowigzan z obligacji lub z Porgezenia, do
maksymalngj kwoty 10.000,000 PLN (slownie: dziesigé milionow zlotych).

243 Swiadczenia pienigine z tytulu wicrzytelnosed, o ktdrych mowa w pkt 2.4.2 powyiej beda dokonywane
przez Gwaranta zgodnie z Porgczeniem, na plerwsze pisemne wezwanic Obligatariusza, w terminie 5
Dni Roboczyeh od daty dor¢ezenia wezwania. Wezwanie do zaplaty podpisane przez Obligatariusza
lub psoby uprawnione do reprezentacji Obligatariusza nalezy dostarczyé osobideie, praez kutiera lub
pocztg na adres Gwarania wskazany w umowie porgczenia. Gwarant zobowigzuje si¢ do zaplaty
odsetek, zgodnie z polskim prawem, od kwot naleznych Obligatariuszowi za kazdy dzier opdinienia w
spelnienio zobowigzan wynikajacych z pkt 2.4.2 powyiej,

244 W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego Gwarania aktywow
0 wartosci stanowigeej co najmniej 90% Lacznej Wartodei Aktywdw Gwaranta, nowy Gwarant
najpazniej w dniu takiego przeniesienia ustanowi Zabezpieczenie poprzez udzielenie Porgezenia, ktore
stosownie do decyzji Emitenta: (i) zastgpl Porgezenie ustanowione przez Granbero Holdings Limited
zpodnie z pkt 2.4, 1, lub (i) stanowié bedzie dodatkowe (w stosunku do Zabezpicczenia ustanowionego
preez Granbero Holdings Limited zgodnie z pkt 2.4.1) Zabezpieczenie poprzez udziclenie Porgezenia,
Nowy Gwaranl zebowiaze sig, nie w ramach Porgezenia, ale jako wiasne zobowigzanie, do zaplaty na rzecz
posindaczy obligacii wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych kosztow i
wydatkdw poniesionych przez tych obligatariuszy w zwigzku z dochodzeniem wykonunia przez Emitenta
lub nowego Gwaranta zobowigzan pienigznych z tytulu posiadanych przez nich obligacji wyemitowanych
w ramach Programu [ub 7 Porgezenia, kjcanle 2 odsetkami ustawowymi za opdénienie w wykonaniu
wobowigzan z obligacji lub z Poreczenia, do maksymalnej kwoty wakazanej w pkt 2.4.2 powyiej. W celu
uniknigcia watpliwodel, w praypadku wystapienia sytuacji opisanej w pkt (i) powyZej, Granbero
Holdings Limited przestanie by¢ Gwarantem w rozumieniuv Warunkdw Emisji. Zmiana Gwaranta
wymagad bedzie uzyskania uprzednie] zgody Zeromadzenia Obligatariuszy,
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Kuzdy Obligatariusz z chwily udzielenin Porgezenia przez innego Gwaranta niz Granbero Holdings
Limited bedzie wierzycielem z tytulu tego Porgezenia.

Oryzinal dokumentu Pargezenia jest przechowywany przez notarinsza Roberta Sielskiego lub Janusza
Rudnickiego (z kancelarii: Janusz Rudnicki, Robert Sielski Notariusze s.c., ul. Marszalkowska 55773
lok. 33, 00-676 Warszawa) (, Notariusz") oraz przez Administratora Zabezpicczen, kidrzy na pisemne
zgdanie Obligatariusza wystawig kopig dokumentn Porgezenia, poswiadczons zn zgodno$é z
oryginalem przez adwokata, radeg prawnego lub nolariusza.

Zpoiinic z arl. 42 Ustawy o Ubligacjach, stosownie do postanowien propozyep mabyeis, prayjgeie
propozycji nabyeia obligacji moze nostapié na pismie pod rygorem niewaznodel lub w postaci
elektronicznej.

249

OPROCENTOWANIE

Plainosé Kwoty Odselek

Obligacje sg oprocentowane wedlug zmiennej Stopy Procentowsj, Obligacje sa oprocentowane od wskazanego w
punkcie 3.3 ponize] pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego (z tym dniem) do Dnia Wykupu
(zdefiniowanego ponirej), 8 w odniesieniu do Obligacji podlegajaeyeh wezednigjszemu wykupow! - do dnia
przypadajgeego w Dniu Wezednigjszego Wykupu lub dnin wezedniejszej wymagalnogei na skulele wystgpienia
Preypadku Naruszenia Zobowiagzan lub Preypadku Naruszenia Warunkdw Emisji, w kidrej Emitent dokaona
wykupu calej Naleznosci Glownej z tytulu kazdej Obligacji (bez tego dnia). W kazdym Dniu Platnosci Odsetek
wskazanym w pkt 3.3 (,Dzien Platnodci Odsetek™) Emitent zobowiazany jest dokonaé na rzecz kazdego
puadmiotu bedscego Obligatarivszem w Dniu Ustdlenia Uprawnionych, platnosei Kwoty Odsetek obliczoneg]
zpodnie z niniejszym pkt 3. Kwoty Odsetek bedy platne z dohe. Jezeli jednak Dzien Platnodci Odsetek przypadnie
na dzien nie bedgey Dniem Roboczym, zaplata Kwoty Odsetek nastgpi w pierwszym Dnin Roboczym
preypadajacym po Dniu Platnosei Odsetel, bez prawa Zzadania odsetek za opdZnienie lub jakichkolwielk innyeh
dodatkowych platnedei. Platno$¢ Kwoty Odsetek nastapi zgodnie z Regulacjami KDPW, za podrednictwem
KDPW oraz podmiotow prowadzacych Rachunki.

Oliresy Odsethowe

Okres odsetkowy oznacza okres od wskazanego w punkeie 3.3 ponizej pierwszego dnin pierwszego Okresu
Odsetkowego (wiaczniv) do pierwszepo Doia Flatnogel Odsetek tj. 29 marca 2022 1. (2 wylyezeniem tego duia)
oraz kazdy nastepny okres trwajgey od poprzedniczo Dnia Platnogei Odsetek (wigeznie) do nastgpnego Dnia
Plamosei Odsetek (z wylaczeniem tego dnia) (,,Okres Odsetkowy™),

Okresy Odsetkowe oraz Dni Plainogei Odsetek

Koniee Olresu
Odsetkowego [ Dzien

Numer Okresu
Odsetkowego

Poczglek Okresu
Odsetkowego
(winczajge ten dzien)

Dzied Ustalenia
Uprawnionych

Platnosci Odselek

(z wylyezeniem lego
dnia)

29 grudnia 2021 r.

22 marca 2022 r,

29 marca 2022 1,

20 marca 2022 r,

22 wrzednia 2022 1.

29 wrzesnia 2022 1,

29 wrzednia 2022 ¢,

29 marcu 2023 1,

22 marca 2023 1,

29 maren 2023 r.

|22 wrzednia 2023 ¢,

20 wrzegnia 2023 1.

20 wrzednia 2023 1.

29 marca 20’247.

22 marca 2024 r.

29 marca 2024 r.

23 wrzesnin 2024 r.

29 wrzesnia 2024 1.

Vil

29 wrzesnia 2024 r.

24 marca 2025 .

29 muaren 2025 1,

VI

29 marca 2025 r.

22 wrzednia 2025 1,

29 wrzednia 2025 r,
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3.5

3.6

3.7

Naliczanie odsetek

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dniu Wykupu, a w odniesieniu do
Obligacji podlegajacych wezeéniejszemu wykupowi — po Dniu Wezesniejszego Wykupu Jub po dniu
wezesniejszej wymagalnogei na skutek wystapienia Przypadku Naruszenia Zobowigzai lub Przypadiu Naruszenia
Warunkéw Emisji, Obligacje nie sg oprocentowane, chyba, ze Emitent opéznia si¢ ze spetnieniem $wiadczen z
Obligacji. W tym przypadku Obligacje te bedg oprocentowane wedtug stopy odsetek ustawowych za opéznienie.

Oprocentowanie za niepelne okresy
W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okies krotszy niz pelny Okres Odsetkowy, bedzie ona

obliczana w oparciu o rzeczywista liczb¢ dni w tym okresie od poprzedniego Dnia Platnodci Odsetek (wiacznie),
albo Dnia Emisji (whacznie) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowege, do dnia, w ktérym Obligacje zostang

wykupione (z wylgczeniem tego dnia).
Obliczanie Kwoty Odsetek

W Duiu Roboczym nastepujgcym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Agent Kalkulacyjny obliczy Kwote
Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji wedtug nastepujacej formuly:

LD
KO = S5P% X NG X ——

365
gdzie:
KO oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy
SP oznacza Stope Procentows dla danego Okresu Odsetkowego ustalong zgodnie z pkt 3.7
NG oznacza Naleznosé Gtéwna
LD oznacza liczbe dnf w danym Okresie Odsetkowym

po zaokragleniu w gére wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym pél i wigcej grosza bedzie
zaokraglone w gore).

Ustalenie Stopy Procentowej

3.7.1 Stopa Procentows dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa powigkszona o marzg
wynoszaca 5,0%.

3.7.2 Stopa Bazowa zostanie okreslona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa bedzie rowna
stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podane] przez Monitor Rates Services Reuters przez
odniesienie do strony ,,WIBOR”, lub kazdego oficjalnego nastgpey tej stawki, dla depozytow 6-
miesigcznych wyrazonych w PLN z kwotowania na fixingu o godz. 11.00 Iub okolo tej godziny czasu
warszawskiego (badZ o innej godzinie, o kt6rej fixing jest danego dnia dokonywany zgodnie z
regulaciami dotyczacymi ustalania stawki WIBOR), publikowanych w Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej.

373 W przypadku, gdy zgodnie z punktem 3.7.2 powyzej Monitor Rates Services Reuters nie udostepni
Stopy Bazowej o godzinie 11:00 Iub okolo tej gedziny czasu warszawskiego w Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej, Stopa Bazowa bedzie réwna stawce referencyjnej, o ktérej mowa w 3.7.2, podane]
bezposrednio przez GPW Benchmark S.A. z siedzibg w Warszawie lub przez inny podmiot bedacy
administratorem w odniesieniu do tej stawki referencyjnej (w rozumieniu Rozporzgdzenia Parlameniu
Furopejskiego i Rady (UE) 2016/1011 7 dnia 8 czerwea 2016 1. w sprawie indeksow stosowanych jako
wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru
wynikéw funduszu inwestycyjnego i zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE 1 2014/17/UE oraz
rozporzgdzenie (UE) nr 596/2014).

374 W przypadku, gdy Stopa Procentowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyZszymi postanowieniami
do godziny 15:00 w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe]j, Stopa Procentowa zostanie ustalona na
podstawie ostatniej dostepnej Stopy Bazowej rownej stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate),
lub kazdego jej oficjalnego nastepcy dla depozytéw 6-miesigcznych wyrazonych w PLN, podanej przed
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4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

Dniem Ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z punktem 3.7.2 powyzej, lub gdy nie bgdzie to moziiwe
- zgodnie z punktem 3.7.3 powyzej.

3.7.5 Agent Kalllacyjny bedzie dokonywal ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z postanowieniami pkf
3.7.1 —3.7.4 oraz bedzic obliczat Odsetki od jednej Obligacji za dany Okres Cdsetkowy nie pdZniej niz
w Dniu Roboczym nastepujacym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Wszelkie ustalenia i obliczenta
zostang dokonane przez Agenta Kalkulacyjinego w sposéb oraz wedlug zasad okrelonych w
Warunkach Emisji z zachowaniem nalezytej starannoéci wynikajace] z zawodowego charakteru
nrowadzonej przez Agenta Kalkulacyjnego dzialalnode.

3.7.6 Agent Kalkulacyjny w zakresie dokonywanych obliczen nie ponosi odpowiedzialnosci za szkode
poniesiong pizez Emitenta lub inng osobg na skutek prawidlowego okveslenia przez Agenta
Kalkulacyjnego Stopy Procentowej zgodnie z kwotowaniami lub informacjami ze #rédel okredlonych
w Warunkach Emisji, ktére to kwotowanie, informacja lub notowanic nastepnic okaze sig

nieprawidiowe.

3.7.7 W przypadku gdy WIBOR dla depozytéw 6-miesigeznych wyrazonych w PLN, stosowany do ustalenia
Stopy Bazowej, o kidrej mowa w punktach 3.7.2 - 3.7.4 powyzej, bedzie nizszy niz zero, dla potrzeb
obliczenia Stopy Procentowej przyjmuje sig, iz Stopa Bazowa jest réwna zero.

WYKUP OBLIGACJI

Emitent zaplaci w dniu 29 wrzesnia 2025 r. (,,Dziefi Wykupu”) za kazda Obligacje kwote réwna Naleznosci
Glownej. Platnosei z tytutu Obligacji beda dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW
oraz podmiotédw prowadzacych Rachunki.

Jezeli Dzien Wykupu przypadnie na dzien nie bedacy Dniem Roboczym, powyzsza zaplata nastgpi w pierwszym
Dniu Roboczym przypadajacym po Dniu Wykupu, bez prawa Zadania odsetek za opéZnienie lub jakichkolwick
innych dedatkowych ptatnosei. Wykupione Obligacje zostang umorzone. Umaorzenie nastgpuje za posrednictwem
KDPW 1 whadciwego podmiofu prowadzacege Rachunek zgodnie z Reguiacjami KDPW, regulaciami danego

podmiofu prowadzacego Rachunek oraz innymi wiasciwymi przepisami.

Po ustaleniu uprawnionych do $wiadczen z tytulu wykupu Obligacji prawa z tych Obligacji nie moga by¢
przenoszone. Mozliwosé przenoszenia praw z Obligacji zostanie przywrécona zgodnie z Ustawg o Obligacjach.

Nalezno$¢ Gléwna z tytulu Obligacji, ktérych Dzien Wylapu przypada w dniu emisji nowej serii obligacji
emitowanych przez Emitenta w ramach Programu (,,Noewe Obligacje”), na zadanie Obligatariusza, ktory zamierza
objaé Nowe Obligacje (,,Obligatariusz Rolujgcy”™) moze zostaé zaptacona przez Emitenta w drodze potrgcenia z
wierzytelnodciag Emitenta w stosunku do Obligatariusza Rolujacego z tytulu ceny emisyjnej Nowych Obligacji,
ktore zamierza naby¢ Obligatariusz Rolujacy, przy czym potracane kwoty beda kwotami netto {,,Rolowanie

Obligacji®).

W przypadku Rolowania Obligacji przez wszystkich Obligatariuszy w ramach danej serii, tres¢ propozycji nabycia
Nowych Obligacji skierowanej do Obligatariusza Rolujacego moze zostaé ograniczona do tych informacji, ktére
nie powtarzajg si¢ w stosunku do propozycji nabycia Obligacii.

Wezesniejszy wykup

4.0.1 Emitent bedzie mial prawo wezedniejszego wykupu Obligacji na wlasne Zadanie, jednak nie wezesniej
niz w dniu przypadajacym 2 lata po Dniu Emisji. Prawo Emitenta do wezesniejszego wykupu Obligacji
moze zostaé wykonane zaréwno w odniesieniu do czedei, jak i wszystkich Obligacji, przy czym
jednorazowy czeciowy wezesniejszy wykup Obligacji musi objaé co najmniej 25% niewykupionych
Obligacji. W przypadku wylaupu czgdei Obligacji, Obligacje posiadane przez kazdego Obligatariusza
beda podlegad¢ wykupowi proporcjonalnie do facznej liczby posiadanych przez niego Obligacji.

4.6.2 Decyzje 0 wezesniejszym wykupie Obligacji podejimie Zarzad Emitenta wedhig wlasnego uznania. W
przypadku skorzystania z przystugujgcego mu prawa Emitent Uchwaly Zarzadu okredli Dzien

Wezesniejszego Wykupu Obligacji.
4.6.3 W celu dokonywania wezesniejszego wykupu Emitent zawiadomi Obligatariuszy o Wezesnigjszym

Wykupie, okredlajac liczbe Obligacji podiegajacych Wezedniejszemu Wykupowi ("Obligacje
Wykupywane Wezedniej") oraz Dzien Wezeéniejszego Wykupu, Dziett Wezedniejszego Wykupu
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5.1

5.2

5.3

6.1

6.2

musi przypada¢ w Dniu Platnodci Odsetek. Emitent powinien dokona¢ zawiadomienia o
Wozesnigjszym Wykupie nie pdZniej niz na 30 (tzydziesci) dni przed zakonczeniem Okresu
Odsetkowego, w kiérym ma nastgpi¢ taki Wezedniejszy Wykup.,

4.6.4 Jezeli wezesniejszemu wykupowi nie podlegajg wszystkie Obligacje, liczba posiadanych przez danego
Obligatariusza Obligacji Wykupywanych Wezedniej bedzie ustalona zgodnie z ponizszym wzorem:

LOPW
WwOo

LO =W0O X

gdzic;

LO oznacza liczbe Obligacji Wykupywanych Wezedniej posiadanych przez danego Obligatariusza
{zaokraglona w dot do jednej Obligaciji).

WO  oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW oznacza faczng liczbe Obligacji Wykupywanych Wezesnicj okreslona w zawiadomieniu, o
ktdrym mowa powyzej.

WWO oracza wszZystkie niewykupione Obligacje.

4.6.5 Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sig, ze suma Obligacji Wykupywanych
Wezesnie] bedzie mniejsza niz liczba Obligacji Wykupywanych Wezesniej okre$lonych w
zawiadomieniu o wezesniejszym wykupie, liczba Obligacji Wykupywanych Wezesniej posiadanych
przez danego Obligatariusza obliczona zgodnie z powyzszym wzorem bedzie podlegaé zwigkszeniu o
jeden, poczawszy od Obligatariusza, na kidrego Rachunku zapisana byta najwigksza liczba Obligacji
do Obligatariusza, na ktérego Rachunku zapisana byla najmniejsza liczba Obligacji, az do osiggnigcia
stanu, w ktérym fgczna suma Obligacji Wykupywanych Wezesniej bedzie rowna liczbie Obligacji
Wykupywanych Wezeéniej okreslone] w zawiadomieniu. Jezeli co najmniej dwéch Obligatariuszy
bedzie posiadalo taka samg liczbe Obligacji, Obligatariusz, ktdrego liczba Obligacji Wykupywanych
Wezesnie] zostanle zwigkszona zgodnie ze zdaniem poprzedzajacym, zostanie wytypowany w sposob
losowy.

4.6.6 Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obiigacji bedzie realizowane poprzez wyplate
Obligatariuszom kwoty stanowigeej sume Naleznosci Glownej, Kwoty Odsetek oraz premii w
wysokosci: (i) w przypadku wezesniejszego wykupu Obligacji na 24 miesigee przed Dniem Wykupu -
1,0% Naleznosci Glownej, (i) w przypadku weze$niejszego wykupu Obligacii na 18 miesiecy przed
Dniem Wykupu - 0,75% Naleznoéci Giownej, (iii) w przypadku wezedniejszego wykupu Obligacji na
12 miesiecy przed Dniem Wykupu - 0,5% Naleznosci Giéwnej, zaé (iv) w przypadku wezeéniejszego
wykupu Obligacji na 6 miesigey przed Dniem Wykupu - 0,25% Naleznodci Glowne;j.

DEPOZYT
Obligacje sy zdematerializowane zgodnie z Ustawg o Obrocie.
Obligacje sa zapisane na Rachunkach i przystuguja Obligatariuszom.

Przenoszenie praw z Obligacji nastepuje zgodnie z Ustawa o Obligacjach oraz Ustawg o Obrocie, z
uwzglednieniem Regulacji KDPW.

SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN PIENIEZNYCH Z OBLIGACJI

Z zastrzezeniem pkt 8 1 pkt 11 wymagalna Kwota do Zaplaty 7 tytulu Obligacji jest platna bez jakichkolwick
dodatkowych dyspozycii i o§wiadczen Obligatariusza.

Platnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérym przystugeja Obligacje w Dnin
Ustalenia Uprawnionych, zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzacego Rachunek
oraz innymi wiasciwymi przepisami, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki.
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6.3  Migjscemn spehienia swiadczenia pienigznego z Obligacji bedzie miejsce siedziby podiniotu prowadzacego
Rachunek Papierow Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy, za podrednictwem ktorego spelniane jest
$wiadczenie.

6.4  Wszelkie platnodci z tytutu Obligacji beda dokonywane bez potracen z tytutu roszezent wzajemnych (chyba, Zze
takie potrgcenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz beda dokonywane z uwzglednieniein przepiséw prawa
obowiazujacego w dniu dokonania platnosci. W szczegdlnodci wysokos¢ odsetek platnych z tytulu Obligacii moze
by¢ ograniczona przez przepisy okreslajace wysokosé odsetek maksymalnych wynikajacych z czynnodci

prawnych.

7. OPODATKOWANIE

7.1 Wszelkie ptatnodei z tytulu Obligac]i beds dokonywane z uwzglednieniem potracen lub pobran z tytutu podatkow,
oplat fub innych naleznosci publicznoprawnych, jesli dokonanie takiego potracenia lub pobrania wymagane jest
przepisami prawa majgeymi zastosowanie do Emifenta, Emitent nie bedzie zwigkszal Kwot do Zaplaty lub
dokonywal na rzecz Obligatariuszy innych platnodci w celu wyréwnania potracen lub pobran z tytulu podatkdw.

7.2 Emitent nie bedzie dokonywat na rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot wyréwnujgcych pobrane podatki ani zadnych
dodatkowych platnoscei, jezeli z jakakolwiek platnosdcig z tytudu Obligacji zwigzany bedzie obowigzek pobrania i
zaplaty jakiegokolwiek podatku, oplaty lub innych naleznodci publicznoprawnych.

7.3 Najpéiniej w Dniu Ustalenia Uprawnionych, a w przypadku zawiadomienia, o ktérym mowa w pkt 8 lub pkt 11
w dniu, w ktéryin takie zawiadomienie jest dokonywane, kazdy Obligatariusz, ktéry ma siedzibe lub miejsce
zamieszkania poza terytorium Rzeczpogpolite] Polskiej, jest zobowigzany do przeslania do podmiotu
prowadzgcego dla Obligatariusza Rachunek aktualnego na Dziert Platnosci Kwoty do Zaplaty Certyfikatu
Rezydencji; w przeciwnym razie obliczenie i pobranie podatku z tytulu platnosci dokonywanych z Obligacji
zostanie dokonana zgodnie z ogdlnie obowiazujacymi przepisami prawa polskiego, bez wzgledu na umowe o

unikanfu podwéjnego opodatkowania.

7.4 Obligatariusz, ktéry ma siedzibe poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, zobowigzany jest dostarczyc
Emitentowi (bezposrednio, lub za poérednictwem podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek) wszelkie
informacje wymagane przez obowigzujace przepisy prawa w zwigzku z platnoscig Podatlku Dochodowego oraz
obowigzkami informacyjnymi Emitenta wobec urzgdow skarbowych.

7.5  Postanowienia zawarte w niniejszym pkt 7 beda mialy zastosowanie, o ile nie bedg sprzeczne z obowigzujgcymi
w danym czasie przepisami prawa lub Regulacjami KDPW.

8. PRZYPADEK NARUSZENIA ZOBOWIAZAN EMITENTA

W przypadku, gdy:

(a) Emitent nie dokonat jakiejkolwiek platnosci Kwoty do Zapiaty z tytudu Obligacji w terminie okreslonym w
Waruntkach Emisji - chyba Ze niezawinione przez Emitenta op6znienie nie przekracza okresu wskazanego w
art. 74 Ustawy o Obligacjach (tj. 3 dni od terminu okreslonego w Warunkach Emisji), lub

{b) Emitent celowo uniemozliwi odbycie lub w terminie 14 dni od przedstawienia Emitentowi Zgdania nie zwota
Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia zgromadzenia przypadajacym nie pdZniej niz 28 dni po
dniu zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy, pomimo prawidlowo zlozonego zadania przez Obligatariusza
lub Obligatariuszy posiadajgcych na dziefi zlozenia wniosku co najmniej 10% skorygowane] facznej waitosci
nominalnej Obligacji (w rozumieniu art. 50 ust 1 pkt 2 Ustawy o Obligacjach) w zwigzku z
udokumentowanym wystapieniem i trwaniem Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, chyba Ze wniosek
taki zostanie cofniety przez Obligatariusza lub Obligatariuszy, ktorzy go ztozyli, lub w terminie 7 dni od dnia
zakoficzenia Zgromadzenia Obligatariuszy nie opubliikuje na Stronie Internetowej Emitenta protokotu z
przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy (lgcznie z punktem (a) powyzej ,,Przypadek Naruszenia

Zobowigzan™), lub
(c} Ustawa o Obligacjach przyznaje takie uprawnienie,

kazdy Obligatariusz (a2 w przypadku, o ktérym mowa w pkt (b) powyze] wylacznie Obligatariusz fub
Obligatariusze, ktérzy wnioskowali o zwolanie Zgromadzenia Obligatariuszy), moze doreczy¢ Emitentowi
pisemne zadanie natychmiastowego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza (wskazujgce
podstawy zadania). Doreczenie takiego zadania powoduje, 7e Obligacje posiadane przez tego Obligatariusza stajg /E\
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9.

sig natychmiast wymagalne, w zwiazku z czym Nalezno$é¢ Giowna takich Obligacji powigkszona o Kwoty Odsetek
od takich Obligacji narosle do dnia dokonania przez Fmitenta lub Gwaranta platnodci winna byé niezwlocznie
zaplacona (nie péZniej niz w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia doreczenia pisemnego zadania opisanege powyzej)
bez dodatkowych formalnosei lub dzialah ze strony Obligatariusza. Obligatariusz zalaeza do zgdania, o ktérym
mowa wyzej, $wiadectwo depozytowe dotyczace posiadanych Obligacji wystawione w zwiazku z Zgdaniem
wezedniejszego ich wykupu. Wykup dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW, rogulagjami danego
podmiotu prowadzacego Rachunek oraz innymi wladciwymi przepisami, za posdrednictwem KDPW i
odpowiedniego podmiotu prowadzacego Rachunek. Dla uniknigcia watpliwoéci zadanie natychmiastowego
wylkupu adresowane do Emtitenta bedzie uwazane za doreczone zgodnie z pkt 16,4,

ZOBOWIAZANIA EMITENTA ORAZ GWARANTA

Emitent zobowigzuje sie, ze do dnia wykonania wszystkich zobowigzail z tytutu Obligacji Emitent oraz Gwarant bedg
wykonywac nastgpujace zobowigzania:

8.1

62

9.3

9.4

9.5

Przeznaczenie $rodkéw uzyskanych z emisji. Z uwzglednieniem postanowief pkt 9.5, po odliczeniu Kosztow
Emisji, Emitent przeznaczy wplywy z emisji Obligacji na zabezpieczenie platnoéci Kwoty Odsetek za najblizszy
Okres Odsetkowy, reszte $rodkéw przeznaczy natomiast na sfinansowanie Projektéw Inwestycyjnych
realizowanych przez Spétki Projektowe w sektorze nieruchomosei, w tym poprzez:

(i) refinansowanie, w tym w formie splaty pozyczek podporzadkowanych, lub majgce na celu umozliwienie
wydtuzenia finansowania udzieionego Spolkom Projektowym przez Emitenta popizez rolowanie
zobowigzan finansowych cigzgeych na Emitencie z tytulu Istniejacych Obligacji, fub

(i)  inwestycje w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszu lub funduszy inwestycyjnyci,
w tym funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktérych wszystkie jednostki uczestnictwa lub certyfikaty
inwestycyjne posiada posrednio lub bezposradnio Gwarant i ktore posiadajg lub kontrolujg {bezposrednio
lub przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta) Spotki Projektowe,

przy czym wszystkie wydatki na ten cel mogg posrednio lub bezposrednio dotyczyd jedynie Projektéw Inwestycyinych,

Zakaz ustanawiania zabezpieczen. Emitent oraz Gwarant nie bedg ustanawiaé lub znosié utrzymywania
jakiekolwiek gwarancji, poreczenia, hipoteki, zastawu lub jakiejkolwiek innej formy zabezpieczenia o
jakimkolwiek charakterze, w tym na catoéci lub jakiejkolwick czesci swojego obecnego lub przyszlego majgtku,
z wyjgtkiem Dozwolonego Zabezpieczenia oraz z zastizezeniem pkt 2.4. Zaistnienie powyzszego zdarzenia nie
bedzie stanowito Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji, jezeli zostanie usunigte w terminie 15 (pietnastu) Dni
Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do Emitenta pisemnego Zadania usunigcia takiego zdarzenia. W
celu unikniecia watpliwosdci, zakaz ustanawiania zabezpieczen na podstawie niniejszego pkt 9.2 nie dotyczy

Podmiotéw Zaleznych Gwaranta,

Zakaz, Rozporzadzenia. Emitent, Gwarant i Podmiot Zalezny Gwaranta nie beda dokonywa¢ Rozporzadzenia, z
wyjatkiem (i} Dozwolonego Rozporzgdzenia, Iub (ii) jezeli laczna warto§é Rozporzadzen dokonanych w ciggu
roku nie przekroczy 1% Laczne] Wartosci Aktywow Gwaranta, z zastrzezeniem pkt 9.9. Powyizsze zdarzenie nie
bedzie stanowilo Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, jezeli zostanie usunigte w terminie 10 (dziesigeiu) Dni
Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do Emitenta pisemnego zadania usuniccia takiego zdarzenia. W
celu unikniecia watpliwoéci, niniejszy zakaz rozporzgdzenia nie dotyczy przeniesienia przez Gwaranta (Granbero
Holdings Limited} na innego Gwaranta (kt6ry najpézniej w dniu takiego przeniesienia ustanowi Zabezpieczenie
stosownie do pkt 2.4) aktywow o wartoscl stanowigce] co najmniej 50% Eacznej Wartodci Aktywow Gwaranta,
bedacego Dozwolonym Rozporzadzeniem.

Zachowanie wspélezynnika finansowego. Gwarant zapewni, ze wspolczynnik Kapitaléw Wiasnych Gwaranta do
Laczne] Wartodci Aktywow Gwaranta nie bedzie nizszy niz 30%. W przypadku ismienia dwoéch Gwarantéw na
potrzeby niniejszego punktu nalezy bra¢ pod uwage sume Kapitalow Wiasnych Gwarantow oraz sume¢ Lacznej
Wartodci Aktywdw Gwarantow.

Zaangazowanie wplywéw. Emitent zapewni, ze bez Zgody Zgromadzenia Oblipatariuszy, w jeden Projekt
Inwestycyjny nie beda zaangazowane aktywa Emitenta pochodzace z danej serif wyemitowanych obligacjt (w tym
w formie pozyczek udziclanych danej Spotce Projektowe] badz w drodze nabycia obligacji wyemitowanych przez
dana Spotke Projektows) o wartosci przekraczajgce] 30% wartosci nominalnej danej serii obligacji. W przypadku
przekazania przez Emitenta do Spélki Projektowej nie posiadajacej nieruchomoéci, na ktorej jest, [ub moze by¢
realizowany Projekt Inwestycyjny, srodkéw finansowych pod jakimkolwiek tytulem w formic pozyczki, objecia
obligacji Iub innej, Emitent zapewni, ze¢ w przypadku braku zawarcia przez taks Spélke Projektows umowy
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9.6

9.7

9.8

9.9

8.10

D11

dotycegeej prawa zwigzanego 2 nieruchomodels, na ktdrej moze by¢ realizowany Projekt Inwestycyjny (w tym
umowy preedwstepne] lub umowy warunkowej) w terminie 90 dni od daty przekazania preez Emilenta drodkdw
finansowych tej Spélee Projektowe], Spotka Projektown zwrdei w calosci przekazane jej srodki do Emitenta.

Zukaz udzielanin pozyvezek, Emitent nie bedzie udzielal pozyczek podmiotom innym niz Spélki Projeklowe, ani
nabywal lub posiadal obligacji lub innych diuznyeh papierdw wartosciowyeh emitowanych przez podmioty inne
niz Spotki Projektowe, ani nabywat wierzytelnodel, ktdrych dhiznikiem jest podmiot inny niz Spotki Projektowe,

Optaniczenia w platnosel dywidendy, zmimm shutkojseyeh w obnizenin wysokogel kapitaldw wissnyeh oraz

wyplatach vy tzecs Grupy Ghelameo,

9.7.1 Bez zgody Zgromadzenia Obligataviuszy: (i) Emitent ani Gwarant nie nabedg ndzialow lub akeji
wlasnych oraz (il) Emitent ani Gwarani nie dokonajg Zadnej wyplaty (w tym wyplaty dywidendy) na
rzecz swoich Udzialowedw lub ich podmiotdw powigzanych, ktérej skutkiem byloby obnizenie
Kapitaluy Wlasnego Gwaranta ponizej 400 min EUR. Zeoda Zpromadeenia Oblipatariuszy nie bydzie
wymagana, jezeli odbedzie sig o0 2 jednoczesnym zwigkszeniem Kapitalu Wiasnego Gwaranta do
lewoty co najmnigj 400 min EUR. W preypadku istnienia dwdch Gwarantow na potrzeby ninigjszego
punktu nalezy bra¢ pod uwagg sumg Kapitalow Wlasnych Gwarantéw.

9.72 Niezaleznic od pkt 9.7.1, zgoda Zgromadzenia Obligatariuszy nie bedzie wymagana, jezeli; (i) suma
wyplat, o ktérych mowa w pkt 9.7.1 dokonywanych przez Emitenta lub Gwardnta w danym roku nie
spowoduje, ze wspolezynnik finansowy, o ktdrym mowa w pkt 9.4 bedzie nizszy niz 30% oraz (i) suma
dywidend wyplacanych przez Gwaranta (poczgwszy od wyplat majgeych miejsce w 2016 roku) z
zatrzymanych zyskow (refained earnings) lub z zysku za rok obrotowy (prafit for the year), jnkie
wskaze dany Gwarant w deeyzji o wyplacie dywidendy, nie przckroczy kwoty: 50% zatrzymanych
2yskow (retained earnings) wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu fmansovwym Gwaranta za
rok 2015 (lub, odpowiednio, w kolejnych latach obrotowych), powickszonej o 50% zyskéw za rok
obratowy (profit for the year) wykazanych w skonselidowanych sprawozdaniach finansowych danego
Gwaranta za kolejne lata obrotowe.

Ouraniczenia w splacie poiyezek od Udziglowedw, Przed splatg zobowigzan 7 tytulu Obligacii ani Emitent ani
Gwarant nie bedzie dokonywal splaty poiyczek udzielonych przez Udzislowedw Emitenta lub Gwaranta, jezeli
(i) wystqpil Praypadek Maruszenia Zobowigzan albo Praypadek Naruszenia Warunkdw Emisji, lub (ii) w wyniku
dokonania splaty pozyczek udzielonych przez Udzialowedw moze wystapié Praypadek Narmszenia Zobowigzah
lub Przypadek Naruszenia Warunkow Emisji.

Sprzedaz Spolek Projektowych lub Projektéw Inwestyeyinych. Emitent | Gwarant nie bgdy sprzedawaé Jub w inny
sposob zhywaé ndzinléw lub akeji w Spolkach Projektowyceh na rzecz podmiotdéw innych niz Podmioty Zalezne
Gwaranta jok rowniez Spotki Projekltowe nie bedg spreedawaé lub w inny spesdb zbywad Projekiow
Inwestyeyjnych, chyba ze (i) takie zbycie zostanie dokonane na warunkach rynkowych, oraz (i) wplywy ze
sprzedazy, po splacie kredytow niepodporzadkowanych udzielonych przez banki finansujgee, zostang
praeznaczone na splate w calodel wraz z naliczonymi odsetkami pozyceki lub innego finansowania udzielonego
przez Emitentn bezpodrednio lub posrednio danej Spélee Projektowej, przed splaty jakichkolwick innych
wierzytelnodel, w tym w szezegélnosei przed splatg pozyezek lub inoego finansowania ndziclonego przez
Gwaranta lub inne podmioty z Grupy Ghelameo. Powyzszy zakaz nie dotyczy sprzedazy przez Gwarsnta lub
zbywania przez niego w inny sposdb udzialow lub akeji w Spolkach Projektowych na rzecz podmiotu z Grupy
Ghelameo nie bedgeego Podmiotem Zaleznym Gwaranta, stanowigeych co najmniej 50% Laezngj Wartndei
Aktywdéw Gwaranta, jezeli taka sprzedaz lub zbycie stanowi Dozwolone Rozporzgdzenie, oraz jezeli podmiot
nabywajney najpdzniej w dniu takiego nabycia ustanowi Zabezpieczenie stosownie do definicji Gwaranta oraz z

uwzglednieniem pkt 2.4.

Akwizycie. 7 zastrzezeniem mozliwosel zmiany Gwaranta (zzodnie  definicjy Gwaranla orz z uwzglednienigin
pkt 2.4), Emitemt ani Gwarant nie bedy nobywaé sdnyeh podmiotdw, przedsighiorstw lub  skiadnikdw
majiptkowych ani zawieraé umow spélek, umow joint venture, ani innych uméw o analogicznym skutku (,,Umowy:
Alowieyeji”), chyba, ze: (i) Umowa Akwizyeji dotyczy praw (takze nabywanyeh posrednio) zwiazanych =z
nieruchomosciy pragznaczong no realizacje Projektu Inwestycyjnego; (ii) aktywa sg nabywane za ceng rynkowa;
(iti} dotycza Umow Akwizyeli w sektorze nieruchomosel,

Laczenie, podzial lub reorganizacjs. Gwarant ani Emitent nie dokonajg polgezenia z zadnym innym podmiotem,

mi nie dokonajg podzinlu lub reorganizacji, z wyjgtkiem: (i) reorganizacji Grupy Ghelameo zwigzanej z
utworzeniem funduszy inwestveyjnych, w tym funduszy inwestycyinych zamkniglych, ktoryeh wszysikie
jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne bedzic posiadal bezpodrednio lub posrednio Gwarant i ktére
bedy (bezpodrednio lub przez inny Podmiot lub Podmioty Zaleine Gwaranta) posiadac lub kontrolowaé Spalki
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Projektowe, (ii) polaczenia Gwaranta z jakimkolwiek Podmiotem Zaleznym Gwaranta, (iii} polaczenia Gwaranta
z innym podmiotem z Grupy Ghelamco lub podzialu Gwaranta, skutkujgcego przeniesieniem na spdike
przejmujacy lub spotke wydzielang co najmniej 50% Lacznych Aktywéw Gwaranta (w kazdym przypadku
nastepujacego zgodnie z definicjg Gwaranta i z uwzglednieniem pkt 2.4) lub (iv) reoiganizacji grupy zwigzanej z
utworzeniem zaleznej od Gwaranta (bezposrednio lub poprzez Podmiot Zalezny Gwaranta lub Podmioty Zalezne
Gwaranta) spélki lub spétek rynku wynajmu nieruchomosei (REIT).

9.12 Podporzadkowanie. 7 uwzglednieniem postanowien pkt 9.1, jakiekolwiek pozyczki lub inne finansowanie
udzielone Spélce Projektowej przez Gwaranta lub jakikolwiek podimiot z Grupy Ghelamco bedzie mialo nizsza
kolejnoéé zaspokoienia niz pozyczki udziclone danej Spolce Projektowej przez Emitenta z wplywow z emisji
Obligacji. Powyssze postanowienie nhie ogranicza mozliwosci podporzadkowania zobowigzafi Spolek
Projektowych wobec Emitenta lub Gwaranta zobowigzaniom takich Spélek Projektowych wobec bankéw

finansujacych w zwiazku z Projektem Inwestycyjuym.,

9.13  Opraniczenia w_zadluzaniu. Emitent nie zaciagnie zadnego Zadluzenia Finansowego, z wyjatkiem: (i) emisji
obligacji na podstawie Ustawy o Obligacjach 1 plasowanych w Polsce (co nie wyklucza nabywania ich przez
inwestoréw zagranicznych) w celu finansowania (w tym takze refinansowania) Projektow Inwestycyjnych, (ii)
kredytu zaciagnigtego wylacznie na refinansowanie Obligacji lub (iii) Pozyczek Podporzadkowanych w celu
obstugi (w tym splaty) Obligacji oraz ewentualnych kosztow zwigzanyeh z obshugg zadiuzenia wynikajacego z

Obligacji.

9.14 Notowanie Obligacji. Emitent zapewni, ze do wykupu wszystkich Obligacji, Obligacje beda notowane na rynku
ASO GPW lub na innym rynku, na ktory wyrazito zgode Zgromadzenie Obligatariuszy. Rozpoczecie notowan

nastapi nie pdZniej niz w terminie 90 dni od Daty Emisji.

9.15 Obowigzki informacyjne. Emitent bedzie wykonywat obowigzki wskazane w pkt 9.

9.16 Rachunek Obstugi Zadhuzenia. Najp6Zniej w lerminie trzech Dni Roboczych po Dniu Emisji, Emitent zapewni na
Rachunku Obstugi Zadtuzenia srodki o wartodei nie niZszej niz szacowana laczna wartodé Kwoty Odsetek za
najblizszy Okres Odsetkowy, W okresie 60 dni po platnosci Kwoty Odsetek za pierwszy Okres Odsetkowy (i za
kazdy nastepny Okres Qdsetkowy), Emitent uzupei $rodki na Rachunku Obstugi Zadhuzenia, w taki sposéb, aby
taczna kwota tych $rodkéw byla co najmnie] réwna szacowanej wartosci Kwoty Odsetek za najblizszy Okres
Odsetkowy. Od Dnia Emisji az do wykonania wszelkich zobowigzai z tytutu Obligacji, Rachunek Obstugi
Zadtuzenia albo wyzej opisana kwota zdeponowana na Rachunl Obslugi Zadtuzenia pozostaje zablokowana w
ten sposob, ze jakiekolwiek wyplaty z Rachunku Obstugi Zadluzenia albo z kwoty zablokowanej na Rachunku
Obstugi Zadluzenia moga by¢ dokonywane wylgcznie w celu zaspokojenia wierzytelnoéci z Obligacji.

10, NARUSZENIE WARUNKOW EMISJI

Wystapienie i trwanie ktéregokolwiek z ponizszych zdarzen bedzie stanowilo przypadek naruszenia warunkow
emisji Obligacji (kazdy zwany ,,Przypadkiem Naruszenia Warunkéw Emisji”):

10.1 Niewykonywanie zobowigzah zwiazanych z obligacjami Emitenta. Emitent lub Gwarant nie wykonajg

jakichkolwiek zobowigzan wynikajacych z Obligacji, z Zabezpieczenia, lub z innych obligacji wyemitowanych
przez Emitenta lub z zabezpieczenia udzielonego przez Gwaranta w zwigzku z tymi obligacjami, albo zwigzanych
z Obligacjami lub z Zabezpieczeniem (innych niz zobowigzanie, o ktérym mowa w pkt 8), a takie niewykonanie
lub naruszenie trwa ponad 14 dni od dorgezenia Emitentowi pisemnego zawiadomienia o takim niewykonaniu,
skierowanego do Emitenta przez jakiegokolwiek Obligatariusza lub posiadacza innych obligacji wyemitowanych

przez Emitenta;

10.2 Naruszenie warunkéw innego Zadhuzenia Finansowego. (i) jakiekolwiek Zadiuzenie Finansowe Emitenta Jub

Gwaranta lub Istotnego Podmioty Zaleznego zostanie w sposob prawnie skuteczny postawione w stan
wymagalnosci przed wmownie uzgodnionym dniem wymaganosei z powodu wystapienia przypadku naruszenia
warunkow takiego Zadluzenia Finansowego (w dowolny sposdb okreélonych), lub (i) Emitent lub Gwarant [ub
jeden lub kilka Podmiotéw Zaleznych Gwaranta nie wykona zobowiazania do zaplaty jakiegokolwiek Zadtuzenia
Finansowego w ferminie jego wymagalnosci, przedfuzonym o ewentualny okres karencji (flub w wypadku
jakiegokolwiek Zadluzenia Finansowego platnego na zadanie, w terminie siedmiu dni od daty Zzgdania), Iub (if)
zobowiazanie z jakiejkolwiek gwarancji, poreczenia lub zwelnienia z odpowiedzialnosci (indemnity) udzielone
przez Emitenta lub Gwaranta lub jednego lub kilku Podmiotéw Zalezmych Gwarania na zabezpieczenie Zadtuzenia
Finansowego osoby frzeciej nie zostanie wykonane w terminie jego wymagalnoéci, przediuzonym o ewentualny
okres karencji, i po otrzymaniu wezwania do zaplaly, przy czym, w odniesieniu do Gwaranta fub Podmiotéw
Zaleznych Gwaranta, 1gczna warto$¢ danego Zadluzenia Finansowego, gwarancji, porgczen lub zwolnief od %
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10.3

10.4

10.5

10.6

10.7

10.8

odpowiedzialnodci (indemnity), w stosunku do ktérych zaszlo zdarzenie wymienione powyzej przekuracza 20%
Lacznej Wartodel Aktywow Gwaranta, a odpowiedzialno$é Emitenta lub Gwaranta lub Podmiotéw Zaleznych
Gwaranta nie jest kwestionowana w dobrej wierze. W celu unikniecia watpliwosel, w sytuacji, gdy istnieje wigcej
niz jeden Gwarant, bierze si¢ pod uwage baczng Wartodé Aktywow Gwaranta tego Gwaranta, ktérego Laczna
Warto$¢ Aktywdw jest wyzsza;

Egzekucja. W odniesieniu do jakiegokolwiek skladnika majatku Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego
Gwaranta zostala wszezeta egzekucja, w trybie postepowania egzekucyjnego lub w jakikolwiek mny sposéh (w
tym prowadzona w zwiazku z zastawem rejestrowym ustanowionym przez Emitenta fub Gwaranta lub Podmiot
Zalezny Gwaranta), ktora nie zostala umorzona, uchylona lub w jakikohwiek inny sposéb wstrzymana w ciggu 45
dni od dnia jej rozpoczecia, a egzekwowana wierzytelnoéé przekracza 20% Lacznej Wartodei Aktywdw Gwaranta,
W celu unikniecia walpliwosci, w przypadku egzelucji dotyczacej skladnikow majatkowych Emitenta, w sytuacyi,
gdy istnieje wigcej niz jeden Gwarant, bierze sig pod uwage Laczna Warto$¢ Aktywdw Gwaranta tege Gwaranta,
ktdérego Laczna Warto$é Aktywdw jest wyzsza;

Niewyplacalnogé. (i} W stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleinego Gwaranta zostato
wszezete postepowanie likwidacyjne; lub (ii) Emitent, Gwarant lub Istotny Podmiot Zalezny trwale zaprzestal
regulowania swoich zobowiazan w terminach ich wymagalnodei; lub (iii) Bimitent, Gwarant lub Istoiny Podmiot
Zalezny os$wiadczyl na piSmie, Ze jest niewyplacalny; lub (iv} w stosunku do Emitenta, Gwaranta Jub Istotnego
Podmictu Zaleznego zostalo wszczete jakiekolwiek postepowanie w oparciu o przepisy ustawy z dnia 28 lutego
2003 r. - Prawo upadiod$ciowe lub ustawy z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne, w tym takze na
podstawie wniosku o ogloszenie upadlodei zlozonego przez Emitenta lub Gwaranta lub na podstawie wniosku
Emitenta 0 wszczecle postepowania restrulturyzacyjnego, lub uproszczone postepowanie o zatwierdzenie uktadu
w zwiazku z wystgpowaniem COVID-19 w oparciu o przepisy ustawy z dnia 19 czerwca 2020 r. o doplatach do
oprocentowania kredytéw bankowych udzielanych przedsigbiorcom dotknigtym skutkami COVID-19 oraz o
uproszezonym postepowaniu o zatwierdzenie ukiadu w zwiazku z wystapieniem COVID-19 (Dz. U. z 2020 r.,
poz. 1086 ze zm.) (dalej ,,uproszczone postgpowanie restrukturyzacyjne”) fub jakiekolwiek inne postepowanic o
podobnym charakterze chyba ze Emitent uprawdopodobni, iz nie istniejg materialnoprawne podsiawy do
ogloszenia upadiosci lub wszczecia postgpowania restrukturyzacyjnego, lub innego postgpowania o podobnym
charakterze, w szczegélnoscl uproszczonego postepowania restrulkturyzacyjnego, a postgpowanie wszczete na
podstawie taliego wniosku lub zainicjowane na podstawie innej czynnosei przewidzianej przepisami prawa, w
tym obwieszczenia w Monitorze Sadowym i Gospodarczym zostanie zakoniczone w terminie 60 dni od daty
odpowiednio zlozenia wniosku ub dokonania innej czynnosci inicjujgeej dane postgpowanie, o ktérym mowa w

ninigjszym postanowieniu.

Orzeczenia sadow. (i) Zostalo wydane prawomocne orzeczenie sgdu lub wykonalna decyzja administracyjna
nakazujgce Emitentowi, Gwarantowi lub Podmiotowi Zaleznemu Gwaranta zaplatg kwoty o fgcznej wartodci
rdéwnej lub wickszej od 5% Facznej Wartofci Aktywow Gwaranta (przy czym w przypadku orzeczenia sgdu lub
decyzji dotyczgcej Emitenta, w sytuacji, gdy istnieje wigcej niz jeden Gwarant, bierze sie pod uwage Laczng
Warto$é Aktywoédw Gwaranta tego Gwaranta, ktdrego Laczna Warto$¢ Aktywdw jest wyzsza), lub (ii) zostalo
wydane inne orzeczenie sadu lub inna decyzja administracyjna (w tym takze takie, ktore nie nakazujg zaplaty
Zzadnych kwot) w stosunku do Emitenta, Gwaranta fub Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub dotyczace Emitenta,
Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego Gwaranta, ktore spowoduje, lub moze spowodowadé istotng negatywng zmiane
w dziatalnoéci operacyjnej, majatku lub sytuacji finansowej Emitenta lub Gwaranta, albo ktére moze niekorzystnie
wplyngé na zgodnod¢ z prawem lub wazno$é zobowiazan wynikajgcych z Obligacji albo moze uniemozliwié¢ ich
wykonanie, a Emitent Jub Gwarant lub Podmiot Zalezny Gwaranta nie dokonal zaptaty kwot objetych takim
orzeczeniem lub decyzja administracyjng w oznaczonym terminie (lecz nie wezedniej niz 7 dni od daty
uprawomocnienia sig orzeczenta lub dnia, w ktorym decyzja stata si¢ wykonalna).

Likwidacja. Przed wykonaniem wszystkich zobowiazan z Obligacji zostanie podjeta skuteczna uchwala, lub
zostanie wydane skuteczne orzeczenie sadowe, dotyczace likwidacji Emitenta, Gwaranta lub Istotnego Podmiotu

Zaleznego,

Niewaznoéé. Emitent lub Gwarant (i) nie moze lub nie bedzie mogt zgodnie z prawem wykona¢ jakiegokolwiek
ze swoich zobowiazan zwigzanych z Obligacjami, a taka przeszkoda nie zostanie usunieta lub w inny sposob
naprawiona w terminie 30 dni od jej stwierdzenia; lub (ii) kwestionuje waznosé Obligacji lub innych zobowigzan
zwigzanych z emisjg Obligacji; hub (iii) zaprzeczajg istnieniu zobowiazan wynikajacych z emisji Obligacii.

Struktura Wlasnosciowa. (i) Emitent lub Gwarant przestang by¢ czionkami Grupy Ghelamco, lub (it} Grupa
Chelamco straci kontrole nad Emitentem, lub (iii) Gwarant przestanie byé, bezposrednio lub podrednio
Udzialowcem, posiadajgcym wickszod$¢ udzialéw lub akeji w podmiotach, ktére bedy ostatecznymi odbiorcami

wplywow z emisji Obligac]i (z zastrzezeniem pkt 2.4);
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10.9

11,

11.2

12,

13.

13.1

14.

14.1

14.2

143

Nacjonalizacja. Jakikolwiek organ wladzy publicznej przyjmie regulacje lub przeprowadzi postgpowanie, ktérego
skutkiem bedzie zajecie, nacjonalizacja, wywlaszczenie Tub przymusowe przejecie istotnej czedci akcji lub
udzialéw wydanych przez Emitenta, Gwaranta, lub Spotke Projektows, Iub calodci albo istotnej czgsci ich
przychod6w lub aktywéw, przy czym za istotne uznaje si¢ odpowiednio akcje, przychody lub aktywa stanowigce
nie mniej niz 10% ogoinej liczby akeji, wartoei przychodéw lub wartosci aktywow, chyba ze $rodki uzyskane w
nastepstwie nacjonalizacji zostang w caloéci przeznaczone na zabezpieczenie praw Obligatariuszy z tytulu
Obligacji w terminie 14 dni od daty ofizymania odszkodowania z tytufu dokonania zajgcia, nacjonalizacji,
wywlaszezenia lub przymusowego przejecia, z zasirzezeniem, ze w przypadku zajecia aktywdéw Spotki
Projektowej w pierwszej kolejnosci zostang zabezpieczone wierzytelnodei bankéw finansujacych, jezeli taki
wymag bedzie wynikal z warunkoéw vmdw kredytdw bankowych.

NASTEPSTWA WYSTAPIENIA PRZYPADKU NARUSZENIA WARUNKOW EMISJI

W przypadku, gdy wystapi i bedzie trwal Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji kazdy Obligatariusz begdzie
mial prawo zadania zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy celem podjgcia uchwaly o wiasciwych $rodkach
ochrony praw Obligatariuszy, w tym uchwaty o natycluniastowym wykupie Obligacji.

W przypadku, jesli Zgromadzenie Obligatariuszy zwolane zgodnie z pkt 11.1 podejmie uchwale w sprawie
natychmiastowego wykupu Obligacji, wowczas kazdy Obligatariusz moze dorgezy¢ Emitentowi (z kopig dla
podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora Zabezpieczef) pisemne zgdanie
natychmiastowego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla skutecznego dorgczenia
powyzszego zgdania Obligatariusz powinien: (i) wskazywaé podstawg Zadania natychmiastowego wykupu; oraz
(ii) wraz z zadaniem zobowigzany jest dostarczy¢ kopie nalezycie podjetej uchwaly Zgromadzenja Obligatariuszy
zezwalajacej Obligatariuszom na zadanie wczeéniejszego wykupu Obligacjii w zwigzku z wystapieniem
Przypadiu Naruszenia Warunkow Emisji, oraz (iii) zalgezy¢ do zadania $wiadectwo depozylowe dotyczgce
posiadanych Obligacji wystawione w zwiazku z zadaniem wezesniejszego ich wykupu. Jednakze, w przypadku
usuniecia skutkéw danego Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji do dnia podjgcia przez Zgromadzenie
Obligatariuszy uchwaly w przedmiocie wezesniejszego wykupu, takie zdarzenie nie bedzie stanowito podstawy
zadania natychmiastowego wykupu Obligacji. Skuteczne dorgczenie zadania natychmiastowego wykupu
Obligacji powoduje, ze Obligacje posiadane przez takiego Obligatariusza staja si¢ natychmiast wymagalne, w
zwiazku z czym Nalezno$é Gléwna takich Obligacji, powigkszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste
do dnia dokonania przez Emitenta lub Gwaranta platno$ei winna by¢ zaplacona w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia
dorgczenia pisemnego zgdania opisanego powyzej bez dodatkowych dziatan lub formalnosci ze strony
Obligatariusza, z wyjatkiem czynnosci wymaganych od Obligatariusza zgodnie z Regulacjami KDPW.
Wezednigjszy wykup dokonywany jest zgodnie z Regulacjiami KDPW, regulacjami danego podmiotu
prowadzacego Rachunek oraz innymi wlasciwymi przepisami. Dla uniknigcia watpliwosci Zzadanie
natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bedzie uwazane za dorgezone zgodnie z pkt 16.4.

PRZEDAWNIENIE

Roszczenia wynikajace z Obligacji przedawniajg sie z uptywem 10 lat.

PRAWO WEASCIWE

Obligacje sa wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podiegaja.

FUNKCJE AGENTA ORAZ PODMIOTOW UCZESTNICZACYCH W OFERCIE

Emitent zapewni, Ze przez caly czas do chwili wykupu wszystkich Obligacji bedzie powolany Agent Kalkulacyjny.

W sprawach zwiazanych z Obligacjami Agent Kalkulacyjny oraz dealerzy oferujacy Obligacje dzialajg wylacznie
jako pelmomocnicy Emitenta i nie ponosza zadnej odpowiedzialnosci w stosunku do Obligatariuszy w zakresie
jakiejkolwiek platnosei z tytutu Obligacji, ani za zadne inne zobowigzania Emitenta wynikajace z Obligacji oraz
Warunkéw Emisji. Agent Kalkulacyjny oraz dealerzy oferujacy Obligacje nic peinia funkcji banku reprezentanta
w rozumienju art. 78 Ustawy o Obligacjach, ani nie sg zobowigzani do reprezentowania Obligatariuszy wobec

Emitenta.

Agent Kalkulacyjny, dealerzy oferujacy Obligacje oraz ich podmioty zaleine i stowarzyszone w ramach
prowadzonej dzialalnogci wspalipracuja z Emitentem w zakresie réznych ustug i posiadaja informacje, ktdre moga
byé¢ istotne w kontekécie sytuacji finansowej Emitenla oraz jego mozliwodci wywigzywania sig ze zobowigzan
wynikajacych z Obligacji, jednakze nie sg uprawnteni do ich udostepniania Obligatariuszom, chyba ze Emitent
wyraznie wskaze dokumenty i informacje, ktére majg by¢ przekazane Obligatariuszom w zwigzku z Obligacjami
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15.

16.

16.1

le.2

16.3

16.4

17.

18.

18.1

18.2

i petnieniem funkcji Agenta lub dealera, Wykonywanie przez Agenta Kalkulacyjnego oraz dealerdw oferujacych
Obligacje okreslonych czynnosci oraz pelnienie okreslonych funkcji w zwigzku z Obligacjami nie uniemozliwia
Agentowi, dealerom oferujgcym Obligacje oraz ich podmiotom zaleznym lub stowarzyszonym, a takze grupie
kapitatowej, do ktérej nalezg $wiadczenia Emitentowi innych ustug, doradzania Emitentowi lub wspoélpracy z
Emitentem w kazdym innym dowolnym zakresie lub formie.

SIEDZIBA AGENTA

W Dniu Emisji Obligacji, biuro Agenta Kalkulacyjnego na potrzeby emisji Obligacji znajduje sie w Warszawic,
za$ Korespondencja winna by¢ kicrowana na adres Trigon Dom Maklerski S.A., Debt Capital Markets, ul.

Pulawska 2/Bud.B, 02-366 Warszawa.

ZAWIADOMIENIA

Jesli Warunki Emisji, Regulacje KDPW lub przepisy prawa nie stanowig inaczej wszelkie zawiadomienia
Emitenta kierowane do Obligatariuszy beda dokonywane w formie raportu biezacego publikowanego zgodnie z
wymogami regulaminéw obowigzujgcych na ASO GPW, W przypadkn, gdy Ustawa o Obligacjach tego wymaga
- zawiadomienia kierowane do Obligatariuszy beda publikowane na Stronie Internetowe;.

Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane przez Obligatariusza do: (i) Emitenta beda przekazywane na
adres Emitenta: Ghelamco Invest sp. z o.0., Pl. Europejski 1, 00-844 Warszawa, lub inny adres na terenie
Warszawy, o ktorym Emitent poinformowal stosownie do pkt 16.1, {if) Gwaranta beda przekazywane na adres
Gwaranta: 229 Arch. Makariou IIT Ave, Meliza Court, 3105, Limassol, Cypr, lub inny adres, o kidérym Emitent

poinformowat stosownie do pkt 16.1.
Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane do:

(i)  Administratora Zabezpieczetn beda prrzekazywane na adres Administratora Zabezpieczen: Kancelaria
Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, ul. Zaciszna 12, 05-822 Milandwek;

(ii) Agenta beda przekazywane na adres wskazany w pkt 15;

(iii} Notariusza, o ktérym mowa w pkt 2.4.6 beda przekazywane na adres Notariusza: Janusz Rudnicki, Rebert
Sielski Notariusze s.c., ul. Marszalkowska 55/73 lok. 33, 00-676 Warszawa,

zas$ w przypadku zmiany adresu kidregokolwiek z wyzej wskazanych podmiotéw - na adres danego podmiotu
wskazany w Krajowym Rejestrze Sadowym albo na adres do dorgezen dla danego pedmiotu wskazany w
Centralnej Ewidencji i Informacji o Dzialalnosci Gospodarczej - w zaleznodci od rodzaju rejestru, do kidrego

zostal wpisany dany podmiiot.

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta, Agenta, Administratora Zabezpieczent lub Notariusza beds
uwazane za dorgczone, jezeli zostaly wystane listern poleconym lub pocztg kurierskg pod adres siedziby lub adres
do dorgczent danego podmiotu oraz zostanie dorgczone za potwierdzeniem odbioru pod wiladciwy adres lub z
uplywem pieciu dni od daty drugiego awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania przesytki — w dacie
odmowy. Do zgdania lub zawiadomienia kierowanego przez Obligatariusza musi by¢ dolgezone $wiadectwo
depozytowe lub inny dokument potwierdzajgcy posiadanie Obligacji w formie uzgodnionej odpowiednio z

Emitentem lub Agentemn.

KURSY WALUT

Na potrzeby Warenkdw Emisji wszystkie kwoty wyrazone w innych walutach niz PLN bedg przeliczane na PLN
zgodnie ze $rednim kursem wymiany Narodowego Banku Polskiego z dnia danego zdarzenia.

NOTOWANIE OBLIGACJI

Obligacje zostang wprowadzone do obrotu na ASO GPW.

Obligacje beda notowane na ASO GPW, az do wykupienia Obligacji w calosci.
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%1

19.2

19.3

19.4

19.5

19.6

20.

OBOWIAZKI INFORMACYINE

Do wykupu wezystikich Obligacji Emitent zobowigzany jest zgodnie 2 wymopgami art, 37 ust, | oraz art, 38 Ustawy
o Obligacjach udostepniaé Obligatarivszom swoje roczne sprawozdania finansowe wiaz z opinig bieglego
rewidenta. Powyz#sze sprawozdania wraz z opinig bieglego rewidenta udostepniane beda nie poznicj ni2 w ciggu
6 (szedciu) miesigey od konhea danego roku kalendarzowego.

Poza sprawozdaniami, o ktoryeh mowa w pkt 19,1, Emitent bedzie publikowa! raporty okresowe oraz bieinee w
zakresie i w terminach okreSlonych stosownymi regulaminami, odpowiednin, ASO GPW,

Emitent bedzie publikowal kwartalne sprawozdania o wykoizystaniu §rodkéw z emisji Obligacji, w terminie 1
(jednego) miesigea po zakonczeniu kwartalu kalendarzowego.

Dokumenty i informacje, o ktbrych mowa w ninigjszym pkt 19 bedg udostgpniane stosownie do regulaminu ASO
(PW.

Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowigzany jest udostgpni¢ Obligatariuszom lub spowodowad, aby
Gwaranl udostgpnil Obligatariuszom nastgpujgee informacje:

19.5.]  skonsolidowane, roczne sprawozdanie finansowe Gwaranla wraz 7 opinig bieglego rewidenta, w
{erminie nie pdZniejszym niz 6 (szesciu) miesigcy od kofica danego roku kalendarzowego,

19.52 skonsolidowane, polroczne skrdcone sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z raportem bieglego
rewidenti 2 ograniczonego przeglydu, w terminie nie poZniejszym niz 3 (trzech) miesigey od kofica
danego polrocza kalendnrzowego;

1953  niezwlocznie po zajseiu zdarzen, kidrych te informagje dotyczy - informacje o:

(i)  #aciagnigciu przez Gwaranta lub jakikolwick jego Podmiot Zalezny Gwaranta Zobowigzania
Finansowego na kwolg przewy2szajacy 10% Kapitaléw Wilasnych Gwaranta,

(i)  sprzedazy jakiegokolwiek skladnika majgtkowego nalezgeego do Gwaranta lub Podmiotu
Zalednego Gwaranta lub spolki zaleznej od Gwaranta, o ile warlo¢ takiej transakeji przckraczn
wartosé 10% Kapitalow Wlasnych Gwaranta;

(iii) nabycia przez Gwaranta lub Podmiot Zalezny Gwaranta jakiegokolwick skladnika majgtkowego
lub innego podmiotu nie bedgeege Podmiotem Zalegnym Gwaranta, ktorego wartose praekricza
10% Kapitaléw Wiasnych Gwaranta;

(iv) zmianuch whisnosciowych Gwaranta, o ile taka zmiana obejmuje wigeej niz 10% udzialow
Gwaranta;

Zawarcie umdw lub zaciggniecie Zobowigzania Finansowego, o kidrych mowa w pkt 19.53 dotyczy réwnie

uméw, ktorych jednostkowa wartodé nie przekracza 10% Kapitalow Wiasnych Gwaranta, jednakze sq one ze sobg
powigzane | ich lgezna wartodé preckraceza 10% Kapitalow Wlasnyeh Gwaranta,

PREZECHOWY WANIE WARUNKOW EMISJI ORAZ DOKUMENTOW PUBLIKOWANYCH NA
STRONIE INTERNETOWEJ EMITENTA

Dokumenty, informacje | komunikaty publikowane na Stronie Internetowe] w wykonaniu przepisow Ustawy o
Obligacjach, sq stosownie do postanowien arl. 16 Ustawy o Obligacjach przekazywane przez Emitenta w postaci
drukownnej do Notariusza, o kidrym mowa w pkt 2.4.6, kiory je przechowuje do czasu uplywu przedawnicnia

roszczen wyni kajgeych 2 Obligacji,

arsgnwa, dm rsfopada 2021 rol
2 i deta sp qdzuma Warunkdw Emisfi oreaz
fsy

asab upowaziionych do zacigzania sobowigzar w imieniy Emitenta
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ZALACZNIK 1 DO WARUNKOW EMISJI

REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

i POSTANOWIENIA OGOLNE

(2)

(k)

(€)

Zgromudzenie  obligatariuszy  stanowi  reprezenfacje ogdlu  Obligatariuszy  uprawnionych 2z
emitowannych przez Ghelamen Invest sp. z o0, (CFmitent™) w ramach X Programu Fmisji Obligacii
(" rogram™) Obligacyi serii PW2 oz wazelkich innyeh obligaci, kidre zosluly wyemilowane prege
Emitenta pod tym samym kodem [SIN, co Obligacje serii PW2 (,,Obligacje”).

Ninigjszy regulomin zgromadzenin  obligatarivszy (. Regulamin®, | Regulamin Zgromadzenia
Obligatarinszy™) in zastosowanie do wszystkich serii Obligacji emitowanych w ramach Programu,
Terminy nie zdefiniowane w ninjejszym Regulaminie Zgromadzenia Obligatariuszy majy znaczenie
nadane im w Warunkach Emisji.

2, ZWOLYWANIE ZGROMADZENIA

()

(b)

(c)

(d)

(e)

(0

(2)

(h)

Zpromadzenie Obligatariuszy jest zwolywane przez Emitenta zjego wlasnej inicjatywy lub na wniosek
Obligatariusza  posiadajgcego  Obligacje  (,Obligatariusz”). Jezeli Emitent nie  wystosuje
zawiadomienia o zwolaniu Zgromadzenie Obligatariuszy w terminie 14 (czternastu) dni od dnin
zlozenia wniosku przez Obligatariusza sgd rejestrowy wlasciwy dla Emitents moze, po wezwatiu
Emitenta do zloZenin wyjadniest na okolicznosé niezwolania Zgromadzenin Obligatariuszy, upowainicé
do zwolania zgromadzenia Obligatariuszy wystepujacych z tym zgdaniem. Sad weyznaczy spodréd
Obligatariuszy  wystgpujacych = 2adaniem osob¢ uprawniong do  otwarcia Zgromadzenia
Obligatariuszy.

Zgromadzenin Obligntariuszy odbywajy sig w Warszawie, Zgromadzenia mogg odbywat sig w
miejscach innych niz siedziba Emitenta. Dokladne miejsee Zgromadzenia ustala Envitent lub inna osoba
zwolijaca Zgromadzenie. Udzinl w  Zgromadzeniu  Obligatarinszy moze odbywad sie pray
wykorzystaniu Srodkdw komunikacii elektronicznej, O udziale w Zgromadzeniu Obligatarinszy w
sposob, o ktdrym mowa w zdaniu poprzedzajgeym, postanawia Emitent zwolujacy zgromadzenie.

Informacja o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy (,,Zawiadomienie”) publikowana jest przez
Emitenta na Stronie Internetowej Emitenta, W przypadku, gdy Zgromadzenie Obligatariuszy zwoluje
Obligatariusz w sytuacjnch opisanych w Warunkach Emisji, jest one zwolywane poprzez publikacig w
drienniku | Rzeczpospolita”, lub w innym dzienniku o charakterze ogdlnopolskim. Emitent |
Obligatariusz  zwolujgey  Zgromadzenie Obligatariuszy sy zobowigeani  wystad  informacje o
Zawiadomieniu riwniez bezpodrednio do Agenla.

W Zawiadomieniu wskazuje sie co najmniej date (,.Data Zgromadzenia®), miejsce 1 godzing
rozpoczgeia obrad, porzadek obrad Zpromadzenia Obligatariuszy oraz informacje o miejscu zlozenia
swiadcetw depozytowych.

Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie vznane za zwolane w sposob wazny, jezeli Zawiadomionic
zostanie ogloszone na co najmniej 21 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatoriuszy.

Pod warunkiem prawidlowego zawindomienia o zwolaniu Zgromadzenin Obligatariuszy, zgodnie 2
procedury opisang w ppkt () i (d) powyzej, brak powiadomisnia Obligatariusza, kiGry nabyt Obligacje
pomigdzy Data Zwolania Zgromadzenia a daty Zgromadzenia Obligatariuszy, nie ma wplywu na
waznngc Apromadzenia Obligatariuszy,

Obligatariusze uprawnieni sy do uczesiniczenia w Zgromadzenin Obligatariuszy, jezeli co najmnie] na
7 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatarinszy zlozg o Emitenta imienne Swiadectwa depozytowe
(wystawione zpodnie z przepisami Ustawy o Obrocie) potwierdzujgee posindanie Obligacji i nie
odbiorg ich do zakonezenia Zgromadzenia Obligatariuszy, Liste Obligatarivszy uprawnionyeh do
uczestnictwn w Zgromadzenin Obligatariuszy Emitent ndostepni w swojej siedzibie preez co najmniej
3 dni robocze przed rozpoczeciem tego Zgromadzenia:

Obligatnriusz moze uczestniczye w Zpromadzeniu Obligatarinszy oraz wykonywaé prwo glosu
osobiseie lub przez pelnomoconika, Udzielenie i odwolanie pelnomoonictwa wymaga formy piseninegj
pod rygorem niewaznodei.

Oprocz Obligatariuszy posiadajgeych Obligacje, w Zgromadzeniu Obligamriuszy mogg brad udzial
Agent, czlonkowie zarzgdu Emitenta, doradey [ipansowi lub prawni Emitenta lub Agenta, doradey

a0
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@

(k)

finansowi lub prawni Obligatariuszy oraz Czlonkowie Konsorcjum oferujgcy Obligacje w Obrocie
Pierwotnym lub Wspdlorganizatorzy Programu.

Prawo Obligatariusza do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy obejmuje w szczegdlnodei
prawo do:

6] udziatu w gtosowaniu oraz

(ii) zabierania glosu.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowaé uchwaly wylacznie w sprawach wymienionych
w zawiadomieniu o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy. Sprawy nicwymienione w zawiadomieniu
o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy i niebedace sprawami formalnymi mogg by¢ przedmiotern

uchwal, jezeli w Zgromadzeniu Obligatariuszy uczestnicza Obligatariusze posiadajacy wszystkie
wyemitowane Obligacje danej serii i zaden Obligatariusz nie zglosit sprzeciwu wobec podjecia danej

uchwaty.,

3. TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

(a)

(b)

©

(d)

(e)

"

(8

Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera czlonek zarzadu Emitenta lub wyznaczony przez niego
przedstawiciel. W przypadku, zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy przez Obligatariusza,
Zgromadzenie otwiera Obligatariusz zwolujacy Zgromadzenie.

Po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy spoérod uczestnikéw tego Zgromadzenia wybiera si¢

przewodniczgcego Zgromadzenia. Przewodniczgcy prowadzi obrady, bez zgody Zgromadzenia nie ma

prawa zmieniaé kolejnoéci spraw objetych porzgdkiem obrad.

Do obowigzkéw przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy:

i) udzielanie okreslonym osobom zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz
podejmowanie decyzji dotyczacych glosowan w trakeie Zgromadzenia Obligatariuszy;

(ii} uzupelnianie porzadku obrad;

(iid) czuwanie nad sprawnym i wlasciwym przebiegiem obrad;

(iv) udzielanie glosu oraz czuwanie nad merytorycznym przebiegiem dyskusji prowadzonych w
trakcie obrad;

) zarzadzanie przerw w obradach;

{vi) zarzadzanie glosowan i czuwanie nad ich wlasciwym przebiegiem;

(vii) zapewnienie, aby wszystkie sprawy umieszezone w porzadku obrad zostaly rozpatrzone;
{viii)  liczenie oddanych gloséw;

(ix) podpisywanie listy obecnodci i sprawdzanie, czy zostala ona poprawnie sporzadzona,

oraz wydawanic stosownych zarzgdzen i polecen stuzacych wypehieniu okreflonych wyzej

obowigzkdw.

Niezwlocznie po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczaey zobowigzany jest sporzadzié
i podpisa¢ liste obecnodci, zawierajacg nformacje na temat imienia i nazwiska oraz miejsca
zamieszkania albo firmy (nazwy) i siedziby Obligatariusza, liczby Obligacji znajdujgcych sig w
posiadaniu danego Obligatariusza oraz liczby glosow, do wykonywania ktdrych dany Obligatariusz jest
uprawniony.

Po przedstawieniu porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczacy otwiera dyskusje,
udzielajac glosu uczestnikom wedlug kolejnosci zgloszen. Uczestnicy moga zabieraé glos wyfgeznie w
sprawach umieszczonych w porzadku obrad, bedacych w danej chwili przedmiotem dyskusji.
Przedstawiciele Emitenta moga zabieraé glos poza kolejnoscia.

Kazdy z uczestnikéw Zgromadzenia Obligatariuszy moze zglaszaé pytania dotyczace spraw
umieszezonych w porzadku obrad.

Przewodniczgcy moze zarzadzic przerwg w obradach Zgromadzenia Obligatariuszy z wlasngj
inicjatywy albo na wniosek Obligatariuszy lub Emitenta. Zarzadzenie przerwy wymaga zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu. Lgczna dlugodc przerw w obradach nie moze
przekroczy¢ 30 dni.
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(h)

()

(a)

(b)
(¢)
(d)
(e)

()

(2)

Protokal z obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporzadzany 1 podpisywany preez
przewodniczgcego zgromadzenia oraz osobg sporzgdzajgeg protokol. Protokdl powinien zawicraé w
szezegdinodel stwierdzenie prawidlowodei zwolania Zgromadzeniv Obligatariuszy oraz jego zdolnosc
do podejmowanin uchwal, tres¢ rozpatrywanych uchwal oraz zgloszone sprzeciwy. W adniesieniu do
kazdej uchwaly nalezy podaé lgcamg liczbe gloséw waznych, procentowy udzial wartodei Obligacji, z
ktoryeh addano wazne glosy w ljczne] wartodel nominalne] Obligacji, liczbe glosdw ,za”, , przeciw” i
Swattzymujgeych si¢” oraz sformulowanie decyzji Zgromadzenia. Protolal, w kiérym  bedy
zamieszozone uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie zmiany postanowien kwalifikowanych
Warunkdw Emisji sporagdzn notarinsz

W terminie 7 dni od daty zamknigein Zgromadzenia Obligatariuszy Emitent publikuje na Stronie
Internetowe] Emitenta protokdl z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligataviuszy orag, jezeli
Zgromadzenie Obligatariuszy uchwalito zmiang Warunkéw Emisji, odwiadczenie o zgodze lub braku

zeody na zmiane Warunkéw Emisji.

PODEJMOWANIE UCHWAL

Zgromadzenie Obligatariuszy, jest wazne, w przypadky, gdy w Zgromadzeniv Obligatariuszy biorg
udzial Obligaarinsze posisdajacy co najmniej 50% skorygowane] lacznej wartesci nominalngj
Obligacji danej serii, w rozumieniu Ustawy o Obligacjach.

Zgromadzenic Obligatariuszy podejmuje uchwaly tylko w sprawach objgtych porzgdkiem obrad.
(Hosowania odbywijg sig w trybie pisemnym i 53 tajne.

Kazda Obligacja daje prawe do jednepo glosu.

Uchwaly dotyczaee (i) wysokogei lub sposobu ustalunin wysokoscl swindozen wynikajgeych 2
Obligacji, w tym warunkdéw wyplaly oprocentowaniya, (ii) terminu, migjsca lub sposobu spelniania
swindczed wynikajsoyeh z Obligacji, w tym dni, wedlug ktdrych ustala sie oprawnionych do tych
gwiadczef, (iil) zasad zwolywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwal przez zgromadzenie,
(iv) pozostalych kwestii wznanych za kwalifikowane postanowienia warunkdw emisji zgodnie z Ustawy
o Obligacjach, zapadajy jednogloénie,

7 zastrzezeniem wyjatkow wynikajaeveh 2 bezweglednie pbowiazujacych przepisdéw prawa lub

niniejszego Regulaminu Zgromadzenia Obligatariuszy, uchwaly mogs zapadaé w odniesieniu do
wezystkich postanowiern Warunkéw Emisji (w tym takse w sprawie zmiany Warunkdw Emisji w

pozostabym zakresie niz wskazany w ppkt (e) powyzej), popreez ich podjpeie bezwzgledng wigkszosciy
glosiw,

Uchwala podjeta przez nalesyeie zwolane i odbyte Zpromadzenie Obligatarivszy jest windaca
wzgledem wszystkich Obligatariuszy, rowniez tych, ktérzy nie uczestniczyli w Zgromadzeniu
Dbligatariuszy lub glosowali przeciwko tej uchwale.

5. POSTANOWIENIA KONCOWE

()

(b)

Emitent polorywa wszelkie nzasadnione i udokumentowane kosziy zwigzane ze zwolaniem i odbyciem
Zgromadzenia Obligatariuszy, w tym ewentualne koszty ustug zewnetrznego doradey prawnego.

Emitent moze okresli¢ w Zawiadomieniu szezegolowe procedury uczestnictwa w Zgromadzeniu
Obligatarjuszy.
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“GRANBERO  HOLDINGS  LIMITED
zsiedaiby no Cyprze, pod adresem Arch
Makarios [M1, 224, MLELIZA COURT, Limassol,
Cypr {,Porgezyciel” lub .Gwarant™).

orax

WOICIECHEM  PFADT,  prowadzgeym
dzialalnedé gospodarcey pod firmg Kancelaria
Prawna Wajciech Pfadt Radea Prawny, NTP: 851-
146-72-70, REGON: 12178415, adres do
doreczen: Zuciszng 12, 05-822  Milandwek,
Polsky (Administrator Zabezpicezen™),

Lwakywszy, 2o

A,

Ghelamceo Invest sp, 2 o.0. | Emitent™) z siedziby w
Warszmwie 00-844, ul, Plac Europejski 1, wpisana do
fejestri przedsiehitredw provwadzonego w Sgdzie
Rejonowym  dln s, Warszawy, X1 Wydzial
Giaspodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 185773, na podstawie uchwaly
jedynego wapdlnika Emitents 2 dnig 10 czerwea 2021
row spranwle wyradenla sgody na ustanowlente praes
Spolke pragrami emisii obligachl, zaclgganie pr=ez
Spdlke zabowlgzan = tvtulu ebligacii oraz swigzanych
= wsianowigniem programu | ofertami publiczmemi i
nigpublicznymi obligacii. uchwaly Zarzgdu z dnia 10
czerwen 2021 r.ow sprowie ustamowignia program
emisfl ohligacii # wyrazenia sgody na zociggeanic
przez Spdlle zobowigzan = tvinly obligacii oraz
Dwigzamyeh = ustanowfeniem programi ores ofertami
publiczmami | niepublicznymi obligacii, uchwaly rady
madzorczej Emitenta z dnla 10 czerwea 2021 1. w
sprawile wyrasenia zgody ra wstanowignie programiy
emisji obligagii | wyratenia zgody na zacliggomie
proe= Spotke cobowigsan = tytuln obligagfi oras
Swigzanyich = ustanamyienicm programy oz gferiami
petliczmymi i niepublicznymi obligacyi, oraz umowy
programowe] zawarte] wodniu 10 czerwea 2021 1
wstanowil ne okres 3 lat, X Program emisji obligac)i
{,Proagram™), wramach kibrego moze dokonywaé
wielokrotnyeh emisji obligacji, w jednej lub kilku
seriach, na zasadach okredlonych w stosownych
warunkach emisjl (L, Oblgacje™) do maksymaing]
lezme]  wartodel  nominelnej  wyvemitowsanyeh |
niewykupionych w famach Programu Obligagii w
wysokodel 200,000,000 PLN (dwiedele miliondw
ziotych).

= Jul £

_ CSURETYSHIP AGREEMENT

e

“This surelyship ngreement (“Agreement™) was cnterbd

ite on 10 June 2021 by and between:

(1)

(2

GRANBERO HOLDINGS LIMITED with its
registered . office in  Cyprus, address  Arch,
Makarios TIT, 229, MELIZA COURT, 3105,
Limussol, Cyprus (the “Guarantor™).

and

WOJCIECH PFADT, kept business netivity
under the business name: Kancelaria Prawna
Wojcieeh Pladt Rades Prawny, NIP no,; 951-146-
72-70, REGON nos: 12178415, address for
service of correspondence: Zaciszny 12, (5-822
Milandwek, Poland (the “Security Agent™),

Wherens:

A

Ghelameo Tnvest sp. 7 0.0, ((he “Tssmer™) with its
registered office in Warsdw, ul, Plac Eurdpejski 1, 00-
844 Warsaw, etfered into the register of
entrepreneurs maintained by the District Court for the
capital elty of Warsaw, XI1 Commercial Divislon of
the Mational Court Register, under KRS number
185773, on the basis of the resolution of the sole
Shareholder of 10 June 2021 te consent to the
Campany's establishing the bond issue programmo,
ta the Campany's inourring obligations under bonds,
and related to the extablishmeni of the programme
and the public and nor-public afferings of the hends,
the resolution of the Management Board of 10 Junc
2021 1o establish the bord isswe programme and o
consent fo the Company’s incureing  obligations
wndler the bonds and obllgations connected with the
extablishment of the program and the public and non-
public offervings of the honds, resolution of the
supervisory board ol the Compuny of 10 June 2021 10
consent (o establish the bond tssue programme and (0
consent to the Compam's dncurring obligations
uneder the bonds ard ohiigations comnected with the
establishment of the program and the public and nor-
public qfferings af the bonds, and the program
agreement entered into on 10 June 2021, established
for a period of 3 years a X Program of jssunnces of
bonds (“Program”™), within the scope of which it will
be able 1o issue bonds, In one or several series, on
terms get forth in the relevant terms of 1ssue of bonds
(“Bonds™) up to the joint spgremaie value of Bonds
issued mnd nol redeemed within the sdope of Lhe
Program of PLN 200,000,000 (two hundred million
zloty).



Fj .
Porgeayeiel posfednio lub bezpodrednio sprawuje 3. The CGuarantor conlrols the Issuer dircctly or

kontrole ndd  Emilentem. W celn umoliwienia
ugyskunia. finaAsowanin przez Emitents, Poreczycicl
pragnie- zaherpiecsyd wicrzytelnosel wynikajgee 2

v _@iygﬂﬁch; Cibligac]i wyemitowanych w ramach

Programu  popizer ustinowichle porgezenid na
podstawle Umiwy, zgodhie 7 przepisami Tytulu
XXX Ustivwy # dnin 23 kwietndn 1964 r, — Kodeks
cywlliy;

Ponadeo, Porgezyeicl, jako diugnik glowny, zamierza
zobowigzas sig do okreslonyeh Swindered opisanych
w  warunkach emisii  kazde] serii  Obligacji
wyemitowanyeh  wramach  Programu jako
fwiadezeniaz Gwarantn, 2 tekie zobowinzaé sig do
zwroty kosztdw  dochodzenia preez Obligatarfuszy
wykonunia zobowigzan = Ohlipac]i.

Administrator Zabezpieczef w opateiu o umowe =
dnia 10 ezerwen 2021 r wawarly » Emitentem, zostal
powoluny do pelnienfa  lunkejl administratorn
abezpieczen w  rozumicniu arl. 29 ustawy o
ubligacinch z dnia 15 styeenia 2015 £ (Del, 22020
poz. 1208, L), ktory w imieniu wissnym, lecz na
rachunek posiadaczy Obligagi, wykonuje prawa
i obowigzki wierzyciela z tytulu Umowy,

STRONY POSTANAWIAJA, CO NASTEPUJE:

1.

INTERPRETACIA
Terminy pisane wiclky litera nie zdefiniowane w

Umowie sg zdeliniowane wwarunkach emisji
Obligacil emitowanych w ramach Programin.

PORECZENIE

2.1.  Pargezyeiel niniejszym nieodwolalnie udziels
purgezenin  wierzytelnosel preyslugujaeyeh

lazdorazowyin  posiadaczom  Obligacji
wyemitowanyeh  w mmoch  Programu
(Obligatarivsze™), z  tyiulu  zaplaiy

wszelkich Kwot do Zaptaty wyhikajaeych 2
posindunych przez nich Ohligacji, do lgcamej
muksymalnej wysokodei 360.000.000 PLN
{slownie; ftrzyste  szedddziesipt  milionow
zlatyeh), obejmujgeveh MNalesmodé Gldwng,

Kwotg Odsetek omz premie 2z  tytulu
wezedniejszego  wykupy  Obligacji, =
uwzelednieniem ewentuainych kwot

otrzymanych przez tukiego Obligaturiusza od
Emitenta 2 tytuly Kwot  do Zoplaty

{..Porgczenic’).

Ponadto, nie w ramach Porgezehia, ale jako
wlasne robuwigzanie, Povgezyeiel
niendwalainie robowigzuje sig do wykonania
swiadezen, kidre w  warunkach  emisji
Obligacyi  wyemitowanyeh  w ramach

2L

indirectly, In order to allow the lssuer to obiain
financing, the Cuarantor wishes w secure claims
arising from the Bonds issued within the scope of the
Priagram by the establishment of suretyship under the
Agreement, in secordance with the ptovisions ol Title
NXXI afthe Act of 23 Aptil 1964 — Civil Code;

Furthermore, the Guarantor, a4 the prineipal debtor
intends (o commit to undertakings described in the
terms of issue of particular series of Bonds issued
within the scope of the Program as the Guarantor's
undertakings, end 1o undertake the obligation to
reimburse  the costs of enforcement by the
Bondholders of the obligations under the Bonds,

The Security Agent, pursuant to the agreement dated
10 June 2021, has been apnointed to ol a5 1 security
agent within the meaning of article 29 of the bonds
ach of 15 January 2015 (Journal of Laws 2020, item
1208, unified text), which in ils own name, but on
behalf of holders of Bonds, excreises the rights and
ohligations of the creditor under the Agreement.

THE PARTIES AGREE AS FOLLOWS:

INTERPRETATION

Terms written with capital letlers, not defined in the
Agreement, are defined in the terms of issue of Bonds
issued within the scope of the Program.

SURETYSHIP

2.1, The Guarantor hereby hrevocably gratts a
suretyship (porgesenie) o the eespective cutrent
holders of the Bonds [ssued within the scope of
the Progrum(*Boadholders™) for the payment of
all Amounts to Pay under the Bonds to an
aggregate  muximum  amount of  PLN
360,000,000 (in words: three hondred sfsty
million zloty), including the Principal Amount,
the [nlerest Amount and the premium for the
early redemption of Bonds, taking into gocount
any amounts received by such Bondholder from
the Issuer with respect fo Amounis io Pay
(“Suretyship™).

2.2, Moreover, nol under the Suretyship but as its
personal obligation, the Guumntor irrevocably
undertakes o perform undertakings, which m

the terms and conditions of issuance of Bonds




Programu' opisahe sg joko  dwindesenla
| Gwadanlh ([, Zobowigeanis 2 Warankow

} Emisji™).
F 12__..}'." Ponsdio, nie w ramach Porgezenia, ale jako 3
; 'J__f‘ wlasne zobowigzanie, Porgezyelel
nieodwaolalnie zobowigzuje si¢ do zaplaty na
rEecy Obligatariuszy wazelkich

udokumentowanyeh  kosziow | wydatkdw
poniesionych przes Obligatrinszy w zwigzku
# dochadeeniem wykonania przez Emitenta
lib Porgizyciela zobowigzufi picdigznyeh z
tytuly Obligaeji wyemilowsnyeh w ratnach
Propamu  lub 2 Porgczenda, lgeznie 2z
odsethami  ustawowymi 2 opddnienie w
wykonaniu zobowigzan z Obligacji lub 2
Porgezenin, do  maksymaineg]  kwoty
10,000,000 PLN (slownie: dzigsieé millondw
#otych) (. Zwrot Kosztow”, zwany lpcznie z
Porgezeniem | Zobowigzaniami 2 Warunkdw
Emisjl, .Swindeczeninmi Gwaranta™),

are deseribed dy the Guorantor's undertakings
(“Obligations frem the Terms of Issue™),

Moreover, not under the Surelyship but as ils
personul obligation, the Guarantor irrevocahly
underiakes (o pay to the Bondholderss all the
documented costs and expanses that the
Bondholders have heurred it conpeetion with
the enforcement of finabheial obligations fiom
the Tssuer or the Guaranler under the Bonds
issued within the scope of the Program or
under the Suretyship, together with the
stalutory interest for the delay in the
performance of obligations under the Bands or
the Suretyship up 1o the maximum amount of
PLN 10,000,000 (in wards: ten million zlotys)
(“Reimbursement of Costs” further referred
to jointly. with ke Surctyship and the
Obligations under the Terms of Issue bs the
“Guarnoter's Undertakings™).

24, Wierzycielem » iytuly Swindezedt Gwaranta 24, The ereditr  under the Guorantor's
jest knzdorazowy Obligatariuse. Undertokings is each Bondholder.

WYKONANIE PORECZENIA 3. ENFORCEMENT OF THE SURETYSHIP

31 Wazelkie platnosel 2 tytuly  Porgezenin 3.1. Al payments under the Suretyship will be

dokonywane bida w zlotyeh,

3.2, Swindezenia pienigzne 2 tytuly Swiadezen E - 4
Cwarania. bedy dokonywane na  plerwsze
pisemne wezwanie Obligatariusza, w terminic
5 Dni Roboczyeh od dmty dorgezenia
wezwanid, Werwanie do zaplaty podpisane
przez osoby uprawnione do reprezentaci
Obligatariusza nalezy dostarezvé osobideie,
przez kuriera lub pocety mu adres) Granbero
Holdings Limited, Arch, Makariou [T1, 229,
MELIZA COURT, 3105, Limassol, Cypr lub
inny ddres Gwarants, o kdrym  Emitent
spoilnie 2 warinkami  emisji  Obligacii
pointormowal  poprwez  zawiadomienie
opublikowane na Stronie  Internetowe],
Porgezyeie!  zobowigzuje sie do  zaplaty
odsetek, zgodnie z polskim peawam, od kewot
naleznyeh Obligatariuszowi #8 kazdy dezien
opbnienin.  w  spelnienin  zobowigzal
wynikajgeych ze Swindezen Gwaranta.

made in zloty,

Cash  payments under the Guarantor's
Unidertkings will be made at the lirst writlen
demand of the Bondholder, within 5 Business
Days from the date of delivery of the demand,
The demund for payment signed by persons
authorized to represent the Bondholder should
be delivered in person, by courier or by mail
to the following nddress: Granbero Holdings
Limited, Arch. Makariou 111, 229, MELIZA
COURT, 3105, Limassol, Cyprus or any pther
address of the Guarantor indicated by the
Issuer via a notice published on the Websile in
ucenrdiunce with the terms of issue of Bonds.
The Guarantor is obliged to pay interest, in
aceordance with the Polish low, over amounts
due to the Bondhaolder for every day of delay
in the fulfillment of vbligations arising from
the Gusrantor’s Undertakings,

33, Do kazdego pisemnego weawanii must zostad 3.3. To each of the writlen demand, a prool of

dolgerone potwlerdzenie wiasnodei Obligacii
oraz (i) w preypudiu Porgezenia - pisemne
ofwiadczenie Obligaturiusea, #¢  Emitent
znlega 2 plutnosels Naleznodei Gidwnej lub
Kwoty Odsetek Jub  premii = tytuly
wezesniejszepo wykupu Obligacji. nulemyeh
i platnych 2 tvtulu Obligacii, oraz okredlenie
kwaot, jedli takie bedy, otrzymanych uprzzdnio
przez kiego Obligatarivsza od Emitentn w

ownership of Bonds must be altuched and (i) in
case of n Suretyship - & wrillen statement of the
Bondholder that the Issuer is in delay with
payment of the Principal Amount or the Interest
Amount ar the premium for the carly redemgtion
of Bonds due and payable under the Bonds, and
stiputation of the amounts, if any, received by
stich Bondhalder from the Issuer with relotion (o
the Bonds in relation to which the demand was



4.

5.

34

-.'lﬂ.\'ia|zku z Obllgacjumi, w stosunky, do

_' Hldwych  skladane  jest  wezwanie, lub
' 'fd] woprzypadku  Zwrofu' Kosgtow
rrestawienie poniesionych prees

Ohlipataviosen  kosetow 1 wydatkadw. Dla
uniknigein watpliwosel Gwarant potwieridza,
Ze w przypadku zbyein Obligacji po. zlokenin
wezwanig, zbywen  zachowuje  rawn
dochodzenin  roszezed z tyluly  Zwrotd
Kosztdw, objgtych weswaniem, chyba, #e
przeniast te roszezenia ne nahywee Obligasii,

W preypadko, gdy jekickolwick podatki,
dochodowe lub  inne, bedy polczne  od
Ohligatariuszy nu podstawie prawa polskiego
Jedynie 2z powodu fakih otrzymania przez
Obligatariuszy platnosei z tytulu Swiadezofi
Ciwaranta, o ktore nie bylyby nalesne w razie
zaplaly  analogicenych Twot  pleeonych
Obligatariuszowi preeyr Emitents, Poreczyciel
dokony jedne) 2 nustepuigoyeh czynnaoset: (1)
zaplaci takie kwoty (pommigjszone o wezelkie
podatki, ktdre bylyby platne gdyby
Obligatariusz otrzymal piatnose od Emitenta 2
tytuty Obligacii), lub (i) jezeli Obligatariusz
zlozy pisemne oswiadezenie, ze Obligatariusz
zuplucil takie kwoty | preedstawi dowdd, ie
tuks platmodé zostaly dokonana, wowozas
Pureezyeicl zaplaci takiemu Obligatariuszow]
tukic dodatkowe kwoly, kidre mogg by
konieczne w celu pelnego zrekompensowania
im tak zaplaconyoh podatkéw (pomniejszone
o kazdg kwote podatku, jaka bylaby nalezna
gdyby Oblipatariuse otrzymal plamnedé od
Emitenta 2 tytuly Ohligueii).

OSWIADCZENIA | ZAPEWNIENIA
PORECZYCIELA

Poreszyciel ofwiadezn | sapownia, #e:

)

b)

zuciygnigoe  robowiazai  wynikalgeyeh 2z
Umowy | podpisanie Umowy zostalo
dokonane zgodnie 7z wazystkimi majgeymi
zustosowanie przepisami | wewnglrzoymi
regulacjami Poreczycicla i slanowin one
wezne, prawnie skuteene i wykonalne
#obowigznnin Porgczyciota, oraz

nie jest wymogane podjecie 2adnych innych
ezynnofei  (w tym  wkie  uvzyskanie
jukichkolwiek zgdd, zezwoled, upowainict
lub dokonanie jakichkelwiek ugloszen lub
rejestracii) w celu wykonania Swindezen
Gwaranta  lubh  innych  zobowigzan
wynikajgeyeh 2 Umowy.

ZOBOWIAZANIA PORECZYCIELA

5.

filed. und (i) in case of the Reimbursement of

Cosls -

o stutement of costs: and EXpenses

ineureed by the Bondholder, For the avoidance of
doubt, the Guarantor confitms that in the event
that the Honds have been transforred aftor flng

of

the demand, the transfertr retains the right 1o

pursue elaims for the Reimbursemetit of Cosls
provided for in the demund, unless it has
teanslerred such claims Lo the purchaser of the
Bonds,

a4,

Should any meome {axes or other laxes be due
from the Bondholders based on the Polish lew,
solely due o the fact that the Bondholders
hove recelved payments under the Guutantor's
Undertukings, and such would not be due in
cage of payment of carresponding sums paid
to the Bondholder by the 1ssuer, the Guarantor
shall take one of the following actions: (1) will
pay such sums (reduced by any laxes, whiah
would be payable, had the Bondhalder
received payment fram the lssuer under the
Bonds), or {ii) if the Bondholder files a
statement in writing, that the Bondholder will
pay such amounts and shall provide evidence
that such payment has been made, the
Cunrantor shall then pay such Bondholder
such additional amounls that may be necessary
ta fully compensate the taxes paid (reduced by
nity amount of tax, which would be payable,
had the Bondholder veceived payment [rom
the lssuer under the Bonds).

REPRESENTATIONS AND WARRANTIES OF
THE GUARANTOR

The Guurantor represemts and warrants that:

u)

b)

iaking up of obligations arising lrom the
Apreement and signing of the Agreemenl hay
been made in accordance with all  the
applicable provisions snd internal regulations
of the Guarantor and constitute  binding,
legally effective and enforceable obligations
of the Guaranior, and

noather action is necessary (including also the
obtaining of any permits, consents, approvals,
atithoriziations or making any applicationg or
registrations) I order to perform  the
Guuarantor's Undertakings or olher obligations
arising from the Agreement.

UNDERTAKINGS OF THE GUARANTOR



Zobowlwmnia  wynikajgee 2 Porgorenia  stanowis
berposrednic, bezwarunkowe wmz niepodparegdkowane
zobowinzunie Poreczyeivly i 2 sastrzezoniem wyjgthow
wynikajgcych = heawzglednie ohowigzujgeych przepisow
pravi sg rowne wzgledem  wszystkich  povostalych
—obacnych i preyselych bezwarunkowych
i niepodporzgdkowanyeh zobowinzan Porgeeyeiels.

6. PRZENIESIENIE PRAW [ OBOWIAZKOW

Porgezyciel nie moze bez upreednle] pisemmej zgody
Administalorn  Zabezpieczedy  dokonaé  jukichkolwick

czynnodel  prowadzacych  do  przoniesienia na inne
podmioty  jakichkolwiek praw  lub  zobowigzan
wynikajgeyeh 7 Umowy,

7. POSTANOWIENIA KONCOWE
7.1, Jezell ktdrekolwiek z postanowien Umowy
zoslanie Uznane #a niewnzne [ub niezgodne =
prawem, to fakt ten nie bedzie mial wplywu ng
waznosé  lub  wykonulnode  pozostalych
postanowien Umowy, natomiast Porgeeyciel
i Administrator Zaberpieczen dokonajy bez
zwlokl uzgodnien w celu zmiany Umowy |
zastypienia takich wadliwyeh posmnowien
zapisami  zgodoymi  z  prawem |
odpowiadajgeymi  pierwotnemu  zumiarowi
stron przewidzinnemu w tredei Umowy.
7.2, Umows podlega prawu  Rzeczypospolite]
Polskiej | bedzie inlerpretowsna 2godnie 2
nim, Wuzelkie spory wynlkajace z Umowy lub
w zwinzku 2 nig bedg klerowsne do sgdu
wladeiwego dia sledziby Emitenta,

7.3, Celem uniknigoln  watpliwoscl,  Stony
potwierdzajg, 7o Umown powinme hyé
réwniez traklowana jako umowa swisdezenia
na rzecz osoby trzecic] — knzdocresncgo
Obligatarivszy, zgodnie z art. 393 Kodeksu
Cywilnego. Strony ninigjszym zobowinzujy
sig nie dokonywué zadnych caynnoscl celem
odwolania zastrzezonego miniejsza Umowsg
fwindezenia Gwaranta na ez

kazdoczesnego Obligatariusn,

Umowa wehodzi w Zydie » dniem jej
podpisania | pozostaje w mocy do czasu
pelnei splaty ealofol Naleznosel Glownej |
Kwoty Odsetek 2z tywlu  Obligacji
wyemitowanych w ramach Programu, jak
rowniez premii z tytuiy  wozesniejszego
wykupu Obligacii wyemitowanych w ramach
programu jednak nie péZniej niz do dnia 31
grudnia 2044 1.

T4,

The obligations arlsing from the Suretyship constitute
Uireet, unconditionn] and senior obligation of the Guarantor
with the réservation of mundatory binding provisions of
Tiw are equal to all ether existing and [uture uneanditional
and senior obligulions of the Guarantor,

6, TRANSFER OF RIGHTS AND OBLIGATIONS

Without the Security Agent’s prior written consent, the
Guarantar shall hot do anything that may resull in the
teansfer onto other parties of any rights and obligations
under this Agreement.

7. FINAL PROVISIONS
7.1, Should any provision of the Agreement be
deemed invalid or illegal, neither the validity
or enforceability of the remaining provisions
hereof will in any way be affected and the
Guarantor and the Sceurity Agent shall
promptly reach an agresment with a view to
modifying the Agrecment and replace the
defective terms by such legal provisions s
correspond to the original intent of the partics
contemplated in the substance of the
Agreement,
7.2, The Agreement i5 governed by the laws of
Poland wnd will be interpreted in aceordunce
with them. Any disputes arising out or in
conpection with the Agreement will be
divected 1w the court appropricte for the
reglstered office of the [ssuer.
73. For the avoidance of doubl, the parties hereto
hereby confirm, thut the Agreement shall be
also treated as g duty of the Guurantor to
perform its obligations towurds the third parly
—that i each of the Bondholders, necording o
article 393 of the Polish Civil Code, The
partics hereby agree not 1o tuke any action
with the aim of revoking Guarantor's
obligation to perform its obligations under this
Agreement towards cach of the Bondholders.
74, The Agrecment comes into foree on the day of
its exccution and romaing binding until the time
the whole Principsl Amount and Interest
Amount under the Bonde and the premium for
the early redemption of Bonds have been fully
paid, but not later than until 31 December
2044.



7.5.  #&weglgdu nacel niniejszej Umowy, Gwarant 7.5 Taking into acoount the sim of the Agreement,

wvtka sic prawa do wypowiedzenin Limowy the: Guurantor hereby waives jts right to
“xlof camsu petnej splaty Naleznodei Gléwnej | terminete thiy Agreement until the time the
. Kdvoly  Odsetek 2 tytulu  Obligacji whole Principal Amountand Interests Amcunt
ANIES ~ Avyemitowanych w ramoch Programis. under the Bonds hove bien fully paid,

U6, Strony  podpisaly w2y (3) egzemplarze 76 The patties have signed three (3) counterparts
Umowy, po jednym egzemplarzu dln knidej ze ol the Agresment, one for each party, and ope
stron oraz jednym egzemplarzu dln notariuszs for the nolary public Robert Sielski or Janusz
Robertn Sielskiego lub Janusza Rudnicklepgo Rudnicki (from the office: Januge Rudnicki,
(# kancelarii: Janusz Rudnicki, Robert Sielski Robert  Sielski  Notwries &0,  ul
Moturjusze s.c., ul. Marszalkowska 5573 lok, Marsznlkawska 53773 lok. 33, 00-676
33, 00-676 Warszawa), przechowujacego Warsaw), keeping the copy of the Agreement.
egzemplorz Umowy., W praypadku In case of any discrepancies between Paolish
jakichkobwick roxbieznodel pomigdzy: worsjg and linglish wversion, Polish version. shall

polska iangielska, wersjp polska  bedzie previil.

wigzgea.

7.7.  Fumiany 1 zrzeczenia wozakresie posianowien 7.7, Any amendiments to and waivers of the terms
Umowy mogy byé dokonywane jedynle w of the Agreement must be made In writing to
formie pisemne] pod rygorem niewaznodel, be valid.

PODPISY/SIGNATURES
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ol Ihe inletior of Ihe Rapublie ol Cyprus, undar the Certitying
Ctficers Liw . 165(1) 2012 , to cartily signatures and saals and
ihal the seal opposile the said signature o (hsl of ke

Cortilying Qfficar a1 Limassal The Diirg) ifinz
bnly Ihe Bignaliure Bnd the ssgl ol |he g Oftiger)ang
asgumaes no responsilily e the g l anl
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#

APOSTILLE
(Convention de La Haye du 5 octobre 1961)

1. Country: Cyprus
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UMOWA O USTANOWIENIE ADMINISTRATORA
ZABEZPIECZEN

z dnia

10 CZERWCA 2021 ROKU

pomigdzy

GHELAMCOQ INVEST 8P, Z 0.0,

jako Emitentem
Ordz

WOICIECHEM PFADT

jako Administratorem Zabezpieczeil

Baker
McKenzie.

Baker McKenzie
Krzyzowski | Wspdlnicy sp.l.
Roudo ONZ 1
00-124 Warszawa, Polska



Niniejsza umowa o ustanowicnie administratora zabezpieczen (Umowa™) zostala zawata
w Warszawie w dniu 10 czerwea 2021 1, pomigdzy

(1)

(2)

GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0, z siedzibg w Warszawie, pod adresem 00-844 Warszawa,
ul. Plac Buropejski 1, wpisang do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Syd Rejonowy
din m. st. Warszawy w Warszawie, X1l Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego,
pod numerem KRS 185773, NIP 5213277751, REGON 01562318] ("Emitent"),

arae

WOJCIECHEM PFADT, prowadzyecym dzialalnodé gospodarczs pod firmag Kancelaria Prawna
Wojciech Pfadt Radea Prawny, NIP: 8511467270, REGON: 12178415, adres do dorgezen:
ul. Zaciszna 12, 05-822 Milandwek, Polska (" Administrator Zahezpicczen").

Emitent oraz Administrator Zabezpieczen bedg dalej lycanie zwani "Stronami”, a kazdy 2z osobna
"Strong".

Zwarywszy, 7e:

A.

Emitent postanowi! ustanowié X Program Emisji Obligacji do maksymalnej lgcznej wartosei
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu (jak zdefiniowano ponizej) i niewykupionych
Obligacji (jak zdefiniowano ponizej) w wysokoscl 200.000.000 PLN (dwicdcie miliondw
zlotych), ktdre zostang zabezpieczone Porgczeniem (jak zdefiniowano ponizej).

Niniejsza UUmowa zostala zawarta w wykonaniu obowiazku nalodonego przez art. 29 Ustawy o
Obligacjach (jak zdefiniowano ponizej).

STRONY POSTANAWIAJA CO NASTEPUJE:

DEFINICIE | WYKLADNIA
1.1 Definicje
W ninigjszej Umowie:

"Dzien Roboczy" oznacza kazdy dzien, w ktorym KDPW oraz banki w Polsce prowadzs
dzialalnosé w sposob umozliwiajgey wykonanie czynnosci okrelonych w Warunkach Emisji

"Kodeks Cywilny" oznacza ustawg z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks eywilny (Dez.U. z 2020
r. poz 1740 1].).

"Kwota do Zaplaty" ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji.

"Kwota Odsetek" ma zhaczenie nadane w Warunkach Emisji.

"Naleznoic Glowna" ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji.

"Obligacje" oznacza obligacie emitowane przez Emitents w ramach Programu.
"Obligatariusz" ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji,

"Poreezyciel” lub "Gwarant” oznacza GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedziba na
Cyprze, pod adresem Arch. Makarios 111, 229, MELIZA COURT, 3105, Limassol, Cypr
(podmiot dominujacy Emitenta w rozumieniu art. 4 KSH) lub inny podmiot z Grupy Ghelamco
(w rozumieniu Warunkdw Emisji) 2 siedziby w kraju, w ktérym vznawany i wykomywany jest
Europejski MNakaz Zapluty (w rozumieniv Warunkéw Emisji), na rzecz kidrego zostang
skutecznie przeniesione aktywa Granbero Holdings Limited o wartoscl stanowigeej co najmniej
90% Laczne] Wartodci Aktywow Gwaranta (w rozumienin Warunkow Emisji) 1 kidry
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najpbiniej w dnin takisgo przeniesienia ustanowi Porgezenie zgodnie z plkt 2.4 Warunkdw
Emisji, 2 zastrzezeniem Ze po przeniesieniu lgezne altywn Gwaranta (lub Gwarantdw) bedg
stanowily nie mniej niz 90% Laczne] Wartosci Aktywdw Gwaranta (w rozumieniu Warunkdw
Emisji) przed ich przeniesieniem.

"Porgezenie” lub "UTmowa Porgezenia® oznacza umowg porgezenia za zobawigzanin Emitenta
z tytulu Obligacji, kidra zostanic zawarta pomigdzy Porgozycielem a Administratoram
Zabezpieczen w dniu zawarcia ninigjsze] Umowy lub okolo tej daty.

LProgeam™ oznacza X program emisji obligacii, ustanowiony na okres 3 lat, na podstawie
uchwaly jedynego wspdlnika Emitenta z dnia 10 czerwea 2021 r. w sprawie wyrasenia zgody
na ustanowienie programu emisfi obligacji, w kidgrym lgeana wartesé nominalnag obligacyi
wyemitowanych i niewykupionych w ramach programu nie przekroczy 200.000.000 PLN oraz
wyratenia zgody na zdcigeanie preez Emitenta zobowlgzai z tytilu obligacyi oraz swigzanych
z ustanowieniem programu oras ofertami publiczymi i niepublicznymi Obligacji, uchwaly
Zorzadu z dnia 10 czerwea 2021 r. w sprawie ustanowienia programu emisji obligacfi, w
ktarym lgezna wartadé nominalna obligacii wyemitowanyeh i niewykupionych w ramach
programi nie preekroczy 200,000,000 PLN oraz wyrazenia zgody na zaciqganie praez Emilenta
zobowigzan z tytulu obligacji oraz zwigzanych = ustanowieniem programu oraz ofertami
publicznymi | wiepublicznymi Obligacyi, uchwaly Rady Nadzorcze] Emitenta z dnia 10 czerwea
2021 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie programu emisji obligacji i wyrazenia
zgody na zaciqeanie przez Spolke zobowigzan z tytulu obligagii oraz swigzawych z
ustanowieniem programu oraz ofertami publicznymi 1 niepublicznymi Obligacyi, umowy
programowej zawartej w dniu 10 czerwea 2021 r., w ramach kiérego Emitent moze dokonywaé
wielokrotnych emisji obligacji, w jednej lub kilku seriach, na zasadach okreslonych w
warunkach emisji obligacji.

"Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawg 2 dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz.U. z
2020 r, poz. 1208).

"Warunki Emisji" oznacza dokument, w ktérym Emitent okrefla warunki emisji Obligacji
danej serii

"Zabezpieczone WierzytelnoSci® oznaczajg wszystkie obecne | przyszle wierzytelnosoi
pienigzne przyshigujgee Obligatariuszom wobee Emitenta z tytulu Obligacji (w tym odsetki,
koszty zabezpieczen i egzekucji), w szczegblnodci o zaplatg wszelkich Kwol do Zaplaty
wynikajacych z posiadanych przez nich Obligacji, obejmujgeych Nalezno&é Gléwng, Kwotg
Odsetek oraz, w przypadku wezedniejszego wykupu, premig.

1.2 Wylkladnia
W ninigjszej Umowie:

(=) Odniesienia do paragrafu, punkiu lub ustgpu stanowiy odniesienia do paragrafu, punktu
lub ustgpu niniejszej Umowy,

(b) Wszelkie odniesienin do czasu stanowia odniesienia do ¢zasu urzedowego
ohowigzujgeego w Rzeczypospolite] Polskiej.
(e)  Odniesienia do:

(i} Umowy lub jakiegokelwick innego dokumentu, obejmujg odniesienia do
niniejszej Umowy lub jakiegokolwiek innege dokumentu z péZniejszymi
smbanami; oraz

(ii) przepisu prowa, ustawy lub rozporzadzenia obejmujg odniesienia do tego
przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia z pdZnicjszymi zmianami.
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(d)

(e

Tytuly oraz podiytuly uzyte na poczgthu niektérych paragrafow zostaly podane
wylgcznie dla ulatwienia odniesienia i nie majg wplywu na interpretacie Umowy,

Slowa i wyrazenia w liczbie mnogiej obejmujg réwniez liczbe pojedynczg | odwrotnie.

USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

2.1

22

23

Zgodnie z art. 29 Ustawy o Obligacjach, Emitent niniejszym ustanawia Administratora
Zabezpieczen  administratorem  zabezpieczefi w odniesieniu  do  zabezpieczen
ustanowionych na podstawie Umowy Porgezenia i upowainia go do wykonywania w
imieniu wlasnym, lecz na rachunck Obligatariuszy wszelkich praw i obowigzkow
administratora zabezpieczen w zwiazku z Umowy Poreczenla, na warunkach
okreslonych w niniejszej Umowie.

Adminisirator Zabezpieczefi powyZsze upowaimienie i zobowigzanie na siebie
przyjmuje oraz wyraza zgode na dzialanie jako administrator zabezpieczenia w
odniesieniu do zabezpieczenia ustanowionego na podstawic Umowy Porgczenia.

Administrator jest zobowigzany do administrowsnia zabezpieczeniem majgc na
uwadze przede wszystkim interes Obligatariuszy.

OBOWIAZKI EMITENTA

3.1

32

W celu zabezpieczenia Zabezpieczonych Wierzytelnodei, Emitent zobowigzuje sig:

a) dotozy¢ wszelkich mozliwych staran, aby nie pdZniej niz na | Dziefi Roboczy
przed dniem skierowania do Inwestordw Zaproszen do Skladania Deklaracii
Nabycia Obligacji (w przypadku oferty poprzedzonej procedurg budowania
ksiggi popytu) albo Propozycji Nabycla (w przypadku oferty niepoprzedzong]
procedurg budowania ksiggi popytu) odnoszgcych sie do pierwszej Serii
Obligacji emitowanych w ramach Programu, Porgezyciel zawarl
z Administratorem Zabezpieczen Umowg Porgezenia; oraz

b) do podegjmowania wazelkich innych czynnodei lub skladania odwiadezen woli
niezbednych dln skutecznego zawarcia, podpisania izmiany Umowy
Porgezenia (stosownde do postanowien Warunkow Emisji) oraz podpisania
dokumentdw, ktbrych obowigzek podpisania wynika z Umowy Porgezenia,
aneksow, oswiadezen idokumentéw, oraz podpisania wszelkiego rodzaju
dolumentéw zwigzanych z wyze] wymienionymi czynnosciami w tym
zawiadomien i pelnomocnictw.

Emitent znbowigzany jest takze;

) do przekazania do Administratora Zabezpieczen oraz notariusza Roberta
Sielskiego lub Janusza Rudnickiego (2 kancelarii: Janusz Rudnicki, Rober
Sielski Notariusze s.c., ul. Marszalkowska 55/73 lok. 33, 00-676 Warszawa po
jednym egzemplarzu Umowy Porgczenia;

b) zawladamiaé  Administratora Zabezpieczen o© wysigpieniu  zdarzenia
stanowigeego Przypadek Naruszenia Warunkdéw Emisji (zdefiniowany w
Warunkach Emisji);

c) zawiadamiaé Administratora Zabezpieczen o emisji kazdej serii Obligacji oraz
przekazywac mu podwiadczong przez radee prawnego, notariusza lub
adwokata kopi¢ Warunkdw Emisji Obligacji kazdej serii;

i) zawiadamiaé Administratora Zabezpiecze o dorgezonym mu Zadaniu

natychmiastowego wykupu Obligacji, najpdiniej nastgpnego Dnia Roboozego
4
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33

po dnin, w kidrym Emilent zostul powiadomiony przez kioregokolwick
z Qbligatariuszy o takim 2gdanii.

W zakresie niczbednym dia prawldlowego wykonania Umowy, Emitent zobowigzuje
si¢ udzielic Administratorowi Zabezpieczen wszelkich niezbgdnych pelnomoenictw, o
tredel | zakresie wspdlnie uzgodnionym preez Strony.

4, UPRAWNIENIA I OBOWIAZKI ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

4.1

4.2

4.3
4.4

4.5

Administrator Zabezpieczen jest uprawniony do podejmowania wszystlich czynnosei
faktycznych i prawnych koniecanych do  zaspokojenia  wymagalnyeh
i niezaspokajonych przez Emitenta Zabezpieczonych Wierzytelnodei.

Niniejsza Umowa, w zokresie obowiazkéw Administratora Zabezpieczen, stanowi
umowe o Swiadozenie na rzecz osoby trzecie] w rozumieniv art. 393 Kodeksu
Cywilnego. Administrator Zaberpieczei jest upowazniony do wykonywania w imieniu
wlasnym, lecz nn rachunek Oblipatarivszy, wszelkich praw i obowigzkow
administratora zabezpieczen, wynikajgcych z zawartej Umowy Porgezenia i pracpisaw
prawa, w lym przede wszysikim czynnodci zmierzajucych do zaspokojenia
Zabezpieczonych Wierzytelnosei. Umowa nie stanowi zobowigzania pozyskania przez
Administratora Zabezpleczei jakichkolwiek Srodkéw z tytulu Umowy Porgezenia.

Zasady dochodzenia zaspokojenia z Umowy Porgezenia okresla Umowa Porgezenia,

Administrator Zabezpicczefi nie ponosi odpowiedzialno$ei za szkode wyrzadzong
Emitentowi lub Obligatariuszom w 2zwigzku z wykonaniem ninigjsze] Umowy.
W szezegdinosci Administrator Zabezpieczen nie odpowiada za:

a) skutecznoéé egzekucii na podstawie Umowy Porgezenia; oraz
) zaspokojenie roszezen Obligatariuszy wynikajgeyeh 2 Obligacii.

Ograniczenie odpowiedzialnogei nie dotyczy szkdd powstalych w wyniky naruszenia
przez Administratora Zabezpieczen beawzglednie obowigzujgeych przepisow prawa,
atakze szkdd powstalych w wyniku niewykonania lub nienalezytego wykonania
niniejszej Umowy przez Administratora Zabezpicezei,

Administrator Zabezpieczen odpowiada wobec Emitenta za szkody powstale z tytulu
niewykonania lub nienalezytego wykonanie zobowigzan wynikajgeych z niniejszej
umowy oraz Umowy Porgezenia zawarte] w jej wykonaniu.

Administrator Zabezpieczen jest zobowiazany do przechowywania oryginatu Umowy
Porgezenia oraz wystawienia na pisemne zgdanie Obligatariusza poswiadczonej za
zpodnodé z oryginalem kopii Umowy Porgezenia,

5. ZASPOKOJENIE ZABEZPIECZONYCH WIERZYTELNOSCI

a.l

Wazelkie kwoty otrzymane przez Adminisiratora Zabezpieczen w wyniku dochodzenia
zaspokojenia z Umowy Poreczenia zostang wykorzystane na poczet Zabezpieczonych
Wierzytelnosei w sposoh nastepujacy:

a) w pierwsze] kolgjnodei: na udokumentowane i uzasadnione koszty oraz
wydatki Administratora  Zabezpicczedt  zwigzane z  dochodzeniem
Zabezpieczonych Wierzytelnodei (celem  unikniecia  watpliwedei - =
wylaezeniem kosztdw, o ktérych mowa w pkt 7 ponize);

bj w drugiej koleinosei; na zaspokojenic Zabezpieczonych Wierzytelnodei; oraz
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c) w trzecig) kolejnodci: na zaplate ewentualnej nadwyzki odpowiednio
Emitentowi lub Porgezyeielowl w postaci pienigzne].

6. WYNAGRODZENIE | WYDATKI

f.1

6.2

6.3

6.4

6.5

7.1

7.2

Emitent zaplaci Administratorowi Zabezpieczefi wynagrodzenie w wysokodci PLN
5.000 (stownis: pigt tysigey zlotych) netto za kazdy petny rok kalendarzowy pelnfenia
funkeji przewidzianych Umowy w odniesieniu do kazdej serii Obligacji, ale nie wigcej
niz PLN 25.000 (slownie: dwadziedcia pigé tysigey zlotych) netto za Program

Wynagrodzenie bedzie platne przez Emitenta po zakoficzenin kazdego roku
kalendarzowego, w ktdrym Administrator Zabezpieczen pelnil funkcje przewidziane
Umowy w odniesieniv do kazdej serii Obligacji, przy czym jezeli Administrator
Zabezpicczen pelnil swoje funkcje jedynie przez czeéé danego roku kalendurzowego,
wynagrodzenic platne przez Emitenta za ten rok kalendarzowy bedzie rdwne
iloczynowi 1/12 wynagrodzenia, o kidrym mowa w par. 6.1 powyze] oraz liczhy
miesigcy w danym roku kalendarzowym, w ktérych Administrator Zabezpieczen peinil
swajg funkcjg. Wynagrodzenie bgdzie platne przez Emitenta przelewem w ciggu 14 dni
od dnia otrzymania prawidlowo wystawionych faktur VAT (lub innych wladciwych
dokumentdw) przez Administratora Zabezpieczen na rachunek bankowy wskazany w
fakturze VAT (lub innym wiasciwym dokumencie).

Do kwoty naleznego wynagrodzenia zostanie doliczony podatek od towardw | ushug
(VAT), o ile bedzie nalezny zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa.

Emitent zwréei Administratorowi Zabezpieczen udokumentowane koszty (w tym
koszty doradeow) poniesione przez Administratora Zabezpieczen w  zwigzku
z wykonaniem Umowy, w tym dochodzenia zaspokojenia z Umowy Porgezenia lub
innych zabezpieczen, jesli zostang ustanowione,

W przypadku gdy wykonanie przez Administratora Zabezpieczen jego obowigzkdw
bedzie wigzalo si¢ z koniecznoécig poniesienia jakichkolwiek kosztdw lub wydatkdw,
Administrator Zabezpieczen wykona swoje obowigzki dopiero po zabezpieczeniu
przez Emitenta lub Obligatariuszy $rodkdw zapewniajgeych pokrycie tych kosztow,
Dla uniknigeia watpliwodei Strony potwierdzaja, e postanowienie niniejszego punktu
nie naklada na Obligatariuszy obowigzkn zabezpieczenia §rodkéw, o kidrych mowa
w ninigjszym punkaie,

OSOBA CHRONIONA

W przypadku, pdy Administrator Zabezpieczei bedzie ponosil jakakolwick
odpowiedzialnodé, bedzie zobowiazany do zaplaty jakiejkolwiek kwoty z tytulu
odszkodowania lub zadoééuczynienia, poniesie jakalolwiek strate lub dokena
wydatkow, w tym wydatkéw obejmujgeych wynagrodzenie i koszty powolanego przez
siehie doradey prawnego w zwigzku z roszczeniami Obligatariuszy dotyczgeych
Zabezpicczonych Wierzytelnosci ("Szkoda), Emitent zobowigzuje sie zaplacié
Administratorowi Zabezpiccze, na jego #gdanie, kwote réwng poniesionej Szkodzie,
chyba Ze takie roszczenia Obligatariuszy powstaly w wynilu naruszenia przez
Administratora Zabezpieczen bezwzglednie obowigzujgeych przepisow prawa, a takze
na slkutek winy umyéinej lub razacego niedbalstwa Administratora Zabezpieczef,

W przypadku, gdy Administrator Zabezpicczed bedze strona jakiegokolwiek procesu
zwigzanego z wierzytelnoSoiami przystugujgeymi z tytulu Obligacii i w razie
niekorzystnego dla niego rozstrzygnigoia tekiego procesu przyslugiwaloby mu
roszczenie wobec Emitents, Administrator Zabezpieczedn zawiadomi Fmitenta
o toczgeym sig procesie | wezwie Emitents do wzigeia w nim adzialu w terminie
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1.3

umozliwiajgeym  Emitenlowi  przystgpienie do sporu po  stronie  Administratom
Zabezpiccyeh az do zamkniccia sprawy w drugie] instancji.

Zobowigzanie Emitenta w stosunku do Administratora Zabezpieczen zawirte powyiej
pozostanic w moey takze po rozwigzaniu niniejsze] Umowy, do czasu, w ktdrym
roszezenia, o ktoryeh mows woninigjszym pkt 7 wygasng lub zostang w pelni
zaspokojone.

UJAWNIENIE TRESCI UMOWY

Zardwno Emitent jak | Administrator Zabezpicczen moga ujawni€ tredé Umowy lub przekazac
kopie Umowy Obligatarinszom, a tak#ze potencjainym nabyweom Obligacii,

OBOWIAZYWANIE UMOWY

9.1
92

9.3

Umowa obowigzuje od daty jej zawarcia do ohwili wygasnigeoia Umowy Poreczenia,

Rozwigeanie niniejszej Umowy w wyniku jej wypowiedzenia przez Administratorg
Zabezpieczen nastepuje z chwily zawarcia przez Emitenta umowy z nowym
administratorem. Tres¢ nowej umowy powinna zasadniczo odpowiadaé Iresci
niniejszej Umowy.

Rozwigzanie niniejszef umowy w wyniku jej wypowiedzenia przez Emitenta nastepuje
z chwilg zawarcia przez Emitenta umowy z nowym administratorem zabezpicozen
zwigzanych z Obligacjami. Do chwili rozwigzania Administrator Zabezpieczen bgdzie
pelnit obowigzki wynikajgce z niniejszej Umowy. Tre§é nowej umowy powinna
zasadniczo odpowiadad tresci niniejsze] Umowy. Emitent moze wypowiedzie¢ Umowg
jedynie w przypadku jej naruszeniv przez Administratora Zabezpicczen | pod
warunkiem, ze Administrator znbezpieczef nie zaprzestanie jej naruszania w lerminie
14 dni od olrzymania stosownego pisemnego wezwania wystosowanego przez
Emitenia.

ZMIANY STRON

10.1

10.2

Bez uprzednie] zgody drugiej Strony, zadna ze Stron nie mo2e dokonaé przelewu
swaich praw lub obowiazkdw wynikajaeyeh z Umowy na inny podmiot.

W sytuacji gdy Administrator Zabezpieczen nie bedzie mopt dalej pelnié jakisjkolwiek
funkeji przewidziane] Umows, lub pelnienie tej funkeji bedzie znaczenie utrudnione,
Emitent zobowiazuje si¢ podjaé z Administratorem Zabezpieczed rozmowy na temat
znalezienia innego podmiotu, ktdry podjgtby sig pelnienia funkcji administratora
zabezpieczen. Administrator Zabezpieczen zobowiazuje si¢ do wykonywania swoich
abowigzkéw do czasu znalezienia innego podmiotu, kiéry podiglby si¢ pelnienia
funkcji administratora zabezpieczerl.

ZMIANY UMOWY

1.1

112

7 zastrzezeniem Paragrafu 12.3 zmiany Umowy wymagajy formy pisemnej pod
rygorem niewaznosci.

Jezeli jakickolwiek postanowienie ninigjszej Umowy zostanie uznane za niewazne |ub
bezskuteczne, pozostala czesé Umowy bedzie nadal wazna i skuteczna, chyba Ze z
okoliczno$ei bedzie wynikad, iz bez postanowiefi dotknigtych niewaznodeig Umowa ta
nie zostalaby zawarta. W preypadiu gdyby poszezegdlne zapisy ninigjszej Umowy
uniemozliwialy wykonanie realizacji jej celu lub obowigzkdw i uprawnien Stron z niej
wynikajacych, Strony podejmg w dobrej wierze negocjacje i deialanin w celu takiej

Phacts




I2.

13.

14.

15,

7miany umowy, aby poszezegdine prawa i obowiazki oraz cel Umowy byly mozliwe
do zreulizowanis,

ZAWIADOMIENTA

12,1 Wszelkie zawiadomienia, o ktorych mowaw Umowic powinny by¢ skindane w forinie
piseinngj, oraz, o ile nie postunowiono maczej, moeg byé skladane za pomoes pocziy
elektronicznej. Zawiadomienie uznaje sig za dorgczone w momencie jego dorgezenia,
Jezeli mawiadomienie otrzymano po godzinie 16.00 w Dniu Roboczym lub w dniu,
ktory nie jest Diniem Roboczym, zrwiadomienie uznaje sie za dorgczone w pierwszym
Dniu Roboczym nastgpujgeym po takim dniu.

122 Dane do zawiadomien

(a) Emitent
GHELAMCO INVEST SF. Z 0.0.
Adres; ul. Plac Europejski |
00-844 Warszawn
E-mail: Jjaroslaw jukiel@ghelamco.com

joanna krawczyk-nasilowska@ghelamco.com,

(k)  Administrator Zabezpieczen
WOICIECH PFADT

Adres: ul. Zaciszna 12
05-822 Milanéwek, Polsks
E-mail: w.pladi@kancelaria-wprp.pl

123  Kazda ze Stron moze zawiadomi¢ pozostale Strony o zmianie adresu pocztowego,
adresu pocziy elektroniczneg lub osoby uprawniong] do otrzymywania zawiadomied
zpodnie z Umowa, Zawiadomienie takie nie bgdzie stenowilo zmiany Umaowy i bedzie
dkuteczne po dwbch Dniach Roboczych od jego dorgezenia Stronom.

JEZYK | EGZEMPLARZE

Umowa zostala sporzgdzona w 2 (dwach) egzemplarzach w polskiej wersji jezykowej, po |
(jednym) epzemplarzy dla kazde] ze Stron,

PRAWO WLASCIWE

Umowa orme wszelkie zobowiazania pozaumowne z niej wynikajace lub 2 nig zwigzane
podlegaja prawu polskiemu,

ROZSTRZYGANIE SPOROW

Wiszelkie spory zwigzane z zawarciem oraz wykonaniem Umowy (w tym wszelkie kwestie
dotyezace jej istnienia, waznodci lub rozwigzania) bedy poddane rozstrzygnieciu przez sady
Rzeczypospolite] Polskiej wlasciwe dla siedziby Emitenta.

Prald
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Zalacznik 7. Definicje i objasnienia skrotow do Noty Informacyjnej Serii PW2

»LAdministrator Zabezpieczeh” oznacza Wojciecha Pfadta, prowadzgcego dziatalnosc
gospodarcza pod firmg Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP: 951-146-72-
70, REGON: 12178415, adres do doreczeh: ul. Zaciszna 12, 05-822 Milanowek, ktéry petni
dla Obligacji emitowanych w ramach X Programu Emisji Obligacji funkcje administratora
zabezpieczen w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach;

LAgent” lub ,Agent Kalkulacyjny” oznacza Trigon Dom Maklerski S.A.;

LASO GPW” oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW;

.GPW” oznacza Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie;
,CIT” oznacza podatek dochodowy od oséb prawnych;

,Data Emisji” oznacza 29 grudnia 2021 r.;

,Data Wykupu” oznacza 29 wrzes$nia 2025 r.;

,Dzien Platnosci Odsetek” ma znaczenie nadanie w punkcie 3.1 Warunkéw Emisji oraz w
punkcie 9.4 Noty Informacyjnej;

,Dzien Roboczy” oznacza kazdy dzieh inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo wolny od
pracy, w ktérym KDPW prowadzi dziatalno$¢ w sposob umozliwiajgcy wykonanie czynnosci
okreslonych w Warunkach Emisiji;

,Dzien Ustalenia Stopy Procentowej” oznacza dzien przypadajgcy na cztery Dni Robocze
przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktorym ma obowigzywa¢ dana Stopa
Procentowa,;

,Dzieh Ustalenia Uprawnionych” oznacza pigty Dzien Roboczy przed danym Dniem Ptatnosci
Kwoty do Zapfaty albo odpowiednig date okreslong zgodnie z Regulacjami KDPW, w ktérym
zostaje okreslony stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia podmiotéw oraz oséb
uprawnionych do otrzymania swiadczen z tytutu Obligacji w Dniu Ptatnosci Kwoty do Zapfaty,
z wyjatkiem: (i) wystgpienia Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji lub Przypadku
Naruszenia Zobowigzan Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych uznaje sie dzien
ztozenia przez Obligatariusza zgdania natychmiastowego lub wczes$niejszego wykupu, (ii)
otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Praw Uprawnionych uznaje sie dzien
otwarcia likwidacji Emitenta, oraz (iii) potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu
lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktéry wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu
Obligacji, nie posiada uprawnieh do ich emitowania, kiedy za Dzieh Ustalenia Uprawnionych
uznaje sie odpowiednio dzien potgczenia, podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej
Emitenta, oraz (iv) innych przypadkéw wskazanych w bezwzglednie obowigzujgcych
przepisach prawa;

.Dzien Wczesniejszego Wykupu” oznacza dzien, w ktérym Emitent moze dokonaé
wczesniejszego wykupu Obligaciji;

~-Emitent” oznacza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie;

,Grupa Ghelamco” oznacza spoétke prawa belgijskiego Ghelamco Group Comm. VA oraz
podmioty, w stosunku do ktérych spdtka prawa belgijskiego Ghelamco Group Comm. VA jest
podmiotem dominujgcym w rozumieniu art. 4 KSH;

,Grupa Gwaranta” oznacza Gwaranta oraz Podmioty Zalezne Gwaranta;




,Gwarant” oznacza spotke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze pod adresem 229
Arch. Makariou Il Ave, Meliza Court, 3105, Limassol, Cypr (podmiot dominujgcy Emitenta w
rozumieniu art. 4 KSH) lub inny podmiot z Grupy Ghelamco z siedzibg w kraju, w ktérym
uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz Zapfaty, na rzecz ktérego zostang skutecznie
przeniesione aktywa Granbero Holdings Limited o wartosci stanowigcej co najmniej 90%
tacznej Wartosci Aktywéw Gwaranta i ktory najpdzniej w dniu takiego przeniesienia ustanowi
Zabezpieczenie zgodnie z pkt 2.4.4 Warunkow Emisji, z zastrzezeniem ze po przeniesieniu
taczne aktywa Gwaranta (lub Gwarantéw) bedg stanowity nie mniej niz 90% tgcznej Wartosci
Aktywow Gwaranta przed ich przeniesieniem;

»Istniejgce Obligacje” oznacza wyemitowane i niewykupione obligacje Emitenta, wprowadzone
do obrotu zorganizowanego w rozumieniu Ustawy o Obrocie lub zarejestrowane w Depozycie;

Jstotny Podmiot Zalezny” oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantéw, Podmiot Zalezny
Gwaranta, ktérego warto$¢ aktywow stanowi wiecej niz 20% tgcznej Wartosci Aktywow
Gwaranta;

.KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie;
-KNF” oznacza Komisje Nadzoru Finansowego;

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

,KSH” oznacza ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych;

.Kwota do Zaptaty” oznacza wyrazong w PLN kwote réwng Naleznosci Gtéwnej lub Kwoty
Odsetek, wymagalng w Dniu Ptatnosci Kwoty do Zaptaty, ktorg Emitent jest zobowigzany
zaptaci¢ Obligatariuszowi, zgodnie z Warunkami Emisji;

.Kwota Odsetek” oznacza kwote obliczang w sposéb okreslony w punkcie 3.6 Warunkow
Emisiji;

Laczna Wartos¢ Aktywéw Gwaranta” oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantow,
taczng warto$¢ bilansowg aktywow Gwaranta, wskazang w ostatnich publicznie dostepnych
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Gwaranta, sporzagdzonych zgodnie z MSSF;

,MAR” oznacza rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku;

.MSSF” oznacza Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej publikowane
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowo$ci (IASB — International Accounting
Standards Board), ktoérych podstawa prawna zawarta jest w Rozporzgdzeniu 1606/2002
Parlamentu Europejskiego oraz Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania
miedzynarodowych standardéw rachunkowosci;

.Naleznos¢ Gtéwna” ma znaczenie nadanie w punkcie 2.2 Warunkéw Emisji i rowna jest
wartosci nominalnej Obligacii;

,Nota Informacyjna” oznacza niniejszg note informacyjna;

,Obligacje” oznaczajg obligacje serii PW 2 emitowane w ramach X Programu Emisji Obligacji
oraz na podstawie Warunkow Emisji;

,Obligatariusz” oznacza osobe, ktorej przystugujg prawa z Obligaciji, tj. posiadacza Rachunku
Papierow Wartosciowych, na ktérym zarejestrowane zostaty Obligacje albo osobe wskazang



podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osoba
uprawniona z Obligacji zapisanych na takim rachunku;

,Okres Odsetkowy” oznacza okres od 29 grudnia 2021 r. (wtgcznie) do pierwszego Dnia
Ptatnosci Odsetek tj. 29 marca 2022 r. (z wytaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres
trwajgcy od poprzedniego Dnia Ptatnosci Odsetek (wigcznie) do nastepnego Dnia Ptatnosci
Odsetek (z wytaczeniem tego dnia), zgodnie z punktem 3.2 Warunkéw Emisiji;

.PLN” oznacza ztoty polski;

~Podmiot Zalezny Gwaranta” oznacza, w odniesieniu do kazdego Gwaranta: (i) kazdg spotke
lub inny podmiot, w tym spétke rynku wynajmu nieruchomosci (REIT), w ktérym Gwarant
posiada lub kontroluje (bezposrednio lub przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty
Zalezne Gwaranta) ponad 50% kapitatu zaktadowego lub innych praw udziatowych dajacych
prawo gtosu do powotywania cztonkow wiadz lub administratoréw takiej spotki lub innego
podmiotu; lub (ii) kazdg spétke lub inny podmiot, ktérego sprawozdania konsolidowane sg ze
sprawozdaniami Gwaranta albo ktérego sprawozdania powinny byé, zgodnie z MSSF,
konsolidowane ze sprawozdaniami Gwaranta; lub (iii) fundusz inwestycyjny, w tym fundusz
inwestycyjny zamkniety, ktérego wszystkie jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
posiada posrednio lub bezposrednio Gwarant i ktéry posiada lub kontroluje (bezposrednio lub
przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta) Spétki Projektowe;

.Poreczenie” oznacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta;

.Prawo Restrukturyzacyjne” oznacza ustawe z dnia 15 maja 2015 r. — Prawo
restrukturyzacyjne;

.Prawo Upadtosciowe” oznacza ustawe z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe;

,Projekt Inwestycyjny” oznacza dowolny projekt budowlany Ilub infrastrukturalny (w
szczegolnosci  biurowy,  biurowo-magazynowy, biurowo-ustugowy, ustugowy lub
mieszkaniowy, nie wylgczajgc projektdéw handlowych Ilub hotelowych) o charakterze
komercyjnym realizowany przez Spoétke Projektowg lub Spoétki Projektowe w Polsce. Dla
unikniecia watpliwosci, jeden Projekt Inwestycyjny moze by¢ realizowany przez wiecej niz
jedng Spotke Projektows;

~Przypadek Naruszenia Zobowigzan z Obligacji” oznacza przypadek okreslony w pkt. 8
Warunkéw Emisiji;

~Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji” oznacza przypadek okreslony w pkt. 10 Warunkéw
Emisiji;

»-Rachunek” oznacza Rachunek Papierow Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy;

.Rachunek Papieréw Wartosciowych” oznacza rachunek papieréw wartosciowych w
rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;

»-Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 8a Ustawy
o Obrocie;

~-Requlacie KDPW” oznaczajg obowigzujgce regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje
przyjete przez KDPW, okre$lajgce sposob prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-
rozliczeniowego, a w szczegolnosci Regulamin KDPW, Szczegotowe zasady dziatania KDPW
oraz uchwaly i decyzje organéw KDPW;

.,Regulamin ASO GPW” oznacza regulamin ASO GPW;




.Rozporzgdzenie o Stawkach Referencyjnych” oznacza rozporzgdzenie 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 wynikow funduszy inwestycyjnych i zmieniajgce dyrektywy
2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014;

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

~opotka Projektowa” oznacza Podmiot Zalezny Gwaranta realizujgcy lub majgcy realizowacé
Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, ktory (i) posiada nieruchomos¢, na ktorej
mozna realizowac lub jest realizowany Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, lub (ii)
zamierza naby¢ dowolne prawo zwigzane z nieruchomoscig (w tym réwniez na podstawie
umowy warunkowej lub przedwstepnej), na ktérej mozna realizowa¢ lub jest realizowany
Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, przy czym nabycie to nastgpi najpdzniej w
terminie 90 dni od daty przekazania Spoétce Projektowej jakichkolwiek srodkéw finansowych
przez Emitenta. Dla unikniecia watpliwosci, jedna Spoétka Projektowa moze realizowa¢ wiecej
niz jeden Projekt Inwestycyjny;

~Stopa Bazowa” oznacza stope bazowg ustalong zgodnie z pkt 3.7 Warunkéw Emisji;

~Stopa Procentowa” oznacza zmienng stope procentowg obliczang zgodnie z postanowieniami
pkt 3.7 Warunki Emisji, na podstawie ktérej obliczane bedg Kwoty Odsetek;

,=Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach;

,Ustawa o Obrocie” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi;

~Warunki Emisji” oznaczajg warunki emisji Obligacji wyemitowanych przez Emitenta w Dacie
Emisji, ktorych dotyczy Nota Informacyjna;

~Program”, ,Program Emisji” lub ,X Program Emisji Obligacji” oznacza program emisji obligacji
polegajgcy na emitowaniu przez Emitenta obligacji w jednej lub kilku seriach stosownie do
postanowien umowy programowej zawartej w dniu 10 czerwca 2021 r. oraz na podstawie
stosownych uchwat Emitenta, maksymalnie przez okres 3 lat, kazdorazowo do tgcznej
wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji nieprzekraczajgcej kwoty
200.000.000 ztotych. W przypadku obligacji denominowanych w EUR, obliczanie maksymalne;j
wartosci X Programu Emisji Obligacji nastepowaé bedzie przy wykorzystaniu sredniego kursu
wymiany publikowanego przez Narodowy Bank Polski na dzieh emisji danej serii obligacii
denominowanych w EUR. Emitent moze wydtuzy¢ okres trwania X Programu Emisji Obligacji
oraz zwiekszy¢ jego maksymalng wartos¢ na mocy stosownych uchwat oraz aneksu do
Umowy Programowej;

.Zabezpieczenie” oznacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta lub Gwarantow (w
przypadku, gdy Granbero Holdings Limited przeniesie na inny podmiot swoje aktywa o
wartosci stanowigcej co najmniej 50% tgcznej Wartosci Aktywoéw Gwaranta, ale mniej niz 90%
tgcznej Wartosci Aktywdéw Gwaranta) na warunkach okreslonych w pkt 2.4 Warunkéw Emisji,
zabezpieczajgce wierzytelnosci z Obligacji nalezne Obligatariuszom;

.Zaromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwotywane oraz
przeprowadzone zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz zasadami okreslonymi w zatgczniku 1
do Warunkow Emisiji.




