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dla Obligaciji serii PE

wyemitowanych przez
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z siedzibg w Warszawie
pod adresem ul. Wotoska 22, 02-675 Warszawa

GHELAMCO

Niniejsza nota informacyjna sporzadzona zostala w zwiazku z ubieganiem sie
o wprowadzenie instrumentéw finansowych objetych ta nota do obrotu
w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. oraz w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez
BondSpot S.A.

Wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
nie stanowi (i) dopuszczenia ani wprowadzenia tych instrumentéw do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
(rynku podstawowym lub réwnolegltym) ani (ii) dopuszczenia ani wprowadzenia tych
instrumentéw do obrotu na regulowanym rynku pozagieldowym prowadzonym przez
BondSpot S.A.

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

Tres¢ niniejszej Noty Informacyjnej nie byla zatwierdzana przez Gielde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. ani przez BondSpot S.A. pod wzgledem zgodnosci
informacji w niej zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami prawa.

Data sporzadzenia: 17 czerwca 2015 r.




Oswiadczenie Emitenta

Nazwa (firma):

Ghelamco Invest Sp. z o.0.

Forma prawna:

Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Kraj siedziby: Polska

Siedziba i adres: 02-675 Warszawa, ul. Wotoska 22
KRS: 0000185773

REGON: 015623181

NIP: 521 327 77 51

Telefon: +48 (22) 455 16 00

Faks: +48 (22) 455 16 10

Adres poczty elektronicznej:

poland@ghelamco.com

Strona internetowa:

Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zawarte w Nocie Informacyjne;.

www.ghelamco.pl

Osoby dziatajgce w imieniu Emitentar:

Jarostaw Jukiel — Cztonek Zarzgdu

Oswiadczenie osd6b odpowiedzialnych za informacje zawarte w Nocie

Informacyjnej

W imieniu Ghelamco Invest Sp. z 0.0. oswiadczam, ze wedlug mojej najlepszej
wiedzy i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic¢ taki stan, informacje
zawarte w niniejszej nocie informacyjnej sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze
stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto w niej zadnych faktow, ktére mogtyby
wplywacé na jej znaczenie i wycene instrumentéw diuznych wprowadzanych do
obrotu a czynniki ryzyka w niej przedstawione rzetelnie opisujg ryzyka zwigzane
z udziatem w obrocie tymi instrumentami’.

Jarostaw Jukiel

Czlonek Zarzadu Ghelamce Invest Sp. z 0.0.

" W zwigzku z par. 18 ust. 18 punkt 1 oraz punkt 3. Regulaminu ASO GPW Emitent nie jest
zobowiazany do zawarcia umowy z Autoryzowanym Doradcg.




1)  Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem i wprowadzonymi diuznymi instrumentami
finansowymi, w szczegolnosci zwigzane z sytuacja gospodarcza, majatkowa i
finansowa Emitenta i jego grupy kapitatowej

Emitent jest spotka celowa utworzong na potrzeby emisji Obligacji. Jej dziatalnos¢ jest
zwigzana z pozyskiwaniem funduszy na realizacje zamierzen inwestycyjnych przez Gwaranta
oraz Podmiotow Zaleznych Gwaranta. Bezposrednimi ryzykami dla Spotki jest ryzyko
walutowe i ryzyko stopy procentowej, kitére sg ograniczane poprzez naturalne ich
zabezpieczenie przez udzielanie finansowania spétkom w walucie, w jakiej sama pozyskuje
finansowanie oraz z marzg umozliwiajgcg pokrycie kosztéw pozyskania tego finansowania.
Ograniczony i wewnatrzgrupowy charakter dziatalno$ci Emitenta powoduje, ze ryzyka
zwigzane z tg dziatalnoscig sg ograniczone. Niemniej jednak inwestowanie w Obligacje wigze
sie z ryzykiem dotyczacym Grupy i jej dziatalnosci z uwagi na fakt, ze zabezpieczeniem
Obligacji jest poreczenie udzielone przez Gwaranta.

Emitent jest przekonany, ze ponizsze czynniki ryzyka, odnoszace sie do dziatalnosci Emitenta,
Gwaranta i Podmiotow Zaleznych Gwaranta mogg by¢ istotne z punktu widzenia Obligagji.
Kazdy z tych czynnikdw moze wystgpi¢ badz tez nie i Emitent nie jest w stanie wyrazic opinii o
prawdopodobienstwie wystgpienia takiego czynnika ani potwierdzi¢, Zze stwierdzenia
dotyczgce ryzyk zwigzanych z Emitentem i wprowadzonymi dtuznymi instrumentami
finansowymi, w szczegodlnosci zwigzane z sytuacjg gospodarczg, majatkowg i finansowg
Emitenta i jego grupy kapitatowej sg wyczerpujace.

Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnos$cia operacyjng i otoczeniem w jakim dziata Grupa

1.1 Ryzyko zwigzane z istnieniem Emitenta jako spéiki specjalnego przeznaczenia

Emitent zostat utworzony jako spétka specjalnego przeznaczenia wytgcznie w celu pozyskiwania srodkéw w formie
emisji obligacji oraz wykorzystywania tych $rodkéw w ramach Grupy Gwaranta w zwigzku z finansowaniem lub
refinansowaniem Projektow Inwestycyjnych poprzez miedzy innymi: (i) finansowanie kosztow emisji obligacji, (ii)
finansowanie lub refinansowanie kosztéw nabycia nieruchomosci gruntowych, (iii) finansowanie lub refinansowanie
kosztdw przeprowadzenia projektéw budowlanych, (iv) zapewnienie alternatywnego finansowania projektow
w sektorze nieruchomosci, (v) wsparcie finansowe ewentualnych przeje¢ innych podmiotéw dziatajgcych w
sektorze nieruchomoéci, (vi) finansowanie dodatkowych kosztéw poniesionych na zwiekszenie wartosci istniejgeych
projektéw nalezacych do spotek z Grupy Gwaranta w Polsce oraz (vii) splate pozyczek udzielonych Spdétkom
Projektowym.

Zasadnicza czes¢ aktywow Emitenta sktada sie z wierzytelnosci wobec Spoétek Projektowych i innych podmiotow z
Grupy Gwaranta, w szczegolnosci z tytutu pozyczek udzielonych Spéikom Projektowym oraz z tytutu obligacji
Spétek Projektowych objetych przez Emitenta. Z kolei zasadnicza cze$é zobowigzan Emitenta to zobowigzania z
tytutu wyemitowanych przez Emitenta obligacji. W konsekwencji, zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z
tytutu obligacji zalezy od uzyskiwania przez Emitenta ptatnosci z tytulu wierzytelnosci od Spdlek Projektowych i
innych podmiotow z Grupy Gwaranta. Emitent pozostaje tym samym narazony w zakresie wyptacalnosci na
wszelkie ryzyka, na ktére narazone sg inne podmioty wchodzace w skiad Grupy Gwaranta, w tym Spotki
Projektowe.

Spotki Projektowe sg finansowane po pierwsze przez samodzielnie zaciggane kredyty bankowe, ktére sg miedzy
innymi zabezpieczane na majgtku Spoétek Projektowych, w tym na nieruchomoéciach Spélek Projektowych. Po
drugie, Spotki Projektowe sa finansowane pozyczkami udzielanymi przez Emitenta i obligacjami Spotek
Projekiowych obejmowanymi przez Emitenta, a takze pozyczkami udzielanymi przez spotke Peridot. W razie
niewyptacalnosci Spoétek Projektowych ich majgtek zostanie w pierwszej kolejnosci zajety przez wierzycieli
dysponujgcych zabezpieczeniem rzeczowym na majgtku Spétek Projektowych lub na ich udziatach. Ponadto brak
umownego podporzgdkowania zobowigzan Spotek Projektowych wzgledem Peridot do zobowigzan Spotek
Projektowych wzgledem Emitenta moze spowodowacé, iz Spotki Projektowe bedg wykonywaé zobowigzania
wzgledem Peridot. W rezultacie, wierzytelnosci Emitenta wobec Spotek Projektowych pozostang niesptacone,
a Emitent nie bedzie w stanie uzyska¢ zaspokojenia z majatku Spétek Projektowych. To z kolei spowoduje, ze
Emitent nie uzyska $rodkéw pozwalajacych na wykonywanie swoich zobowigzan z tytutu Obligacii.

Powyzsze czynniki (niewyptacalnos¢ Spotek Projektowych, zta kondycja finansowa Grupy Gwaranta lub
nieterminowe wykonywanie przez Spotki Projektowe swoich zobowigzan wobec Emitenta) mogg spowodowaé, ze
Emitent nie uzyska oczekiwanych przeptywow pienigznych i nie bedzie mégt wykonywaé lub wykonywac terminowo
zobowigzan z tytutu Obligacji, w szczegolnoéci zaptaty sumy nominalnej obligacji odsetek od obligacii.

1.2 Ryzyko trudnosci dochodzenia roszczen wobec Emitenta

Emitent jako spdtka specjalnego przeznaczenia zasadniczo nie posiada majatku innego niz wierzytelnosci wobec
Spotek Projektowych i innych podmiotéw z Grupy Gwaranta. W przypadku, gdy Emitent nie bedzie wykonywaé
terminowo zobowigzan z Obligacji, wierzyciele bgdg mieli ograniczone mozliwosci prowadzenia egzekudii
przeciwko Emitentowi. Egzekucja taka bedzie mogta zasadniczo obejmowa¢ érodki pieniezne posiadane przez
Emitenta oraz posiadane przez niego wierzytelnosci wobec Spotek Projektowych i innych podmiotéw z Grupy
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Gwaranta. Wierzytelnosci te mogg by¢ gorsze] kolejnosci zaspokojenia w stosunku do innych zabezpieczonych
zobowigzan tych podmiotow, w szczegdlnosci w stosunku do zobowigzan z tytutu kredytow bankowych
zacigganych przez Spotki Projektowe. W rezultacie, egzekucja prowadzona przez posiadaczy Obligacji moze
okazac sie utrudniona lub nieskuteczna.

1.3 Ryzyko zwigzane z inwestycjami Emitenta, sposobem zabezpieczenia udzielanych pozyczek i
obejmowanych przez Emitenta obligacji spétek z Grupy Gwaranta

Emitent jest podmiotem, ktéry nie posiada udziatow w Spoétkach Projektowych oraz nie prowadzi bezposrednich
inwestycji w Spotki Projektowe. Zasadniczo nie posiada takze innych aktywow niz naleznosci od Spofek
Projektowych (tzw. diug wewnatrzgrupowy podporzgdkowany), ktorych splata jest podporzadkowana sptacie
kredytéw udzielonych danej Spotce Projektowe] przez banki (tzw. diug bankowy). Niezaleznie od tego Spotki
Projektowe w zaleznoéci od potrzeb zaciggajg réwniez pozyczki od innych spdtek z Grupy Gwaranta lub Grupy
Ghelamco (tzw. dodatkowy dtug wewnatrzgrupowy podporzadkowany). Sptata tych dodatkowych wierzytelnosci jest
podporzadkowana w pierwszej kolejnosci splacie diugu bankowego oraz w drugiej kolejnosci spfacie diugu
wewnatrzgrupowego podporzadkowanego. Diug bankowy oraz diug wewnagtrzgrupowy podporzadkowany sg
sptacane z Srodkéw uzyskanych z sprzedazy projektu prowadzonego przez dana Spotke Projektowa. Ewentualne
naruszenia warunkow diugu bankowego lub brak jego sptaty w uzgodnionych w dokumentacji kredytowej terminach
moze spowodowac miedzy innymi rozpoczecie procesu realizacji zabezpieczen przez banki bezposrednio z
aktywow danej Spotki Projektowej, co moze mie¢ wpltyw na sptate dtugu wewnatrzgrupowego podporzadkowanego
przez dana Spotke Projektowg na rzecz Emitenta (a raczej na jej ograniczenie lub w skrajnym przypadku brak
sptaty. Otrzymanie przez Emitenta sptaty jedynie czesci dlugu wewnatrzgrupowego podporzadkowanego danej
Spotki Projektowej lub calkowity brak jej otrzymania moze negatywnie wptyngé na zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania swoich zobowigzan z tytutu obligacii.

1.4 Ryzyko braku mozliwosci realizacji zobowigzania z Porgczenia

Gwarant jest podmiotem holdingowym posiadajgcym udziaty w Spdtkach Projektowych. Gwarant nie posiada
zasadniczo innych aktywéw niz udzialy w swoich podmiotach zaleznych, w tym w Emitencie i Spoétkach
Projektowych. W konsekwencji, zdolnos¢ Granbero do wykonywania swoich zobowigzan, w tym zobowigzan z
tytulu Poreczenia Obligacji, zalezy od uzyskiwania przychodéw od spdtek z Grupy Gwaranta, w tym Spotek
Projektowych. Zmniejszenie wartosci aktywow Spotek Projektowych lub niewyptacalnosé Spotek Projektowych
moze mie¢ negatywny wptyw na mozliwosé wykonywania przez Granbero zobowigzan z tytutu poreczenia
zabezpieczajgcego Obligacje.

1.5 Ryzyko zwigzane z zakresem i charakterem zabezpieczenia

Porgczenie udzielane przez Gwaranta i sluzace jako zabezpieczenie emisji Obligacji jest udzielane w celu
umozliwienia uzyskania finansowania przez Emitenta. Poreczyciel zabezpiecza wierzytelnoéci Obligatariuszy
wynikajgce z Obligacji do maksymalnej kwoty okreslonej w Poreczeniu. Poreczenie jest ograniczone w czasie. W
zwigzku z ustaleniem maksymalnej kwoty Porgczenia oraz wskazaniem daty koricowe] trwania zabezpieczenia
istnieje ryzyko, iz czes¢ wierzytelnosci wynikajgcych z Obligacji, w stosunku do ktorych zrealizujg sie przestanki
ptatnosci Gwaranta, nie zostanie zaspokojona.

1.6 Ryzyko Finansowe

W zwigzku z prowadzong dzialalnoscia, Grupa jest narazona na réznorodne ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (co
obejmuje ryzyko walutowe, ryzyko ceny i ryzyko stopy oprocentowania przeplywow pienieznych), ryzyko kredytowe
i ryzyko plynnosci. Ryzyko finansowe odnosi sie do nastepujacych instrumentéw finansowych: naleznosci
handlowe, érodki pienigzne i ekwiwalenty srodkow pienieznych oraz inne zobowigzania ptatnicze oraz pozyczki i
kredyty. Grupa korzysta z pochodnych instrumentow finansowych (zewnetrzne i wewnetrznie) na zasadzie doraznej
w celu zabezpieczenia sig przeciwko ekspozycji wynikajacych z indywidualnych transakcji istotnych dla Grupy jako
catosci.

Ryzyka finansowe sg zarzgdzane przez zespot finansowy, ktory ocenia i zarzadza ryzykiem finansowym zgodnie z
celami okreslonymi przez strategie Grupy.

1.7 Ryzyko walutowe

Grupa prowadzi dziatalno8¢ w skali miedzynarodowej, a ich walutg funkcjonalng jest EUR. W tej walucie: (i)
zawierana jest wiekszos¢ umow finansowych, projektowych i architektonicznych, (i) denominowana jest wiekszosc
kontraktéw budowlanych oraz stawki czynszow w umowach najmu powierzchni w budynkach oraz (jiiy dokonywana
jest ostateczna pézniejsza sprzedaz aktywow lub udziatdw. Czesé transakcji Grupy Gwaranta jest jednak
przeprowadzana w walutach innych niz waluta funkcjonalna Grupy tj. w USD i PLN.

Ponadto Grupa Gwaranta ponosi ryzyko kursowe z uwagi na to, ze niektore koszty operacyjne grupy sg
denominowane w USD i PLN. Cho¢ Grupa Gwaranta stara sie bilansowa¢ przychody i koszty w poszczegoélnych
walutach, koszty ponoszone przez Grupg Gwaranta w USD i PLN mogg przekracza¢ przychody w tych walutach.

Wahania kurséw walut mogg mie¢ istotny negatywny wpltyw na sytuacje finansowg Emitenta i Grupy Gwaranta i ich
wyniki finansowe, a w konsekwencji na zdolnos§¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolnos¢
Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.8 Ryzyko stopy procentowej

Spotki projektowe aktywnie korzystajg z finansowania zewnetrznego oraz finansowania od spoétek powigzanych w
celu finansowania projektow deweloperskich. Finansowanie zewnetrzne projektu deweloperskiego w wiekszosci
przypadkéw ma forme:




- kredytu bankowego denominowanego w EUR (kredyt na budowe)
- kredyt na finansowanie wydatkow VAT w PLN (takie kredyty sg sptacane ze zwrotow VAT)

- kredytéw udzielanych na realizacje projektow mieszkaniowych w PLN, gdzie przychody ze sprzedazy sg takze
realizowane w PLN

- w przypadku projektéw osiagajacych przychody w walucie innej niz EUR — kredytow w PLN.

W przypadku finansowania projektow inwestycyjnych, umowy kredytowe zawierajg zapisy zaktadajace opcje lub
koniecznoé¢ zabezpieczenia stopy procentowej w przypadku wzrostu stop procentowych mogacych zagrozi¢
osiggnieciu lub utrzymaniu zatozonych wskaznikow obstugi diugu lub obstugi odsetek.

W przypadku kredytéw w w walucie innej niz EUR (innych niz na finansowanie VAT) Grupa zawarta transakcje
zabezpieczajgce stopy procentowe (CIRS) w celu eliminacji ryzyka wynikajacego z dtugoterminowych kredytow
inwestycyjnych.

Grupa doktadnie $ledzi krotkoterminowe kredyty oparte na zmiennych stopach procentowych. Struktura
finansowania odzwierciedla gtéwne etapy projektow deweloperskich (nabycie gruntu, budowa i funkcjonowanie
nieruchomosci) w nastepujacy sposob;

- kredyty na zakup gruntu (wstepnie uzyskiwane na okres dwdch lat z mozliwo$cig ich prolongaty na kolejne lata),
w przypadku ktérych odsetki sg naliczane wedtug zmiennych stop rynkowych (od 1 do 6 miesiecy) powiekszonych
0 marze,

- kredyty budowlane udzielane do zakorficzenia budowy i uzyskania pozwolenia na uzytkowanie (zwykle na okres
dwdéch-trzech lat), w przypadku ktoérych odsetki sg w wiekszosci przypadkéw naliczane wedtug zmiennych stop
rynkowych (od 1 do 6 miesigcy) powiekszonych ¢ marze. Na tym etapie kredyt na nabycie gruntu jest
konsolidowany z kredytem na budowe.

Po zakoriczeniu budowy nieruchomosci, jej wynajeciu i spetnieniu wszystkich biezacych warunkow, uzyskany
kredyt na budowe moze by¢ skonwertowany na kredyt inwestycyjny, zwykle udzielany na okres pieciu lat
poczawszy od podpisania umowy na kredyt inwestycyjny i splacany przy sprzedazy lub refinansowania
nieruchomoséci. Banki zazwyczaj chetnie podwyzszajg kredyty budowlane do kwoty stanowigcej 65% do 75%
wartosci rynkowej nieruchomosci po spetnieniu wszystkich istniejgcych warunkéw zawieszajgcych. Odsetki sg
zwykle oparte na stopach zmiennych i statych. Ponadto, kapital jest splacany na poziomie od 4% do 7% rocznie
($rednio), raty isg ptatne kwartalnie fgcznie z narostymi odsetkami. Konwersja kredytow w finansowanie kredytem
diugoterminowym w przypadku spétek projektowych jest przypadkiem bardzo rzadkim z uwagi na fakt ze projekty
byly zbywane na rzecz inwestorow instutucjonalnych przed terminem ewentualnej konwersji.

Spétki projektowe aktywnie korzystajg z finansowania pozyskanego od stron powigzanych udzielanego przez spotki
finansowe Grupy Ghelamco, wystepujacych w roli posrednikéw finansowych takie jak:

1) Ghelamco Invest Sp z 0.0. w formie objecia przez Ghelamco Invest obligacji wyemitowanych przez Spofki
projektowe. W tym przypadku kupon odsetkowy oparty jest o zmienng stope procentowa Wibor 6
miesieczny plus marza. Wysoko$¢é marzy wynika z marzy ptaconej przez Ghelamco Invest na rzecz
inwestorow zwiekszonej o narzut kosztéw zwigzanych z emisjg obligacji, koszty gwarancji splaty obligacji
Ghelamco Invest oraz narzut zysku wyliczonymi zgodnie z warunkami rynkowymi.

2) Peridot SL z siedzibg w Hiszpanii w formie pozyczek od stron powigzanych oprocentowanymi zgodnie ze
zmiennymi stopami procentowymi; pozyczki te sg pozyczkami denominowanymi w EUR. Na dzien
przygotowania niniejszego dokumentu stopa procentowa dla tych pozyczek wynosi Euribor 1 roczny plus 4
%.

1.9 Ryzyka operacyjne:

1.9.1. Ryzyko ceny

Surowce, dostawy, robocizna i inne koszty bezposrednio zwigzane z projektami budowlanymi stanowig najwiekszg
czesé aktywow nieruchomosci, kapitalizowane w ksiegach spétek deweloperskich Grupy. Chociaz ceny budowy
moga w istotny sposdb zmienia¢ sie w kazdym roku finansowym, Grupa ogranicza ryzyko operacyjne albo
zawierajac kontrakty z cenami statymi, albo zawierajac kontrakty otwarte ze spétkami powigzanymi i
niepowigzanymi. Warto$¢ kontraktdw pomiedzy stronami powigzanymi jest zawierana na warunkach rynkowych, co
takze jest potwierdzane przez spétki petnigce role podmiotu monitorujacego projekty dla bankdéw w ramach ich
miesiecznych raportéw na temat postepu prac nad inwestycja.

1.9.2. Badania rynkowe
Przed rozpoczeciem inwestycji kierownictwo Grupy wykonuje badania rynkowe obejmujgce nastepujgce aspekty:

- aktualny status planu zagospodarowania przestrzennego dotyczacego projektu (ewentualny czas
niezbedny na zmiane planu);

- stosunek wtadz lokalnych do konkretnego przedsigwziecia;

- czy planowane / uruchamiane sg poréwnywalne projekty (terminy i lokalizacja);

- rodzaj potencjalnych nabywcow / najemcow — potencjalny czas realizacji przedsiewziecia;

- przewidywane ceny sprzedazy / stawki najmu w terminie zakoriczenia;

- oczekiwania co do zysku w tym terminie;




- harmonogram osiggnigcia wstepnego wynajecia powierchni (liczony w oparciu o podpisane umowy najmu,
podpisane listy intencyjne oraz umowy w trakcie negocjacji) na poziomie 50%-60% powierzchni budynku
(biurowej) podlegajgcej wynajmowi.

Niezaleznie od badan i studiow okreslonych powyzej istnieje ryzyko przesuniecia i opéznienia termiu realizagji
projektu jak rowniez zmiany jego zyskownosci.

1.10 Ryzyko naruszenia wskaznikéw finansowych

Umowy kredytow zawarte przez podmioty z Grupy Gwaranta zobowigzujg do utrzymywania wskaznikéw
finansowych DSCR oraz LTV na ustalonym poziomie. Pomimo iz od poczatku dziatalnosci Emitenta i Grupy
Gwaranta do dnia sporzadzenia niniejszego dokumentu informacyjnego nie miato miejsca przekroczenie
wskaznikow okreslonych w umowach kredytow zawartych przez spotki z Grupy Gwaranta, Emitent i Grupa
Gwaranta nie moga zapewni¢, ze w przyszlosci nie wystapi ztamanie ktérego$ z postanowieri umownych. Wynika
to z faktu pozostawania pewnych elementow majacych wptyw na ksztattowanie sie tych wskaznikéw poza kontrolg
Emitenta i Grupy Gwaranta. Jezeli dojdzie do przekroczenia dozwolonego poziomu ktdéregos ze wskaznikéw,
Spotka Projektowa moze by¢ zobowigzana do wczeséniejszej czesciowej sptaty kredytu w kwocie zapewniajgcej
przywrécenie wskaznika do wymaganego poziomu. Taka sytuacja moglaby negatywnie wplyngé na ptynnosé
finansowg Emitenta, Gwaranta i Grupy Gwaranta.

1.11 Ryzyko niewtasciwej wyceny nabywanych nieruchomosci

Nieruchomosci podlegajg wycenie zaréwno na etapie zakupu, jak i sprzedazy. Pomimo, iz wyceny sg wykonywane
z zachowaniem odpowiednich standardow, sg one oparte na zatozeniach, prognozach i szacunkach, ktére mogg
okaza¢ sie biedne lub ulec zmianie. Ewentualny btad wyceny lub przyjecie nieadekwatnych zatozen moze byé
przyczyng zakupu nieruchomosci po cenie wyzszej od jej wartosci rynkowej lub sprzedazy po cenie nizszej od
wartosci rynkowej, co moze mie¢ wplyw na wyniki finansowe Emitenta i Grupy Gwaranta, a w konsekwengji jego
sytuacje finansowg i zdolno$¢ do wykonywania zobowigzan z Obligacji, a takze zdolno$¢ Gwaranta do
wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

Wyceny nieruchomosci Grupy Gwaranta sg sporzadzane na podstawie okreslonych prognoz i zatozen dotyczacych
rynku nieruchomosci w Polsce. Nie ma pewnosci, ze wyceny obecnych i przysziych nieruchomoséci Grupy bedag
odzwierciedlaty faktyczne ceny ich sprzedazy (nawet jezeli sprzedaz nastapi wkrotce po dacie danej wyceny) ani ze
zostanie osiggnigty szacowany zysk i zrealizowany zostanie zaktadany roczny przychéd z wynajmu nieruchomosci.
Prognozy stanowigce podstawe przeprowadzonych wycen nieruchomosci znajdujgcych sie w portfelu Grupy
Gwaranta magq okazac¢ sie nieprawidtowe z powodu ograniczonej ilosci oraz jakosci publicznie dostepnych
danych. Jezeli prognozy i zatozenia do nich okaza sie nieprawidtowe, faktyczna wartosé nieruchomosci w portfelu
Grupy Gwaranta moze réznic sig od wartosci rozpoznanej w sprawozdaniu finansowym.

Niewtasciwe oszacowanie warto$ci nieruchomosci na etapie sprzedazy, zakupu lub corocznej wyceny moze mieé
negatywny wptyw na efektywnos$¢ finansowg przedsiewzie¢ realizowanych przez Emitenta i Grupe Gwaranta, co
moze miec z kolei wplyw na wyniki finansowe Emitenta, a w konsekwencji jego sytuacje finansowg i zdolnos¢ do
wykonywania zobowiazan z Obligacji badz tez zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

Ponadto nieruchomosci Grupy Gwaranta generujgce dochod oraz obiekty w budowie sg poddawane corocznej,
niezaleznej aktualizacji wyceny, dokonywanej zgodnie z zasadami rachunkowosci majgcymi zastosowanie do
Grupy Gwaranta. Tym samym, wszelki wzrost lub obnizenie warto$ci nieruchomosci rozpoznawane s3 jako zysk
lub strata z aktualizacji wyceny w skonsolidowanym rachunku wynikéw Grupy Gwaranta za okres, w ktérym
wystepuje aktualizacja.

W wyniku powyzszego podmioty z Grupy Gwaranta mogg wykazywac znaczgce zyski i straty w poszczegolnych
okresach w zaleznosci od zmian wartosci godziwej danej nieruchomosci, bez wzgledu na to, czy nieruchomosci
takie zostang sprzedane, czy nie.

1.12 Ryzyko towarzyszgce realizacji projektéw Grupy Gwaranta

Specyfika projektow realizowanych przez Grupe Gwaranta wymaga dokonania znaczacych naktadéw finansowych
na poczgtkowym etapie realizacji projektu. Realizacja projektow deweloperskich zajmuje od kilkunastu miesiecy do
kilku lat i w tym czasie projekty te nie generujg zadnych przychodéw. Dodatnie przeplywy finansowe z projektow
realizowanych przez Grupe Gwaranta mozliwe sg dopiero po uplywie okolo szesnastu-osiemnastu miesiecy od
zakonczenia robo6t budowlanych. Ponadto dtugi okres realizacji projektu powoduje, ze szacunki kosztow inwestycji,
a takze prognozy przysztych przychoddw z projektu sg obarczone wiekszym ryzykiem biedu. Koszty takich
projektéw mogg ulega¢ zmianie wskutek wielu czynnikow, do ktérych nalezg: (i) zmiany zakresu projektu oraz
zmiany w projekcie architektonicznym, (i) wzrost cen materiatéw budowlanych, (i) niedobér wykwalifikowanych
pracownikow lub wzrost kosztéw ich zatrudnienia, oraz (iv) niewykonanie prac przez wykonawcow w uzgodnionych
terminach iw uzgodnionym standardzie. Kazda zmiana wielkosci, wyceny lub innych wiasciwosci projektow,
opdznienie w technicznej realizacji projektéw, przekroczenie kosztéw zatozonych w budzecie spowodowane
niekorzystnymi warunkami pogodowymi, niedobo6r materiatdw lub sprzetu budowlanego lub inne nieprzewidziane
trudnosci techniczne mogg spowodowac wzrost kosztow |ub utrate przychodow z projektéw, zablokowanie srodkow
zainwestowanych w kupno gruntu, a nawet brak mozliwosci zakoriczenia danego projektu.

Kazda z tych okolicznosci moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosc, sytuacje finansowg lub wyniki Emitenta i
Grupy Gwaranta, a w konsekwencji na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolnosé
Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.




1.13 Ryzyko zwiazane z sezonowoscia robét budowlanych

Warunki pogodowe majg istotny wptyw na dziatalno$¢ polegajacg na wznoszeniu czy modernizacji budynkéw
mieszkalnych lub ustugowych. Niektére prace budowlane, pomimo zastosowania nowoczesnych technologii, mogg
by¢ prowadzone jedynie w sprzyjajgcych warunkach atmosferycznych. Trudno$ci w prognozowaniu okreslonych
zjawisk atmosferycznych mogg powodowac opdznienia prac budowlanych, a takze wplywac na sezonowos¢ i
cyklicznos¢ dziatalnoéci deweloperskiej. Na skutek opdznien w realizacji projektow Grupa Gwaranta moze nie
uzyskiwaé w terminie oczekiwanych przychodéw z tych projektéw, a takze moze by¢ narazona na zaptate kar
umownych lub innych roszczen ze strony nabywcdw lub najemcow projektéw. MozZze to mie¢ wplyw na wyniki
finansowe Emitenta i Grupy Gwaranta, a w konsekwencji ich sytuacje finansowsg i zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolnosé Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.14 Ryzyko zwigzane z istotng zmiang kosztéw budowy oraz zaleznoscig od wykonawcdw robdt
budowlanych

Podmioty z Grupy Gwaranta zawarly i w przysztosci bedg zawiera¢ umowy z wykonawcami robdt budowlanych na
realizacje projektow budowlanych. Wykonawcy mogg utracié plynnosc finansowa, co moze wptyngé na jakosc
i terminowo$¢ realizacji zleconych prac. Utrata plynnosci finansowej moze doprowadzi¢ takze do catkowitego
zaprzestania prac przez wykonawce rob6t budoewlanych i spowodowac koniecznosc jego zastapienia. Wzrost
kosztow budowy, a takze wszystkie opdznienia i koszty zwigzane ze zmiang wykonawcy moga wptynaé negatywnie
na rentownos¢ projektu budowlanego realizowanego przez Grupe Gwaranta, a w konsekwencji na sytuacje
finansowa Grupy Gwaranta i Emitenta oraz zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub
zdolnos¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.15 Ryzyko zwigzane z infrastrukturg budowlang

Realizacja projektow budowlanych wymaga zapewnienia infrastruktury, takiej jak drogi wewnetrzne, drogi miejskie
czy przytagcza medidw. Mozliwos¢ ich budowy zalezy od decyzji wtasciwych organéw administracyjnych. Istnieje
ryzyko, iz ze wzgledu na opodznienia w przygotowaniu dostepu do infrastruktury nastapi opoznienie w oddaniu
danego projektu budowlanego do uzytkowania, co moze mie¢ wptyw na rentownoéé projektu. Ponadto wiasciwe
organy administracji mogg zazgdac¢ wykonania odpowiedniej infrastruktury w ramach prac zwigzanych z projektem
budowlanym, badz tez wykonania infrastruktury, ktéra nie jest niezbedna z punktu widzenia projektu budowlanego,
ale jej wykonanie moze by¢ oczekiwane jako wkiad inwestora w rozwdj spolecznosci lokalnej. Moze to mieé
znaczacy negatywny wpltyw na koszty projektu, a w konsekwencji na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Emitenta
i Grupy Gwaranta oraz zdolno§¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolnosé Gwaranta do
wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.16 Ryzyko zwiazane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych

Realizacja projektéw deweloperskich wymaga uzyskiwania przez Spoétki Projektowe Grupy Gwaranta licznych
pozwolen, zezwolenn i zgdéd organéw administracji. Skomplikowane regulacje polskiego systemu prawnego
sprawiajg, ze organy administracji budowlanej mogg odmoéwi¢ wydania takich pozwolen, zezwolen lub zgéd
wymaganych w zwigzku z projektami badz ich wydanie moze ulec opoznieniu. Ponadto wydane decyzje
administracyjne (w tym pozwolenia na budoweg) moga by¢ wydane z naruszeniem prawa lub obarczone innymi
wadami. Moze to doprowadzi¢ do wzruszenia tych decyzji na pézniejszym etapie. Nieuzyskanie lub opoznienia w
uzyskaniu wymaganych pozwolen, zezwolen i zgdd, a takze podwazenie wydanych decyzji administracyjnych moze
spowodowac wstrzymanie procesu inwestycyjnego. Przekiada sie to bezposrednio na pogorszenie rentownosci
inwestycji. Moze to mie¢ istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta i Grupy Gwaranta, a w
konsekwencji ich sytuacje finansowg i zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolnosé
Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.17 Ryzyko nieosiggniecia celéw strategicznych

Strategia Grupy jest skoncentrowana na zarzadzaniu i budowaniu rentownych, wysokiej jakogci, przyjaznych
grodowisku nieruchomosci biurowych i komercyjnych w atrakcyjnych lokalizacjach, a takze na dywersyfikagji
portfela nieruchomosci.

Grupa systematycznie rozwija swojg dziatalno$¢ jako jeden z kluczowych deweloperéw na rynku nieruchomosci
komercyjnych w Polsce. Elementem strategii Grupy Gwaranta jest inwestowanie w sektorze wysokiej klasy
budynkéw komercyjnych i biurowych. Ze wzgledu na swoj potencjat i atrakcyjno$é finansowa przejawiajacy sie w
zwrotach z inwestycji rynek ten przycigga inwestorow, ktérzy stanowig konkurencje wobec Grupy. Intensyfikacja tej
konkurencji, zwigkszanie naktadéw na inwestycje w tym sektorze przez podmioty juz dziatajace na rynku oraz
podmioty rozpoczynajgce dziatalno§¢ moze spowodowac przewage podazy nad popytem na nieruchomosci
komercyjne, wojne cenowa, a takze negatywnie wplynaé na wysokoé¢ cen sprzedazy i stawek najmu.

Powyzsze ryzyko jest szczegdlnie wysokie na terenach najbardziej dynamicznie rozwijajacych sie aglomeragii,
ktore stanowig chtonne i atrakcyjne rynki. Nalezy do nich Warszawa, na terenie ktérej Grupa Gwaranta realizuje i
planuje znaczng czes¢ swoich inwestycji i tym samym jest szczegdlnie narazona na ten rodzaj ryzyka. Pogorszenie
warunkéw rynkowych oraz utrudniony dostep do zasobéw (w tym kapitatowych), potrzebnych do ekspansiji,
moglyby doprowadzic do utraty przez Emitenta i Grupg Gwaranta jej ugruntowanej pozycji w branzy nieruchomosci.

Emitent i Grupa Gwaranta nie mogg zapewni¢, ze ich cele strategiczne zostang osiggniete. Rynek, na ktérym
dziata Grupa Gwaranta podiega cigglym zmianom, ktorych kierunek i natezenie zalezne sg od wielu czynnikow.
Pozycja rynkowa w nastepnych latach, a w efekcie przychody i zyski Emitenta i Grupy Gwaranta w przysziosci,
zalezne s3 od zdolnoéci do wypracowania i wdrozenia diugoterminowej strategii.




Z drugiej strony, realizowanie strategii ekspansji w niekorzystnych warunkach rynkowych moze prowadzi¢ do
btednych decyzji inwestycyjnych. Niewtasciwa ocena sytuacji i ptynace z niej nietrafne decyzje czy tez brak
zdolnoéci adaptacji do dynamicznie zmieniajacych sie warunkéw rynkowych, mogg mie¢ negatywny wplyw na
wyniki finansowe Emitenta i Grupy Gwaranta, a w konsekwencji ich sytuacje finansowa i zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowiazan z Obligaciji lub zdolno$¢ Gwaranta do wykonania zobowigzan z Poreczenia.

1.18 Ryzyko zwigzane z zaleznos$cig od osdb petnigcych kluczowe funkcje zarzadcze i kierownicze

Emitent i Grupa Gwaranta sg zalezni od osob petnigcych funkcje kierownicze, a w szczegolnosci cztonkéw zarzadu
oraz kluczowych pracownikow. Branza deweloperska w Polsce cierpi obecnie na niedobér doswiadczonych
menedzerdw, co powoduje, ze proces rekrutacji wykwalifikowanej kadry kierowniczej jest utrudniony.

Osoby zajmujgce Kkierownicze stanowiska w organach Emitenta lub podmiotéw wchodzgcych w sklad Grupy
Gwaranta posiadajg szerokie doswiadczenie zdobyte na polskim rynku nieruchomosci w zakresie wyszukiwania,
pozyskiwania, finansowania, budowy, marketingu i zarzgdzania projektami deweloperskimi.

Zakonczenie wspotpracy przez ktéregokolwiek z czionkéw zarzadu lub pracownikéw kluczowych dla Emitenta i
Grupy Gwaranta moze negatywnie wplynaé na zdolnos¢ Emitenta i Grupy Gwaranta do generowania nowych oraz
realizacji juz rozpoczetych projektow deweloperskich. Moze to mieé istotny negatywny wplyw na dziatalnosc,
sytuacje finansowg oraz wyniki Emitenta i Grupy, a w konsekwencji na zdolno$é¢ Emitenta do wykonywania
zobowigzan z Obligacji lub zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.19 Ryzyko zwigzane z umowami najmu

Niektére wieksze projekty wymagajg pewnego (wewnetrznie zdefiniowanego w zaleznoéci od projektu) poziomu
wstepnej sprzedazy lub wstepnego wynajmu. Wymagany poziom jest zalezny od réznych parametrow zazwyczaj
wynikajacych z (duzej) skali projektu, zmieniajacej sie sytuacji rynkowej lub rodzaju przedsiewziecia.

Wartos¢ nieruchomosci przeznaczonych do wynajmowania zalezy w duzej mierze od okresu obowigzywania umow
najmu, jak rowniez od zdolno&ci finansowej najemcow. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie przedluzy¢ wygasajgcych
umdw najmu na korzystnych warunkach oraz znalezé odpowiednich najemcow posiadajgcych dobrg kondycjg
finansowg i pragnacych zawrze¢ diugoterminowe umowy najmu, moze to mieé niekorzystny wplyw na wartosé
rynkowg jej portfela nieruchomosci. Pozyskiwanie najemcow jest w silny sposdb skorelowane z sytuacjg
gospodarczg i sytuacjg na rynku nieruchomosci. Zwiekszony poziom pustostanéw na rynku, wysoka konkurencja i
zaostrzone warunki finansowania przez banki mogg wptynaé na sktonnoéé niektérych deweloperdw do obnizania
stawek czynszu w swoich projektach dla wypetnienia postanowiern umownych. Spadek czynszéw moze wplyngc na
mozliwos¢ sprzedazy lub wynajmu nieruchomosci i przychodowos¢ projektow. Wszystkie te czynniki mogg miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnoé¢ i sytuacje finansowg Emitenta i Gwaranta oraz zdolnosé Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji i zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.20 Ryzyko braku mozliwosci refinansowania

Emitent w istotnym stopniu polega na refinansowaniu zapadajgcych zobowigzan z tytulu wyemitowanych obligacii.
Réwniez wptywy z emisji Obligaciji w ramach Programu mogg zosta¢ czesciowo wykorzystywane na refinanscwanie
istniejgcego zadiuzenia z tytutu finansowania projektow inwestycyjnych. Emitent nie wyklucza réwniez, ze $rodki na
wykup Obligacji bedg pochodzily z finansowania dluznego w postaci kredytéw bankowych, pozyczek
wewnatrzgrupowych lub nowych emisji obligacji. Brak mozliwosci refinansowania zadtuzenia na akceptowalnych
warunkach w terminie zapadalnosci zobowigzan moze mie¢ wplyw na sytuacje finansowa Emitenta i zdolnosc
Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.21 Wartos¢ lgcznego zadiuzenia Emitenta z tytutu Obligacji oraz kredytow moze sie zwiekszaé

Obligacje emitowane sa w ramach Programu do maksymalnej warto$ci 200.000.000 PLN. Emisje w ramach
Programu moga mie¢ charakter ofert niepublicznych, kierowanych do nie wiecej niz 149 inwestoréw. Emitent moze
emitowac obligacje w ramach innych istniejgcych programow emisji obligacji, zacigga¢ kredyty, ustanawia¢ nowe
programy emisji obligacji lub emitowa¢ obligacje poza programem. Obligacje emitowane przez Emitenta sg zwykle
zabezpieczone poreczeniami udzielonymi przez Gwaranta. Decyzje o emisji kolejnych serii obligacji beda
uzaleznione od potrzeb finansowych Grupy Gwaranta. W rezultacie, faczna wartos¢ zadtuzenia Emitenta z tytutu
emisji obligacji oraz kredytow, a takze tgczna warto$¢ okresowych obciazen odsetkowych moze sie zwiekszac, co
moze mie¢ wptyw na sytuacje finansowg Emitenta i Gwaranta oraz zdolno$é Emitenta do wykonywania zobowigzan
z Obligacji i zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

Dalsze zadtuzenie Emitenta i Grupy Gwaranta moze negatywnie wplynaé na sytuacje finansowg Emitenta i Grupy
Gwaranta oraz zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowiazan z Obligacji izdolno$é Grupy Gwaranta do
wykonywania zobowigzan z Porgczenia. Dodatkowo, Emitent i Gwarant w ramach normalne] dziatalnosci
gospodarczej moga dokonywac¢ wydatkow i transakcji, w tym wewnatrzgrupowych, zacigga¢ zobowigzania,
rozporzgdzac aktywami lub dokonywac¢ podziatu zysku na rzecz swoich udziatowcéw. Zdarzenia te moga wptywac
na zmniejszanie aktywow lub zwiekszanie zobowigzan Emitenta i Gwaranta i w konsekwencji negatywnie wptywaé
na ogdlng sytuacje finansowg Emitenta i Gwaranta i ich zdolno$¢ do spetnienia zobowigzan z Obligacji i
Poreczenia.

1.22 Ryzyko kosztéw zwiazanych z regulacjami dotyczacymi ochrony $rodowiska

Zgodnie z polskim prawem podmioty uzytkujace grunty, na ktérych znajduja sie niebezpieczne substancje Iub
zanieczyszczenia, moga by¢ zobowigzane do ich usunigcia, ponoszenia kosztow rekultywacji lub zaptaty kar
administracyjnych. W przypadku Emitenta i Grupy Gwaranta, ocena ryzyka powstania roszczen
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odszkodowawczych, obowigzku ponoszenia kosztéw rekultywacji i zaptaty kar administracyjnych z tytutu
zanieczyszczenia $rodowiska stanowi wazny element analizy prawnej i technicznej przeprowadzanej w ramach
procesu pozyskiwania gruntow pod przyszte projekty deweloperskie. Niemniej jednak nie mozna obecnie wykluczy¢
mozliwosci, ze w przysziosci podmiot lub podmioty z Grupy Gwaranta bedg zobowigzane do zaptaty odszkodowan,
kar administracyjnych czy ponoszenia kosztéw rekultywacji wynikajacych z zanieczyszczenia $érodowiska na
posiadanych przez nich gruntach. Moze to mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowq
Emitenta i Gwaranta oraz zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji i zdolnos¢ Gwaranta do
wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.23 Ryzyko wad prawnych nieruchomosci

Cho¢ inwestycje Grupy w nieruchomosci sg poprzedzone badaniem stanu prawnego, a przy nabywaniu
nieruchomosci Grupa dochowuje nalezytej starannosci w zakresie stosowania mechanizméw ochrony prawnej
nabywcy, istnieje ryzyko, ze nieruchomosci, na ktorych podmioty z Grupy Gwaranta realizujg lub tez bedg
realizowaé w przysztosci projekty deweloperskie, sa obarczone wadami prawnymi, jaknp. roszczenia
reprywatyzacyjne, wadliwy tytut prawny do nieruchomosci lub wadliwa podstawa nabycia nieruchomosci.
Ujawnienie sie tego rodzaju wad prawnych po nabyciu nieruchomosci moze skutkowac istotnym spadkiem warto$ci
nieruchomoséci, a w skrajnym przypadku moze prowadzi¢ do utraty wlasnosci takiej nieruchomoéci. Utrata
nieruchomosci lub koniecznoéé pokrycia roszezen z tytulu wad prawnych moze miec istotny negatywny wpltyw na
dziatalnosé i sytuacje finansowa Emitenta i Gwaranta oraz zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan
z Obligacji i zdolnoé¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.24 Ryzyko wywlaszczenia nieruchomosci na cele publiczne

Nieruchomosci posiadane przez Grupe Gwaranta mogg by¢ przedmiotem wywtaszczenia na rzecz Skarbu Panstwa
albo jednostek samorzadu terytorialnego z przeznaczeniem na cele publiczne. Wywlaszczenie takie wigze sie z
wyptatg odszkodowania na rzecz wiasciciela wywiaszczonej nieruchomosci, nie mozna jednak wykluczyc, ze
wysoko$¢ uzyskanego odszkodowania bedzie odbiegaé od potencjalnej wartosci rynkowej nieruchomosci mozliwej
do uzyskania w przysztosci. Wywlaszczenie nieruchomosci bez uzyskania odpowiedniego ekwiwalentu moze mie¢
istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta i Gwaranta oraz zdolnosé Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji i zdolno$¢é Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Porgczenia.

1.25 Ryzyka zwigzane z protestami spofecznymi i zadaniami okolicznych mieszkancow

Duza cze$é¢ projektow deweloperskich podmiotéw z Grupy Gwaranta jest realizowana na nieruchomosciach
potozonych w scistych centrach miejskich, sgsiadujacych z gesta, nierzadko zabytkowa zabudowag mieszkaniowa,
wielorodzinng. Realizacja projektéw deweloperskich na tych nieruchomosciach moze rodzi¢ sprzeciwy badz
protesty mieszkaficow czy uzytkownikow okolicznych budynkéw. Protesty te mogg z kolei wplyngé negatywnie na
bieg postepowan administracyjnych dotyczacych projektow badz tez spowodowaé wzmozong kontrole realizagji
projektu przez organy administracji powotane do nadzoru budowlanego i ochrony zabytkéw. Ponadto nie mozna
wykluczyé, ze przeciwko podmiotom z Grupy Gwaranta podnoszone bedg roszczenia i zgdania majgce swe
podstawy w przepisach prawa budowlanego, prawa o gospodarowaniu nieruchomosciami czy tzw. prawa
sasiedzkiego. W przypadku uzasadnionych roszczen i zadan Emitent i jego spétki celowe moga byé zmuszone do
ich zaspokojenia. W kazdym za$ z przypadkéw protesty badz podnoszone roszczenia mogg powodowac
opodznienia lub inne utrudnienia w realizacji projektu deweloperskiego. Moze to mie¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnosé i sytuacje finansowa Spotki Projektowej posiadajgcej dany projekt inwestycyjny a tym samym na
dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta i Gwaranta oraz zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z
Obligacji i zdolnos¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.26 Ryzyko zwigzane z uzyskaniem pozwolenia na budowe

Szczegodtowe wezesniejsze badanie istniejgcego planu zagospodarowania przestrzennego lub planéw zabudowy w
sposob istotny ogranicza ryzyko nie uzyskania pozwolenia na budowe. W tym zakresie polityka Grupy polega na
dokladnym $ledzeniu nowych przepiséw budowlanych Ilub preferencji estetycznych wiadz miejskich. Nalezy
oczywiscie zachowaé rozroznienie miedzy rodzajami przedsiewzieg, ich lokalizacjg i zasadami obowigzujgcymi w
danym kraju.

1.27 Ryzyko budowlane

Ryzyka budowlane w tym ryzyka zwigzane z opoznieniem w technicznej realizacji projektéw oraz z przekroczeniem
ich zabudzetowanych kosztow sg monitorowane przez inzynieréw zatrudnionych przez Grupe. Okreslaja oni i
monitorujg specyfikacje techniczne oraz koszt budowy od daty studium wykonalnosci oraz przejmujg wszelkg
odpowiedzialnos¢ za istotne rozbieznosci. W zwigzku z tym, uszczegétawianie budzetdow, wybdr materiatow,
technik budowlanych i cen za prace budowlane to nieustanny proces w ramach Grupy Ghelamco. Dzieki temu
unika sie przekroczenia budzetu kosztowego i opdznien w realizacji.

Grupa zachowuje takze petng kontrole nad koordynacjg placu budowy oraz jej wykonawcow przy pomocy swojego
zespolu kierownikow budowy.

1.28 Ryzyko projektowe

Kazda zmiana w projektowaniu automatycznie powoduje ryzyko zwigekszenia kosztéw lub zmiane atrakcyjnosci
projektu dla potencjalnego najemcy lub uzytkownika. Grupa utrzymuje kontrole nad projektowaniem,
rozplanowaniem oraz elementami konstrukcyjnymi budynkéw i ich wykonczeniem. Wszelkie zmiany sg
monitorowane przez Grupe dla zapewnienia atrakcyjnosci projektu przy jego uzasadnionym koszcie. Wiaénie
dlatego Grupa niezwykle rzadko zleca kontrole prac architektonicznych innym podmiotom.




1.29 Ryzyko finansowania

Qd przeszto 10 lat Grupa wspotpracuje z bankami w odniesieniu do finansowania jej projektow na terenie Polski.
Zasady te] wspotpracy mogag rozni¢ sie w zaleznosci od sytuacji gospodarczej, ale jako cato$¢ wspolpraca jest
sprawna. Przed rozpoczeciem prac budowlanych lub zawarciem uméw z podwykonawcami, Grupa zwykle
posiada wstepne, jeszcze nie-wiazgce warunki finansowania od partnerow bankowych.

1.30 Ryzyko komercyjne

Niektére wieksze projekty wymagajg pewnego (wewnetrznie zdefiniowanego w zaleznosci od projektu) poziomu
wstepnej sprzedazy lub wstepnego wynajmu, zaleznego od roznych parametrow, zazwyczaj wynikajgcych z (duzej)
skali projektu, zmieniajgcej sie sytuacji rynkowej lub rodzaju przedsiewziecia. Mniejsze projekty moga byc
rozpoczynane bez przeprowadzania procesu wstepnej sprzedazy czy wynajmu (obejmujgcego podpisane umowy
najmu, podpisane listy intencyjne oraz umowy w trakcie negocjacji). Takie wymaganie natychmiast uruchamia
dziatania wewnetrznych departamentéow handlowych i posrednikéw zewnetrznych. Dotychczasowa historia
pokazuje, ze w wiekszosci przypadkéw Grupa uzyskuje poziom co najmniej 50% wstepnego wynajmu powierzchni
w danym budynku (obejmujgcego podpisane umowy najmu, podpisane listy intencyjne oraz umowy w trakcie
negocjacji) przed zakericzeniem prac budowlanych.

1.31 Ryzyko rynku inwestycyjnego

Kazdy fundusz deweloperski lub inwestycyjny pozostaje pod wplywem aktualnie obowigzujacych oczekiwan co do
zysku. Dlatego dobry harmonogram realizacji projektu jest rzeczg podstawowsg. Zapewniajgc sobie finansowanie
budowy, Grupa takze negocjuje wigzgce przeksztatcenie kredytu budowlanego w kredyt inwestycyjny. Umozliwia to
ewentualne utrzymanie nieruchomosci w portfelu i oczekiwanie na atrakcyjne oferty od inwestorow. Jak dotad
fundusze inwestycyjne wykazujg zainteresowanie produktami Ghelamco.

Niezaleznie od czynnoéci jakie wykonuje Grupa istnieje ryzyko zwigzane z fluktuacjami poziomu stép kapitalizacj
jakie sg przyjmowane przez inwestoréw nabywajgcych projekty nieruchomosciowe. Istotny wzrost tych stop moze
wptynaé na zyskownoSc projektow realizowanych przez grupe.

Ryzykiem zwigzanym z rynkiem inwestycyjnym jest zmniejszenie ilosci transakcji inwestycyjnych w odniesieniu do
projektéw nieruchomoéciowych i bardziej selektywne podejscie funduszy nieruchomosciowcych do inwestycji w
takie projekty.

1.32 Ryzyko dotyczace zlych dlugow

Pewne ograniczone ryzyko kredytowe moze wynika¢ z ekspozycji w stosunku do najemcow (w wiekszosci
uznanych firm miedzynarodowych) oraz naleznosci od stron powigzanych. Podmioty w grupie ustalajg limity
kredytowe w oparciu o informacje finansowe i wiedze biznesowa, a limity sg akceptowane przez kierownictwo. W
biezgcym i poprzednim roku nie byly konieczne istotne odpisy z tytutu braku zaptaty. Ryzyko kredytowe dotyczgce
nabywcow mieszkan sg ograniczone do warunkow zawartych w aktach notarialnych.

1.33 Ryzyko ptynnosci

Grupa prowadzi dziatalnos¢ deweloperska oraz inwestycyjng. Gtéwna cechg tej dziatalnosci jest koniecznosc
zaangazowania znacznych $Srodkéw o odroczonym terminie zwrotu. Okres prowadzenia projektu od momentu
rozpoczecia do chwili uzyskania érodkow z jego sprzedazy lub rozpoczecia generowania przychoddw z tytutu
najmu powierzchni jest wydtuzony, zwtaszcza iz nieruchomosci nalezg do aktywow, ktorych wynajem lub zbycie po
cenie rynkowej jest zwykle procesem diugotrwatym i wymaga aktywnego poszukiwania nabywcy. Diugotrwale
opoznienie w sprzedazy lub brak popytu na najem moze, w szczegolnosci przy niekorzystinej sytuacii
makroekonomicznej, skutkowac nieocdzyskaniem czesci lub catosci zainwestowanych érodkow. W zwigzku z tym
moment ponoszenia naktadéw na realizacije moze by¢ znacznie oddalony w stosunku do chwili uzyskania
przychodow z tego tytutu.

1.34 Zarzadzanie ryzykiem kapitalowym
Celem Grupy w zakresie zarzadzania kapitatem jest zapewnienie zdolnosci do zachowania ciaglosci dziatalnosci
oraz realizowanie strategicznych planow rozwoju.

Ze wzgledu na to, ze zyski z ostatnich lat byty ponownie inwestowane, uwaga kierownictwa skupia sie gtownie na
zapewnieniu finansowania dla planéw rozwoju. W celu utrzymania lub optymalizacji struktury kapitatowej, moze
podja¢ decyzje o emisji obligacji czy podobnych instrumentow finansowych na miedzynarodowych rynkach
finansowych. Kierownictwo &cisle monitoruje wyptacalnosé, plynnosé, zysk na zainwestowanym kapitale i poziom
zyskownosci.

Ghelamco monitoruje swoj kapitat gtéwnie na podstawie wskaznika wyptacalnosci. Ten wskaznik jest obliczany
poprzez podzielenie srodkow witasnych przez sume bilansowa. Wskazniki wyptacalnoéci na 31 grudnia 2014 r., 31
grudnia 2013 r. oraz 31 grudnia 2012 r. przedstawione zostaty w tabeli ponizej:

Wskazniki wyptacalnosci Grupy

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
Kapitat (tys. EUR) 479 641 474 897 457 763
taczne aktywa (tys. EUR) | 883 610 940 023 992 150
Wskaznik wyptacalnosci 54,0% 50,5% 46,1%

Zrédto: Emitent




1.35 Ryzyka zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Dziatalnosé Grupy Gwaranta uzalezniona jest od koniunktury na rynku nieruchomosci, kiora z kolei jest silnie
powigzana z sytuacjg na rynku finansowym, wtym z tendencjami na rynku stop procentowych. Dziatalno$¢ w
branzy deweloperskiej, poziom przychodow z takiej dziatalnoéci i realizacja zyskow sg w duzym stopniu powigzane
z ogolng koniunkturg gospodarczg, zaréwno krajowa, jak i miedzynarodows. VWzrost inflacji i stép procentowych
moze istotnie wplynaé na wielko$é przychodow Emitenta i Grupy Gwaranta oraz na poziom kosztow realizacji
projektow i kosztow finansowych. W szczegélnosci, znaczna cze$¢ zadtuzenia Emitenta i Grupy Gwaranta jest
oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej, opartej o poziom wskaznika WIBOR. Istotny wzrost inflacji i
stép procentowych spowoduje, ze znacznie zwiekszy sie nominalna wysokos¢ odsetek ptaconych od zadtuzenia
Emitenta i Grupy Gwaranta, co moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa oraz wyniki
Emitenta i Grupy, a w konsekwencji zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolnosc¢
Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

Negatywna sytuacja na rynkach finansowych moze skutkowa¢ wprowadzeniem przez banki zaostrzonych procedur
kredytowych, zwiekszenia wymaganego poziomu zabezpieczen lub zaostrzenie postanowiert umownych, co moze
spowodowaé trudno$ci w pozyskiwaniu finansowania przez Emitenta lub Grupe Gwaranta oraz trudnosci w
pozyskiwaniu finansowania przez nabywcow Projektéw Inwestycyjnych. Taka sytuacja moze negatywnie wplynac
na wielkos¢ przychodéw Emitenta i Grupy Gwaranta oraz wplyngé negatywnie na mozliwos¢ pozyskania
finansowania lub koszt tego finansowania, a takze na zyskownos¢ projektow realizowanych przez Emitenta i Grupe
Gwaranta. Moze to mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacije finansowa oraz wyniki Emitenta i Grupy,
a w konsekwencji zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzarn z Obligacji lub zdolnos¢ Gwaranta do
wykonywania zobowigzan z Porgczenia.

1.36 Ryzyka zwigzane z rynkiem nieruchomosci

Dziatalno$é Emitenta i Grupy Gwaranta uzalezniona jest od koniunktury na rynku nieruchomosci. Rynek
nieruchomosci cechuje sie wysokg wrazliwoscig na zmiany sytuacji gospodarczej. Jest to takze sektor wykazujacy
wysoka cykliczno$é. Koniunktura na rynku nieruchomoéci moze ulec nagtemu i znacznemu pogorszeniu, co
spowodowatoby m.in. zatamanie popytu na nieruchomosci (w tym komercyjne), spadek cen sprzedazy
nieruchomosci (w tym cen ukonczonych projektow) i stawek najmu. W takie] sytuacji mozliwy jest takze znaczny
spadek wartoéci portfela nieruchomosci Emitenta i Grupy Gwaranta, trudnoéci z uzyskaniem finansowania lub
sptaty dotychczasowych zobowigzan. Moze to mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg
oraz wyniki Emitenta i Grupy, a w konsekwencji zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub
zdolnosé Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

1.37 Ryzyko ceny

Surowce, dostawy, robocizna i inne koszty bezposrednio zwigzane z projektami budowlanymi stanowig czgsc
aktywow nieruchomosci kapitalizowanych w ksiegach spotek deweloperskich Grupy Gwaranta. Ceny budowy mogg
ulegaé istotnym zmianom w kazdym roku finansowym. Grupa Gwaranta ogranicza ryzyko operacyjne zwigzane ze
zmianami tych cen poprzez zawieranie kontraktéw z cenami statymi albo kontraktow otwartych ze spotkami
powiazanymi i niepowigzanymi. Kontrakty pomiedzy stronami powigzanymi sa zawierane na warunkach rynkowych,
co potwierdzajg spotki monitorujgce projekty dla bankéw w miesiecznych raportach na temat postepu prac nad
inwestycja. Zmiana cen moze negatywnie wptyngc¢ na rentownos¢ projektéw Grupy Gwaranta.

1.38 Ryzyko niewypfacalnosci najemcow

Stabilne uzyskiwanie przez Grupe Gwaranta przychodow z wynajmu posiadanych nieruchomosci zalezy od
terminowej zaptaty przez najemcdw naleznosci z tytutu najmu. Cho¢ najemcami sg w wiekszoéci uznane podmioty
miedzynarodowe, a ptatno$é naleznosci z tytulu uméw najmu jest zabezpieczana (np. poprzez depozyty (kaucje)
lub gwarancje bankowe) nie mozna wykluczyc¢, ze niektérzy najemcy stang sie niewyptacalni lub z innych powodéw
zaprzestang regulowania naleznoéci z tytutu najmu. Moze to mie¢ negatywny wplyw na sytuacje finansowg oraz
wyniki Emitenta i Grupy, a w konsekwencji zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

1.39 Ryzyko utraty kontroli nad aktywami Grupy Gwaranta oraz ryzyka zwigzane z umowami kredytéw

W zwigzku z finansowaniem realizacji projektéw przez banki, posiadane przez Grupe Gwaranta nieruchomoéci, na
ktorych realizowane sa projekty obcigzone sa hipotekami na rzecz bankéw na zabezpieczenie udzielonych
kredytow. Ponadto zwyczajowo na udziatach Spotek Projektowych ustanawiane sg zastawy na rzecz bankow. W
przypadku zaprzestania sptaty zaciggnietych kredytéw, banki finansujgce mogg prowadzi¢ egzekucie z
nieruchomosci i zastawionych udziatow, doprowadzajac do ich zajecia, sprzedazy w toku postgpowania
egzekucyjnego lub przejecia w celu zaspokojenia naleznosci bankéw kredytujgcych te spétki. Banki mogg takze
dochodzi¢ od Gwaranta realizacji poreczen, gwarancji korporacyjnych lub umoéw wsparcia zawieranych na
zabezpieczenie umow kredytowych. Ponadto banki finansujace mogg ztozy¢ wniosek o upadto$¢ Gwaranta [ub
spotki bedacej kredytobiorca. W wyniku tych dziatan Grupa Gwaranta moze utracié posiadane nieruchomoédi,
udziaty w Spétkach Projektowych lub inne istotne sktadniki swojego majgtku. Moze to mie¢ istotny negatywny
wplyw na sytuacje finansowa Emitenta i Grupy, a w konsekwencji zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan
z Obligacji lub zdolnos¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

Nie mozna takze wykluczyé, ze w przypadku nieuregulowania zobowigzan, banki bedace wierzycielami skorzystajg
z przystugujgcego im prawa wystgpienia do sgdu z wnioskiem o ogtoszenie upadtosci Spotki Projektowej lub innej
spoiki nalezacej do Grupy Gwaranta, czy tez przejecie kontroli nad takg spotka.

11




Nie mozna wykluczy¢, ze w przypadku braku regulowania zobowigzan z tytutu Obligacji, wierzyciele skorzystajg z
przystugujgcego im prawa wystgpienia do Gwaranta z wnicskiem o sptate zgodnie z poreczeniem udzielonym na
sptate obligadji lub zabezpieczeniem na aktywach ktorejkolwiek ze Spétek Projektowych.

Powyzsze okolicznosci mogg mie¢ wpltyw na mozliwos¢ spemniania zobowigzan z Obligacji przez Emitenta i
Gwaranta.

1.40 Ryzyko braku wykupu Obligacji

Obligacje nie podlegajg okresowemu wczesniejszemu przymusowemu wykupowi i przypadajg do jednorazowego
wykupu w okreslonej dacie wykupu wskazanej w Warunkach Emisji, co oznacza konieczno$¢ zgromadzenia przez
Emitenta znacznej kwoty na wykup Obligacji w tym dniu. Istnieje ryzyko, iz Emitent nie bedzie dysponowat kwotg
$rodkow niezbednych do wykupu Obligacii.

1.41 Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji z przyczyn innych niz zgdanie Obligatariusza

W przypadku, gdy wystgpi likwidacja spotki Emitenta wéwczas, zgodnie z art. 24 ust. 3 Ustawy o Obligacjach,
Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociazby termin ich wykupu jeszcze
nie nastgpit.

1.42 Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Obligatariusza

Warunki emisji obligacji zawierajg szereg klauzul, ktérych naruszenie daje prawo obligatariuszowi (po spetnieniu
okreslonych dziatant i wypetnieniu odpowiedniej procedury) do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji przez
Emitenta. Istnieje ryzyko, ze w przypadku zazgdania wczesniejszego wykupu Obligacji, Emitent nie bedzie posiadat
wystarczajacych $rodkow na realizacje takiego zgdania wezesniejszego wykupu Obligacii.

1.43 Zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowiazan z Obligacji zalezy od jej sytuacji finansowej
Swiadczenia z Obligacji polegajg na wykupie Obligacji poprzez zaptate wartosci nominalnej Obligacji (Naleznosci
Gtownej) oraz na zaptacie Odsetek (Kwoty Odsetek). Swiadczenia te nie beda wykonane, albo ich wykonanie moze
ulec opéznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuaciji finansowej Emitent nie bedzie dysponowaé¢ odpowiednimi
$rodkami pienigznymi w terminie wymagalnosci. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie moze byé
ryzyko upadtoéci Emitenta, a w konsekwencji ryzyko utraty catosci lub czesci $rodkéw zainwestowanych w
Obligacje. Obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie sa objete zadnym systemem gwarantowania depozytow.

1.44 Stopa Bazowa oprocentowania Obligacji moze znaczgco sie zmieniaé

Oprocentowanie Obligacji poszczegolnych serii w zaleznosci od decyzji Emitenta bedzie zmienne oparte o
odpowiednie stawki rynku pienieznego WIBOR 6M. Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie od Dnia
Emisji do Dnia Wykupu (zgodnie z definicjg zawartg w Warunkach Emisji) mogg nastgpi¢ znaczgce zmiany WIBOR
B6M. Obnizenie poziomu WIBOR 6M, w szczegdlnosci zwigzane z pogarszajgcymi sie warunkami gospodarczymi,
moze wplynaé na obnizenie rentownosci Obligacii.

1.45 Ryzyko zwiazane z zabezpieczeniem Obligacji

Obligacje zabezpieczone sg poprzez Poreczenie ustanowione przez Gwaranta, spotke prawa cypryjskiego, o tresci
okreslonej w Zatgczniku 2 do Warunkoéw Emisji. Na mocy Poreczenia, Poreczyciel nieodwotalnie udziela
poreczenia wierzytelnosci przystugujgcych kazdorazowym Obligatariuszom z tytutu zaptaty wszelkich Kwot do
Zaptaty wynikajgcych z Obligacji, obejmujacych Naleznos¢ Gioéwng oraz Kwote Odsetek, z uwzglednieniem
ewentualnych kwot otrzymanych przez takiego Obligatariusza od Emitenta z tytutu Kwot do Zaptaty.

Istnieje ryzyko, ze dochodzenie roszczen w oparciu o Paoreczenie bedzie utrudnione lub niemozliwe. Gwarant ma
siedzibg na Cyprze. W efekcie, zaspokojenie sie Obligatariusza z majatku Gwaranta znajdujacego sie na Cyprze
wymagac moze wszczecia | prowadzenia postgpowania egzekucyjnege na Cyprze i poniesienia kosztow z tym
zwigzanych.

Ryzyka zwigzane z notowaniem Obligacji na ASO Catalyst

1.46 Ryzyko braku ptynnosci

W zwigzku z dopuszczeniem Obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu ASO Catalyst, istnieje ryzyko,
ze obrot Obligacjami bedzie ograniczony z uwagi na brak zlecen kupna/sprzedazy ze strony inwestorow. W
zwigzku z powyzszym nie jest mozliwe na dzied sporzgdzenia niniejszej Noty Informacyjnej zapewnienie, ze
Obligacje bedg mogly zostac sprzedane przez Obligatariusza w dowolnym czasie i po dowolnej cenie.

1.47 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami
Zgodnie z § 13 Regulaminu ASO BondSpot oraz § 11 Regulaminu ASO GPW organizator alternatywnego systemu
obrotu ASO BondSpot ma prawo zawiesi¢ obroét instrumentami diuznymi na okres nie dluzszy niz 3 miesigce w
nastepujgcych przypadkach:

= nawniosek emitenta

= w przypadku uznania, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa ASO GPW craz ASO BondSpot jako organizatorzy alternatywnego
systemu obrotu zawieszajg obrot instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz miesigc.

Ponadto, zgodnie z § 20b ust. 3 i ust. 7 Regulaminu ASO BondSpot oraz § 17c ust. 3 i ust. 7 Regulaminu ASO
GPW, crganizator alternatywnego systemu obrotu moze takze zawiesi¢ obrot instrumentami diuznymi Emitenta,
jesli: (i) Emitent nie wykonuje obowigzkow okreslonych odpowiednio w Rozdziale V Regulaminu ASO BondSpot lub
ASO GPW, dotyczacych m.in. obowigzkéw informacyjnych Emitenta, przestrzegania zasad i przepisow
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obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu oraz obowigzku informowania organizatora alternatywnego
systemu obrotu o planach zwigzanych z emitowaniem instrumentéw dtuznych, lub (i) Emitent nie przestrzega
zasad lub przepiséw obowiazujacych na ASO Catalyst, lub (iii) gdy Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary
lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisow obowigzujgcych na ASO Catalyst Iub nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okre$lone w Rozdziale V Regulaminu ASO BondSpot lub ASO
GPW, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na podstawie § 20b ust. 2 Regulaminu ASO
BondSpot lub § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW.

Zgodnie z Artykutemn 78 ust 3. Ustawy o Obrocie, BondSpot oraz GPW jako organizatorzy alternatywnego systemu
obrotu, na zadanie KNF, majg obowigzek zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz
miesigc w przypadku gdy obrét tymi instrumentami jest dokonywany w okolicznoéciach wskazujgcych na mozliwo$é
zagrozenia prawidlowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu
dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu lub naruszenia interesow inwestorow.

1.48 Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w alternatywnym systemie obrotu
Organizator alternatywnego systemu obrotu, zgodnie z zapisami § 14 Regulaminu ASO BondSpot oraz § 12
Regulaminu ASO GPW, wyklucza instrumenty dtuzne z obrotu w alternatywnym systemie obrotu:
= w przypadkach okreslonych przepisami prawa,
= jezeli zbywalnoSc¢ tych instrumentow stata sie ograniczona,
= w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow,
= po uplywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadifosci emitenta,
obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sgd wniosku o ogtoszeniu tej
upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania.

Dodatkowo organizator alternatywnego systemu obrotu moze wykluczyé instrumenty diuzne z obrotu w
alternatywnym systemie obrotu w nastepujacych przypadkach:
= na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od speinienia przez
emitenta dodatkowych warunkow,
= jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,
=  wskutek ogtoszenia upadiosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sgd wniosku o ogtoszenie
upadiosci z powodu braku $rodkoéw w majgtku emitenta na zaspokojenie kosztoéw postepowania,
=  wskutek otwarcia likwidacji emitenta.
= wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztalceniu,
przy ezym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastapi¢ odpowiednio nie wczeénigj niz
z dniem polgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.
Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw dtuznych z obrotu, organizator alternatywnego systemu
obrotu moze zawiesi¢ obroét tymi instrumentami diuznymi.
Ponadto, zgodnie z zapisami § 20b ust. 3 i ust. 7 Regulaminu ASO BondSpot oraz § 17c ust. 3 i ust. 7
Regulaminu ASO GPW, corganizator alternatywnego systemu obrotu moze wykluczyé instrumenty diuzne Emitenta
z obrotu, jesli: (i) Emitent nie wykonuje obowigzkdéw okreslonych odpowiednio w Rozdziale V Regulaminu ASO
BondSpot oraz ASO GPW, dotyczgcych m.in. obowigzkéw informacyjnych Emitenta, przestrzegania zasad i
przepisbw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu oraz obowigzku informowania organizatora
alternatywnego systemu obrotu o planach zwigzanych z emitowaniem instrumentéw dtuznych, lub (i) Emitent nie
przestrzega zasad lub przepisow obowigzujgcych na ASQ Catalyst, lub (iii) gdy Emitent nie wykonuje natozonej na
niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujgcych na ASO Catalyst
lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki okreslone w Rozdziale V Regulaminu ASO BondSpot lub
ASO GPW, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na podstawie § 20b ust. 2 Regulaminu ASO
BondSpot lub § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW.

Zgodnie z Artykutem 78 ust 4. Ustawy o Obrocie, na zgdanie KNF, BondSpot oraz GPW SA jako organizatorzy
alternatywnego systemu obrotu, wykluczajg z obrotu wskazane przez KNF instrumenty finansowe, w przypadku
gdy obrét nimi zagraza w sposcb istotny prawidiowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesow
inwestorow.

Inne ryzyka
1.49 Ryzyko Zgromadzenia Obligatariuszy

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji, cze$¢ decyzji dotyczacych Obligacji jest podejmowanych na Zgromadzeniu
Obligatariuszy. Zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjecia okreslonych czynnosci. Dodatkowo,
decyzje sg podejmowane wiekszoscig glosow, w zwigzku z czym Obligatariusze glosujgcy przeciw lub nie
uczestniczacy w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszg sie liczy¢ z faktem, iz dziatania podejmowane w wyniku
podjetych uchwat moga by¢ sprzeczne z ich decyzjami.

1.50 Ryzyko zwiazane z przepisami podatkowymi

Polski oraz cypryjski system podatkowy charakteryzuje sie brakiem stabilnosci. Przepisy podatkowe bywajg czesto
zmieniane, wielokrotnie na niekorzy$é podatnikéw. Zmiany te moga polega¢ nie tylko na podwyzszaniu stawek
podatkowych, ale takze na wprowadzaniu nowych specyficznych instrumentéw prawnych, rozszerzeniu zakresu
opodatkowania, a nawet wprowadzeniu nowych obcigzen podatkowych. Zmiany prawa podatkowego moga takze
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wynikac¢ z koniecznos$ci wdrazania nowych rozwigzan przewidzianych w prawie Unii Europejskiej, wynikajgcych z
wprowadzenia nowych lub zmian juz istniejgcych regulacji w zakresie podatkdéw. Czeste zmiany przepiséw prawa
regulujgcych kwestie opodatkowania oraz rozbieznosci interpretacyjne w zakresie stosowania przepiséw
podatkowych przez organy podatkowe, moga okaza¢ sie niekorzystne dla Emitenta lub Gwaranta, co w
konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnosci i sytuacje finansowa Emitenta i Gwaranta. Takze
posiadacze obligacji moga zosta¢ narazeni na niekorzystne zmiany, w szczeg6lnoSci w odniesieniu do stawek
podatkowych oraz sposobu poboru podatku przez ptatnika. Powyzsze moze negatywnie wplywacé na zwrot kapitatu
zainwestowanego w Obligacje lub ich zyskowno$é.

Przed dniem 31 grudnia 2013 roku Grupa dokonata zbycia na warunkach rynkowych aktywow pomiedzy spotkami
kontrolowanymi przez Gwaranta. Transakcje skutkujg istotnymi kwotami podatku VAT do zwrotu z urzedow
skarbowych na rzecz spotek projektowych. Nie da sie wykluczyé, ze organy podatkowe mogg probowad
kwestionowac¢ zasadnos¢ zwrotow VAT nabywcom projektow i rozpoczaé postepowania podatkowe czy kontrole
podatkowe zmierzajgce do opodznienia terminu zwrotu podatku lub zaniechania jego zwrotu na rzecz Spotek
Projektowych.

2) Cel emisji instrumentéw diuznych, jesli zostat okreslony

Cel emisji instrumentéw diuznych objetych niniejszg Notg Informacyjng nie zostat okreslony.
Zgodnie jednak z Warunkami Emisji Obligacji, po odliczeniu Kosztow Emisji, Emitent moze
przeznaczy¢ wptywy z emisji Obligacji na zabezpieczenie ptatnosci Kwoty Odsetek za dwa
najblizsze Okresy Odsetkowe, reszte srodkow przeznaczy natomiast na sfinansowanie (w tym
poprzez refinansowanie, na przyktad w formie sptaty pozyczek podporzadkowanych, lub
majgce na celu umozliwienie wydiuzenia finansowania udzielonego Spdtkom Projektowym
przez Emitenta poprzez rolowanie zobowigzan finansowych cigzacych na Emitencie z tytutu
Istniejgcych Obligacji) Projekidow Inwestycyjnych w sektorze nieruchomosci, realizowanych
przez podmioty z Grupy Ghelamco, przy czym wszystkie wydatki na ten cel mogg posrednio
lub bezposrednio dotyczy¢ jedynie Projektow Inwestycyjnych zlokalizowanych w aglomeracji
Warszawy, we Wroctawiu, Katowicach, todzi lub w Krakowie.

1

3) Okreslenie rodzaju emitowanych diuznych instrumentéw finansowych

Obligacje na okaziciela spétki Ghelamco Invest Sp. z o0.0. serii PE, numer ISIN:
PLGHLMCO00198, o oprocentowaniu zmiennym.

Obligacje zostaly wyemitowane na podstawie umowy programowe] zawartej w dniu
12 czerwca 2014 roku, w zwigzku z Il programem publicznych emisji obligacji Ghelamco
Invest Sp. z 0.0. na kwote 200.000.000 ztotych (stownie: dwiescie miliondw ztotych).

4) Wielkosé emisji
W ramach serii PE, zostato wyemitowanych 5.000 (stownie: pie¢ tysiecy) Obligacji o tacznej

wartosci nominalnej emisji w wysokosci 50.000.000 PLN (stownie: piec¢dziesigt miliondw
ztotych).

5) Wartoé¢ nominalna i cena emisyjna dluznych instrumentéw finansowych lub
sposob jej ustalenia

6) Wartos¢ nominalna jednej Obligacji jest réwna cenie emisyjnej Obligacji i wynosi
10.000 PLN (stownie: dziesie¢ tysiecy zlotych). Informacje o wynikach subskrypcji
lub sprzedazy diuznych instrumentéw finansowych bedacych przedmiotem
wniosku o wprowadzenie

6.1. Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji lub sprzedazy

Oferta publiczna Obligacji skierowana zostata wytgcznie do inwestorow okreslonych w art. 7
ust. 4 pkt. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
(tekst jednolity: Dz.U. z 2013 r. poz. 1382), tj. klientéw profesjonalnych, rozpoczeta sie 19
maja 2015 roku i trwata do 20 maja 2015 roku.




6.2. Data przydziatu instrumentéw diuznych

Przydziat Obligacji nastapit w dniu 22 maja 2015 roku. W dniu 22 maja 2015 roku (data emisji)
Obligacje zarejestrowane zostaty w depozycie prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.

6.3. Liczba instrumentéw diuznych objetych subskrypcja lub sprzedaza
W ramach oferty Emitent oferowat do 10.000 (dziesieciu tysiecy) Obligacji.

6.4. Stopa redukcji
W ramach przeprowadzonej subskrypcji nie dokonywano redukcji liczby przydzielonych
Obligacji.

6.5. Liczba instrumentéw finansowych, ktore zostaly przydzielone w ramach
przeprowadzonej subskrypcji
Emitent przydzielit 5.000 (pie€ tysiecy) Obligaciji.

6.6. Cena, po jakiej Instrumenty finansowe byly nabywane (obejmowane)
Obligacje obejmowane byly po cenie emisyjnej rownej cenie nominalnej wynoszgcej 10.000
(dziesie¢ tysiecy) PLN za jedng Obligacje.

6.7. Liczba osob, ktore ztozyly zapisy na instrumenty finansowe objete subskrypcja
Na rynku pierwotnym zapisy na Obligacje ztozyto 11 podmiotow.

6.8. Liczba osob, ktérym przydzielono instrumenty finansowe w ramach
przeprowadzonej subskrypcji
Obligacje przydzielono 11 podmiotom.

6.9. Nazwy (firmy) subemitentéow, ktoérzy objeli instrumenty finansowe w ramach
wykonywania umoéw o subemisje, z okresleniem liczby papierow wartosciowych, ktore
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)

Nie zostata zawarta umowa subemisyjna w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity: Dz. U. z 2014 r., poz. 94, z pézn. zm.).
Obligacje serii PE nie byly wiec obejmowane przez subemitentow.

6.10. Laczne okreslenie wysokosci kosztéw, ktére zostaly zaliczone do kosztow emisji,
ze wskazaniem wysokosci kosztow wedlug ich tytuldw wraz z metodami rozliczenia
tych kosztéw w ksiegach rachunkowych i sposobem ich ujecia w sprawozdaniu
finansowym emitenta

taczne koszty emisji Obligacji wyniosty 797.500,00 PLN, w tym koszty:

a) przygotowania i przeprowadzenia oferty - 650.000,00 PLN,

b) wynagrodzenia subemitentow - 0 (zero) PLN,

c) sporzadzenia dokumentu informacyjnego, z uwzglednieniem kosztéw doradztwa i promocji
oferty - 147.500,00PLN,

d) promogji oferty - 0 (zero) PLN.

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

7) Warunki wykupu i warunki wyplaty oprocentowania dluznych instrumentéw
finansowych
7.1. Wykup Obligacji w Dacie Wykupu

Emitent zaptaci w Dacie Wykupu, tj. w dniu 22 maja 2019 roku za kazdg Obligacje kwote
rowna Naleznosci Gtéwnej, tj. 10.000 PLN (stownie: dziesie¢ tysiecy ztotych). Ptatnoéci
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z tytutu Obligacji bedg dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW
oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki.

Ptatnosci z tytutu wykupu Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérym
przystugujg Obligacje w dniu 15 maja 2019 roku, zgodnie z Regulacjami KDPW, za
posrednictwem KDPW oraz podmiotow prowadzgcych Rachunki.

Jezeli Data Wykupu przypadnie na dzieA nie bedacy Dniem Roboczym, powyzsza zaptata
nastgpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po Dacie Wykupu, bez prawa zgdania
odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Wykupione Obligacje
zostang umorzone. Z zastrzezeniem paragrafu 8. (Przypadek Naruszenia Zobowigzan
Emitenta) i 11. (Nastepstwa Wystapienia Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji) Warunkéw
Emisji Kwota do Zaptaty przypadajgca na Obligacje jest ptatna bez jakichkolwiek dodatkowych
dyspozycji i oswiadczen Obligatariusza.

Miejscem spetnienia swiadczenia pienieznego z Obligacji bedzie miejsce siedziby KDPWV.
Wszelkie pfatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potrgcen z tytutu roszczen
wzajemnych (chyba, Zze takie potracenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz bedg
dokonywane z uwzglednieniem przepisow prawa obowigzujacego w dniu dokonania ptatnosci.

W szczegodlnoéci wysokosc odsetek ptatnych z tytutu Obligacji moze by¢ ograniczona przez
przepisy okreslajgce wysokosé odsetek maksymalnych wynikajgcych z czynnosci prawnych.

7.2. Weczesniejszy wykup na zgdanie Obligatariusza

7.2.1. Natychmiastowa wymagalno$¢ Obligacji

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi z dniem
otwarcia likwidaciji.

Obligacje ‘stang sie natychmiast wymagalne, jezeli Emitent ztozy do sadu wniosek
0 ogtoszenie upadiosci lub nastapi wszczecie postepowania naprawczego albo jezeli sad
ogtosi upadtos¢ Emitenta.

7.2.2.Przypadki naruszenia - opcja przedterminowego wykupu na Zadanie
Obligatariusza
a)  Przedterminowy wykup Obligacji zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach

Jezeli Emitent nie wypetni w terminie, w catosci lub w czeéci zobowigzan wynikajgcych
z Obligacji, kazdy Obligatariusz moze, poprzez pisemne zawiadomienie, zada¢ wykupu
posiadanych przez Obligatariusza Obligacji a Emitent zobowigzany bedzie Obligacje
wskazane w zgdaniu natychmiast wykupic.

b)  Inne przypadki przedterminowego wykupu na zadanie Obligatariusza

Weczesniejszy wykup Obligacji bedzie mogt nastgpi¢ zgodnie z nastepujacymi paragrafami
Warunkéw Emisji:

= paragrafem 8. (Przypadek Naruszenia Zobowigzarn Emitenta),
= paragrafem 10. (Naruszenie Warunkéw Emisji),
= paragrafem 11. (Nastepstwa Wystagpienia Naruszenia Warunkéw Emisji).

Szczegotowy opis warunkéw wykupu znajduje sie w Warunkach Emisji Obligacji serii PE,
stanowigcych zatacznik do niniejszej Noty Informacyjnej.

7.3. Zasady naliczania i ptatnosci Kwoty Odsetek

7.3.1.Platnos¢ Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od Daty Emisji, tj. od dnia 22 maja 2015 roku (z tym dniem) do
Daty Wykupu, w ktorej Emitent dokona wykupu catej Naleznosci Gtoéwnej z tytutu kazdej
Obligacji (bez tego dnia). W kazdym Dniu Platno$ci Odsetek wskazanym w Tabeli nr 1 ponizej
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Emitent zobowiazany jest dokona¢ na rzecz kazdego podmiotu bedacego Obligatariuszem w
Dniu Ustalenia Uprawnionych, ptatnosci Kwoty Odsetek. Kwoty Odsetek beda ptatne z dotu.
Jezeli jednak Dzienn Platnosci Odsetek przypadnie na dzien nie bedacy Dniem Roboczym,
zaptata Kwoty Odsetek nastapi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po Dniu
Ptatnosci Odsetek, bez prawa Zzgdania odsetek za opodznienie lub jakichkolwiek innych
dodatkowych ptatnosci. Platnos¢ Kwoty Odsetek nastgpi zgodnie z Regulacjami KDPW, za
posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki.

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

7.3.2. Okresy Odsetkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od Daty Emisji (wigcznie) do pierwszego Dnia Ptatnosci
Odsetek tj. 22 listopada 2015 roku (z wytaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres
trwajgcy od poprzedniego Dnia Platnosci Odsetek (wigcznie) do nastepnego Dnia Ptatnosci
Odsetek (z wytaczeniem tego dnia).

Tabela nr 1. Ckresy Odsetkowe, Dni Ustalenia Uprawnionych oraz Dni Platnosci Odsetek

Numer Okresu Poczatek Okresu Dzien Ustalenia Koniec Okresu Odsetkowego
Odsetkowego | Odsetkowego (wigczajac Uprawnionych / Dzien Patnosci Odsetek
ten dzien) (z wylgczeniem
tego dnia)
I 22 maja 2015 . 16 listopada 2015 . 22 listopada 2015 .
Il 22 listopada 2015 . 16 maja 2016 . 22 maja 2016 r.
I r 22 maja 2016 . 15 listopada 2016 r. 22 listopada 2016 r.
v 22 listopada 2016 r. 15 maja 2017 r. 22 maja 2017 r.
vV 22 maja 2017 . 15 listopada 2017 r. 22 listopada 2017 r.
VI 22 listopada 2017 r. 15 maja 2018 r. 22 maja 2018 r.
VI 22 maja 2018 . 15 listopada 2018 r. 22 listopada 2018 r.
VIl 22 listopada 2018 . 15 maja 2019 r. 22 maja 2019 r.

7.3.3. Naliczanie odsetek

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dacie Wykupu
Obligacje nie sg oprocentowane, chyba, ze Emitent opéznia sie ze spetnieniem Swiadczen z
Obligacji. W tym przypadku Obligacje bedg oprocentowane wedtug stopy odsetek
ustawowych.

7.3.4. Oprocentowanie za niepeine okresy

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krotszy niz peilny Okres
Odsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywistg liczbe dni w tym okresie od
poprzedniego Dnia Ptatnosci Odsetek (witacznie), albo Daty Emisji (wiacznie) w przypadku
pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w ktérym Obligacje zostang wykupione
(z wytgczeniem tego dnia).

7.3.5. Obliczenie Kwoty Odsetek

W Dniu Roboczym nastgpujgcym po Dacie Ustalenia Stopy Procentowej (zdefiniowanej
ponizej), Agent Kalkulacyjny obliczy Kwote Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej
Obligacji wedtug nastepujacej formuty:
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LD

KO = SP% xNGx

365
gdzie:
KO oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy
SP oznacza Stope Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego ustalong
zgodnie z paragrafem 3.7. (Ustalenie Stopy Procentowej) Warunkow
Emisji
NG oznacza Naleznos¢ Gtowng
LD oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym

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

7.3.6. Ustalenie Stopy Procentowej

a.

Stopg Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa
(zdefiniowana ponizej) powiekszona o marze wynoszacg 4,50%.

Stopa Procentowa dla pierwszego Okresu Odsetkowego wynosi 6,24%.

Stopa Bazowa zostanie okreslona w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa
bedzie réwna stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podanej przez Monitor
Rates Services Reuters przez odniesienie do strony “WIBO", lub kazdego oficjalnego
nastepcy tej stawki, dla depozytéw 6-miesiecznych wyrazonych w PLN z kwotowania na
fixingu o godz. 11:00 lub okoto te] godziny czasu warszawskiego, publikowanych w
Dacie Ustalenia Stopy Procentowe;.

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie bedzie dostepna o godzinie 11:00 lub okoto tej
godziny czasu warszawskiego w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej, zostanie ona
ustalona przez Agenta Kalkulacyjnego w oparciu o stopy procentowe dla 6-miesiecznych
depozytow ztotdwkowych, oferowane w tym czasie przez kazdy z Bankoéw
Referencyjnych pod warunkiem, ze co najmniej cztery Banki Referencyjne podadzg
stopy procentowe. W takim przypadku Stopa Bazowa bedzie to $rednia arytmetyczna
stép podanych przez Banki Referencyjne po odrzuceniu najwyzszej i najnizszej stopy
podanej przez Banki Referencyjne, przy czym - jesli bedzie to konieczne - bedzie ona
zaokraglona do drugiego miejsca po przecinku (a 0,005 bedzie zaokraglone w gore).

W przypadku, gdy Stopa Procentowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami, Stopa Procentowa zostanie ustalona na podstawie ostatniej dostepnej
Stopy Bazowej rownej stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podane] przed
Datg Ustalenia Stopy Procentowej przez Monitor Rates Services Reuters przez
odniesienie do strony “WIBO” lub kazdego jej oficjalnego nastepcy dla depozytow 6
miesiecznych wyrazonych w PLN.

Agent Kalkulacyjny bedzie dokonywat ustalenia Stopy Procentowe] zgodnie z
postanowieniami pkt. a) — d). Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang dokonane przez
Agenta Kalkulacyjnego w sposéb oraz wedtug zasad okreslonych w Warunkach Emisji z
zachowaniem nalezytej starannosci wynikajgcej z zawodowego charakteru prowadzonegj
przez Agenta Kalkulacyjnego dziatalnosci.

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 [ub
informacjami ze zrodet okreslonych w Warunkach Emisji lub zgodnie z notowaniem
Bankow Referencyjnych, ktére to kwotowanie, informacja lub notowanie nastepnie okaze
sie nieprawidtowe.
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8) Wysokosé i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu

udzielajgcego zabezpieczenia

8.1. Wysokosc¢ i forma zabezpieczenia

Obligacje emitowane w ramach przyjetego przez Emitenta Programu w kwocie do
200.000.000 PLN, w tym Obligacje serii PE emitowane zgodnie z Warunkami Emisji na tgczna
kwote 50.000.000 PLN, sg zabezpieczone poprzez Poreczenie ustanowione przez Gwaranta o
tresci okreslonej w Zatgczniku 2 do Warunkéw Emisji. Oryginat dokumentu Poreczenia jest
przechowywany przez Bank Pekao SA w oznaczonym biurze pod adresem 02-091 Warszawa,
ul. Zwirki i Wigury 31, ktory na pisemne zadanie Obligatariusza przestane na adres Zwirki i
Wigury 31, 02-091 Warszawa, Departament Rynkéw Finansowych — do rak dyrektora biura
rynkéw kapitatowych, wystawi kopie dokumentu Poreczenia, poswiadczong za zgodnosc z
oryginatem.

Kazdy Obligatariusz obejmujgc lub nabywajac Obligacje staje sie strong umowy Poreczenia.

Na mocy Poreczenia, Gwarant nieodwotalnie udzielit poreczenia wierzytelnosci
przystugujacych kazdorazowym posiadaczom Obligacji emitowanych w ramach Programu
z tytutu zaptaty wszelkich Kwot do Zaptaty wynikajacych z posiadanych przez nich Obligacii,
do tacznej maksymalne] wysokosci 360.000.000 PLN (stownie: trzysta szesc¢dziesigt milionow
ztotych), obejmujacych Naleznos¢ Gtéwng oraz Kwote Odsetek, z uwzglednieniem
ewentualnych kwot otrzymanych przez takiego Obligatariusza od Emitenta z tytutu Kwot do
Zaptaty.

8.2. Oznaczenie podmiotu udzielajgcego zabezpieczenia

Poreczenie, o ktérym mowa w punkcie 8.1. powyzej jest udzielone przez Granbero Holdings
Limited spétke z ograniczong odpowiedzialno$cia zatozong zgodnie z przepisami prawa
Cypru, z siedzibg przy 229 Arch. Makariou [l Avenue, Meliza Court, 3105, P.O. Box 51263,
3503 Limassol, Cypr.

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

8.3. Poreczenia udzielone przez Gwaranta w zwigzku z dotychczas wyemitowanymi
przez Spoétke obligacjami

Wartosc
przedterminowo
Seria/Program Data emisji Wartosc emisji wykupionych i Poreczenie
umorzonych
obligacji
Program emisji do 200 min PLN z 2012 roku
Poreczenie wierzytelnoéci z Obligacji do
Obligacje Serii E 12.07.2013 20 000 000 PLN il elotyezy| REMSYINEING] kol 360.000.008 PLM,
wyemitowanych w ramach programu do
200 min zi. Poreczyciel zobowigzat sie
takze do pokrycia wszelkich
o B ) udokumentowanych wydatkow zwigzanych
Obligacje Serii F 14.08.2013 9200 000 PLN nie dotyczy | 7 dochodzeniem wykonania przez emitenta
lub Poreczyciela zobowigzan pienieznych z
tytutu obligacji wyemitowanych w ramach
N . . programu lub poreczenia, tgcznie z
Obligacje Serii G 14.11.2013 6 530 000 PLN nie dotyczy | ndsetkami ustawowymi do maksymalnej
kwoty 10.000.000 PLN.
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Obligacje Serii H 25.04.2014 27 170 000 PLN nie dotyczy
Obligacje Serii | 9.07.2014 30 000 000 PLN nie dotyczy
Obligacje Serii J 4.07.2014 30 000 000 PLN nie dotyczy
Obligacje Serii K 16.07.2014 11 240 000 PLN nie dotyczy

Program emisji do 250 min PLN z 2013 roku

Obligacje Serii PA

29.01.2014

114 520 000 PLN

nie dotyczy

Obligacje Serii PB

11.04.2014

120 360 000 PLN

nie dotyczy

Poreczenie wierzytelnosci z Obligacji do
maksymalnej kwoty 450.000.000 PLN,
wyemitowanych w ramach | Programu
Publicznych Emisji Obligacji do 250 min zt.
Poreczyciel zobowigzat sie takze do
pokrycia wszelkich udokumentowanych
wydatkow zwigzanych z dochodzeniem
wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
zobowigzan pienieznych z tytutu obligacii
wyemitowanych w ramach programu lub
poreczenia, tgcznie z odsetkami
ustawowymi do maksymalnej kwoty
10.000.000 PLN.

Program emisji do 200 min PLN z 2014 roku

Obligacje Serii PC

15.07.2014

30 800 000 PLN

nie dotyczy

Obligacje Serii PD

26.08.2014

37 780 000 PLN

nie dotyczy

Obligacje Serii EA

30.09.2014

6 320 000 EUR

nie dotyczy

Obligacje Serii PE

22.05.2015

50 000 000 PLN

nie dotyczy

Poreczenie wierzytelnosci z Obligacji do
maksymalnej kwoty 360.000.000 PLN
wyemitowanych w ramach [l Programu
Publicznych Emisji Obligaciji do 200 min zt.
Poreczyciel zobowiazat sie takze do
pokrycia wszelkich udokumentowanych
wydatkow zwigzanych z dochodzeniem
wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
zobowigzan pienieznych z tytulu obligacji
wyemitowanych w ramach programu lub
poreczenia, tagcznie z odsetkami
ustawowymi do maksymalnej kwoty
10.000.000 PLN.

Program emisji do 250 min PLN z 2014 roku (na podstawie prospektu emisyjnego)

Obligacje Serii PPA

23.12.2014

50000 000 PLN

nie dotyczy

Poreczenie wierzytelnosci z Obligacji do
maksymalnej kwoty 450.000.000 PLN
wyemitowanych w ramach Il Programu
Publicznych Emisji Obligacji do 250 min zt.
Poreczyciel zobowiazat sie takze do
pokrycia wszelkich udokumentowanych
kosztéw i wydatkéw zwigzanych z
dochodzeniem wykonania przez emitenta
lub Poreczyciela zobowigzar pienieznych z
tytutu obligacji wyemitowanych w ramach
programu lub poreczenia, fgcznie z
odsetkami ustawowymi do maksymalnej
kwoty 10.000.000 PLN.
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9) Wartos¢ zaciagnietych zobowiazan na ostatni dziern kwartatu poprzedzajgcego
udostepnienie propozycji nabycia oraz perspektywy ksztaltowania zobowigzan
emitenta do czasu catkowitego wykupu diuznych instrumentéw finansowych
proponowanych do nabycia

9.1. Wartos¢ zaciggnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartalu poprzedzajacego
udostepnienie propozycji nabycia

Wartos¢ zaciggnietych zobowigzan Spotki na dzien 31.03.2015 r. wynosi
581.295.002,64 =zt

9.2. Perspektywy ksztatltowania zobowigzan Emitenta

Emitent przewiduje, ze do czasu catkowitego wykupu Obligacji Serii PE, zobowigzania
Emitenta pozostawa¢ beda na bezpiecznym poziomie, a wskazniki zadluzenia bedg
ksztattowaly sie na poziomach zapewniajgcych zdolno$é Emitenta do obstugi
zobowigzan wynikajgcych z emitowanych Obligacji.

Na dzien sporzgdzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent posiada zobowigzania z
tytutu nastepujgcych emisji obligacji:

A. Obligacji serii E oznaczonych jako GHEL E 120716 (ISIN PLGHLMCO00057) na kwote
20.000.000 PLN wyemitowanych w dniu 12 lipca 2013 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 12 lipca 2016 roku.

B. Obligacji serii F oznaczonej jako GHEL F 120816 (ISIN PLGHLMCO00085) na kwote
9.200.000 PLN wyemitowanych w dniu 14 sierpnia 2013 roku. Obligacie sa
oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6-miesieczny
powiekszony o marze w wysokosci 4% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach
pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 12 sierpnia 2016 roku.

C. Obligacji serii G oznaczonej GHEL G 141116 (ISIN PLGHLMCO00081) wyemitowanych w
dniu 14 listopada 2013 roku na kwote 6.530.000 PLN. Obligacje sg oprocentowane w
oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w
wysokosci 4% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 14 listopada 2016 roku.

D. Obligacji serii H (ISIN PLGHLMCO00115) na kwote 27.170.000 PLN wyemitowanych w
dniu 25 kwietnia 2014 roku. 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 poétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 25 kwietnia 2018 roku.

E.  Obligacji serii | oznaczonej GHEL |1 090718 (ISIN PLGHLMC00123) na kwote 30.000.000
PLN wyemitowanych w dniu 9 lipca 2014 roku. 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 potrocznych, a data wykupu obligagji
zostata okreslona na dzien 9 lipca 2018 roku.

F.  Obligacji serii J (ISIN PLGHLMCO00131) na kwote 30.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 4 lipca 2014 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowa 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 4 lipca 2018 roku.

G. Obligacji serii K oznaczonej GHEL K 090718 (ISIN PLGHLMCO00149) na kwote
11.240.000 PLN wyemitowanych w dniu 16 lipca 2014 roku. Obligacje sg oprocentowane
w oparciu o zmienng stope procentowa WIBOR 6-miesigczny powiekszony o marze w
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wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon, za wyjgtkiem pierwszego okresu odsetkowego, jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okre$lona na dzien 9
lipca 2018 roku.

Obligacji serii PA (ISIN PLGHLMCO00099) na kwote 114.520.000 PLN wyemitowanych w
dniu 29 stycznia 2014 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 poéfrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 29 stycznia 2018 roku.

Obligacji serii PB (ISIN PLGHLMCO00107) na kwote 120.360.000 PLN wyemitowanych w
dniu 11 kwietnia 2014 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon, za wyjatkiem pierwszego okresu odsetkowego, jest ptatny w okresach
péirocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 11 lipca 2018 roku.

Obligacji serii PC (ISIN PLGHLMC00156) na kwote 30.800.000 PLN wyemitowanych w
dniu 15 lipca 2014 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 2018 roku.

Obligacji serii PD (ISIN PLGHLMC00164) na kwote 37.780.000 PLN wyemitowanych w
dniu 26 sierpnia 2014 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,75% w skali
roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata
okreslona na dzien 27 listopada 2017 roku.

Obligacji serii EA (ISIN PLGHLMC00172) na kwote 6.320.000 EUR wyemitowanych w
dniu 30 wrzesnia 2014 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procehtowg EURIBOR 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 28 wrzesnia 2018 roku.

Obligacje serii PPA (ISIN PLGHLMCO00180) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych
w dniu 23 grudnia 2014 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 3,5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 16 czerwca 2019 roku.

Obligacji serii PE (ISIN PLGHLMC00198) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 22 maja 2015 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,50% w skali
roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata
okreslona na dzien 22 maja 2019 roku.

Zobowigzania Ghelamco Invest Sp. z o.0. w okresie do dnia catkowitego wykupu
instrumentow diuznych objetych niniejszg Notg Informacyjng bedg dotyczyc:

(i)

(ii)

zobowigzan z tytutu niewykupionych i wyemitowanych przed datg niniejszej Noty
Informacyjnej (tj. wskazanych w punktach (A) — (N) powyzej) obligacji, w tym kuponow
odsetkowych od tych obligacji;

obligacji, ktére moga byc emitowane przez Spotke po dacie niniejszej Noty
Informacyjnej, w ramach istniejgcych programow emisji obligacji, j.

a. | Publicznego Programu Emisji Obligacji, do tacznej warto$ci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych obligacji nieprzekraczajgcej w kazdym
momencie trwania programu 250.000.000 PLN, ustanowionego w dniu 10 grudnia
2013 r., w ramach ktérego wyemitowane zostaty obligacje serii PA i PB (opisane w
punkcie (H) = (I) powyzej) o tacznej wartosci 234.880.000 PLN);
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b. Il Publicznego Programu Emisji Obligacji do tgcznej wartosci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych obligacji nieprzekraczajacej w kazdym
momencie trwania programu 250.000.000 PLN, ustanowionego w dniu 7 marca
2014 r. i obowigzujacego przez okres 12 miesigcy od daty opublikowania
prospekiu emisyjnego Spotki, tj. od 18 listopada 2014 roku, w ramach, ktérego
wyemitowane zostaly obligacje serii PPA (opisane w punkcie (M) powyzej o
tacznej wartosci 50.000.000 PLN);

e lIl Publicznego Programu Emisji Obligacji do tgcznej wartosci nominalne;
wyemitowanych i niewykupionych obligacji nieprzekraczajgcej w kazdym
momencie trwania programu 200.000.000 PLN, ustanowionego w dniu 12 czerwca
2014 r., w ramach ktérego wyemitowana zostata Seria PC, PD, EA i PE (kiorej
dotyczy niniejsza Nota Informacyjna) (wskazane w punktach (J), (K), (L), (N)
powyzej) o tgcznej wartosci 118.580.000 PLN oraz 6.320.000 EUR.

(i) zobowigzan wynikajgcych z biezgce] dziatalnosci Emitenta (koszty administracji,
siedziby, wynagrodzenia zarzadu);

(iv) zobowigzan z tytutu podatkéw, w tym CIT.

10) Dane umozliwiajagce potencjalnym nabywcom  diuznych instrumentéw
finansowych orientacje w efektach przedsiewziecia, ktére ma by¢ sfinansowane z
emisji dituznych instrumentéw finansowych, oraz zdolno$¢ emitenta do
wywigzywania sie z zobowigzan wynikajacych z diuznych instrumentéw |
finansowych, jezeli przedsiewziecie jest okreslone

I
|
|

Nie dotyczy, gdyz przedsiewziecie nie zostato okreslone.

11) Zasady przeliczania warto$ci $wiadczenia niepienieznego na $wiadczenie
pieniezne
Z tytutu Obligacji Obligatariuszom przystuguja tylko Sswiadczenia pienigzne.

12) W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu Ilub hipoteki jako
zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z instrumentow diuznych - wycena
przedmiotu zastawu lub hipoteki dokonang przez uprawnionego biegtego

Obligacje nie sg zabezpieczone w formie zastawu lub hipoteki.

13) W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje: (a) liczba gltoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta, ktéra przystugiwataby z objetych akcji, (b) ogélna liczba
gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Nie dotyczy, gdyz Obligacje nie sg obligacjami zamiennymi na akcje.

14) W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszenstwa: (a) liczba akgcji
przypadajacych na jedna obligacje, (b) cena emisyjna akcji lub sposéb jej
ustalenia, (c) terminy, od ktorych przystuguja i wygasajg prawa obligatariuszy do
nabycia tych akcji.

Nie dotyczy, gdyz Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

.



Zalgczniki:

1.
2.
3

Aktualny odpis z rejestru wiasciwego dla Emitenta.
Ujednolicony aktualny tekst umowy spotki Emitenta.
Petny tekst uchwat Emitenta stanowigcych podstawe emisji instrumentéw diuznych objetych Notg
Informacyjna, tj.
a. uchwaly Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikow Emitenta nr 1 z dnia 26 maja
2014 r., oraz
b. uchwatly Zarzadu Emitenta nr 1 z dnia 27 kwietnia 2015 .

Warunki emisji Obligacji serii PE wraz z Regulaminem Zgromadzenia Obligatariuszy oraz kopig
Poreczenia.

Definicje i objasnienia skrotow.




Zatgcznik 1. Aktualny odpis z rejestru wiasciwego dla Emitenta.
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CENTRALNA INFORMACIJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 17.06.2015 godz. 10:46:18
Numer KRS: 0000185773

Informacja odpowiadajgca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze
Sadowym (Dz. U. z 2007 r. Nr 168, poz.1186, z p6Zn. zm.)

Data rejestragji w Krajowym Rejestrze Sadowym 05.01.2004

Ostatni wpis  [Numer wpisu

28 Data dokonania wpisu 13.08.2014

Sygnatura akt

WA.XIIT NS-RE],KRS/34976/14/880

Oznaczenie sadu

SAD REJONOWY DLA M. ST. WARSZAWY W WARSZAWTIE, XIII WYDZIAt GOSPODARCZY
KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

i
1.0znaczenie formy prawnej

SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 015623181, NIP: 5213277751

3.Firma, pod ktora spotka dziata

GHELAMCO INVEST SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

4.Dane o wczesniejszej rejestracii

5.Czy przedsiebiorca prowadzi dziatalnosc
gospodarcza z innymi podmiotami na
podstawie umowy spotki cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizagi
pozytku publicznego?

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba kraj POLSKA, woj. MAZOWIECKIE, powiat M.ST. WARSZAWA, gmina M.ST. WARSZAWA, miejsc.
WARSZAWA
2.Adres ul. WOLOSKA, nr 22, lok. -—, miejsc. WARSZAWA, kod 02-675, poczta WARSZAWA, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej

4.Adres strony internetowej

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpisow
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Rubryka 4 - Informacje o umowie

1.Informacja o zawarciu lub zmianach
umowy spotki

il 10.12.2003 R., NOTARIUSZ ROBERT SIELSKI, KANCELARIA NOTARIALNA PRZY UL.
MARSZALKOWSKIE] 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 JEDNCLITY

3 AKT NOTARIALNY Z DNIA 20 KWIETNIA 2011, REPERTORIUM A NR 5605/2011, KANCELARIA
NOTARIALNA JANUSZ RUDNICKI, ROBERT SIELSKI, MALGORZATA BARTOSIEWICZ-WLAZEOQ
NOTARIUSZE SPOEKA 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 819

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spotka

NIEOZNACZONY

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

3.Wspalnik 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?

Ak

5.Czy obligatoriusze maja prawo do
udziatow w zysku?

ok

Rubryka 6 - Sposdb powstania spotki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane wspdlnikow

il 1.Nazwisko / Nazwa lub firma

GRANBERO HOLDINGS LIMITED

2.Imiona

Rk

3.Numer PESEL/REGON

4.Numer KRS

5.Posiadane przez wspolnika udziaty

50.300 UDZIALOW O LACZNE] WARTOSCI 25.150.000,00 ZEOTYCH

6.Czy wspdlnik posiada catos¢
udziatow spotki?

TAK

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysokosc kapitatu zaktadowego

25150 000,00 Zt

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu
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Brak wpisdw

Rubryka 9 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 10 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentac]i podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.5posdb reprezentadji podmiotu

KAZDY CZLONEK ZARZADU SAMODZIELNIE

Podrubryka 1
Dane o0s6b wchodzacych w sktad organu

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma

VAN DER TOOLEN

2.Imiona JERCEN

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

5.Funkcja w organie reprezentujgcym | PREZES ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE

zarzadu zostala 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 ool

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

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona Famean

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma KRAWCZYK NASIEOWSKA
2.Imiona JOANNA

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

5.Funkcja w organie reprezentujacym | CZtONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE

zarzadu zostala zawieszona w
czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona
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4 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma ZAGORSKI

2.Imiona JAROSEAW

3.Numer PESEL/REGON 69031803572

4.Numer KRS i

5.Funkcja w organie reprezentujgcym | CZEONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------
5 |1.Nazwisko / Nazwa Iub Firma WOZNIAK

2.Imiona DAMIAN

3.Numer PESEL/REGON 76080914737

4.Numer KRS Ak

5.Funkcja w organie reprezentujgcym  [CZEONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w sktad NIE

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona =~ |-

Rubryka 2 - Organ nadzoru
) Brak wpisow
Rubryka 3 - Prokurenci

1 1.Nazwisko NEUVILLE

2.Imiona ARNOLD ROGER

3.Numer PESEL 67071515156

4.Rodzaj prokury PROKURA SAMOISTNA

Dziat 3
Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci
1.Przedmiot przewazajgcej dziatalnosci 1 =
przedsiebiorcy
2.Przedmiot pozostatej dzialalnosci 1 64, 20, Z, DZIALALNOSC HOLDINGOW FINANSOWYCH
PEEHSEIOIE) 2 |64, 30, Z, DZIALALNOSC TRUSTOW, FUNDUSZOW I PODOBNYCH INSTYTUCIT FINANSOWYCH
3 64, 99, Z, POZOSTALA FINANSOWA DZIALALNOSC USLUGOWA, GDZIE INDZIED
NIESKLASYFIKOWANA, Z WYEACZENIEM UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do

polu

Rodzaj dokumentu
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1.Wzmianka o zfozeniu 1 12.07.2005 2004
rocznego sprawozdania 2 17.07.2006 2005
finansowego
8 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 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
2.Wzmianka o ztozeniu opinii 1 A 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
biegtego rewidenta
3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 b Tl 2004
lub postanowienia o 9 PR 5005
zatwierdzeniu sprawozdania
finansowego 3 e 2006
4 kkskkk 2007
5 FkkEE 2008
8 ek 01.01.2011 - 31.12.2011
9 i 01.01.2012 - 31.12.2012
{ 10 e 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
4.\Wzmianka o ztozeniu 1 Hokkokok 2004
sprawozdania z dziatalno4ci 3 — 2005
podmiotu
3 b = 2006
4 e 2007
5 Fkkkk 2008
6 FEKKHK 2009
7 Koxkokk 2010
8 Aokt 01.01.2011 - 31.12.2011
9 AEAEE 01.01.2012 - 31.12.2012
10 b 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Brak wpisow

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczacym rok obrotowy
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Brak wpisow

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpisdw

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisdéw

Rubryka 3 - Informacje o zabezpieczeniu majatku diuznika w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci, o
oddaleniu wniosku o ogtoszenie upadtosci z uwagi na fakt, ze majgtek niewyptacalnego dtuznika nie wystarcza na
zaspokojenie kosztow postepowania

Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie
; sumy wyzszej od kosztow egzekucyjnych

Dziat 5

|
I
|
|
Brak wpisow ‘
|
\

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow |

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisow

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki

Brak wpisow

Rubryka 3 - Nie dotyczy

Brak wpisow
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Rubryka 4 - Informacja o potgczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym

Brak wpisow

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisow

Rubryka 7 - Informacja o postepowaniu naprawczym

Brak wpisow

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpisow

data sporzadzenia wydruku 17.06.2015

adres strony internetowej, na ktdrej sg dostepne informacje z rejestru; https://ems.ms.gov.pl




Zalacznik 2. Ujednolicony aktualny tekst umowy spotki Emitenta.




yupnusz Rudnicki, Hobert ‘:ﬂx)l*l‘-,n
A -
YOI Z lartosiowicz-YWI1azio
Malgorzata Bartosiewl

ka C | i e
Notariusze Spotka Cywilna

bk A VV I F i
00-676 Warszawa, ul. Marszalkowskz 5/73 "_"T ’
ba 22 529 2541, 22 620 B5 21, fax 22 625 bo ¢

Repertorium A nr /\ Q]Em /2012

AKT NOTARIALNY

Dnia trzydziestego listopada roku dwa tysiace dwunastego (30.11.2012) ja, Robert Sielski,
notariusz w Warszawie, w mojej Kancelarii Notarialnej w Warszawie, przy ulicy
Marszalkowskiej nr 55/73, lokal nr 33, sporzadzilem protokél Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wsp6lnikéw spélki pod firma GHELAMCO INVEST Spélka z ograniczona

odpowiedzialnoscig z siedziba w Warszawie (adres: 02-675 Warszawa, ulica Wotoska nr 22,
REGON: 015623181,  NIP: 5213277751),

wpisangj do rejestru  przedsiebiorcéw
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000185773 (sto
osiemdziesigt pigé tysiecy siedemset siedemdziesiat trzy) — zwanej dalej réwniez »Spolky”,---
Przy akcie okazano wydruk komputerowy obejmujacy informacje odpowiadajaca odpisowi
aktl.‘lamemu z rejestru przedsiebiorcéw tej Spétki ~ stan na dzie 26 listopada 2012 roku,
godz.:'16:36:59, identyfikator wydrulku: RP/185773/22/20121126163659.

S i L P
- ~ =

PROTOKOL

Zgromadzenie Wsp6lnikéw otworzyta Pani Karolina Bryk, ktora odwiadczyla, 2e:-----m-n-nanum-
1) w dniu dzisiejszyrﬁ, to jest 30 listopada 2012 roku, w tutejszej kancelarii notarialnej,
odbywa si¢ Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spotki pod firmg GHELAMCO
INVEST Spéika z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba w Warszawie, -==-ee-m-cae-
2) dziata jako pelnomocnik w imieniu i na rzecz jedynego wspélnika Spéiki, to jest spolki
pod firma GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedziba w Limassol, Cypr (adres:

Meliza Court, 229 Arch, Makarios III Ave, 3105 P.O. Box 51263, 3503), posiadajgcej

2

100% udziatéw w kapitale zaldadowym Spélki, to jest 100 udziatéw dajacych 100
gloséw na Zgromadzeniu Wspélnikéw - na podstawie okazanego pelnomocnictwa,
udzielonego jej dnia 26 listopada 2012 roku, przez Dyrektora Eve Agathangelou, ktérej
podpis po$wiadczyt Zenon Ellinas, urzednik poswiadczajacy w Limassol (Cypr),
ltdérego to podpis poswiadezyt A, Kyriakou, urzednik okregowy w Limassol (Cypr),
] opatrzonego klauzulg apostille w dniu 27 listopada 2012 roku, za nr LM 15670712, c-anen

w/% @




3) objela przewodniczenie na niniejszym Zgromadzeniu,
4) dziatajac na podstawie art. 156 kodeksu spotek handlowych wykonuje uprawnienia
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow spotki pod firma GHELAMCO INVEST

Spélka z ograniczons odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie i w zwigzku z tym

postanawia podja¢ nastgpujace uchwaly:

UCHWALA Nr 1 _
1. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Spolki podwyzsza kapital zaktadowy Spéiki
wynoszacy obecnie 50.000,00 (pigédziesiat tysiecy) zlotych o kwotg 10.150.000,00 (dziesigé
milionéw sto pieédziesiat tysigey) zlotych, to jest do kwoty 10.200.000,00 (dziesigé milionow
dwiescie tysiecy) ztotych poprzez utworzenie 20.300 (dwadziescia tysigcy trzysta) nowych
udziatéw o wartodci nominalnej 500,00 (pigéset) zlotych kazdy.
II. Wszystkie udzialy w podwyzszonym kapitale zakladowym zostang objete przez
dotychezasowego, jedynego wspolnika Spotki, to jest spolkg pod firmg: GRANBERO
HOLDINGS LIMITED z siedzibg w Limassol, Cypr (adres: Meliza Court, 229 Arch.
Makarios I Ave, 3105 P.O. Box 51263, 3503). :
Udzialy w podwyzszonym kapitale zaltadowym zostang pokryte w calosci wkladem

pienigznym.
III. Po podwyzszeniu kapitat zakladowy Spélki bedzie wynosit 10.200.000,00 (dziesigé
milionéw dwiescie tysiecy) zlotych i dzielié sig bedzie na 20.400 (dwadziescia czterysta)
réwnych i niepodzielnych udziatéw po 500,00 (pigéset) ztotych kazdy.
IV. W zwigzku z powyzszym podwyzszeniem kapitalu zakladowego Spétki do kwoty
10.200.000,00 ztotych, Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Spoiki postanawia zmieni¢
akt zalozycielski Spéiki, w ten sposdb, ze § 81§ 9 otrzymuja nowe, nastgpujace brzmienie: --—-
. § 8.1, Kapitat zaltadowy Spétii wynosi 10.200. 000,00 (dziesigé miliondw dwiescie tysiecy)
zlotych i dzieli sie na 20.400 (dwadzieScia  tysigcy czterysta)  rownych
i niepodzielnych udziatow o wartosci nominalnej 500,00 (pigéset) zlotych kazdy. Kazdy

Wsp6lnik moze posiadaé wigcej niz jeden udzial.
2. Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spotld do kwoty 50.000.000,00 (pieédziesiqt miliondw)
zlotych dokonane w terminie do dnia 31 (irzydziestego pierwszego) grudnia roku 2015 (dwa

tysiqce pignastego) nie stanowi zmiany aktu zatozycielskiego Spotki.
§ 9. Udzialy w kapitale zakladowym Spétki zostaly objete w nastepujacy sposob. —--—m-=====---—
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1) 100 (sto) udzialéw o lqcznej wartosci nominalnej 50.000,00 (pieédziesiqt tysiecy)
zlotych zostalo objetych przy zawigzaniu Spotki przez Paul Gheysens i pokrytych

w calosci wkladem pienieznym,
2) w wyniku podwysszenia kapitatu zakladowego dokonanego Uchwalq nr 1 z dnia 30
listopada 2012 roku nowopowstate udzialy w kapitale zakliadowym Spéiki, to jest 20.300
(dwadziescia tysiecy trzysta) udzialéw o wartosci nominalnej 500,00 zlotych kazdy,
0 Iqcznej warto$ci nominalnej 10.150.000,00 (dziesig¢ milionéw sto pieédzisigt tysiecy)
zlotych, objela spdika pod firmq: GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedzibq

w Limassol, Cypr i pokryla je w calosci wkladem pienieznym. ”

Przewodniczaca o$wiadczyla, iz wobec faktu, ze za uchwalg oddano 100 (sto) gloséw,

uchwata zostata podjeta jednoglodnie.

UCHWALA Nr2
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsp6lnikéw spétki pod firmg GHELAMCO INVEST Spélka
z ograniczona odpowiedzialnodcia z siedzibg w Warszawie przyjmuje tekst jednolity
akt zatozycielskiego Spélki — uwzgledniajacy zmiany dokonane Uchwatg Nr 1 powyzej —

w nastgpujacym brzmieniu:

~AKT ZALOZYCIELSKI
SPOLKI Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

§ 1. Philippe Pannier niniejszym aktem zawigzuje spélke z ograniczona odpowiedzialnogcia,

zwang dalej ,,spdtka”.
§ 2. Spoika bedzie prowadzona pod firmg GHELAMCO INVEST Spélks z ograniczong
odpowiedzialnoscia, Spétka moze uzywaé wyrézniajacego ja znaku graficznego. -—------mmsssse=
§ 3. Siedzibg Spolki jest Warszawa.

§ 4. Terenem dzialania Spo6lki jest obszar Rzeczypospolitej Polskiej oraz zagranica, =----==-----
§ 5. Spbtka moze dziataé we wszelkich powigzaniach organizacyjnoprawnych dozwolonych
przez obowigzujace przepisy prawa;, migdzy innymi moze tworzyé oddzialy, Afilie,
przedstawicielstwa oraz inne placowki, a takZe przystepowaé do innych spélek w kraju

i za granica.

§ 6. Czas trwania spotki jest nieograniczony.




§ 7.1, Wylacznym przedmiotem dzialalnosci Spétki jest: :
1) Dzialalnoéé holdingéw finansowych (PKD 64.20.Z), :
2) Dziatalno$¢ trustéw, funduszéw i podobnych instytucji finansowych (PKD 64.30.Z),-------
3) Pozostala finansowa dzialalnosé ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,

z wylaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.Z).
§ 8.1, Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 10.200.000,00 (dziesigé milionow dwiescie tysigcy) ‘
zlotych 1 dzieli sig na 20.400 (dwadzieScia tysigcy  czterysta) rownych
i niepodzielnych udzialéw o wartosci nominalnej 500,00 (pigéset) zlotych kazdy. Kazdy

Wspélnik moze posiada¢ wigeej niz jeden udziat.

2. Podwyzszenie kapitalu zakladowego Spotki do kwoty 50.000.000,00 (pieédziesiat !
milionéw) zlotych dokonane w terminie do dnia 31 (irzydziestego pierwszego) grudnia ro}gyg”?? g\

¥]

2015 (dwa tysiace pigtnastego) nie stanowi zmiany aktu zatozycielskiego Spétki.
§ 9. Udzialy w kapitale zakladowym Spoiki zostaty objete w nastgpujacy SPOSOb: ===mmmmspitz
1) 100 (sto) udzialow o lacznej wartodci nominalnej 50.000,00 (pigtdziesiat ty
zlotych zostalo objgtych przy zawigzaniu Spotki przez Paul Gheysens i pok_ry@c.h\ A

w catosci wktadem pienigznym,

2) w ,wymku podwyzszenia kapitatu zakladowego dokonanego Uchwatg nr 1 z dnia 30
listopada 2012 roku nowopowstate udzialy w kapitale zakladowym Sp6iki, to jest
20.300 (dwadziescia tysiecy trzysta) udzialéw o wartodci nominalnej 500,00 ztotych
kazdy, o lacznej wartosci nominalnej 10.150.000,00 (dziesigé milion6w sto pieédzisiat
objeta spotka pod firma: GRANBERO HOLDINGS LIMITED pe

tysiecy) ztotych,
7 siedziba w Limassol, Cypr i pokryla je w catosci wkladem pienieznym, =—----==sn--n-mne= §1

§ 10. Uchwata zgromadzenie wspdlnikéw moze zobowiaza¢ wspolnikéw do dokonania doplat hat
do wysokosci 1,000 (jeden tysiac)-krotnej wartosci udziatow. prz]
§ 11. Zastawienie udzialéw wymaga zgody zgromadzenia wspdlnikéw podjete] wickszoscia §2)
2/3 gloséw oddanych. spry i
§12.1.W przypadku sprzedazy udzialow, wspblnikom Spolki przystuguje prawo Spré \
pierwszefistwa, z wyjatkiem, gdy wspélnik sprzedaje swoje udzialy na rzecz podmiotu, 2.8 |
w kt6rym wsp6lnik ten posiada posredno lub bezposrednio powyzej 50 % udzialow lub akeji. czto
2. W przypadku skorzystania z prawa pierwszenstwa, sprzedaz nastgpuje po cenie ustalonej 3.C|
miedzy wspélnikiem a nabywca udzialow. W tym przypadku zbycie udziatéw musi byé odw
poprzedzone pisemnym zawiadomieniem uprawnionych z tytulu pierwszenstwa, ktérzy z tego 4. Nj
zaciqI

prawa moga skorzysta w terminie czternastu dni od dnia ich zawiadomienia, ~--=-=s=m===m-r-====
" |




' Eo -§ 16. Wiadzami spéiki sa;
" 2) Zgromadzenie Wsp6lnikéw,

§ 13. Wspdlnicy maja prawo do udziatu w czystym zysku przeznaczonym do podziatu przez
Zgromadzenie Wspélnikéw proporcjonalnie do posiadanych udziatéw. Zarzad spélki moze
dokonywaé wyplaty zaliczek na poczet dywidendy. -

Zgromadzenie Wsp6lnikéw moze w szczegblnosci wylaczyé zysk od podzialu w catosci lub

w czesci i przeznaczy¢ go na okreslony przez Zgromadzenie cel.

§ 14. Spotka moze tworzyé z odpiséw z zysku fundusze celowe, a w szczegblnosci
rezerwowy. Fundusze tworzone bgdq w miare potrzeby na mocy uchwaly Zgromadzenia
Wspdlnikéw.

§ 15.Udziat Wspdlnika moze byé umorzony na podstawie uchwaly Zgromadzenia
Wspélnikéw. Umorzenie moze nastapié z czystego zysku lub w drodze obniZenia kapitatu

zakladowego. Spotka moze nabywa¢ wiasne udzialy w celu ich umorzenia.

b) Zarzad Spbiki.
§ 17.1. Zgromadzenie Wsp6lnikéw moze byé zwyczajne i nadzwyczajne. Zgromadzenie
Zwyczajne zwoluje sig raz do roku, w terminie szeéciu miesigcy po uplywie roku obrotowego.
2, Zgromadzenie Nadzwyczajne zwoluje Zarzad z wlasnej inicjatywy lub na wniosek
wsp6lnikéw posiadajacych przynajmniej 1/10 (jedns, dziesigta) kapitatu zakladowego.--m==esses

§ 18. Kazdy ze wsp6lnikéw ma prawo uczestniczyé w zgromadzeniu osobiscie lub przez

pelnomocnika. -
§ 19. Uchwaly Zgromadzenia zapadajg bezwzgledna wiekszoscia gloséw, o ile kodeks spélek
handlowych lub niniejszy akt nie przewidujs warunkéw surowszych. Na kazdy udzial

przypada jeden glos.
§ 20.1. Zarzad sp6tki sktada sie z jednego albo wigkszej liczby czlonkéw. Zarzad prowadzi
sprawy spotki i reprezentuje ja na zewnatrz. Do zakresu dzialalnosci Zarzadu naleza wszelkie

sprawy nie zastrzezone do kompetencji Zgromadzenia Wspdlnikow.

2. Do skladania oswiadczefi woli i podpisywania w imieniu spétki upowazniony jest kazdy

czlonek Zarzgdu samodzielnie.

3. Czlonka Zarzadu powotuje si¢ na czas nicoznaczony, a jego mandat wygasa chwilg jego

odwolania, $mierci lub rezygnacji.
4. Nie jest wymagana uchwata zgromadzenia wspdlnikéw na rozporzadzanie prawem lub

zaciaganie zobowiazan do $wiadczenia o wartosci do 2.500.000,00,- (dwa miliony pigcset

]
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tysigcy) ziotych, z wyjatkiem zobowigzan polegajqcych na Z

bankowych. Przepis art. 730 ksh jest wylaczony W tym zakresie. -
§21.1. Rozwiazanie Spotki nastgpuje na podstawie uchwaty Zgromadzenia Wspblnikoéw Jub

w innych przypadkach wskazanych przez przepisy prawa.--=—=-""""

9. Rozwiazanie Spotki nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji.

3. Likwidatorami s& czionkowie Zarzadu. -

4. Likwidacjg prowadzi si¢ pod firma. Spbikiz dodatkiem ,,W likwidacji”. -

o

§ 22. Rok obrotowy konczy sie 31 grudnia, =---======"""

§ 23. Pismem przeznaczonym do ogloszen Spolki jest Monitor Sadowy i Gospodarczy. -======-

§24. W sprawach nie uregulowanych niniejszym aktem maja zastosowanie przepisy

w szezegblnosei kodeksu spolek handlowych.”-

~ obowiazujacego prawa,
uchwatg oddano 100 (sto) gloséw,

Przewodniczaca oéwiadczyla, iz wobec faktu, ze za

uchwata zostata podjgta jednoglosnie. -

Na tym Przewodniczaca zamkngia Nadzwyczajne 7Zgromadzenie Wspolnikow spotki pod

firma, GHELAMCO INVEST Spélka z ograniczond odpowiedzialnoscia, Z siedziba

--------

w Warszawie.~

Do aktu zataczono listg obecnosci.~=-===="

Tozsamo$¢ Przewodniczacej — Pani Karoliny Marii Bryk, corki Jerzego 1 Anny,

zamieszkalej pod adresem: 39-300 Mielec, ulica Narutowicza nr 16, posiadajace]
PESEL: 88032415883, stwierdziliem na podstawie okazanego dowodu 'osobfi'stqgohnr

ASH443312, wydanego Z terminem waznodci do dnia 4 grudnia 2019 roku, memcmsemmgmemn=

Wypisy tego aktu moga byt wydawane Wispbinikom i Spoice.

Koszty tego akin ponosi Spoika. ---

- e

Oplaty platne przelewem: -- - =
- taksa notarialna (§3 wzw. Z § 9 ust. 1 pkt 1 rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwoéci
h stawek taksy notarialnej, Dz. U. Nr

7 dnia 28 czerwca 2004 roku w sprawie maksymalnyc

148, poz. 1564 ze zm.) - - -
---7.500,00 zt

(siedem tysigcy pigéset ztotych) - -

- 23% podatku od towar6w i ustug (art. 41 ust. 1 w zw. z art. 146a ustawy z dnia 11 marca

g, Dz.U.z 2011 r. Nr 177 poz. 1054 ze Zm.)-=-=="""""

2004 roku o podatku od towarow i ustu
' 1-725100 Zl

(jeden tysiac siedemset dwadziescia pigt ztotych) .




- podatek od czynnosci cywilnoprawne;j (art. 7 ustawy z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku

od czynnosci cywilnoprawnych, Dz. U. 22010 r., or 101, poz. 649 ze zm.)

---50.701,00 zt

(pie¢dziesiat tysigey siedemset jeden zlotych)
Powyzsze oplaty nie obejmuja kosztéw wypiséw tego aktu, ktére wraz z powolaniem

podstawy prawnej ich pobrania zostang podane na kazdym z wypiséw oddzielni

T

Podatku od czynno$ci cywilnoprawnej pobrano od kwoty 10.140.275,00 zotych stanowiacej

kwote podwyzszenia kapitaiu zaktadowego Sp6iki
adowej od wpisu podwyzszenia kapitatu

po odjgeiu taksy notarialnej wraz

z podatkiem od towaréw i ushug oraz oplaty s

zaktadowego do rejestru przedsigbiorcow i oplaty za zamieszczenie ogloszenia w Monitorze

Sadowym i Gospodarczym - po zastosowaniu zwolnienia okreslonego w art. 6 ust. 9 ustawy

2 dnia 9 wrzeénia 2000 roku o podatku od czynnodci cywilnoprawnych (Dz. U. z 2010 r., nr

101, poz. 649 ze zm.)
Akt ten zostal odczytany, przyjety i poedpisany.

Na oryginale wiasciwe podpisy stawajgcych i notariusza

6583
REPERTORIUM A Nr '
Dnia 30 listopada 2012 roku
Wypis ten wydano spélce
Pobrano takse notarialng 42,00 2l
(§ 12 rozp. 0 taksie notarialnej) oraz
23% podatku od towaréw i ushug 9,66 zl
(ustawa z dnia 11 marca 2004 roku,
Dz.U.z2011 1. Nr 177 poz.1054 ze zm.)
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Zatacznik 3. Pelny tekst uchwal Emitenta stanowiacych podstawe emisji instrumentéw
diuznych objetych Notg Informacyjna.




PROTOKOL
NADZWYCZAJNEGO ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW SPOLKI
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

MINUTES
' OF THE EXTRAORDINARY SHAREHOLDERS MEETING OF
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spolki Ghelamco Invest spolka z ograniczong
odpowiedzialnoécig z siedzibg w Warszawie, przy ul. Woloskiej 22, 02-675 Warszawa,
wpisane] do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m. st
Warszawy, Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 185773 (,Spolka”) odbylo sie dnia 26 maja 2014 roku w Warszawie (,Zgromadzenie”).

The Exlraordinary Shareholders Meeting of Ghelamco Invest spéfka z ograniczong
odpowiedzialno$cig, with its registered office in Warsaw, at ul. Woloska 22, 02-675 Warsaw,
enlered in the register of entrepreneurs kepl by the District Court for the capital city of
Warsaw in Warsaw, Xl Commercial Division of the National Court Register, under the
number KRS 185773 (the "Company”) was held on May 26, 2014 in Warsaw (the
“Meeting”).

Zgromadzenie otworzyt Marcin Duda.

The Meeting was called to order by Marcin Duda.

Marcin Duda zaproponowat postawienie nastepujacych spraw na porzgdku obrad:
Marcin Duda proposed the following agenda:

1. Wybdr Przewodniczgcego i Protokolanta Zgromadzenia;
Election of the Chairman and Secretary of the Meeting;

2.  Stwierdzenie prawidlowosci zwolania Zgromadzenia i jego zdolnosci do powzigcia
uchwal;

Confirmation that the Meeling has been convened properly and has authority fo adopt
resolutions;

3.  Podjecie uchwaly o wyrazeniu zgody na emisje obligacjl przez Spétke w ramach |l

programu publicznych emisji obligacji, zawarcie przez Spoéltke umowy programowej,
I zatwierdzenie podstawowych warunkéw emisji obligacji w ramach programu emisji
obligacji oraz wszelkich innych dokumentéw zwigzanych z planowang emisjg obligacji;

Adoption of a resolution regarding the approval of a bond issuance by the Company
within a public issuance of bonds programme Iil, the conclusion by the Company of a
programme agreement, the approval of the main terms and conditions of the issuance
of bonds under the bond issuance programme and any other documents relating to
the proposed issuance of bonds;




4, Wolne wnioski.
Motions from the floor.

Porzgdek obrad zostal przyjety jednomyéinie.

The agenda was accepted unanimously.

Ad. 1:

Pan Marcin Duda zostat wybrany Przewodniczgcym Zgromadzenia i o§wiadczyt, iz wybdr na
Przewodniczgcego Zgromadzenia przyjmuje.

Marcin Duda was elected the Chairman of the Meeling and accepted the appoiniment,

Protokolantem Zgromadzenia wybrana zostala Pani Anna Szalak, kt6ra oswiadczyta, iz
wybor na Protokolanta Zgromadzenia przyjmuje.

Mrs Anna Szalak was elected the Secretary of the Meeling and accepted the appointment.

Ad.2:

Przewodniczacy sporzadzil liste obecnosci, kiérg nastepnie podpisat i zalgczyl do
niniejszego protokolu. Na podstawie listy obecnosci Przewodniczacy stwierdzil, ze na
Zgromadzeniu reprezentowany jest caly kapital zaktadowy Spélki. Wobec braku sprzeciwu
zaréwno, co do faktu odbycia Zgromadzenia, jak i co do porzadku obrad, Przewodniczgcy
stwierdzit, Ze na podstawie art. 240 Kodeksu spétek handlowych Zgromadzenie jest wazne
i moze podejmowac wigzace uchwaly.

The Chairman prepared the attendance record, signed it and attached it to the Minutes. On
the basis of this list he stated that the entire share capital was represented at the Meeting.
Since none of those present objected either to conducting the Meeting itself or to any item
on the agenda, the Chairman stated that in accordance with Article 240 of the Commercial
Companies' Code, the Meeting was valid and may adopt binding resolutions.

Ad. 3:
Przewodniczacy zaproponowat podjecie uchwaly o nastepujgcej tresci:

The Chairman proposed the following resolution to be adopted:

»UCHWALA NR 1 NADZWYCZAJNEGO ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW
GHELAMCO INVEST SP. Z D.0. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 26 MAJA 2014 ROKU




W SPRAWIE EMISJI OBLIGACJI W RAMACH [l PROGRAMU PUBLICZNYCH EMISJI OBLIGACJI,
WYRAZENIA ZGODY NA ZAWARCIE PRZEZ SPOLKE UMOWY PROGRAMOWEJ, ZATWIERDZENIA
PODSTAWOWYCH WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI W RAMACH PROGRAMU EMISJI OBLIGACJI ORAZ
WSZELKICH INNYCH DOKUMENTOW ZWIAZANYCH Z PLANOWANA EMISJA OBLIGACJI

RESOLUTION NO. 1 OF THE EXTRAORDINARY SHAREHOLDERS MEETING OF
GHELAMCO INVEST 5P. Z 0.0. WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
DATED MAY 26, 2014

ON THE ISSUANCE OF BONDS WITHIN THE PUBLIC ISSUANCE OF BONDS PROGRAMME lll , THE
CONCLUSION BY THE COMPANY OF THE PROGRAMME AGREEMENT, THE APPROVAL OF THE MAIN
TERMS AND CONDITIONS OF THE ISSUANCE OF BONDS UNDER THE BOND PROGRAMME AND ANY

OTHER DOCUMENTS RELATING TO THE PROPOSED ISSUANCE OF BONDS

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw, dziatajac w oparciu o art. 230 kodeksu spolek
handlowych, § 20.4 aktu zalozycielskiego Spélki oraz przepisy ustawy z dnia 29 czerwca
1995 roku o obligacjach (tj. Dz.U. z 2001 r., Nr 120, poz. 1300, z péZn. zm.) (,Ustawa o
Obligacjach”), postanawia:

The Extraordinary Shareholders Meeting, acting on the basis of Article 230 of the
Commercial Companies' Code, § 20.4 of the Articles of Incorporation of the Company and
the provisions of the Act of 29 June 1995 on bonds (Journal of Laws of 2001, No. 120, item.
1300, as amended) (the "Act on Bonds"), decides:

1.

udzielié zgody na ustanowienie przez Spoétke Il programu publicznych emisji
obligacji ("Program") zabezpieczonych poreczeniem udzielonym przez Granbero
Holdings Limited z siedzibg na Cyprze ("Wspdlnik") i na dokonywanie wielokrotnych
publicznych oraz niepublicznych emisji obligacji do maksymalnej tgcznej warto$ci
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu i niewykupionych obligacji w
wysokosci 200.000.000 PLN (dwiescie milionéw ziotych) w danym czasie
("Obligacje"), na warunkach okreslonych w punkcie 2 ponizej oraz wyraza zgode na
zacigganie przez Spoélke zobowigzarn z tytutu Obligacji oraz zwigzanych z
ustanowieniem Programu oraz ofertami publicznymi i prywatnymi Obligaciji.

grant its consent for the opening by the Company of a public bond isstiance
programme Il (the "Programme") secured by a suretyship granted by Granbero
Holdings Limited with its registered seat on Cyprus (the "Shareholder”) and
repeated public and non-public issuance by the Company of bonds up to the
maximum aggregate nominal amount of all bonds issued under the Programme and
not redeemed of PLN 200,000,000 (two hundred million zlolys) at any time (the
“Bonds"), on the terms and conditions set out in point 2 below, and consents to the
Company's incurring obligations under the Bonds and obligations connected with the
establishment of the Programme and public and private offerings of the Bonds.

Obligacje emitowane w ramach Programu oferowane bedg niepublicznie (na
podstawie art. 9 ust. 3 Ustawy o Obligacjach) lub publicznie. Kazda oferta publiczna
w ramach Programu bedzie przeprowadzona na podstawie art. 9 ust. 1 Ustawy o

Jarostaw Jukje




Obligacjach w zwigzku z art. 7 ust. 4 pkt 1, pkt 2 lub pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca ‘

2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do

zorganizowanego systemu obrotu oraz o spéltkach publicznych (tekst jednolity Dz.U.

22013 1., poz. 1382) i bedzie: ‘
|
|

- kierowana do klientéw profesjonalnych w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity;: Dz, U. z 2014 r., |
poz. 94), lub |

— kierowana do inwestoréw, z ktérych kazdy nabywa obligacie o tgcznej
wartosci, liczonej wedtug ich ceny emisyjnej z dnia jej ustalenia, co najmnigj
100.000 euro, lub

— dotyczyta obligacji, ktérych jednostkowa warto$é nominalna wynosié bedzie co
najmniej 100.000 euro w dniu jej ustalenia.

Decyzja co do podstawy prawnej oferty, jak réwniez pozostale szczegélowe warunki

oferty kazdej serii Obligacji emitowanych w ramach Programu, w tym minimalny prog i
nabycia spelniajacy kryteria wskazane powyzej, ustalone zostang w uchwale

Zarzgdu.

The Bonds within the Programme shall be issued within non-public (on the basis of
art. 9 item 3 of the Act on Bonds) or public offer. Each public offer within the
Programme will he made on the basis of art. 9 item 1 of the Act on Bonds in

i + conneclion with art. 7 item 4. point 1, point 2 or point 3 of the act dated 29 July 2005
on public offering, conditions governing the introduction of financial instruments to
organised trading, and public companies (unified text: Journal of Law of 2013 r., item
1382) and:

- will be addressed to professional clients within the meaning of act dated 29
July 2005 on trading in financial instruments (unified text: Journal of Law of
2014, item 94); or

— will be addressed fo investors, each of which acquires bonds of aggregate
nominal value, calculated pursuant to the issue price as of the date of its
determination, af least EUR 100,000; or

— shall concern bonds with unit value of EUR 100,000 as of the date of its
determination.

The decision in respect of legal basis of the offer, and other detailed conditions of an
offer of each series of Bonds being issued within the Programme, including minimal
acquisition threshold fulfilling the above mentioned criteria, shall be determined in the
I resoltition of Management Board.

l Kwota Programu moze ulec zwigkszeniu w drodze odrebnej uchwatly Wspélnika

/

The amount of the Programme may be increased by way of a separale
Shareholder's resolution.

2. zatwierdzi¢ nastgpujgce podstawowe warunki Obligacji, emitowanych w
‘ ramach Programu:

VA




approve the following main terms and conditions of the Bonds, issued under the
Programme:

(a)

(b)

(c)

(d)

Obligacje nie bedg mialy formy dokumentu. Obligacje zostang
zarejestrowane w depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A,;

the Bonds will not be in the form of documents. Bonds will be registered in
the securities deposit operated by Krajowy Depozyl Papieréw
Wartosciowych S.A. (the National Depository of Securilies),

Obligacje mogg zosta¢ wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu
Catalyst, prowadzonego przez Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. lub BondSpot S.A. (,Catalyst"), jezeli taki obowigzek bedzie wynikatl z
warunkéw emisji danej serii Obligacji, ustalonych przez Zarzgd lub w sposéb
okreslony przez Zarzad (,Warunki Emisji");

the Bonds might be introduced to alternative trade system Catalyst operated by
Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (the Warsaw Slock
Exchange) or BondSpot S.A. (“Catalyst’), if such condition results from the
conditions of the issue of the Bonds determined by the Management Board or in
a manner specified by the Management Board ("Terms and Conditions”);

Obligacje bedg emitowane w ramach Programu, w okresie rozpoczynajgcym
sie od dnia zawarcia umowy programowej o ktérej mowa w punkcie 3(c)
ponize|] przez okres 3 lat. Okres trwania Programu moze ulec zwiekszeniu w
drodze odrebnej uchwaly Wspélnika. Powyzsze nie oznacza zohowigzania
Spéiki do przeprowadzenia emisji Obligacji w tym okresle;

the Bonds will be issued under the Programme during the period cormmencing on
the date of conclusion of the Programme Agreement described in point 3(c)
below within 3 years. The Programme period may be prolonged by way of a
separate Shareholder's resolution This does not mean an obligation on the part
of the Company to conduct an issue during this time period;

Swiadczenia Spélki z tytutu Obligacji bedg mialy charakter wylgcznie
pieniezny i bedg polega¢ na zaplacie wartosci nominalnej oraz
oprocentowania. Szczegdlowy opis Swiadczen z tytulu Obligacji, ze
wskazaniem w szczegolnosci wysokosci tych Swiadczeri Jub sposobu ich
ustalania, terminéw, sposob6w i miejsc ich spelniania, bedzie zawarty w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii;

the payments made by the Company tunder the Bonds shall anly be in pecuniary
form and will be payment of the nominal value plus interest. A detailed
breakdown 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 Bonds of the particular series;

Obligacje bedg oprocentowane wedlug stale]j lub zmiennej stopy
procentowej. Sposob naliczania oprocentowania, date, od kidrej nalicza sie
oprocentowanie, wysoko$é oprocentowania, terminy jego wyptaty i miejsce
ptatnosci bedg okreslone w Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

Jarosiaw Jukiel ‘d
/Wn?)/f-éu

=y Pl

/ —t—r T
k\fzt.@?‘lt:l-. Y iTR VA




U]

(9)

(h)

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 inlerest, the
interest payment dales and the place of payment shall be set out in the Terms
and Conditions of Bonds of the particular series;

Dzien emisji danej serii Obligacji bedzie okre$lony w spos6b wskazany w
Warunkach Emisji danej serii Obligaciji;

the issue date of a series of Bonds will be set out in a way indicated in the Terms
and Conditions of Bonds of the particular series,

Obligacje mogg hyé emitowane z terminem wykupu nie diuzszym niz 5
(stownie: pigé) lat od daty emisji. Termin oraz zasady wykupu bedg okreslone
w Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Warunki Emisji danej serii Obligacji
mogg przewidywac weze$niejszy wykup Obligacji na zadanie Spolki lub na
zgdanie obligatariusza;

the Bonds may be issued with a tenor of no more than 5 (in words: five) years
from the issue date. The tenor and the terms of redemption will be set out in the
Terms and Conditions of Bonds of the particular series. The Terms and
Conditions of Bonds for a given series may provide for early redemplion of Bonds
on the Company's demand or on the demand of a bondholder;

Obligacje bedg zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Wspolnika;
the Bonds will be secured by a surely granted by the Shareholder;

Nie okre$la sie minimalnej liczby obligacji, ktérych subskrybowanie jest
wymagane do dojécia emisji do skutku.

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

upowaznié Zarzad Spdiki do podjecia wszelkich niezbednych dziatan
i czynnosci zwigzanych z ustanowieniem Programu oraz przeprowadzeniem
poszczegdlnych emisji Obligac)i w ramach Programu oraz ich oferowaniem i
zbywaniem, a w szczegdlnosci:

authorise the management board of the Company fo take all necessary measures
and aclivities related to the commencement of the Programme and performance of
each Bonds issue within the Programme, and their offering and trading in, in
particular;

(a)

(b)

zaciggania przez Spolke zobowigzan pienieznych, w zwigzku z kazdg emisjg
Obligacji w ramach Programu,

incurring monetary obligations by the Company, in connection with each
Bonds issue under the Programme,

ustalenia i przyjecia ostatecznego brzmienia szczegdtowych Warunkdw
Emisji kazdej serii, a w szczegdlnosci terminu emisji, terminu zapadalnosci
oraz stopy oprocentowania lub dyskonta Obligacii,




to establish and adopt final detailed Terms and Conditions for each series, in
pariicular: the timeframe of the issuance, the malurity date and the rates of
interest or discount of the Bonds;

(c) Zawarcia oraz wykonania umowy programowej pomiedzy, miedzy innymi,
Spotkg jako emitentem, Wspdlnikiem jako gwarantem oraz Bankiem Palska
Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie jako agentem emisji, agentem
kalkulacyjnym oraz dealerem iflub innymi podmiotami wystepujgcymi w
dowalnym charakterze;

fo conclude and perform the programme agreement belween, among others,
the Company as the issuer, the Shareholder as a guarantor, and Banl
Polska Kasa Opieki S.A. with its registered office in Warsaw, as an issuance
agent , spreaclsheet agent and dealer and/or other entities acting in whalever
capacily;

(c) do podejmowania wszelkich innych czynnosci niezbednych do przyjecia lub
zmiany dokumentacji zwigzanej z emisja, oferowaniem, dematerializacjg,
wprowadzeniem i notowaniem Obligacji na rynku Catalyst w ramach w
alternatywnego systemu abrotu.

o take any other actions necessary for the adoplion or amendment of the

documentation related fto the issuance, offering, dematerialization,

introduction and listing of the Bonds on the Catalyst markel within alternative
i trading system;

4, Niniejsza uchwala wchodzi w zycie z chwilg jej podjecia.”
This resolution comes into force upon ifs adoption.”

Nastepnie Przewodniczgcy zarzadzit glosowanie, w ktérym za podjeciem Uchwaly oddano
wszystkie 50.300 gloséw ,za" przy braku gtosow przeclw oraz gloséw wstrzymujacych sie.
Wobec powyzszego przewodniczacy stwierdzil, ze Uchwata Nr 1 z dnia 26 maja 2014 r.
zostala podjeta jednoglosnie.

Then the Chairman ordered a vote in which all 50,300 voies were cast in favor of the
adoption of the resolution, with no votes against or abstentions. Accordingly, the Chairman
stated that Resolution No. 1 dated May 26, 2014 was adopted unanimously.

Ad.4:
Woalnych wnioskéw nie bylo.
There were no motions from the floor.

Wobec wyczerpania porzadku obrad, Przewodniczaey zamknglt Zgromadzenie i na tym
niniejszy protokét zakoriczono.

There being no further business, the Chairman closed the Meeting. This ends the Minutes.




Lista obecnosci zostala dolgczona do niniejszego protakolu.

The attendance list is attached to these Minules.

Przewodniczacy Protokolant
Chairman Secretary
Marcin Duda Anna Szalak
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LISTA OBECNOSCI NA NADZWYCZAJNYM ZGROMADZENIU WSPOLNIKOW SPOLKI
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

w dniu 26 maja 2014 roku

ATTENDANCE LIST FROM THE EXTRAORDINARY SHAREHOLDERS MEETING OF
GHELAMCO INVEST SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
held on May 26, 2014

Nazwa Osoba Liczba Udziat w Padpis osoby
Wspélnika/ reprezentujgca udziatow/ kapitale reprezentujgcej
Shareholder's Wspdlnika/ Number of zakiadowym%/ Wspdlnika/
Name Person shares Share in the Signattre of the
representing the share capital person representing
Shareholder the shareholder
Granbero 4
' Marcin Duda 50.300 100% /—///J)__, 4

Holdings Limited

Przewodniczacy
Chairman

Marcin Duda

o/

Protokolant

Secretary

Anna Szalak




PROTOKOL Z POSIEDZENIA ZARZADU )
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

MINUTES
. OF THE MEETING OF THE BOARD OF
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

Fosiedzenie zarzgdu spotki Ghelamco Invest spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Woloskie] 22, 02-675 Warszawa, wpisanej do rejestru
przedsigbiorc6w prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XlII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 185773 (,Spdtka”) zostato
zwotane na dzien 27 kwietnia 2015 roku w Warszawie (,Posiedzenie”).

The Board Meeting of Ghelamco Invest spoélka z ograniczong odpowiedzialnodcig, with its
registered office in Warsaw, at ul. Woloska 22, 02-675 Warsaw, entered in the register of
entrepreneurs kept by the District Court for the capital city of Warsaw in Warsaw, Xlil Commercial
Division of the National Court Register, under the number KRS 185773 (the “Company”) was
held on Apiril 27, 2015 in Warsaw (the "Meeting”).

Nastepujgce osoby stawily sie na Posiedzeniu Zarzadu Spétki: Pan Jeroen van der Toolen, Pani
Joanna Krawczyk-Nasitowska, Pan Jarostaw Zagérski oraz Pan Jarostaw Jukiel.

The following persons appeared at the Meeting of the Board: Mr Jeroen van der Toolen, Mrs.
Joanna Krawczyk-Nasifowska, Mr Jarosfaw Zagérski and Mr. Jarostaw Jukiel.

Posiedzenie byto prowadzone przez Pana Jeroena van der Toolen, ktéry potwierdzit, ze
Posiedzenie zostato wtasciwie zwolane oraz, ze wszyscy cztonkowie Zarzgdu Spolki zostali
powiadomieni o Posiedzeniu, a na Posiedzeniu jest obecna wiekszo&¢ czlonkéw Zarzadu, w
zwigzku z tym Zarzad moze podejmowac uchwaly. Protokolantem Posiedzenia zostata Pani Anna
Szalak. Pani Anna Szalak zaproponowata postawienie nastepujgcych spraw na porzadku obrad.

The meeting has been conducted by Mr Jeroen van der Toolen who has confirmed that the
Meeting has been correctly convened and that all Members of the Board of the Company have
been informed on the Meeting, and at the Meeting is present the majority of the Members of
Management Board, thus the Board has capacily to adopt resolutions. Ms Anna Szalak was
elected the Secretary of the Meeting. Ms Anna Szalak proposed the following agenda:

1. Przyjecie uchwaly w sprawie emisji przez Spatke obligacji serii "PE" w ramach przyjetego w
Spotee Il programu publicznych emisji obligacji, zatwierdzenia gtéwnych warunkéw emisji
oraz wszelkich innych dokumentéw i czynnoéci zwigzanych z planowang emisjg obligacii.

Adoption of a resolution relating to the approval of the second issuance of bonds of "PE"
series by the Company under the public issuance of bonds programme Il established by
the Company, the approval of the terms and conditions of bonds and any other documents
and actions relating fo the proposed issuance of bonds;

2.  Zamkniecie Posiedzenia Zarzadu.
Closure of the Meeting of the Board.
Ad. 1
Zarzgd Spotki jednogtoénie podjat nastepujacg uchwate: Jarostaw Jukigl

The Board of the Company unanimously adopted the following resolution:




D

UCHWALA NR 1 ZARZADU SPOLKI GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
ZDNIA 27 KWIETNIA 2015 ROKU

W SPRAWIE CZWARTEJ EMISJI OBLIGACJI W RAMACH PRZYJETEGO PRZEZ SPOLKE IIl PROGRAMU
PUBLICZNYGH EMISJI OBLIGACJI, ZATWIERDZENIA GLOWNYCH WARUNKOW EMISJI ORAZ WSZELKICH
INNYCH DOKUMENTOW | CZYNNOSCI ZWIAZANYCH Z PLANOWANA EMISJA OBLIGAC.JI

RESOLUTION NO. 1 OF THE BOARD OF GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0. WITH ITS REGISTERED OFFICE IN
WARSAW DATED APRIL 27, 2015

ON THE FOURTH ISSUANCE OF BONDS WITHIN THE PUBLIC ISSUANCE OF BONDS PROGRAMME I
ESTABLISHED BY THE COMPANY, THE APPROVAL OF THE MAIN TERMS AND CONDITIONS OF THE SECOND
ISSUANCE OF BONDS AND ANY OTHER DOCUMENTS OR ACTS RELATING TO THE PROPOSED ISSUANCE OF

BONDS

Na podstawie § 20.1 aktu zatozycielskiego Spétki oraz art. 2 pkt 1 ustawy z dnia 28 czerwca 1995
roku o obligacjach (tekst jednolity, Dz.Ul. z 2014 r. poz. 730, z pézn. zm) (,Ustawa o
Obligacjach”), stosownie do postanowieri umowy programowej zawartej 12 czerwca 2014 .
pomiedzy Spotkq jako emitentem, Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze jako
gwarantem, Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie jako agentem emisji,
agentem kalkulacyjnym oraz dealerem oraz UniCredit CAIB Poland S.A. jako oferujgcym
("Umowa Programowa") uchwala sie:

On the basis of § 20.7 of the deed of incorporation of the Company and on the basis of article 2
point 1 of the Act dated 29 June 1995 on Bonds (unified text, Journal of Laws 2014, item 730)
(,Act on Bonds”) and pursuant to the programme agreement concluded on 12 June 20714
berween the Company as the issuer, Granbero Holdings Limited with its registered office in
Cy;irus as a guarantor, and Bank Polska Kasa Opieki S.A. with its registered office in Warsaw as
issue agent, calculation agent and dealer and UniCredit CAIB Poland S.A. as offeror
("Programme Agreement")a resolution is adopted on:

1. Spotka dokona czwartej emisji obligacji w ramach Il programu publicznych emisji obligacii
zabezpieczonych porgczeniem udzielonym przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze ustanowionego Uchwalg nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw Spétki z
dnia 26 maja 2014 roku, Uchwatg nr 1 Zarzgdu Spétki z dnia 27 maja 2014 roku
("Program") oraz w zwigzku z upowaznieniem udzielonym w pkt 3. Uchwaty nr 1
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikow Spotki z dnia 26 maja 2014 roku, na
warunkach nizej okresglonych:

The Company will issue bonds of fourth issuance under a public issuance of bonds
programme lI, secured by a suretyship granted by Granbero Holdings Limited with its
registered seat on Cyprus, established pursuant fo a Resolution No. 1 of the
Extraordinary Meeting of Shareholders of the Company dated 26 May 2014 and a
Resolution No. 1 of the Management Board of the Company dated 27 May 2014 (the
"Programme") and in connection with authorisation granted pursuant to point 3. of the
Resolution No. 1 of the Extraordinary Shareholders Meeting of the Company dated 26
May 2014, on the terms specified hereunder:

2, Spotka emituje maksymalnie do 10.000 (slownie: dziesieé tysiecy) Obligacji serii "PE",
o wartosci nominalnej 10.000 PLN (stownie: dziesie¢ tysiecy ztotych) kazda i o lgcznej
maksymalnej wartosci nominalnej do 100.000.000 PLN (stownie: sto milionéw ztotych).

The Company issues up to 10,000 (in words: ten thousands) Bonds "PE" series, with a
nominal value FLN 10,000 (in words: ten thousand ziotys) each, and of a maximum fotal
nominal value up fo PLN 100,000,000 (in words. one hundred million zlotys).

3. Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi 10.000 PLN (stownie: dziesie¢ tysiecy ztotych).




10.

The issue price of one Bond is PLN 10,000 (in words: ten thousand zlotys).

Kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z Warunkami Emisji jest papierem wartosciowym
na okaziciela, emitowanym w serii, w formie zdemalerializowanej, o dacie wykupu
przypadajgcej najpézniej w okresie 5 lat od dnia emisji okreslonego zgodnie z punktem
10.a niniejszej uchwaly,

Each issued Bond, in accordance with the Terms and Conditions, is a bearer security,
issued in series, in a dematerialized form, with a maturity date within the maximum term of
5 years from the issuance date specified in point 10.a of this resolution.

Obligacje zostang zarejestrowane w depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. ((KDPW"). Migjscem emisji jest
Warszawa.

The Bonds will be registered in the deposit of securities maintained by the National
Depasitory for Securities (Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.) (“NDS”).The
place of issuance will be Warsaw.

Obligacje beda oprocentowane na warunkach okreslonych w Warunkach Emisji.

The Bonds will bear interest on the terms defined in the Terms and Conditions.

Obligacje bedq zabezpieczone poreczeniem udzielonym przez Granbero Holdings Limited
z siedzibg na Cyprze.

The Bonds will be secured by the suretyship granted by Granbero Holdings Limited with its
seat on Cyprus.

Spolka zaoferuje wszystkie Obligacje na podstawie art. 9 ust. 1 Ustawy o Obligacjach w
zwigzku z art. 7 ust. 4 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2013 r., poz. 1382) oraz bedzie kierowana
wytgcznie do;

The Company will offer the Bonds on the basis of art, 9 item 1 of the Act on Bonds in
connection with art. 7 item 4. point 1 of the act dated 29 July 2005 on public offering,
conditions governing the introduction of financial instruments fo organised frading, and
public companies (unified text: Journal of Law of 2013 r., item 1382) and will be addressed
to:

inwestoréw bedacych klientami profesjonalnymi w rozumieniu Ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity: Dz.U. z 2014 r. poz. 94, z
pozn. zm.).

investors who are professional clients in the meaning of the Act of 29 July 2005 on Trading
in Financial Instruments (unified text: Journal of Law of 2014, item 94).

Obligacje zostang wprowadzone i bedg notowane w alternatywnym systemie obrotu
Catalyst prowadzonym przez BondSpot S.A., GPW S.A. lub na innym rynku, na ktory
wyrazill zgode obligatariusze zgodnie z Warunkami Emisji (,Catalyst”).

The Bonds will be introduced and listed on the altemative trading system Catalyst managed
by the BondSpot S.A., GPW S.A. or on another market which bondholders have approved
in accordance with the Terms and Conditions (“Catalyst’).

Zarzgd upowaznia Pana Jarostawa Jukiela petnigcego funkcje Czlonka Zarzadu Spélki do

samodzielnego podejmowania m,]mieniuTSpéirki wszelkich dzialari niezbednych do emisji
drosfaw lj"i('
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Obligacji na zasadach okreslonych w niniejszej uchwale, ich dematerializacji oraz
wprowadzenia do obrotu na Catalyst, a w szczegdlnoéci do:

The Board authorizes Mr. Jaroslaw Jukiel being a Member of the Board to act
independently on behalf of the Company in all actions necessary lo issue the Bonds under
the terms and conditions set forth in this resolution, their dematerialization and infroduction
fo trade on the Catalyst, and in particular:

(a)

(®)

(©

()

ustalenia i podpisania szczegdlowych warunkéw emisji Obligacji ("Warunki
Emisji") oraz zawiadomienia o emisji, a w szczegélnosci do ustalenia i przyjecia w
Warunkach Emisji daty emisji Obligacji, terminu zapadalno$ci oraz stopy
oprocentowania lub dyskonta od emitowanych Obligacji, przy czym dla uniknigcia
watpliwosci uzgodniona z agentem emisji lub oferujgcym zmiana Warunkow
Emisji w stosunku do zatwierdzonego przez Zarzad ogdlnego projekiu
zatgczonego do Umowy Programowej lub ogélnych warunkéw emisji Obligacji
ustalonych niniejszg uchwalg (w innym zakresie niz zwigkszenie wartosci emisji
wskazanej w punkcie 2 niniejszej uchwaty, zwigkszenie ceny emisyjnej okreslonej
w punkcie 3, zmiana formy obligacji oraz wydiuzenie okresu zapadalnosci
obligacji ponad okres przyjety w punkcie 4, zmiana sposobu przeprowadzania
oferty przewidzianego w punkcie 8 powyzej) nie wymaga zgody lub zatwierdzenia
przez Zarzad,

to establish and adopt detailed terms and conditions of the Bonds (the "Terms
and Conditions") and the notice of issuance, and in particular to establish and
adopt in the Terms and Conditions the timeframe of the issuance of Bonds, the
maturity date and the rate of inferest or discount of the Bonds, however for the
avoidance of doubts, the change, agreed with issue agent or the offering agent, of
the Terms and Conditions as compared fo the general draft approved by the
Board attached to the Programme Agreement or general terms of issue of Bonds
as established by this resolution (in the scope other than increase value of the
issue described in point 2 of this resolution, increase the issue price as set in
point 3, change the form and the maturity of Bonds above ferm prescribed in point
4, and change the form of the offering of Bonds as described in point 8 above)
does not require a consent or approval by the Company’s Board,

zawarcia oraz wykonania zmian do Umowy Programowej;

to conclude and execute any amendments to the Programme Agreement.

zawarcia umowy lub uméw o rejestracje Obligacji w KDPW;

Io conclude a registralion agreement or agreements of the Bonds in the NDS;

sporzadzenia oraz ziozenia dokumentu informacyjnego oraz wszelkich innych
dokumentéw wymaganych prawem lub regulaminami wewnetrznymi Catalyst
w zwigzku z dopuszczeniem/wprowadzeniem oraz notowaniem Obligacji na
Catalyst oraz ustaleniem pierwszego dnia notowari;

to draw up and submit an information document and any other documents
required by law or the infernal regulations of the Catalyst in connection with the
admission/introduction and listing of the Bonds on the Catalyst and establishment
of the first day of listing;

do podejmowania wszelkich innych czynnosci niezbednych do przyjecia lub
zmiany dokumentacji zwigzanej z emisjg, oferowaniem, dematerializacjg,
wprowadzeniem i notowaniem Obligacji na Catalyst;




to take any other actions necessary for the adoption or amendment of the
documentation related to the issuance, offering, dematerialization, introduction
and listing of the Bonds on the Catalyst;

4] jak réwniez do udzielania dalszych pelnomocnictw do dokonywania wymaganych
czynnosci w zwigzku z emisjg Obligacji, oraz ich dematerializacja,
wprowadzeniem do obrotu i notowaniem na Catalyst,

as well as to grant further powers of attorney to carry out the required actions in
connection with the issuance of the Bonds, and their dematerialization,
introduction into frade and listing on the Cafalyst.

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia. W przypadku rozbieznosci pomiedzy polskg i
angielska wersjg jezykowa, wersja polska przewaza.

The resolution comes into force upon its adoption. In case of any discrepancies between Polish
and English version, Polish version prevails.

= /I s
1. Jeroen van der Toolen ) _K‘;/
2. Jarostaw Jukl \f‘l‘J"‘/
t i \ . ,"] 5
3. Joanna Krawczyk — Nasitowska (UJ Wl ( =

4, Jarostaw Zagoérski

Ad. 2

Jako ze proponowany porzgdek obrad zostat wyczerpany, posiedzenie Zarzadu Spotki zostato
zamkniete.

As the proposed agenda had been exhausted, the Board meeling was closed.

Przewodniczacy Protokolant

Chairman -;' _ Secretary
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Lista obecnosci na posiedzeniu Zarzadu spdtki Ghelamco Invest Sp. z o.0.

z dnia 27 kwietnia 2015 roku

Attendance list on the board meeting of Ghelamco Invest Sp. z o.0.

dated April 27, 2015
Imie i nazwisko czfonka Zarzadu obecnego na Posiedzeniu:

Name and surname of the member of the Board present on the meeling:

2. Jaroslaw Judsl fﬂ'ﬁ”"’#‘-ﬁad
S / .
’/ )7 7 / e
3. Joanna Krawczyk — Nasilowska /) L 8 /N

4, ; , Jarostaw Zagorski F Z o




Zatacznik 4. Warunki emisji Obligacji




WARUNKI EMISJI OBLIGACJI SERIL PE

Ghelamco Invest spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (,,Emitent”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Wotoska 22, 02-675 Warszawa, wpisany do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 185773, NIP 521-327-7751, Regon 015623181, emituje obligacje na okaziciela Serii
PE (,.Obligacje”) na warunkach okreslonych ponizej (,, Warunki Emisji”).

Emisja Obligacji dokonywana jest w ramach III Programu Publicznych Emisji Obligacii,
na podstawie: (i) art. 2 Ustawy o Obligacjach, (ii) uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wsp6lnikéw Emitenta nr | z dnia 26 maja 2014 r., oraz (iii) uchwaly Zarzadu Emitenta nr 1 z dnia 27
kwietnia 2015 r.

Emisja Obligacji jest dokonywana zgodnie z zawartg przez Emitenta umows programowa z dnia 12
czerwea 2014 r. ("Umowa Programowa").

1.

DEFINICJE

LAgent Emisji”

LAgent Kalkulacyiny”
,,ASQO BondSpot”
,,ASO GPW”
»BondSpot”

~GPW”

..Certyfikat Rezydencii”

Data Emisji”
.Dozwolone
Rozporzadzenie”

»Dozwolone
Zabezpieczenie”

oznacza Bank Pekao S.A.

oznacza Bank Pekao S.A.

oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez BondSpot
oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez GPW
oznacza BondSpot S.A.

oznacza Gielde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.

oznacza certyfikat rezydencji, o ktérym mowa w obowigzujacych
ustawach o podatku dochodowym od os6b fizycznych i podatku
dochodowym od oséb prawnych, potwierdzajgcy zagraniczng
rezydencje podatkowg Obligatariusza w roku dokonania platnosci,
wystawionego przez wlasciwe organy podatkowe

ma znaczenie nadanie w punkeie 2.3 Warunkéw Emisyi
oznacza depozyt papierow wartosciowych prowadzony przez KDPW

oznacza Rozporzadzenie spelniajagce wszystkie z ponizszych
warunkéw: (i) dokonane przez Emitenta lub Gwaranta na rzecz
Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub dokonane przez Gwaranta na
rzecz podmiotu z Grupy Ghelamco, (ii) nastgpujgce na warunkach
rynkowych, (iif) w zamian za gotdwke lub ekwiwalent gotéwki, 1 (iv)
$rodki otrzymane w zamian za takie Rozporzadzenie s w dacie
takiego Rozporzadzenia przynajmniej réwne wartosci rynkowej
sktadnikow majatkowych, bedacych przedmiotem Rozporzadzenia
oznacza
1. zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci gwarancji,
poreczenia lub czynnodci o analogicznym skutku prawnym
i ekonomicznym nie zabezpieczone rzeczowo na jakigjkolwiek
czesci majgtku lub przychodéw Gwaranta lub Podmiotu
Zaleznego Gwaranta, na rzecz Spotki Projektowej (lub Spélek
Projektowych, w przypadku gdy wiecej niz jedna jest
beneficjentem danego finansowania), udzielane dodatkowo do
zabezpieczenia rzeczowego udzielanego przez dang Spolke
Projektowg (lub Spoéiki projektowe) w zwiazku z finansowaniem
udzielanym danej Spélce Projektowej (lub  Spotkom
Projektowym, w przypadku gdy wiecej niz jedna jest
beneficjentem danego finansowania) przez instytucje finansowa
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»Dziefi Roboezy™

»Dzien Platnodci Kwoty
do Zaptaty™

»Dzien Platnodei
Odsetek”™

»Dzien Ustalenia

#

warupa Ghelamco”

,.Gwarant™

»lstotny Podmiot
Zalezny”

.Istniejace Obligacie”

lub uzyskanym na rynku kapitatowym;

2. zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci porgczen na
zabezpieczenie Obligacji wyemitowanych w ramach Programu,
oraz poreczeri na zabezpieczenie Istniejgcych Obligacji;

3. zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci zastawu na
udziatach lub akcjach danej Spolki Projektowej w zwigzku
z finansowaniem udzielanym danej Spdlce Projektowej (lub
Spétkom Projektowym, w przypadku gdy wigeej niz jedna jest
beneficjentem danego finansowania) przez instytucjg finansowag
lub uzyskanym na rynku kapitalowym;

4. zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez Emitenta
lub  Gwaranta kredytu przeznaczonego wylacznie na
refinansowanie lub sptate Obligacji, z ktérego $rodki zostang
zablokowane w sposoéb uniemozliwiajgey ich wykorzystanie na
zaden inny cel;

5. =zabezpieczenie jakiegokolwick Zadluzenia Finansowego
Emitenta, Gwaranta lub Spéiki Projektowej, pod warunkiem, Ze
zobowigzania Emitenta z tytuhu Obligacji zostang zabezpieczone
w nie mniej korzystny sposéb i w nie nizszej kolejnosei
zaspokojenia niz takie Zadluzenie;

6. zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez Gwaranta
w  zwiazku ze sprzedaza udziatow, akeji lub aktywow
w Spotkach Projektowych, o ktérym mowa z punkcie 9.9
Warunkéw Emisji;

7. zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez Gwaranta
w  zwigzku z komercjalizacja Iub wynajmem Projektow
Inwestycyjnych.

oznacza kazdy dziefi inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo
wolny od pracy, w ktérym KDPW prowadzi dziatalno$é w sposéb
umozliwiajgcy wykonanie czynnosci okrelonych w Warunkach
Emisji

oznacza kazdy dzieh, w ktérym Kwota do Zaplaty jest wymagalna
zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji

ma znaczenie nadanie w punkcie 3.1 Warunkéw Emisji

oznacza piaty Dzien Roboczy przed danym Dniem Platnosci Kwoty
do Zaptaty albo odpowiednig date okre§lona zgednie z aktualnie
obowigzujgcym regulaminem KDPW, w ktérym zostaje okreslony
stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia podmiotéw oraz oséb
uprawnionych do otrzymania $wiadezen z tytutu Obligacji w Dniu
Platnosci Kwoty do Zaptaty

oznacza podmioty, w stosunku do ktorych spotka prawa belgijskiego
Ghelamco Group Comm. VA jest podmictem dominujgcym
w rozumieniu art. 4 KSH

oznacza spotke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze pod
adresem 229 Arch. Makariou ITI Ave, Meliza Court, 3105, Limassol,
Cypr; podmiot kontrolujacy poérednio lub bezposrednio Emitenta

oznacza Podmiot Zalezny Gwaranta, ktorego wartosé aktywow
stanowl wiece] niz 20 procent Lacznej Wartoscl Aktywow Gwaranta
oznacza wyemitowane 1 niewykupione obligacje Emitenta,
wprowadzone do obrotu zorganizowanego w rozumieniu Ustawy
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..Kapitaly Wiasne”

KDPW?”
,.Koszty Emisji”

»KSH™

,.Kwota do Zaplaty”™

.Kwota Odsetek”

Laczna Wartosé
Aktywow Gwaranta”

»MSSF”

L
,.Nalezmoéé Gtoéwna”

,Obligatariusz”

LLN"
,.Podatek Dochodowy™

-~Podmiot Zaleiny
Gwaranta”

Lozyczka
Podporzgdkowana’

3

.Program Emisji”,

o Obrocie lub zarejestrowane w Depozycie

oznacza warto$¢ okreslong w ostatnim dostepnym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Gwaranta

oznacza Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

oznacza wszelkie oplaty, prowizje i koszty z tytulu przygotowania
i przeprowadzenia emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie Agenta
Emisji, koszty prawne i oplaty na rzecz instytucji rynku
kapitatowego

oznacza ustawg z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spoltek
handlowych (tekst jednolity: Dz. U. z 2013 r., poz. 1030, z pozn.
zZm.)

oznacza wyrazong w PLN kwote réwng wartodci Naleznosci
Gléwnej lub Kwoty Odsetek, wymagalng w Dniu Platnoéci Kwoty
do Zaplaty, ktorg Emitent jest zobowiazany zaplacié
Obligatariuszowi, zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji;

oznacza kwotg obliczana w sposéb okreslony w punkcie 3.6
Warunkéw Emis;ji;

oznacza 1gczna wartosé bilansowsg aktywdédw Gwaranta, wskazang
w ostatnich publicznie dostgpnych sprawozdaniach finansowych tego
podmiotu, sporzadzonych zgodnie z MSSF

oznacza Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe;j,
ktérych podstawa prawna zawarta jest w Rozporzadzeniu 1606/2002
Parlamentu Europejskiego oraz Rady z dnia 19 lipca 2002 roku w
sprawie stosowania miedzynarodowych standardéw rachunkowosci

ma znaczenie nadanie w punkcie 2.2 Warunkéw Emisji i réwna jest
warto$ci nominalnej Obligaciji

oznacza osobe lub osoby, na ktérych Rachunkach, zarejestrowana
jest przynajmniej jedna Obligacja, lub inne osoby jezeli wynika to
z wiasciwych przepisdéw prawa

oznacza ztoty polski

oznacza zryczattowany podatek dochodowy od 0séb prawnych oraz
zryczaltowany podatek dochodowy od o0sdb fizycznych
w rozumieniu obowigzujacych ustaw o podatku dochodowym od
0s6b fizycznych i podatku dochodowym od os6b prawnych

oznacza (i) kazda spotke lub inny podmiot, w ktérym Gwarant
posiada lub kontroluje (bezposrednio lub przez inny Podmiot albo
Podmioty Zalezne Gwaranta) ponad 50% kapitatu zaktadowego Tub
innych praw udzialowych dajacych prawo glosu do powolywania
czlonkow wladz lub administratorow takiej spétki lub innego
podmiotu; lub (if) kazdg spétke lub inny podmiot, ktérego
sprawozdania konsolidowane sa ze sprawozdaniami Gwaranta albo
ktérego sprawozdania powinny byé, =zgodnie 2z MSSF,
konsolidowane ze sprawozdaniami Gwaranta

oznacza pozyczke udzielong Emitentowi przez podmiot wchodzacy
w sktad Grupy Ghelamco, w celu obslugi Obligacji oraz
ewentualnych kosztéw zwigzanych 2z obshiga zadtuzenia
wynikajagcego z Obligacji, ktéra podlega splacie w ostatniej
kolejnosci, tj. nie wczesniej niz po zaspokojeniu przez Emitenta
zobowigzan z tytutu Obligacji

oznacza program emisji obligacji polegajacy na emitowaniu przez

3 {




»Program”, lub "III
Program Publicznych

Emisji Obligacji"

"Projekt Inwestycyjny"

~Przypadek Naruszenia
Zobowigzan z Obligacji”

~Przypadek Naruszenia
Warunkow Emisji”

,.Rachunek Obstugi
Zadtuzenia”

.Rachunek”

.Rachunek Papierow

WartoSciowych”

.Rachunek Zbiorczy”
1 i

,Regulacie KDPW?”

»Rozporzadzenie™

.9potka Projektowa”

.»Stopa Procentowa”

Udzialowiec”

2

Emitenta obligacji w jednej lub kilku seriach stosownie do
postanowiefi Umowy Programowe]j oraz na podstawie stosownych
uchwat Emitenta, maksymalnie przez okres 3 lat, kazdorazowo do
Iacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych
Obligacji nieprzekraczajacej kwoty 200.000.000 zlotych. Emitent
moze wydluzyé okres trwania Programu oraz zwigkszy¢ jego
maksymalng warto$¢ na mocy stosownych uchwat oraz aneksu do
Umowy Programowej

oznacza dowolny projekt budowlany lub infrastrukturalny
(w szczegblnosci  biurowy,  biurowo-magazynowy,  biurowo-
ustugowy, ustugowy lub mieszkaniowy, nie wylgczajac projektow
handlowych) o charakterze komercyjnym realizowany przez Spolke
Projektowsa

oznacza przypadek okreslony w paragrafie 8 Warunkéw Emisji
oznacza przypadek okre§lony w paragrafie 10 Warunkéw Emisji

oznacza rachunek bankowy Emitenta prowadzony przez Bank Pekao
S.A., na ktérym gromadzone beda srodki niezbgdne do zaspokojenia
wierzytelnosei z tytutu Obligacji

oznacza Rachunek Papierow Wartosciowych lub Rachunek Zbiorezy

oznacza rachunek papieréow wartodciowych w rozumieniu art. 4
ust. 1 Ustawy o Obrocie

oznacza rachunek papierow warto$ciowych w rozumieniu art. 8a
Ustawy o Obrocie

oznacza obowiazujace regulaminy, procedury i innego rodzaju
regulacje przyjete przez KDPW, okredlajace sposéb prowadzenia
przez KDPW systemu depozytowo-rozliczeniowego, a W
szczegolno$ci  Regulamin  Krajowego Depozytu  Papierdw
Warto§ciowych oraz Szczegblowe zasady dzialania Krajowego
Depozytu Papierow Wartosciowych

oznacza dokonanie w ramach pojedynczej transakcji lub kilku
powiazanych lub niepowigzanych transakcji sprzedazy, darowizny,
przeniesienia lub innego rozporzadzenia skfadnikami majatkowymi,
(przy czym nie dotyczy to obcigzenia takich skiadnikow
majagtkowych w wyniku ustanawiania zabezpieczen)

oznacza Podmiot Zalezny Gwaranta przeznaczomy na realizacje

Projektu Inwestycyjnego, ktory:

- posiada nieruchomo$¢, na ktérej mozna realizowaé Iub jest
realizowany Projekt Inwestycyjny, lub

- zamierza naby¢ dowolne prawo zwiazane z nieruchomoscig (w tym
rOwniez na podstawie umowy warunkowej lub przedwstgpnej), na
ktorej mozna realizowaé Iub jest realizowany Projekt
Inwestycyjny, przy czym nabycie to nastapi najpdzniej w terminie
60 dni od daty przekazania przez Emitenta jakichkolwiek srodkow
finansowych Spoétce Projektowej;

oznacza zmienng stope procentowa  obliczang  zgodnie
z postanowieniami punktu 3.7 Warunkéw Emisji, na podstawie
ktore] obliczane bedg Kwoty Odsetek

oznacza akcjonariusza, wspolnika, partnera, posiadacza certyfikatow
inwestycyjnych zamknigtego funduszu inwestycyjnego lub innego
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.Ustawa o Obligacjach"

. Ustawa o Obrocie”

. Warunki Emisji”
,.Zabezpieczenie”

.Zgromadzenie
Obligatariuszy™

.Zadtuzenie Finansowe”

posiadacza udziatow w kapitale danego podmiotu

ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (tekst jednolity:
Dz.U. z 2014 r., poz. 730, z pézn. zm.) lub ustawg ja zastepujaca

oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami

. finansowymi (tekst jednolity: Dz.U. z 2014 r., poz. 94, z pdzn. zm.)

oznacza niniejsze warunki emisji Obligacji

oznacza porgczenie ustanowione przez Gwaranta na warunkach
okreslonych w punkcie 2.4, zabezpieczajace platnodci z Obligacji
nalezne Obligatariuszom

oznacza  zgromadzenie  Obligatariuszy  zwolywane  oraz

przeprowadzone zgodnie z zasadami okreslonymi w Zataczniku 1 do

Warunkow Emisji

dowolnej osoby oznacza, uwzglednione jednokrotnie:

(a) wszelkie zadhuzenie z tytutu srodkéw pienieznych pozyczonych
przez takie osoby, w tym, (bez ograniczenia co do formy
instrumentu) zadtuzenie z tytulu kredytdw, pozyczek, akceptow
weksli, emisji dluznych papieréw wartosciowych, badz
jakiegokolwiek zobowiazania, ktdérego potwierdzeniem sg
obligacje, skrypty  diuime (debentures), obligacje
krétkoterminowe (nofes) lub podobne instrumenty;

(b) skapitalizowane zobowiazania takiej osoby z tytuhn umoéw
leasingu finansowego; oraz

(c) wszelkie gwarancje, porgczenia, przystapienia do dhugu lub
zwolnienia z odpowiedzialno$ci (indemnity) udzielone przez
taka osobe w zwigzku z jakimikolwiek zobowigzaniami innej
osoby nie bedacej czlonkiem Grupy Ghelamco wymienionymi
w pkt (a) i (b) powyzej (przy czym rozumie sie, Ze na dany
dzien wysoko$¢é zobowigzania z tytulu gwarantowania lub
poreczania zobowigzan z tytulu kredytu bedzie nie wyzsza od
wysokosci zobowigzan z tytutlu wyplaconego Zadhuzenia
Finansowego w ramach takiego kredytu na dany dzien),

przy czym mnastgpujace zobowigzania nie stanowia Zadluzenia

Finansowego:

1}  gwarancje i porgczenia lub podobne zobowigzania udzielone
przez Gwaranta na rzecz bankdw finansujgeych  jako
zabezpieczenie w  zwigzku z  realizacja  Projektow
Inwestycyjnych albo splata zadluzenia Spotek Projektowych
wskazanego w punkcie (2) powyzej, jezeli istnieje lub jest
ustanawiane rownoczesnie z tym  zabezpieczeniem,
zabezpieczenie rzeczowe na rzecz bankéw finansujacych na
majatku podmiotéw innych niz Gwarant o wartosci rynkowe;j
nie nizszej niz wartos¢ gwarancji, poreczenia lub podobnego
zobowigzania;

2) zadluzenie zaciggnigte przez Gwaranta w zwiazku ze sprzedaza
udziatéw w Spolkach Projektowych jako zabezpieczenie
wykonania o$wiadczen i zapewnien zlozonych w umowach
sprzedazy Spétek Projektowych i zwigzane z nimi gwarancje i
porgczenia; oraz

3) zadluzenie z tytuhu $rodkéw pienigznych pozyczomych przez
Emitenta lub Gwaranta (bez ograniczenia co do formy
instrumentu) w ramach Grupy Ghelamco.
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2. OPIS PROGRAMU I OBLIGACJI

2.1  Wartos¢ nominalna, liczba Obligacji i cena emisyjna

Zgodnie z dokumentacjy stanowigca podstawe ustanowienia III Programu Publicznych
Emisji Obligacji, w okresie jego obowiazywania Emitent uprawniony jest do emitowania w
ramach Programu obligacji w jednej lub wielu seriach, do tacznej maksymalnej wartosci
nominalnej obligacji wyemitowanych w ramach Programu i niewykupionych nie
przekraczajacej 200.000.000 ztotych w kazdym momencie trwania Programu.

W ramach niniejszej Serii PE Emitent emituje w Dacie Emisji 5.000 Obligacji.
Cena emisyjna jednej Obligacji jest réwna jej wartoei nominalnej.
Tres¢ i forma Obligaciji

Kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z Warunkami Emisji jest papierem warto$ciowym
na okaziciela, emitowanym w serii, zgodnie z art. 5a Ustawy o Obligacjach, w formie
zdematerializowanej.

Na podstawie kazdej Obligacji Emitent stwierdza, ze jest dhuznikiem Obligatariusza
1 zobowigzuje si¢ wobec niego do spelnienia $§wiadczenia pienigznego polegajacego na
zaptacie kwoty odpowiadajace] wartosci nominalnej kazdej posiadanej Obligacji, tj. kwoty
wynoszacej 10.000 PLN (,,Naleznoéé Gléwna™), oraz kwoty odsetek (,,Kwota Odsetek™),
w sposob i terminach okreslonych ponize;.

Obligacje stanowig niepodporzadkowane, zabezpieczone zgodnie z punktem 2.4 oraz
bezwarunkowe zobowigzania Emitenta, sg rowne i bez pilerwszefstwa zaspokojenia
wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem wyjatkéw wynikajacych z bezwzglednie
obowigzujacych przepiséw prawa) sa rowne wzgledem wszystkich pozostatych obecnych
lub przyszlych niepodporzadkowanych oraz niezabezpieczonych rzeczowo zobowigzaf
Emitenta.

23 Data i miejsce emisji Obligacji

Datg emisji Obligacji jest 22 maja 2015 r. (,Data Emisji’). W Dacie Emisji Obligacje
zargjestrowane sg w Depozycie oraz na Rachunkach. Miejscem emisji jest Warszawa.

Prawa z Obligacji powstajg z chwilg ich pierwszego zapisania na Rachunkach.
2.4  Zabezpieczenie Obligacji

Obligacje wyemitowane w ramach przyjetego przez Emitenta Programu Emisji, w tym
Obligacje emitowane zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji, sa zabezpieczone poprzez
Porgczenie ustanowione przez Gwaranta o tredei okreslonej w Zalgezniku 2 do Warunkdw
Emisji (,,Poreczenie”). Oryginal dokumentu Porgczenia jest przechowywany przez Bank
Pekao S.A., ktéry na pisemne zadanie Obligatariusza przestane na adres Zwirki i Wigury 31,
02-091 Warszawa, Departament Rynkéw Finansowych — do rak dyrektora biura rynkéw
kapitatowych, wystawi kopie dokumentu Porgczenia, poswiadeczona za zgodnosé
z oryginatem.

Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tytutu Porgczenia. Kazdy Obligatariusz obejmujge
lub nabywajac Obligacje zawiera umowg Porgczenia i staje si¢ strong Poreczenia, a migdzy
Gwarantem a Obligatariuszem jako wierzycielem dochodzi do powstania stosunku
umownego o tredci okreslonej w Poreczeniu.

3. OPROCENTOWANIE
3.1 Platnosé Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od Daty Emisji (z tym dniem) do Daty Wykupu
(zdefiniowanej ponizej), w ktérej Emitent dokona wykupu calej Naleznosci Glownej
z tytutu kazdej Obligacji (bez tego dnia). W kazdym Dniu Platnoéci Odsetek wskazanym
w punkcie 3.3 ponizej (,,Dzien Platnosci Odsetek™) Emitent zobowigzany jest dokonaé na

6

‘\/




3.2

33

34

3.5

3.6

rzecz kazdego podmiotu bedgcego Obligatarinszem w Dniu Ustalenia Uprawnionych,
platnosci Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie z niniejszym paragrafem 3 (Oprocentowanie).
Kwoty Odsetek beda platne z dolu. Jezeli jednak Dzien Platnodci Odsetek przypadnie
na dzien nie bedacy Dniem Roboczym, zaplata Kwoty Odsetek nastgpi w pierwszym Dniu
Roboczym przypadajacym po Dniu Platnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek
za opoznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Platnos¢ Kwoty Odsetek
nastgpi zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotow
prowadzacych Rachunki.

Okresy Odsetkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od Daty Emisji (wlacznie) do pierwszego Dnia Platnosci
Odsetek tj. 22 listopada 2015 r. (z wylaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres
trwajacy od poprzedniego Dnia Platnosci Odsetek (wlacznie) do nastgpnego Dnia Platnodei
Odsetek (z wytaczeniem tego dnia) (,,Okres Odsetkowy”).

Okresy Odsetkowe oraz Dni Platnosci Odsetek

Numer Poczatek Okresu Dzien Ustalenia Koniec Okresu
Okresu Odsetkowego Uprawnionych Odsetkowego / Dzien
Odsetkowego Platnosci Odsetek
I 22 maja 2015 . 16 listopada 2015 1. 22 listopada 2015 r.
I 22 listopada 2015 1. 16 maja 2016 r. 22 maja 2016 1.
11 22 maja20161. 15 listopada 2016 1. 22 listopada 2016 r.
v 22 listopada 2016 1. 15 maja 2017 r. 22 maja 2017 r.
A% 22 maja 2017 . 15 listopada 2017 1. 22 listopada 2017 r.
V1 22 listopada 2017 1. 15 maja 2018 r. 22 maja 2018 r.
VI 22 maja 2018 1. 15 listopada 2018 1. 22 listopada 2018 r.
VIII 22 listopada 2018 1. 15 maja2019r. 22 maja 2019 r.

Naliczanie odsetek

Kwota Odsetek obliczana jest odrgbnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dacie
Wykupu Obligacje nie sa oprocentowane, chyba, ze Emitent opéZnia sie ze spelieniem
$wiadczen z Obligacji. W tym przypadku Obligacje beda oprocentowane wedlug stopy
odsetek ustawowych.

Oprocentowanie za niepetne okresy

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krdtszy niz pelny Okres
Odsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywistg liczbe dni w tym okresie od
poprzedniego Dnia Platnosci Odsetek (wiacznie), albo Daty Emisji (wlacznie) w przypadku
pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w ktérym Obligacje zostana wykupione
(z wylaczeniem tego dnia).
Obliczenie Kwoty Odsetek

W Dniu Roboczym nastgpujacym po Dacie Ustalenia Stopy Procentowej (zdefiniowane;j
ponizej), Agent Kalkulacyjny obliczy Kwote Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej
Obligacji wediug nastepujgcej formuly:

KO=SP%*NG*LD/365
gdzie:
KO oznacza Kwotg Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy




3.7

SP  oznacza Stope Procentowa dla danego Okresu Odsetkowege ustalona zgodnie
z punktem 3.7 Warunkéw Emisji

NG oznacza Nalezno$é Gléwna
LD oznacza liczbg dni w danym Okresie Odsetkowym

po zaokragleniu w gére wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym pot
1 wiece] grosza bedzie zaokraglone w gore).

Ustalenie Stopy Procentowe;j

3.7.1 Stopa Procentows dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa
(zdefiniowana ponizej) powigkszona o marzg wynoszaca 4,5%.

-

3.7.2 Stopa Bazowa zostanie okreslona w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa
Bazowa bedzie rowna stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podanej
przez Monitor Rates Services Reuters przez odniesienie do strony “WIBQO”, lub
kazdego oficjalnego nastepcy tej stawki, dla depozytéw 6 miesiecznych wyrazonych
w PLN z kwotowania na fixingu o godz. 11:00 lub okoto tej godziny czasu
warszawskiego, publikowanych w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej.

3.7.3 W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie bedzie dostepna o godzinie 11:00 lub okolo tej
godziny czasu warszawskiego w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej, zostanie ona
ustalona przez Agenta Kalkulacyjnego w oparciu o stopy procentowe dla
6 miesigcznych depozytéw zitotdwkowych, oferowane w tym czasie przez kazdy z
Bankéw Referencyjnych pod warunkiem, Ze co najmniej cztery Banki Referencyjne
podadza stopy procentowe. W takim przypadku Stopa Bazowa bedzie to $rednia
arytmetyczna stop podanych przez Banki Referencyjne po odrzuceniu najwyzszej
i najnizszej stopy podanej przez Banki Referencyjne, przy czym - jeéli bedzie to
konieczne - bedzie ona zaokraglona do drugiego miejsca po przecinku (a 0,005
bedzie zaokraglone w gore).

3.74 W przypadku, gdy Stopa Procentowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami, Stopa Procentowa zostanie ustalona na podstawie ostatniej
dostgpnej Stopy Bazowej rownej stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate)
podanej przed Data Ustalenia Stopy Procentowej przez Monitor Rates Services
Reuters przez odniesienie do strony “WIBO” lub kazdego jej oficjalnego nastepcy
dla depozytéw 6 miesiccznych wyrazonych w PLN.

3.7.5 Agent Kalkulacyjny bedzie dokonywat ustalenia Stopy Procentowej zgodnie
z postanowieniami punktéw 3.7.1 — 3.7.4. Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang
dokonane przez Agenta Kalkulacyjnego w sposob oraz wedtug zasad okreélonych w
Warunkach Emisji z zachowaniem nalezytej starannosci wynikajacej z zawodowego
charakteru prowadzonej przez Agenta Kalkulacyjnego dzialalnosei.

3.7.6 Agent Kalkulacyjny w zakresie dokonywanych obliczen nie ponosi
odpowiedzialno$ci za szkode poniesiong przez Emitenta lub inng osobe na skutek
prawidiowego okreslenia przez Agenta Kalkulacyjnego Stopy Procentowej zgodnie z
kwotowaniami lub informacjami ze Zrodet okredlonych w Warunkach Emisji lub
zgodnie z notowaniem Bankéw Referencyjnych, ktére to kwotowanie, informacja
lub notowanie nastepnie okaze sie nieprawidtowe.

3.7.7 Terminy uzyte w niniejszym punkeie 3.7 maja nastepujgce znaczenie:

(a) ,,Banki Referencyjne” oznaczaja Bank Pekao S.A., Bank PKO BP S.A., Bank
Handlowy w Warszawie S.A., m Bank S.A., ING Bank Slgski S.A. oraz Bank
Zachodni WBK. S.A.;




(b) ,Data Ustalenia Stopy Procentowej” oznacza dzien przypadajacy na trzy Dni
Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktérym ma
obowigzywac dana Stopa Procentowa;

(c) ..Stopa Bazowa” ozmacza stopg bazowg ustalong zgodnie z punktem 3.7
(Ustalenie Stopy Procentowej) powyze].

WYKUP OBLIGACJI

4.1 Emitent zaptaci w dniu 22 maja 2019 roku (,,Data Wykupu”) za kazda Obligacje kwote
réwng NaleznoSci Glownej. Platnosci z tytuln Obligacji beds dokonywane zgodnie
z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych
Rachunki.

42  Jezeli Data Wykupu przypadnie na dzien nie bedgcy Dniem Roboczym, powyzsza zaplata
nastgpi w pierwszym Dnin Roboczym przypadajgcym po Dacie Wykupu, bez prawa
zadania odsetek za opdZnienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych platnosci.
Wrykupione Obligacje zostana umorzone.

DEPOZYT

5.1 Obligacje sg zdematerializowane zgodnie z Ustawa o Obrocie.

5.2 Obligacje sa zapisane na Rachunkach i przyshiguja Obligatariuszom.

5.3 Przenoszenie praw z Obligacji nastepuje zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie oraz

regulacjami ASO BondSpot i ASO GPW.

SPOSOB WYPEATY SWIADCZEN PIENIEZNYCH Z OBLIGACJI

6.1

6.2

6.3
6.4

Z zastrzezeniem paragrafu 8 (Przypadek Naruszenia Zobowigzan FEmilenta) 1 11
(Nastepstwa Wystgpienia Naruszenia Warunkow Emisji) Kwota do Zaplaty przypadajgca na
Obligacje jest platna bez jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i o$wiadezen
Obligatariusza.

Phatnosei z tytutu Obligacji beda dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérym przysthugujg
Obligacje w Dnin Ustalenia Uprawnionych, zgodnie z Regulacjami KDPW,
za posrednictwem KDPW oraz podmiotow prowadzacych Rachunki.

Miejscem speienia §wiadczenia pienieznego z Obligacji bedzie miejsce siedziby KDPW.

Wszelkie ptatnosci z tytulu Obligacji bedg dokonywane bez potrgcen z tytulu roszezen
wzajemnych (chyba, Ze takie potrgcenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz beda
dokonywane z uwzglednieniem przepiséw prawa obowigzujacego w dniu dokonania
patnodei. W szezegdlnosci wysoko$é odsetek platnych z tytutu Obligacji moze byé
ograniczona przez przepisy okre$lajace wysokos¢ odsetek maksymalnych wynikajacych
z czynnoéei prawnych.

OPODATKOWANIE

7.1

72

13

Wszelkie ptatnosei z tytulu Obligacji bedg dokonywane z uwzglednieniem potracen lub
pobran z tytulu podatkéw, optat lub innych naleznoéei publicznoprawnych, jesli wynikajg
one z mocy przepiséw wydanych w Rzeczpospolitej Polskiej w odniesieniu do Obligacji,
jezeli dokonanie takiego potracenia lub pobrania Podatku wymagane jest przepisami prawa.

Emitent nie bedzie dokonywal ma rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot wyréwnujacych
pobrane podatki ani zadnych dodatkowych platnodci, jezeli z jakgkolwiek platnoscia
z tytutu Obligacji zwiazany bedzie obowiazek pobrania i zaplaty jakiegokolwiek podatku,
oplaty lub innych naleznosci publicznoprawnych.

Najpdézniej w Dniu Ustalenia Uprawnionych, a w przypadku zawiadomienia, o ktérym
mowa w paragrafie 8 (Przypadek Naruszemia Zobowigzan Emitenta) lub paragrafie 11
(Nastgpstwa Wystgpienia Naruszenia Warunkow Emisji) w dniu, w ktérym takie
zawiadomienie jest dokonywane, kazdy Obligatariusz, ktéry ma siedzibg lub miejsce

; 0




zamieszkania poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, jest zobowiazany do przestania do
podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek aktualnego na Dziefi Platnosci
Kwoty do Zaplaty Certyfikatu Rezydencji, w przeciwnym razie obliczenie i pobranie
podatku z tytutu platnosci dokonywanych z Obligacji zostanie dokonana zgodnie z og6lnie
obowigzujacymi przepisami prawa polskiego, bez wzgledu na umowe o unikaniu
podwdjnego opodatkowania.

7.4  Obligatariusz, ktéry ma siedzibe poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, zobowigzany
Jjest dostarczy¢ Emitentowi (bezposrednio, lub za posrednictwem podmiotu prowadzacego
dla Obligatariusza Rachunek) wszelkie informacje wymagane przez obowigzujace przepisy
prawa w zwiazku z platnoécig Podatku Dochodowego oraz obowigzkami informacyjnymi
Emitenta wobec urzeddw skarbowych.

7.5 Postanowienia zawarte w niniejszym paragrafiec beda mialy zastosowanie, o ile nie bgdg
sprzeczne z obowiazujacymi w danym czasie przepisami prawa lub Regulacjami KDPW.

PRZYPADEK NARUSZENIA ZOBOWIAZAN EMITENTA

W przypadku, gdy Emitent nie dokonat jakiejkolwiek platnosci Kwoty do Zaplaty z tytulu
Obligacji w terminie okreslonym w Warunkach Emisji, (,,Przypadek Naruszenia Zobowiazan™)
wowezas kazdy Obligatariusz moze doreczy¢ Emitentowi pisemne Zgdanie natychmiastowego
wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza (wskazujace podstawy zadania).
Doreczenie takiego zadania powoduje, ze Obligacje posiadane przez tego Obligatariusza stajg sie
natychmiast wymagalne i platme, w zwigzku z czym Naleznos¢ Gléwna takich Obligacji
powiekszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia dokonania przez Emitenta lub
Gwaranta platnodci winna by¢ zaptacona w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia zlozenia pisemnego
zadania opisanego powyze]j bez dodatkowych formalnosci lub dziatan ze strony Obligatariusza.
Obligatariusz zalgcza do zgdania, o ktorym mowa wyzej, Swiadectwo depozytowe dotyczace
posiadanych Obligacji wystawione w zwigzku z zadaniem wezesniejszego ich wykupu. Wykup
dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW. Dla uniknigcia watpliwosei zadanie
natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bedzie uwazane za doreczone przy wystaniu
listem poleconym lub poczty kurierska, gdy zostanie dorgczone za potwierdzeniem odbioru pod
whasciwy adres lub z uplywem pigciu dni od daty drugiego awizo, w przypadku natomiast
odmowy odebrania przesytki — w dacie odmowy. Niniejsze postanowienie nie narusza praw
Obligatariuszy wynikajacych z bezwzglednie obowigzujacych przepisow prawa.

ZOBOWIAZANIA EMITENTA ORAZ GWARANTA

Emitent zobowigzuje sie, ze do dnia wykonania wszystkich zobowigzan z tytulu Obligacji
Emitent oraz Gwarant bedg spelniaé nastepujgce swiadczenia:

9.1 Przeznaczenie §rodkéw uzyskanych z emisji: Z uwzglednieniem postanowien punktu 9.5
Warunkéw Emisji, po odliczeniu Kosztéw Emisji, Emitent moze przeznaczyé wplywy
z emisji Obligacji na zabezpieczenie platnosci Kwoty Odsetek za dwa najblizsze Okresy
Odsetkowe, reszte Srodkdow przeznaczy natomiast na sfinansowanie (w tym poprzez
refinansowanie, na przykiad w formie sptaty pozyczek podporzadkowanych, lub majgce na
celu umozliwienie wydhluzenia finansowania udzielonego Spétkom Projektowym przez
Emitenta poprzez rolowanie zobowigzan finansowych cigzacych na Emitencie z tytulu
Istniejagcych  Obligacji) Projektéw  Inwestycyjnych w  sektorze nieruchomosci,
realizowanych przez podmioty z Grupy Ghelamco, przy czym wszystkie wydatki na ten cel
mogg posrednio lub  bezpodrednio dotyczy¢ jedynie Projektéw Inwestycyjnych
zlokalizowanych w aglomeracji Warszawy, we Wroctawiu, Katowicach, t.odzi lub w
Krakowie.

9.2 Zakaz ustanawiania zabezpieczen: Emitent oraz Gwarant nie bedg ustanawia¢ lub znosi¢
utrzymywania jakiekolwiek gwarancji, porgczenia, hipoteki, zastawu lub jakiekolwiek innej
formy zabezpieczenia o jakimkolwiek charakterze, w tym na calosei lub jakiejkolwiek
czeSci swojego obecnego lub przyszlego majgtku, za wyjgtkiem Dozwolonego
Zabezpieczenia. Zaistnienie powyzszego zdarzenia, nie bedgcego Dozwolonym
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9.3

54

9.5

9.6

9.7

9.8

Zabezpieczeniem, nie bedzie stanowito Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, jezeli
zostanie usunigte w terminie 10 Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do
Emitenta pisemnego Zadania usuniecia takiego zdarzenia. W celu uniknigcia watpliwosci,
zakaz ustanawiania zabezpieczedi na podstawie niniejszego punktu 9.2 nie dotyczy
Podmiotow Zaleznych Gwaranta.

Zakaz Rozporzadzenia: Emitent i Gwarant nie beda dokonywaé Rozporzadzenia, za
wyjatkiem Dozwolonego Rozporzadzenia, z zastrzezeniem punktu 9.9 ponizej. Powyzsze
zdarzenie nie bedzie stanowilo Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, jezeli zostanie
usuniete w terminie 5 (pieciu) Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do
Emitenta pisemnego Zadania usuniecia takiego zdarzenia.

Zachowanie wspélezynnika finansowego. Gwarant zapewni, ze wspotczynnik Kapitatow
Wiasnych Gwaranta do f.acznej Wartosei Aktywéw Gwaranta (obliczany w oparciu
o najnowsze publicznie dostgpne skonsolidowane sprawozdania finansowe Gwaranta) nie
bedzie nizszy niz 30%.

Wykorzystanie wplywow. Emitent zapewni, ze Spotka Projektowa bedzie finansowana

(1) z kredytow udzielonych danej Spodlce Projektowej przez banki finansujace, oraz
(i1) w czesci ktora nie jest pokryta przez kredyty udzielone danej Spolice Projektowej przez
banki finansujgce, w 60% ze $rodkéw przekazanych przez Emitenta dane; Spolce
Projektowej (w formie pozyczek, obligacji wyemitowanych przez dang Spotke Projektows i
objetych przez Emitenta, lub posrednio poprzez nabycie certyfikatéw inwestycyjnych
funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktére beda kontrolowane przez Emitenta Iub przez
Gwaranta i bgdg, bezposrednio lub posrednio, kontrolowaé Spotki Projektowe a wylgeznym
zakresem ich polityki inwestycyjnej bedzie finansowanie Spolek Projektowych), a w 40%
ze $rodkéw wiasnych Grupy Ghelamco. Ponadto, Emitent zapewni, ze w jeden Projekt
Inwestycyjny beda pierwotnie zaangazowane wplywy z emisji Obligacji o wartosci nie

- przekraczajacej 20% laczne] wartosci nominalnej wszystkich Istniejacych Obligacji oraz

obligacji wyemitowanych w ramach Programu (obliczane wedtug stanu na Date Emisji nie
wliczajac odsetek naliczonych od Daty Emisji). W przypadku przekazania przez Emitenta
do Spotki Projektowej nie posiadajgcej nieruchomosei, na ktérej jest, lub moze byé
realizowany Projekt Inwestycyjny, érodkéw finansowych pod jakimkolwiek tytutem w
formie pozyczki, objecia obligacji lub innej, Emitent zapewni, ze w przypadku braku
zawarcia przez takg Spodlke Projektowa umowy dotyczace] prawa zwigzanego
z nieruchomosdeia, na ktdérej moze byé realizowany Projekt Inwestycyjny (w tym umowy
przedwstepnej lub umowy warunkowej) w terminie 60 dni od daty przekazania przez
Emitenta (posrednio lub bezposrednio) $rodkdéw finansowych tej Spétce Projektowe,
Spotka Projektowa zwrdci w calodei przekazane jej srodki.

Zakaz udzielania pozyczek. Emitent nie bedzie udzielat pozyczek podmiotom innym niz
Spotki Projektowe, ani nabywal lub posiadal obligacji Iub innych dhuznych papierdow
warto$ciowych emitowanych przez podmioty inne niz Spotki Projektowe, ani nabywatl
wierzytelno$ci, ktorych dhuznikiem jest podmiot inny niz Spotki Projektowe.

Ograniczenia w platnoéci dywidendy oraz wyplatach na rzecz Grupy Ghelamco. Bez zgody
Zgromadzenia Obligatariuszy, Emitent lub Gwarant (i) nie wyplaci dywidendy (z
zastrzezeniem, iz zgody Zgromadzenia Obligatariuszy nie wymaga wyplacenie w 2015
roku przez Gwaranta dywidendy o wartodei do 100.000.000 EUR, ktéra zostanie
wyplacona bez fizycznego przeplywu srodkéw pienieznych poprzez potrgcenie
wzajemnych zobowigzan pomiedzy Gwarantem a jego sp6lka dominujacg), (ii) nie
nabegdzie akeji whasnych, oraz (iii) nie dokona innej wyplaty na rzecz swoich Udziatowcéw
lub ich podmiotéw powiazanych, ktorej skutkiem byloby obnizenie kapitatéw wihasnych.

Ograniczenia w_splacie pozyczek od Udzialowcéw. Emitent Tub Gwarant nie bedzie
dokonywal splaty pozyczek udzielonych przez Udziatowcdw Emitenta lub Gwaranta i taka
splata bedzie dokonywana po splacie naleznosci z tytutu Obligacji, jezeli (i) wystgpil
Przypadek Naruszenia Zobowigzain z Obligacji albo Przypadek Naruszenia Warunkdw
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9.9

9.10

9,11

9.12

g.13

9.14

9.15

Emisji, lub (ii) w wyniku dokonania splaty pozyczek udzielonych przez Udzialowcow
moze wystapié Przypadek Naruszenia Zobowigzan z Obligacji lub Przypadek Naruszenia
Warunkéw Emisji.

Sprzedaz Spélek Projektowych. Emitent i Gwarant nie bedg sprzedawaé lub w inny sposéb
zbywaé udziatdéw lub akcji w Spétkach Projektowych na rzecz podmiotéw inmych niz
kontrolowane przez Gwaranta chyba, ze (i) takie zbycie zostanie dokonane na warunkach
rynkowych, oraz (ii) umowa sprzedazy lub inna umowa o podobnym skutku albo zwiazana
ze sprzedaza (np. umowa rachunku escrow lub umowa wyplaty Srodkéw) stanowi,
iz wplywy ze sprzedazy, po splacie kredytéw niepodporzadkowanych udzielonych przez
banki finansujace, zostana przeznaczone na splate w catodei wraz z naliczonymi odsetkami
pozyczki lub innego finansowania udzielonego przez Emitenta bezposrednio lub posrednio
danej Spélce Projektowej, przed sptata jakichkolwiek innych wierzytelnosci, w tym
w szczegolnosei przed splaty pozyczek lub innego finansowania udzielonego przez
Gwaranta lub inne podmioty z Grupy Ghelamco.

Akwizycje. Emitent ani Gwarant nie bedg nabywaé zadnych podmiotéw, przedsigbiorstw
lub skladnikéw majatkowych albo zawieraé uméw spotek, uméw joint venture, ani innych
uméw o analogicznym skutku (,,Umowy Akwizycji”), chyba, ze (i) Umowa Akwizycji
dotyczy praw (takze nabywanych posrednio) zwigzanych z nieruchomoscig przeznaczong
na realizacje Projektu Inwestycyjnego; (ii) aktywa sa nabywane za ceng rynkowa; (iif)
zobowigzania zaciggniete w stosunku do 0sdb trzecich w zwigzku z Umowa Akwizycji nie
maja wplywu na sytuacje¢ Obligatariuszy i mozliwosei wykupu obligacji, ani na sytuacje
finansowg Emitenta Iub Gwaranta,

Laczenie. Gwarant ani Emitent nie dokonajg poltaczenia z zadnym innym podmiotem, ani
nie dokonajg podziatu Iub reorganizacji, za wyjatkiem (i) reorganizacji grupy zwiazanej
z utworzeniem funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktére beds kontrolowane przez
Gwaranta 1 beda kontrolowaé Spdtki Projektowe, lub (i) polaczenia Gwaranta
z jakimkolwiek Podmiotem Zaleznym Gwaranta.

Podporzadkowanie. Z uwzglednieniem postanowiefi punktu 9.1 powyzej, jakiekolwiek
pozyczki lub inne finansowanie udzielone Spélce Projektowej przez Gwaranta lub
jakikolwiek podmiot z Grupy Ghelamco bedzie mialo nizsza kolejno$é zaspokojenia niz
pozyczki udzielone danej Spolce Projektowej przez Emitenta z wplywéw z Emisji
Obligacji. Powyzsze postanowienie nie ogranicza mozliwosci podporzadkowania
zobowigzan Spoétek Projektowych wobec Emitenta lub Gwaranta zobowigzaniom takich
Spoétek  Projektowych wobec bankéw finansujagcych w  zwigzku  z  Projektem
Inwestycyjnym.

Ograniczenia w_zadluzaniu. Emitent nie zaciggnie zadnego Zadluzenia Finansowego,
za wyjatkiem (i) emisji obligacji na podstawie Ustawy o Obligacjach i plasowanych
w Polsce (co nie wyklucza nabywania ich przez inwestoréw zagranicznych) w celu
finansowania (w tym takze refinansowania) Projektow Inwestycyjnych; (ii) kredytu
zaciggnigtego  wylacznie na  refinansowanie  Obligacji; Iub  (iii) Pozyczek
Podporzadkowanych w celu obstugi Obligacji oraz ewentualnych kosztéw zwigzanych z
obstuga zadtuzenia wynikajgcego z Obligacji.

Notowanie Obligacji. Emitent zapewni, ze do wykupu wszystkich Obligacji Obligacje beda
notowane na rynku ASO BondSpot i ASO GPW lub na innym rynku, na ktory wyrazito
zgode Zgromadzenie Obligatariuszy.

Obowiazki informacyjne. Emitent bedzie przekazywal: (i) skonsolidowane roczne
sprawozdania finansowe Gwaranta zbadane przez bieglego rewidenta; (ii) skonsolidowane
polroczne sprawozdania finansowe Gwaranta wraz z informacja o wykorzystaniu $rodkéw
z emisji Obligacji oraz o$wiadczeniem © wykonywaniu zobowigzan okre§lonych
w Warunkach Emisji, (iii) wszelkie informacje i dokumenty wymagane w zwigzku
znotowaniami Obligacji na rynku ASO BondSpot i ASO GPW; (iv) raporty
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z wykorzystania $rodkéw, o ktérych mowa w punkcie 19.3, oraz (v) wszelkie informacje
oraz dokumenty wymienione w Warunkach Emisji.

9.16 Rachunek Obstugi Zadluzenia. Najpdzniej w terminie trzech Dni Roboczych po Dacie
Emisji, Emitent zapewni na Rachunku Obstugi Zadhuzenia srodki o wartosci nie nizszej niz
szacowana tgczna wartoéé Kwoty Odsetek za dwa pierwsze Okresy Odsetkowe. W okresie
60 dni po platno$ci Kwoty Odsetek za pierwszy Okres Odsetkowy (i za kazdy nastepny
Okres Odsetkowy, za wyjatkiem ostatniego Okresu Odsetkowego), Emitent uzupeni srodki
na Rachunku Obslugi ZadluZenia, w taki sposéb, aby faczna kwota tych srodkéw byla co
najmniej rowna szacowanej wartosci Kwoty Odsetek za dwa kolejne Okresy Odsetkowe.
Od Daty Emisji az do wykonania wszelkich zobowigzan z tytulu Obligacji, Rachunek
Obslugi Zadtuzenia albo wyzej opisana kwota zdeponowana na Rachunku Obstugi
Zadluzenia pozostaje zablokowana w ten spos6b, ze jakiekolwiek wyplaty z Rachunku
Obstugi Zadhizenia albo z kwoty zablokowanej na Rachunku Obshugi Zadluzenia moga by¢é
dokonywane wylacznie w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji.

10. NARUSZENIE WARUNKOW EMISJI

Wystapienie 1 trwanie ktoregokolwiek z ponmizszych zdarzen bedzie stanowito przypadek
naruszenia warunkéw emisji Obligacji (kazdy zwany ,.Przypadkiem Narunszenia Warunkow
Emisji”):

10.1 Niewvkonywanie zobowigzan zwigzanyvch z obligaciami 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 paragrafie 8), lub z innymi
obligacjami wyemitowanymi przez Emitenta lub z zabezpieczeniem udzielonym przez
Gwaranta w zwiazku z tymi obligacjami, a takie niewykonanie trwa ponad 14 dni od
dorgezenia Emitentowi i Gwarantowi pisemnego zawiadomienia o takim niewykonaniu,
skierowanego do Emitenta 1 Gwaranta przez jakiegokolwiek Obligatariusza lub posiadacza
innych o obligacji wyemitowanych przez Emitenta; lub

10.2 Naruszenie warunkéw innego Zadluzenia Finansowego: (i) jakiekolwiek Zadluzenie
Finansowe Emitenta lub Gwaranta lub jednego lub kilku Podmiotow Zaleznych Gwaranta,
zostanie W sposob prawnie skuteczny postawione w stan wymagalnosci przed umownie
uzgednionym dniem wymagalnosci z powodu wystapienia przypadku naruszenia
warunkow takiego Zadhizenia Finansowego (w dowolny sposéb okredlonych), lub (if)
Emitent lub Gwarant lub jeden Iub kilka Podmiotéw Zaleznych Gwaranta nie wykona
zobowigzania do zaplaty jakiegokolwiek Zadlizenia Finansowego w terminie jego
wymagalnosci, przedhuzonym o ewentualny okres karencji (lub w wypadku jakiegokolwiek
Zadhuizenia Finansowego platnego na zgdanie, w terminie siedmiu dni od daty Zzadania}, lub
(iii) zobowiazanie z jakiejkolwiek gwarancji, poreczenia Iub  zwolnienia
z odpowiedzialno$ci (indemmity) udzielone przez Emitenta lub Gwaranta lub jednego lub
kilku Podmiotéw Zaleznych Gwaranta na zabezpieczenie Zadluzenia Finansowego osoby
trzeciej nie zostanie wykonane w terminie jego wymagalnosci, przedluzonym o ewentualny
okres karencji, i pe otrzymaniu wezwania do zaplaty, przy czym, w odniesieniu
do Gwaranta lub Podmiotéw Zaleznych Gwaranta, laczna warto$é danego Zadhlizenia
Finansowego, gwarancji, poreczefi lub zwolnien od odpowiedzialnosci (indemmnity)
w stosunku do ktérych zaszlo zdarzenie wymienione powyzej przekracza 20% ktacznej
Wartosci Aktywéw Gwaranta, a odpowiedzialno§¢ Emitenta lub Gwaranta lub Podmiotow
Zaleznych nie jest kwestionowana w dobrej wierze.

10.3 Egzekucja: W odniesieniu do jakiegokolwiek sktadnika majatku Emitenta, Gwaranta lub
Podmiotu Zaleznego Gwaranta zostala wszezeta egzekucja, w trybie postgpowania
egzekucyjnego lub w jakikolwiek inny sposob (w tym prowadzona w zwigzku z zastawem
rejestrowym ustanowionym przez Emitenta lub Gwaranta lub Podmiot Zalezny Gwaranta),
ktéra nie zostata umorzona, uchylona lub w jakikolwiek inny sposéb wstrzymana w ciggu
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10.4

10.5

10.6

10.7

10.8

10.9

45 dni od dnia jej rozpoczecia, a egzekwowana wierzytelnos¢ przekracza 20% ILacznej
Wartosci Alktywow Gwaranta;

Niewyplacalnodé: (i) w stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleznego
Gwaranta zostalo wszczete postgpowanie likwidacyjne; lub (i) Emitent, Gwarant lub
Istotny Podmiot Zalezny trwale zaprzestal regulowac swoich zobowiazan w terminach ich
wymagalnodei; lub (ili) Emitent, Gwarant lub Istotny Podmiot Zaleiny od$wiadczyt
na pismie, ze jest niewyptacalny; lub (iv) w stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego
Podmiotu Zaleznego zostalo wszczete jakiekolwiek postgpowanie w oparciu o przepisy
ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. prawo upadiosciowe i naprawcze , w tym takze
na podstawie wniosku o ogloszenie upadtoéci ztozonego przez Emitenta lub Gwaranta lub
na podstawie wniosku Emitenta o wszczecie postepowania naprawczego, chyba ze Emitent
uprawdopodobni, iz nie istnieja materialnoprawne podstawy do ogloszenia upadtodei Iub
wszczecia postgpowania naprawczego, a postgpowanie wszczete na podstawie takiego
whniosku zostanie zakonczone w terminie 60 dni od daty jego Ztozenia.

Orzeczenia saddw. (i) zostato wydane prawomocne orzeczenie sgdu lub wykonalna decyzja
administracyjna nakazujace Emitentowi, Gwarantowi lub Podmiotowi Zaleznemu
Gwaranta zaplate kwoty o lacznej wartodcei rownej lub wiekszej od 2% Eacznej Wartodei
Aktywow Gwaranta, lub (ii) zostalo wydane inne orzeczenie sgdu lub inna decyzja
administracyjna (w tym takze takie, ktore nie nakazujg zaplaty zadnych kwot) w stosunku
do Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub dotyczgce Emitenta,
Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego Gwaranta, ktore spowoduje, lub moze spowodowaé
istotng negatywna zmiane w dziatalnodci operacyjnej, majatku lub sytuacji finansowej
Emitenta lub Gwaranta, albo ktére moze niekorzystnie wplynaé na zgodno$é z prawem lub
waznosé zobowigzan wynikajacych z Obligacji albo moze uniemozliwi¢ ich wykonanie,
a Emitent lub Gwarant lub Podmiot Zalezny nie dokonal zaplaty kwot objetych takim
orzeczeniem lub decyzja administracyjng w oznaczonym terminie (lecz nie wczeéniej niz
7 dni od daty uprawomocnienia si¢ orzeczenia lub dnia, w ktérym decyzja stala sie
wykonalna).

Zaprzestanie dziatalnosci. Gwarant zaprzestal w calodci lub w znacznej czesci prowadzenia
swoje] podstawowej dziatalnosci.

Likwidacja. Przed wykonaniem wszystkich zobowigzai z Obligacji zostanie podjeta
skuteczna uchwata, lub zostanie wydane skuteczne orzeczenie sadowe, dotyczace
likwidacji Emitenta, Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleznego.

Niewaznos¢. Emitent lub Gwarant (i) nie moze lub nie bedzie mdgt zgodnie z prawem
wykonaé jakiegokolwiek ze swoich zobowigzan zwigzanych z Obligacjami, a taka
przeszkoda nie zostanie usunigta lub w inny sposéb naprawiona w terminie 14 dni od jej
stwierdzenia; lub (ii) kwestionuje waznos$¢ Obligacji lub innych zobowiazan zwigzanych
zemisjg Obligacji; lub (iii) zaprzeczajg istnieniu zobowigzan wynikajacym z emisji
Obligacii;

Struktura Wtasnos$ciowa. (i) Emitent lub Gwarant przestaja by¢ czlonkami Grupy
Ghelamco; lub (if) Grupa Ghelamco traci kontrole nad Emitentem, lub (iii) Gwarant
przestaje by¢, bezposrednio lub posrednio Udziatowcem, posiadajacym wigkszoéé glosdw
w podmiotach, ktére beda ostateczirymi odbiorcami wplywéw z emisji Obligacji.

10.10 Nacjonalizacja: Jakikolwiek organ wiadzy publicznej przyjmie regulacje lub przeprowadzi

postepowanie, ktérego skutkiem bedzie zajecie, nacjonalizacja, wywlaszczenie Iub
przymusowe przejecie istotnej czesci akeji wydanych przez Emitenta, Gwaranta, Ilub
Spotke Projektows, lub catosci albo istotnej czesci ich przychodéw lub aktywow, przy
czym za istotne uznaje si¢ odpowiednio akcje, przychody lub aktywa stanowigce nie mniej
niz 10 procent ogolnej liczby akeji, wartosei przychoddw lub wartosci aktywow, chyba ze
$rodki uzyskane w nastepstwie nacjonalizacji zostang w calodei przeznaczone
na zabezpieczenie praw Obligatariuszy z tytulu Obligacji w terminie 14 dni od daty
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11.

12.

13.

14.

otrzymania odszkodowania z tytulu dokonania zajgcia, nacjonalizacji, wywlaszczenia lub
Przymusowego przejgcia.

NASTEPSTWA WYSTAPIENIA PRZYPADKU NARUSZENIA WARUNKOW EMISJI

Il G

W przypadku, gdy wystapi i bedzie trwat Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji kazdy
Obligatariusz bedzie mial prawo Zadania zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy celem
podjecia uchwaty o wiasciwych §rodkach ochrony praw Obligatariuszy, w tym uchwaty
o natychmiastowym wykupie Obligacji.

W przypadku, jes$li Zgromadzenie Obligatariuszy zwolane zgodnie z punktem 11.1
podejmie uchwale w sprawie natychmiastowego wykupu Obligacji, wéweczas kazdy
Obligatariusz moze dorgezy¢ Emitentowi (z kopig dla podmiotu prowadzacego dla
Obligatariusza Rachunek) pisemne zadanie natychmiastowego wykupu Obligacji
posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla skutecznego dorgczenia powyzszego zadania
Obligatariusz powinien: (i) wskazywac¢ podstawe zadania natychmiastowego wykupu; oraz
(ii) wraz z zadaniem zobowigzany jest dostarczy¢ kopi¢ nalezycie podjetej uchwaly
Zgromadzenia Obligatarinszy zezwalajacej Obligatariuszom na Zgdanie wczesniejszego
wykupu Obligacji w zwigzku z wystapieniem Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji,
oraz (iii) zalgezyé do zgdania Swiadectwo depozytowe dotyczace posiadanych Obligacji
wystawione w zwiazku z zadaniem wezeéniejszego ich wykupu. Jednakze, w przypadku
usunigcia skutkéw danego Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji do dnia podjecia przez
Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaly w przedmiocie wezesniejszego wykupu, takie
zdarzenie nie bedzie stanowilo podstawy Zadania natychmiastowego wykupu Obligacji.
Skuteczne doreczenie zadania mnatychmiastowego wykupu Obligacji powoduje,
7e Obligacje posiadane przez takiego Obligatariusza stajg si¢ natychmiast wymagalne
i platne, w zwigzku z czym Nalezno§é Giéwna takich Obligacji, powigkszona o Kwoty
Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia dokonania przez Emitenta Inb Gwaranta
platnodci winna by¢ zaplacona w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia zlozenia pisemnego
zgdania opisanego powyzej bez dodatkowych dziatan lub formalno$ci. Wezesniejszy
wykup dokonywany jest zgodnie z regulacjami KDPW. Dla uniknigeia watpliwosci zadanie
natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bedzie uwazane za dorgczone przy
wystaniu  listem poleconym Iub poczta kurierskg, gdy zostanie doreczone za
potwierdzeniem odbioru pod wiasciwy adres lub z uplywem pigciu dni od daty drugiego
awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania przesytki — w dacie odmowy.

PRZEDAWNIENIE

12.1

Roszezenia wynikajace z Obligacji przedawniaja sie z uptywem 10 lat.

PRAWO WELASCIWE, JURYSDYKCJA

13.1
132

Obligacje s wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja.

Wszelkie zwiazane z Obligacjami spory poddane beda rozstrzygnieciu sgdu powszechnego
wiasciwego miejscowo ze wzgledu na siedzibg Emitenta.

FUNKCJA AGENTA EMISJI

14.1

142

W sprawach zwigzanych z Obligacjami Agent Emisji dziala wylgcznie jako pelomocnik
Emitenta i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosei w stosunku do Obligatariuszy w zakresie
platnosci przez Emitenta Kwot do Zaplaty, ani za zadne inne zobowigzania Emitenta
wynikajace z Obligacji oraz Warunkéw Emis;ji.

Agent Emisji w ramach prowadzonej dzialalno$ci wspélpracuje z Emitentem w zakresie
réznych ustug i posiada informacje, ktore moga by¢ istotne w kontekscie sytuacji
finansowej Emitenta oraz ich mozliwo$ci wywigzywania sie¢ z zobowigzan wynikajacych
z Obligacji, jednakze nie jest uprawniony do ich udostepniania Obligatariuszom. Agent
Emisji ma prawo przekazywac jedynie dokumenty i informacje, ktére sa wskazane przez
Emitenta do przekazania Obligatariuszom w zwigzku z Obligacjami Emitenta.
Wykonywanie przez Agenta Emisji okreslonych czynnodci oraz peienie okrelonych
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15.

16.

17.

18.

19.

funkeji w zwigzku z Obligacjami nie uniemozliwia Agentowi Emisji oraz jego podmiotom
zaleznym lub stowarzyszonym $wiadczenia Emitentowi innych ustug, doradzania
Emitentowi lub wspélpracy z Emitentem w kazdym innym dowolnym zakresie lub formie
ani do oferowania innych obligacji lub papieréw dhuznych innych emitentéw.

SIEDZIBA AGENTA EMISJI

15.1 W Dacie Emisji Obligacji, biuro Agenta Emisji na potrzeby emisji Obligacji znajduje si¢
przy ul. Zwirki i Wigury 31, 02-091 Warszawa (,,Siedziba™), za$ korespondencja winna by¢
kierowana do Departamentu Rynkéw Finansowych — do rgk dyrektora biura rynkéw
kapitalowych.

ZAWIADOMIENIA

Jesli Warunki Emisji lub regulacje KDPW nie stanowia inaczej wszelkie zawiadomienia
Emitenta kierowane do Obligatariuszy beda dokonywane:

161 w formie raportu biezacego publikowanego zgodnie z wymogami regulamindw
obowigzujgcych na ASO BondSpot i ASO GPW,

162 wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta lub Agenta Emisji beda uwazane za
dorgczone, jezeli zostaly wyslane listem poleconym [ub poczta kurierskg pod adres siedziby
danego podmiotu oraz zostanie doreczone za potwierdzeniem odbioru pod wiasciwy adres
lub z uplywem pieciu dni od daty drugiego awizo, w przypadku natomiast odmowy
odebrania przesytki — w dacie odmowy.

KURSY WALUT

Na potrzeby Warunkow Emisji wszystkie kwoty wyrazone w innych walutach niz PLN beda
przeliczane na PLN zgodnie ze $rednim kursem wymiany Narodowego Banku Polskiego z dnia
danego zdarzenia.

NOTOWANIE OBLIGACJI

18.1 Obligacje po zarejestrowaniu w Depozycie, zostang wprowadzone do obrotu na ASO
BondSpot oraz ASO GPW.

18.2 Obligacje beda notowane na ASO BondSpot i ASO GPW, az do wykupienia Obligacji w
catodei w Dacie Wykupu.

OBOWIAZKI INFORMACYJNE

19.1 Emitent do Daty Wykupu Obligacji zobowigzany jest zgodnie z wymogami artykutu 10 ust.
4 Ustawy o Obligacjach udostgpniaé Obligatariuszom swoje roczne sprawozdania
finansowe wraz z opinig bieglego rewidenta. Powyzsze sprawozdania wraz z opinig
biegtego rewidenta udostgpniane begda nie podzZniej niz w ciggu 6 (szesciu) miesiecy od
korica danego roku kalendarzowego.

19.2 Poza sprawozdaniami, o ktérych mowa w punkcie 19.1, Emitent publikowat bedzie raporty

okresowe oraz biezace w zakresie i w terminach okreslonych stosownymi regulaminami
ASO BondSpot oraz ASO GPW.

19.3 Emitent bgdzie publikowal kwartalne sprawozdania o wykorzystaniu §rodkéw z emisji
Obligacji, w terminie 1 miesiaca po zakonczeniu kwartatu kalendarzowego.

19.4 Dokumenty i1 informacje, o ktérych mowa w niniejszym paragrafie 19 udostepniane beda
stosownie do regulaminu ASO BondSpot oraz ASO GPW.

19.5 Gwarant, a w przypadku nie wypelnienia tego zobowigzania przez Gwaranta Emitent,
zobowiazuje si¢ do czasu wykupu wszystkich Obligacji udostepniaé Obligatariuszom:

19.5.1 skonsolidowane, roczne sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z opinig bieglego
rewidenta, w terminie nie pdzniejszym niz 6 (szesciu) miesigey od korica danego
roku kalendarzowego;
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19.5.2 skonsolidowane, poélroczne sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z raportem
bieglego rewidenta z ograniczonego przegladu, w terminie nie pdZniejszym niz
3 (trzech) miesigcy od konca danego pélrocza kalendarzowego;

19.5.3 informacje o:

@

(i)

(iif)

(iv)

zaciagnigciu przez Gwaranta lub jakikolwiek jego Podmiot Zalezny Gwaranta
Zobowiazania Finansowego na kwote przewyzszajaca 10% kapitalow wiasnych
Gwaranta wyliczong zgodnie z ostatnim dostepnym skonselidowanym
sprawozdaniem finansowym Gwaranta;

sprzedazy jakiegokolwiek aktywa nalezacego do Gwaranta lub Podmiotu
Zaleznego Gwaranta lub spotki zaleznej od Gwaranta, o ile warto$é takiej
transakcji przekracza wartos¢ 10% kapitatéw wilasnych Gwaranta wyliczong
zgodnie z ostatnim dostgpnym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
Gwaranta;

nabycia przez Gwaranta lub Podmiot Zalezny od Gwaranta jakiegokolwiek
aktywa lub innego podmiotu nie bgdacego podmiotem zaleznym od Gwaranta,
ktérego warto§¢ przekracza 10% kapitatéw wilasnych Gwaranta wyliczong
zgodnie z ostatnim dostgpnym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
Gwaranta;

zmianach wlasnosciowych Gwaranta, o ile taka zmiana obejmmje wiecej niz
10% udzialow Gwaranta;

19.6 Zawarcie umow lub zaciggniecie Zobowigzania Finansowego, o ktérych mowa w punkcie
19.5.3 dotyczy réwniez uméw, ktorych jednostkowa wartos$¢ nie przekracza 10% kapitatéw
wihasnych Gwaranta jednakze sg one ze sobg powigzane i ich lgczna warto$¢ przekracza
10% kapitatow wiasnych Gwaranta.

"B

UPOWAZNIONE]

Emitenta

Jarostaw Jukiegl

g

!/27.01’. 20/5

do reprezentacji

Marcin Duda

Pelnomocnik
Granbero Holdings Limited
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POSTANOWIENIA OGOLNE

(a)

(b)

ZALACZNIK 1 DO WARUNKOW EMISJI
REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

Niniejszy Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy znajduje zastosowanie do wszystkich
Obligacji Serii PE, ktore pozostajg niewykupione na dzieii Zgromadzenia Obligatariuszy.

Terminy nie zdefiniowane w niniejszym Regulaminie Zgromadzenia Obligatariuszy maja
znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

ZWOLYWANIE ZGROMADZENIA

(a)

(b)

(c)

d

(e)

(9

()

(h)

®

@

Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwolywane przez Emitenta z jego wiasnej inicjatywy
lub na wniosek Obligatariusza. Jezeli Emitent nie wystosuje zawiadomienia o zwotaniu
Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie trzech Dni Roboczych od dnia zlozenia
wniosku przez Obligatariusza, taki Obligatariusz bedzie upowazniony do zwolania
Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzenia Obligatariuszy odbywaja si¢ w Warszawie. Dokladne miejsce
Zgromadzenia ustala Emitent. Koszty organizacji i przeprowadzenia Zgromadzenia
ponosi Emitent.

Informacja o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy przekazywana jest przez Emitenta w
formie raportu biezagcego zgodnie z postanowieniami par. 16 (Zawiadomienia)
Warunkéw Emisji. W przypadku, gdy Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje
Obligatariusz w sytuacjach opisanych w Warunkach Emisji, jest ono zwolywane poprzez
publikacje w dzienniku ,,Rzeczpospolita” na koszt Emitenta. Ponadto, Obligatariusz jest
uprawniony do przekazania do ASO BondSpot lub ASO GPW informacji na temat braku
przekazania przez Emitenta stosownego zawiadomienia o zwolaniu Zgromadzenia
Obligatariuszy. Emitent i Obligatariusz zwolujacy Zgromadzenie Obligatariuszy sa
zobowigzani wystaé zawiadomienie o zwolaniu Zgromadzenia Obligatarinszy réwniez
bezposrednio do Agenta.

W zawiadomieniu wskazuje sie date (,Data Zgromadzenia”), migjsce i godzine
rozpoczecia obrad, oraz informacje o przedmiocie obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie uznane za zwolane w sposéb wazny, jezeli
zawiadomienie o jego zwolaniu zostanie ogloszone na co najmniej 30 dni przed jego
planowang datg odbycia Zgromadzenia Obligatariuszy.

Pod warunkiem prawidtowego zawiadomienia o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy,
zgodnie z procedury opisang w ppkt(c) i (d) powyzej, brak powiadomienia
Obligatariusza, ktéry nabyl Obligacje pomiedzy Datg Zwolania Zgromadzenia a datg
Zgromadzenia Obligatarinszy, nie ma wplywu na wazno$é Zgromadzenia Obligatariuszy.

Osoby reprezentujgce Obligatariusza na Zgromadzeniu Obligatariuszy powinny
przedstawi¢ imienne §wiadectwo depozytowe wystawione zgodnie z przepisami Ustawy
o Obrocie.

Oprocz Obligatariuszy w Zgromadzeniu Obligatariuszy mogg braé udzial Agent,
cztonkowie Zarzadu Emitenta, doradcy finansowi lub prawni Emitenta lub Agenta oraz
doradey finansowi lub prawni Obligatariuszy.

Prawo Obligatariusza do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy obejmuje
w szezegolnodel prawo do:

(i) udzialu w glosowaniu oraz
(ii) zabierania glosu.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowaé uchwaly wylacznie w sprawach
wymienionych w zawiadomieniu o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy. Sprawy
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niewymienione w zawiadomieniu o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy i niebedgce
sprawami formalnymi mogg by¢é przedmiotem uchwal, jezeli w Zgromadzeniu
Obligatariuszy uczestniczg Obligatariusze posiadajacy wszystkie wyemitowane Obligacje
i zaden Obligatariusz nie zglosil sprzeciwu wobec podjecia danej uchwaty.

TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

(a) Osoba pelnigca funkcje przewodniczacego, wyznaczona przez Emitenta, otwiera i
prowadzi obrady Zgromadzenia Obligatariuszy oraz ustala porzadek obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy. Jezeli osoba taka nie zostala wyznaczona, wéwczas Obligatariusze
wybierajg przewodniczgcego sposrdd swojego grona.

(b) Emitent moze zaangazowaé zewnetrznego doradce prawnego do pomocy w zwolaniu i
prowadzenia Zgromadzenia Obligatariuszy. Doradca taki ma prawo zabieraé glos w
sprawach bgdacych przedmiotem obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

(c) Do obowigzkéw przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy:

(i)  udzielanie okreslonym osobom zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu
Obligatariuszy oraz podejmowanie decyzji dotyczacych glosowan w trakcie
Zgromadzenia Obligatariuszy;

(1)  uzupelnianie porzadku obrad;
(iii) czuwanie nad sprawnym i wiasciwym przebiegiem obrad;

(iv) udzielanie glosu oraz czuwanie nad merytorycznym przebiegiem dyskusji
prowadzonych w trakcie obrad,

(v)  zarzadzanie przerw w obradach;
. (vi) zarzadzanie glosowan i czuwanie nad ich wilasciwym przebiegiem;

(vii) zapewnienie, aby wszystkie sprawy umieszczone w porzadku obrad zostaly
rozpatrzone,

(viii) liczenie oddanych gloséw;

(ix) podpisywanie listy obecnodci i sprawdzanie, czy zostala ona poprawnie
sporzadzona,

oraz wydawanie stosownych zarzadzen i polecefn shizgcych wypelnieniu okreslonych
wyzej obowiazkdw.

(d) Niezwlocznie po otwarcin Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczacy zobowigzany
jest sprawdzic i podpisaé liste obecnoéci, zawierajacg szczegdtowe informacje na temat
liczby Obligacji znajdujgcych si¢ w posiadaniu danego Obligatariusza oraz liczby
gloséw, do wykonywania ktérych dany Obligatariusz jest uprawniony. Liste obecnosci
podpisuja wszyscy Obligatariusze obecni na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Lista jest
dostepna do wgladu w czasie trwania Zgromadzenia Obligatariuszy, a wszelkie zmiany
dotyczace sktadu osobowego Zgromadzenia Obligatariuszy, w tym czas wystapienia
takiej zmiany, sa na niej odnotowywane.

(e) Po przedstawieniu porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczacy
otwiera dyskusje, udzielajac glosu uczestnikom wedtug kolejnosei zgtoszen. Uczestnicy
moga zabieraé glos wylgcznie w sprawach umieszezonych w porzadku obrad, bedacych
w danej chwili przedmiotem dyskusji. Przedstawiciele Emitenta mogg zabiera¢ glos poza
kolejnoscia.

() Kazdy z uczestnikéw Zgromadzenia Obligatariuszy moze zglasza¢ pytania dotyczace
spraw umieszczonych w porzadku obrad.




(8)

(B

Przewodniczacy moze zarzadzi¢ przerwe w obradach Zgromadzenia Obligatariuszy z
wiasnej inicjatywy albo na wniosek Obligatariuszy lub Emitenta. Lacznie przerwy w
obradach nie mogg trwa¢ dhuzej niz 30 dni.

Protokét z obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporzadzany i podpisywany przez
przewodniczacego. Protokdt powinien zawiera¢ zapis przebiegu obrad, liczbe glosow
reprezentowanych na Zgromadzeniu Obligatariuszy, tre$¢ podjetych uchwal oraz liczbe
gloséw Obligatariuszy oddanych na poszczegdlne uchwaly. Do protokolu nalezy
dotgczy¢ listg obecnosei i dokumenty pelnomocnictw. Protokét sporzadza sie w terminie
3 Dni Roboczych od daty zamkniecia obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

PODEJMOWANIE UCHWAL

(2)

(b)
(©)

(d)

(e)

Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, jezeli w Zgromadzeniu Obligatariuszy biora
udziat Obligatariusze reprezentujacy co najmniej 50% facznej wartosci nominalnej
Obligacii.

Glosowania odbywajg sie w trybie pisemnym i sa tajue.

Przebieg glosowania jest zapisywany w dokumencie sporzadzanym przez
przewodniczacego. Dokument ten okresla liczbe gltoséw, do wykonywania ktdrych dany
Obligatariusz jest uprawniony.

Do podjecia waznej uchwaly wymagane jest 50% + 1 gtos oddanych za ta uchwata na
Zgromadzeniu Obligatariuszy. Kazdy pelny zioty wartosci nominalne] wyemitowanych
Obligacji daje prawo do jednego glosu.

Uchwala podjeta przez nalezycie zwotane i odbyte Zgromadzenie Obligatariuszy jest
wigzaca wzgledem wszystkich Obligatariuszy, réwniez tych, ktérzy nie uczestniczyli w
Zgromadzeniu Obligatariuszy lub glosowali przeciwko tej uchwale.

Emitent podaje do wiadomosci Obligatariuszy tre$¢ przyjetej uchwaly w najkrétszym
mozliwym czasie, lecz nie pdiniej niz w terminie pigeiv Dni Roboczych od daty
zamknigcia obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, pod warunkiem terminowego
otrzymania protokotu.

POSTANOWIENIA KONCOWE

Emitent pokrywa wszelkie uzasadnione i udokumentowane koszty zwiazane ze zwolaniem
i odbyciem Zgromadzenia Obligatariuszy, w tym ewentualne koszty ushig zewnetrznego
doradcy prawnego.
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ZALACZNIK 2 DO WARUNKOW EMISJI
OSWIADCZENIE O USTANOWIENIU PORECZENIA

DSWIADCIZENIE O USTANDWIENIL PORECZENLA
WYDANE PRZEZ GRANBERO HOLDINGS LIMITED
N RZECZ POSIADACTY ODBLIGACI]
WYEMITOWANYCH rerEz GHELAMCO InVEST

BP, Z 0.0. W RAMACH ITI PROGRAMU EMIST
ORIACGACTT

Ja, nize] podpisany(al:
Eva Agathangeleu

dzialajuc w imicniu i na rzecz Granbero Holdings
Limjied z siedzibg na Cyprze, pod pdresem Arch.
Makarion 111 229, Meliza Court, 3105, Limassol,
Cypr (nPorgezyelel” lub ,Gwarant™), niniejszym
udzielam  poreczenia, zgodnle 2  warunkami
inkredlonvmi w nindejszym cdwindereniu:

Zwarywszy, Za:

A. Ghelumes Invest sp. 2 0.0. (Emitent™) 2z
siedzibn w Warszawic 02-675, ol. Woloska 22
wplsang do rejesru przedsigbioredw
prawadzonego w Sjdzie Rejonowym dia m,st
Warszawy, XIO  Wydziat  Gospodarczy
Krajowego Rejestru Spdowego pod numerem
KRS 185773, na podstawie uchwaly nr 1
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wapdlnikdw z
dnfa 26 maja 2004 r. w sprawie emisfi obligac)
w ramach I programn  punblicznych  emigfi
abligagfi, wyratenia zgody na zawarciz przes
Spdike wmowy programowef, zonvierdzenia
podstawoignlh  warunkdw  emisii obfigacil w
ramach progromu emisfi  obligog/l  oras
wszelkich Dmppch  dokumentéw  owigzmpeh =
planowang  emiyjq obligagii, ormz  uchwaly
Zarzadu wr | z dofa 27 maja 2004 w sprawie
wstamewlenia I propramy publicomyelr amigfi
obifigacfl, emis)! obligogii w  romach S
programu  publicspeh emisfi obligaci,
wyratenia sgodt ma sowarcle przes Spolkg
ummy  programovel  oras canvlerdzenia
wszellicll dodumentéw swigsarmych = plonowang
emisfq obligagfi oraz umowy programowej
zawartej w doiu 12 czerwea 2004 r, ustanowil ra
okres 3 Iat propram publicznych emisji obligacji
{.Program™), w rmomach kidrego moze
dokonywee prywainych i publiconych emisji
obligacji Srednisterminowych, w jednsj fub
kilku seriach, na zasadach okredflonych w

STATEMENT ON ESTARI ISINNG A SURETVEUTP
1SSUED BY GRANBERO TOLDINGS LIMITED

1, the undersigned:

Eva Agathanpelou ’

acling for and on behalfl of Granbero Holdings
Limited with ita registered office in Cyprus, address
Arch. Makariou 111 229, Meliza Court, 3103,
Limassol, Cyprus (the "Wuarrentor™ or
"Guarantor"), hereby grant this mirety, in
nceordance with the rules set out in this stntement:

Whereas:

A. Ghelamen Invest sp. = oo ("Tssuer”) with its
registered office in Warsaw, ul. Woloska 22,
02-675 Warsaw, entered intc the register of
entrepreneurs maintained by the District Court
for the eapitel city of Warsaw, XII1 Commercial
Division ef the National Courl Reglsier, under
KRS number [85773, on the basis of the
reselution mo. 1 of the Exiraordinary
Shareholders' Mezting of 26 May 2014 on the
izsuonce of bonds within the public issnance af
bonds programme i), the copclusion &y e
Company af the programme agreement, the
approval gf the moin terms and conditions of
the (wrance of bonds wwder the  bond
pragramme and ary orher doeciments relming
to the proposed isswance of bonds, and the
resolution of the Management Boerd no. 1 0f 27
May 2014 on the apening by the Comparny of a
public isviwance of bonds programme
ixsuarce of bonds within the public issvance of
bondy programme M), the conclusion by the
Cownpamy: of the programme pgreement and the
approval of any docwments relating ro the
Jprapesad issuance of bords und the program
ngresment entered into on June 12, 2014, had
establislied a program of public Issuances of
bonds For the period of 3 yewrs ("Program'),
within the scope of which it will be able o
execule privale and public issuances of midterm
bonds, in ope or severn]l serics, on (erms el

=S
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slosownych warunkach emisji {.Obligacje™) do
maksymalnej taczne] wartodci  mominalnef
wyemitlowanych w remach Programu i
niewykupionych  Obligacji w  wysokodel
200.000.000 PLN (dwiescie miliondw zlotych).

B. Porgezyciel posrednio  lub  bezpoirednio
sprawuje kontrole nad Emitentem. W cclu
umoiwienia wzyskania finansowania  przoz
Emllenta, Porgezyciel pragnic mbezpiccryc
wierzylelnosci  wynilajgee 2z wszystkich
Obligacji wyemitowanych w ramach Prograumu
pOprZEZ  usianowienie niniejszego porgczenia
zgodnic z przeplsami Tytuhu XXX Ustawy z
dria 23 kwicmb 1964 Kodeks cywilny;

C. Ponadio, Porgezyelel, jake dlwmik gléwny,
zamierza zobowijzaé sig do okreflonych
$windezen opisanych w warunkach emisji kazdeaj
serii  Obligacfi  wyemilowanych w  ramach
Progrmmu jako gwindezenia Gwaranto, 2 talde
zobowigzad sig do zwrotu kosztdw dochodzenia
przez Oblipatariuszy wykonania zobowigzad z
Obligacii;

W zwigzhu = powyiszym Porgezycicl ofwiadeza, co
nastgpuje:

1. Porgezyciel ninijszym nleodwolnlnie udzicla
porgczemin  wierzytelnodci  praysiugn|zocych
kazdorazowym posiadaczom Obligeeji
wyemitowanych w remach Programu, kidrego
maksymalna wartoéé nominalna w dacie emisji
Obligacji nle prackracza 200.000.00¢ PLN
(stownle:  dwiedcis  miliondw  zlotych)
(.Obligatariusze) 2 Wiuly zaplaty wszelkich
Kwot do Zaplaty wynikajgeych z posiadanych
przez nich Obligacji, do lgeznej makuymalne
wysokosci 360.000.000 PLN (slownie: trzysta
szeicédziesigt miliondw zlotych), obejmujgeych
Naleinosd Gléwng omz Kwotg Odscick, z
uwzglednieniem ewentualnych kwat
otrzymanych przsz takiego Obligalarivsza od
Emitenta  z tyniu  Kwot  da Zaplaty
(.Poregczenie™).

2, Popadlo, nie w mmach Porgezenia ale jako
wiasne zobowitzanie, Porgozyciel zobowinzuje
1 sig do wykonania dwiadczed, Kldre w warunknch
l emisji Oblipacji wyemitowanych w romach
Programu opisane 5§ jako Swiadczenia Gwaranta
{wZobowigzanio 2 Warunkdw Emisji”).
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forth in the relevant terms and conditions aof
issuance of bonds (“Bonds™) up o Lhe joimt
nggrepgate value of Bonds issued within the
scope af the Progrem and not purchasad of PLN
200,000,000 (two hundred million zlotych).

The Guarantor controls the Issuer directly or
indirectly. In order to obtain Financing by the
Issuer, the Guarantor wishes to secwe claims
arising from the Bonds issued within the scope
of the Program by the establishment of this
suretyship in accardance with the provisians af
Title XXXI11 of the Act of 23 April 1964 Civil
Code;

Furthermore, the Guomntor, as the prineipel
deblor  [ntends w0 commit to a  defined
perfomance plan deseribed in the tsrms and
conditions oF issuance of each series of Honds
issucd within the scope of the Program ag the
performance of the Guaraonor, and te undertake
the obligaton to reimburse the coms of
execution of the sbligations under the Bonds by
the Bondhelders.

In conmeclion with ihe above the Guaoramtor
slales the following:

1.

The Guerontor bereby irrevocebly grants @
sureryship (porgczeniz) o the respective
holders of the Bonds issued within the scope of
the Program, which totl fece velue at the {ssue
dale of Bonds does not exceed PLN
200,600,000 (owo hundred million zlotych)
("Bondholders™) for the payment of all
Paynble Amounis under the Bonds 1o an
pgeregele  maximum  amount of PLN
360,000,000 (in words: three kumdred and sixty
million zlotyeh), including the Principal
Amount Due and the Amounl of Inlsrest,
including any &mounts received hy such
Bondholder from the Issuer with respeet lo
Payable Amounts ("Suretyship").

Moreaver, not under the Suretyship but as lis
persenal obligation, the Guarantor undertakes
o perform services, which in the terms and
eondilions af issuance of Bonds are deseribed
as  the obligations of the Guarnior
("Obligations from the Terms apd
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Ponadio, nie w ramech Porgezenia ple jeko
winmne zobawiyzanie, Porgezyciel zabowigzuje
gig do zaplaly na rzecz Obligatariuszy wazelkich
udokumentowenych  kosziow | wydatkdw
paniesionych przez Obligalariuszy w zwinzku z
tdachodzeniem wykonania przez Emitenta luh
Porgezyciela zobowiazen pienieinych z oviulu
Dblignsji wyemitowanych w ramach Programu
lub  Porgczenia, Igcznie =z odsetkami
uslawowymi za opGinienie w  wykonaniu
zobowlgzad z Obligacii lub z Porcezenia, do
maksymalnej kwoty 10.000.000,00 (slownie:
dzlesige milionéw zletych) (,Zwrol Kosziow”,
zwany lncznic = Porgezeniem | Zobowiyzaniomi
z  Wonmnkéw  Emisfi, ,Swiadczeniami
Gwamanta™).

Wszelkie plamofei z tytulu  ninigjszego
Porgezenin dokunywane beds w zlolych.

Wierzycielem z tymlu Swiadezed Gwaranta jest
kridorazowy  Obligatariusz. Poregezyciel
pobwierdzn, #2 poprzez nabycle fakichkelwick
Otligacjl wyemitowanych w ramach Programu
dochodei do pawstanin migdzy Porgezyeielem a
Oblizatoriuszem stosunku umownego o Lredei
olreslonej w niniejszym dolumencie.

Swindczenin picnigime z tytuln Swindezed
Gwaranta  bedy  dokonywane na  plerwsze
pizemne wezwanie Oblizatariusza, w terninie 5
Dni Roboczych od daty wezwanla Wezwanie
do zeplaty naleZy dosiarczyd osobidcie, przez
kuriera [ub poczig na adres: Granbero Holdings
Limnited, Arch. Makariou I1T 229, Meliza Coust,
3105, Limassel, Cypr, podpisane przez osoby
uprawnione do  reprezenlacii  Obligalariusza.
Porgezyciel zobowinzuje sie do zaplaty odsetek,
zgodnie = polskim prawem, od lowot naleznych
Obligntariuszowi za kaidy dzien opdinionin w
spelieniu  zobowigzan  wynikejacych 2
Swindezeh Gwaranta.

Da katdepo pisemnezo wezwaniz musi zostad
dolgczone porwierdzenic wiasnodei Obligagji
oraz (i) w przypadku Porgezenia - piscmne
oiwiadezenie Obligatariusza, 7e Emilent zalegn
z plunoicia Naleimodei Glownej lub Kwaory
Odselek nalednych i plamyeh 2 iy Obligaci,
oraz okredlenie  kwoty, jesli lakic bgda,
olrzymane uprzednio przez lakiego
Obligatoriuszn od Emitenta w 2wigzhu 2
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5.

Condilions™).

Morcover, not undzr the Surctyship bor 85 is
personal obligation, the Guarantor underakes
1o pay for Use Bondhalders all the documented
costs and expenses that the Bondholders have
incurred in connection with the performance of
fineneinl obligations by the Issuer or Guarantor
under the Bonds issved within the scope of the
Program or Suretyship, together with the
statutory interest for the delay in the
performance of obligations under the Bonds or
Suretyship up o the maximum amount of PLN
10,000,000 (in words: ten million PLN)
("Reimbursement of Costs" Fferther referred o
Jjointly with the Suretyship and (he Obligations
under the Terms and Conditiens as the
"Guarantor’s Performonees").

All payments under this Suretyship will be
made n zioty.

The creditor wnder the Guamstor's
Performances  §s  each Bondbolder. The
Guarantor confirms thet by the sequisition of
Bonds issued within the scope of the Program,
3 contractual  relationship  between  the
Guaruntar und (he Bandkolder is esiablished, as
sat forth in this document,

Cash  bepefits under the Guarantor's
Performanees will be made at the first written
demand of the Bondholder, within 5 Business
Days frem the dute of sumons. The summaons
for payment is to be delivesed in person, by
courier or by mail w Granbero Heldings
Limited, Arch, Mekariou 111 229, Meliza Cowrt,
3105, Limassol, Cyprus, sipned by persons
autharized to represent the Bondholder. The
Guarantor is obliged to pay interest, in
socordance with the Polish law, over amounis
due to the Bondholder for every day of delay in
the fulfiliment of obligations arising from the
Guarantor's Performances.

Te each of the writlen summons, o proof of
ownership of Bonds must be anached and (i) in
ease of B Suretyship - a written statement of the
Bondholder that the lssuer is in delay with
paymenl of the Principal Amount Due or the
Amoust of Interests due and payable under the
Bonds, and stipulation of the amounis, il such
occur, received by such Bondholder from the
Issuer with relation to the Bonds, in relation to

[




Obligacjami, w stesunku, da kdnyeh sklzdane
Jest wezwanie, lub (i) w przypodkn Zwrotu
Kosztéw - zeslawienie poniesionych presz
Oblipatarivsza ~ kosztow. Dla  wniknigcie
witpliwedei Gwarent  porwierdze, z& W
przypadiu  zbycia  Obligac)i po  zlozaniv
wezwania, zbywea  zuchowuje  prawo
dochodzenia roszezed 2 tytuln Zwroty Kosztdw,
objetych wezwaniem, chyba, 2e przenidsl Le
roszezenin nn nabyweg Obligacji.

W proypadky, pdy  jskickolwick  podatki,
dochodowe lub inne, hedg mnaledne od
Dbligatariuszy na podstawie prawa polskiege
jedyniz z powedu fakm obzymania przez
Obligatariuszy plamodci z tyule Swiadczed
Gwarnnte, o ktére nic bylyby nalezne w razie
zaplaty  analopicznych  kwot  placonych
Obligatoriuszowi przez Emitents, Porgezyciel
dokona jedne] 2 nastppujgeych czynnogai: (1)
zaplaci takie kwoty (pomniejszone o wszellie
podatki,  kidre  bylyby plame  gdyby
Oblipatariusz oirzymal plstno$é od Emitenm z
tytulu Obligacii), lub (i) jezeli Obligatoriusz
Zlozy pisemne odwiadezenie, 2e Obligatariusz
zaplacil tkie kwoty i przedatawi dowdd, 2= taka
platnosé zostala dokunana, wiwczes Poreczyciel
zaplaci  tekiemu  Obligaterivszowi  1akie
dodatkowe kwoty, kiore mogg byé konlecme w
celu pelnege ockompensowsniz im  tk
zaplaconyeh podatlw (pomniefszane o kaidy
lewote podatiu, jelca bylaby nolezna gdyly
Obligolariusz otrzymal platnodé od Emitentn z
tyluhu Obligacji).

Pargezyeiel cdwindesn § zapewn|a, de:

8) zaciggnigeie, podpisanie  zobowigean
wynikajgcych z ninicjszepo dokuments
zostalo dokonane zgoednie z wszysikimi
majgcymi zastosowanie  przopisami
wewngtrznymi reguleciami Pomezycicla |
stanowig ane waine, prawnie skuleczne |
wykonalne zobowlgzania Porgezyeiels,
Draz

b) nie jest wymagane podjecic  #adnych
innyeh czynnofel (w tym lakze uzyskanie
jakichkolwiek zgéd, zezwalen, upawainizn
lub dokonanie jakichkolwizk zgloszed lub
rejestracil) w cely wykonania Swiadezan
Gwaranlz  lub  innych  zobowigzad
wynikejgeych z niniejszego dokumentu,

which Lhe summons was filed, and {ii} in cose
of the Reimbursement of Costs - a slatement of
costs incurred by the Bondholder, For the
ovpidonee of doubl, the Guarmntor confirms
that in [he event that the Honds have been
monsferred afler fling of the summons, the
transferor retzins the right to pursue claims for
the Cost Refund provided for in the summons,
unless it has tansferred such claims 1o the
purchaser of the Bonds.

Should any income loxes or other tayes he due
from the Bondholders based on the Polish Taw,
solely due to the face that te Bondholders have
recoived  payments under the Guerantor's
Performanees, and such would not be due in
case of puyment of coresponding sums paid ro
the Bondholder by the Issuer, the Guarantor
shall tke one of the following actions: () will
pay such sums {reduced by oy taxes, which
would bo paysble, had the Bondholder
received payment from the lssver under the
Bonds), or (ii) if the Bondholder files 2
slatement in writing, that the Bondholder will
pay such amounts ond shall provide evidence
that such paymemt has been made, the
Guarantor shall then pay such Rondholder such
additional mmounts that may be necessary o
fully compensate the taxes paid (reduced by
any amaunt of tax, which would be payable,
hec the Bondholder received payment from the
[ssuer under the Bonds)

The Guerantor represenils and assures thal:

a)  ieking up, signing of ohligations arising
fram this documenl hes been made in
accordance  with  all the applicable
provisions and interrl regulations of the
Guarantor and constitute binding, legally
cffective and enforceable obligations of
the Guarantor, and

b} no other merion is necessary (inclnding
wlsa the obtmining of ony  permit,
consenis, epprovals, asthorizations or
making any applications or registrations)
in order 1w perform the Guarantor's
Performances or other obligations orising
from this document,

o




12

Zobowiezenia  wynikajgee  z  Niniejszego
Porgezenia stanowly bezposrednie,
tozwarunkowe  oraz  niepodporzpdkowans
zobowigzenle Porgezycieln i z zastrzedeniem
wyjatkdw  wynikajgeyeh = bezwzalednie
abowieujqcyeh przepisos pmwa, jest réwne
wzgledern wezystkich pozostalych obecnych i

przysziych bezwarenkowych i
niepodporzdkowanych zobowigzai
Porgezyeicln.

Niniejsze Porgezonie wehodzi w dyele w dniv
Jego wystowlenia i pozostaje w mocy do czasu
pelng] splaty caloici Kwot do Zeplaty 2 tytulo
Obligacji wyemitowanyeh w mmach Programas,
Jedank nie péniej niz do dnia 31 grudnia 2036
roku.

Niniejsze Porgezenic podlegn prawa polsiiemu i
bedzie interpretowane zgodnle z nim. Wszelkiz
spory wynikajgee 2 niniejszene Porgezenin lub w
zwinzky z niy beda kierowane do spdu
windciwego dia siedziby Emitenta.

W przypadin  jokichkolwiek rozbi dei
pomigdzy wersjo poliks i angiclsks, wersjn
polskn bpdzie przewazal.

Terminy pisane wielky literg mic zdefinfowane w
niniejszym  dokumencle s zdefiniowamz  w
wartmkach emisji Obligac]i emitewnnych w ramoch
Programu,

W Imienlu Forgezyeiela

10. The abligations arising from this Suretyship

constilute  direct, wnconditions] and  senlor
oblization of Lthe Quarantor with the reservation
of mandatary binding provisions of law is
egunl (o oll other exisling end fiture
enconditional end senior abligalions af the
Gunranlor,

. This Suretyship ship comes inlo [orce on the

day of its [ssue and remains binding umdl the
time the whale Paymble Amount under the
Bonds has been fully pald, but not later than
until December 31, 3036,

. This Surerysﬁlp is subjecr to Pollsh lew and

will be inlorpreled in nccordance with il Any
disputes erising out or in connection with Lhis
Suretyship will be directed o the courd
approprinte for the cegistered oflice of the
lssuer,

. In case of any discropancies between Polish

and English version, Polish version shall
prevail,

Terms written with capital letters, not defined in this
document, are defined in the {orma and conditions of
Honds issued within the scope of the Progmm,

In the name of the Guaranior

To axpifiis téhog yuproot) rav 6. 20000 =

j= 70 onolo smfopiverar ro éyypago aved,
conpéyinee o perpnd, Ap. Anddeilne @32
5..’.5995::..'.@!.0_ tou ['pogelov Elorpalng
Wipwy Acpecod, npepopvins 25 4 & I
‘Epopag Tehdw J(ﬂp‘mﬁﬁljl[ r{ ®
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Zatacznik 5. Definicje i objasnienia skrétow do Noty Informacyjnej Serii PE

Agent Kalkulacyjny”, "Agent Emisji" oznacza Bank Pekao S.A. z siedzibg w Warszawie pod
adresem ul. Grzybowska 53/57, 00-950 Warszawa.

ASO Catalyst”; ,ASO” oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez GPW lub
BondSpot.

.Banki Referencyjne” oznaczajg Bank Pekao S.A., Bank PKO BP S.A., Bank Handlowy
w Warszawie S.A., mBank S.A., ING Bank Slaski S.A. oraz Bank Zachodni WBK S.A.

"BondSpot" oznacza BondSpot S A

‘CIT” oznacza podatek dochodowy od oséb prawnych.
‘Data Emisji” oznacza 22 maja 2015 roku.

"Data Ustalenia Stopy Procentowej" oznacza dzien przypadajgcy na trzy Dni Robocze przed
pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktorym ma obowigzywa¢ dana Stopa
Procentowa.

‘Data Wykupu” oznacza 22 maja 2019 roku.

"Dzien Roboczy" oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo wolny
od pracy, w ktérym KDPW prowadzi dziatalnos¢ w sposdb umozliwiajacy wykonanie
czynnosci okreslonych w Warunkach Emisji.

"Dzien Ptatnosci Kwoty do Zaptaty" oznacza kazdy dzien, w ktérym Kwota do Zaptaty jest
wymagalna, zgodnie z Warunkami Emisji.

.Dzieri Platnosci Odsetek” oznacza dzien wskazany w punkcie 3.3. Warunkéw Emisji oraz w
punkcie 6.3.2. niniejszej Noty.

.Dzienn Ustalenia Uprawnionych" oznacza piagty Dzien Roboczy przed danym Dniem
Ptatnosci Kwoty do Zaptaty albo odpowiednia date okreslong zgodnie z aktualnie
obowiazujacym regulaminem KDPW, w ktorym zostaje okreslony stan posiadania Obligacii,
w celu ustalenia podmiotéw oraz oséb uprawnionych do otrzymania $wiadczen z tytutu
Obligacji w Dniu Ptatnosci Kwoty do Zaptaty.

Emitent”, ,Spotka” oznacza spoétke Ghelamco Invest spétka 2z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie przy ul. Wotoskiej 22, 02-675 Warszawa,
wpisang do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000185773, NIP: 521-327-77-51.

"GPW" oznacza Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

.Grupa’, ,Grupa Emitenta”, ,Grupa Ghelamco” oznacza podmioty, w stosunku do ktérych
spotka prawa belgijskiego Ghelamco Group Comm. VA jest podmiotem dominujacym w
rozumieniu art. 4 KSH

Gwarant” oznacza spoétke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze pod adresem
Arch. Makariou Ill, 229, MELIZA COURT, 3105, Limassol, Cypr. podmiot kontrolujacy
posrednio lub bezposrednio Emitenta.

"Istniejgce Obligacje" oznacza wyemitowane | niewykupione obligacje Emitenta,
wprowadzone do obrotu zorganizowanego w rozumieniu Ustawy o Obrocie Ilub
zarejestrowane w Depozycie.

"KDPW" oznacza Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

,Kodeks Spétek Handlowych’, ,KSH”" ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spétek

{

handlowych (Dz.U. z 2013 poz. 1030 z pézn. zm.)




JKoszty Emisji" oznacza wszelkie optaty, prowizje i koszty z tytutu przygotowania |
przeprowadzenia emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie Agenta Emisji, koszty prawne i
optaty na rzecz instytucii rynku kapitatowego.

Kwota do Zaptaty” oznacza wyrazong w PLN kwote rowng wartosci Naleznosci Gtdéwnej lub
Kwoty Odsetek, wymagalng w Dniu Ptatnosci Kwoty do Zaptaty, ktorg Emitent jest
zobowigzany zapftaci¢ Obligatariuszowi, zgodnie z Warunkami Emisji.

Kwota Odsetek” oznacza kwote za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji obliczang w
sposob okreslony w punkcie 3.6. Warunkow Emisji oraz w punkcie 7.3.5. niniejszej Noty.

Naleznos¢ Gtéwna” oznacza 10.000 PLN.

Nota Informacyina”, ,Nota" oznacza niniejszg Note Informacyjna.

,Obligacje” oznacza obligacje emitowane na podstawie Warunkow Emisji.

"Obligatariusz" oznacza 0sobg lub osoby, na ktoérych Rachunkach, zarejestrowana jest
przynajmniej jedna Obligacja, lub inne osoby jezeli wynika to z wiasciwych przepisow prawa.

_Okres Odsetkowy” oznacza okres od Daty Emisji (wtgcznie) do pierwszego Dnia Platnosci
Odsetek (z wytaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajgcy od poprzedniego
Dnia Platnosci Odsetek (wiacznie) do nastgpnego Dnia Platnosci Odsetek (z wytgczeniem
tego dnia).

PLN" oznacza ztoty polski.

.Podmiot Zalezny Gwaranta” oznacza (i) kazda spotke lub inny podmiot, w ktérym Gwarant
posiada lub kontroluje (bezposrednio lub przez inny Podmiot albo Podmioty Zalezne
Gwaranta) ponad 50% kapitatu zaktadowego lub innych praw udziatowych dajgcych prawo
gtosu do powotywania cztonkéw wtadz lub administratorow takiej spotki lub innego podmiotu;
lub (i) kazdg spotke lub inny podmiot, ktdrego sprawozdania konsolidowane sg ze
sprawozdaniami Gwaranta albo ktérego sprawozdania powinny by¢, zgodnie z MSSF,
konsolidowane ze sprawozdaniami Gwaranta.

,Poreczenie” oznacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta o tresci okreslone]
w Zataczniku 2 do Warunkow Emisji.

.Program Emisji”, ,Program” oznacza Il publiczny program emisji obligacji ustanowiony
Umowg Programowg oraz na podstawie stosownych uchwat Emitenta, przewidujacy
emitowanie przez Emitenta obligacji w jednej lub kilku seriach, maksymalnie przez okres 3
lat, do tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych  Obligacii
nieprzekraczajacej kwoty 200.000.000 ztotych.

"Projekt Inwestycyjny" oznacza dowolny projekt budowlany [ub infrastrukturalny
(w szczegolnosci biurowy, biurowo-magazynowy, biurowo-ustugowy, ustugowy Iub
mieszkaniowy, nie wytgczajac projektéw handlowych) o charakterze komercyjnym
realizowany przez Spotke Projektows.

"Rachunek" oznacza Rachunek Papierow Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy.

"Rachunek Papierow Wartosciowych" oznacza rachunek papierow wartosciowych
w rozumieniu Art. 4 ust.1 Ustawy o Obrocie.

"Rachunek Zbiorczy" oznacza rachunek papierow wartosciowych w rozumieniu art. 8a
Ustawy o Obrocie.

.Requlacie KDPW” oznacza obowigzujace regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje
przyjete przez KDPW, okreslajace sposob prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-
rozliczeniowego, a w szczegolnosci Regulamin  Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych oraz Szczegdlowe zasady dziatania Krajowego Depozytu Papieréw
Warto$ciowych.
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.Regulamin ASQO BondSpot” oznacza regulamin okreslajacy zasady dziatania w
alternatywnym systemie obrotu organizowanym przez BondSpot S.A.

Regulamin ASO GPW” oznacza regulamin okreslajacy zasady dziatania w alternatywnym
systemie obrotu organizowanym przez GPW

,Spotka Projektowa” oznacza Podmiot Zalezny Gwaranta przeznaczony na realizacje
Projektu Inwestycyjnego, ktory:

- posiada nieruchomos¢, na ktoérej mozna realizowa¢ Ilub jest realizowany Projekt
Inwestycyjny, lub

- zamierza naby¢ dowolne prawo zwigzane z nieruchomoscia (w tym réwniez na podstawie
umowy warunkowej lub przedwstepnej), na ktérej] mozna realizowac lub jest realizowany
Projekt Inwestycyjny, przy czym nabycie to nastgpi najpdzniej w terminie 60 dni od daty
przekazania przez Emitenta jakichkolwiek $srodkéw finansowych Spotce Projektowej.

"Stopa Bazowa" oznacza stope bazowg ustalong zgodnie z punktem 3.6 (Ustalenie Stopy
Procentowej) Warunkow Emisji.

"Stopa Procentowa" oznacza zmienng stope procentowg obliczang zgodnie
z postanowieniami punktu 3.7. (Ustalenie Stopy Procentowej) Warunkéw Emisji, na
podstawie ktorej obliczane bedg Kwoty Odsetek od Obligaciji.

.Umowa Programowa” oznacza umowe z dnia 12 czerwca 2014 roku pomiedzy Emitentem,
Gwarantem, Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. oraz UniCredit CAIB Poland S.A.

Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawe z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (tekst
jednolity Dz.U. z 2014, poz. 730)

Ustawa o Obrocie” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. z 2014, poz. 494).

"Warunki Emisji" oznacza warunki emisji Obligacji serii PE wyemitowanych przez Emitenta
w Dacie Emisji, ktérych dotyczy Nota Informacyjna.




