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GHELAMCO

Niniejsza nota informacyjna sporzadzona zostala w zwigzku z ubieganiem sig
o wprowadzenie instrumentéw finansowych objetych ta nota do obrotu
w alternatywnym  systemie obrotu prowadzonym przez Gielde Papieréw
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 Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. (rynku podstawowym [ub réownoleglym) ani (ii) dopuszczenia ani
wprowadzenia tych instrumentéw do obrotu na regulowanym rynku pozagieldowym
prowadzonym przez BondSpot S.A.

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

Tre$é niniejszej Noty Informacyjnej nie byla zatwierdzana przez Gielde Papierow
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: 6 sierpnia 2014 r.
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Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zawarte w Nocie [nformacyjnej.

Osoby dziatajgce w imieniu Emitenta:

Jarostaw Jukiel

Oswiadczenie Emitenta:

— Czionek Zarzadu

W imieniu Ghelamco Invest Sp. z 0.0. oswiadczam, ze wediug mojej najlepszej
wiedzy i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan,
informacje zawarte w niniejszej nocie informacyjnej sg prawdziwe, rzetelne i
zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto w niej zadnych faktow,
ktére moglyby wplywaé na jej znaczenie i wyceng instrumentéw finansowych

wprowadzanych do obrotu.
J'er’%Iaw Tulial ?6/

Jarosiawuklel

CziGék Zarzadu Ghelameo invest Sp. z 0.0




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

Emitent dziatajagc stosownie do uchwaly numer 776/2014 Zarzadu Gieldy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 7 lipca 2014 roku w sprawie zmiany Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu przedstawia ryzyka, ktore moga by¢ zwigzane z Emitentem,
Grupa oraz Obligacjami.

Emitent jest spdlka celowg utworzong na potrzeby emisji Obligacji. Jej dzialalnosc jest
zwigzana z pozyskiwaniem funduszy na realizacje zamierze”d inwestycyjnych przez
Gwaranta oraz Podmiotéw Zaleznych Gwaranta. Bezposrednimi ryzykami dla Spoélki jest
ryzyko walutowe i ryzyko stopy procentowej, ktére sg ograniczane poprzez naturalne ich
zabezpieczenie przez udzielanie finansowania spétkom w walucie, w jakie] sama pozyskuje
finansowanie oraz z marza umozliwiajacg pokrycie kosztéw pozyskania tego finansowania.
Ograniczony 1 wewngtrzgrupowy charakier dziatalnosci Emitenta powoduje, Zze ryzyka
zwigzane z tg dziatalno$cig sg ograniczone. Niemniej jednak inwestowanie w Obligacje
wigze sie z ryzykiem dotyczgcym Grupy I jej dziatainosci z uwagi na fakt, ze
zabezpieczeniem Obligacji jest poreczenie udzielone przez Gwaranta.

Emitent jest przekonany, ze ponizsze czynniki, odnoszace sie do dziatalnosci Emitenta,
Gwaranta i Podmiotéw Zaleznych Gwaranta moga byé istotne z punkiu widzenia Obligacii.
Kazdy z tych czynnikéw moze wystapi¢ badz tez nie i Emitent nie jest w stanie wyrazi¢ opinii
o prawdopodobienstwie wystgpienia takiego czynnika ani potwierdzi¢, Ze ponizsze
stwierdzenia dotyczace .ryzyk zwigzanych z Emitentem, Grupg i1 Obligacjami sa
wyczerpujace:

Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalno$cig operacyjna i otoczeniem w jakim dziala Grupa

1.1 Ryzyko zwigzane z Istnieniem Emitenta jako spéltki specjainego przeznaczenia

Emitent zostal utworzony jako spdka specjainego przeznaczenia wylacznle w celu pozyskiwania srodkdw w formie emisji obligacji oraz
wykorzystywania tych $rodkéw w ramach Grupy Gwaranta w zwigzku z finansowaniem lub refinansowaniem Projektéw Inwestycyjnych
poprzez miedzy innymi: () finansowanie koszidw emisji obtigacji, (if) finansowanie lub refinansowanie kosztéw nabycia nieruchomosci
gruntowych, (i) finansowanie Tub refinansowanle koszidw przeprowadzenia projektdw budowlanych, {iv) zapewnienie alternatywnego
finansowania projektow w seklorze nieruchomodcl, (v) wsparcie finansowe ewentualnych przejeé Innych podmictéw dzialajgcych w
sektorze nigruchomosel, (vl) finansowanie dodatkowych kosztdéw ponfesionych na zwiekszenle wartosct Istniejgcych projektow
natezgoych do spdlek z Grupy Gwaranta w Polsce oraz (vii) splate pozyczek udzielonych Spotkom Projektowym.

Zasadnicza czesé akiywdw Emitenta sklada sig z wierzytelnosci wobec Spdlek Projektowych | innych pedmiotéw z Grupy Gwaranta, w
szozegblinosel z tytutu pozyczek udzielonych Spétkom Projektowym oraz z tytuiu obligacjl Spotek Projektowych objetych przez Emitenta.
Z kolel zasadnicza czesé zobowiazait Emitenta to zobowigzania z tytulu wyemitowanych przez Emifenta obligacji. W konsekwencji,
zdolnodé Emitenta do wykonywania zobowigzan z tytulu obligacii zalezy od uzyskiwania przez Emitenta platno$ci z tytutu wierzytelno$ci
od Spélek Projektowyceh | innych podmiotdw z Grupy Gwarania. Emitent pozostaje tym samym narazony w zakresie wyplacalnosci na
wszelkle ryzyka, na ktére narazone sg inne podmioty wchodzace w sklfad Grupy Gwarania, w tym Spotki Projektowe.

Spétki Projektowa sa finansowane po pierwsze przez samoedzielnie zaciggane kredyly bankowe, kire sg miedzy innymi zabezpleczane
na majatku Spélek Projektowych, w tym na nieruchomosciach Spétek Projektowych. Po drugie, Spélki Projektowe sa finansowane
pozyczkami udzielanymt przez Emitenta [ obligacjami Spétek Projektowych obejmowanymi przez Emitenta, @ takze pozyczkami
udzietanymi przez spolkg Peridot. W razle ntewyplacalno$ci Spélek Projektowych ich majatek zostanie w pierwszej kolejnosci zajety
przez wierzyciali dysponuigcych zabazpieczenfem rzeczowym na majgtku Spélek Projektowych fub na ich udziatach. Ponadto brak
umownego podporzgdkowania zobowiazan Spédlek Projektowych wzgledem Peridot do zobowigzan Spdlek Projektowych wzgledem
Emitenta moze spowodowad, iz Spotki Projektowe beds wykonywaé zobowigzania wzgledem Peridot. W rezultacie, wierzytelnoSci
Emitenta wobec Spélek Projektowych pozostang niesplacone, a Emitent nie bedzie w stanie uzyskaé zaspokojenia z majatku Spolek
Projektowych. To z kolel spowoduje, 2e Emitent nie uzyska $rodkéw pozwalajgcych na wykenywanie swolch zobowigzan z tylutu
Obligadit.

Powyzsze czynniki (niewyplacalnosé Spdtek Projekiowych, zia kondycja finansowa Grupy Gwaranta lub nieterminowe wykonywanie
przez Spoki Projektowe swoich zobowigzarh wobec Emitenta) moga spowodowaé, 2e Emitent nle uzyska oczekiwanych przeptywdw
pienteznych i nie bedzie mégt wykonywaé lub wykonywaé terminowo zobowigzan z tylulu Obligacji, w szczegoinosci zaptaty sumy
nominalnej obligacit cdsetek od obligacii.

1.2 Ryzyko trudnosci dochodzenla roszczeri wobec Emitenta

Emitent jako spdika specjainego przeznaczenia zasadniczo nie posiada majatku innego niz wierzytelnosci wobec Spolek Projektowych |
innych podmiotéw z Grupy Gwaranta. W przypadku, gdy Emitent nie bedzie wykonywad terminowo zobowiazan z Obligac]i, wierzyciele
bedg mieli cgraniczone mozliwosci prowadzenia egzekuc) przeciwko Emitenfowl. Egzekucia taka bgdzie mogla zasadniczo obejmowaé
$rodki pieniezne posiadane przez Emitenta oraz posiadane przez niego wierzytelnosci wobec Spétek Projektowych I innych pedmiotow z
Grupy Gwaranta. Wierzytelnosci te moga by¢ gorsze] kolejno$cl zaspokojenia w stosunku do innych zabezpieczonych zobowigzarn tych
podmotéw, w szczegodinosci w stosunku do zobowigzad z tytulu kredytdw bankowych zacigganych przez Spélki Projektowe. W
rezultacie, egzekucia prowadzona przez pesiadaczy Obligacii moze okaza¢ sig utrudniona lub nieskuteczna.




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

Emitent jest podmiotem, ktéry nie posiada udzialéw w Spétkach Projektowych oraz nie prowadzi bezposrednich inwestycii w Spotki
Projektowe. Zasadniczo nie posiada takZe innych aktywéw niz naleznoéci od Spdlek Projektowych (tzw. dlug wewnalrzgrupowy
pedporzadkowany), ktérych shlata jest podporzadkowana splacie kredytéw udzielonych danej Spolce Projektows] przez banki (tzw. diug
bankowy). Niezaleznie od tego Spélki Projektowe w zaleznodci od pofrzeb zaciggajg rdwniez pozyozki od innych spotek z Grupy
Gwaranta lub Grupy Ghelamco {tzw. dodatkowy diug wewnatrzgrupowy pedporzadkowany). Splata tych dodatkowych wierzylelnosci jest
padporzadkowana w pierwszej kolejnodci splacie dlugu bankowego oraz w drugie] kolsjno$ci sptacie diugu wewnatrzgrupowego
padporzadkowanego. Diug bankowy oraz dlug wewnatrzgrupowy podporzgdkowany sg splacane z $rodkéw uzyskanych z sprzedazy
projekiu prowadzonego przez dang Spotke Projektowa. Ewentualne naruszenia warunkdw diugu bankowego lub brak jego splaty w
uzgadnicnych w dokumentagji kredytows] terminach moze spowodowad miedzy Innymi rozpoczgcle procesu realizacil zabezpieczen
przez banki bezposrednio z akiywéw dane] Spétki Projektowe], co moze mie¢ wplyw na splatg diugue wewnatrzgrupowego
podporzadkowanego przez dang Spolke Projektowg na rzecz Emitenta (a racze] na fe] ograniczenie lub w skrajnym przypadku brak
splaty. Otrzymanie przez Emitenta splaty jedynie czesc! diugu wewnatrzgrupowego podporzadkowanego danej Spotki Projektowe] Tub
catkowity brak jej otrzymania moze negatywnie wplyngé na zdolne$é Emitenta do wykonywania swoich zebowigzan z tyfutu obligacii.

1.4 Ryzyko braku mozliwosci realizacji zobowlazania z Porgczenia

Gwarant jest pedmiotem holdingowym posiadajgeym udzialy w Spétkach Projektowych. Gwarant nie posiada zasadniczo innych
aklywow niz udzialy w swoich podmiotach zaleznych, w tym w Emitencie | Spdlkach Projektowych. W kensekwencji, zdolnoé¢ Granbero
do wykonywania swoich zobowigzan, w tym zobowlgzan z tytulu Porgczenia Obligac)i, zalezy od uzyskiwania przychoddw od spélek z
Grupy Gwaranta, w tym Spélek Projektowych., Zmniejszenle wartosci aktywdw Spolek Projektowych lub niewyplacalno$é Spdiek
Projektowych moze mie¢ negatywny wplyw na mozliwodé wykonywania przez Granbero zobowiarzad z tytulu porgezenia
zabezpieczajgcego Obligacje.

1.5 Ryzyko zwlazane z zakresem i charakterem zabezpieczenia

Porgczenie udzielane przez Gwaranta i stuzgce jako zabezpieczenie emisji Obligacii jest udzielane w celu umoiliwienia vzyskania
finansowania przez Emitenta. Poreczyciel zabezpiecza wierzytelnosci Obligatariuszy wynikajace z Obligacji do maksymalng] kwoty
okreétone] w Poreczeniu. Poreczenie jest ograniczone w czasie. W zwigzku z ustaleniem maksymalngj kwoly Porgczenia oraz
wskazaniem daty koricows] trwania zabezpieczenia istnieje ryzyke, iz czed¢ wierzylelnosci wynikajgcych z Obligacii, w stosunku do
kidrych zrealizujg sie przestanki piainosci Gwaranta, nie zostanie zaspokojona.

1.6 Ryzyko Finansowe

W zwigzku z prowadzong dziatalnoscig, Grupa jest narazona na réznorodne ryzyka finansowe: ryzyko rynkowe (co obejmuje ryzyko
walufowe, ryzyko ceny i ryzyko stopy oprocentowania przeplywéw pienieznych), ryzyko kredytowe i ryzyko plynnoéel. Ryzyko finansowe
cdnosi sig do nastepujgcyeh Instrumentéw finansowych: naleznodcl handlowe, $rodki pienfezne | ekwiwalenty $rodkdw pienigznych oraz
inne zobowigzenia platnicze «Oraz pozyczki 1 kredyly. Grupa Korzysta z pochodnych instrumentéw finansowych (zewngtrzne i
wewnetrznie) na zasadzie doraine] w celu zabezpiaczenia sig przeciwko ekspozycji wynikajacych z indywidualnych transakciji istotnych
dla Grupy jaka caloSci.

Ryzyka finansowe s3 zarzgdzane przez zespdi finansowy, kidry ocenia i zarzgdza ryzykiem finansowym zgodnie z celami okreslonymi
przez strategie Grupy.

1.7 Ryzyko walutowe

Grupa prowadzi dziatalno$é w skali miedzynarodowej, & ich walutg funkcjonalng jest EUR. W tef walucie: (I} zawierana jest wigkszo§¢
uméw finansowych, projektowych i architektonicznych, (if) denominowana fest wiekszo$¢ kontraktéw budowlanych oraz stawki czynszéw
w umowach najmu powierzchni w budynkach oraz (jii) dokonywana jest ostateczna péinlejsza sprzedaz aktywdw lub udziatéw. Czeéé
transakcji Grupy Gwaranta jest jednak przeprowadzana w walutach innych niz waluta funkcjonalna Grupy ti. w USD i PLN.

Ponadto Grupa Gwaranta ponosi ryzyko kursowe z uwagl na to, Ze niektore koszty operacyjne grupy sg denominowane w USD | PLN.
Choé Grupa Gwaranta stara sig bilansowa¢ przychody | koszty w poszczegéinych walutach, koszly ponoszona przez Grupg Gwaranta w
USD i PLN moga przekraczaé przychody w tych walutach.

Wahania kurséw walut moga mieé istotny negatywny wplyw na sytuacie finansowa Emitenta i Grupy Gwaranta i ich wyniki finansowe, a
w konsekwenc]i na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligac]l lub zdolno&¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z
Poreczenia.

1.8 Ryzyko stopy procentowe]
Spélki projektowe akiywnie korzystajg z finansowania zewngtrznego oraz finansowania od spdlek powigzanych w celu finansowania
projekiow deweloperskich. Finansowanie zewnetrzng projekiu deweloperskiego w wigkszosci przypadkéw ma forme:

- kredytu bankowego denominowanego w EUR (kradyt na budowe}

- kredyt na finansewanie wydatkdw VAT w PLN (takie kredyly s3 splacane ze zwrotéw VAT)

- kredytdw udzielanych na realizacje projekidw mieszkaniowych w PLN, gdzie przychody ze sprzedazy sg takze realizowane w PLN
- w przypadku projektéw osiagajacych przychody w walucle innej niz EUR — kredytéw w PLN.

W przypadku finansowania projekidw inwestycyjnych, umowy kredytowe zawieraja zapisy zakiadajace opclg lub koniecznodd
zabezpieczenia stopy procentowe] w przypadku wzrostu stdp procentowych mogacyeh zagrozié ostagnigciu lub utrzymaniu zatozonych
wskaznikéw obsiugi dlugu lub obslugi odsetek.

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

Grupa doktadnie $ledzi krotkoterminowe kredyty oparte na zmiennych stepach procentowych. Struktura finansowania odzwierciedla
ghowne etapy projektdw deweloperskich (nabycie gruntu, budowa f funkcjonowanie nleruchomodci) w nastepujacy spesob:

- kredyty na zakup gruntu (wstepnie vzyskiwane na okres dwdch fat z mozliwoscig ich prolongaty na kolejne lata }, w przypadku kiérych
odsetki sa naliczane wedlug zmlennych stop rynkowych (cd 1 do 6 mieslecy) powiekszonych o marze,

- kredyly budowiane udzielane do zakerficzenta budowy | uzyskania pozwolenia na uzytkowanie (zwykle na okres dwdch-trzech lat), w
przypadku kidrych odsetki sg w wigkszosci przypadkéw naliczane wedlug zmiennych stdép rynkowych (od 1 do 6 miesigoy)
powiekszonych o marze. Na tym etapie kredyt na nabycie gruntu jest konsolidowany z kredytem na budowg.




Po zakoriczeniu budowy nieruchomaosdl, jej wynajeciu 1 speinleniu wszystkich biezgoych warunkéw, uzyskany kredyt na budowe moze
byé skonwertowany na kredyt inwestycyjny, zwykle udzielany na okres pleclu lat poczawszy od podpisania umowy na kredyt
inwestycyiny i splacany przy sprzedazy lub refinansowania nieruchomosci, Banki zazwyczaj chetnie podwyZ2szajg kredyty budowlane do
kwoty stanowigce] 65% do 75% wartosci rynkowej nieruchomoécl po spelnieniue wszystkich istniefgeych warunkow zawleszajacych.
Odsetki sa zwykle oparte na stopach zmiennych 1 statych. Ponadto, kapitaf Jest splacany na poziomie od 4% do 7% rocznie (§rednio),
raty sa platne kwartalnie facznie z naroslymi odsetkami. Konwersja kredytow w finansowanie kradytem dtugoterminowym w przypadku
spolek projektowych jest przypadkiem bardzo rzadkim z uwagi na fakt ze projekty byly zbywane na rzecz inwestoréw instutucjonalnych
przed terminem ewentualnej korwersji.

Spéikl projektowe akiywnie korzystajg z finansowania pozyskanego od sfron powigzanych udzielanege przez spélki finansows Grupy
Ghetamco, wystepuigcych w roli podrednikéw finansowych takie jak:

1)  Ghelamco Invest Sp z 0.0. w formie objecia przez Ghelamco Invest obfigacii wyemitowanych przez Spoki projektowe. W tym
przypadku kupon odsetkowy oparty jest o zmienng stope procentows Wiber 6 miesigczny plus marza. Wysoko$¢ marzy
wynika z marzy placonej przez Ghelamco Invest na rzecz inwestoréw zwickszonej o narzut kosziow zwigzanych z emisjg
obligac]i, koszty gwaranc]i splaty obligaci Ghelamco Invest oraz narzut zysku wyliczonymi zgodnie z warunkami rynkowymi.

2} Peridot SL z sledziba w Hiszpanif w formie pozyczek od sfron powigzanych oprocentowanymi zgodnie ze zmiennymi stopami
procentowymi; poZyczki te sa pozyczkami denominowanymi w EUR. Na dziel 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 projektemi budowlanymi stanowig najwigkszg czgdé aktywow
nieruchomogci, kapitalizowane w ksiggach spélek deweloperskich Grupy. Chociaz ceny budowy mogg w istotny sposéb zmleniaé sig w
kazdym roku finansowym, Grupa ogranicza ryzyko operacyjne albo zawierajge kontrakty z cenami stalymi, albo zawierajac kontrakly
otwarte ze spdlkami powigzanymi i niepowigzanymi. Wartosé kontraktéw pomigdzy stronami powigzanymi jest zawierana na warunkach
rynkowych, co takze jest potwierdzane przez spolki pelnigce rolg podmiolu monitorujacegoe projekty dla bankéw w ramach ich
miesigecznych raportéw na temat postepu prac nad inwestycia.

1.9.2. Badania rynkowe
Przed rozpoczeciem inwestycli kisrowniciwo Grupy wykonuje badania rynkewe obejmuijace nastepujace aspekly:

- aktualny status planu zagospodarowania przestrzennego dotyczgoego projektu {eweniualny czas niezbedny na zmiang
ptanu);

- stosunek wiadz lokalnych do konkretnego przedsigwziecia;

- czy planowane / uruchamiane sa pordwnywalne projekty {terminy i lokalizacja);

- rodzaj potencjalnych nabywcow / najemcéw - polencjalny czas realizacji przedsigwzigeia;

- przewldywane ceny sprzedazy / stawki najmu w terminie zakoriczenta;

- oozekiwania ¢o do zysku w tym terminie;

- harmonogram osiggnigcia wstepnego wynajecia powierchnl (liczony w oparciu o podpisane umowy najmu, podpisane listy

intencyjne oraz umowy w trakeie negogiad)i na poziomie 50%-80% powierzchni budynku (biurowej) podlegajgcej wynajmowi.

Niezaleznie od badan i studiéw ckredfonych powyze] istnigje ryzyko przesunigeia 1 opdznlenia termiu reallzacji projekiu jak réwniez
zmiany jego zyskownoscl.

1.10 Ryzyko naruszenia wskaznikéw finansowych

Umowy kredytdéw zawarte przez podmioty z Grupy Gwaranta zobowigzujg do utrzymywania wskaznikéw finansowych DSCR oraz LTV
na ustalonym poziomie. Pomimo iz od poczatku dziatalno$ci Emitenta | Grupy Gwaranta do dnia sporzadzenia ninigjszego dekumantu
informacyjnego nie miale migjsca przekroczenle wskaznikéw okreSlonych wumowach kredyldw zawartych przez spélki z Grupy
Gwaranta, Emitent | Grupa Gwaranta nle mogg zapewnlé, Ze w przysziosci nie wysigpi zlamanie ktdrego$ z postanowiert umownych.
Whynika to z fakiu pozostawania pawnych elementéw majgeych wplyw na ksztaltowante sig tych wskaznikdw poza konfrolg Emitenta i
Grupy Gwaranta. Jezeli dojdzie do przekroczenia dozwelanego poziomu kibrego$ ze wskaznikéw, Spolka Projektowa moize byé
zobowigzana do wezesénigjszej czesciowe] spiaty kredylu w kwocle zapewniajgcef przywrécenie wskaznika do wymaganego poziomu.
Taka sytuacja moglaby negatywnie wplyngé na plynnoéé finansowg Emitenta, Gwaranta | Grupy Gwaranta.

1.11 Ryzyko niewlasciwe] wyceny nabywanych nieruchomosécl

Nieruchomosci podlegaja wycenie zardwno na etaple zakupu, jak i sprzedazy. Pomime, iz wyceny sa wykonywane z zachowaniem
odpowiednich standarddw, sq one oparte na zalozenfach, prognozach i szacunkach, ktére mogq ckazaé sig bigdne jub ulec zmianle.
Ewentualny blad wyceny lub przyjecie nieadekwatnych zalozen moze byé przyczyng zakupu nieruchomosci po cenie wyzsze| od jej
wartosal rynkowe] fub sprzedazy po cenie nizszej od wartodci rynkowej, co moze mieé wplyw na wynikl finansowe Emitenta i Grupy
Gwaranta, a w konsekwencjl jego sytuagje finansowg | zdolnoéé do wykonywania zobowigzan z Obligacii, a takze zdolno$é Gwaranta do
wykonywania zobowigzan z Porgczenia.

Wyceny nieruchomosct Grupy Gwaranta s sporzgdzane na podstawie ckreslonych prognoz i zaloZen dotyczacych rynku nieruchomosci
w Polsce. Nie ma pewnoéci, Ze wyceny obecnych i przysziych nieruchomosct Grupy bedg odzwierciedlaly faktyczne ceny ich sprzedazy
{nawet jezeli sprzedaz nastapi wkrolce po dacie danej wyceny) ani Zze zostanie osiggnigty szacowany zysk | zrealizowany zostanie
zakfadany roczny przychéd z wynajmu nieruchomosci. Prognozy stanowigce podstawe przeprowadzonych wycen nieruchomosci
znajdujgcych sig w porifelu Grupy Gwaranta mogg okazaé sig nleprawidiowe z powodu egraniczone] iloSc oraz jako$cl publicznie
dostepnych danych. JeZeli prognozy 1 zatozenla do nich okazg sle nieprawidiows, faktyczna warto$¢ nleruchemosct w portfelu Grupy
Gwaranta moze rdznié sie od wartodci rozpoznanej w sprawozdaniu finansowym.

Niewlaéciwe oszacowanie wartoscl nleruchomosci na etapie sprzedazy, zakupu lub coroczne] wyceny moze mied negatywny wplyw na
efektywnodé finansows przedsiewzied realizowanych przez Emitenta | Grupg Gwaranta, co moze mied z kolel wplyw na wyniki
finansowe Emitenia, a w konsekwencjf jego sytuacie finansows i zdolnosé do wykonywania zobowigzan z Obligacii badz tez zdolnosé
Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

Ponadte nieruchomosei Grupy Gwaranta generujace dochdd oraz obiekty w budowie s3 poddawane corecznej, nlezaleznej aktualizacli
wyceny, dokonywangf zgodnie z zasadami rachunkowosci majacymi zastosowanie do Grupy Gwaranta. Tym samym, wszelki wzrost lub
obnizenie warto$cl nieruchomoscl rozpoznawane s3 jako zysk lub strata z aktualizacji wyceny w skonsolidowanym rachunku wynikéw
Grupy Gwaranta za okres, w ktdrym wystepuje aktualizacja.




W wyniku powyzszego podmioty z Grupy Gwaranta moga wykazywad znaczace zyski i straty w poszczegdinych ckresach w zaleznosci
od zmian warto$ci godziwej danej nisruchomosci, bez wzgledu na to, czy nieruchomoéci takie zostang sprzedane, czy nie.

1.12 Ryzyko towarzyszace realizacji projektéw Grupy Gwaranta

Spacyfika projektéw realizowanych przez Grupe Gwaranta wymaga dokonania znaczgeych nakiaddw finansowych na poczgtkowym
etapie realizacji projektu. Realizacja projektow deweloperskich zajmuje od kilkunastu miesigey do kitku fat i w tym czasle projekty te nie
generujg zadnych przychoddéw. Dodatnie przeplywy finansowe z projektdw realizowanych przez Grupg Gwaranta mozliwe s dopiero pa
uptywie okoto szesnastu-osiémnasiu miesigcy od zakoriczenia robdt budewlanych. Ponadto diugi okres realizaci projekiu powoduje, Zze
szacunki kosztéw inwestyci, a takze prognozy przysziych przychoddw z projekiu sg obarczone wigkszym ryzykiem blgdu. Koszty takich
projekiow moga ulegaé zmianie wskutek wielu czynnikdw, do kidrych naleza: (i} zmiany zakresu projekiu oraz zmiany w projekcie
architektonicznym, (i) wzrost cen materialéw budowlanych, {iii) niedobér wykwalifikowanych pracovmikéw lub wzrost kosziow Ich
zatrudnienia, craz (iv) niewykonanie prac przez wykonawcdw w uzgadnionych terminach i w uzgednionym standardzie. Kazda zmiana
wielkosci, wyceny lub innych wlasciwosel projekidw, opdinienie w technicznej realizacii projektéw, przekroczenie kosztdw zalozonych w
budzecie spowodowane nigkerzysinymi warunkami pogodowymi, niedobdr materialéw fub sprzgtu budowlanege lub inne
nieprzewidziane trudnodci techniczne mogy spowodowad wzrost kosztdw lub utratg przychoddw z projekiéw, zablokowanie Srodkdw
zainwestowanych w kupno gruntu, a nawat brak mozliwoéct zakoticzenia danego projektu.

Kazda z tych okoligznodel moze mieé negatywny wplyw na dzialainos¢, sytuacie finansowa [ub wyniki Emitenta i Grupy Gwaranta, a w
konsekwenc)i na zdolnosdé Emitenta do wykonywania zobowigzah z Obligacji lub zdolno$é Gwaranta do wykonywania zobowigzan z
Poreczenla.

1.13 Ryzyko zwiazane z sezonowoscia robét budowlanych

Warunki pogodowe maja istotny wplyw na dziatalno$é polegajacg na wenoszeniu czy modernizaci budynkéw mieszkalnych [ub
uslugowych. Niektére prace budowlane, pomimo zastosowania nowoczesnych fechnologh, mogg byé prowadzone jedynie
w sprzyjajgcych warunkach atmosferycznych. Trudnosci w prognozowaniu okreslonych zjawisk atmosferycznych moga powodowad
opdznienia prac budowlanych, a takze wplywaé na sezonowo$é i cykliczno$é dziatalnodel deweloperskig). Na skutek opdinien w
realizacji projektéw Grupa Gwaranta moze nie uzyskiwaé w terminie oczekiwanych przychodéw z tych projekiéw, a takze moze byé
narazona na zaptate kar umownych lub innych roszczest ze strony nabywcdw lub najemcdw projektéw. Moze to mieé wplyw na wyniki
finansowe Emitenta i Grupy Gwaranta, a w kensekwend]i ich sytuacjs finansowa i zdoinoéé Emitenta do wykonywania zobowigzan z
Obligacji lub zdelnosé Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Porgczenia.

1.14 Ryzyko zwigzane z istotng zmiana kosztéw budowy oraz zaleznoscia od wykonawcéw robot budowtanych

Podmioty z Grupy Gwaranta zawarly | w przysziodcl bedg zawieraé umowy z wykonawcami robét budowlanych na realizacje projektéw
budowlanych. Wykonawey moga utracié plynnaéé finansowa, co moze wplynaé na jakosé | terminowosé realizacii zleconych prac, Utrata
plynnosci finansowe] moze doprowadzié takze do calkowitego zaprzestania prac przez wykenawcg robdt budowlanych i spowodowad
konlecznost jego zastapienia. Warost kosztéw budowy, a takze wszystkie opéZnienia i koszly zwigzane ze zmiang wykonawey mogg
wplyngé negatywnie na rentownesé prejektu budowlanego realizowanego przez Grupg Gwaranta, a w konsekwenc]i na sytuacje
finansowg Grupy Gwaranta i Emitenta oraz zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdoinos¢ Gwaranta do
wykonywania zoebowigzar z Porgczenia.

1.18 Ryzyko zwigzane z infrastrukturg budowlang

Realizacja projektéw budowlanych wymaga zapewnienia infrastruktury, takiej jak drogi wewnelrzne, drogi miejskie czy przylgcza
medidw. Mozliwosé ich budowy zalazy od decyzji wladciwych organdw administracyjnych. Istniefe ryzyko, 1z ze wzgledu na opdznienia w
przygotowaniu dostepu do infrastrukiury nastapi opdZniente w oddaniu danego prejektu budowlanego do uzytkowania, co moze mied
wplyw na rentownosé projekiu. Ponadto wiadciwe organy administracli moga zazadaé wykonania cdpowiedniej infrastruktury w ramach
prac zwlgzanych 2 projektem budowdanym, bad2 tez wykonania infrastruktury, kidra nie fest niezbedna z punkiu widzenia projekiu
budowlanego, ale jej wykonanie moze byé oczekiwane fako wkiad Inwestora w rozw0j spolecznosci lokalne]. Moze to mieé znaczgcy
negalywny wplyw na koszly projektu, a w konsekwencji na dzialalno<¢ i sytuacle finansowq Emitenta i Grupy Gwaranta oraz zdolnosé
Emitenta do wykenywania zobowiazari z Obligacji lub zdolno$¢ Gwaranta do wykenywania zobowigzan z Porgczenia.

1.16 Ryzyko zwigzane z procesem uzyskiwania decyzji administracyjnych

Realizacja projektéw deweloperskich wymaga uzyskiwania przez Spétki Prejektowe Grupy Gwaranta licznych pozwolen, zezwoled |
zgéd organdw administract. Skomplikowane regulacje polskiego systemu prawnege sprawlalg, 2e organy administracji budowlanej
mogg odmoéwié wydania takich pozwolest, zezwolen lub zgdd wymaganych w zwigzku z projektami badZ ich wydanie moZe ulec
opoznieniu. Ponadto wydane decyzje administracyjne (w tym pozwolenia na budows) mogg byé wydane z naruszeniem prawa [ub
obarczone Innymi wadami. Moze fo doprowadzié do wzruszenia tych decyzji na pdiniejszym etapie. Nieuzyskanle lub opdnienia w
uzyskaniu wymaganych pozwolen, zezwolen | zgéd, a takze podwazenie wydanych decyzjl administracyinych moze spowodowac
wstrzymanie procesu inwestycyjnego. Przeklada sig to bezposrednio na pogorszenie rentownodcl inwestycll. MoZe to mie¢ Istolny
negatywny wplyw na wyniki finansowe Emitenta | Grupy Gwaranta, a w konsekwencfl ich sytuacje finansows i zdelno$é Emitenta do
wykonywania zobewigzai z Obligacji lub zdolno$é Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Porgezenia.

1,17 Ryzyko nieosiggnigcla celéw strategicznych
Strategia Grupy jest skoncentrowana na zarzgdzaniu | budowaniu rentownych, wysokfef jakoscl, przyjaznych $rodowisku nieruchomoéci
hiurowych i komercyjnych w atrakeyjnych lokalizacjach, a takze na dywersyfikacii portfela nieruchomoscl.

Grupa systematycznie rozwija swojg dzialainosé jako jeden z kluezowych deweloperéw na rynku nieruchomodcl komercyjnych w Polsce.
Elementem strategii Grupy Gwarania jest inwastowanle w sekforze wysokie] klasy budynkdw komercyjnych i biurowych. Ze wzgledu na
swd] potenciat i alrakcyjnosé finansows przejawiajgca sie w zwrotach z Inwestycji rynek ten przycigga inwestorow, kidrzy stanowig
konkurencje wobec Grupy. Intensyfikacja tej konkurencil, zwigkszanie nakladéw na inwestycje w tym sektorze przez podmioty juz
dzialajace na rynku oraz podmioty rozpoczynajace dzialalnodé moze spowodowaé przewage podazy nad poepytem na nieruchomosci
komercyjne, wojne cenowa, a fakze negatywnie wplynaé na wysoko$€ cen sprzedazy i stawek najmu.

Powyzsze ryzyko jest szczegdinie wysokie na terenach najbardzie] dynamicznie rozwljafgcych sig aglomeracil, kiére stanowig chfonne 1
atrakcyjne rynki. Nalezy do nich Warszawa, na terenie ktorej Grupa Gwaranta realizuje | planuje znaczng czgsé swoich inwestyc]l 1 tym
samym jest szczegdinie narazona na ten rodzaj ryzyka. Pogorszenie warunkdw rynkowych oraz utrudniony dostep do zasobdw (w tym
kapitalowych), potrzebnych do ekspansji, moglyby doprowadzi¢ do ulraty przez Emitenta | Grupe Gwaranta Jej ugruntowansej pozycli w
branzy nieruchomosch.

Emitent | Grupa Gwarania nie moga zapewnié, ze ich cefe strategiczne zostang csiagnigte. Rynek, na ktérym dziala Grupa Gwaranta
pedlega ciagiym zmianom, ktérych kierunek | natgzenle zaleine sg od wielu czynnikéw. Pozycja rynkowa w nastgpnych latach, a w
efekcie przychody i zyski Emitenta T Grupy Gwaranta w przysziosc, zalezne sg od zdolno$ci do wypracowania | wdroZenia
dtugoterminowej strategii.




Z drugie] strony, realizowanie sirategii ekspansii w niekorzystnych warunkach rynkowych moze prowadzié do bigdnych decyzji
Inwestycyjnych. Niewladciwa ocena syluacii i plynace z niej nietrafne decyzje czy teZ brak zdolnosci adaptacji do dynamicznie
zmieniajaoych sie warunkéw rynkowych, moga misé negatywny wplyw na wyniki finansowe Emitenta i Grupy Gwaranta, a w
konsekwencjl ich sytuacie finansowg i zdolnodé Emitenta do wykonywania zebowigzan z Obligacil lub zdolnoéé Gwaranta do wykonania
zobowigzari z Porgczenia.

1.18 Ryzyko zwiazane z zaleZnoscla od 0s6b pelniacych kluczowe funkcje zarzadceze i klerownicze

Emitent i Grupa Gwaranta sa zalezni od 0séb pelnigcych funkcje kierownicze, a w szczegdlnodcel czlonkéw zarzgdu oraz kluczowych
pracownikéw. Brania deweloperska w Polsce cierpi obecnie na niedobér doswiadczonych menedzerdw, co powoduje, ze proces
rekrutacji wykwalifikowanej kadry kierowniczej jest uirudniony.,

Osoby zajmujgce kierownicze stanowiska w organach Emitenta lub podmiotdw wehodzgeych w sklad Grupy Gwaranta posiadajg
szerokle dodwiadczenie zdobyle na polskim rynku nieruchomosci w zakresie wyszukiwania, pozyskiwania, finansowania, budowy,
marketingu | zarzadzania projektami deweloperskimi.

Zakoficzenie wspdipracy przez kidregokolwiek z czionkdw zarzadu [ub pracownikéw kluczowych dla Emitenta | Grupy Gwaranta moze
negatywnie wplyngé na zdoino&é Emitenta | Grupy Gwaranta do generowania nowych oraz reafizacji juz rozpoczelych projektbw
deweloperskich, Moze to mied istolny nsgatywny wplyw na dzlalalno$é, sytuacje finansows oraz wynitkl Emitenta | Grupy, a w
konsekwengji na zdolnoéé Emitenta do wykonywanla zobowigzart z Obligacji lub zdolno$é Gwaranta do wykenywania zchowigzan z
Porgczenia.

1.19 Ryzyko zwiazane z umowam! najmu

Nigktére wigksze projekly wymagaja pawnego (wewneteznie zdefiniowanego w zaleznodci od projektu) poziomu wstepnej sprzedazy tub
wstepnego wynajmu. Wymagany poziom jest zaleiny od roznych parametrédw zazwyczaj wynikaJacych z {duzej) skali projektu,
zmieniajgce] sie sytuacii rynkowej lub rodzaju przedsigwzigeia.

Warto$é nieruchomosel przeznaczonych do wynajmowanta zalezy w duzej mierze od okresu obowigzywanla uméw najmy, jak réwniez
od zdolnose! finansowsaj najemedw. Jezeli Grupa nie bgdzie w sfanie przedluzyé wygasajacych umdw najmu na korzystnych warunkach
oraz znalezé odpowiednich najemcéw postadajacych dobra kondycjg finansows t pragngeych zawrzeé diugoterminowe umowy najmu,
moze to mieé niekorzysiny wplyw na wartodé rynkows jej portfela nieruchomoscl. Pozyskiwanie najemcdw jest w sliny sposdb
skorelowane z sytuacja gospodarczg | syluacjg na rynku nieruchomodcl. Zwigkszony poziom pustostandw na rynku, wysoka konkurencja
i zaostrzone warunki finansowanla przez banki mogg wplynad na sktonnoéé niektdrych deweloperéw do obnizania stawek czynszu w
swoich projektach dla wypeinienia postanowien umownych. Spadek czynszdw moze wplyngé na mozliwos¢ sprzedazy tub wynajmu
nieruchomo&ci [ przychodowo$d projektéw, Wszystkie te czynniki moga mieé istotny negatywny wplyw na dziafalnosd | syiuacle
finansowa Emitenta i Gwaranta oraz zdonoé Emitenta do wykenywania zobowigzan z Obligac]i i zdolno$¢ Gwaranta do wykonywanla
zobowigzan z Poreczenia. :

4.20 Ryzyko braku mozliwosci refinansowania

Emitent w istotnym stopniu polega na refinansowaniu zapadajgcych zobowigzan z tytulu wyemitowanych obligacji. Réwniez wplywy z
emisji Obligacii w ramach Programu mogg zostaé czeéclowo wykorzystywane na refinansowanie isiniejacego zadiuzenia z tytulu
finansowania projektéw inwestycyjnych. Emitent nie wyklucza réwniez, ze drodki na wykup Obligacli bedg pochodzity z finansowania
diuznego w postaci kredytéw bankowych, podyczek wewngtrzgrupowych lub nowych emisji obligacli. Brak mozliwosci refinansowania
zadluzenia na akceptowalnych warunkach w terminie zapadaino$ct zobowigzan moze mie¢ wplyw na sytuacje finansowg Emitenta i
zdolno$é Emitenta do wykonywania zobowigzan z Ohligacyi.

1.21 Warto$¢ lacznego zadiuzenia Emitenta z tytulu Obligacji oraz kredytéw moze sig zwigkszaé

Obligacje emitowane sa w ramach Programu do maksymalnej wartoSci 200.000.000 PLN. Emisje w ramach Programu mogg mieé
charakier ofert niepublicznych, kierowanych do nie wigcej niz 148 inwestordw. Emitent moze emitowaé obligacje w ramach innych
istniejacyeh programéw emisji obligacil, zaciagad kredyty, ustanawiaé nowe programy emisji obligacii lub emitowaé obligacie poza
programem. Obligacje emitowane przez Emitenta sg zwykle zabezpieczone por¢czeniami udzielonymi przez Gwaranta. Decyzje o emisji
kolgjnych serii obligac)i bedg uzaleznione od potrzedb finansowych Grupy Gwaranta. W rezultacie, taczna warloéé zadluZzenia Emitenta z
tytutu emisjl obligacji oraz kredytéw, a takZe lgczna wartosé okresowych obcigzen odsetkowych moze sig zwigkszad, ¢o moze misé
wplyw pa sytuacje finansows Emitenta | Gwaranta oraz zdolno$é Emitenta do wykonywania zobowiazan z Obligacl | zdolnos¢ Gwaranta
do wykonywania zobowigzar z Porgozenta.

Dalsze zadluZzenie Emitenta i Grupy Gwaranta moze negatywnie wplynaé na sytuacje finansowg Emitenta | Grupy Gwaranta oraz
zdolno$é Emitenta do wykonywania zobowiazan z Obligacji | zdoinosé Grupy Gwaranta do wykenywanta zobowigzan z Porgczenia,
Dodatkowo, Emitent i Gwarant w ramach normalnej dzfatainodcl gospodarcze] moga dokonywaé wydatkéw i fransakeji, w tym
wewnalrzgrupowych, zaclagas zobowigzania, rozporzadzaé aktywami ub dokonywad podzialu zysku na rzecz swoich udziatowcéw.
Zdarzenia te mogyg wplywaé na zmniejszanie aklywéw lub zwigkszanle zobowigzari Emitenta i Gwaranta | w konsekwencji negatywnie
wptywaé na 0gdlng sytuadie finansowa Emitenta | Gwaranta i ich zdolno$é do spelnienia zobowigzarn z Obligacjt | Porgczenia.

1.22 Ryzyko kosztéw zwigzanych z regulacjami dotyczacymi ochrony Srodowlska

Zgodnle z polskim prawem podmioty uzylkujace grunty, na ktdrych znajduja ste nlebezpieczne substancje lub zanigczyszczenia, mogg
byé zobowlgzane do ich usunigcia, ponoszenia kosztéw rekultywaci lub zaplaty kar administracyjnych. W przypadku Emitenta | Grupy
Gwaranta, ocena ryzyka powstania roszozen odszkodowawczych, cbowiazku ponoszenia kosztow rekultywacfi | zaplaty kar
administracyinych z tytulu zanieczyszczenia $rodowiska stanowi wazny element analizy prawnej | technicznej przeprowadzane] w
ramach procesu pozyskiwania gruntéw pad przyszle projekty deweloperskie. Niemnig] jednak nie mozna obecnie wykluczyé mozliwoscl,
26 w przysziosci podmiot fub podmioty z Grupy Gwaranla bgda zobowigzane do zaplaty odszkodowan, kar administracyjnych czy
ponoszenia kosztéw rekultywacji wynikajgoych z zanieczyszczenia $rodowiska na posladanych przez nich gruntach. Moze to miec
istotny negatywny wofyw na dziatalino$é 1 syluacje finansowa Emitenta | Gwaranta oraz zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan
z Obligacji  zdolno$é Gwaranta do wykenywania zobowigzart z Porgczenia,

4.23 Ryzyko wad prawnych nieruchomosci

Choé inwestycje Grupy w nieruchomo$ci sg poprzedzone badaniem stanu prawnego, a przy nabywaniu nieruchomosci Grupa
dochowuje nalezyte] starannoéci w zakresie stosowania mechanizméw ochrony prawnej nabywey, istnieje ryzyko, ze nieruchomosdi, na
ktérych podmioty z Grupy Gwaranta realizujg lub tez bedg realizowaé w przyszioéci projekty deweloperskie, sg obarczone wadami
prawnymi, jak np. roszczenta reprywatyzacyjne, wadliwy tytut prawny do nieruchomoscl lub wadliwa podstawa nabycia nieruchomoscr.
Ujawnienie sig tego rodzaju wad prawnych po nabyciu nieruchomosci moze skutkowac istotnym spadkiem wartosct nieruchomosch, a w
skrajnym przypadku moze prowadzi¢ do uiraty wiasnosci takiej nieruchomosci. Utrata nieruchomaoéci lub konieczno$é pokrycia roszezen
z tytulu wad prawnych moze mieé istolny negatywny wplyw na dzialalnoéé 1 syluacjg finansowa Emitenta | Gwaranta oraz zdelnoéé
Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji | zdolnesé Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Porgczenia.




1.24 Ryzyko wywiaszczenia nisruchomoscl na cele publiczne

Nieruchomoéci posiadane przez Grupg Gwaranta moga byé przedmiotem wywlaszezenia na rzecz Skarbu Panstwa albo jednostek
samorzadu teryloriainego z przeznaczeniem na cele publiczne. Wywiaszczenle takie wigZe sig z wyplaly odszkedowania na rzecz
wlasclciela wywlaszezonej nieruchomosci, nie mozng jednak wykluczyé, 2e wyscko$é uzyskanego odszkodowania bedzie odbisgad od
potencjaing] wartosci rynkows] nieruchomosdel moziiwej do uzyskania w przysztodcl. Wywlaszczenie nieruchomosci bez uzyskania
odpowiedniego ekwiwaleniu moze mied istotny negatywny wplyw na dzialalnodé i sytuacje finansowg Emitenta i Gwaranta oraz zdolne$é
Emitenta do wykonywania zohowiazar z Obligac]i i zdolnoéé Gwaranta do wykonywania zobowiazari z Poreczenia.

1.25 Ryzyka zwlazane 2 protestami spotecznymi i zadanlam! okolicznych mieszkaricow

Duza czesé projekiéw deweloperskich podmiotéw z Grupy Gwaranta jest realizowana na nieruchomosciach polozenych w $cislych
cenirach misjskich, sasiadujacych z ggsta, nierzadko zabytkows zabudowg mieszkaniowa, wielorodzinng. Realizagja projektow
deweloperskich na tych nieruchomos$ciach moze rodzié sprzeciwy badz protesty mieszkancéw czy uzytkownikow okoliczriych budynkow.
Protesty te moga z kolei wplynaé negatywnie na bieg postepowari administracyjnych dolyczacych projektow badz tez spowodowad
wzmozona kontrole realizacji projektu przez organy administracii powotane do nadzoru budowlanego i ochrony zabytkéw. Ponadio nie
mozna wykluczyG, 2e przeciwko podmiotom z Grupy Gwaranta podnoszane bedg roszczenia | zadania majgoe swe podstawy w
przepisach prawa budowlanego, prawa o gospodarcwaniu nieruchomoéciami czy tzw. prawa sgsiedzkiego. W przypadku uzasadnicnych
roszezen 1 zadan Emitent | jego spotki celowe moga byé zmuszone do ich zaspekojenia. W kazdym za$ z przypadkéw protesty badz
podnoszone roszezenia moga powodowaé opéznienia lub inne utrudnienia w realizacji projektu deweloperskiego. MoZe to miec istotny
negatywny wplyw na dzialalno$é i sytuacje finansowa Spdétki Projektows] posiadajgce] dany projekt inwestycyjny a tym samym na
dziatalnoéé i sytuacie finansowg Emitenta i Gwaranta oraz zdolnoéé Emitenta do wykonywania zobowlgzan z Obligadji | zdolnos¢
Gwaranta do wykonywania zobowigzarn z Porgezenia.

1.26 Ryzyko zwlazane z uzyskaniem pozwolenia na budows

Szczegolowe weozedniejsze badanie istniejgcego planu zagospodarowania przestrzennego fub plandw zabudowy w sposdb istotny
ogranicza ryzyka nie vzyskania pozwolenia na budowe, W tym zakresie polityka Grupy polega na doktadnym $ledzeniu nowych
przepiséw budowlanych lub preferencji estetycznych wladz miejskich. Nalezy oczywiscie zachowa rozréznienie migdzy rodzajamt
przedsiewzied, Ich lokalizacjg i zasadami obowigzujgcymi w danym Kkraju.

1.27 Ryzyko budowlane

Ryzyka budowlane w {ym ryzyka zwigzane z opoéZnienfemn w techniczne] realizacii projektdw oraz 2z przekroczeniem ich
zabudzetowanych kosztdw sg monitorowane przez inzynierdw zairudnionych przez Grupg. Okreslajg oni i monitorujg specyfikacje
techniczne oraz koszt budowy od daty studium wykonalnosci oraz przejmuja wszelkg odpowiedzialnoé za istofne rozbleinodel. W
zwigzku z tym, uszezegdlawianie budZetéw, wybdr materiatdw, technik budowlanych i cen za prace budowlane to nfeustanny proces w
ramach Grupy Ghetamco. Dzigki temu unika sie przekroczenia budzetu kosztowege | opdZnler w realizachl.

Grupa zachowuje takze peing konirole nad koordynacig placu budowy oraz jej wykonawcow przy permocy swojego zespelu kierownikow
budowy.

1.28 Ryzyko projektowe

Kazda zmiana w projektowaniu automatycznie powoduje ryzyko zwigkszenia kosztéw lub zmiane atrakeyjnosci projektu dla
potencialnego najemcy lub uZylkownika. Grupa ulrzymuje Kontrole nad projektowaniem, rozplanowaniem oraz elementami
konstrukeyjnymi budynkéw i ich wykoriczeniem, Weszelkie zmiany sg monitorowane przez Grupg dla zapewnienia afrakceyjno$ci projekiu
przy jego uzasadnionym koszcie. Whasnie dlatego Grupa niezwykle rzadko zleca kantrolg prac architektonicznych innym podmiotom,

1.28 Ryzyko finansowania

Od przeszio 10 lat Grupa wspdlpracuje z bankami w adniesieniu de finansowania jej projektéw na terenie Polski. Zasady te] wspdlpracy
mogg réznié sie w zalezno$ci od sytuacji gospodarczej, ale jako catodé wspdlpraca jest sprawna. Przed rozpoczeciem prac budowlanych
lub zawarciem umbw
z podwykonawcami, Grupa zwykle posiada wstepne, [eszcze nie-wigzace warunki finansowania od partneréw bankowych.

1.30 Ryzyko komercyjne

Niektdre wieksze projekty wymagajg pewnego {wewngtrznie zdefiniowanego w zaleznosci od projektu) poziomu wstepnej sprzedazy fub
wstepnego wynajmu, zaleinego od réfnych parametréw, zazwyczaj wynikajgcych z (duZej) skali projektu, zmieniajace] slg sytuacjt
rynkowej [ub rodzaju przedsiewzigeia. Mniejsze projekty moga byé rozpoczynane bez przeprowadzania procesu wstgpnej sprzedazy czy
wynajmu (obejmuigcego pedpisane umowy najmuy, podpisane listy Intencyine oraz umewy w trakcie negecjacil). Takie wymaganie
natychmiast uruchamia dzigtania wewnetrznych departamentéwr handlowych 1 podrednikéw zevmateznyeh. Dotychczasowa historia
pokazuje, 2e w wigkszodcl przypadkoéw Grupa uzyskuje poziom co najmniej 50% wstepnego wynajmu pewlerzehni w danym budynku
(obejmujgcego podpisans umowy najmu, podpisane lsty intencyjne craz umowy w trakcie negocjacil) przed zakoriczeniem prac
budowlanych.

1.31 Ryzyko rynku inwestycyjnego

Kazdy fundusz deweloperski Jub inwestycyiny pozosteje pod wplywem aktualnie obowigzujgcych oczekiwan co do zysku. Diatego dobry
harmonogram realizacji projekiu jest rzecza podstawowa. Zapewniajac sobie finanscwanie budowy, Grupa takie negocjuje wigzgce
przeksztalcenie kredytu budowlansgo w kredyl inwestycyjny. Umozliwia to ewentualne ufrzymanie nieruchomosci w porifelu i
sczekiwanie na atrakcyjne oferty od inwestoréw, Jak dotad fundusze inwestycyjne wykazujg zainteresowanie produktami Ghelamco.

Nigzaleznle od czyrnodcl jakie wykonuje Grupa istnlgje ryzyko zwigzane z flukfuacjami poziomu stdp kapitalizacji jakle sg przyjmowane
przez inwsstoréw nabywajacych prajekly nleruchomosciowe. Istotny wzrost tych stdp moze wiplynaé na zyskowno§C projekicw
realizowanych przez grupe.

Ryzykiem zwigzanym z rynkiem inwestycyjnym Jest zmniejszenie iloscl fransakcii inwestycyjnych w odniesieniu do projektow
nieruchormosclowych | bardziej selektywne podejécie funduszy nieruchomoéciowcych do inwestycji w takie projekty.

1.32 Ryzyko dotyczace ziych diugdw

Pewne ograniczone ryzyko kredylowse moze wynikaé z ekspozycii w stosunku do najemcow (w wiekszosci uznanych firm
miedzynarodowych) oraz naleznosci od stron powigzanych. Podmioty w gruple ustalajg limity kredytowe w oparciu o informacje
finansowe i wiedze biznesowa, a limity $§ akceplowane przez Kierownictwo. W biezacym i poprzednim roku nie byly konieczng istotne
odpisy z tytulu braku zaptaty. Ryzyko kredytowe dotyczgce nabywcéw mieszkar sa ograniczene do warunkéw zawartych w aktach
notariatnych.

1.33 Ryzyko plynnosci

Grupa prowadzi dziatalnosé deweloperska oraz inweslycyjna. Glowng cecha te] dzialalnosci jest keniecznos¢ zaangazowania znacznych
$rodkéw o odroczonym terminie zwrotu. Okres prowadzenia projektu od mementu rozpoczecia do chwili uzyskania Srodkéw z jego
sprzedazy lub rozpoczecia generowanla przychodow z tytutu najmu powierzchni jest wydiuzeny, zwtaszcza iz nieruchomoéci nalezg do




aktywéw, ktérych wynajem lub zbycie pe cenie rynkowej jest zwykle procesem dlugotrwalym i wymaga akiywnego poszukiwania
nabywcy. Diugotrwale opéinienie w sprzedazy lub brak popylu na najem moze, w szczegblnoscl przy niekorzystnej syluadi
maksoekonomicznes, skutkowad nieodzyskaniem czesci lub caloscl zainwestowanych Srodkéw, W zwigzku z tym moment ponoszenia
nakiaddw na realizacje moze byé znacznie oddalony w stosunku do chwili uzyskania przychoddw z tego tytule.

1.24 Zarzgdzanle ryzykiem kapitalowym
Celem Grupy w zakresie zarzadzania kapitafem fest zapewnienie zdolnodel do zachowania clagloécl dziatalnosci oraz reatizowanie
strategicznych plandw rozwoju,

Ze wzgledu na to, ze zyski z ostatnich lat hyly ponownie Inwestowane, uwaga kierownictwa skupfa sie giéwnie na zapewnieniu
finansowania dla planéw rozwoju. W celu utrzymania lub optymalizacji struktury kapitalowej, moze podjaé decyzje o amisji obligaci czy
podobnych instrumentdw finansowych na miedzynarcdowych rynkach finansowych, Kierownictwo Sci$le monitoruje wyplacalnosé,
plynnosc, zysk na zainwestowanym kapitale 1 poziom zyskownosci,

Ghelamco monitoruje swéj kapitat giéwnie na podstawie wskaZnika wyplacalnosci. Ten wskaznik jest obliczany poprzez podzielenie
$rodkéw wiasnych przez sume bilansows. Wskaézniki wyplacalno$ci na 31 grudnia 2013 r., 31 grudnia 2012 r. oraz 31 grudnia 2011 r.
przedstawione zostaly w tabeli ponizej:

Wskazniki wyptacalnodci Grupy

Wiskazniki wypfacainosci Grupy

31,12.2013 31.12.2012 31.12.2011
Kapital (tys. EUR) 474 897 457 763 403 050
taczne aktywa (tys. EUR) 940 023 992 150 822 391
Wskaznik wyplacainosci 50,5% 46,1% 49,0%

Zrédio: Emitent

1.35 Ryzyka zwigzane z sytuacia makroekonomlezng

Dziatalnoéé Grupy Gwaranta uzalezniona jest od kondunktury na rynku nieruchomodci, ktbra z kolei jest silnie powigzana z sytuacia na
rynku finansowym, w tym z tendencjami na rynku stdp precentowych. Dzlatalne$é w branzy dewsloperskis], poziom przychoddw z takisj
dzialalnosci i realizacja zyskdw sg wduzym stopniu powigzane z ogding koniunktura gospedarcza, zardwno krajowa, jakl
migdzynarodowsy. Wzrost inflaci | stdp procentowych moze Istotnie wplynaé na wielkosé przychodéw Emitenta | Grupy Gwaranta oraz na
peziom kosztéw realizac)i projektow | kosztéw finansowych. W szczegéinodel, znaczna czes€ zadiuzenia Emitenta | Grupy Gwaranta jest
oproceniowana wedlug zmiennej stopy procentowej, opartej o poziom wskaZnika WIBOR. Istotny wzrost inflacii 1 stép procentowych
spowoduje, ze znacznie zwiekszy slg neminalna wysokoét odsetek placonych od zadtuzenia Emitenta | Grupy Gwaranta, co moze mieé
Istofny negatywny wpfyw na dzlatalnosé, sytuadje finansowa oraz wyniki Emitenta i Grupy, a w konsekwencji zdolnoé¢é Emitenta do
wykonywania zobowlgzart z Obligagjt lub zdolno$é Gwaranta do wykonywania zobowigzari z Porgczenia.

Negatywna sytuacja na rynkach finansowych moze skutkowaé wprowadzeniem przez hanki zaostrzonych procedur kredytowych,
Zwigkszenia wymaganego poziomu zabezpieczent lub zaostrzenie postanowiert umownych, ¢o moze spowodowad frudnosel w
pozyskiwaniu finansowania przez Emitenta lub Grupe Gwaranta oraz trudno$ci w pozyskiwaniu finansowania przez nabywcdw
Projektéw Inweslycyjnych. Taka syluagja moze negatywnie wplynaé na wielkoS¢ przychoddw Emitenta | Grupy Gwaranta oraz wplyngé
negatywnie na mozliwo$é pozyskania finansowania lub koszt tego finansowania, a takze na zyskowno$¢ projektdw realizewanych przez
Emitenta i Grupe Gwaranta. Moze to mied istotny negatywny wplyw na dziatalno$d, syluadle finansowg oraz wyniki Emitenta i Grupy, a
w konsekwencji zdolno$é Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolnosé Gwaranta do wykonywania zobowlgzan z
Porgczenia.

1.36 Ryzyka zwiazane z rynkiem nleruchomosci

Dziatalno$¢ Emitenta § Grupy Gwaranta uzalezniona jest od koniunktury na rynku nieruchomoéci. Rynek nieruchomosci cechuje sig
wysokg wrazllwosclg na zmiany syluacji gospeodarcze]. Jest to takze sektor wykazujacy wysoka cyklicznosé. Koniunktura na rynku
nieruchomodcl moze ulec naglemu | znacznemu pogorszenit, co spowodowatoby m.in. zatamanie popytu na nieruchemosci (w tym
komercyine), spadek cen sprzedazy nieruchomodcel (w fym cen ukoriczonych projektdw) i stawek najmu. W takiej sytuacji mozliwy jest
takZze znaczny spadek wartosci porifela nieruchomoéci Emitenta i Grupy Gwaranta, trudnosci z uzyskaniem finansowania lub splafy
dotychczasowych zobowtgzan. Moze to mieé istolny negatywny wphyw na dzialainodé, syluacie finansowsa oraz wyniki Emitenta i Grupy,
a w konsekweng]i zdolno§é Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligadji lub zdolnosé Gwaranta do wykonywania zobowigzan z
Porgczenia.

1.37 Ryzyko ceny

Surowce, doslawy, robocizna i inne koszly bezposrednio zwigzane z projektami budowlanymi stanowia cze&é aktywow nieruchomosci
kapitalizowanych w ksiggach spélek deweloperskich Grupy Gwaranta. Ceny budowy moga ulega¢ Istofnym zmianom w kazdym roku
finansowym. Grupa Gwaranta ogranicza ryzyko operacyjne zwigzane ze zmianaml tych cen poprzez zawieranie kontraktéw z cenami
staiymi albo konfraktdw otwarlych ze spbtkami powigzanymi i nlepowiazanymi. Kontrakty pomigdzy stronami powigzanymi sg zawierane
na warunkach rynkowych, co potwierdzajg spdlki monitorujace projekty dla bankéw w mieslecznych raporiach na temat postepu prac
nad Inwestycjg. Zmiana cen moZe nagatywnle wplynaé na rentownoéé projektéw Grupy Gwaranta.

1.38 Ryzyko niewyplacalnoécl najemcéw

Stabline uzyskiwanie przez Grupe Gwaranta przychodéw z wynajmu posiadanych nieruchomoéci zalezy od terminowej zaplaty przez
najemcdw naleznodcl z tytulu najmu. Choé najemcami sg w wigkszo$ci uznane podmioly migdzynarodowe, a platno&é naleznosci z
tytutu umdw najmu Jest zabezpieczana (np. poprzez depozyty (kaucie) lub gwarancie bankowe) nie mozna wykluczyé, ze nieklorzy
najemey stang siz niewyplacalni lub z innych powodéw zaprzestana regulowania naleznoéci z tytulu najmu. Moze to mie¢ negatywny
wplyw na sytuacje finansowg oraz wyniki Emitenta i Grupy, a w konsekwencji zdolno&é Emitenta do wykonywania zcbowigzan
z Obligadji.

1.39 Ryzyko utraty kontroli nad aktywami Grupy Gwaranta oraz ryzyka zwlazane z umowarni kredytéw

W zwigzku z finansowaniem realizaci projektéw przez banki, posiadane przez Grupg Gwaranta nieruchomoéci, na ktérych realizowane
sq projekty ohcigzone sg hipotekami na rzecz bankdw na zabezpieczenie udzielonych kredytéw. Ponadio zwyczajowo na udzialach
Spdtek Projektowych ustanawiane sa zastawy na rzecz bankdw. W przypadku zaprzestania splaty zaciggnigtych kredytéw, banki
finransujace moga prowadzi¢ egzekucie z nieruchomodci 1 zastawionych udzialdw, doprowadzajge deo ich zajecia, sprzedazy w toku




postepowania egzekucyjnego ub przejecia w celu zaspokojenia naleznodci bankow kredyiujgcych te spélki. Banki mogg takze
dochodzié od Gwaranta realizagji poreczent, gwarangi korporacyjnych Tub uméw wsparcia zawieranych na zabezpieczenie umdw
kredytowych, Ponadte bankl finansujace moga zlozyé wniosek o upadio$é Gwaranta lub spdtki bedace] kredytoblorcg. W wyniku tych
dzialan Grupa Gwaranta moze ulracié posiadane nieruchomoéci, udzialy w Spélkach Projektowych fub inne istoine skiadniki swojego
majatku. Moze to mied istolny negalywny wplyw na sytuacle finansowa Emitenta i Grupy, a w konsekwencji zdolnoéé Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligag)i lub zdolnoéé Gwaranta do wykanywania zobowiazan z Pergczenia.

Nie mozna takze wykluczyé, ze w przypadku nieuregulowania zabowigzan, banki bedace wierzycielami skorzystaja z przystugujgcego im
prawa wystapienia do sgdu z wnlosklem o agloszenie upadio$ci Spétki Projektowej lub innej spofki nalezacs] do Grupy Gwaranta, czy
tez przejecie kontroli nad takg spdétka.

Nie mozna wykluczyé, ze w przypadku braku regulowania zobowigzan z tytufu Obligacji, wierzyciele skorzystajg z przysluguigcago Im
prawa wystapienia do Gwaranta z wnioskiem o sptate zgodnie z porgczeniem udzielonym na splate obligaci [ub zabezpleczeniem na
aktywach ktorejkoiwiek ze Spolek Projektowych,

Powyzsze okolicznoéci mogag mieé wplyw na mozliwosé spafniania zobowigzar z Obligac]i przez Emitenta | Gwaranta.

1.40 Ryzyko braku wykupu Obligacji

Obligacje nie podlegajg ckresowemu wezesnisjszemu przymusowemu wykupowt | przypadajg do jednorazowego wykupu w okredlong]
dacie wykupu wskazane] w Warunkach Emisji, co oznacza konieczno$é zgromadzenia przez Emitenta znaczne] kwoty na wykup
Obligacji w tym dniu. lstnigje ryzyko, iz Emitent nie bedzie dysponowat kwota $rodkéw niezbgdnych do wykupu Obligacii.

1.41 Zdolnosé Emitenta do wykanywania zobowiazan z Obligacji zalezy od je] sytuacji finansowej

Swiadczenia z Obligacii polegajg na wykuple Obligagjl poprzez zaptate wartogcl nominalne] Obligacji (Naleznodel Gldwne)) oraz na
zaplacie Odsetek (Kwoly Odsetek). Swiadezenia te nie bedg wykonane, albo ich wykonanie moze ulec upéinianiu, jezeli na skutek
pogorszenia sytuacii finansowej Emilent nie bedzie dysponowaé odpowiednimi §rodkami pienigznymi w terminie wymagalnoécl.
Skutkiem niedckonania wykupu Obligacji w terminie moze by¢ ryzyke upadioci Emitenta, a w konsekwencji ryzyko utraty catoécl Tub
czescl $rodkdw zainwestowanych w Obligacje. Obligacie nia stanowig lokaly bankowej i nie 53 objgte zadnym systemem gwarantowanta
depozytdw.

1.42 Stopa Bazowa oprocentowania Obtlgacji moze znaczaco sig zmieniaé

Oprocentowanie Obligacji poszczegdinych serii w zaleznoéci od decyzji Emitenta bedzie zmienne oparte o odpowiednie stawki rynku
pienigznego WIBOR 6M. Przy zmlennym oprocentowaniu Obligacji, w okresle od Dnia Emisji do Dnia Wykupu (zgodnie z definicja
zawarta w Warunkach Emisji) moga nasiapié znaczace zmiany WIBOR 6M, Obnlzenie poziomu WIBOR 6M, w szczegdlnosci zwiazane
2 pogarszajgcymi sle warunkami gospodarczymi, moze wplynaé na obnizenie rentownoéci Obligacii.

Obligacje zabezpieczone sa poprzez Porgozenie ustanowione przez Gwaranta, spolkg prawa cypryjskisge, o trescl okreslonej w
Zalzczniku 2 do Warunkdw Emisii. Na mocy Poreczenia, Porgozyciel nieodwolalnie udziela porgczenia wierzyteinosct przysiugujacych
kazdorazowym Obligatariuszom z tylufu zaplaty wszelkich Kwot do Zaptaty wynikajgcych z Obligacii, obejmujgcych Nalezno&é Gléwng
oraz Kwote Odsetek, z uwzglednieniem ewentualnych kwot otrzymanych przez takiego Obligatariusza od Emitenta z tytutu Kwot do
Zaplaty.

1.43 Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniem Obligacji

Istnieje ryzyko, ze dochadzenie roszczer w oparciu o Porgczenle bedzie utrudnione lub niemozliwe. Gwarant ma siedzibg na Cyprze. W
efekcie, zaspokojenle sie Obligatariusza z majgtku Gwaranta znajdujgcego sig na Cyprze wymagaté moze wszczgcla [ prowadzenia
postepowania egzekucyjnego na Cyprze i poniesienia kosziéw z tym zwigzanych.

Ryzyka zwiazane z notowaniem Obligacj! na ASO Catalyst

1.44 Ryzyko braku plynnosci

W zwiazku z dopuszczentem Obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu ASQ Catalyst, istnieje ryzyko, Ze obrét Obligacjami
bedzie ograniczony z uwagi na brak zlecen kupnassprzedazy ze strony inwestordw. W zwigzku z powyzszym hie jest moZliwe na dzien
niniejszege Memerandum Informacyjnego zapewnienie, ze Obligacje bedg mogly zosta¢ sprzedane przez Obligatariusza w dowalnym
czasie | po dowalngj cenie.

1.45 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjaml
Zgodnie z § 13 Regulaminu ASO BondSpot oraz § 11 Regulaminu ASO GPW organizalor alternatywnego systemu obrofu ASO
BondSpot ma prawo zawiesié obrét instrumentami diuznymi na ckres nle diuzszy niz 3 miesiges w nastepujacych przypadkach:

*  nawniosek emitenta

*  wprzypadku uznania, ze wymaga tego interes i bezpteczeristwo uczestnikéw chrotu.
Ponadto, zgodnie z § 20b ust. 3 i ust. 7 Regulaminu ASO BendSpot oraz § 17c ust. 31 ust. 7 Regulaminu ASO GPW, organizator
alteratywnego systemu obrotu moze takze zawiesi¢ obrét instrumentami diuznymi Emitenta, je$l: (i} Emitent nie wykonuje obowigzkdw
okreslonych odpowtednio w Rozdziale V Regulaminu ASQ BondSpot lub ASO GPW, dotyczacych muin. obowigzkéw informacyjnych
Emitenta, przestrzegania zasad 1 przeplséw cbowigzujgcych w altematywnym systemile obrotu oraz obowigzku informowania
organizatora alternatywnego systemu obrotu o planach zwigzanych z emitowaniem instrumentéw diuznych, Iub (i) Emitent nie
przestrzega zasad {ub przepiséw obowiqzujacych na ASO Catalyst, lub (iif) gdy Emitent nie wykonuje nafozonej na nigge kary lub
pomima jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisdw obowigzujacych na ASC Catalyst lub nie wykonuje iub nienalezycie
wykonuje obowigzki okreélone w Rozdziale V Regulaminu ASO BondSpot Iub ASO GPW, lub tez nie wykonuje obowigzkéw nalozonych
na niego na padstawie § 20b ust, 2 Regulaminu ASC BondSgot lub § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW.

Zgodnie z Artykulem 78 ust 3. Ustawy o Obrocie, BondSpot oraz GPW jako organizatorzy altematywnego systemu obrotu, na zgdanie
KNF, majg obowigzek zawiesic obrét instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz mieslgc w przypadku gdy obrét tymi
instrumentami jest dokonywany w okolicznoéclach wskazujacych na mozliwos¢é zagroZenia prawidlowego funk¢jonowanta
alternatywnego systemu obrotu lub bezpiaczeristwa obrotu dokonywanego w tym alternafywnym systemie obrotu lub naruszenia
intereséw inwestordw.

1.46 Ryzyko wykluczenia Obligacjl z chrotu w alternatywnym systernie cbrotu
Organizator alternatywnego systemu cbrotu, zgednie z zapisami § 14 Regulaminu ASO BondSpot oraz § 12 Regulaminu ASO GPW,
wyklucza instrumenty diuzne z obrotu w alternatywnym systemie obrotu;

= w przypadkach okreslenych przepisami prawa,

*  fezeli zbywalno&é tych instrumentdw stata sig egraniczona,

* v przypadku zniesienta dematerializacji tych instrumentow,
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L] po uplywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sig postanowienia o ogloszeniu upadiosci emitenta, obejmujgce] likwidacje
jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogloszeniu tej upadiosci z powodu braku Srodkéw w
majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania.

Dodatkowo organizator alternatywnego systemu obrotu moze wykluczyé instrumenty diuzne z obrotu w altematywniym systemle obrotu
w nastepujgcych przypadkach:
= na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznieniza decyzji w tym zakresie od spelnienia przez emitenta
dodatkowych warunkdw,
= jezeli uzna, Ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw chrotu,
»  wskutek ogloszenia upadioScl emitenta albo w przypadku oddalenia przez sgd wniosku o ogloszenie upadfoéci z powodu
braku $rodkdw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztdw postepowania,
= wskutek olwarcia likwidacfi emitenta.
Przed podjeciem decyzjl o wykluczeniu instrumentéw diuznych z obrotu, organizator alternatywnego systemu obrofu moze zawiesit
obrét tymi Instrumentami diuznymi.
Panadio, zgodnie z zapisami § 20b ust. 3 1 ust. 7 Regulaminu ASQ, BondSpot oraz § 17¢ ust. 3 i ust. 7 Regulaminu ASO GPW,
organizater alternatywnego systemu obretu moze wykluczyé instrumenty diuzne Emitenta z obrotu, jeéli: {)) Emitent nie wykonuje
obowigzkdw okreslonych odpowiednio w Rozdziale V Regulaminu ASO BondSpot oraz ASO GPW, dotyczgcych m.in. obowigzkow
informacyjnych Emitenta, przesirzegania zasad i przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu oraz obowlgzku
informowania organizatora alternatywnege systemu obrotu o planach zwigzanych z emitowaniem instrumentéw dhuznych, lub (i)
Emitent nie przestrzega zasad lub przepisdw obowiazujacych na ASO Catatyst, lub (i) gdy Emitent nie wykonuje natozonej na niego
kary lub pomimo jej naloZzenia nadal nie przestrzega zasad [ub przepiséw obowigzujacych na ASO Catalyst iub nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowiazki okredlene w Rozdziale V Regulaminu ASQ BondSpot lub ASC GPW, lub teZ nie wykonuje obowigzkow
natozonych na niego na podstawie § 20b ust. 2 Regulaminu ASO BondSpot lub § 17c ust. 2 Regulaminu ASQ GPW.

Zgodnie z Artykutem 78 ust 4. Ustawy o Obrocie, na zgdanie KNF, BondSpot oraz GPW SA jako organizatorzy altermatywnego systemu
obrofu, wykluczajg z obrotu wskazane przez KNF Insirumenty finansowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposdb istotny
prawidiowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczeristwu abrotu dokonywanege w tym altematywnym
systemts obrotu, tub powoduje naruszenie intereséw inwestaréw.

Inne ryzyka

1.47 Ryzyko Zgromadzenia Obligatariuszy

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji, czes¢ decyzji dotyczacych Obligacii jest podejmowanych na Zgromadzeniu Obligatariuszy,
Zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjecia okredlonych czynnoscl. Dodatkowo, decyzje sa podejmowane wigkszoscig
gloséw, w zwigzku z czym Obligatariusze glosujgcy przeciw [ub nie uczestniczacy w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszg sie liczyé z
faktem, iz dziatania podejmowane w wyniku podjgtych uchwat moga byé sprzeczne z ich decyzjami.

1.48 Ryzyko zwlazane z przepisami podatkowymi

Polski craz cypryjski system podatkowy charakieryzuje sig brakiem stabilnodci. Przepisy podatkowe bywajg czesto zmieniane,
wielokrotnie na niekorzy$é podatnikdow. Zmiany fe mogg polegad nie tylko na podwyZszaniu stawek podatkowych, ale takie na
wprowadzaniu nowych specyficznych Instrumentéw prawnych, rozszerzeniu zakresu opodatkowania, a nawet wprowadzeniu nowych
obeigzen podatkowych, Zmiany prawa podatkowego mogg takze wynikaé z koniecznosci wdrazania nowych rozwigzan przewidzianych
w prawie Unil Europejskiej, wynikajgeych z wprowadzenia nowych fub zmian juz istniejgeych regulacii w zakresie podatkéw. Czeste
zmiany przepiséw prawa reguivjgcych kwestie opodatkowania oraz rozbieznosci inferpretacyjne w zakresie stosowania przepisow
podatkowych przez organy podatkowe, mogg okazaé sie niekorzystne dla Emitenta lub Gwaranta, co w konsekwencji moze mieé
negatywny wplyw na dziagfalnosci | sytuacie finansowa Emitenta | Gwaranta. Takze posiadacze obligacii mogg zostaé narazeni na
niekorzystne zmiany, w szczegdlnoéei w odniesieniu do stawek podatkowych oraz sposobu poboru podatku przez platnika. PowyZsze
moze negatywnie wphywad na zwrot kapitalu zainwestowanego w Obligacje ub ich zyskowno$é.

Przed dniem 31 grudnia 2013 roku Grupa dokonala zbycia na warunkach rynkowych aktywow pomigdzy spolkami kontrolowanymi przez
Gwaranta. Transakcje skutkuja istotnymi kwotami podatku VAT do zwrotu z urzeddw skarbowych na rzecz spélek projektowych. Nie da
sig wykluczyé, ze organy podatkowe moga prébowaé kwestionowad zasadnosé zwrotéw VAT nabywcom projektdw i rozpoczgd
postepowania podatkowe czy kontrole podatkows zmierzajgce do opbznienia terminu zwrotu podatku lub zaniechania jego zwrotu na
rzecz Spotak Projektowych.

2) Cel emisji instrumentow diuznych, jesli zostat okreslony

Cel emisji instrumentow dluznych objetych niniejszg Notg Informacyjng nie zostat okreslony.

Zgodnie jednak z Warunkami Emisji Obligacji, po odliczeniu Kosztéw Emisji Emitent moze
przeznaczy¢ wplywy z emisji Obligacji na zabezpieczenie ptatnosci Kwoty Odsetek za dwa
najblizsze Okresy Odsetkowe, reszie $Srodkdw przeznaczy natomiast na sfinansowanie
(w tym poprzez refinansowanie, na przyklad w formie sptaty pozyczek podporzadkowanych,
lub majace na celu umozliwienie wydluzenia finansowania udzielonego Spdtkom
Projektowym przez Emitenta poprzez rolowanie zobowiazan finansowych cigZzacych na
Emitencie =z tytutu Istnigjacych Obligacji) Projektdow Inwestycyjnych w  sektorze
nieruchomosci, realizowanych przez podmioty z Grupy Ghelamco, przy czym wszystkie
wydatki na ten cel moga bezposrednio lub posrednio dotyczyé jedynie Projektow
Inwestycyinych zlokalizowanych w aglomeracji Warszawy, we Wroctawiu, Katowicach iub w
Krakowie.
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3) Okreélenie rodzaju emitowanych dluznych instrumentéw finansowych

Obligacje na okaziciela spétki Ghelamco Invest Sp. z o.0. serii | oznaczone] jako GHEL |
090718, numer ISIN: PLGHLMCO00123, o oprocentowaniu zmiennym.

Obligacje zostaly wyemitowane w ramach Programu Emisji, ktdéry zgodnie z Umowg
Programowsg z dnia 10 kwietnia 2012 r. umozliwia wielokrotne emitowanie obligacji w
okresie trwania Programu do facznej warto$ci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych
obligacji nieprzekraczajgcej 200.000.000 PLN (stownie: dwiescie miliondw ztotych) w kazdym
momencie trwania Programu.

4) Wielkos¢ emisji

W ramach serii | oznaczonej jako GHEL 1 090718, zostato wyemitowanych 3.000 Obligaciji o
fgcznej wartosci nominalnej emisji w wysokosci 30.000.000 PLN (stownie: trzydziesci
miliondw).

5) Warto$¢ nominalna i cena emisyjna dluznych instrumentow finansowych lub
sposob jej ustalenia

Warto$¢ nominalna jednej Obligacji jest réwna cenie emisyjnej Obligacji i wynosi 10.000 PLN
(stownie: dziesieé tysiecy ztotych).

6) Warunki wykupu i warunki wyptaty oprocentowania dtuznych instrumentéw
finansowych

6.1. Wykup Obligacji w Dacie Wykupu

Emitent zaptaci w Dacie Wykupu, t. w dniu 9 lipca 2018 roku za kazdg Obligacje kwote
rowng Naleznosci Gidwnej, ti. 10.000 PLN (stownie: dziesig¢ tysigcy ziotych). Piatnosci
z tytutu Obligacji bedg dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW
oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki.

Platnosci z tytutu wykupu Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktorym
przystugujg Obligacje w dniu 29 czerwca 2018 roku zgodnie z Regulacjami KDPW, za
poérednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzgcych Rachunki.

Jezeli Data Wykupu przypadnie na dzien nie bedacy Dniem Roboczym, powyzsza zaptata
nastgpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po Dacie Wykupu, bez prawa zgdania
odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Wykupione Obligacje
zostang umorzone.

Z zastrzezeniem paragrafu 8 (Przypadek Naruszenia Zobowigzarni Emitenta) i 11
(Nastepstwa Wystapienia Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji) Warunkdéw Emisji Kwota
do Zaptaty przypadajgca na Obligacje jest pfatna bez jakichkolwiek dodatkowych dyspozyciji i
o$wiadczen Obligatariusza.

Miejscem spebnienia $wiadczenia pienigznego z Obligacji bedzie migjsce siedziby KDPW.

Wszelkie ptatnosci z tytulu Obligacji beda dokonywane bez potracen z tytutu roszczen
wzajemnych (chyba, ze takie potrgcenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz bedg
dokonywane z uwzglednieniem przepisow prawa obowigzujgcego w dniu dokonania
ptatnosci. W szczegdinosci wysoko$é odsetek ptatnych z tytutu Obligacji moze byé
ograniczona przez przepisy okreslajgce wysokosé odsetek maksymalnych wynikajgcych z
czynno$ci prawnych.
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6.2. Wczesniejszy wykup na zgdanie Obligatariusza

6.2.1. Natychmiastowa wymagalnos$é Obligacji:

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem
otwarcia likwidacji.

Obligacje stang sie natychmiast wymagalne, jezeli Emitent ztozy do sadu wniosek o
ogtoszenie upaditosci lub nastapi wszczecie postgpowania naprawczego albo jezeli sad

ogtlosi upadtoéc Emitenta.

6.2.2. Przypadki naruszenia - opcja przedterminowego wykupu na zgdanie

Obligatariusza
a) Przedterminowy wykup Obligacji zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach

Jezeli Emitent nie wypelni w terminie, w cafosci lub w czesci zobowigzan wynikajgcych z
Obligacji, kazdy Obligatariusz moze, poprzez pisemne zawiadomienie, 2ada¢ wykupu
posiadanych przez Obligatariusza Obligacji a Emitent zobowigzany bedzie Obligacje

wskazane w zgdaniu natychmiast wykupié.
b} Inne przypadki przedterminowego wykupu na zgdanie Obligatariusza

Weczeséniejszy wykup Obligacji bedzie mégt nastapi¢ zgodnie z nastepujgcymi paragrafami
Warunkéw Emisiji;

= paragrafem 8. (Przypadek Naruszenia Zobowigzan Emitenta),

v paragrafem 10. (Naruszenie Warunkéw Emisji),

= paragrafem 11. (Nastepstwa Wystgpienia Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji).

Szczegotowy opis warunkow przedierminowego wykupu znajduje sie w Warunkach Emisiji,

stanowigcych zatgcznik do niniejszej Noty Informacyjnej.

6.3. Zasady naliczania i platnosci Kwoty Odsetek

6.3.1. Platnos¢ Kwoty Odsetek

Platno$é Kwoty Odsetek

Obligacje sa oprocentowane od Daty Emisji, j. od dnia 9 lipca 2014 roku (z tym dniem) do
Daty Wykupu, w ktérej Emitent dokona wykupu calej Naleznosci Glownej z tytulu kazdej
Obligacji (bez tego dnia). W kazdym Dniu Plathosci Odsetek wskazanym w Tabeli nr 1 (w pkt
6.3.2.) ponizej Emitent zobowigzany jest dokona¢ na rzecz kazdego podmiotu bedgcego
Obligatariuszem w Dniu Ustalenia Uprawnionych, ptatnosci Kwoty Odsetek. Kwoty Odsetek
bedg platne z dolu. Jezeli jednak Dzien Platno$ci Odsetek przypadnie na dzien nie bedacy
Dniem Roboczym, zaplata Kwoty Odsetek nastapi w pierwszym Dniu Rohoczym
przypadajacym po Dniu Platnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek za opdznienie lub
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jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Ptatnosé Kwoty Odsetek nastgpi zgodnie z
Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotdw prowadzacych Rachunki.

Platnosci Kwot Odsetek beda dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktorym przysiuguja
Obligacje w Dniu Ustalenia Uprawnionych, wskazanych z Tabeli nr 1 ponizej zgodnie z
Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki.

6.3.2. Okresy Odsetkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od Daty Emisji (wlacznie) do pierwszego Dnia Piatnosci
Odsetek tj. 9 stycznia 2015 roku (z wylgczeniem tego dnia) oraz kazdy nastgpny okres
trwajacy od poprzedniego Dnia Platnosci Odsetek (wlacznie) do nastepnego Dnia Ptatnosci
Qdsetek (z wylaczeniem tego dnia).

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

Numer Okresu Poczgtek Okresu Dzient Ustalenia Koniec Okresu

Odsetkowego Odsetkowego Uprawnionych Qdsetkowego / Dzien
{wigczajgc ten dziert) Pfatnosci Odsetek
(z wylaczeniem tego
dnia)

| 092.07.2014 r. 30.12.2014 r. 09.01.2015 .

Il 09.01.2015 1. 01.07.2015r. 09.07.2015r.

H 09.07.2015r. 30.12.2015 1. 09.01.2016 r.

Y 08.01.2016 r. 01.67.2016 r. 09.07.2016 1.

vV 09.07.2016 . 29.12.2016 . 09.01.2017 r.

Vi 09.01.2017r. 30.06.2017 r. 09.07.2017 r.

Vi 09.07.2017 1. 29.12.2017 r. 09.01.2018r.

VI 09.01.2018r. 28.06.2018r. 09.07.2018 .

6.3.3. Naliczanie odsetek

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dacie
Wykupu Obligacje nie sg oprocentowane, chyba, ze Emitent opdznia sig ze spetnieniem
$dwiadczen z Obligacji. W tym przypadku Obligacje beda oprocentowane wedtug stopy
odsetek ustawowych.

6.3.4. Oprocentowanie za niepeine okresy

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krotszy niz pelny Okres
Qdsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu 0 rzeczywistg liczbg dni w tym okresie od
poprzedniego Dnia Ptatnosci Odsetek (wigcznie), albo Daty Emisji {wigcznie) w przypadku
pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w ktdrym Obligacje zostang wykupione (z
wylgczeniem tego dnia).

6.3.5. Obliczenie Kwoty Odsetek

W Dniu Roboczym nastepujacym po Dacie Ustalenia Stopy Procentowe] (zdefiniowanej
ponizej), Agent Kalkulacyjny obliczy Kwote Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej
Obligacji wedtug nastepujgcej formuty:

KO = SP%xNGx LD
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gdzie:

KO oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy

SP oznacza Stope Procentowa dla danego Okresu Odsetkowego ustalong
zgodnie z paragrafem 3.7. (Ustalenie Stopy Procentowef) Warunkow
Emisji

NG oznacza Naleznosé Giéwng

LD oznacza liczbe dni w danym Ckresie Odsetkowym

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

Ustalenie Stopy Procentowej

a. Stopa Procentowa dla danege Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa
(zdefiniowana ponizej) powiekszona o marze wynoszaca 4,50%.

Stopa Procentowa dla pierwszego Okresu Odsetkowego wynosi 7,19%.

b. Stopa Bazowa zostanie okreslona w Dacie Ustalenia Stopy Procentowe). Stopa Bazowa
bedzie rowna stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rale) podanej przez Monitor
Rates Services Reuters przez odniesienie do strony "WIBO”, lub kazdego oficjainego
nastepcy tej stawki, dla depozytéw 6 miesiecznych wyrazonych w PLN z kwotowania na
fixingu o godz. 11:00 jub okolo tej godziny czasu warszawskiego, publikowanych w
Dacie Ustalenia Stopy Procentowej.

c. 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 ziotowkowych, oferowane w tym czasie przez kazdy z Bankow
Referencyjnych pod warunkiem, ze co najminiej cztery Banki Referencyjne podadza
stopy procentowe. W takim przypadku Stopa Bazowa begdzie to Srednia arytmetyczna
stép podanych przez Banki Referencyjne po odrzuceniu najwyzszej i najnizszej stopy
podanej przez Banki Referencyjne, przy czym - jeéli bedzie to konieczne - bgdzie ona
zaokraglona do drugiego migjsca po przecinku (a 0,005 bedzie zaokragione w gore).

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

e. Agent Kalkulacyjny bedzie dokonywal ustalenia Stopy Procentowej 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 starannoéci wynikajacej z zawodowego charakteru prowadzonej
przez Agenta Kalkulacyjnego dziatalnoéci.

f. Agent Kalkulacyjny w zakresie dokonywanych obliczen nie ponosi odpowiedzialnosci za
szkode poniesiona przez Emitenta lub inng osobe na skutek prawidlowego okreslenia
przez Agenta Kalkulacyjnego Stopy Procentowej zgodnie z kwotowaniami lub
informacjami ze zrédet okreslonych w Warunkach Emisji lub zgodnie z notowaniem
Bankow Referencyjnych, ktére to kwotowanie, informacja lub notowanie nastepnie okaze
sig nieprawidlowe.

7) Wysokoéé i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu

udzielajagcego zabezpieczenia
s




7.1. Wysokoéé i forma zabezpieczenia

Obligacje wyemitowane w ramach Programu Emisji , w tym Obligacje serii | oznaczonej jako
GHEL | 080718, wyemitowane zgodnie z Warunkami Emisji na tgczna kwote 30.000.000
PLN, s zabezpieczone poprzez Poreczenie ustanowione przez Gwaranta o tresci okreslonej
w Zalgezniku 2 do Warunkéw Emisji (,Poreczenie”). Oryginat dokumentu Porgczenia jest
przechowywany przez Bank Pekao SA jako Agenta Emisji w oznaczonym biurze pod
adresem 02-091 Warszawa, ul. Zwirki i Wigury 31, ktory na pisemne zadanie Obligatariusza
wystawi kopie dokumentu Poreczenia, poswiadczong przez Agenta Emisji za zgodnos¢ z
oryginatem.

Kazdy Obligatariusz obejmujac lub nabywajgc Obligacje staje si¢ strong umowy Poreczenia.

Na mocy Poreczenia, Gwarant nieodwotalnie udzielif poreczenia wierzytelnosci
przystugujgcych kazdorazowym posiadaczom Obligacji wyemitowanych w ramach Programu
z tytulu zaptaty wszelkich Kwot do Zaptaty wynikajgcych z posiadanych przez nich Obligacii,
do iacznej maksymalnej wysokosci 360.000.000 PLN (stownie: trzysta sze$cédziesigt
miliondw ztotych), obejmujgcych Naleznosé Gléwna oraz Kwotg Odsetek, z uwzglednieniem
ewentuainych kwot otrzymanych przez takiego Obligatariusza od Emitenta z tytutu Kwot do
Zaplaty.

7.2. Oznaczenie podmiotu udzielajacego zabezpieczenia

Poreczenie, o ktérym mowa w punkcie 7.1. powyzej jest udzielone przez Granbero Holdings
Limited spolke z ograniczong odpowiedzialno$cig zalozong zgodnie z przepisami prawa
Cypru, z siedzibg przy Arch. Makarios lll, 229, MELIZA COURT, 3105, 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.

7.3. Poreczenia udzielone przez Gwaranta w zwiazku z dotychczas wyemitowanymi
przez Spotke obligacjami

SeriaPregram Data emisji Warfo§c emisji (w Warlogé Poreczenie
PLN} przedterminawo
wykupionych |
umerzonych obligacjl

Chligacle Serii C w | 18.042012 [ 132500000 76700 000
ramach programu do
200 min 2t
Chiigacje Serii D w | 03.08.2012 | 4600000 1400000
ramach programu do
200 min zt
Obfigacie Serit E w | 12.07.2013 | 20000 000 nfd
ramach programu do
200 min 2t
Cbligacle Senl F w | 14.082013 | 9200000 a/d
ramach programu do
260 min 2

Pargezenie wierzytelnescl z Obligacji do maksymalnej kwoty
Obligacie Seri G w | 14.11.2013 | 6530000 nid 360.000.000 PLN, wyemitowanych w ramach programu do
ramach programu do 200 min 2. Porgczyclel zobowiazat sig fakie do poirycia
200 min 2 wszelkich udokumentowanych wydatkéw zwiazanych z

dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
Oblgacje Serii H w | 25.04.2014 | 27170000 nid zobowiazah pleniginych 2 tytulu obligacfi wyemitowanych w
ramach programu da ramach programu Iub porgozerie facznie z odsetkami
200 min 2t ustawowymi do maksymalne] kwaty 10.000.000 PLN,

. q




Obligacje Sedi | w | 9.07.2014 | 30000000 nfd

ramach pregramu do

200 min z

Obligacje Seni J w | 407.2014 | 20000000 nid

ramach programu do

200 min 2t

Obligacle Seri K w | 16.07.2014 | 11240000 nid

ramach programu do

200 min 2t

Obligacje Serii PA w | 28.01.2014 | 114520000 n/d

;asgan?;:] Z;irogramu do Poreczenie wierzytelnoScl z Obligacii do maksymalnej kwoty
450,000,000 PLN, wyemitowanych w ramach [ Programu
Publicznych Emisji Obligacii do 250 min 2. Porgczyciel
zobowinzal  sie takze do  pokrycla  wszelkich
udokumentowarych wydatkéw zwigzanych z dochodzeniem

Obligacje Serll PB w | 11.04.2014 | 120360000 nd wykonania przez emitenta lub Porgczyciela zobowiazan

ramach programu do plenieznych z fytulu obligacil wysmitowanych w ramach

250 min 4 programu lub poreczenis facznie z odsetkami ustawowymi do
maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN,

Obligacle Serl PC w | 16.07.2014 | 30800 CC0 n/d Porgczenie wierzytelno$ei z Obligaci do maksymalnej kwoly

ramach programu ¢o 360.000.000 PLN wyemitowanych w ramach Il Programu

260 min 2 Publicznych Emisf Obligaci do 200 min 2. Porgozycie!
zobowigza! sie  fakze do  pokrycia  wszelkich
udokumentowanych wydatkdw zwigzanych z dochodzeniem
wykonania przez emdtenta lub Poreczyciela zobowigzah
plenieinych 7z tylulu obligac)i wyemitowanych w ramach
programu lub poreczenie tgcznie z odsetkami ustawowymi do
maksymalnej kwoly 10.000.000 PLN.

8) Wartos¢ zaciagnietych zobowigzati na ostatni dzien kwartatu poprzedzajacego

udostepnienie propozycji nabycia oraz perspektywy ksztaltowania zobowiazarn
emitenta do czasu catkowitego wykupu dluznych instrumentéw finansowych
proponowanych do nabycia

8.1. Wartosé zaciagnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartalu poprzedzajgcego
udostepnienie propozycji nabycia

Wartoé¢  zaciagnietych  zobowigzat Spotki na dzien 30.06.2014r.  wynosita
A448.593.149,16 PLN.

8.2. Perspektywy ksztaltowania zobowiazan Emitenta

Emitent przewiduje, ze do czasu catkowitego wykupu Obligagcji Serii | oznaczonej jako GHEL

| 090718, zobowigzania Emitenta pozostawa¢ beda na bezpiecznym poziomie, a wskazniki

zadiuzenia beda ksztatowaly sie na poziomach zapewniajgcych zdolnosé Emitenta do

obstugi zobowigzarh wynikajgcych z emitowanych Obligacji Serii | oraz pozostatych

wyemitowanych obligacji Spdiki, tj;

A. Obligacji serii C oznaczonych jako GHEL C 200416 (ISIN PLGHLMCO00032) o tgcznej
wartosci nominalnej w wysokosci 55,8 min PLN.
Obligacje byly wyemitowane w dniu 19 kwietnia 2012 roku w facznej wartosci
nominainej 132.500.000 PLN. W dniu 29 stycznia 2014 roku Emitent nabyt w celu
umorzenia obligacje tej serii o fgcznej wartosci nominalnej 21.000.000 PLN. W dniu 11
kwietnia 2014 roku Emitent nabyt w celu umorzenia obligacje tej serii o facznej wartosci
nominainej 55.700.000 PLN. Obligacje sa oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowa WIBOR 8-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 8% w skali roku.
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Kupon jest ptatny w okresach pélrocznych, a data wykupu obligacji zostala okreslona
na dzien 20 kwietnia 2015 roku.

Obligacji serii D oznaczonych jako GHEL D 200415 (ISIN PLGHLMCOQ0040) o facznej
wartosci nominalnej w wysokosci 3,2 min PLN.

Obligacie byly wyemitowane w dniu 3 sierpnia 2012 roku na kwote 4.600.000 PLN.
W dniu 11 kwietnia 2014 roku Emitent nabyt w celu umorzenia obligacie tej serii
o tgcznej warto$ci nominalnej 1.400.000 PLN. Obligacie sg oprocentowane w oparciu o
zmienng stope procentowa WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci
6% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pélrocznych, a data wykupu obligacii
zostala okreslona na dzien 20 kwietnia 2015 roku.

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 zmienna stopg procentowg WIBOR 6-miesigczny
powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach
poétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 12 lipca 2016 roku.

Obligacji serii F oznaczonej jako GHEL F 120816 (1SIN PLGHLMCO00065) na kwote
9.200.000 PLN wyemitowanych w dniu 14 sierpnia 2013 roku. Obligacje s3
oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg WIBOR 6-miesigczny
powiekszony o marze w wysokosci 4% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach
potrocznych, a data wykupu obligacji zostala okreélona na dzien 12 sierpnia 2016 roku.

Obligaciji 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-miesigczny powigkszony o marze w
wysokoéci 4% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pélrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okre$lona na dzien 14 listopada 2016 roku.

Obligacji serii H (ISIN PLGHLMCO00115) na kwote 27.170.000 PLN wyemitowanych w
dniu 25 kwietnia 2014 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powickszony o marze w wysokosci 4,5% w skali
roku. Kupon jest ptatny w okresach polracznych, a data wykupu obligacji zostata
okreslona na dzien 25 kwietnia 2018 roku.

Obligacji Serii 1 oznaczonej GHEL [ 090718 (ISIN PLGHLMCO00123) na kwoteg
30.000.000 PLN wyemitowanych w dniu 9 lipca 2014 roku. Obligacje s3
oprocentowane w oparciu o zmienng stopg procentowa WIBOR 6-miesigczny
powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach
potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 9 lipca 2018 roku.

Obligacji serii J (ISIN PLGHLMC00131) na kwote 30.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 4 lipca 2014 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 4,5% w skali
roku. Kupon jest platny w okresach pélrocznych, a data wykupu obligacji zostata
okreélona na dzien 4 lipca 2018 roku.

Obligacji serii K oznaczonej GHEL K 090718 (ISIN PLGHLMCO00149) na kwote
11.240.000 PLN wyemitowanych w dniu 16 lipca 2014 roku. Obligacie s3
oprocentowane w oparciu o zmienng stopg procentowa WIBOR 6-miesigczny
powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon, za wyjatkiem pierwszego
okresu odsetkowego, jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji
zostala okreslona na dzien 9 lipca 2018 roku.

Obligagji serii PA (ISIN PLGHLMCO00099) na kwote 114.520.000 PLN wyemitowanych
w dniu 29 stycznia 2014 roku. Obligacje sa oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowag WIBOR 6-miesigczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon jest platny w okresach polrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona

na dzien 29 stycznia 2018 roku.
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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
procentowa WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokos$ci 5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pélrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona
na dzient 11 lipca 2018 roku.

Obligacji serii PC (ISIN PLGHLMCO00156) na kwote 30.800.000 PLN wyemitowanych w
dniu 15 lipca 2014 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu ¢ zmienna stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powigekszony o marze w wysokos$ci 5% w skali roku.
Kupon jest platny w okresach péirocznych, a data wykupu obligacji zostala okreslona
na dzien 16 lipca 2018 roku.

Zobowigzania Ghelamco Invest Sp. z 0.0. w okresie do dnia catkowitege wykupu
instrumentéw dluznych objetych niniejszg Notg Informacyjng bedg dotyczy¢:

(i)

(ii)

(iii)

zobowigzan z tytulu wyemitowanych i niewykupionych przed dafa niniejsze] Noty
Informacyjnej (tj. wskazanych w punktach (A) — (L) powyzej) obligacji, w tym kuponow
odsetkowych od tych obligacji;

obligacji, ktére mogg by¢ emitowane przez Spotke po dacie ninigjszej Noty
Informacyinej, w ramach istniejacych programoéw emisji obligaciji, t.

a. Programu Emisji Obligacji do tacznej wartodci nominalnej wyemitowanych
i niewykupionych obligacji nieprzekraczajacej w kazdym momencie trwania
programu 200.000.000 PLN, ustanowionego w dniu 10 kwietnia 2012 r., w ramach
ktérego wyemitowane zostaly obligacje serii C-K (wskazane w punktach (A) - (I}
powyzej, o fgcznej wartosci 193.141.000 PLN);

b. I Publicznego Programu Emisji Obligacji, do tgcznej wartosci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych obligaciji nieprzekraczajgcej w kazdym momencie
trwania programu 250.000.000 PLN, ustanowionego w dniu 10 grudnia 2013 r., w
ramach ktdrego wyemitowane zostaty obligacje serii PA i PB (opisane w punkcie (J)
— (K) powyzej, o tacznej wartosci 234.880.000 PLN);

¢. I Publicznego Programu Emisji Obligacji do facznej wartosci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych obligacji nieprzekraczajacej w kazdym momencie
trwania programu 250.000.000 PLN, ustanowionegc w dniu 7 marca 2014 r. i
obowigzujgcego przez okres 12 miesiecy od daty opublikowania prospektu
emisyjnego Spélki (poniewaz na dzien Noty informacyjnej program nie wszedi w
zycie, w ramach tego programu nie zostaly dotychczas wyemitowane zadne
obligacje);

d. lll Publicznego Programu Emisji Obligacji do igcznej wartosci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych obligacji nieprzekraczajacej w kazdym momencie
trwania programu 200.000.000 PLN, ustanowionego w dniu 12 czerwca 2014 r., w
ramach ktérego wyemitowana zostata Seria PC (opisana w punkcie (L) powyze] o
lgcznej wartosci 30.800.000 PLN);

zobowigzan wynikajacych z biezgcej dziatalnoSci Emitenta (koszty administracii,
siedziby, wynagrodzenia zarzadu);

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

9)

Dane umozliwiajace potencjalnym nabywcom dtuznych instrumentéw
finansowych orientacje w efektach przedsigwzigcia, ktére ma by¢ sfinansowane
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z emisji dluznych instrumentéw finansowych, oraz zdolnos¢ emitenta do
wywigzywania sie z zobowigzan wynikajgcych z dluznych instrumentéw
finansowych, jezeli przedsiewziecie jest okreslone

Nie dotyczy, gdyz przedsiewzigcie nie zostato okreslone.

10) Zasady przeliczania wartosci $wiadczenia niepienieznego na sSwiadczenie
pieniezne

Z tytutu Obligacji Obligatariuszom przystuguja tylko $wiadczenia pienigzne.

11) W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu lub hipoteki jako

zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z instrumentéw dluznych - wycena
przedmiotu zastawu lub hipoteki dokonang przez uprawnionego bieglego

Obligacje nie sg zabezpieczone w formie zastawu lub hipoteki.

12) W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje: (a} liczba gloséw 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.

13) W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszenstwa: (a) liczba akgji
przypadajacych na jedng obligacje, (b) cena emisyjna akcji lub sposdb jej
ustalenia, (c) terminy, od ktérych przystugujg i wygasajg prawa obligatariuszy
do nabycia tych akcji.

Nie dotyczy, gdyz Obligacje nie sa obligacjami z prawem pierwszenstwa,




Zalgczniki:

1.
2.

Aktualny odpis z rejestru wiasciwego dla Emitenta.

Ujednolicony aktualny tekst statutu emitenta lub umowy spéiki oraz tre$é podjetych
uchwat walnego zgromadzenia lub zgromadzenia wsp6lnikdw w sprawie zmian statutu
lub umowy spdlki nie zarejestrowanych przez sad.

Petny tekst uchwat Emitenta stanowigcych podstawe emisji instrumentéw diuznych
objetych Nota Informacyjna, tj.

a. uchwata zgromadzenia wspoinikéw Emitenta nr 1 z dnia 28 marca 2012 r.
oraz

b. uchwala zgromadzenia wspélnikéw Emitenta nr 1 z dnia 11 czerwca 2014 r.
oraz

¢. uchwata zarzadu Emitenta nr 1 z dnia 11 czerwca 2014 r.
Warunki emisji Obligacji serii | oznaczonej jako GHEL 1 090718.
Definicje i objagnienia skrotéw.







Zalacznik 1. Aktualny odpis z rejestru wlasciwego dla Emitenta.







Identyfikator wydruku: RP/185773/27/20140806134900

Stronalz?7

CENTRALNA INFORMACIA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 06.08.2014 godz. 13:49:00
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 Krajowyim Rejestrze
Sadowym (Dz. U. z 2007 r. Nr 168, poz.1186, z p6Zn. zm.)

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sgdowym  05.01.2004
Ostatni wpis |Numer wpistt S .Y Data dokenania wpisu 1123.10.2013
' Sygnatura akt WA.XIIT NS-REJ,KRS/51667/13/455

Oznaczenie sadu

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

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1. Oznaczen[e formy prawne] '

SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

2, Numer REGON/NIP

.|REGON: 015623181, NIP: 5213277751

3, Firma, pod ktora spélka deista

4, Dane 0 wczesme;szej rejestrac_]i

| GHELAMCO INVEST SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

5. Czy przed51e;blorca prowad:a dzlafalnosc:._ X

gospodarcza z Ennymi podmxotaml na
podstame umowy spoikt cywzlnej'-’

6. Czy podmtot post ada status organlzacﬁ
poiytku publicznego?

' Rubrykaz S:edznbaladres podmlotu gt

i.s'te'gjzi_t;é_ R

kraj POLSKA, woj. MAZOWIECKIE, powiat M.ST. WARSZAWA, gmina M.ST. WARSZAWA, migjsc.

- |WARSZAWA
2 Adres T WOLEOSKA, nr 22, lok. ---, miejsc. WARSZAWA, kod 02-675, poczta WARSZAWA, kraj POLSKA

3. Adres poczty elektromcznej

4 Adres strony lnternetowej

Rubryka 3 - Oddzialy R

Brak wpisow




Tdentyfikator wydruku: RP/185773/27/20140806134900

Strona2z7

Rubryka 4 - Informacje o umowie

umowy spolki

i.Informacja o zawarciu lub zmianach 1

10.12.2003 R., NOTARIUSZ ROBERT SIELSKI, KANCELARIA NOTARTALNA PRZY UL.
MARSZAEKOWSKIET 55/73 LOK. 33, REP. A NR 19216/2003

14.02,2011R, ROBERT SIELSKI, NOTARIUSZ W WARSZAWIE, REP A 1732/2011, ZMIANA: § 7
UST. 1, TEKST JEDNOLITY

AKT NOTARIALNY Z DNTA 20 KWIETNIA 2011, REPERTORIUM A NR 5605/2011, KANCELARIA
NOTARIALNA JANUSZ RUDNICKI, ROBERT SIELSKI, MALGORZATA BARTOSIEWICZ-WLAZLO

NOTARIUSZE SPOEKA CYWILNA, ASESOR NOTARIALNY MARTA ZABIEL SKA
ZMIANA§ 2

" AKT NOTARIALNY Z DNIA 30 LISTOPADA 2012 ROKU, REP. A NR 16587/2012, NOTARIUSZ
ROBERT SIELSKI, KANCELARTA NOTARIALNA W WARSZAWIE,
ZMIENIONO PARAGRAFY 819

Rubryka 5

1.Czas, na jeki zostata utworzona spdtka

2.0znaczenle pisma innego niz Monitor. . {--

Sadowy i Gospadarczy, przeznaczonego do
ogloszen spdiki -

NIEQZNACZONY

3.Wspdinik moze miec:

WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

4.Czy statut przyznaje uprawnienia
osahiste okreslonym akcjonariuszom lub
tytuly uczestnictwa w dochodach lub
majatku spélid nie wynikajacych z akeji?

ko

5.Czy oblit_jaton’usze majg prawo dao.
udzialdw w zysku?

Rubryka 6 - Sposdb powstania spdtki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane wspolnikéw

GRANBERQO HOLDINGS LIMITED

1 _: 1.Nazyvisk0 /__Néma_l_db firma _' -

sxEkk

Vodmiona

~|3.Numer PESEL/REGON

4.N_u:{1_1_.ér'I:<R5 o

5.Posladane przez wspdinika udzialy

50,300 UDZIALOW O FACZNE) WARTOSCI 25.150.000,00 ZEOTYCH

" 6.Czy wspdinik posiada calo$é
udziatdw spdtki?

TAK

Rubryka 8 - Kapitat spétki

1.Wysckos¢ kapitalu zaktadowego

25 150 000,00 Zt.

Podrubryka 1
Informacia o whiesieniu aportu
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Brak wpisow

Rubryka 9 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 10 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

| KAZDY CZ£ONEK ZARZADU SAMODZIELNIE

Z.Spoééb reprezentacj'i podmictu

‘Podrubryka 1

Dane osdb wchodzacych w sktad organu

4 | 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma

VAN DER TOOLEN
12, Imiona . {JEROEN
3 Numer PESEUREGON 72032518479
- 14, Numer KRS otk
: 5 Funkcja w orgame reprezentumcym § PREZES ZARZADU
6.Czy osoba wchedzqca wsk%ad e
zarzadu zostala zawieszona w
czynnosoach? L :
7. Data do ]ak[ej zostafa zawleszona . ------
2' 1Nazw15ko/Nazwa lub Fuma _ L JUKIEL
: Zlmiona o ' o JAROSLAW
[3Nymer PESEL/REGON ~ {69041316550
4 Numer KRS ' [
e 5 Funkqa w organie reprezentu}acym F|CZEONEK ZARZADU
6 Czy osoba wchodzaca wsk{ad i NIE s
_ zarzaciu zostata zawleszona w.
' czynnoscnach7 Sl
. 7. Data do ]akit‘!j zostala za\«\neszona ------
3 i, Nazmsko / Nazwa lub Firma ' KRAWCZYK NASIEQWSKA
2, Irmona _ | JOANNA
3 Numer PESEL,!r REGON 74092303347
4Numer KRS ——
5, Funkcja w orgame reprezentu1acym CZEONEK ZARZADU
6 Czy osoba wchodzqca W sk}ad “Inie

zarzadu zosta!a zawieszona w -
czyn_nosaach?

7.Data do jakief zostata zawleszona




Identyfikator wydruku: RP/185773/27/20140806134500 Strona4z7

4  |1L.Nazwisko / Nazwa lub Flrma ZAGORSKI

2.Imiona JAROSEAW

3.Numer PESEL/REGON 69031803572

4Numer KRS sri

5.Funkcja w organie reprezentujacym | CZLONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosdach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona  {--——---
5 |i.Mazwisko / Nazwa lub Firma WOZNIAK

2.Imiona DAMIAN

3.Numer PESEL/REGON 76080914737

4.Numer KRS FEEE

5.Funkda w organie reprezentujgcym  {CZEONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzgca w skiad NIE

zarzqdu zostala zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostala zawieszona |-

Rubryka 2 - Organ nadzoru
Brak wpisdw
Rubryka 3 - Prokurenci

1 1.Nazwisko NEUVILLE

2.Imiona ARNOLD ROGER

3,Numer PESEL 67071515156

4.Rodzaf brokury PROKURA SAMOISTNA

Dziat 3

_Rubryka 1 - Przedmiot dziafalnoddi ]

1.Przedmiot dialalnodci przedsigbiorcy |1

64, 20, 7, DZIAEALNOSE HOLDINGOW FINANSOWYCH

64, 30, Z, DZIALALNOSC TRUSTOW, FUNDUSZOW T PODOBNYCH INSTYTUCII FINANSOWYCH

64, 59, Z, POZOSTAEA FINANSOWA DZIALALNOSE USLUGOWA, GDZIE INDZIE]
MIESKLASYFIKOWANA, Z WYEACZENIEM UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych d_o_kumentéch. i

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w | Data zlozenia s Zaokresoddo
polu B

1.Wzmianka o zloZzeniu 1 12.07.2005 2004

rocznego sprawozdania 2 17.07.2006 2005

finansowego
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3 .- |10,07.2007 2006
4. 100.05.2008 2007
5 * 108.07.2000 2008
6 08.07.2010 2009
7 10.05.2011 2010

8 29.03.2012 01.01.2011 - 31.12.2011

9" “112.07.2013 01.01.2012 - 31.12.2012
B.Wzrﬁianlgééz.{qi_é_ﬁ_'iﬁ u'c'h‘..\fz;h_./ 1.'.3 o 2004
iiﬁi;i:iﬂesgfa;ozdama _ 2 B 2003
finansowego o 3 - FRERX 2006
o 4 sk 2007
5 skt 2008
K 6 ek 2009
7 sk 3010

8 Hhorkx 01.01.2011 - 31.12.2011

_ 9 s 01.01.2012 - 31.12.2012
4.Wzmiank_aozioieniu 1 [Erres 2004
sprawozdania z dziaalnodd - 1, i N 2005

podmiotu .. . - R v

SRR : 43 NETTE L 2006
e e 2007
16 Soxdokk 2009
7 - s 2010

18 : e 01.01.2011 - 31.12.201¢

NE o 01.01.2012 - 31.12.2012

" Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitalowej - |

Brak wpisdw

" Rubryka 4 - Przedmiot dzialanoécl statutowej organizacii pozytku publicznego

Brak wpisow

Dziat 4

Rubryka 1-Za!egios<:| R

Brak wpisow

Rubfyka 2 -"Wie'f_z')'r.télnoéci

Brak wpisdow
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Rubryka 3 - Informacje o zabezpieézeniu majatku dtuznika w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadioéci, o
oddaleniu wniosku o ogloszenie upadiosdl z uwagi na fakt, Ze majatek niewyptacalnego dtuznika nie wystarcza na
zaspokojenie kosztéw postepowania

Brak wpiséw

~‘Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko p.od_miotowi eazekudji z‘Llwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sig -
sumy wyzszej od kosztéw egzekucyjnych R

Brak wpiséw

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisdw

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznienih spokki

Brak wpisow

" Rubryka 3 - Nie dotycry

Brak wpisdw

" Rubryka 4 - Informacja o polaczeniu, podziale lub przeksztalceniu -

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtodciowym .

Brak wpisdw

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisdw
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Rubryka 7 - Informacja o postgpowaniu naprawczym

Brak wpisdw

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpisdw

data sporzadzenia wydruku 06.08.2014

adres strony Internetoway, na ktdrej sq dostepne informacje  rejestru: https://ems.ms.gov.pl







Zatacznik 2. Ujednolicony tekst umowy spotki Emitenia
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Talgorzata Bovioe iowicz- Wlazto -
Notariusze Spéika Cywilha O

00676 Warszawa, 1 e cxntkowska 5573 lok ":% W Yool ﬁ
(1 22 B0 26 41, 226248 85 21, {ax 22 8B 65 42

Repertorium A nr /\Cgl’gggl 12012

AKT NOTARIALNY

Dnia trzydziestego listopada roku dwa tysisce dwunastego (30.11.2012) ja, Robett Sielski,
notariusz w Warszawie, w mojej Kancelarii Notarialngj w Warszawie, przy ulicy
Matszatkowskiej nr 55/73, lokal mr 33, sporzadzilem protokét Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wsp6lnikéw spélki pod firmq GHELAMCO INVEST Spétka z ograniczong
odpovwiedzialnoscig z sledziba w Warszawie (adres: 02-675 Warszawa, ulica Wotoska nr 22,
REGON: 015623181,  NIP: 5213277751), wpisanej  do rejestin przedsiebiorcéw
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st, Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat
Gospodatezy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000185773 (sto
osiemdziesiat pieé tysieey siedemset siedemdziesiaf trzy) — zwanej dalej rowniez ,,Spotka” -

Przy akeie okazano wydruk komputerowy obejmujacy informacje odpowiadajgeq odpisowi

. aktualnemu z rejesttu przedsighiorcéw tej Spotki ~ stan na dzied 26 listopada 2012 roku,

godz.: 16:36:59, identyfikator wydruku: RP/185773/22/20121126163659,

PROTOKOY,

Zgromadzenie Wspdlnikéw otworzyla Pani Karolina Bryk, ktéra of$wiadezyla, Zeimmmmaasusoncun
1) w dniu dzisiejszyzﬁ to jest 30 listopada 2012 roku, w tutejszej kancelarii notarialnej,
odbywa sig Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsp6lnikow spotki pod firmg GHELAMCO
INVEST Spétka z ograniczona odpowiedzialnoseig z siedziba w Warszawie, =-nm-- e —
2) dziata jako pelnomocnik w imieniu i na rzecz jedynego wspdlnika Spoiki, to jest spotki
pod firmg GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedziba w Limassol, Cypr (adres;
Meliza Court, 229 Arch. Makarios 1T Ave, 3105 P.0. Box 51263, 3503), posiadajacej
100% udzialéw w kapitale zakladowym Spéiki, to jest 100 udziatéw dajacych 100
gloséw na Zgromadzeniv Wspélnikéw - na podstawie okazanego pelnomocnictwa,
udzielonego jej dnia 26 listopada 2012 roku, przez Dyrektora Eve Agathangelou, ktérej
podpis poswiadezyl Zenon Ellinas, wmzednik poswiadezajacy w Limassol (Cypr),
ktdrego to podpis podwiadezyt A, Kytiakou, urzednik okregowy w Limassol (Cyp1),
opatrzonego klauzulg apostille w dniu 27 hstopada 2012 roku, za nr LM 15670/12, ---s--

JELOS{ a Ji:_-'{ ':@/ /
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3) objgla przewodniczenie na niniejszym Zgromadzeniy,
4) dzialajac na podstawie art. 156 kodeksu spétek handlowych wykonnje uprawnienia

Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspblnikow spotki pod firma GHELAMCO INVEST,

Spotka z ograniczong odpowiedzialnoécia z siedziba w Warszawie i w zwm;zku A ‘cym

uuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuu

postanawia podjaé nastepujace uchwaly:

UCHWALA Nr 1

1. Nadzwyczajne Zgromadzemc Wspdlnikow Spotki podwyzsza kapltai zakladowy Spoiki

wynoszacy obecnie 50.000, 00 (pietdziesiat tysigey) ztotyeh o kwotg 10, 150.000,00 (dziesig¢

milionéw sto pieédziesiat tysigey) Zotych, to jest do kwoty 10.200, 000,00 (dziesieé miliondw

dwiedcle tysiecy) zlotych poprzez utworzenie 20. 300 (dwadziesola tysigey trzysta) nowych

ndziatéw o wartodei nominalnej 500,00 (pietset) zlotych kazdy:
11, Wszystkie udzialy w podwyzszonym kapitale zakladowym zostana objele przez
wspblnika Spéiki, to jest spotke pod firma: GRANBERO

------------------------------------

dotychezasowego, jedynego
HOLDINGS LIMITED z siedziba w Limassol, Cyp1 (adres: Meliza Court, 229 Arch.

Makarios IIl Ave, 3105 P.O. Box 51263, 3503).nmmmmmon s
Udzialy w podwyzszonym kapitale zakladowym zostang pokryte W calodel wkladem

uaa -

nnnnnn

uuuuuuuuuuuu

bedzie wynosit 10.200.000,00 (dziesigé

pxequnym -------------------
1L Po podwyzszemu kapital zakladowy Spéiki
milionéw dwiedcie tysigey) zlotych i dzielié si¢ bedzie na 20.400 (dwadziescia czterysta)
r&wnych i niepodzielnych udziatow po 500,00 (pigéset) Zotych kazdy. suv-sw-s

IV, W zwigzku z powyZzszym podwyzszeniem kapitalu zakladowego Spolki do kwoly

10.200.000,00 ztotych, Naézwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Spotki postanawia zmienic

akt zatozycielski Spotki, w ten sposdb,ze § 81§ 9 otrzymuja nowe, nastgpujace bizmienig; -
8§ 8.1, Kapitat zakladowy Spotki wynosi 10.200.000,00 (dziesieé iniliondw dwiedcie tysiecy)
dotych i dzeli sie na 20400 (dwadziescia  tysigey  caterysta) réwnych

i niepodzielnych udziotéw o wartoct nominalnej 500,00 (piecset) zlolych kazdy. Kaidy

Wspolmk moze posiadad wigcef niz Jjeden udzial. --
2. Podwyzszénie kapitatu zakladowego Spétki do kwoty 50. 000.000,00 (pieédziesiqt miliondw)

zlotych dokonane w terminie do dnia 31 (trzydziestego pierwszego) grudnia roku 2015 (dwa

L]

tysiqee pletnastego) nie stanowi zmiany akiu zatosycielskiego Spotki.
§ 9. Udzialy w kapitale zaktadowym Spoiki zostaly objete w nastepyjacy sposéb;

uuuuuuuuuuuuuuuu
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1) 100 (sto) udzialow o lgcinej wartodei nominalnej 50.000,00 (piebdziesiqt tysiecy)
zlotych zostato objetych przy zawiquariu Spétki przez Paul Gheysens i pokryiych

w catosci wiladem pienieznym, S — s

2y w wyniku podwyzSzenia kapitatu zakladowego dokonanego Uchwalg nr 1 z dnia 30
listopada 2012 roku nowopowstale udzialy w kapitale zakladowym Spoti, to fest 20.300
(dwadziescia tysiecy trzysta) udzioléw o wartosci nominalnej 500,00 ziotych kazdy,
o lqcznef wartofci nominalnef 10.150.000,00 (dziesieé miliondw sto pieédzisiqh fysiecy)
zlotych, objeta spétka pod firmq: GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedzibg
w Limassol, Cypr i pokrylta je w calodci whtadem plenigznym. - -

Przewodniczaca oswiadczyla, iz wobec faktu, ze za uchwala oddano 100 (sto) glosow,

uchwala zostala podjeta jednoglognie, swxee-sssm-msezmsamms - - e

UCHWALA Ny 2 .
Nadzwyozajne Zgromadzenie Wspélnikéw spéiki pod firma GHELAMCO INVEST Spéitka
z ogranicZong odpowiedzialnodcia z siedziba w Warszawie przyjmuje tekst jednolity

aktu zatoZycielskiego Spéiki — uwzgledniajacy zmiany dokonane Uchwatg Nt 1 powyzej ~

w nastepujacym brzmieniu: S -

JAKT ZAY0ZVCIELSKI
SPOLKI 7 OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

§ 1. Philippe Pannier niniejszym altem zawigzuje spélke z ograniczona odpowiedzialnoseia

zwang dale] ,,spdika”, ——-nmmme - : : mmai e
§ 2. Spotka bedzie prowadzona pod firmg GHELAMCO INVEST Spélka z ograniczong

§ 3, Siedziba Spolki jest Warszawa, -=--=mes-ssmenmsemmssnmennannnsnans S

§ 4. Terenem dziatania Spétki jest obszar Rzeczypospolite] Polskiej oraz zagranica, «--ememowe—-
§ 5. Spodlka moze dzialaé we wszelkich powigzaniach organizacyjnoprawnych dozwolonych
przez obowiazujace przepisy prawa; migdzy innymi tmoze tworzyé oddzialy, filie,

przedstawicielsiwa oraz inne placéwki, a takze przystepowaé do innych spélek w keaju

uuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuu

i za granicg, ~remmmemaamanan e et na s

§ 6., Czas trwania sp6tki jest nieograniczony, asresuesemsnsnsinaanmsnrssimmmisnsnamnanesszansnsmaans
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§ 7.1. Wylacznym przedmiotem dziatalnodci Spéiki jest:

1) Dziatalno$é holdingéw finansowych (PKD 64,20.Z), --suemsmmemsrmmmmsmnsusmmassnmseomsammns

2) Dziatalnosé trustow, funduszow i podobnych instytucji finansowych (PKD 64.30.2),=~~~

3) Pozostala finansowa dziataluodé uslugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,

7 wylaczeniem ubezpiecze i funduszow emerytalnych (PKD 64.99.Z). --s=mmme-smommaommmn=s
§ 8.1, Kapital "'zakladowy Spotki wynosi 10.200.000,00 (dziesigé milionéw dwiescie tysiecy)
zlotych i dzieli sig na 20,400 {dwadziescia ‘tysiqcy czterysta) rownych
nej 500,00 (pigéset) zlotych kazdy, Kazdy

i niepodzielnych udzialéw o wartodei nominal

e et

Wspélnik moze posiadad wigce] niz jeden udziat, -«---=-
2, Podwyzszenie kapitaly zakladowego Spotki do kwoty 50.000. 000,00 (pzqédzxeuqt i
erminic do dnia 31 (trzydziestego pierwszego) grudnia rokus7 £

milion6w) ziotych dokonane w
2015 (dwa tysiace pietnastego) nie stanowi zmiany aktu zalozycielskiego SpoHd.«mawuen- :

§ 9, Udzialy w kapitale zakladowym Spotki zostaly objete w nastepujacy sposdb:

--------

" glotych zostalo objetych przy zawigzaniu Spotki przez Paul Gheysens i pokrytye

o ™ o a7 I e k11
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 wcatofel wkiadem pienigznym,
2) w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego dokonanego Uchwata nr 1 z dnia 30

listopada 2012 roku nowopowstale udzialy w kapitale zakladowym Spoiki, to jest
20.300 (dwadziescia tysigey trzysta) udziatéw o wartodei nominalngj 500,00 ztotych
kazdy, o lacznej wartosci nominalnej 10.150.000,00 (dziesigé miliondéw sto pigédzisial
tysigey) zlotych, objela spélka pod firma: GRANBERO HOLDINGS LIMITED

PR,

==================

7 siedziba w Limassol, Cypr i pokryla je w catodei wikladem pienigznym.

§ 10, Uchwala zgromadzenie wsp6lnikow moze zobowiazad wspbinikéw do dokonania doplat I

do wysokoéei 1.000 (jeden tysiac)-krotnej wartosci udzialOw, seremeersmmionmaminsnnnem e 1
§ 11. Zastawienie udzialow wymaga zgody zgromadzenia wspolnikow podjete; wigkszodeiq : §
/3 ghos6W 0AAANYCh, a=rrimmeammansesnemasarasnzees - i e . s
§12.1. W przypadku sprzedazy udzioldw, wep6inikom  Spdiki plzysluguje prawo 5}
pierwszenstwa, z wyjatkiem, gdy wspoélnik sprzedaje swoje udzialy na rzeez podmiotu, .-: 2
w ktorym wspolnik ten posiada podredno lub bezposrednio powyzel 50 % udziatéw lub akeji. " ;‘ ci
2. W przypadku skorzystania z prawa plerwszensiwa, sprzedaz nastepuje po cenie ustalonej 3
miedzy wspélnikiem a nabywea udziatow. W {ym przypadku zhyele udzialow musi byé oc
poprzedzone pisemmnym zawladomieniem uprawnionych z tytutu plerwszefistwa, kidrzy z tego 4,

Zay

prawa moga skorzystaé w terminie ¢ézternastu dni od dnia ich Zawiadomienia, =emewanarmmnnnas=
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§ 13. Wspdlnicy maja prawo do udziatu w czystym zysku przeznaczonym do podziatu przez

Zgromadzenie Wspolnikdw proporcjonalnie do posiadanych udzialdéw. Zarzad spétki moze

dokonywaé wyplaty zaliczek na poczet dywidendy, ==-=s=mmmsmmmnmmmmmmme e

Zgromadzenie Wspdlnikéw moze w szezegdlnodci wylqezyé zysk od podziatu w catodei lub

w czesel i przeznaczyd go na okredlony pizez Zgromadzenic cel. -
§ 14. Spotka moze tiworzyé z odpiséw z zysku fundusze celowe, a W szezeg6lnodei

rezerwowy, Fundusze tworzone beda w miare potrzeby na mocy uchwaly Zgromadzenia

Wspdlnikéw. : : ‘ emenmm s
§ 15, Udzial Wspbinika moze byé umorzony na podsiawie uchwaly Zgromadzenia
Wsptlnikéw. Umorzenie moze nastapié z czystego Zysku lub w drodze obnizenia kapitalu

zakladowego. Spélka moze nabywaé wiasne udzialy w celu ich umorzenia, ~——-—-sewmmmmessre

§ 16. Wiadzami spélki sa; - S N—— —

o ‘a“)‘ Zgromadzenie Wsp6lnikéw, - s s e S —

b) Zarzad Spdiki,---- e mmsmnmasmanaie - ~mmmm

§ 17.1. Zgromadzenie Wsp_é]zﬁkélv moze byé zwyczajne i nadzwyczajne. Zgromadzenie
Zwyezajne zwoluje sig raz do roku, w terminie szedciu miesigey po uptywie roku obrotowego.
2, Zgromadzenie Nadzwyczajne 2woluje Zarzad z wlasnej inicjatywy lub na wniosek
wspolnikéw posiadajacych przynajmniej 1/10 (jedng dziesiata) kapitatu zakladowego,--e-esen--

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

EAdGSGNARmAmRANANAETARNARTOR OO RXATaLAn G

peinomocnika, -~ =
§ 19, Uchwaly Zgromadzenia zapadaja bezwzgledna wigkszoscia gloséw, o ile kodeks spélek
handlowych lub ninicjszy akt nie przewiduja wanmkéw sutowszych, Na kazdy udziat

przypada jeden glos, —=x S— -
§ 20.1. Zaizad spéiki sklada sie z jednego albo wigkszej Hozby cztonkéw. Zarzad prowadzi

sprawy spolki i reprezentuje ja na zewnattz. Do zakresu dzialalnoei Zarzadu naleza wszelkie

sprawy nie zastrzezone do kompstenciji Zgromadzenia WspOlnikow, - emmmme-

2. Do skladania o$wiadczed woli i podpisywania w imieniu spotki upowazniony jest kazdy

cztonek Zarzadu samodzielnie, =-=-u- e et S

3. Cztonka Zarzadu powoluje sig na czas ni€oznaczony, a jego mandat wygasa chwila jego

odwolania, Smierci lub rezygnagji. =-usesseenemmmesar mmmemnn -
4, Nie jest wymagana uchwala zgromadzenia wspblnikéw na rozporzadzanie prawem lub

zacigganie zobowiazag do $wiadezenia o wartodei do 2.500.000,00,- (dwa miliony pigeset

LA ZGODNOSE Tarosiaw Tuki
7 ORYGINAEEM | |
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tysiecy) zlotyeh, Z wyjatkiem zobowiazail polegajacych na saciaganiu kredytow i pozyezek
bankowych. Przepis att. 130 ksh jest wyltaczony W tym zakresie. i A T
§ 21.1. Rozwiazanie Spotki naétqpujc na podstawie uchwaly 7gromadzenia Wspbinikow lub
w innyeh przypadkach wekazanych przez przepisy Prawa, s
2. Rozwiazanie Spotki nastqpiljs po przeprowadzeniu e
3, Likwidatorami sa czfonkowie Zarzadu. u~=--=---~-—-=—s---—-ﬂ--ﬂ---ma-u»s-—“w—a-----«=--=.— --------
4. Likwidacjg prowadz sie pod firma. spoiki z dodatkiem W Likewidagji??, mennmrmmrmessme e
§ 22, Rok obrotowy konozy sig 31 grudnia. ___,,,.,-,.,_,__q_-,-..,-,._...,_n,,.-,,.m-..m,_,u; ========= o

§ 23. Pismem przeznaczonym. do ogloszell Spoiki jest Monitor Sadowy i Gospodarczy, ===~
§24. W sprawach nie uregulowanych niniejszym aktem maja zastosowanie przepisy
~ obowigzujacego Prawa, w szezegdinosel kodeksu spoiek handlowyeh,messsmmmms s
Przewodniczaca oswiadezyla, 12 wobee fakiu, ze Za uchwalg oddano 100 (sto) ‘g%oséw,

uchwata zostala podj@tajedndgloénie. =-u-—m-—mw-wm—«--ummw~m«---’==-=-w-=‘-=~~-==a~—-‘= »»»»»»

Na tym Przewodniczaca zamkngta Nadzwyczajne Zgromadz;enie Wspolnikow spotki pod
Iﬁrmac GHELAMCO INVEST Spotka # ograniczong 0cipow'16dz.ialnoéciaL 7  siedziba

W N P e

Do aktu zalaezono liste I

Tozsamosé Przewodniczace] — Pani Karoliny Marit Bryk, corki Jerzego 1 AnDY,
zamieszkale] pod adresem: 39-300 Mielec, ulica Narutowicza 1t 16, 'posigdajaccej
PESEL: 88032415883, stwierdzitem na podstawie okazanego dowodu b'so{a,_'i_éfggbﬁn_r
ASHA43312, wydanego % terminern waznosel do dnia 4 grodnia 2019 rok i g

LT

Wypisy tego akiu moga, by¢ wydawane Wspolnikom i GpOLCe, mmmmme e ez
Koszly tego akin ponosi Spotka. .,

Oplaty platne przelewemn! ,.,,_.,.,_.,,.,,,..,,_..___---_,,-..,...,.-__u..-u.,.,,-,,___.,-__-.,,.,-.-.,._,_.,.n._, ------------------- e
_ taksa notatialna (§ 3 W 2w z§9ust 1 pkt 1 rozporzatdzenia Ministra Sprawiedliwoéci

7 dnia 28 czerwca 2004 roku w sprawie maksymalnyeh stawek taksy notarialnej, Dz. U. Nr

(siedem tysicey pigéset zhotych) =w~=-~=—--~-~=-“-~-“'-=*"““:"““““““""“""'““""“"“““'“”“"““‘" 7.500,002

- 23% podatku od towarow i ustug (att, 41 ust. 1 w zw. z art. 1462 ustawy z dnia 11 warca
2004 roku o podatku od towardw i uslug, Dz U.z2011 . Nr 177 poz. 1054 7¢ 24, ) == o
(jeden tysiac siedemset dwadziedola pigt Z’iOtyGh)-—*'“m"-"“"““--"-““--“-“—“-:* 1.725,00




- podatek od czynnosdel cywilnoprawnej (att. 7 ustawy 7 dnia 9 wizeénia 2000 roku o podatku
od czynnodci cywilnoprawnych, Dz. U. 22010 1., nt 101, poz. 649 Ze zm,)--mmmrmmsmmmmmeneem=s

(pietdziesiat tysigey siedemset jeden ztotych)--- e s el 50.701,00 zi

Powyzsze oplaty nie obejmuja kosztow wypiséw tego aktu, kiore wraz Z powolaniemn

podstawy prawne] ich pobrania zostang podane na kazdym z wypiséw oddzielnie, -==-rsrre=am=e

Podatkn od czynnodei cywilnoprawnej pobrano od kwoty 10.140.275,00 zhotych stanowiacej
kwotg podwyzszenia kepitatu  zaldadowego Spotli po odjqciu taksy notarialnej wraz
z podatkiem od towardw { ushug oraz oplaty sadowej od wpisu podwyiszenia kapitatu
zaktadowego do rejestr przedsigbiorcow i opkéty 29 zamieszezenie ogtoszenia w Monitorze
Sadowym i Gospodarczym - po zastosowaniu zwolnienia okredlonego w ar. 6 ust. 9 ustawy
2 dnia 9 wrzednia 2000 roku 6 podatku od czynnoscei cywilnoprawnych (Dz. U. z 2010 v, or
101, poz. 649 ze M) =mmmwrmemsunmamnan s amnaraany e e 1 e i £ O S 2 2

Akt ten zostal odezytany, prayjety i podpisany.

Na oryginale wlasciwe podpisy stawajqeych i notariusza

-
REPERTORIUM A Nr ’{ﬁ J gg

e Dnia 30 listopada 2012 roku

s Wypis ten wydano spolce

Pobrano taksg notarialng 42,00 21

(§ 12 rozp. o taksie notarialnej) oraz

23% podatku od towaréw i ushug 9,66 2t

(ustawa z dnia 11 marca 2004 roku,
Dz.U. z 2011 1, Nr 177 poz.1054 ze Zim.)
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Zatacznik 3. Pelny tekst uchwat Emitenta stanowigcych podstawe emisji instrumentow
diuznych objetych Notg Informacyjna.







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

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

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spélid Ghelameco [nvest spéika z ogran:czonq
odpowiedzialnodcig z siedziba w Warszawle, przy ul. Woloskiej 22, 02-675 Warszawa, wpisanej
do rejestru przedsigblorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st Warszawy, XIil
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 185773 (,Spéika™
odbylo sie dnia 28 marca 2012 roku w Warszawie (,.Zgromadzenle”).

The Exlraordinary Shareholders Meeling of Ghelamco Invest spélka z ograniczong
odpowledzialnoscig, with its registered office in Warsaw, at ul. Woloska 22, 02-675 Warsaw,
entered in the register of entreprenetrs kept by the District Court for the capital city of Warsaw in
Warsaw, XIll Commercial Division of the National Court Register, under the number KRS 185773
(the "Company”) was held on March 28, 2012 in Warsaw (the ‘Meeting’).

Zgromadzenle otworzyt Jakub Godlewski.

The Meeting was called to order by Jakub Godlewski.

Jakub Godlewski zaproponowat postawienie nastepujgcych spraw na porzadku obrad:
Jakub Godlowski proposed the folfowing agenda:

1. Wybhdr Przewodniczacego | Protokolanta Zgromadzenia;
Election of the Chairman and Secretary of the Meeting;
2. Stwierdzenie prawidlowoéci zwotania Zgromadzenia i jego zdolnoéci do powzigeia uchwa;

Confirmalion that the Meeting has been convened properly and has authorily fo adopt
resolutions;

3. Podjgcie uchwaly o wyrazeniu zgody na emisjg obligacji przez Spélke w ramach programu
emisji obligacji, zawarcie przez Spélke umowy programowsj, zatwierdzenie projektu
warunkow pierwszej emisji obligacji w ramach programu emisji obligacji oraz wszelkich
innych dokumentéw zwigzanych z planowang emisjg obligacil;

Adoption of a resolution regarding the approval of a bond Issuance by the Company within
the bond issuance programme, the conclusion by the Company of the programime
agreement, the approval of the tenns and condifions of the first isstrance of bonds under
the bond issuance programme and any other documents relating to the proposed Issuance
of bonds;

/:,?f’-‘ A THINOS
4. Wolne wnioski. 7O VOGN E

){.»' J
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Motions from the floor, (f il E/
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Porzgdek obrad zostat przyjety jednomysinie,

The agenda was accepted unanimously.

Ad. 1

Jakub Godlewski zostal wyhrany Przewodniczqcyni Zgromadzenia | oswiadczyt, i2 wybér na
Przewodniczgeego Zgromadzenia przyjmuje.

Jakub Godlewski was elected the Chalrman of the Meeting and accepled the appointment.

Protokolantem Zgromadzenia wybrana zostata Karolina Bryk, ktdra oéwiadczyla, iz wybor na
Protokolanta Zgromadzenia przyjmuje.

Karolina Bryk was elected the Secretary of the Meeting and accepted the appointment.

Ad. Z:

Przewodniczgoy sporzgdzit liste obacnoéci, kidrg nastepnie podpisat | zalgezyl do niniejszego
protokotu. Na podstawie listy obecnodci Przewodniczgcy stwierdzil, ze na Zgromadzeniu
reprezentowany jest caly kapital zakiadowy Spdtki. Wobeg braku sprzeciwu zaréwno, co do faktu
odbycia Zgromadzenla, Jak i co do porzadku obrad, Przewodniczacy stwlerdzlt, ze na podstawie
art. 240 Kodeksu spétek handlowych Zgromadzenie jest wazne i moze podejmowaé wigzgce

uchwaly.

The Chairman prepared the alfendance record, signed it and aifached it to the Minules. On the
hasis of this list he stated that the entire share capital was represonted at the Meeting, Since
none of those present objected either fo conducting the Meeling itself or to any item on the
agendla, the Chairman stated that in accordance with Article 240 of the Commercial Companies’
Code, the Meseting was valid and may adopt binding resolutions.

Ad. 3:
Przewodniczgcy zaproponowal podjecie uchwaly o nastepujace] tresci:

The Chairman proposed the following resofution to he adopted:

LUCHWALA NR 1 NADZWYCZAJNEGO ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW
GHELAMCO INVEST 8P, Z 0.0, Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 28 MARCA 2012 ROKU

W SPRAWIE EMISJ OBLIGAGJI W RAMACH PROGRAMU EMISJI OBLIGAGJI, WYRAZENIA ZGODY NA
ZAWARCIE PRZEZ SPOLKE UMOWY PROGRAMOWE., ZATWIERDZENIA PROJEKTU WARUNKOW PIERWSZE
EMISJI OBLIGACJ W RAMAGH PROGRAMU EMISJI OBLIGACH ORAZ WSZELKICH INNYCH DOKUMENTOW

ZWIAZANYCH Z PLANOWANA EMISJA OBLIGAGJI
;:31
{arvosiaw 31 \Z/
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RESOLUTION NO. 1 OF THE EXTRAORDINARY SHAREHOLDERS MEETING OF
GHELAMCO INVEST 8P, Z 0,0, WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
DATED MARCH 28, 2012

ON THE ISSUANCE OF BONDS WITHIN THE BONDS ISSUANCE PROGRAMME, THE CONCLUSION BY THE
COMPANY OF THE PROGRAMME AGREEMENT, THE APPROVAL OF THE TERMS AND CONDITIONS OF THE
FIRST ISSUANCE OF BONDS UNDER THE BOND PROGRAMME AGREEMENT AND ANY OTHER DOCUMENTS

RELATING TO THE PROPOSED ISSUANCE OF BONDS

Nadzwyczajne Z_gromadZenie Wspolnikow, dziatajac w oparciu o art. 230 kodeksu spélek
handlowych, § 20.4 aktu zalozycielskiego Spdkki oraz przepisy ustawy z dnia 29 czerwca 1996
roku o obligacjach (& Dz.U. z 2001 r, Nr 120, poz. 1300, z péin. 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 Incomporation of the Company and the provisions of
the Act of 29 June 1985 on bonds (Joumal of Laws of 2001, No. 120, item. 1300, as amended)

(the "Act on Bonds"), decides:

1 udzielic zgody na ustanowlenle przez Spoéike programu emisji obligacji
zabezpieczonych porgczeniem udzlelonym przez Granbero Holdings Limited z
sledzibg w Limassol na Cyprze ("Program") [ na dokonywanie wielokrotnych emisji
obligacjl do maksymalnej lgczne} wartoscl nominalnej wyemitowanych w ramach
Programu i niewykupionych obligacji w wysokosci 200.000.000 PLN (dwiescie
milionéw ztotych) w danym czasie.

grant its consent for the opening by the Company of a bond Issuance programime secured by a
suretyship granted by Granbero Holdings Limited with ifs registered seat in Limassol, Cyprus (the
“Prograimme"} and repeated issuance by the Company of bonds up to the maximum aggregate
amount of all bonds issued under the Programme and not redeemed of PLN 200,000,000 (fwo

hundred million zlotys) at any time.

2 udzielié zgody na zaclqgniecre przez Spélke zohowigzan pienieznych, w zwiazku z
pierwsza emlsjg w ramach Programu do 2000 (stownle: dwdch tysigey) obligacii seri
C (,,Obligacje”), o warto$ci nominalnej 100,000 PLN ({slownie: sto tyslecy ztotych)
kazda i o lqcziiej maksymalnej wartosci nominalnej do 200.000.000 PLN (dwieScie

milionow).

grant its consent for the issue by the Company under the Programme of up to 2000 (in words. two
thousand)} “C” series bonds (“Bonds”), with a rioiinal valtie PLN 100, 000 (in words: one hundred
thousand zlotys) each, and with a maximum total nominal value of up to PLN 200, 000,000 (ftwo
hundred mitfion). :

3 zatwlerdzi¢ wstepny projekt warunkdw emisji Obligacji, zalaczony do niniejszej
uchwaly {,,Warunki Emisji*).

approve the initial terms and conditions of the jssuance of Bonds, annexed fo this resolution
(,Terms and Conditions”).

A FEORNOSE
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4 upowaznié Zarzad Spolki do podjecia wszelkich niezbgdnych dziatai i czynnosci
zwigzanych z ustanowlenfem Programu oraz przeprowadzeniem emisji Obligaci oraz
ich oferowaniem i zbywaniem, a w szczegdlinosch:

The Meeting authorizes the Board of the Company to take all necessaty measures and activities
relatod to the opening of the Programine and performance of the issuance of Bonds and the

offering and disposing of the Bonds, in particular:

{2) ustalenia | przyjecia ostatecznego brzmienia szezegoétowych Warunkéw Emisji, a
w szczegbinosci terminu emisji, terminu zapadalno$ci oraz stopy oprocentowania
lub dyskonta Obligacii,

fo establish and adopt final detailed Tenns and Condifions, in particular: the
timefraime of the issuance, the maturity date and the rates of interest or discount of

the Bonds;

(b) zawarcia oraz wykonania Umowy Programowej pomiedzy migdzy innymi Spétka
jako emitentem, Granbero Holdings Limited z siedzibg w Limassol na Cyprze jaka
gwarantem oraz Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z sledzibg w Warszawie jako
agentem emisji, agentem kalkulacyjnym oraz dealerem iftub innymi podmiotami
wystepujgcymi w dowolnym charaklerze;

to conclude and perform the Programme Agreement befween among others the
Company as the issuer, Granbero Holdings Limited with its registered office in
Limassol, Cyprus as a guarantor, and Bank Polska Kasa Opieki S.A. with its
registered office In Warsaw, as an issuance dealer, spreadsheet agent and dealer
and/or other entities acting in whatever capacily,

(h) do podejmowania wszélkich innych czynnodcl nlezbednych do przyjecia lub
zmiahy dokumentacji zwigzane] z emisja, oferowaniem, dematerializacja,
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, demateriafization, introduction
and listing of the Bonds on the Catalyst;

5 Zmiana Warunkéw Emisji przez Zarzad Spélki lub osoby upowaznione przez Zarzad
Spoiki (w Innym zakresle niz zwigkszenle wartoéci emisji okreslonej w punicle 1
powyzej) nie wymaga zgody lub zatwlerdzenla przez Zgromadzenie Wspolnikéw.

Change of the Terms and Condifions by the Board or by persons authorised by it (in the scope
other than increasing maximum value of the issue as determined in point 1 ahove) does not
reqire a consent or approval by the Shareholders Meeting.

6 Niniejsza uchwala wehodzi w Zycle z chwilg jej podjecia.”

This resolution comes into force upon ifs adoption.”

Nastepnie Przewodniczacy zarzadzit glosowanie, w ktérym za podjgciem Uchwaly oddano
wszystkie 100 glosow ,za" przy braku gloséw przeciw oraz glosow wsirzymujgcych sig. Wobec
powyzszego przewodniczacy stwierdzit, ze Uchwala Nr 1 z dnia 28 marca 2012 r. zostala podjeta
jednogtoénie.

ZLOMEC 7
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Then the Chairman ordered a vote in which all 100 votes 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 March 28, 2012 was adopted unanimously.

Add:
- Wolnych wnioskéw nie hylo.
There were no moftions from the floor.

Wobec wyczerpania porzadku obrad, Przewodniczgey zamkngt Zgromadzenie i na tym niniejszy
protokol zakoriczono,

Thére being no further business, the Chainman closed the Meeling. This ends the Minutes.

Lista obecnodel zostata dolgezona do ninisjszego protokolu.

The atlendance list is attachéd to these Minutes.

Przewodniczacy Protokolant
Chairman Secretary
Jakub Godlewski Karolina Brylk

L
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ZALACZNIK NR 1 DO UCHWALY ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW NR 1 SPOLKI GHELAMCO INVEST SP. Z
0.0. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE 2 DNIA 28 MARCA 2012 ROKU

WARUNK! EMISJI OBLIGACY)

ANNEX NO. 1

7O RESOLUTION NO. 1 OF THE EXTRAORDINARY SHAREHOLDERS MEETING OF THE COMPANY
GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0, WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

DATED MARCH 28, 2012

TERMS AND CONDITIONS OF BONDS ISSUANCE

POODNOSC
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LISTA OBECNOSCI NA NADZWYCZAJNYM ZGROMADZENIU wgpému(éw SPOLKI
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
w dniu 28 marca 2012 roku

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

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
held on March 28, 2012

Nazwa Osoba Liczba Udzial w Podpis osoby
Wspoinika/ Reprezentujgca Udziatow/ kapitale reprezentujacej
Shareholder's Wspélnikal Number of zakladowym%/ Wspélnika/
Name Person shares Share in the Signature of the
Representing share capital person

representing the
sharsholder

the Sharsholder

Granbero Jakub 100 100% y
Holdings Limited Godlewski ’ JZ_,{L-ML (!m'(zi JLL%

Przewodniczgcy Protokolant

Chairman Secrefary
Jakub Godlewski Karolina Bryk
/
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PROTOKOL,
NADZWYCZAJNEGO ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW SPOLKI
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

VINUTES
OF THE EXTRAORDINARY SHAREHOLDERS MEETING OF
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z QGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsponikéw spolki Ghelamco Invest spétka z ograniczong
odpowiedzialnodcig z sledzibg w Warszawie, przy ul. Woloskiej 22, 02-6756 Warszawa,
wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st
Warszawy, Xill Wydzial Gospodarczy Krajowego Refestru Sgdowego, pod numerem KRS
185773 (,Spélka”) odbylo sig dnia 11 czerwea 2014 roku w Warszawie (,Zgromadzenie”).

The Extraordinary Shareholders Meeting of Ghelamco Invest spélka z ograniczong
odpowiedzialnoscig, with its registered office in Warsaw, at ul. Woloska 22, 02-675 Warsaw,
entered in the register of enfrepreneurs kept by the District Court for the capilal cily of
Warsaw in Warsaw, Xill Commercial Division of the National Cotirt Register, under the
number KRS 185773 (the “Company”) was held on June 11, 2014 in Warsaw (the "Meeting’).

Zgromadzenie otworzyt Marein Duda ,
The Meeling was called fo oider by Marcin Duda .
Marcin Duda zaproponowat postawienie nastgpujgcych spraw na porzadku obrad:
Marein Duda who then proposed the following agenda:
1. Whybor Przewodniczgcego | Protokolanta Zgromadzenia;
Election of the Chairman and Secietary of the Meeting,

2. Stwlerdzenie prawidiowosdci zwolania Zgromadzenia i jego zdolnosc do powziecia
vichwat;

Confirmation that the Mseting has been convened properly and has authority to adopt
resolulions;

3.  Podjecie uchwaly o wyrazeniu zgody na zaclggnigcie przez Spdlke zobowigzan z tytutu
obligagji serii "|" emitowanych w ramach ustanowlonego przez Spétke programu emisji
oraz zatwierdzeniu wszelkich czynnoéci i dokumentéw zwigzanych z planowang emisjg
obligacii;

Adoption of a resolution regarding the approval of incurring of liabilities by the
Company relating to the issuance of "I" series bonds within the bonds issue program
established by the Company, as well as the approval of all actions and documents
refating o the proposed isstiance of honds;
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4. Wolne wnioski.
Motions from the floor.
Porzadek obrad zostat przyjety jednomyélnie.

The agenda was accepted unanimously.

Ad. 1:

Marcin Duda zostal wybrany Przewodniczacym Zgromadzenia i odwiadezyl, iz wyhdr na
Przewodniczacego Zgromadzenia przyjmuje.

Marcin Duda was efected the Chalrman of the Meeting and accepted the appoiniment.

Protokolantem Zgromadzenla wybrana zostala Anna Szalak, ktéra oswiadczyta, iz wybdr na
Protokolanta Zgromadzenia przyjmuje.

Anna Szalak was elected the Secretary of the Meeting and accepted the appoittiment,

Ad. 2:

Przewodniczacy sporzadzit liste obecnosc, ktdrg nastepnie podpisal i zalgezyt do ninlejszego
protokolu, Na podstawie listy obecnosel Przewodniczgoy stwierdzit, ze na Zgromadzeniu
reprezentowany jest caly kapital zakiadowy Spolki. Wobec braku sprzeciwu zaréwno, co do
faktu odhycia Zgromadzenia, jak i co do porzadku obrad, Przewodniczgey stwierdzil, Zze na
podstawie art. 240 Kodeksu spolek handlowych Zgromadzenie jest wazne | moze

podejmowad wigzgce Lichwaly.

The Chainnan prepared the allendance record, signed it and attached it fo the Minultes. Or
the hasis of this list he stated that the entire share capital was reproesented at the Meeling.
Since hone of those present objected either to conducting the Meeting itself or to any ltem on
the agerida, the Chalrman stated that In accordance with Article 240 of the Commercial
Companies' Code, the Meeting was valid and may adopt binding resolutions.

Ad, 3:

Przewodniczacy zaproponowal podjecie uchwaly o nastepujgcej resci:

The Chairman proposed the following resolution to he adopted:

]alofwh
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,UCHWALA NR 1 NADZWYCZAINEGO ZGROMADZENIA WSPOLNIKOW
GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0, Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 11 CzERWCA 2014 ROKU

W SPRAWIE WYRAZENIA ZGODY NA ZACIAGNIECIE PRZEZ SPOLKE ZOBOWIAZAN Z TYTULU OBLIGAGJI
SERI "I EMITOWANYCH W RAMACH USTANOWIONEGO PRZEZ SPOLKE PROGRAMU EMISJI ORAZ
ZATWIERDZENIU WSZELKICH CZYNNOSCI | DOKUMENTOW ZWIAZANYCH Z PLANOWANA EMISJA
OBLIGAGJ

RESOLUTION NO. 1 OF THE EXTRAORDINARY SHAREHOLDERS VEETING OF
GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0, WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

DATED JUNE 11, 2014

ON THE APPROVAL OF INCURRING BY THE COMPANY OF LIABILITIES RELATING TO THE ISSUANCE OF
"I SERIES BONDS WITHIN THE BONDS ISSUE PROGRAM ESTABLISHED BY THE COMPANY, AS WELL
AS THE APPROVAL OF ALL ACTIONS AND DOCUMENTS RELATING TO THE PROPOSED ISSUANCE OF

BONDS

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspbinikéw, dzialajgc w oparciu o art. 230 kodekst spolek
handiowych, § 20.4 aktu zatozycielsklego Spdiki oraz przepisy ustawy z dnia 28 czerwca 1995
roku o obligaciach (tj Dz.U. z 2001 r, Nr 120, poz. 1300, z poin. zm.) (,Ustawa o
Obligacjach”), postanawia:

The Extraordinary Shareholders Meeting, acting on the basis of Article 230 of the Cominercial
Gompanies' Code, § 20.4 of the Articles of Incorporation of the Company and the provisions
of the Act of 29 June 1995 on bonds (Joumal of Laws of 2001, No, 120, item. 1300, as

amended) (the "Act on Bonds"), decides:

1 udzielié zgody na zaclggnigole pizez Spoétke zobowigzan pienieznych, w zwigzku z
emisjg do 3.000 (sfownie: trzy tysigce) obligacii serfi "I" (,Obligacje”), o wartosci
nominalnej 10.000 PLN (stownie: dziesieé tysigey zlotych) kazda | o lgczne]
maksymalnej wartosci nominalnej do 30.000.000 PLN (stownie: trzydziesci miliondw
ziotych) w ramach przyjetego przez Spéike programu emisji o wartosci do 200.000.000

PLN,

to grant consent for undertaking by the Company of monetary obligations in connection

with issting of up to 3,000 (in words: three thousand) “I" series honds ("Bonds®), with a
nominal valie PLN 10,000 (in words: ten thousand zlotys) each, and with a maximum
total nominal value of up to PLN 30,000,000 (in words: thirty millions zlolys), under its
bonds Isstie programme with the value equal to PLN 200,000,000.
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2 upowaznit Zarzad- Spolki do podigcia’ wszelkich niezbednych dziatad i’ czynnosci
zwiazanych z przeprowadzenlem emisji Obligacji w ramach’ ustanowionego’w spoice
programu emisji obligacji oraz ich oferowaniem i zbywaniem, a w szczegolnosei:

fo authorize the Board of the Company lo take all hecessa:y measures and activilies
related to the performance of the issuance of Bonds under the honds issue programme
established by the Company and the offering and disposing of the Bonds, in particufar:

(a) ustalenia | przyjecia ostatecznego brzmienia szczegélowych Warunkéw
Fmisji, a w szezegblnoscl terminu emisjfi, terminu zapadalnosct oraz stopy
oprocentowania lub dyskonta Obligacii,

to establish and adopt fina detailed Terms and Conditions, in particular: the
timeframe of the issuance, the maturity date and the rafes of interest or

discount of the Bonds;

{3 realizacli umowy programowej zawarte] 10 kwietnia 2012 r. pomigdzy Spolkg
jako emitentem, Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cypize jako
gwarantem oraz Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie
jako agentem emisji, agentern kalkulacyjnym oraz dealerem;

fo perform the programme agreement concluded beiween the Company as
the issuer, Granbero Holdings Limited with its registered office In Cyprus as a
guaranfor, and Bank Polska Kasa Opieki S.A. with its registered office in
Warsaw, as an issuance agent , spreadsheet agent and dealer on 10 April

2012;

() do podejmowania wszelkich innych czynnoéel niezhednych do przyjecia lub
zmiany dokumentacji zwigzane] z emisjg, oferowaniem, jak réwniez
rejestracjg Obligacji w depozycie papleréw wartosciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyl Papieréw Wartoéciowych S.A., wprowadzenien |
hotowaniem Obligacji na Catalyst.

fo take any other actions necessary for the adoption or amendment of the
documentation refated to the issuance, offering, as well as to registration of
the Bonds in the deposit of securities maintained by the National Depository for
Securities (Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.), mtroducf!on and
listing of the Bonds on the Catalyst.

3 Zmiana Warunkéw Emisji przez Zarzad Spolki lub osoby upowaznione przez Zarzad
Spétki (w innym zakresie niz zwickszenle wartoscl emisji okreslonej w punkcie 1
powyzej) nie wymaga zgody lub zatwierdzenia przez Zgromadzenie Wspdinikow.

Change of the Terms and Conditions by the Board or by persons authorised by it (in the
scope other than increasing maximum value of the issue as determined in point 1
ahove) does not require a consent or approval by the Shareholders Meeting.

4 Niniejsza uchwata wehodzi w zycie z chwilg jej podjgcia.”
This resolution comes into force upon its adoption.” gﬂ‘

Nastepnie Przewodniczacy zarzadzii glosowanie, w kidrym za podjgciem
wszystkie 50,300 gloséw ,za" przy braku glosdw przeciw oraz gloséw wstrzymujgeych sig.




Wobec powyZszego Przewodniczaey stwierdzit, ze Uchwata Nr 1 z dnia 11 czerwea 2014 t,
zostala podjeta jednogloénie.

Then the Chainnan ordered a vote in which all 50,300 votos were cast in favor of the adoption
of the resolution, with no votes against or abstentions. Accordingly, the Chalrman stated that
Resolution No. 1 dated June 11, 2014 was acdlopted unanimously.

Ad. 4;
Wolnych whioskdw nie bylo.
There were no motions from the floor,

Wohec wyczerpania porzadku obrad, Przewodniczgcy zamknal Zgromadzenle | na iym
ninlejszy protokét zakonczono,

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

Lista obecnoscl zostala dolgczona do niniejszego protokoiu,

The aitendance list Is affached fo these Minutes.

Przewodniczgcy Protokolant
Chalrman Secrefary
Marcin Duda Anna Szalalk
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LISTA OBECNOSCI NA NADZWYCZAJNYM ZGROMADZENIU WSPOLNIKOW SPOLKI

GHELANMCO INVEST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

w dniu 11 czerwea 2014 roku

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

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

held on June 11, 2014

Nazwa Osoba Liczba Udziatw Podpis osoby

Wspblnika/ Reprezentujgca Udziatow/ kapitale reprezeniujgcej
Shareholder's Wspolnika/ Number of zaktadowym%/ | Wspdlnika/
Name Parsoh shares Share in the Signature of the
Representing share capital persotn

the Shareholder representing the

shareholder

Granbero . / /
Holdings Limited Marcin Duda 50.300 100% ) [ f S
4 ./' Y

Przewodniczacy

Chalrman

Marcin Duda

Protokolant

Socretary

Anna Szalak
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PROTOKOL Z POSIEDZENIA ZARZADU
GHELAMGCO iNVES I 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

Posiedzente zarzadu spélki Ghelamco Invest spotka z ograniczong odpowiedzialnodciq z
siedziba w Warszawle, przy ul. Woloskiej 22, 02-675 Warszawa, wpisanej do rejestiu
przedsighiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xilf Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 185773 (,Spotka”) zostato
zwolane na dzien 11 czerwea 2014 roku w Warszawie (,Posiedzenie”).

The Board Mesting of Ghelamco Invest spofka z ograniczong odpowiedzialnoScia, with its
registered office in Warsaw, at Woloska 22, 02-676 Warsaw, entered in the register of
entrepreneurs kept by the Disliict Couwrt for the capital city of Warsaw in Warsaw, X
Commercial Division of the Nalional Court Register, under the number KRS 185773 (the
“Company”) was held on June 11, 2014 in Warsaw (the “Meeting’).

Nastepujgce osoby stawily sle na Posiedzeniu Zarzadu Spokki: Pan Jeroen van der Toolen,
Pani Joanna Krawczyk-Nasilowska, Pan Jarostaw Jukiel, Pan Jarostaw Zagorski, Pan

Darmian Wozniak.

The following persons appeared at the Meeting of the Board: Mr. Jeroen van der Toolen,
Mrs. Joanna Krawczyk-Nasitowska, Mr. Jarostaw Jukiel, Mr. Jarosltaw Zagorski, Mr. Damian

Wosniak.

Posiedzenie’ bylo prowadzone przez Pana Jeroen van der Toolen, ktbry potwierdzi, ze
Posiedzenie zostato wiasciwie zwolane oraz, ze wszyscy czlonkowie Zarzgdu Spotki zostali
powiadomieni o Posiedzeniu, w Zwigzku z tym Zarzqd moze podejmowa¢ uchwaly.
Protokolantem Posledzenia zostata Pani Anna Szalak . Pani Anna Szalak zaproponowala

postawlenie nastepujacych spraw na porzgdku obrad.

The mieeling 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 imformed on the Meeling, thus the Board has capacily to adopt resolutions. Ms
Ahna Szalak was elected the Secretary of the Meeting. Ms Anna Szalak proposed the

following agenda:

1. Przyjecie uchwaly w sprawie emisjl obligacji przez Spotke w famach przyjetego w
Spélce programu emisji obligaci, zatwierdzenla warunkéw emisji oraz wszelkich
innych dokumentéw i czynnosci zwlqzanych z planowang emisjg obligacji.

Adoption of a resolution relating to the isstiance of bonds by the Company under the
bonds issus program established by the Company, the approval of the terms and
conditions of the issuance and any other documents and actions relating to the

proposed issuance of bonds;
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2. Zamkniecie Posiedzenia Zarzadu.

Closure of the Meeting of the Board.
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Ad. 1

Zarzad Spolki jednog%oéhie podjat nastepujgeg tchwale:

The Board of the Compény unanimously adopled the following resolution:

UCHWALA ZARZADU NR 1 SPOLKI GHELAMGCO INVEST 8P, 2 0.0. 2 SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNia 11 CZERWCA 2014 ROKU

W SPRAWIE EMISJI OBLIGAGJ! W RAMAGH PRZYJETEGO W SPOLCE PROGRAMU EMISJI,

ZATWIERDZENIA PROJEKTU WARUNKOW EMISJ] ORAZ WSZELIKICH INNYCH DOKUMENTOW |

CZYNNOSCI ZWIAZANYCH Z PLANOWANA EMISJA OBLIGACL

RESOLUTION NO. 1 OF THE BOARD OF GHELAMCQ INVEST SP. Z 0.0, WITH ITS REGISTERED OFFICE

N WARSAW DATED JUNE 11, 2014

ON THE ISSUANCE OF BONDS UNDER THE BONDS ISSUE PROGRAM ESTABLISHED BY THE COMPANY,
THE APPROVAL OF THE TERMS AND CONDITIONS OF THE BONDS AND ANY OTHER DOCUMENTS AND

ACTIONS RELATING TO THE PROPOSED ISSUANCE OF BONDS

Na podstawie § 20.1 aktu zafozycielskiego Spéiki oraz art. 2 pkt 1 ustawy z dnia 29
czerwca 1995 roku o obligacjach (fekst jednofity Dz.U. z 2001 ., Nr 120, poz. 1300, z
pé#n, zm.) (Astawa o Obligacjach”), uchwala si¢, na warunkach nizej okreslenych,
emisje obligacji seril I" (,Obligacje”) w ramach przyjetego przez Spolke programu
emisfi ("Program®) stosownie do postanowiert umowy programowe] zawartej 10
kwietnia 2012 r. pomiedzy Spoétkg jako emitentem, Granbero Holdings Limited z
siedzibg na Cyprze jako gwarantem oraz Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg
w Warszawle jako ageniem emisji, agentem kalkulacylnym oraz dealerem ("Umowa
Programowa'),

On the basls of § 20.1 of the deed of incorporation of the Company, and article 2 point
1 of the Act dated 29 June 1995 on Bonds (unified text: Journal of Laws 2001, no.
120, item 1300, as amended) (,Act on Bonds?) a resolution is adopted on the
issuiance of bonds of seties "I (,Bonds”), on the terms specified hereunder, within the
honds isstie program ("Programme’) established by the Company pursuant fo the
programme agreement concluded hetweesn the Company as the issuer, Granbeio
Holdings Limited with its registered office in Cyprus as a guarantor, and Bank Polska
Kasa Opieki S.A. with its registered office in Warsaw, as an Issuance agent,
calculation agent and a dealer on 10 April 2012 (*Programme Agreement’}.

Spolka emituje maksymalnie do 3.000 (stownie: tizy tysigce) Obligacji, o wartosci
nominalnej 10.000 PLN (stownie: dziesle¢ tysiecy ziotych) kazda i o lgczne]
maksymalnej wartosci nominainej do 30.000.000 PLN (slownie: trzydziesci milionow
zlotych).

The Company issues up to 3,000 (in words: three thousand) Bonds, with a nominal
value PLN 10,000 (in words: ten thousand zlotys) each, and with a maximum fotaf
nominal vaiue of tp to PLN 30,000,000 (in words: thirly million zlotys).
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Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi 10,000 PLN (stownle: dziesigé tysigey zlotych).
The isstie price of one Bond is 10,000 PLN (in waords: ten thousand zfolys).

Kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z Warunkami Emisfi jest papierem
wartosciowym na okaziciela, emitowanym w serii, zgodnie z art. ba Ustawy
o Obligacjach, jako obligacje nie majgce formy dokumentu, o dacle wykupu
przypadajacej najpaznie] w okresie 4 lat od dnia emisji okraslonego zgodnle z

punktem 10.a niniejsze]j uchwaly,

Each issued Bond, in accordance with the Terms and Conditions, is a hearer securily,
issued in series, according lo article 8a of the Act on Bonds, in uncertified form, with a
maturify date within the maximum term of 4 years from the issuance date specified in

point 10 a of this resolution.

Obligacle zostang zarejestrowane w depozycie papieréw  wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow WartoSciowych S.A. {(,KDPW")
zdodnie z art. 5a Ustawy z dnia 29 lipca 2005 o obrocle Instrumentami finansowymi
(tekst jodnofity Dz.U. z 2014 1., Nr 94, z p6zn. zm.). Migjscem emisji jest Warszawa.

The Bonds will be registered in the deposit of secutities maintained by the National
Depository for Securities (Krajowy Depozyt Papierow WarloSciowych S.A) (‘NDS")
according to aiticle 5a of the Act on fracing in financial instruments. (unified text:
Journal of Laws 2014, no. 94, as amended). 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 bedg zabezpleczone na warunkach okreslonych w Warunkagch Ermisji.
The Bonds will be sectired on the terms d:eﬁned in the Terms and Conditions.

Spolka zaoferuje wszystkie Obligacje w trybie art. 9 pkt 3 Ustawy o Obligacjach
poprzez skierowanie propozycji nabycia Obligacjl do indywidualnych adresatow w
liczbie nie wickszej niz 149 osbéb. Zhywalnoé¢ obligacii nie jest ograniczona.

The Company will offer all Bonds under arlicle 9 point 3 of the Act oir Bonds by
submitting a proposal to buy the Bonds lo individual recipients, however lo no inore
than 149 people. Transferability of bonds is not limited.

Obligacje zostana wprowadzone | bgdg notowane w alternalywnym systemie obrotu
Catalyst prowadzonym przez BondSpot S.A. oraz Gielde Papierow Wartosciowych w
Waiszawie S.A. , lub na Innym rynku, na ktéry wyrazili zgode obligatariusze zgodnie z
Warunkami Emtsy (,Catalyst").

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

Zarzad upowaznia czlonkéw Zarzadu (Pana Jeroen van der Toolen pehigcego
funkcje Prezesa Zarzadu Spolki, oraz Pana Jarostawa Jukiela petnigeego funkcie
Czlonka Zarzadu Spolki), kazdego z nich indywidualnie, do samodmelnego
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podejmowania w imieniu Spotki wszelkich dziatan niezbednych do emisji Obiigaoji ha
zasadach okre$lonych w  niniejszej uchwale, ich rejestracji w KDPW oraz
wprowadzenia do obrotu na Catalyst, a w szczego6inosdl do:

- The Board authorizes the Board members (Mr. Jeroen van der Toolen acling as the
President of the Board, and Mr. Jarostaw Jukief acting as a Member of the Board),
each of them indlwduaﬂy, fo act independently on hehalf of the Company in all actions
necessary fo issue the Bonds under the terms and conditions set forth in this
resolution, their registration in the NDS and introduction to trade on the Calalyst, and

In particular:.

(a) ustalenia i podpisania szczegdlowych Warunkdw Emisji oraz Zawladomienia o
Emisji, a w szczegéinoéci do ustalenia | przyjgcla daty emisjl Obligacii, terminu
zapadalnoécl oraz stopy oprocentowania lub dyskonta od emifowanych
Obligacji, ~

fo establish and adopt detailed Terms and Conditions and the Notice of
Issuance, in particular to establish and adopt the date of the issuance of
Bonds, the maturily date and the rate of interest or discount of the Bonds;

{b) wykonania postanowient Umowy Programowej w zwigzku z emisjg Obligacji;
to exectts the Programme Agreement with respect fo the issue of Bon&s.

{c) zawarcia umowy lub umow o rejestracie Obligacjl w KDPW,
to conclude a registration agreement or agresments of the Bonds in the NDS;

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

fo draw up and submit an information document and any other documents
required by law or the intemnal regulations of the Catalyst In connection with the
introduction and listing of the Bonds on the Catalyst and establishment of the

first day of listing;

(e) do podsjmowania wszelkich innych czynnosci niezbegdnych do przyjecia ub
zimiany dokumentacji zwigzanej z emisjg, oferowaniem, rejestracig w KDPW,
wprowadzeniem i notowaniem Obligacji na Catalyst;

to take any other actions necessary for the adoption or amerndment of the
documeniation related to the issuance, offering, registration in the NDS,
introduction and listing of the Bonds on the Catalyst;

(f) jak réwniez do udzielania dalszych pelnomochictw do dokonWania
wymaganych czynnoéci w zwigzku z emislg Obligacji, oraz ich rejestracja w
KDPW, wprowadzeniem do obrotu i notowaniem na Catalyst.

as well as to grant further powers of atlotney to carry out the required actions
in connection with the Issuance of the Bonds, and their registration in the NDS,

introcluction into trade and Hstmg on the Cafa!yst
famshw Tk
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11. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia,

The resolution comes into force upon its adoption.
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Ad. 2

Jako ze proponowany porzadek obrad zostal wyczerpany, posiedzenie Zarzgdu Spékki
zostato zamkniete.

As the proposed agenda had been exhausted, the Board meeting was closed,

Przewodniczgcy Protokolant
Chairman-—" } Secretary
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‘Lista obecnoécl ﬂa pos;edzemu Zarzadu spotki Ghelamco Invest 8p. 2 0.0:
z dnia 11 czerwca 2014 roku :

Attenclance list on the board meeting of Ghe!amco Invest Sp. z 0.0,
dated June 11, 2014

Imie | nazwisko czlonka Zarzadu obecnego na Posiedzeniu:

Name and sumname of the inember of the Board present on the meeting:

P
1. Jeroen van dgr::Tépler;/‘/
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Zatgceznik 4. Warunki emisji Obligacji serii | oznaczonej jako GHEL { 090718







WARUNKI EMISJIOBLIGACJ SERIT T

Ghelamco Invest spdtka z ograniczona odpowiedzialnodcig (,Emitent”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Woloska 22, 02-675 Warszawa, wpisany do rejestru przedsigbiorcéw 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 I
oznaczonej jako GHEL 1 090718 (,,Obligacje™) w ramach Programu Emisji na warunkach okreslonych
ponizej {,, Warunki Emisji”).

Emisja Obligacji dokonywana jest w ramach Programu Emisji na podstawie: (i) art. 9 pkt 3 Ustawy o
Obligacjach; (ii) uchwal zgromadzenia wspohikéw Emitenta: nr 1 z dnia 28 marca 2012 roku oraznr 1 z
dnia 11 czerwca 2014 roku; oraz (iif) uchwaly zarzadu Emitenta nr 1 z dnia 11 czerwea 2014 roku,

Emisja Obligacji jest dokonywana zgodnie z umowsa programowg z dnia 10 kwietnia 2012 roku
(-Umowa Programowa™) zawartg przez Emitenta, Gwaranta oraz Bank Pekao S.A. z siedzibg w

Warszawie.

1. DEFINICJE

»Agent Emisji” oznacza Bank Pekao SA;

LAgent Kalkulacyiny” oznacza Bank Pekao SA;

»ASO Catalyst” oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez BondSpot
oraz GP'W; '

»BondSpot” oznacza BondSpot S.A.;

»~Certyfikat Rezydencji” oznacza ceityfikat rezydencji, o ktérym mowa w obowigzujacych
ustawach o podatku dochodowym od oséb fizycznych i podatku
dochodowego od o0s6b prawnych, potwierdzajgcy zagraniczng
rezydencje podatkowa Obligatariusza w roku dokonania platnoéel,
wystawionego przez wlasciwe organy podatkowe;

~Data Emisji” ma znaczenie nadanie w punkcie 3.3 Warunkéw Emisji;

»pepozyt” oznacza depozyt papieréw warto$ciowych prowadzony przez KDPW;

»Dozwolone oznacza Rozporzgdzenie spelniajgce wszystkie =z ponizszych

Rozporzadzenie” warunkow: (i) dokonane przez Emitenta lub Gwaranta na rzecz
P

Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub dokonane przez Gwaranta na rzecz
podmiotu z Grupy Ghelamco, (ii) nastgpujgce na warunkach
rynkowych, (iii) w zamian za gotdwke lub ekwiwalent gotdwki, i (iv)
srodki ofrzymane w zamian za takie Rozporzadzenie sg w dacie
takiego Rozporzadzenia przynajmniej réwne wartodci rynkowej
skladnikéw majatkowych, bgdgeych przedmiotem Rozporzadzenia;
oznacza
1. zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w  postaci
gwarancji, porgczenia lub czynnoéci o analogicznym skutku
prawnym i ekonomicznym nie zabezpieczone rzeczowo na
Jakiejkolwiek czesei majatku lub przychodéw Gwaranta lub
Podmiotu Zaleznego Gwaranta, na rzecz Spdlki Projektowej
(lub Spétek Projektowych, w przypadku gdy wiecej niz jedna
jest  beneficjenten  danego finansowania), udzielane
dodatkowo do zabezpieczenia rzeczowego udzielanego przez
dana Spoltke Projektows (lub Spdtki projektowe) w zwiazku z
finansowaniem udzielanym danej Spélkce Projektowej (lub

|

,Dozwolone

Zabezpieczenie®

D




.Dzien Roboczy”

,.Dzieit Platnodci Kwoty
do Zaplaty”

»Dziei Platnosci
QOdsetek”

,.Dzief Ustalenia
Uprawnionych”

”GPW"

.Grupa Ghelameco”

Spotkom Projektowym, w przypadku gdy wigcej niz jedna
jest beneficjentem danego finansowania) przez instytucjg
finansowg lub uzyskanym na rynku kapitatowym;

2. zabezpicczenic udzielone przez Gwaranta w  postaci
porgczenia na zabezpieczenie obligacji emitowanych w
ramach Programu, oraz poreczeil na zabezpieczenie
Istnicjacych Obligacji;

3. zabezpieczenic udzielone przez Gwaranta w postaci zastawu
na udziatach lub akcjach danej Spélki Projektowej w zwigzku
7z finansowaniem udzielanym danej Spélice Projektowej (lub
Spétkom Projektowym, w przypadku gdy wigcej niz jedna
jest bencficjentem danego finansowania) przez instytucje
finansowg [ub uzyskanym na rynku kapitalowym;

4. zabezpicczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez
Emitenta lub Gwaranta kredytu przeznaczonego wylacznie na
refinansowanie lub splatg Obligacji, z ktérego $rodki zostang
zablokowane w sposéb uniemozliwiajgcy ich wykorzystanie
na zaden inny cel;

5. zabezpieczenie jakiegokolwick Zadluzenia Finansowego
Emitenta, Gwaranta lub Spétki Projektowej, pod warunkiem,
ze zobowigzania FEmitenta z tytulu Obligacji zostang
zabezpieczone w nie mnicj korzystny sposéb i w nie nizszej
kolejnoscei zaspokojenia niz takie Zadluzenie;

6. zabezpieczenie osobiste [ub rzeczowe wudzielone przez
Gwaranta w zwiazku ze sprzedaza udzialdw, akeji lub
aktywow w Spélkach Projektowych, o ktérym mowa z
punkcie 9.9 Warunkéw Emisji;

7. zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udziclone przez
Gwaranta w zwigzku z komercjalizacjg lub wynajmem
Projektéw Inwestycyjnych.

oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo
wolny od pracy, w ktérym KDPW prowadzi dzialalno$¢ w sposéb
umozliwiajagcy wykonanie czynnodei okre$lonych w  Warunkach
Emisji;

oznacza kazdy dzien, w ktérym Kwota do Zaplaty jest wymagalna
zgodnie z ninigjszymi Warunkami Emisji;

ma znaczenie nadanie w punkeie 3.1 Warunkéw Emisji;

oznacza szésty Dzien Roboczy przed danym Dniem Platnosei Koty
do Zaplaty albo odpowiednia dat¢ okre$long zgodnie z aktualnie
obowigzujacym regulaminem KDPW, w ktérym zostaje okreslony
stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia podmiotéw oraz osdb
uprawnionych do otrzymania $wiadezen z tytutlu Obligacji w Dniu
Platnosei Kwoty do Zaplaty;

oznacza Gielde Papierdw Wartoéciowych w Warszawie

oznacza podmioty, w stosunku do ktérych spétka prawa belgijskiego
Ghelamco Group Comm. VA jest podmiotem dominujgcym w
rozumieniu art. 4 KSH;
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Gwarant”

Lstotny Podmiot
Zalezny”
"Istnieigce Obligacie"

»Kapitaly Wiasne™

~KDPW?”
»Koszty Emisji”

JKSH”

~Kwota do Zaplaty”

»Kwota Odsetek™

»~Lgczna Wartosc
Aktywow Gwaranta®”

L, MSSF”

~Nalezno$é Glowna”

,.Obligatariusz”

”L”

3]

»Podatek Dochodowy’

~Podmiot Zalezny
Grwaranta”

oznacza spotke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze pod
adresem Arch. Makariou III 229, MELIZA COURT, 3105 Limassol,
Cypr; podmiot kontrolujgey posrednio [ub bezposrednio Emitenta;

oznacza Podmiot Zaleiny Gwaranta, ktérego warto$é aktywow
stanowi wiecej niz 20 procent Lacznej Wartosci Aktywow Gwaranta,

oznacza wyemitowane 1 niewykupione obligacje Emitenta
wprowadzone do obrotu zorganizowanego w rozumieniu Ustawy o
Obrocie lub zarejestrowane w Depozycie.

oznacza wartosé okreslong w ostatnim dostepnym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Gwaranta;

oznacza Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych 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 wrzeénia 2000 r. Kodeks spélek
handlowych (tekst jednolity: Dz.U. 22013 r., poz. 1030, z pézn. zm.);

oznacza wyrazong w PLN kwote réwng wartodei Naleznoéei Glownej
lub Kwoty Odsetek, wymagalng w Dniu Platnosei Kwoty do Zaplaty,
ktérg Emitent jest zobowigzany zaplaci¢ Obligatariuszowi, zgodnie
Z niniejszymi Warunkami Emisji;

oznacza kwote obliczang w sposdb okreslony w punkecie 3.6
Warunkédw Emisji;

oznacza faczng warto$¢ bilansowg aktywow Gwaranta, wskazang w
ostatnich publicznie dostgpnych sprawozdaniach finansowych tego
podmiotu, sporzgdzonych zgodnie z MSSF; :

oznacza Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
publikowane przez Radg¢ Miedzynarodowych  Standarddw
Rachunkowosci (IASB - International Accounting Standards Board);

ma znaczenie nadanie w punkeie 2.2 Warunkéw Emisji;

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

oznacza zloty polski;

oznacza zryczaltowany podatek dochodowy od oséb prawnych oraz
zryczattowany podatek dochodowy od 0sdb fizycznych w rozumieniu
obowiazujgcych ustaw o podatku dochodowym od oséb fizycznych i
podatku dochodowym od oséb prawnych;

oznacza (i) kazdg spétke lub inny podmiot, w ktérym Gwarant
posiada lub kontroluje (bezpo$rednio lub przez inny Podmiot albo
Podmioty Zalezne Gwaranta) ponad 50% kapitalu zakladowego lub
innych praw udzialowych dajgcych prawo glosu do powolywania
czlonkdéw wiladz lub administratordw takiej spdlki lub innego
podmiotu; lub (ii} kazdg spdtke lub inny podmiot, ktérego
sprawozdania konsolidowane sg ze sprawozdaniami Gwaranta albo
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»Pozyczka
Podporzadkowana®

Program Emisji” lub
LProgram®

"Projekt Inwestyeviny”

LPrzvpadek Naruszenia
Zobowigzan z
Obligaciji”

LPrzypadek Naruszenia
Warunkdw Emisii”

Rachunek Obsiugi
Zadluzenia”

"Rachunek"

.Rachunek Papierdw
Wartosciowych”

"Rachunek Zbiorczy"

Regulacie KDPW?”

»Rozporzadzenie”

+Spotka Projektowa”

ktérego sprawozdania powinny byé, zgodnie z MSSF, konsolidowane
ze sprawozdaniami Gwaranta;

oznacza pozyczke udzielong Emitentowi przez podmiot wehodzacy w
sklad Grupy Ghelamco, w celu obshugi Obligacji oraz ewentualnych
kosztéw zwigzanych z obstuga zadluzenia wynikajacego z Obligacji,
ktéra podlega splacie w ostatniej kolejnodcei, tj. nie wezesniej niz po
zaspokojeniu przez Emitenta zobowigzait z tytulu Obligacji;

oznacza emitowanie przez Emitenta obligacji w jednej lub kilku
seriach’ stosownie do postanowief Umowy Programowej oraz na
podstawie stosownych uchwat Emitenta, maksymalnie przez okres 3
lat, do fgcznej wartodei nominalnej wyemitowanych i niewykupionych
obligacji nieprzekraczajacej kwoty 200.000.000 zlotych.

oznacza dowolny projekt budowlany lub  infrastrukturalny
(w szczegblnosei biurowy, biurowo-magazynowy, biurowo-ustugowy,
uslugowy fub mieszkaniowy, nie wylgczajac projektéw handlowych)
o charakterze komercyjnym realizowany przez Spélke Projektows;

oznacza przypadek okre§lony w paragrafie 8 Warunkdw Emisji;

oznacza przypadek okreslony w paragratie 10 Warunkéw Emisji;

oznacza rachunek bankowy Emitenta prowadzony przez Bank Pekao
S.A., na ktérym gromadzone beda $rodki niezbgdne do zaspokojenia
wierzytelnoéei z tytulu Obligacii;

oznacza Rachunek Papier6w Warto$ciowych fub Rachunek Zbiorczy;

oznacza rachunek papieréw wartos$ciowych w rozumieniu art. 4 ust. [
Ustawy o Obrocie;

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

oznacza obowigzujgce regulaminy, procedury i innego rodzaju
regulacje prazyjcte przez KDPW, okreSlajace sposéb prowadzenia
przez KDPW systemu depozytowo-rozliczeniowego, a w
szczegdlnosei  Regulamin  Krajowego  Depozytu  Papieréw
Warto§ciowych oraz Szczegblowe zasady dzialania Krajowego
Depozytu Papieréw Warto$ciowych;

oznacza dokonanie w ramach pojedynczej transakeji [ub kilku
powigzanych tub niepowigzanych transakcji sprzedazy, darowizny,
przeniesienia lub innego rozporzadzenia skladnikami majatkowymi,
(przy czym nie dotyczy to obeigzenia takich skladnikéw majatkowych
w wyniku ustanawiania zabezpieczeil);

oznacza Podmiot Zaleiny Gwaranta przeznaczony na realizacjg
Projektu Inwestycyjnego, ktéry: '
- posiada nieruchomos$¢, na ktérej mozna realizowaé lub jest
realizowany Projekt Inwestycyjny, lub
- zamierza nabyé dowolne prawo zwigzane z nieruchomoscia (w tym
réwniez na podstawie umowy warunkowej lub przedwﬂ pnej), na
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»Stopa Procentowa®

~Jdzialowieg”

"Ustawa o Obligacjach"

,Ustawa o Obrocie™

»Warunki Bmisji”
»~Zabezpieczenie™

swLgromadzenie
Obligatariuszy”

LLadhizenie Finansowe™

ktérej mozna realizowaé lub jest realizowany Projekt Inwestycyiny,
przy czym nabycie to nastapi najpdzniej w terminie 60 dni od daty
przekazania przez Emitenta jakichkolwiek srodkéw finansowych
Spélee Projektowej;

oznacza zmienng sfopg procentowa obliczang zgodnie z
postanowieniami punktu 3.7 Warunkdw Emisji, na podstawie ktdrej
obliczane bedg Kwoty Odsetek,

oznacza akcjonariusza, wspdlnika, partnera, posiadacza certyfikatow
inwestycyjnych zamknigtego funduszu inwestycyjnego lub innego
posiadacza udziatéw w kapitale danego podmiotu

oznacza ustawe z dnia 29 czerweca 1995 roku o obligacjach (tekst
jednolity, Dz.U. z 2014 r., poz. 730) lub ustawa ja zastepujaca.

oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (tekst jednolity z 2014 r,, poz. 94, z pézn. zm.);

oznacza niniejsze warunki emisji Obligacii;

oznacza porgczenie ustanowione przez (Gwaranta na warunkach
okre$lonych w punkcie 2.4, zabezpieczajace platnodei z Obligaci
nalezne Obligatarinszom;

oznacza  zgromadzenie  Obligatariuszy  zwolywane oraz
przeprowadzone zgodnie z zasadami okre$lonymi w Zalgezniku 1 do
Warunkéw Emisji;

dowolnej osoby oznacza, uwzglednione jednokrotnie:

(a) wszelkie zadluzenie z tytulu §rodkoéw pienigznych pozyczonych
przez takie osoby, w tym, (bez ograniczenia co do formy
instrumentu) zadluzenie z tytutu kredytéw, pozyczek, akceptéw
weksli, emisji dluznych papierdéw wartosciowych, badz
jakiegokolwiek zobowigzania, ktérego potwierdzeniem sg
obligacje, skrypty diuzne (debentures), obligacje
krétkoterminowe (nofes) lub podobne instrumenty;

(by skapitalizowane zobowigzania takiej osoby z tytulu umodw
leasingu finansowego; oraz

(c) wszelkie gwarancje, poreczenia, przystapienia do diugu lub
zwolnienia z odpowiedzialnosei (indemnity) udzielone przez takg
osobe w zwigzku z jakimikolwiek zobowigzaniami inngj osoby
nie bedacej czlonkiem Grupy Ghelamco wymienionymi w pkt
(a) i (b) powyzej (przy czym rozumie sig, ze na dany dzien
wysoko$é zobowigzania z tfytulu gwarantowania lub porgezania
zobowiazan z tytutu kredytu bedzie nie wyzsza od wysokosci
zobowiazaf 7 tytutu wyplaconego Zadluzenia Finansowego w
ramach takiego kredytu na dany dzien),

przy czym nastgpujgce zobowigzania nie stanowia Zadluzenia
Finansowego:

1) gwarancje i poreczenia lub podobne zobowigzania udzielone przez
Gwaranta na rzecz bankéw finansujgeych jako zabezpieczenie w
zwigzku z realizacja Projektéw Inwestycyjnych albo splata
zadluzenia Spékk Projektowych wskazanego w punkeie (a)
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powyzej, jezeli istnigje lub jest ustanawiane réwnoczesnie z tym
zabezpieczeniem, zabezpieczenie rzeczowe na rzecz bankdw
finansujgcych na najatku podmiotéw innych niz Gwarant o
wartodci rynkowe] nie nizszej niz warto$é gwarancji, poreczenia
lub podobnego zobowigzania;

2} zadluzenie zaciggnigte przez Gwaranta w zwigzku ze sprzedazy
udziatéw w  Spélkach Projektowych jako zabezpieczenie
wykonania ofwiadczenn i zapewnien zlozonych w umowach
sprzedazy Spolek Projektowych i zwigzane z nimi gwarancje i
porgczenia; oraz

3) zadluzenie z tytulu $rodkéw pienigznych pozyczonych przez
Emitenta Ilub Gwaranta (bez ograniczenia co do formy
instewmentu) w ramach Grupy Ghelamco.

OPIS PROGRAMU 1 OBLIGACJI
Wartoéé nominalna, liczba Obligacji i cena emisyjna

Zgodnie z dokumentacjg stanowigcg podstawe ustanowienia Programu, Emitent uprawniony jest
do emitowania w ramach prayjetego Programu obligacji w jednej Tub wielu Seriach o {gcznej
maksymalnej wartosci nominalnej nie przekraczajgcej 200.000.000 ztotych.

W ramach niniejszej Serii I Emitent emituje w Dacie Emisji 3.000 sztuk Obligacji o wartodci
nominalnej 10.000 PLN kazda.

Cena emisyjna jednej Obligacji jest réwna jej wartosel nominalnej.
Tresé i forma Obligacii
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 i zobowigzuje
sic wobec niego do spelnienia $wiadczenia pieniginego polegajacego na zaplacie kwoty
odpowiadajacej wartodei nominalne] kazdej posiadanej Obligacji, tj. kwoty wynoszacej
10.000 PLN (,Nalezno§é Glowna”), oraz kwoty odsetek (,,Kwota Odsetek™), w sposéb i
terminach okreslonych ponizej.

Obligacje stanowig niepodporzadkowane, zabezpieczone zgodnie z punktem 2.4 oraz
bezwarunkowe zobowigzania Emitenta, sg réwne i bez pierwszefstwa zaspokojenia wzglgdem
siebie oraz (z zastrzezeniem wyjgtkéw wynikajgcych z bezwzglednie obowigznjgcych przepisow
prawa) s3 rowne wzgledem  wszystkich pozostalych  obecnych lub  przyszlych
niepodporzadkowanych oraz niezabezpieczonych rzeczowo zobowigzan Emitenta.

Data i miejsce emisji Obligacji

Data emisji Obligacji jest 9 lipca 2014 roku (,Data Emisji”). W Dacie Emisji Obligacje
zarejestrowane sg w Depozycie oraz na Rachunkach. Miejscem emisji jest Warszawa,

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

Zabezpicczenie Obligacji

Obligacje wyemitowane w ramach przyjetego przez Emitenta Programu Emisji, w tym Obligacje
emitowane zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji, sg zabezpieczone poprzez Porgczenie
ustanowione przez Gwaranta o trefci okreSlonej w Zalaczniku 2 do Warunkéw Emisji
(,»,Poreczenie”), Oryginal dokumentu Porgezenia jest przechowywany przez Agenta Emisji, ktory
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na pisemne zgdanie Obligatariusza wystawi kopie dokumentu Porgczenia, podwiadczong przez
Agenta Emigji za zgodno$¢ z oryginalem.

Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tytulu Porgczenia. Kazdy Obligatariusz obejmujac lub
nabywajac Obligacje zawicra umowe Porgczenia 1 staje sie strong Poreczenia, a migdzy
Gwarantem a Obligatariuszem jako wierzycielem dochodzi do powstania stosunku umownego o
tresci okre$lonej w Porgezeniu.

OPROCENTOWANIE
Platno$é Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od Daty Emisji (z tym dniem) do Daty Wykupu (zdefiniowanej
ponizej), w ktérej Emitent dokona wykupu calej Naleznodci Gidwnej z tytutu kazdej Obligacji
(bez tego dnia). W kazdym Dniu Platnosci Odsetek wskazanym w punkeie 3.3 ponizej (,,Dzieit
Platno$ei Odsetek™) Emitent zobowigzany jest dokonaé na rzecz kazdego podmiotu bedgcego
Obligatariuszem w Dniu Ustalenia Uprawnionych, platnosci Kwoty Odsetek obliczongj zgodnie z
ninigjszym paragrafem 3 (Oprocentowanie). Kwoty Odsetek bgda platne z dolu. Jezeli jednak
Dzien Platno$ci Odsetek przypadnie na dzief nie bedacy Dniem Roboczym, zaplata Kwoty
Odsetek nastgpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgeym po Dniu Platnoei Odsetek, bez
prawa zgdania odsetek za opdznienie lub jakichkelwiek innych dodatkowych platnodei, Platno§é
Kwoty Odsetek nastgpi zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictvem KDPW oraz
podmiotéw prowadzgcych Rachunki.

3.2 Okresy Odsetkowe

3.3

Okres odsetkowy oznacza okres od Daty Emisji (wlgcznie) do pierwszego Dnia Platnodei Odsetek
tj. 9 stycznia 2015 r. (z wylgczeniem tego dnia) oraz kazdy nastgpny okres trwajacy od
poprzedniego Dnia Platnodci Odsetek (wlacznie) do nastepnege Dnia Platnosei Odsetek
(z wytgczeniem tego dnia) (,,Okres Odsetkowy™).

Okresy Odsetkowe oraz Dni Platnoéei Odsetek

Numer Poczgtek Okresu Dzien Ustalenia Koniec Okresn
Olkresu Odsetkowego (wlaczajac Uprawnionych Odsetkowego / Dzieit
Odsetkowego ten dzien) Platnodeci Odsetek
(z wylaczeniem tego
dnia)

I 09.07.2014 30.12.2014 09.01.2015

I 09.01.2015 01.67.2015 09.07.2015

I 09.07.2015 30.12.2015 09.01.2016

Y 09.01.2016 01.07.2016 09.07.2016

v 09.07.2016 29.12.2016 09.01.2017

VI 09.01.2017 30.06.2017 09.07.2017

VII 09.07.2017 29.12.2017 09.01.2018

VII 09.01.2018 29.06.2018 09.07.2018

3.4 Naliczanie odsetek

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dacie Wykupu
Obligacje nie sg oprocentowane, chyba, Zze Emitent opdznia si¢ ze spelnieniem Swiadcezen z
Obligacji. W tym przypadku Obligacje bgdg oprocentowane wedlug stopy odsetek ustawowych.

£}
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3.5

3.6

3.7

Oprocentowanie za hiepetne okresy

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres kr6tszy niz pehiy Okres Odsetkowy,
bedzic ona obliczana w oparciu o rzeczywistg liczbe dni w tym okresie od poprzedniego Dnia
Platnogci Odsetek (wihacznie), albo Daty Emisji (wigcznie) w przypadku pierwszego Okresu
Odsetkowego, do dnia, w ktérym Obligacje zostang wykupione (z wylaczeniem tego dnia).

Obliczenie Kwoty Odsetek

W Dniu Roboczym nastgpujacym po Dacie Ustalenia Stopy Procentowej (zdefiniowanej ponizej),
Agent Kalkulacyjny obliczy Kwote Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji
wedlug nastepujaeej formuly:

LD
KO = SPWxNGx
365
gdzie:
KO oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy
SP oznacza Stopg Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego ustalong zgodnie z
punktem 3.7 Warunkdw Emisji
NG oznacza Naleznosé Glowng
LD oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym

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

Ustalenie Stopy Procentowej

3.7.1  Stopg Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa (zdefiniowana
ponizej) powigkszona o marZg wynoszgcg 4,5%.

3.7.2  Stopa Bazowa zostanie okreslona w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa
bedzie réwna stawece WIBOR (Warsavw Interbank Offered Rate) podane] przez Monitor
Rates Services Reuters przez odniesienie do strony “WIBO”, lub kazdego oficjalnego
nastepcy tej stawki, dla depozytéw 6 miesigeznych wyrazonych w PLN z kwotowania na
fixingu o godz. 11:00 lub okolo tej godziny czasu warszawskiego, publikowanych w
Dacie Ustalenia Stopy Procentowe].

373 W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie bedzie dostgpna 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 zotéwkowych, oferowsne w fym czasie przez kazdy z Bankéw
Referencyjnych pod warunkiem, ze co najmniej czfery Banki Referencyjne podadzg
stopy procentowe. W takim przypadku Stopa Bazowa bedzie to srednia arytmetyczna
stép podanych przez Banki Referencyjue 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 gérg).

3.7.4 W przypadku, gdy Stopa Procentowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami, Stopa Procentowa zostanie ustalona na podstawie ostatniej dostgpne]
Stopy Bazowe] réwnej stawce WIBOR (Warsaw Inferbank Qffered Rate) podanej przed
Data Ustalenia Stopy Procentowej przez Monitor Rates Services Reuters przez
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4.2

5.1
52
5.3

6.2

6.3

odniesienie do strony “WIBO” lub kazdego jej oficjalnego nastepey dla depozytéw 6
miesigeznych wyrazonych w PLN,

3.7.5  Agent Kalkulacyjny bedzie dokonywal ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z
postanowieniami punktéw 3.7.1 — 3.7.4. Wszelkie ustalenia i obliczenia zostana
dokonane przez Agenta Kalkulacyjnego w sposdb oraz wedlug zasad okreslonych w
Warnnkach Emisji z zachowaniem nalezytej staranno$ci wynikajgcej z zawodowego
charakteru prowadzonej przez Agenta Kalkulacyjnego dziatalnodei.

3.7.6  Agent Kalkulacyjny w zakresie dokonywanych obliczett nie ponosi odpowiedzialnosci za
szkodg poniesiong przez Emitenta lub inng osobe na skutek prawidlowego okreslenia
przez Agenta Kalkulacyjnego Stopy Procentowej zgodnie z kwotowaniami lub
informacjami ze zréde! okreslonych w Warunkach Emisji lub zgodnie z notowaniem
Bankéw Referencyjnych, ktére to kwotowanie, informacja lub notowanie nastepnie
okaze si¢ nieprawidlowe.

3.7.7  Terminy uZyte w ninigjszym punkeie 3.7 majg nastepujgce znaczenie:

(a) »Banki Referencyjne” oznaczajag Bank Pekao S.A., Bank PKO BP S.A., Bank
Handlowy w Warszawie S.A., BRE Bank S.A., ING Bank Slqski S.A. oraz Bank
Zachodni WBK S.A.;

W) ,Data Ustalenia Stopy Procentowej” oznacza dziei przypadajacy na trzy Dni
Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktorym ma
obowigzywaé dana Stopa Procentowa;

(c) »Stopa Bazowa” oznacza stopg bazows ustalong zgodnie z punkfem 3.7
(Ustalenie Stopy Procentowef) powyzej.

WYKUP OBLIGACJI

Emitent zapfaci w dniu 9 lipca 2018 roku (,,Data Wykupu®) za kazdg Obligacie kwotg réwng
Naleznodei Gloéwnej, Platnodei z tytulu Obligacji beds dokonywane zgodnie z Regulacjami
KDPW, za poérednictwem KDPW oraz podmiotdw prowadzacych Rachunki.

Jezeli Data Wykupu przypadnie na dzief nie bgdacy Dniem Roboczym, powyzsza zaplata nastapi
w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po Dacie Wykupu, bez prawa zgdania odsetek za
opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych platnodei. Wykupione Obligacje zostang
umorzone.

DEPOZYT

Obligacje sg zarejestrowane w Depozycie, o ktéryin mowa w art. 5a ust. 6 Ustawy o Obligacjach.
Obligacje sg zapisane na Rachunkach i przystuguja Obligatariuszom.

Przenoszenie praw z Obligacji nastepuje zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie oraz regulacjami
ASO Catalyst.

SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN PIENIEZNYCH Z OBLIGACJI

Z zastrzezeniem paragrafu 8 (Praypadek Noruszenia Zobowigzan Emitenta) i 11 (Nasfepstwa
Wystgpienia Naruszenia Warunkow Emisji) Kwota do Zaplaty przypadajgca na Obligacje jest
platna bez jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i o$wiadezen Obligatarinsza.

Platnodci z tytutu Obligacji bgda dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktoérym przystuguja
Obligacje w Dniu Ustalenia Uprawnionych, zgodnie z Regulacjami KDPW, za podrednictvem
KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki.

Migjscem speinienia §wiadezenia pienigznego z Obligacji bedzie miejsce siedziby KDPW.
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6.4

7.2

7.3

7.4

7.5

Wszelkic platnoéci z tytulu Obligacii bgda dokonywane bez potracen z tytulu roszezefi
wzajemnych (chyba, Ze takie potrgcenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz bgdg
dokonywane z uwzglednieniem przepiséw prawa obowigzujgcego w dniu dokonania platnosei. W
szezegdlnosei wysokosé odsetek platnych z tytutu Obligacji moze byé ograniczona przez przepisy
okreslajace wysoko$é odsetek maksymalnych wynikajacych z ezynnosei prawnych.

OPODATKOWANIE

Wszelkie platnosei z tytutu Obligacji bgda dokonywane z uwzglednieniem potrgeent lub pobra z
tytulu podatkéw, opfat fub innych naleznosci 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 nic bgdzie dokonywatl na rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot wyréwnujgcych pobrane

podatki ani #zadnych dodatkowych platnodei, jezeli z jakgkolwiek platnoscig z tytulu Obligacji
zwigzany bedzie obowigzek pobrania i zaplaty jakiegokolwiek podatku, oplaty lub innych
naleznosci publicznoprawnych.

Najpéizniej w Dniu Ustalenia Uprawnionych, a w przypadku zawiadomienia, o ktérym mowa w
paragrafie 8 (Przypadek Naruszenia Zobowigzavi Emitenta) lub paragrafie 11 (Nastepstwa
Wystgpienia Naruszenia Warunkéw Emigjii) w dniu, w ktérym takie zawiadomienie jest
dokonywane, kazdy Obligatariusz, ktéry ma siedzibg lub migjsce zamieszkania poza terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, jest zobowigzany do przestania do podmiotu prowadzgcego dla
Obligatariusza Rachunek aktualnego na Dzien Platnoéei Kwoty do Zaplaty Certyfikatu
Rezydencji; w przeciwnym razie obliczenie i pobranie podatku z tytutu platnosci dokonywanych z
Obligacji zostanie dokonana zgodnie z ogénie obowigzujacymi przepisami prawa polskiego, bez
wzgledu na umowe o unikaniu podwdjnego opodatkowania.

Obligatariusz, ktéry ma siedzibe poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, zobowigzany jest
dostarczyé Emitentowi (bezpoérednio, lub za posrednictwem podmiotu prowadzacego dla
Obligatariusza Rachunek) wszelkie informacje wymagane przez obowigzujace przepisy prawa w
zwigzku z platnoscig Podatku Dochodowego oraz obowigzkami informacyjnymi Emitenta wobec
urz¢ddw skarbowych. '

Postanowienia zawarte w niniejszym paragrafie bedg mialy zastosowanie, o ile nie bgdg sprzeczne
z obowigzujacymi w danym czasie przepisami prawa {ub Regulacjami KDPW,

PRZYPADEK NARUSZENIA ZOBOWIAZAN EMITENTA

W przypadku, gdy Emitent nie dokonat jakiejkolwick platnosei Kwoty do Zaplaty z tytulu
Obligacji w terminie okreslonym w Warankach Emisji, (,,Przypadek Naruszenia Zobowigzan®)
wowezas kazdy Obligatariusz moze dorgezyé Emitentowi pisemne Zadanie natychmiastowego
wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza (wskazujgce podstawy Zzgdania).
Dorgezenie takiego zgdania powoduje, Zze Obligacje posiadane przez tego Obligatariusza stajg sig
natychmiast wymagalne i platne, w zwigzku z czym Naleino$¢ Giowna takich Obligacii
powigkszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia dokonania przez Emitenta lub
Gwaranta platnosci winna byé zaplacona w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia zlozenia pisemnego
zadania opisanego powyzej bez dodatkowych formalnosci lub dzialan ze strony Obligatariusza.
Obligatariusz zalgcza do 7adania, o ktérym mowa wyzej, $wiadectwo depozytowe dotyczace
posiadanych Obligacji wystawione w zwigzku z zgdaniem wezeéniejszego ich wykupu. Wykup
dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW. Dla uniknigcia watpliwosci Zgdanie
natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bgdzie uwazane za dorgczone przy wyslaniu
listem poleconym lub poczig kurierskg, gdy zostanie dorgezone za potwierdzeniem odbioru pod
whasciwy adres lub z uplywem pigeiu dni od daty drugiego awizo, w przypadku natomiast
odmowy odebrania przesytki — w dacie odmowy. Niniejsze postanowienie nie narusza praw
Obligatariuszy wynikajgeych z bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa.
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9.1

9.2

9.3

9.4

9.5

ZOBOWIAZANIA EMITENTA ORAZ GWARANTA

Emitent zobowigzuje sig, ze do dnia wykonania wszystkich zobowiazan z tytutu Obligacji Emitent
oraz Gwarant bedg spelniaé nastepujgce swiadczenia:

Przeznaczenie $rodkéw uzyskanych z emisji: Z uwzglednieniem postanowieft punktu 9.5
Warunkdw Emisji, po odliczeniu Kosztéw Emisji Emitent moze przeznaczyé wplywy z emisji
Obligacji na zabezpieczenie platnosei Kwoty Odsetek za dwa najblizsze Okresy Odsetkowe, resztg
srodkéw przeznaczy natomiast na sfinansowanie (w tym poprzez refinansowanie, na przyklad w
formie splaty pozyczek podporzadkowanych, lub majgce na celu wmozliwienie wydhluzenia
finansowania udzielonego Spétkom Projektowym przez Emitenta poprzez rolowanie zobowigzan
finansowych cigzacych na Emitencie z tytuhu Istniejacych Obligacji) Projektéw Inwestycyjnych w
sektorze nieruchomoéci, realizowanych przez podmioty z Grupy Ghelamco, przy czym wszystkie
wydatki na ten cel moga bezposrednio lub posrednio dotyczyé jedynie Projektéw Inwestycyjnych
zlokalizowanych w aglomeracji Warszawy, we Wroclawiu, Katowicach lub w Krakowie.

Zakaz ustanawiania zabezpieczen: Emitent oraz Gwarant nie bgdg ustanawiaé [ub znosié
utrzymywania jakiekolwiek gwarancji, porgczenia, hipoteki, zastawu fub jakiekolwiek inngj formy
zabezpieczenia o jakimkolwiek charakterze, w tym na catosdci lub jakiejkolwiek czgsci swojego
obecnego Iub przyszlego majatku, za wyjatkiem Dozwolonego Zabezpieczenia. Zaistnienie
powyzszego zdarzenia, nie bgdacego Dozwolonym Zabezpieczeniem, nie bedzie stanowilo
Przypadkn Naruszenia Warunkéw Emisji, jezeli zostanie usunigte w terminie 10 Dni Roboezych
od skierowania przez Obligatariusza do Emitenta pisemnego Zadania usunigeia takiego zdarzenia.
W celu uniknigeia watpliwosei, zakaz ustanawiania zabezpieczen na podstawie niniejszego punktu
9.2 nie dotyczy Podmiotdw Zaleziych Gwaranta.

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

Zachowanie wspélezynnika finansowego. Gwarant zapewni, ze wspdlezynnik Kapitaldw
Wihasnych Gwaranta do Facznej Wartodei Aktywdw Gwaranta (obliczany w oparciu o najnowsze
publicznie dostepne skonsolidowane sprawozdania finansowe Gwaranta) nie b¢dzie nizszy niz
30%.

Wvykorzystanie wplywow. Emitent zapewni, ze Spoélka Projektowa bedzie finansowana (i) z
kredytéw udzielonych danej Spélce Projektowej przez banki finansujgce, oraz (ii) w czesei ktdra
nie jest pokiyta przez kredyty ndzielone danej Spdice Projektowsj przez banki finansujgce, w 60%
z pozyczek udzielonych przez Emitenta danegj Spdlce Projektowej lub z obligacji wyemitowanych
przez dang Spoétke Projektows i objetych przez Emitenta, a w 40% ze srodkéw wlasnych Grupy
Ghelamco w formie pienigznej. Ponadto, Emitent zapewni, ze w jeden Projekt Inwestycyjny bedg
pierwotnie zaangazowane wplywy z emisji Obligacji (w formie pozyczek udzielanych danej
Spétce Projektowej badZz w drodze nabycia obligacji wyemitowanych przez dang Spoike
Projektowa) o wartosei nie przekraczajgeej 20% acznej wartosci nominalnej wszystkich
Istnigjgeych Obligacji oraz obligacji wyemitowanych w ramach Programu (obliczane wediug stanu
na Date Emisji nie wliczajgc odsetek naliczonych od Daty Emisji). W przypadku przekazania
przez Emitenta do Spélki Projektowej nie posiadajacej nieruchomodet, na ktérej jest, lub moze byé
realizowany Projekt Inwestycyjny, $rodkoéw finansowych pod jakimkolwiek tytulem w formie
pozyczki, objecia obligacji lub innej, Emitent zapewni, ze w przypadku braku zawarcia przez takg
Spotke Projektowsg umowy dotyczacej prawa zwigzanego z nieruchomoéeia, na ktérej moze byé
realizowany Projekt Inwestycyjny (w tym umowy przedwstepnej Iub umowy warunkowej) w
terminie 60 dni od daty przekazania przez Emitenta $rodkdw finansowych tej Spolce Projektowe;,
Spotka Projektowa zwrdci w calosei przekazane jej Srodki do Emitenta.
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9.6

9.7

9.8

9.9

8.10

9.11

9.12

9.13

Zakaz udzielania pozyczek. Emitent nie bedzie udzielal pozyczek podmiotom innym niz Spétki
Projektowe, ani nabywat lub posiadat obligacji lub imych dluznych papieréw wartosciowych
emitowanych przez podmioty inne niz Spélki Projektowe, ani nabywat wierzytelnosei, kiorych
dhuznikiem jest podmiot inny niz Spoéiki Projektowe.

Ograniczenia w_platnodei dywidendy oraz wyplatach na rzecz Grupy Ghelamco. Bez zgody
Zgromadzenia Obligatariuszy, Emitent lub Gwarant (i) nie wyplaci dywidendy, (i) niec nabgdzie
akcji wilasnych, oraz (iii) nie dokona innej wyplaty na rzecz swoich Udzialowcdw Iub ich
podmiotéw powigzanych, ktérej skutkiem byloby obnizenie kapitatéw whasnych.

Ograniczenia w splacie pozyozek od Udzialowcdw. Emitent [ub Gwarant nie bgdzie dokonywat
splaty pozyczek udzielonych przez Udzialowcéw Emitenta lub Gwaranta i taka splata bgdzie
dokonywana po splacie naleznodci z tytulu Obligacji, jezeli (i) wystapit Przypadek Naruszenia
Zobowiazan z Obligacji albo Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji, lub (i) w wyniku
dokonania splaty pozyczek udzielonych przez Udzialowcéw moze wystapi¢ Przypadek Naruszenia
Zobowigzan z Obligacji lub Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji.

Sprzedaz Spélek Projektowych. Emitent i Gwarant nie beda sprzedawaé lub w inny sposob
zbywaé udziatéw lub akcji w Spélkach Projektowych na rzecz podmiotéw innych 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 zwigzana ze
sprzedazg (np. umowa rachunku escrow lub umowa wyplaty $rodkéw) stanowi, iz wplywy ze
sprzedazy, po sptacie kredytéw niepodporzgdkowanych udzielonych przez banki finansujgee,
zostang przeznaczone na splate w calodei wraz z naliczonymi odsetkami pozyczki lub inuego
finansowania udzielonego przez Emitenta bezpodrednio lub podrednio danej Spélce Projektowej,
przed splatg jakichkolwiek innych wierzytelnosci, w tym w szczegbélnodei przed splatg 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 spdlek, umdw joint venture, ani innych uméw o
analogicznym skutku (,,Umowy Akwizycji), chyba, ze (i) Umowa Akwizycji dotyczy praw (takze
nabywanych poSrednio) zwigzanych z nieruchomodcig przeznaczong na realizacjg Projektu
Inwestycyjnego; (i) aktywa sg nabywane za ceng rynkows; (iii) zobowigzania zaciagnigte w
stosunku do oséb trzecich w zwigzku z Umowsg Akwizycji nie maja wplywu na sytuacjg
Obligatariuszy i mozliwosci wykupu obligacji, ani na sytuacje finansowg Emitenta lub Gwaranta.

Laczenie, Gwarant ani Emitent nie dokonajg polgczenia z zadnym innym podmiotem, ani nie
dokonaja podziatu lub reorganizacji, za wyjatkiem (i) reorganizacji grupy zwigzanef z
utworzeniem funduszy inwestyeyjnych zamknigtych, ktére beda kontrolowane przez Gwaranta i
beda kontrolowaé Spétki Projektowe, lub (if) polgczenia Gwaranta z jakimkolwiek Podmiotem
Zaleznym Gwaranta.

Podporzadkowanie. 7 uwzglednieniem postanowiefi punktu 9.1 powyzej, jakiekolwiek pozyczki
lub inne finansowanic udzielone Spéice Projektowej przez Giwaranta lub jakikolwiek podmiot z
Grupy Ghelamco bedzie miato nizszg kolejno$é zaspokojenia niz pozyczki udzielone danej Spolee
Projektowej przez Emitenta z wplywo6w z Emisji Obligacji. Powyzsze postanowienie nie ogranicza
mozliwosci podporzadkowania zobowigzai Spdlek Projektowych wobec Emitenta lub Gwaranta
zobowigzaniom takich Spélek Projektowych wobec bankéw finansujgcych w zwigzku z Projektem

Inwestycyjnym.

QOgraniczenia_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 inwestordéw zagranicznych) w celu finansowania (w tym takze
refinansowania) Projektéw Imwestycyjnych; (i) kredytu zaciggnigtego wylacznie na
refinansowanie Obligacji; lub (iii) Pozyczek Podporzadkowanych w celu obshigi Obligacji oraz
ewentualnych kosztéw zwiazanych z obslugg zadluzenia wynikajgcego z Obligaci.

4
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9.14

9.15

9.16

10,

10.1

10.2

Notowanie Obligacji. Emitent zapewni, Zze do wykupu wszystkich Obligacji Obligacje beda
notowane na rynku ASQ Catalyst lub na inmym rynku, na ktéry wyrazito zgodg Zgromadzenie
Obligatariuszy.

Obowiazki informacyjne. Emitent bedzie przekazywal: (i) skonsolidowane roczne sprawozdania
finansowe Gwaranta zbadane przez bieglego rewidenta; (ii) skonsolidowane pdiroczne
sprawozdania finansowe Gwaranta wraz z informacja o wykorzystaniu $rodkéw z emisji Obligacji
oraz o$wiadezeniem o wykonywaniu zobowigzan okre$lonych w Warunkach Emisji; (iii) wszelkie
informacje i dokumenty wymagane w zwigzku z notowaniami Obligacji na rynku ASO Catalyst;
(iv) raporty z wykorzystania $rodkdw, o ktérych mowa w punkcie 193, oraz (v) wszelkie
informacje oraz dokumenty wymienione w Warunkach Emisji.

Rachunek Obstlugi Zadluzenia, Najpdzniej w terminie trzech Dni Roboczych po Dacie Emisji,
Emitent zapewni na Rachunku Obslugi Zadluzenia $rodki o wartodel nie nizszej niz szacowana
gczna warto$é Kwoty Odsetek za dwa pierwsze Okresy Odsetkowe. W okresie 60 dni po platnodei
Kwoty Odsetek za pierwszy Okres Odsetkowy (i za kazdy nastgpny Okres Odsetkowy, za
wyjatkiem ostatniego Okresu Odsetkowego), Emitent uzupetni $rodki na Rachunku Obstugi
Zadluzenia, w taki sposdb, aby laczna kwota tych $rodkédw byla co najmniej réwna szacowanej
wartodci Kwoty Odsetek za dwa kolejne Okresy Odsetkowe, Od Daty Emisji az do wykonania
wszelkich zobowigzan z tytulu Obligacji Rachunek Obstugi Zadluzenia albo wyzej opisana kwota
na Rachunku Obstugi Zadtuzenia pozostaje zablokowana w ten sposdb, ze jakickolwick wyplaty z
Rachunku Obstugi Zadluzenia albo z kwoty zablokowanej na Rachunku Obslugi Zadhizenia mogg
by¢é dokonywane wylacznie w celu zaspokojenia wierzytelnoéei z Obligacji

NARUSZENIE WARUNKOW EMISJT

Wystapienie i trwanie ktoregokolwiek z ponizszych zdarzed bedzie stanowilo przypadek
naruszenia warunkéw emisji Obligacji (kazdy zwany ,Przypadkiem Naruszenia Warunkéw
Emisji”):

Niewykonywanie zobowigzafi zwigzanych z obligacjami Emitenta: Emitent lub Gwarant nie
wykonajg jakichkolwiek zobowigzafi wynikajacych z Obligacji, z Zabezpieczenia, lub z innych
obligacji wyemitowanych przez Emitenta lub z zabezpicczenia udziclonego przez Gwaranta w
zwigzku z tymi obligacjami, albo zwiazanych z Obligacjami lub z Zabezpieczeniem (innych niz
zobowigzanie o ktdrym mowa w paragrafie 8), lub z innymi obligacjami wyemitowanymi przez
Emitenta Iub z zabezpieczeniem udziclonym przez Gwaranta w zwigzku z tymi obligacjami, a
takie niewykonanie trwa ponad 14 dni od doreczenia Emifentowi i Gwarantowi pisemnego
zawiadomienia o takim niewykonaniu, skierowanego do Emitenta i Gwaranta przez
jakiegokolwick Obligatariusza lub posiadacza innych o obligacji wyemitowanych przez Emitenta;
[ub

Naruszenie warunkdéw innego Zadhuzenia Finansowego: (i) jakiekolwiek Zadiuzenie Finansowe
Emitenta lub Gwaranta lub jednego lub kilku Podmiotéw Zaleznych Giwvaranta, zostanie w sposéb
prawnie skuteczny postawione w stan wymagalnodci przed umownie uwzgodnionym dniem
wymagalnodci z powodu wystapienia przypadku naruszenia warunkéw takiego Zadtuzenia
Finansowego (w dowolny sposdb okredlonych), lub (ii) Emitent lub Gwarant lub jeden Iub kilka
Podmiotéw Zaleznych Gwaranta nie wykona zobowiazania do zaplaty jakiegokolwick Zadluzenia
Finansowego w terminie jego wymagalnosei, przedluzonym o ewentualny okres karencji (lub w
wypadku jakiegokolwiek Zadluzenia Finansowego platnego na zgdanie, w terminie siedmiu dni od
daty Zadania), lub (iii) zobowiazanie z jakiejkolwiek gwarancji, porgczenia lub zwolnienia z
odpowiedzialnodci (indemmity) udzielone przez Emitenta lub Gwaranta lub jednego lub kilku
Podmiotéw Zaleinych Gwaranta na zabezpieczenie Zadluzenia Finansowego osoby trzeciej nie
zostanie wykonane w terminie jego wymagalnosci, przedluzonym o ewentualny okres karencji, i
po otrzymaniu wezwania do zaplaty,
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10.3

10.4

10.5

10.6

10.7

10.8

10.9

przy czym, w odniesieniu do Gwaranta Jub Podmiotéw Zaleznych Gwaranta, fgezna wartose
danego Zadhizenia Finansowego, gwarangji, porgezen lub zwolnien od odpowiedzialnosci
(indemmnity) w stosunku do ktérych zaszlo zdarzenie wymienione powyzej przekracza 20% Lacznej
Wartodci Aktywéw Gwaranta, a odpowiedzialnoéé Emitenta lub Gwaranta Iub Podmiotéw
Zaleznych nie jest kwestionowana w dobrej wietze.

Egzekucja; W odniesieniu do jakiegokolwiek sktadnika majgtku Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu
Zaleznego Gwaranta zostala wszczeta egzekucja, w trybie postgpowania egzekucyjnego lub w
jakikolwick inny sposéb (w tym prowadzona w zwigzku z zastawem rejestrowym ustanowionym
przez Emitenta lub Gwaranta lub Podmiot Zaleiny Gwaranta), kidra nie zostala umorzona,
uchylona lub w jakikolwiek inny sposéb wstrzymana w ciggu 45 dni od dnia jej rozpoczgcia, 2
egzekwowana wierzytelnoéé przekracza 20% Laczne] Wartodei Aktywow Gvaranta;

Niewyplacalnos$é: (i) w stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleznego
Gwaranta zostato wszezete postepowanie likwidacyjne; lub (i) Emitent, Gwarant lub Istotny
Podmiot Zalezny trwale zaprzestal regulowaé swoich zobowigzafi w terminach ich wymagalnosci;
lub (iii) Emitent, Gwarant lub Istotny Podmiot Zalezny o$wiadczyl na piSmie, ze jest
niewyplacalny; lub (iv) w stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleznego
zostalo wszezete jakiekolwiek postepowanie w oparciu o przepisy ustawy z dnia 28 lutego 2003
roku prawo upadioéciowe i naprawcze, w tym takze na podstawie wniosku o ogloszenie upadtoset
zlozonego przez Emitenta lub Gwaranta lub na podstawic wnioskn Emitenta o wszczecie
postepowania naprawczego, chyba ze Emitent uprawdopodobni, iz nie istniejq materialnoprawne
podstawy do ogloszenia upadiodci lub wszezgeia postgpowania naprawczego, a postgpowanic
wszezete na podstawie takiego wniosku zostanie zakoficzone w terminie 60 dni od daty jego
zlozenia.

Orzeczenia saddw. (i) zostato wydane prawomocne orzeczenie sgdu fub wykonalna decyzja
administracyjna nakazujace Emitentowi, Gwarantowi lub Podmiotowi Zaleznemu Gwaranta
zaplate kwoty o lqczne] wartodei réwnej lub wigkszej od 2% Yfacznej Wartosci Aktywow
Gwaranta, lub (ii) zostalo wydane inne orzeczenic sgdu lub inna decyzja administracyjna (w tym
takze takie, ktére nie nakazujg zaplaty zadnych kwot) w stosunku do Emitenta, Gwaranta lub
Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub dotyczace Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego
Gwaranta, ktére spowoduje, [ub moze spowodowaé istotng negatywna zmiang w dziatalnosei
operacyjnej, majatku lub sytuacji finansowej Emitenta [ub Gwaranta, albo kiére moze
niekorzystnic wplynaé na zgodnosé z prawem [ub waino$é zobowigzan wynikajacych z Obligacji
albo moze uniemozliwié ich wykonanie, a Emitent lub Gwarant lub Podmiot Zalezny nie dokonat
zaplaty kwot objetych takim orzeczeniem lub decyzjg administracyjng w oznaczonym terminie
(lecz nie wezeéniej niz 7 dni od daty uprawomocnienia sig orzeczenia lub dnia, w ktérym decyzja
stala si¢ wykonalna).

Zaprzestanie dzialalnodci. Gwarant zaprzestal w catosei lub w znacznej czgsei prowadzenia swojgj
podstawowej dziatalnosei.

Likwidacia, Przed wykonaniem wszystkich zobowigzan z Obligacji zostanie podjgta skuteczna
uchwala, lub zostanie wydane skuteczne orzeczenie sadowe, dotyczace likwidacji Emitenta,
Gwaranta lub Istotnego Podmiota Zaleznego.

Niewazno$é. Emitent lub Gwarant (i) nie moze lub nie bedzie mégh zgodnie z prawem wykonaé
jakiegokolwiek ze swoich zobowigzan zwigzanych z Obligacjami, a taka przeszkoda nie zostanie
usunieta lub w inny sposéb naprawiona w terminie 14 dni od jgj stwierdzenia; tub (ii) kwestionuje
waznodé Obligacji Iub innych zobowigzan zwigzanych z emisjg Obligaci; hub (iif) zaprzeczajg
istnieniu zobowigzan wynikajgcym z emisji Obligacji;

Struktura Wiasnosciowa, (i) Emitent lub Gwarant przestajg by¢ cztonkami Grupy Ghelamco; lub
(ii) Grupa Ghelamco traci kontrole nad Emitentem, lub (iii) Gwarant przestaje by¢, bezposrednio
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lub posrednio Udziatlowcem, posiadajgcym wigkszodé gloséw w podmiotach, ktére beda
ostatecznymi odbiorcami wplywéw z emisji Obligacji.

10.10 Nacjonalizacja: Jakikolwiek organ wiadzy publicznej przyjmie regulacje lub przeprowadzi

11.
11.1

11.2

12,
12.1

13.
13.1
13.2

14.

postepowanie, ktérego skutkiem bedzie zajecie, nacjonalizacja, wywlaszczenie lub przymusowe
przejecie istotne] czesci akeji wydanych przez Emitenta, Gwaranta, lub Spétke Projektows, lub
calodci albo istotnej czedci ich przychoddw lub aktywéw, przy czym za istotne uznaje sig
odpowiednio akcje, przychody lub aktywa stanowigce nie mniej niz 10 procent ogdlnej liczby
akcji, wartosci przychoddéw lub wartosci aktywdw, chyba ze $rodki uzyskane w nastepsiwie
nacjonalizacji zostang w catodei przeznaczone na zabezpicczenie praw Obligatariuszy z tytulu
Obligacji w terminie 14 dni od daty otrzymania odszkodowania z tytulu dokonania zajecia,
nacjonalizacji, wywlaszczenia lub przymusowego przejecia.

NASTEPSTWA WYSTAPIENIA PRZYPADKU NARUSZENTA WARUNKOW EMISJI

W przypadku, gdy wystapi i bedzie trwal Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji kazdy
Obligatariusz bedzie miat prawo zgdania zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy celem podjgcia
uchwaly o wihadciwych $rodkach ochrony praw Obligatariuszy, w tym uchwaly
o natychmiastowym wykupie Obligacji.

W przypadku, jesli Zgromadzenie Obligatariuszy zwolane zgodnie z punktem 11.1 podejmie
uchwale w sprawie natychmiastowego wykupu Obligacji, wowezas kazdy Obligatariusz moze
dorgezy¢ Emitentowi (z kopig dla podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek) pisemne
zgdanie natychmiastowego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla
skutecznego dorgezenia powyiszego zgdania Obligatariusz powinien: (i) wskazywac podstawe
zadania natychmiastowego wykupu; oraz (ii) wraz z zgdaniem zobowigzany jest dostarczyé kopie
nalezycie podjete] uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy zezwalajgcej Obligatariuszom na
zadanie wezedniejszego wykupu Obligacji w zwigzku z wystgpieniem Przypadku Naruszenia
Warunkéw Emisji, oraz (iii} zalgczyé do zadania swiadectwo depozytowe dotyczace posiadanych
Obligacji wystawione w zwigzku z 7adaniem wezednigjszego ich wykupu. Jednakze, w przypadku
usunigeia skutkéw danego Przypadku Naruszenia Warunkdéw Emisji do dnia podjecia przez
Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaly w przedmiocie wcze$niejszego wykupu, takic zdarzenic nie
bedzie stanowito podstawy zadania natychmiastowego wykupu Obligacji. Skufeczne doreczenie
7gdania natychmiastowego wykupu Obligacji powoduje, ze Obligacje posiadane przez takiego
Obligatariusza stajg sig natychmiast wymagalne i platne, w zwigzku z czym Naleznosé Giéwna
takich Obligacji, powigkszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia dokonania
przez Emitenta lub Gwaranta platnosei winna byé zaplacona w ciggu 5 Dni Roboczych od diia
zlozenia pisemnego Zadania opisanego powyzej bez dodatkowych dzialad Iub formalnodci.
Wezesniejszy wykup dokonywany jest zgodnie z regulacjami KDPW. Dla uniknigeia watpliwoéei
zadanie natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bedzie uwazane za dorgczone przy
wystaniu listem poleconym lub poczta kurierska, gdy zostanie doreczone za potwierdzeniem
odbioru pod wiasciwy adres lub z uplywem pigeiu dni od daty drugiego awizo, w przypadku
natomiast odmowy odebrania przesytki — w dacie odmowy.

PRZEDAWNIENIE
Roszezenia wynikajgce z Obligacji przedawniajg si¢ z uplywem 10 lat,

PRAWO WEASCIWE, JURYSDYKCJA
Obligacje sq wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegajg.

Wszelkie zwiagzane z Obligacjami spory poddane beda rozstrzygnigeiu sgdu powszechnego
wlasciwego miejscowo ze wzgledu na siedzibg Emitenta.

FUNKCJA AGENTA EMISJIL

i
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14.1

14.2

15,
5.1

16.

16.1

16.2

17.

18.
18.1
18.2

< 19.
19.1

W sprawach zwiazanych z Obligacjami Agent Emisji dziata wylgeznie jako pelnomocnik Emitenta
i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosei w stosunku do Obligatariuszy w zakresie platnoei przez
Emitenta Kwot do Zaplaty, ani za zadne inne zobowigzania Emitenta wynikajgce z Obligacji oraz
Warunkéw Emisji.

Agent Emisji w ramach prowadzonej dziatalnodei wspdlpracuje z Emitentem w zakresie réznych
ustug i posiada informacje, ktére mogg by¢ istotne w kontekscie sytuacji finansowej Emitenta oraz
ich mozliwosei wywigzywania sie z zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, jednakze nie jest
uprawniony do ich udostgpniania Obligatariuszom. Agent Emisji ma prawo przekazywaé jedynie
dokumenty i informacje, kidre sg wskazane przez Emitenta do przekazania Obligatariuszom w
zwiazku z Obligacjami Emitenta. Wykonywanie przez Agenta Emisji okre§lonych czynnosei oraz
pelnienie okreélonych funkeji w zwigzku 2z Obligacjami nie uniemozliwia Agentowi Emisji oraz
jego podmiotom zaleZnym lub stowarzyszonym $wiadczenia Emitentowi innych ushug, doradzania
Emitentowi [ub wspélpracy z Emitentem w kazdym innym dowolnym zakresie lub formie ani do
oferowania innych obligacji lub papieréw diuznych innych emitentow.

SIEDZIBA AGENTA EMISH

W Dacie Emisji Obligacji, biuro Agenta Emisji na potrzeby emisji Obligacji znajduje si¢ przy ul.
Zwirki { Wigury 31, 02-091 Warszawa (,,Siedziba™), za$ korespondencja winna by¢ kierowana do
Departamentu  Rynkow F inansowych — do rak dyrektora departamentu / biwa rynkéw
kapitalowych.

ZAWIADOMIENIA

Je$li Waranki Emisji lub regulacje KDPW nie stanowig inaczej wszelkie zawiadomienia Emitenta
kierowane do Obligatariuszy beda dokonywane:

w formie raportu biezgcego publikowanego zgodnie z wymogami regulaminéw obowigzujacych
na ASO Catalyst,

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta lub Agenta Emisji beda uwazane za dorgezone,
jezeli zostaly wystane listem poleconym tub poczty kurierskg pod adres siedziby danego podmiotu

oraz zostanie dorgczone za potwierdzeniem odbioru pod wlasciwy adres lub z uplywem piectu dni
od daty drugiego awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania przesytki — w dacie odmowy.

KURSY WALUT

Na potrzeby Warunkéw Emisji wszystkie kwoty wyrazone w innych walutach niz PLN bedg
przeliczane na PLN zgodnie ze $rednim kursem wymiany Narodowego Banku Polskiego z dnia

danego zdarzenia.

NOTOWANIE OBLIGACJI NA ASO CATALYST
Obligacje po zarejestrowaniu w Depozycie, zostang wprowadzone do obrotu na ASO Catalyst.

Obligacje bedg notowane na ASO Catalyst, az do wykupienia Obligacji w calosci w Dacie
Wykupu. : -

OBOWIAZKI INFORMACYJNE

Emitent do Daty Wykupu Obligacji zobowigzany jest zgodnie z wymogami artykulu 10 ust. 4
Ustawy o Obligacjach udostepnia¢ Obligatariuszom swoje roczne sprawozdania {inansowe wraz z
opinig bieglego rewidenta. Powyzsze sprawozdania wraz z opinia bieglego rewidenta
udostgpniane bedg nie péinigj niz w ciggu 6 (szedciu) miesigcy od kofica danego roku
kalendarzowego. '
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19.2

19.3

19.4

19.5

19.6

Poza sprawozdaniami, o ktérych mowa w punkcie 19.1, Emitent publikowal bedzie raporty
okresowe oraz biezgce w zakresie i w terminach okreslonych stosownymi regulaminami ASO

Catalyst.

Emitent bedzie publikowal kwartalne sprawozdania o wykorzystaniu §rodkdw z emisji Obligaciji,
w terminie 1 miesigca po zakonczeniu kwartatu kalendarzowego.

Dokumenty i informacje, o ktérych mowa w niniejszym paragrafie 19 udostgpniane bgdg
stosownie do regulaminu ASO Catalyst.

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

19.5.1 skonsolidowane, roczne sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z opinig bieglego
rewidenta, w terminie nie péZnigjszym niz 6 (szedciu) miesigcy od konca danego roku
kalendarzowego;

19.5.2  skonsolidowane, polroczne sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z raportem bieglego
rewidenta z ograniczonego przegladu, w terminie nie poiniejszym niz 3 (irzech)
miesigcy od koiica danego péhrocza kalendarzowego;

19.5.3 informacje o:

®

(ii)

(iii)

(iv)

raciggnieciu przez Gwaranta lub jakikolwiek jego Podmiot Zalezny Gwaranta
Zobowigzania Finansowego na kwote przewyzszajaca 10% kapitaléw wiasnych
Gwaranta wyliczong zgodnie =z ostatnim dostgpnym  skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym Gwaranta;

sprzedazy jakiegokolwiek aktywa nalezgcego do Gwaranta lub Podmiotu
Zaleznego Gwaranta lub spotki zaleznej od Gwaranta, o ile wartos¢ takiej
transakeji przckracza wartodé 10% kapitatéw wlasnych Gwaranta wyliczong
zgodnie z ostatnim dostepnym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
Gwaranta; !

nabycia przez Gwaranta lub Podmiot Zalezny od Gwaranta jakiegokolwiek aktywa
lub innego podmiotu nie bgdgcego podmiotem zaleznym od Gwaranta, ktorego
warto$é przekracza 10% kapitatow wlasnych Gwaranta wyliczong zgodnie z
ostatnim dostgpnym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Gwaranta;

zmianach whasno$ciowych Gwaranta, o ile taka zmiana obejmuje wigcej niz 10%
udziatéw Gwaranta;

Zawarcie uméw lub zaciggniecie Zobowigzania Finansowego, o ktérych mowa w punkcie
19.5.3 dotyczy réwniez umdw, ktdrych jednostkowa warto$¢ nie przekracza 10% kapitaldw
wiasnych Gwaranta jednakze sg one ze soba powigzane i ich tgczna warto$é przekracza 10%
kapitatéw wihasnych Gwaranta.

Yarostaw Jukis!

K ARZADY

Marcin Duda

Pelnomocnik |
Grunsera Heldings Limited

[Wystawiono — dateli podpis osoby
upowaznionef do reprezentacji

Emitenta)

B

Strena 17 2 26

[




(a)

(b

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

4

(2

(h)

(i)

ZALACZNIK 1 DO WARUNKOW EMISII
REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

POSTANOWIENIA OGOLNE

Niniejszy Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy znajduje zastosowanie do wszystkich
Obligacji Serii 1, ktére pozostajg niewykupione na dzief Zgromadzenia Obligatariuszy.

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

ZWOLYWANIE ZGROMADZENIA

Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwolywane przez Emitenta z jego wlasnej inicjatywy [ub na
wniosek Obligatariusza. Jezeli Emitent nie wystosuje zawiadomienia o zwotanin Zgromadzenia
Obligatariuszy w terminie trzech Dni Roboezych 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 1 przeprowadzenia Zgromadzenia ponosi Emitent.

Informacja o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy przekazywana jest przez Emitenta w formie
raportu biezacego zgodnie z postanowieniami par. 17 (Zawiadomienia) Warunkow Emisji. W
przypadku, gdy Zgromadzenie Obligatariuszy zwoluje 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 ASQO Catalyst
informacji na temat braku przekazania przez Emitenta stosownego zawiadomienia o zwolaniu
Zgromadzenia Obligatariuszy. Emitent i Obligatariusz zwolujacy Zgromadzenie Obligatariuszy
sq zobowigzani wyslaé zawiadomienie o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy rdwniez
bezposrednio do Agenta.

W zawiadomieniu wskazuje sie date (,,Data Zgromadzenia®), miejsce i godzing rozpoczecia
obrad, oraz informacjg o przedmiocie obrad Zgromadzenia Obligatariuszy. ‘

Zgromadzenie Obligatariuszy begdzie 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 prawidlowego zawiadomienia o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy,
zgodnie z procedurg opisang w ppkt (¢) i (d) powyzej, brak powiadomienia Obligatariusza, ktéry
nabyt Obligacje pomigdzy Data Zwolania Zgromadzenia a daty Zgromadzenia Obligatariuszy,
nie ma wplywu na wazno$é Zgromadzenia Obligatariuszy.

Osoby reprezentujace Obligatariusza na Zgromadzeniu Obligatariuszy powinny przedstawic
imienne $wiadectwo depozytowe wystawione zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie.

Oproez Obligatariuszy w Zgromadzeniu Obligatariuszy mogg braé udzial Agent, czlonkowie
Zarzadu Emitenta, doradcy finansowi lub prawni Emitenta lub Agenta oraz doradey finansowi
fub prawni Obligatariuszy.

Prawo Obligatariusza do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy obejmuje w
szezegOinosel prawoe do:

(i) udzialu w glosowaniu oraz

(ii) zabierania glosu.

Strona 18 z 26

P




G

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowaé uchwaty wylacznie w sprawach wymienionych
w zawiadomieniu o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy. Sprawy niewymienione w
sawiadomieniu o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy 1 niebgdace sprawami formalnymi
mogg byé przedmiotem uchwal, jezeli w Zgromadzenin Obligatariuszy uczestnicza
Obligatariusze posiadajgcy wszystkie wyemitowane Obligacje i zaden Obligatariusz nie zglosil
sprzeciwi wobec podjgcia danej uchwaly.

TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

Osoba pelnigca funkcje przewodniczacego, wyznaczona przez Emitenta, otwiera i prowadzi
obrady Zgromadzenia Obligatariuszy oraz ustala porzgdek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.
Jezeli osoba taka nie zostala wyznaczona, wowezas Obligatariusze wybierajg przewodniczgeego
spodrdd swajego grona.

Emitent moze zaangazowaé zewnetrznego doradce prawnego do pomocy w zwolaniu i
prowadzenia Zgromadzenia Obligatariuszy. Doradea taki ma prawo zabieral glos w sprawach
bedacych przedmiotem obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

Do obowigzkéw przewodniczgcego Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy:

(i) udzielanie okre§lonym osobom zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu Obligatariuszy
oraz podejmowanie decyzji dotyczacych glosowah w trakcie Zgromadzenia
Obligatariuszy;

(ii) uzupelnianie porzadku obrad;
(iif)  czuwanie nad sprawnym i wiasciwym przebiegiem obrad,

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

) zarzgdzanie przerw w obradach;

(vi)  zarzadzanie glosowail i czuwanie nad ich wlasciwym przebiegiem;

(vii)  zapewnienie, aby wszystkie sprawy umieszezone w porzadku obrad zostaly rozpatrzone;
(viii) liczenie oddanych glosow;

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

oraz wydawanie stosownych zarzadzed i polecefi stuzgcych wypelnieniu okreslonych wyzej
obowigzkéw.

Niezwlocznie po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczacy zobowigzany jest
sprawdzié¢ i podpisaé liste obecnodcl, zawicrajaca szczegétowe informacje na temat liczby
Obligacji znajdujgcych sic w posiadaniu danego Obligatariusza oraz liczby gloséw, do
wykonywania ktérych dany Obligatariusz jest uprawniony. Liste obecnosei podpisuja wszyscy
Obligatariusze obecni na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Lista jest dostgpna do wgladu w czasie
trwania Zgromadzenia Obligatariuszy, a wszelkie zmiany dotyczace skiadu osobowego
Zgromadzenia Obligatariuszy, w tym czas wystapienia takiej zmiany, s na niej odnotowywane.

Po przedstawieniu porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczacy otwiera
dyskusje, udzielajac glosu uczestnikom wedhig kolejnosei zgloszef. Uczestnicy moga zabierad
glos wylgeznie w sprawach umieszczonych w porzgdku obrad, bedacych w danej chwili
przedmiotem dyskusji. Przedstawiciele Emitenta moga zabierat glos poza kolejnoscia.
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6] Kazdy z uczestnikéw Zgromadzenia Obligatariuszy moze zglaszaé pytania dotyczace spraw
umieszezonych w porzadku obrad.

(g) Przewodniczacy moze zarzadzié przerwe w obradach Zgromadzenia Obligatariuszy z wiasnej
inicjatywy albo na wniosek Obligatariuszy lub Emitenta. Lacznie przerwy w obradach nie moga
trwaé dhuzej niz 30 dni.

(h) Protokét z obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporzadzany 1 podpisywany przez
przewodniczgcego, Protokdl powinien zawieraé zapis przebiegu obrad, liczbe glosow
reprezentowanych na Zgromadzeniu Obligatariuszy, treéé podjgtych uchwal oraz liczbg gloséw
Obligatariuszy oddanych na poszezegblne uchwaly. Do protokolu nalezy dotaczy¢ liste
obecnosei i dokumenty pelnomocnictw. Protokdt sporzadza sie w terminie 3 Dni Robocezych od
daty zamknigeia obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

4, PODEJMOWANIE UCHWAL

(a) Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, jezeli w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorg udziat
Obligatariusze reprezentujgcy co najmniej 50% lgoznej wartosei nominalnej Obligacji.

(b) Glosowania odbywajg sie w trybie pisemnyin i sg tajne.

(c) Przebieg glosowania jest zapisywany w dokumencie sporzadzanym przez przewodniczgcego.
Dokument ten okresla liczbe gloséw, do wykonywania ktérych dany Obligatariusz jest
uprawniony. |

(d) Do podjgcia waznej uchwaly wymagane jest 50% + 1 glos oddanych za tg uchwalg na
Zgromadzeniu Obligatariuszy. Kazdy pehny zloty wartosci nominalnej wyemitowanych Obligacji
daje prawo do jednego glosu.

(e) Uchwala podjgta przez nalezycie zwolane i odbyte Zgromadzenie Obligatariuszy jest wigzgca
wzgledem wszystkich Obligatarivszy, réwniez tych, ktérzy nie uczestniczyli w Zgromadzeniu
Obligatariuszy lub glosowali przeciwko tej uchwale.

63} Emitent podaje do wiadomogci Obligatariuszy tre$é przyjetej uchwaty w najkrétszym mozliwym
czasie, lecz nie poéZniej niz w terminie pigeiu Dni Roboczych od daty zamknigeia obrad
Zgromadzenia Obligatatiuszy, pod warunkiem terminowego otrzymania protokoku.

5. POSTANOWIENIA KONCOWE

Emitent pokrywa wszelkie uzasadnione i udokumentowane koszty zwigzane ze zwolaniem i odbyciem
Zgromadzenia Obligatariuszy, w tym ewentualne koszty ustug zewngtrznego doradcy prawnego.

f==—
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ZALACZNIK 2 DO WARUNKOW EMISJI
OSWIADCZENIE O USTANOWIENIU PORECZENIA

OSWIADGZENIE O USTANOWIENIU POREGZENIA
WYDANE PRZEZ GRANBERO HOLDINGS LIMITED

NA RZEGZ POSIADACZY OBLIGACJ] WYEMITOWANYGH PRZEZ GHELAMGO INVEST
SP. Z 0.0, W RAMACH PROGRAMU EMISJI OBLIGACJ]

Ja, nize] podpisany(a):
Anna Kukla

dziatajac w fmleniu i na rzecz Granhero Heldings Limited z sledzlbg na Gyprze, pod
adrasem 284 Avch. Makarios Avenus, Forfuna Court, Block B, Limassol, Cypr
(,Porsczyciel” lub ,Gwarant”), ninlejszym udzlelam porgezenia, zgodnie xz warankami
okreglonymi w ninlejszym oéwiadczeniu:

DnaryWwsey, et

A. Ghelameo Invest sp. 2 0,0. (,Emitent”) z sledziba w Warszawis 02-675, ul. Woloska 22
wpisang do rejestru przadsigblorcéw prowadzonegoe w Sgdzie Rejonowym dla must.
Warszawy, Xlil Wydzial Gospodarczy Krajowego Refestru Sgdowego pod numerern KRS
185773, na podstawie uchwaly nr 4 Zgromadzenta Wspdinikdw 7 dnfa 28 marca 2012 1.,
w sprawle sprawie emisji obligac)l w ramach programu emis)i obligac)l, wyrazenla zgody
na zawarcis przoz Spélke umowy programowef, zalwlerdzenia projekiu warunkow

plerwsze] emisfi obligac)l w ramach programu emis)l obfigacjl orsz wszelkich lnnych

dokumentow zwigzanych z planowana emisja obligacil, stosownych uchwat Zarzgdu oraz
umowy programowej zawarte] w dniu 10 kwielnia 2012 r. z Porgozyclelem { Bankiam
Pekao S.A. 7 sledeibg w Warszawie ustanowli na okres 3 lat program emis]i abligacji
{,Program®), w ramach ktdrego bedzie dekenywal emisji obligaci érednioterminowych, w
jedne] lub kilku seriach, na zasadash okreSlonych w slosownych warunkach emisfi
(.Obligacje’) do maksymalng] facznej wartodci nominalne] wyemitowanych w ramach
Programu [ niewykupionych Obligac]l w wysokoéel 200,000,000 PLN (dwisscle miliondw

zlolych).

B. Pargezyciel podrednio lub bezposrednio sprave kontrolg nad Emitentem. W celu
umoztiwisnla uzyskania flnansowania przez Emitenta, Pargezyciel pragnie zabszpleczyé
wiorzytelnodcl wynikajgce z wszystiich Obligacii wysmitowanych w ramach Programu
poprzez ustanowlenie niniejszego porgczenia zgodnis z przepisamt Tylulu XXX Ustawy
z drila 23 kwleinfa 1064 Kodeks cywilny;

C. Ponadto, Porgozyciel, jako divinik gidwny, zamisrza zobowigzaé sig do okreslonych
éwiadczent oplsanych w warunkach emisji kazds] serll Obligacjl wyemitowanych w
ramach Programu jako éwladozenia Gwaranta, a fakZe zobowigzaG sig do zwrolu
kosziéw dochodzenia przez Obllgataruszy wykeonania zobowlgzan z Obligaci;

W awlazku z powyzszym Porgezyelel oswladeza, co nastepuje:

1, Porgozyciel ninigjszym  niecdwolalnle  udzlela  porgozenia  wierzytelnesel
przystugujgcych kazdorazowym posladaczom Obligacii wyemitowanych w ramach
Pregramu {,Obligatariusze”) z tyfuiu zaptaty wszelkich Kwot do Zaplaty wynikajgeych
z posiadanych przez nich Obligacjl, do lqcznej maksymalne] wysokosel
360.000.000,00 PLN {stownie: trzysta szedédziesigt miliondw ziotyeh), abejmujgeych
Naleznosé Glowng oraz Kwole Qdsetek, 2z uwzglednleniem ewentualnych kwol
otzymanyeh przez takiego Obligatarusza od Emilenta z lyfuiu Kwot do Zaplaty
{Poreezenta’).

(2N
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. Ponadio, nie w ramach Poreczenia ale jako wiashe zobowizzanle, Porgezyciel
zohowigzule slp do wykonania éwiadczen, kiére w warunkach emls]l Obligaci
wyamitowanyeh w ramach Programu opisane sg Jako S$wiadezenla Gwaranta
(.Zohowiazanla z Warunkow Emisji”).

., Ponadte, nie w ramach Porgezenia ale jako wlasne zobowigzanie, Porgczyciol
zohowlgzule sig do zaplaty na rzecz Obligatariuszy wszelkich udokumentowanych
kosztow 1 wydatkéw poniesionych przez Obligatariuszy w zwigzku 7 dochodzeniem
wykonania przez Emitenta lub Poreczycisla zobowigzan pienienych z tylutu Obligacji
wyemitowanych w ramach Pregramu lub Porgczenia, faoenle z  odsetkami
ustawowymi za op&znienie w wykonaniu zobowiazan z Obligag]l lub z Porgezenia, do
maksymalng] kwoly 10,000,000,00 (stownle: dziesles miliondw ziotyeh) (. Zwrot
Kosztédw®, zwany lgeznle 2 Poreczeniem i Zobowigzanlaml z Warunkow Emlisji,
Swiadezeniami Gwaranta™,

4. Wezelkie platnoécl z tytuls ninigjszego Porgozenla dokonywana bgdg w zlotych,
5 Wirzycislem z tylulu Swiadczen Gwaranta jest kazdorazowy Obligelariusz.

Pareczycie! potwierdza, ze poprzez nabyels jakichkolwiok Obligac]i wyemitowanych w
ramach Programu dochodzl do powstania migdzy Porgezycielem a Obligatariuszem
stosunku umownego o trefdl okradtong] w ninisjszym dokumencie,

. Swiadczenta plenigine z tytulu Swiadezer Gwaranta bedg dokonywane na plerwsze
pisemne wezwanie Obligatariusza, w ierminie & Dni Roboczych od daly wezwania.
Wezwanle do zaplaty nalezy dostarczys osebiscle, przez kuriera lub pacztg na adres:
Granbero Holdings Limited, 284 Arch. Makarios Avenue, Fortuna Courf, Bloek B,
Limassol, Cypr podplsane przez osoby uprawnione do reprezentacfi Obligatariusza,
Porgczyciel zobowlazuje ste do zaplaty odsetek, zgodnie 2 polskim prawem, od kwaot
naleznych Obligatarluszowt za kazdy dzien zwilokl w spelnieniy zobowigzan
wynikajgoych ze Swiadezen Gwaranta.

. Do kazdego pisemnage wezwania must zostad dolfgozone potwlerdzenie whasnodci
Obligacji oraz (i) w przypadku Poreczenia - pisemne oéwiadezenie Obligateriusza, 2e
Emilent zalega z platnosely Naleznosel Gléwng] lub Kwoty Odsetek naleznych |
plainych z iytuly Obligact, oraz okreslenle kwoly, jesli takie bgda, ofrzymane
uprzednio przez takiego Obligateriusza od Emltenta w zwigzku 2 Obligacjami, w
stosunku, do kiérych skladane jest wezwanie, lub (i) w przypadku Zwrotu Koszidw ~
zestawienie ponlesionych przez Obligatariusza kosziéw, Dla uniknigela walpliwoscl
Gwarant polwierdza, ze zbycie Obligagii po zlozeniu wezwania hie powoduje
wygashlgola roszezen objetych wezwaniem ziozonym przez zbyclem Obligacii

. W przypadiky, gdy jakiskolwiek podatid, dochodowe lub inne, bgdg nalezne o
Obligatariuszy na podstawie prawa polsklego Jedynie z powodu fakiu oirzymania
przoz Obligatariuszy plainodel z tytulu Swiadezef Gwaranla, a kibre nle bylyby
nalezne w razie zapfaly anslogloznych kwot placonych Obligatariuszowi przez
Emitenta, Porgczyclel dokona jednej z nastgpujacych czynnodch: (i) zaplacl takie
kwioty (pomnisfszone o wszelkle podatki, kidre bytyby plaine gdyby Obligatariusz
otrzymat pratnodé od Emitenta z tytutu Obligacit), lub (i)} jeZell Obligatariusz zlozy
pisemne oéwiadozenie, ze Obligatariusz zaplaclt takie kwoty i przedstawl dowdd, #e
laka Dplatnosé zostala dokenana, wéwezas Porgozyciel zaplacl taklemu
Obligatariuszow! takie dodatkows kwoty, kibre mogsa byé konfeczne w cell peinegoe
zrekempensowania im tak zaplaconych podatkéw {pomniejszone o kazda kwotg
podatky, jaka bylaby nalezna gdyby Obligatariusz olrzymat platnodé od Emitenta z

iytulu Obligacil).
. Porgozyciel oéwiadoza | zapawnia, Ze:

a) zaclagnigcie, podpisanie zobowlqza wynikalgcych z niniejszego  dokumentu
zostalo dokonane zgodnie 7z wszystkimi majacymi zastosowanie przeplsaml ]

2
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wevneteznymi regulacjaml Porgezyciela | stanowia one wazne, prawnie skitecane
i wykonalne zobowiazania Porgezycieta, oraz

b) nie Jest wymagane podiacie zadnych nnych ozynnogel (w tym takze uzyskanle
jakichkolwiek zgéd, zezwolerl, upowaznieli lub dokonanle lakichkolwiek zgloszen
lub rejestracl) w celu wykonania Swiadezeri Gwaranta lub innych zobowigzan
wynikalgeyeh z ninlejszege dokumentts,

10, Zohowigzanla  wynikajace  Niniejszego  Porgezenie  stanowl  bezpoSrednis,
bezwarunkowe oraz  nlepodporzadkowane  zobowlazanie  Porgezyclela |
zastrzezeniom wyjatkéw wynikajgoych z bezwzglednie obowigzujacych przepisow
prawa, jest réwne wzgledem wezystkich pozostalych checnych | przyszych
hazwarunkowych | niepodporzgdiowanych zobowigzalt Porgezyclela,

1. NinleJsze Porgezenie wehodzl w 2ycle w dniu jego wystawienia [ pozoslaje wimoay do
czasts peinej splaly calodcl Kwot da Zaplaty z tytuiu Obligacit wyemitowanych w
ramach Programu, jednak nle po2nie] nlz do dnia 31 grudnia 2035 roku.

12, Ninlejsze Porgezenie podiega praw poiskiemu I bgdzle Interpretowans zgodnle z
nim, Wezelkia spory wynikajace z niniejszego Porgezenia lub w zwigzku z nig bgdg
Kisrowane da sadu wiasciwago dia sledziby Emitenta,

Terminy plsans wicliq literg nle zdefiniowane w ninlefszym dokumencle sg zdefiniowane w
warunkach asmisji Obligac)i emitowanych w ramach Programu.

Wimieniu Poreczyciela

R

Anna Kukla
Warszawa, 10 hwielnia 2012 roku
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Power Of Attormey

1, the widersigned Thomas Michael Martia Kean

cetlng as the Dircctor of Granbere Ho dmgs }

Timited. with {ts registered office in Lim?ssoL,
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Zalacznik 5. Definicje i objagnienia skrétow.

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

ASQ” 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., BRE Bank S.A., ING Bank Slgski S.A. oraz Bank Zachodni WBK S.A.

"BondSpot" oznacza BondSpot S.A.
"CIT” oznacza podatek dochodowy od oséb prawnych.

"Data Emisji” oznacza 9 lipca 2014 roku.

"Data Ustalenia Stopy Procentowe|" oznacza dzieti przypadajacy na trzy Dni Robocze przed
pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktorym ma obowigzywaé dana Stopa
Procentowa.

"Data Wykupu” oznacza 9 lipca 2018 roku.

"Dzierh Roboczy” oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzier ustawowe wolny
od pracy, w ktorym KDPW prowadzi dziatalno$¢ w sposéh umozliwiajgcy wykonanie
czynnosci okreslonych w Warunkach Emisji.

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

.Dzien Ptatnosci Odsetek” oznacza dzien wskazany w punkcie 3.3. Warunkéw Emisji oraz w
punkcie 5.2, niniejsze] Noty.

Dzieth Ustalenia Uprawnionych” oznacza szdsty Dzien Roboczy przed danym Dniem
Ptatnosci Kwoty do Zaptaty albo odpowiednig date okreslong zgodnie z aktuakie
obowigzujgcym regulaminem KDPW, w ktérym zostaje okreslony stan posiadania Obligaciji,
w celu ustalenia podmiotéw oraz osdb uprawnionych do otrzymania $wiadczen z tytulu
Obligacji w Dniu Piatnoéci Kwoty do Zaptaty.

LEmitent”, . Spdtka® oznacza spdlke Ghelamco Invest spdétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie przy ul. Woltoskiej 22, 02-675 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st
Warszawy w Warszawie, Xill Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000185773, NIP: 621-327-77-51.

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

Gwarant” oznacza spotke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze pod adresem
Arch. Makariou 1ll, 229, MELIZA COURT, 3105, Limassol, Cypr; podmiot kontrolujgcy
posrednio lub bezpoérednio Emitenta.

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

Kwota do Zaptaty” oznacza wyrazong w PLN kwote réwng wartosci Naleznoéci Gtdwnej lub
Kwoty Odsetek, wymagalng w Dniu Platnoéci Kwoty do Zaplaty, kiérg Emitent jest
zobowigzany zapltaci¢ Obligatariuszowi, zgodnie z Warunkami Emisji.

Kwota Odsetek” oznacza kwote za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji obliczang w
spostb okresiony w punkcie 3.6. Warunkéw Emisji oraz w punkcie 5.2. niniejszej Noty.

.Naleznos¢ Gidwna’ oznacza 10.000 PLN.
.Nota Informacyjna”®, ,Nota” oznacza niniejszg Note Iinformacyjna.

Obligacie” oznacza obligacje emitowane na podstawie Warunkoéw Emisji.
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"Obligatariusz" oznacza osobeg lub osoby, na ktdérych Rachunkach, zarejestrowana jest
przynajmniej jedna Obligacja, lub inne oscby jezeli wynika to z wiasciwych przepisow prawa.
.Okres Odsetkowy” oznacza okres od Daty Emisji (wigcznie) do pierwszego Dnia Ptatnosci
QOdsetek (z wylaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajgcy od poprzedniego
Dnia Platnosci Odsetek (wigcznie) do nastepnego Dnia Platnoéci Odsetek (z wytgczeniem
tego dnia).

JPeridot” - oznacza Peridot SL, spéfke utworzong zgodnie z prawem Hiszpanii, udzielajgcg
pozyczek podmiotom z Grupy Gwaranta

LPLN" oznacza zioty polski.

Poreczenie® oznacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta o tresci okreslonej
w Zatgczniku 2 do Warunkdw Emisiji.

Program Emisji’, ,Program” oznacza emitowanie przez Emitenta obligacji w jednej lub kilku
seriach stosownie do postanowienn Umowy Programowej oraz na podstawie stosownych
uchwat Emitenta, maksymalnie przez okres 3 lat, do lgczne] wartoci nominalnegj
wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nieprzekraczajgcej kwoty 200.000.000 ziotych.

"Rachunek” oznacza Rachunek Papierdw Warto$ciowych lub Rachunek Zbiorczy.

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

"Rachunek Zbiorczy" oznacza rachunek papieréw warto$ciowych w rozumieniu art. 8a
Ustawy o Obrocie.

.Regulacie KDPW" oznacza obowigzujace regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje
przyjete przez KDPW, okreslajgce sposéb prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-
rozliczeniowego, a w szczegblnosci Regulamin Krajowego Depozytu Papierdw
Wartosciowych oraz Szczegblowe zasady dzialania Krajowego Depozytu Papieréw
Wartosciowych.

"Stopa Bazowa” oznacza stopg bazowg ustalong zgodnie z punktem 3.6 (Ustalenie Stopy
Procentowej) Warunkdw Emisiji.

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

Jmowa Programowa” oznacza umowe z dnia 10 kwietnia 2012 r. pomiedzy Emitentem,
Gwarantem a Bankiem Polska Kasa Opieki S.A.

[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 | wyemitowanych przez Emitenta w
Dacie Emisji, ktdrych dotyczy Nota Informacyjna.
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