Nota Informacyjna

dla Obligacji serii PM

wyemitowanych przez
Ghelamco Invest sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie

pod adresem Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa

Niniejsza nota informacyjna zostata sporzadzona w zwigzku 2z ubijeganiem sig
o wprowadzenie instrumentdw finansowych objetych ta nota do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A. oraz do obrotu w alternatywnym
systermie obrotu prowadzonym przez Gielde Papleréw WartoSciowych w Warszawie S.A,

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

Inwestorzy powinni byé $wiadomi ryzyka, jakie niesie ze sobg inwestowanie w instrumenty
finansowe notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyine
powinny byé poprzedzone wiasciwa analiza, a takie, jezeli wymaga tego sytuacja,
konsultacjg z doradeg inwestycyjnym.

Tredé niniejszej noty informacyjnej nie byla zatwierdzana przez BondSpot S.A. ani przez

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

Data spotzadzenia: 15 lipca 2019 1.
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Ofwiadczenie Emitenta

Niniejszym oswiadezamy, ze wediug naszej najlepszej wiedzy | przy dotozeniu naleZyie|
starannosci, by zapewnlé taki stan, informacje zawarte w niniejszej Nocie Informacyjnej 53
prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, Zze nie pominigto w niej Zadnych
faktow, ktére moglyby wplywaé na jJej znaczenie i wyceng instrumentdéw finansowych
wprowadzanych do obrotu, a takZe Ze opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z
udzialem w obrocie fymi instrumentami.

Za Emitenta

W zwigzku z postanowieniami § 18 ust, 18 punkt 1) oraz punkt 3) Regulaminu ASO GPW,
Emitent jest zwolniony z obowiazku zawierania umowy z Autoryzowanym Doradeg.




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

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

Forma prawna; Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby: Polska

Adres Emitenta: Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa
Tetefon: +48 (22) 485 16 00

Telefaks: +48 (22) 455 16 10

Adres pocziy elektronicznej: poland@ghelamco.com

Adres giéwnej strony internetowej: www.ghelamco.bl

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

Dziatalnoéé prowadzona przez Emitenta nie wymaga posiadania zezwolenia, licencii lub zgody.

3. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z EMITENTEM | WPROWADZANYNMI INSTRUMENTAMI
DLUZNYMI, W SZCZEGOLNOSCI ZWIAZANE Z SYTUACJA GOSPODARCZA,
MAJATKOWA | FINANSOWA EMITENTA | JEGO GRUPY KAPITALOWEJ

Jezeli ktorekolwiek z nizef opisanych zdarzen rzeczywiscie wystapi, moze ono mieé istoiny
negatywny wplyw na dziafalno$é Ghelamco Invest sp. z a.o. (,Emitent’), Granbero Holdings
Limited (,Gwarant’) lub Grupy Gwaranta, ich sytuacje finansowg lub wyniki z dziafalnoéci, co moze
wplynaé na mozliwosé wypelnienia przez Emitenta swoich ohowigzkéw z obligagji serii PM,
emitowanych przez Emitenta w ramach V programu emisji obligacji (,Obligacje’), w tym na
zdolnoéé Emitenta do dokonywania platnodei z Obligacfi oraz Ich terminowego wykupu, na
wartoé lub renfownoéé Obligagii, a takze na moZfiwosé wykonywania przez Gwaranita
zobowigzah z lytufu poreczenia ustanowionego przez Gwaranta (,Poreczenie”). W szczeqdlnosci
zdarzenia opisane ponizej mogg indywidualnie lub kumulatywnie doprowadzié do frwafej
niemoznodci obshugi przez Emitenta swoich zobowiazan finansowych, przejsciowej utraty
plynnosci, moga wolyngé na wysokosé stopy bazowef lub rentownosé Obligacyi, lub moga wpfyngé
na ocene ryzyka Emitenta i Obligacji przez Inwestoréw, powodujac obnizenie wartosci tynkowej
Obligacji. Ponadto nizej opisane czynniki ryzyka nie sq fedynymi czynnikami, na ktére narazony
jest Emitent, Gwarant lub Grupa Gwaranta. Kolejno$¢, w jakiej poszczegdine czymniki ryzyka
zostaly poniZej opisane, nie odzwierciedla ich wzglednego znaczenia dla Emitenta, Gwaranta fuh
Grupy Gwaranta, prawdopodobletistwa ich wystapienia ani ich potencjalnego wplywu na
dziatalnosé lub sytuagje finansowa Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta, w tym na zdolnosd
wypelniania zobowigzan finansowych z Obligacji przez Emitenta. Dodatkowe czynhiki ryzyka,
Kiére obecnie nie sg znane lub kiére sq obecnie uwazane za nieistotne, mogq takze miec istotny
negatywny wplyw na dziatalno$¢ Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta, ich sytuacje finansowq
i wyniki z dziatalnoéci oraz na zdolnoéé Emitenta do wykonywania zobowigzan wyhikajgcych z
Obligacji.




Terminy z wielkiej litery, niezdefiniowane inaczej, majg znaczenie nadane im w warunkach emisji
Qbligacii.
3.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dzialainoscig Emitenta i jego grupy kapitalowej

Ryzyko zwigzane z przeplywami pienieznymi i wykonywaniem zobhowiazan z Obligacji

Emitent zostat utworzony jako spélka specjalnego przeznaczenia wylgcznie w celu pozyskiwania
srodkdéw w formie emisji obligacii oraz wykorzystywania tych srodkéw w ramach Grupy Gwaranta
w zwiazku z finansowaniem lub refinansowaniem Projektow fnwestycyjnych. Zasadnicza czgéé
aktywow Emitenta skiada sle z wierzytelnoéci wobec Spdtek Projektowych i innych podmiotow z
Grupy Gwaranta, w szczegblnosci z tytulu pozyczek udzielonych Spétkom Projektowym oraz z
tytutu obligacii Spdlek Projektowych objetych przez Emitenta, Z kolei zasadnicza czesl
zobowigzarn Emitenta to zobowigzania z tytulu wyemitowanych obligacii. W konsekwencii,
zdolnosé Emitenta do wykonywania zobowigzan z tytutu Obligacji zalezy od uzyskiwania przez
Emitenta ptathosci z tytutu wierzytelnoéci od Spélek Projektowych | innych podmiotéw z Grupy
Gwaranta. Niewyplacalnosé Spotek Projektowych, zia kondycja finansowa Grupy Gwaranta lub
nieterminowe wykonywanie przez Spolki Projekiowe swoich zobowigzath wobec Emitenta moga
spowodowaé, ze Emitent nie uzyska oczekiwanych przeplywow pienieznych i nie bedzie mogt
wykonywaé lub wykonywaé terminowo zobowigzan z tytutu Obligacji. Splata naleznoéci z tytut
pozyczek udzielonych Spélkom Projektowym jest podporzadkowana sptacie kredytéw bankowych
udzielonych spdtkom celowym. Terminy umowne tych splat sa ustalane po dacie catkowitej spiaty
kredytow, Zakoficzenie projektu, realizacja zyskéw poprzez sprzedaz aktywbw z zatozeniem
splaty kredytu czy tez refinansowanie projekiu powoduje ze te naleznoéci sg splacane przed
terminem ich zapadalnosci, istnigje ryzyko ze po zakonczeniu inwestycji, przed jej sprzedazq i
realizacjg zyskow nie bedzie mozliwe refinansowania projektu a banki finansujgce nie udzielg
Spotkom Projektowym zgody na wezesniejsza splate ich zobowigzan do Emitenta co spowoduje
ze Emitent nie bedzie magt otrzymaé przeplywow pienigznych i nie bedzie mogt wykonywac lub
wykonywag¢ terminowo zobowigzan z tytutu Obligacii.

Ryzyko zwigzane z dochodzeniem roszczen wobec Emitenta

Emitent jako spdtka specialnego przeznaczenia zasadniczo nie posiada majgtku innego hiz
wierzytelnosci wobec Spétek Projektowych i innych podmiotéw z Grupy Gwaranta. W przypadku,
gdy Emitent nie bedzie wykonywaé terminowo zobowiazan z Obligachi, wierzyciele beda mieli
pgraniczone mozliwosci prowadzenia egzekucji przeciwko Emitentowi. Egzekucja taka bedzie
mogta obejmowaé érodki pieniezne posiadane przez Emitenta oraz posiadane przez niego
wierzytelno&ci wobec Spolek Projektowych | innych podmictéw z Grupy Gwaranta. Wierzytelnosci
te moga by¢ zaspokojone pédzZniej w stosunku do innych zabezpieczonych zobowigzan tych
podmiotéw, w szczegdlnosci w stosunku do zobowigzan z fytulu kredytow bankowych
zacigganych przez Spotki Projektowe. W rezultdcie, egzekucja prowadzona przez posiadaczy
Obligaci moze okaza¢ sig utrudniona lub hieskuteczna.

Ryzyko zwigzane z podporzgdkowaniem splaty zobowigzan

Emitent jest podmiotem nieposiadajacym udziatdow w Spoétkach Projektowych oraz
nieprowadzacyin bezposrednich inwestycji w Spdtki Projektowe. Zasadniczo nie posiada takze
innych  aktywdow niz naleznosci od Spotek Projektowych (diug wewnatrzgrupowy
podporzadkowany), ktorych splata jest podporzadkowana sptacie kredytow udzielonych danej
Spofce Projektowe] przez banki (dhig bankowy). Niezaleznie od tego Spotki Projekiowe w
zaleznoscl od potrzeb zaciggajg réwniez pozyczki od innych spétek z Grupy Ghelamco
(dodatkowy diug wewnatrzgrupowy podporzgdkowany). Splata tych dodatkowych wierzytelnosci
jest podporzadkowana w pierwsze] kolejnosci splacie diugu bankowego oraz w drugiej kolejnosci
splacie diugu wewnatrzgrupowego podporzadkowansgo. Diug  bankowy oraz diug
wewnatrzgrupowy podporzadkowany sa splacane z §rodkéw uzyskanych ze sprzedazy projektu
prowadzonegoe przez dang Spolke Projekiows. Ewentualhe haruszenia warunkow difugu
bankowego lub brak jego sptaty w uzgodnionych w dokumentacii kredytowe] terminach moze m.in.




wplynaé na rozpoczecie procesu realizacji zabezpieczen przez banki bezposrednio z akiywow
danej Spolki Projektowej, co moze mieé wplyw na splate diugu wewnatrzgrupowego
podporzadkowanego pizez dang Spdlke Projektowg na rzecz Emitenta (a racze] na jg
ograniczenie) lub w skrajnym przypadku skutkowa¢ brakiem spiaty.

Ryzyko zwigzane z realizacjg zyskow przez Spotki Projekiowe

Gwarant jest podmiotem holdingowym posiadajgcym udzialy w Spétkach Projekiowych. Poza
udzielonymi pozyczkami, Gwarant nie posiada innych aktywow niz udzialy w swoich podmiotach
zaleznych, a jego mozliwosé generowania srodkéw pienigznych jest pochodng realizac)i zyskow i
nadwyzek plenieznych przez Spdiid Projektowe. Pomimo posiadania aktywow przez Spolki
Projektowe z uwagi na uwarunkowania rynkowe, ewentualne kryzysy na rynkach jak rowniez brak
zainteresowania przez inwestordéw nabyciem projektéw Grupy, Gwarant moze nie by¢ w stanie
zebraé $rodkdw na wywigzanie sie ze zobowigzan z iytulu Porgczenia, Gwarant w ramach
zarzadzania plynnoscig udzielit pozyczek do spélek w Grupie Ghelamco. Zatem zdolno&é
Gwaranta do wykonywania swoich zobowigzan, w tym zobowiazalh z tytutu Poreczenia Obligac]i,
zalezy od uzyskiwania przychodow ad spolek z Grupy Gwaranta, w tym Spélek Projektowych lub
zwrotu naleznosei z tytutu udzielonych Gruple Ghelameo pozyczek. Dodatkowo zmniejszenie
wartosci aktywow Spétek Projektowych lub niewyplacainosé Spotek Projektowych moze miec
negatywny wplyw na moziiwosé wykonywania przez Gwaranta zobowigzan z tytutu Poreczenia.

Ryzyko zwigzane z Gwarantem bedacym spolka prawa cypryjskiego

Gwarant jest spolka prawa cypryjskiego, w zwigzku z czym niewykluczona jest koniecznosé
zastosowania prawa cypryjskiego oraz jurysdykeji sadow na Cyprze. W zwigzku z powyzszym,
ewentualne dochodzenie od Gwaranta roszczen z tytutu Poreczenia, prowadzenie postepowania
sadowego przeciwko Gwarantowi lub prowadzenie przeciwke Gwarantowl egzekucji moze byé
utrudnione i wigza¢ sle z dodatkowymi kosztami.

Ryzyko zwigzane z odroczonymi terminami zwrotu $rodkéw finansowych

Grupa Gwaranta prowadzi dziatalno$¢ deweloperskg oraz inwestycyjng, Glowng cechg e
dzialalnoéci jest koniecznosé zaangazowania znacznych $rodiéw o odroczonym terminie zwrotu.
Okres prowadzenia projektu od momentu rozpoczecia do chwil uzyskania érodkéw z jego
sprzedazy lub rozpoczecia generowania przychodow z tytutu najmu powierzchni jest wydiuzony,
zwlaszeza iz nleruchomoscl nalezg do aktywow, ktérych wynajem lub zbycie po cenie rynkowe]
jest zwykle procesem dilugotrwalym | wymaga aktywnego poszukiwania nabywey. Diugotrwate
opoznienie w sprzedazy lub brak popytu na najem moze, w szczegobinosci przy niekorzystne)
sytuacjl makroekonomicznej, skutkowa¢ nieodzyskaniem czesoi lub catoéci zainwestowanych
srodkéw. W zwigzku z tym moment ponoszenia naldadow na realizacje moze byé znacznie
oddalony w stosunku do chwili uzyskania przyctioddw z tego tytutu.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem wskaznikow finansowych

Umowy kredytdw zawarte pizez podmioty z Grupy Gwaranta zobowigzujg do utrzymywania
wskaznikow finansowych DSCR oraz LTV na ustalonym poziomie. Pomimo, iz od poczatku
dziaiaino$ci Emitenta | Grupy Gwaranta do dnia sporzadzenia niniejszego dokumentu nie miato
miejsca przekroczenie wskaznikéw okreslonych w umowach kredytow zawartych przez spdii z
Grupy Gwaranta, to Emitent | Grupa Gwaranta nie moga zapewnié, ze w przysziosci nie wystapi
ztamahie kiérego$ z postanowier umownych. Wynika to z faktu pozostawania pewnych
elementdw majacych wplyw na ksztattowanie sie tych wskaznikéw poza kontrolg Emitenta i Grupy
Gwaranta. Jezeli dojdzie do przekroczenia dozwolonego poziomu ktdregos ze wskaznikow,
Spolka Projektowa moze byé zobowigzana do wozeéniejszej czgéciowe] splaty kredytu w kwocie
zapewniajgce] przywrocenie wskaznika do wymaganego poziomu. Taka sytuacja mogtaby
negatywnie wptynaé na plynnosé finansowg Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta.

Ryzyko zwigzane z wyceng nabywanych nieruchomosci




Nieruchomoéci podlegajg wycenie zardwno na etapie zakupu, jak | sprzedazy. Pomimo, iz wyceny
sg wykonywane z zachowaniem odpowiednich standardow, sa one oparte na zatozeniach,
prognozach | szacunkach, ktdére moga okaza¢ sie btedne lub ulec zmianie, Ewentualny biad
wyceny lub przyjecie nieadekwatnych zalozeft moze byé przyczyng zakupt nierachomosci po
cenie wyzsze| od jel wartodci rynkowsj lub sprzedazy po cenie nizszej od wartosci rynkowe.

Ryzyko zwigzane z diugim okresemn realizacji projekidéw nieruchomosciowych oraz
wzrastajgeyimi kosztami realizacji tych projekiow

Specyfika projekidw realizowanych przez Grupe Gwaranta wymaga dokonania znaczgcych
nakladéw finansowych na poczatkowym etapie realizacii projekiu. Realizacja projektéw
deweloperskich zajmuje od kilkunastu miesigey do kilku lat | w tym czasie projekty te nie genernlig
Zzadnych przychoddw. Dodatnie przeplywy finansowe z projektdw realizowanych przez Grupe
Gwaranta mozliwe sg dopiero po uptywie okofo 16-18 miesigcy od zakonczenia robot
hudewlanych, Ponadto diugi okres realizacji projektu powoduje, ze szacunki kosztéw inwestygji,
a takZze prognozy przysziych przychodow z projektu sa charczone wigkszym ryzykiem bledu.
Koszty takich projeltow mogg ulegac zmianie wskutek wislu czynnikéw. Kazda zmiana wielkosci,
wyceny lub innych wiasciwoscl projektow, opdznienie w techniczne] realizacji projektow,
przekroczenie Kosztdéw zatozonych w budzecie spowodowane nlekorzystnymi warunkami
pogadowymi, niedobor materiatow lub sprzett budowlanego lub Inne nieprzewidziane frudnoéei
techniczne mogs spowodowad wzrost kosztéw lub utrate przychodéw z projektow, zablokowanie
Srodkéw zainwestowanych w kupno gruntu, a nawet brak mozliwosci zakoiczenia danego
projektu.

Ryzyko zwigzane z realizacjg projektéw joint venture z podmiotami niekontrolowanymi
przez Grupe Gwaranfa

Specyfika rynku hieruchomosci i projektow inwestycyjnych realizowanych przez Grupe Gwaranta
wymaga w niektorych przypadkach zaangazowania w projekty joint venture z podmiotami
niekontrolowanymi przez Grupe Gwaranta, w tym podmiotami z sektora publicznego, i dokonania
znaczgcych nakiadéw finansowych w zwigzku z realizacja projektu. Realizacja projektéw
dewsloperskich moze ulegad dalszemu wydtuzeniu fub wstrzymaniu wskutek braku lub braku
terminowego uzgodnienia decyzji inwestycyjnych z partnerem konsorcjalnym.

Ryzyko zwigzane z brakiem sprzedazy nieruchomosci

Strategia Grupy Gwaranta zakiada miedzy innymi generowanie przychoddéw ze sprzedazy
niektérych, przeznaczonych do sprzedazy, nieruchomodei Grupy Gwaranta. Nieruchomosci sg
aklywami o relatywnie niskim poziomie plynnoéci w poréwnaniu z innymi sktadnikami majatku, a
ich sprzedaz to zazwyczaj ziozony i diugotrwaly proces. Pomiedzy podjeciem przez Grupe
Gwaranta decyzji o rozpoczeciu procesu sprzedazy nisruchomosci a terminem, w ktdrym taka
sprzedaz zostanie dokonana, moze uptyngé znaczny czas, ktory moze by¢ diuzszy od terminy
zaktadanego przez Grupe Gwaranta, z uwagi na szereg czynnikdw niezaleznych od Grupy
Gwaranta. W konsekwencji, Emitent i Gwarant nie mogg zagwarantowac, iz bedg w stanie
sprzedaé nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy ub Ze uzyskaig przychody ze sprzedazy w
wysokosel odpowiadajgcej wycenom dla poszczegainych nieruchomosci, Takie egraniczenia lub
dziatania 0s6b trzecich moga negatywnie wplynaé na zdolnoé¢ Grupy Gwaranta do
przeprowadzania transakeji | generowania $rodkow pienieznych w miare zapotrzebowania na nié
poprzez sprzedaz nieruchomosci po okredlonych cenach | w przewidywanym terminie.

Ryzyko zwigzane z utrata plynnosci finansowej przez wykonawcow i podwykonawcow
robét budowlanych

Podmioty z Grupy Gwaranta zawarly i w przysziobci beda zawleraé umowy z wykonawcami robot
budowlanych na realizacje projektébw budowlanych, kiérzy z kolei zawieraja umowy z
podwykonawcami. Wykonawey Jub podwykonawey moga utracic ptynnosé finansowa, co moze
wplynaé na jakosé i terminowos$¢ realizacji zleconych prac, Utrata plynnosci finansowe] moze
‘doprowadzi¢ takze do catkowitego zaprzestania prac przez wykonawce lub podwykonawce robot




budowlanych i spowodewadé konieczno$é jego zastapienia. Wzrost kosztéw budowy, a takze
wszystkie opdzZnienia i koszty zwigzane ze zmiang wykonawey lub podwykonawey mogg wptynagd
negatywnie na rentowno$¢ projektu budowlanego realizowanego przez Grupg Gwaranta,

Ryzyko zwigzane z nieosiagnigciem celéw strategicznych lub ich niewlasciwg realizacjg

Strategia Grupy Gwaranta jest skoncentrowana na zarzadzaniu i budowaniu rentownych, wysokiej
jakodcl, przyjaznych srodowisku nieruchomosci biurowych | komercyjnych w atrakeyinych
lokalizacjach, a takze na dywersyfikacji portfela nieruchomosci. Emitent i Gwarant nie mogaq
zapewnié, ze ich cele strategiczne zostang osiggniete. Rynek, na kiérym dziata Grupa Gwaranta
podlega cigglym zmianom, ktéryeh kierunek i natgzenie zalezne sg od wielu czynnikéw. Pozycja
rynkowa w nastepnych latach, a w efekcie przychody i zyski Emitenta, Gwaranta i Grupy Gwaranta
w przysziosci, zalezne sg od zdolnodci do wypracowania | wdroZenia diugaterminowej strategii. Z
drugle] strony, realizowanie strategii ekspansji w niekorzystnych warunkach rynkoewych moze
prowadzié do btednych decyzfi inwestycyjnych.

Ryzyko zwigzane z koriKurencja

Grupa Gwaranta konkuruje na rynku z fnnymi podmiotami inwestujgoymi w nieruchomosct |
deweloperami. Grupa Gwaranta inwestuje w sektorze wysokiej klasy budynkéw komergyjnych i
hiurowych. Ze wzgledu na swoj potencjat | atrakeyjnoéé finansowg przejawiajaca sig w zwrotach
7 inwestycji rynek ten przyciaga inwestorow, ktérzy stanowia konkurencjg wobec Grupy Gwaranta.
Intensyfikacia tej konkurencji, zwigkszanie naldtadow na inwestycje w tym sektorze przez podmioty
juz dziatajgce na rynku oraz podmioty rozpoczynajace dzialainosé moze spowodowacd przewage
podazy nad popytem na nieruchomoéci komercyjne, wojng cenows, a takze negatywnie wplynad
na wysoko$¢ cen sprzedazy i stawek najmu.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od os6b pehigcych kluczowe funkcje zarzadcze i
kisrownicze

Emitent, Gwarant | Grupa Gwaranta sg zalezni od oséb pelnigeych funkcje kierownicze, a w
szczegdlnosci czionkow zarzadu oraz Kluczowych pracownikow, Branza deweloperska w Polsce
cierpl obecnie na niedobdr doswiadezonych menedzerdw, co powoduje, Ze proces rekrutacji
wykwalifikowanej kadry kierowniczej jest utrudniony. Zakoficzenie wspdipracy przez
kiéregokolwiek z czlonkéw zarzadu, dyrektoréw lub pracownikow kiuczowych dia Emitenta,
Gwaranta lub Grupy Gwaranta moze negatywnie wplyngé na zdolnos¢ Emitenta, Gwaranta lub
Grupy Gwaranta do generowania nowych oraz realizacji juz rozpoczetych prolekiow
deweloperskich.

Ryzyko zwigzane z oplatami z tytutu uzytkowania wieczystego hieruchomosci

Podmioty z Grupy Gwaranta sg stronami postgpowan dotyczgoych ustalania wysokosci optat z
tytuta uzytkowania wieczystego gruntow. W przypadku niekorzystnego zakoficzenia tych
postepowan spatki z Grupy Gwaranta moga zostaé zobowigzane do zaplacenia optaty z tytutu
uzytkowania wieczystego w podwyzszonej wysokoscl niz szacowana, od kilkudziesieciu do nawet
kitkuiset procent w stosunku do dotychczasowe] stawki. Nie mozna zapewnié, ze Grupa Gwaranta
bedzie magta przeniesé te koszty na najemcdw w postaci podwyzki optaty eksploatacyjnej.
Koniecznosé zaptaty optaty z tytutu uzytkowania wieczystego dia wielu nieruchomosci w
podwyzszone] wysokoci moze mied istotny niekorzystny wplyw na dziatalnoéé i wyniki finansowe
Emitenta, Gwaranta | Grupy Gwaranta oraz na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zohowigzah z
Obligacji oraz zdolnosé Gwaranta do wykonywania zobowigzath Porgezenia. Ponadto, w zwiazku
7 wejéciem w zycie ustawy z dnia 20 lipca 2018 r. o przeksztatceniu prawa uzytkowania
wieczystego gruntow zabudowanych na cele mieszkaniowe w prawo wiasnoéci tych gruntow
nalezy mieé na uwadze mozliwe zmiany dat ptatnosci | wysokosc optat zwigzanych z
przeksztalceniem uzytkowania wieczystego gruntéw w prawo wiasnosci z mocy prawa.
Przeksztatcenie prawa uzytkowania wieczystego w prawo wiasnoéci datyczy tylko nieruchomosci
zahudowanych budynkami przeznaczonymi na cele mieszkaniowe i w zakresie nieruchommosci juz
zabudowanych takimi budynkami nastapito z dniem 1 stycznia 2019 r. Podmioty z Grupy




Gwaranta posiadajg takze grunty oddane w uzytkowanie wieczyste, zabudowane budynkami
mieszkalnymi jak, na kidrych planowane jest wybudowanie budynkdw mieszkalnych., W przypadku
gruntéw oddanych w uZytkowanie wieczyste, na ktérych juz istnieja budynki mieszkalne,
przeksztatcenie nastgpilo z dniem 1 stycznia 2019 r. z mocy prawa. W przypadku gruntdw, na
ktérych dopiero budynki mieszkalne zostang wybudowane, przeksztaicenie z mocy prawa nastapi
z chwilg oddania danego budynku do uzytku., Z tytutu przeksztalcenia prawa uzytkowania
wieczystego w prawo whasnosci, uzylkownik wieczysty jest obowigzany uiscié opfate
przeksztatceniowa w wysokosci rownej dwudziestu oplatom rocznym z tytutu uzytkowania
wieczystego, obowigzujace] w momencie przeksztatcenia. W przypadku, gdy na moment
przeksztalcenia w toku byte postepowanie o ustalenie wysokoéci oplaty z tytutu uzytkowania
wieczystego, jego wynik wplywa rowniez na wysckose oplaty przeksztatceniowej. Oplata
przekszialceniowa, moze by¢ poddawana waloryzacji raz na trzy lata, przy zastosowaniu
wskaznika cen towardw § ustug kohsumpceyjnych oglaszanego przez Prezesa Giéwnego Urzedu
Statystycznega. Optata za przeksztalcenie moze by¢ platna przez okres dwudziestu lat (w
wysokoéci rownej dotychczasowej oplacie z tytulu uzytkowania wieczystege rocznie) lub
jednorazowo. Wraz z przeksziatceniem uzytkowania wieczystego we wiasnoéé istnieje ryzyko
uznania otrzymanej bonifikaty w postaci roZnicy pomiedzy wartoéciy prawa whasnosci gruntu
zabudowanego budynkiem mieszkalnym a suma optat za przeksztaicenie jako niedozwolone]
pomocy publicznej i obcigzenie Podmiotu z Grupy Gwaranta obowiazkiem zwrotu jego roznicy.
Ryzyko to jednak moZe zosta¢ zmitygowane poprzez zioZenie odpowiedniemu organowi
o$wiadczenia o wydiuzeniu okresu uiszczanla oplaty, tak aby obejmowala ona peilng wartosé
uzyskanego prawa wiasnoséci, jednakze przepisy w tym zakresie nie sg precyzyjne. Podmioty z
Grupy Gwaranta, posiadajgce grunty, co do kiérych przeksztatcenie uzytkowania wieczystego z
mocy prawa, w prawo wiasnoécl juz nastapiio, zlozyly odpowiednie wnioski o wydiuzenie okresu
uiszezenia optat, jednakze w odniesieniu do gruntow oddanych w uzytkowanie wieczyste, w
stosunku do ktorych przeksztatcenie w prawo wiasnosci nastgpl w przysziosci, nie mozna
wykluczyé ryzyka, ze odpowiednle wnioski nie zostang ztozone w wymaganym terminie lub
zostana zmienione regulacie prawne lub aktualne interpretacie, w wyniku czego, bedzie
konieczno&¢ zaptaty kwaty uznanej za niedozwaolong pomoc publiczna.

Ryzyko zmiany sumy bilansowej oraz wskaznikow Grupy Gwaranta w zwigzku ze zmiana w
prezentacji sprawozdania finansowego umoéw z tytulu uzytkowania wieczystego

Grupa Gwaranta | podmioty wehodzace w je skiad sg stronami uméw o ustanowlenie prawa
uzytkowania wieczystego, kidre sg wykazywane w sprawozdaniach finansowych Grupy Gwaranta
jako pozycie pozabilansowe. Ze wzgledu na planowane wprowadzenie zmian do niektorych
miedzynarodowych standardéw sprawozdawczosci finansowej, forma prezentacji sprawozdari
finansowych Grupy Gwaranta w szczegoinoscl w zakresie sposobu prezentacji umow z tytutu
uzytkowania wieczystego moze ulec zimianie. W zwigzku z powyzszym Grupa Gwaranta moze
odnatowywaé znaczgce zmiany we wskaznikach Grupy Gwaranta, w tym zmiany w ujeciu umow
z tytulu uzytkowania wieczystego i zmiany w ujgciu sumy bilansowsj oraz wskaZnika
wyptacainoséci, prezeniowanych w sprawozdaniach finansowych dla poszczegdblnych okresow.
Brak jest wytycznych dotyczacych prawidiowej interpretacji nowych miedzynarodowych
standardow sprawozdawczosci finansowej w tym zakresie. Zmiana sposobu prezentacji ujecia
prawa uzytkowania wieczystego gruntdéw przez Grupe Gwaranta | podmioty wchodzgee w jej
sktad, moze réwniez spowodowad konleczno$éé zmiany kowenantéw finansowych umieszezonych
w umowach kredytowych eraz warunkow ernisji obligacji emitowanych przez podmioty z Grupy
Gwaranta. Niedostosowanie warunkéw umow Kredytowych oraz warunkdw emisji obligacii
emitowanych przez podmioty z Grupy Gwaranta do nowych zasad prezentacli uméw z tytutu
uzytkowania wieczystego moze mieé¢ Istotny, niekorzystny wplyw na dziatalnosc, sytuacje
finansowa, wyhiki dziatalnoéci Grupy Gwaranta oraz zdolnoéé Emitenta do wykonywania
zobowigzari z Obligacji lub zdolnosé Gwaranta do wykonywania zobowlgzath z Forgczenia.

Ryzyko zwigzane z umowami najmu

Niektore wicksze projekty wymagajg pewnego (wewnetrznie zdefiniowanego w zalezno$ci od
projekiu) poziomu wstepne] sprzedazy lub wstepnego wynajmu. Wymagany poziom jest zalezny




od réznych parametrow zazwyczaj wynikajacych z (duzej) skalj projektu, zmieniajgce] sie sytuacii
rynkowej lub rodzaju przedsiewzigcia. Wartoéé nieruchomoéci przeznaczonych do wyhajmowania
zalezy w duzej mierze od okresu obowliazywania umoéw najmu, jak rowniez od zdoinosci
finansowsj najemcow. Jezell Grupa Gwaranta nie bedzie w stanie przediuzyé wygasajacych
umow najmu na korzystnych warunkach craz znalezé odpowiednich najemcow posiadajgcych
dobrg kondycia finansowa | zamierzajacych zawrze¢ dlugoterminowe umaowy najmu, moze to mie¢
niskorzystny wplyw na warto§é rynkowa jej portfela nieruchomosci. Pozyskiwanie najemcow jest
w silny sposéb skorelowane z sytuacjg gospodarcza i sytuacjg na rynku nisruchomosci.
Zwiekszony poziom pustostandw na rynku, wysoka konkurencja i zaostrzone warunki
finansowania przez banki mogg wplyna¢ na sktonnoéc¢ niektorych deweloperdw do obhizania
stawelk czynszu w swoich projekiach dla wypelnienia postanowien umownych. Spadek czynszOw
moze wplynaé na mozliwoss sprzedazy ub wynajmu nieruchomosci | przychodowo$é projekiow,
Stabilne uzyskiwanie przez Grupe Gwaranta przychodéw z wynajmut posiadanych hieruchomosci
zalezy od terminowe] zaptaty przez najemcoéw naleznoécl z tytutu najmu. Chot najemcami sg w
wigkszoéci uznane podmioty migdzynarodowe, a ptatno$é naleznosci z tytulu umaéw najmu jest
zabezpieczana (np. poprzez depozyly (kaucje) lub gwarancje bankowe) nie mozna wykluczyé, ze
niektorzy najemcy stang sie niewyptacalni lub z innych powoddéw zaprzestang regulowania
naleznoéci z tytutu najmu.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem zobowigzan

Emitent w istotnym stopnit polega na refinansowaniu zapadajgcych zobowigzanh z tytutu
wyemitowanych obligacji. Réwniez wplywy z emisji Obligacji w ramach Programu moga zostac
czesciowo wykorzystywane na refinansowanie istniejgcego zadiuzenia z tytuly finansowania
projektéw inwestycyjnych. Emitent nie wyklucza réwniez, ze $rodki na wykup Obligacji beda
pochodzity 2z finansowania diuznego w  postaci  kredytow bankowych, pozyczek
wewnatrzgrupowych lub nowych emisjii obligacjii. W przypadku trudnosci w pozyskaniu
dodatkowego finansowania wzrost skali dzialalnosci Grupy Gwaranta oraz tempo osiggania
hiektarych celéw strategicznych mogg ulec spowolnieniu w stosunku do pierwotnych zalozen,

Ryzyko zwiazane ze wzrostem wartosci facznego zadtuZenia Emitenta

Obligacje emitowane sg w ramach Programu do maksymalnej wartosci 400.000.000 PLN, przy
czym Emitent moze podjaé decyzjg o zwiekszeniu wartosci Programu. Emitent moze emitowaé
obligacje w ramach innych istniejacych programdw emisji obligacii, zaciggad Kredyty, ustanawiaé
nowe programy emisji obligacji lub emitowaé obligacje poza programem. Obligacje emitowane
przez Emitenta sg zwykle zabezpieczone porgezeniami udzielonymi przez Gwaranta. Decyzje o
emisji kolejnych serii Obligacji bedg uzaleznione od potrzeb finansowych Grupy Gwaranta. Na
skutek dalszego zadiuzenia, tgczna warto§é zadiuzenia Emitenta z tytutu emisji obligacji oraz
kredytow, a takze lgczna wartosé okresowych oboigZen odsetkowych moze sie zwigkszac.
Dodatkowo, Emitent | Gwarant w ramach normalnej dziatalnosci gospodarcze] moga daokonywad
wydatiow i transakcli, w tym wewnatrzgrupowych, zaciggac zobowigzania, rozporzgdzad
aktywami lub dokonywaé podziatu zysku na rzecz swoich udzialowcow. Zdarzenia te moga
wplywaé na zmniejszanie aklywow lub zwigkszanie zobowigzah Emitenta i Gwaranta,

Ryzyko zwiazane z wadami prawnymi nieruchomosci

Choté inwestycje Grupy Gwaranta w nieruchomoéci sg poprzedzone badaniem stanu prawnego,
a przy nabywaniu nieruchomoéci Grupa Gwaranta dochowuje nalezytej starannoécl w zakresie
stosowanhia mechanizméw ochrony prawnej nabywcy, istniele ryzyko, Zze nieruchomosci, na
ktarych podmioty z Grupy Gwaranta realizujg lub fez beda realizowaé w przysziosci projekty
deweloperskie, sg obarczone wadami prawnymi, jak np. roszczenia reprywatyzacyjne, wadliwy
tytut prawny do nieruchamoscl lub wadliwa podstawa nabycia nieruchomoéci. Ujawnienie sie tego
rodzaju wad prawnych po nabyciu nieruchomosci moze skutkowaé istotnym spadkiem wartosci
nieruchomoscl, a w skrajnym przypadku moze prowadzic do utraty wilasnosci takigj
nieruchomoséci, W szczegdlnosci w stosunku de nieruchomosel potoZzonych na terenie Warszawy,
hie mozna wykluczyé mozliwoscl wszczecia postgpowan reprywatyzacyjnych przez Komisje do




spraw usuwania skutkéw prawnych decyzji reprywatyzacyjnych dotyczgcych nieruchomoéci
warszawskich, ktore to postepowania moga zakoficzyé sig utratg wlasnoéei nieruchomosci.

Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem wmdw z tytulu uzytkowania wieczystege
nieruchomosci przez ich wiascicieli

Podmioty z Grupy Gwaranta sg podmiotami uprawnionymi z tytuiu uzytkowania wieczystego. Co
do zasady, umowa o oddanie gruntu Skarbu Paristwa lub gruntu nalezacego do jednostek
samorzgdu terytorialnego badZ ich zwigzkdw w uzytkowanie wieczyste moze ulec rozwigzaniu
przed uptywem okreslonego w niej terminu, jezeli wieczysty uzytkownik korzysia z gruntu w
sposdb oczywiscie sprzeczny z jego przeznaczeniem okreslonym w umowle, w szczegolnosci
jezeli whrew umowie uzytkownik nie wzniost okredlonych w nig] budynkéw lub urzadzen, W
nlektdrych umowach, na podstawie ktorych zostalo ustanowione prawe uzytkowania wieczystego
do nieruchomosci przystugujgcych podmiotom z Grupy Gwaranta zostaly zawarte postanowienia
nakladajace na uzytkownika wieczystego obow;azek zagospodarowania nleruchomosei w
okreslonym terminie. istnieje ryzyko, ze pomimo zachowania nalezytej starannosci ze strony
inwestora, wykonawecow robot budowlanych, powyzsze obowigzki mogg nie zostaé prawictowo
wykonane. W takim przypadku whadciciel gruntu oddanego w uzytkowanie wieczyste podmiotom
z Grupy Gwaranta, bedzie uprawniony do zgdania dodatkowej optaty za niezagospodarowanie
gruntu na warunkach okreglonych w danej umowie ustanawlajgcej uzytkowanie wleczyste lub do
wypowiedzenia umowy o ustanowienie uzytkowanla wieczystego. W przypadku, gdy dojdzie do
rozwigzania uzytkowania wieczystego przed uptywem okresu ustalonego w umowie, to wiasciciel
jest ohowigzany jedynie do zwrotu uzytkownikowi wisczystemu sumy oplat rocznych whiesionych
z tego tytulu za niewykorzystany okres uzytkowania wieczystego i wyplaty wynagrodzenia za
wzniesione przez uzytkownika wieczystego lub nabyte przez niego na whasno$é budynki i inne
urzadzenia, Wypowledzenie umow o ustanowienie uzytkowania wieczystego moze mie¢ istotny
negatywny wplyw na dziatalnosé i syluacje finansows Emitenta, Gwaranta fub Grupy Gwaranta
oraz na zdolnoéé Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji i zdolno$¢ Gwaranta do
wykonywania zobowigzah z Porgczenia.

Ryzyko zwigzane z wadami konstrukeyjnymi i odpowiedzialnoécig wobec nabyweéw i os6b
trzecich po sprzedazy inwestycji

Budowa, najem i sprzedaz pieruchomos$ci moga wigzaé sie z roszczeniami z tytuty wadilwych
robét budowlanych, naprawczych lub innych oraz wplywaé negatywnie na wizerunek Grupy
Gwaranta. Ponadto, jezeli Grupa Gwaranta dokona sprzedazy swoich projekiow, moZe byt
zobowigzana do udzielenia o$wiadczenr, gwarancji i podjgcia zobowigzan, a takze zapfaty
odszkodowah w przypadku, gdy Grupa Gwaranta naruszy te oéwiadczenia, gwarancje i
zobowigzania. Grupa Gwaranta nie moze zapewni¢, ze roszczenia tego typu nie zostang
zgloszone wobec niej w przyszioscl, lub ze prace naprawcze, czy tez inne, nie bgdg konieczne.
Ponadto wszelkie roszczenia wniesione przeciwko Grupie Gwaranta, a fakze wigZzgca slg z nig
utrata wizerunky nieruchomosei [ub projektow Grupy Gwaranta, niezaleznie od tego, czy dane
roszczenie bedzie skuteczne, moze mieé rowniez istotny, niekorzystny wplyw na postrzeganie jej
dziatalnosci, nieruchomosct i projektow przez docelowych klientéw, najemcow Jub inwestoréw.
Powyzsze czynniki moga niekorzystnie wplynaé na zdolnosé Grupy Gwaranta do korzystnego
wynajmowania i sprzedazy je nieruchomoéci i projektow w przyszioéci.

Ryzyko zwigzane z dochodzeniem roszczen z tytulu rekojmi i gwarancji od wykonawcéw i
podwykonawcow robot budowlanych

Umowy o generalne wykonawstwo lub umowy o wykonanie robét budewlanych przewidujg
odpowiedzlalno$é wykonawcdw | podwykonawcow w zakresie prawidtowego i terminowego
wykonania zleconych ustug lub robdt budowianych. Na zabezpieczeme ewentualnych roszezen
Grupy Gwaranta wobec wykonaweéw | podwykonawcow, wykonawcy i padwykonawcy przekazujg
kaucje gwarancyjng na poczet usunigela ewentualnych wad stwierdzonych w protokote odbioru
koncowego. Wykonawcy | podwykonawcy przedstama]a réwnoczeénie gwarancje bankows lub
polise ubezpieczeniowg na zabezpieczenie nie wykonania lub nienalezytego wykonania umowy.
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Dodatkowo wykonawcy i podwykonawcy moga ponosi¢ odpowiedzialnosc na zasadach rekojmi
zgodnie z obowlgzujgeymi przepisami prawa. Zabezpieczenie roszczeh Grupy Gwaranta z tytutu
rekojmi i gwarancji jest konieczne z uwagi ha fakt, iz wystgpienie pizez whascicieli lokali i
najemciw obiektdw biurowych i handlowych z roszczeniami z tytutu wad przeciwko spotkom z
Grupy Gwaranta pocigga za sobg koniecznoé¢ wystapienia przez dang spétike z roszczenlami
zwrotnymi wobec wykonawcow i podwykonawcow. W szczegoinych przypadkach roszczenia te
mogg zostat niezaspokojone lub niezaspokojone w catosci, zwlaszcza, ze wykonawca lub
podwykonawca moze nie byé w stahie zaspokoi¢ tych roszczen z uwagl na swojg sytuacje
finansowa, a wysoko$¢ roszeze bedzie wyzsza niz ustanowione zabezpieczenia, Ponadto, w
sytuac)i stabszej koniunktury na rynku nieruchomosci i kupna lokali przez klientéw w terminie
pozniejszyim niz zakoficzenie realizacji inwestycji i podpisanie protokotu koficowego odbioyu,
okres rekojmi przystugujacej klientom w stosunku do nabywanego lokalu lub tez nieruchomosci
hiurowej lub handlowej nie bedzie pokrywal sig z okresem gwaranci przystugujgcej danej spotce
w stosunku do wykonawcéw, w konsekwencji czego cafe ryzyko zaspokojenia roszezen klieniow
zgtoszonych w okresie hie objgtym okresem gwarangji udzislonej przez wykonawcow spoczywac
bedzie na tej spotce.

Ryzyko zwiazane z wywlaszczeniem nieruchomosci na cele publiczne

Nieruchomoéci posiadane przez Grupe Gwaranta moga byé przedmiotem wywiaszczenia na
rzecz Skarbu Panstwa albo jednostek samorzadu terytorialnego z przeznaczeniem na cele
publiczne, Wywlaszezenie takie wigze sie z wyplata odszkodowania na rzecz wlasciciela
wywlaszczonej nieruchomoéci, nie mozna Jednak wykluczyé, ze wysokosé uzyskanego
odszkodowania bedzie odbiegaé od potencjalne] wartosci rynkowej nieruchomoséci mozliwej do
uzyskania w przysziodci.

Ryzyko zwigzane z umowami z podmiotami powiazanymi

Podmioty z Grupy Gwaranta zawieraja migdzy soba transakcje, w tym transakcje z podmiotami
pawigzanymi w rozumieniu przepiséw podatkowych. Zawierajgc | realizujgc transakcle z
podmictami powigzanymi, spotki z Grupy Gwaranta dbajg w szczegblnosci o zapewnienie, aby
transakcje te przeprowadzane byly na warunkach rynkowych, byly zgodne z obowigzujacymi
przepisami dotyczacymi cen fransferowych oraz zeby przestrzegane byly wszelkie wymodgi
dokumentacyjie odnoszace sig do takich transakcji. Niemniej jednak, ze wzgledu na szczegdlny
charakter transakcji z podmiotami powigzanymi, zlozono$é¢ przepiséw prawnych regulujgcych
metody badania stosowanych cen, jak tez mogace istnie¢ trudnodci w zidentyfikowaniu
poréwnywalnych transakeji do celéw odniesien, nie mozna wykluczyé, ze poszezegdine spokki
Grupy Gwaranta zostang poddane analizie przez organy podatkowe, w tym i organy kontroli
skarbowej. Ewentualne zakwestionowanie metod okreslenia warunkéw rynkowych w zakresie
powyzszych transakeji moze spowodowat powstanie po stronie Grupy Gwaranta dodatkowych
zobowigzar podatikowych,

Ryzyko zwigzane ze sprzeciwami lub protestami spolecznymi | Zzadaniami okolicznych
mieszkancow

Duza czesé projektéw deweloperskich podmiotéw z Grupy Gwaranta jest realizowana na
nieruchomoséciach polozonych w scistych centrach miejskich, sasladujgeych z gests, nierzadko
zabytkowa zabudowg mieszkaniowa, wielorodzinna, Realizacja projektow deweloperskich na tych
nieruchomodciach moze rodzié sprzeciwy badz protesty mieszkancow ozy uzytkownikow
okolicznych budynkow, Protesty te moga z kolei wplynac negatywnie na bieg postgpowan
administracyjnych dotyczacych projekiow badz tez spowodowaé wzmozong kontrolg realizacji
projektu przez organy administracji powolane do nadzoru hudowlanego i ochrony zabytkow.
Ponadto nie mozna wykluczyé, ze przeciwko podmiotom z Grupy Gwaranta podnoszone bedg
roszczenia | zadania majgce swe podstawy w przepisach prawa budowlanego, prawa o
gospodarowaniu nieruchomosciami czy tzw. prawa sasiedzkiego. W przypadku uzasadnionych
roszczeh | zadan Emitent lub Spotki Projektowe mogg byt zmuszone do ich zaspokojenia. W
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kazdym za$ z przypadkdw protesty bgdZ podnoszone roszezenia mogg powodowad opdznienia
lub inne utrudnienia w realizacji projektu deweloperskiego.

Ryzyvko zwigzane 2 ochrong ubezpieczentows

Spotkd Projektowe posiadaja ubezpieczenia odpowiedzialnosei cywilne] z tytutu prowadzonej
przez spoike dziatalnosci (OC deliktowe) wraz z odpowiedzialnoscig kontraktowa (OC
kontraktowe} o warto$ciach dostosowanych do prowadzone] przez Emitenta | Grupe Gwaranta
dziatainoscl i racjonalnfe ocenianedo poziomu ryzyka. Nieruchomosci, maszyny | urzgdzenia
stanowiace czgé¢ nieruchomosci oraz sprzet elekironiczny Spdtek Projektowych sg ubezpieczone
na zasadach all risk, do ich pelnej wartosci odtworzeniowsj, Isthiejg jednak rodzaje ryzyka
zwigzane z katastrofami, takimi jak: powodzie, huragany, ataki terrorystyczne Iub wojny, na ktére
uzyskanie petiej ochrony ubezpieczeniowej w przysziosci moze byé niemozliwe lub gospodarczo
nieuzasadniona. Dadatkowo, Emitent | Grupa Gwaranta mogg paniesé znaczgee szkody w swolch
aktywach lub dziatalnosci, za ktére mogg nie uzyskaé petnego odszkodowania luby nie uzyskaé go
w ogdble. Uwzgledniajac powyzsze okolicznoscl, Emitent | Grupa Gwaranta mogg hie posiadad
peinej ochrony przed wszelkimi stratami, jakie moga zostaé przez nich poniesione. W przypadku
wystapienia szkody nieobjetej ochrong ubezpieczeniowa lub szkody przewyzszajgcej sumie
ubezpieczenia, Emitent lub Grupa Gwaranta mogg straci¢ kapital zalnwestowany w projekt
dotkniety szkodg, a takze zakladany przyszty przychod z tego projekiu. Emitent | Grupa Gwaranta
mogg takze byé zobowigzani do naprawy szkod poniesionych w wyniku zdarzen), kiore nie
podlegaly ubezpieczeniu. Ponadto, Emitent | Grupa Gwaranta moga takze ponosi¢ dalszg
odpowiedzialnoé¢ z tytubu zadluzenia fub innych zobowiazah finansowych zwiazanych z
uszkodzonag nieruchomoscels. Nie mozna zapewni¢, ze w przysziosci nie wystgpia istotne szkody
przewyzszajgce limity ochrony ubezpieczeniowe|. Posiadane przez Emitenta | Grupe Gwaranta
polisy ubezpieczeniowe mogg nie zabezpieczad Emitenta | Grupy Gwaranta przed wszystkimi
szkodami, jakle Emitent i Grupa Gwaranta mogg poniesc w zwigzku z prowadzeniem swoje
dziatalnosc!.

Ryzvko zaistnienia zdarzeft nadzwyczajnych bedgcych poza kontrola Emitenta

Ryzyka bedgce poza kontrolg Emitenta, takie jak m.in.; ataki terrorystyczne, pandemie, dziatania
wojenne, kleski zywiotowe, pozary, wypadki lub inne zdarzenia nadzwyczajne, oraz ich
konsekwencje mogg skutkowad znaczgcymi zakidceniami dziatalnosct Emitenta oraz terminows
realizacje projektow inwestycyinych i negatywnle wplynaé na jego sytuacje finansowg oraz
zdolnoéé splaty zobowigzan. Powyzsze zdarzenia i straty z nich wynikajgce sa trudhe do
przewidzenia i moga dotyczy¢ aktywow trwalych, w tym nieruchomosci, aktywdw finansowych fub
pracownikow. Emitent nie moze zapewni¢, ze podejmowane przez niego dziatania majgce na celu
zapobieganie skutkom jub naprawie skutkéw zdarzen opisanych powyzej bedg w Kazdej sytuacii
wystarczajgce. Ponadto, w niektorych sytuacjach realizacja takich planéw zapobiegania iub
przeciwdziatania skutkom zdarzen nadzwyczajnych i nieprzewidzianych moze nie by¢ mozZliwa,
Straty wynikajgce z takich zdarzen moga by¢ powazne, a ich wielkos¢ trudna do oszacowania.
Zdarzenla losowe, mogg skutkowaé dodatkowymi kosztami operacyjnymi, takimi jak wdrozenie
dodatkowych plandw awaryinych lub wynikajgcym z opoZnienia realizacji projektow.

3.2, Czynniki ryzyka zwiazane z sytuacjg gospodarczg
Ryzyko zwigzane 2z niekorzystng sytuacjg makroekonomiczng

Dziatalinos¢ Grupy Gwaranta uzalezniona jest od keniunktury na rynku nieruchomaosei (w tym od
popytu inwestycyjnego, plandw rozwoju przedsiebiorstw oraz popytu na nieruchomaoéci), ktéra z
kolei jest silnie powigzana z sytuacig na rynku finangowym, w tym z tendencjami na rynku stép
procentowych. Dziatalnoéé w branzy deweloperskiej, poziom przychodow z takiej dziatalinosci i
realizacja zyskow sg w duzym stopniu powigzane z ogdlng koniunkiurg gospodarczg, zardwno
krajowa, jak i migdzynarodows. Wzrost inflacji i stap procentowych moze istotnie wplyngé na
wielkosé przychoddw Emitenta, Gwarania lub Grupy Gwaranta oraz na poziom kosztdw realizacii
projektéw | kosztow finansowych., W szczegdlnosci, znaczna cze§¢ zadiuzenia Emitenta,
Gwaranta | Grupy Gwaranta jest oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowe], opartej o
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poziom wskaznika WIBOR. Istotny wzrost inflacji | stop procentowych spowoduje, ze znacznie
zwiekszy sie nominalna wysokoéé odsetek ptaconych od zadiuzenia Emitenta, Gwaranta i Grupy
Gwaranta. Negatywna sytuacja na rynkach finansowych moze skutkowa¢ wprowadzeniem przez
banki zaostrzonych procedur kredytowych, zwiekszeniem wymaganego poziomu zabezpleczen
lub zaostrzeniem postanowien umownych, co moze spowodowac trudnosc w pozyskiwaniu
finansowania przez Emitenta, Gwaranta lub inne podmioty z Grupy Gwaranta oraz trudnoséci w
pozyskiwaniu finansowania przez nabywcow projekidw inwestycyjnych Grupy Gwaranta. Taka
sytuacla moze negatywnie wplynaé na wielko$¢ przychoddw Emitenta, Gwaranta lub Grupy
Gwaranta oraz wplynaté negatywnie na mozliwos¢ pozyskania finansowania lub Kkoszt tego
finansowania, a takze na zyskownoéé projektow realizowanych przez Emitenta, Gwaranta |ub
Grupe Gwaranta,

Ryzyko zwigzane z koniunkiurg na rynku nieruchomoéci oraz jego cykilcznosciy

Dziatajnoéé Emitenta | Grupy Gwaranta uzalezniona jest od koniunktury na rynku nieruchamosci,
Rynek nieruchomoéci cechuje sie wysoka wrazliwodcig na zmiany sytuacji gospodarcze].
Koniunktura na rynku nieruchomodci moze ulec nagtemu | znacznemu pogorszeniu, co
spowodowatoby m.in. zatamanie popyiu na niertichomosei (w tym komercyjne), spadek cen
sprzedazy nieruchomosci (w tym cen ukohczonych projektéw) i stawek najmu. W takiej sytuacii
mozliwy jest takze znaczny spadek wartosci porifela nieruchomoéci Emitenta, Gwaranta i Grupy
Gwaranta, trudnoéci z uzyskaniem finansowania fub sptaty dotychczasowych zobowigzan. Rynek
nieruchomosgci cechuje sie rowniez wysokg cyklicznoscia. W rezultacie, liczba projekidw
ukonczonych przez Grupg Gwaranta bylta | moze by¢ rézna w poszczegdlnych latach, w
zaleznoéci  od, miedzy innymi, ogélnych czynnikéw makroekonomicznych, zmian
demograficznych dotyczacych okreslonych obszaréw miejskich, dostepnosci nieruchomoseci w
atrakeyjnych lokalizaciach, diugoéci | skomplikowania proceséw administracyjnych, obecnosci na
rynku potencjalnych nabywcdw 1 najemcow projektow, dostepnoéci finansowania oraz cen
rynkowych istniejgcych | nowych projektéw. Nie ma rowniez pewnosci, ze w okresie pogorszenia
koniunkiury na rynku Grupa Gwaranta bedzie w stanie wyblerad projekty, kidre wypetnig
rzeczywisty popyt w okresie ozywienia na rynku nieruchomosei,

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia rob6t budowlanych

Warunki pogodowe majg istotny wplyw na dzialalnosé polegajges na wznoszeniu czy modernizacji
budynkow mieszkalnych lub ustugowych. Niektdre prace budowlane, pomimo zastosowania
nowoczesnych technologli, mogg by¢ prowadzone Jedynie w sprzyjajacych warunkach
atmosferycznych, Trudnoscl w prognozowaniu okredlonych zjawisk atmosferycznych moga
powodowaé opdZnienia prac budowlanych, a takze wplywaé na sezonowos¢ i cyklicznosé
dzlatalnoéci deweloperskie]. Na skutek op6zniefi w realizacji projektow Grupa Gwaranta moze nie
uzyskiwaé w terminie oczekiwanych przychodow z tych projekiow, a talze moze byé narazona na
zaplate kar umownych fub innych roszczen ze strony nabyweow lub najemcow projektow.

Ryzyko zwiazane ze wzrostem cen nieruchomosci, gruntéw i innych kosztow bezposrednio
zwiazanych z projektami budowlanymi

Wyniki finansowe Grupy Gwaranta sa uzaleznione od m.in. poziomu cen nieruchomosci w Polsce.
Wplyw na ceny nieruchomo$cl ma z kolei m.in. zmiana popytu na oferowans lokale, zmiana
sytuacji makroekonomicznej w Polsce, dostgpnosé Zrodet finansowania dla klientéw, podaz lokali
na okreslonym obszarze oraz zmiany w oczekiwaniach nabyweow co do standardu, lokalizacii lub
wyposazenia danego lokalu. Pomimo tego, ze Grupa Gwaranta stara sie efektywnie reagowac na
zmiany makroekonomiczne, w przypadku spadku cen Grupa Gwaranta moze nie byé w stanie
sprzedaé wybudowanych nieruchomosci po zaplanowanych cenach w okreslonym czasie. Wzrost
cen gruntéw w przysziodel mogiby mieé niekorzystny wplyw na konkurencyjnos$é i rentowno$é
nowych projektow Grupy Gwaranta na gruntach nabywanych w przyszioéci ze wzgledu na to, ze
koszty nabycla gruntéw pod projekty deweloperskie stanowig istotny czynnik decydujgcy o
optacalnosci danego projektu deweloperskiego. Surowce, dostawy, robocizna i inne koszty
bezposrednio zwigzane z projektami budowlanymi stanowig czesé aktywoéw nieruchomosci
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kapitalizowanych w ksiegach Spoétek Projekiowych. Ceny budowy moga ulegac istotnym zmianom
w kazdym roku finansowym. Wszelkie powyzsze czynniki moga negatywnie wplynaé na
rentownoéé projektdw Grupy Gwaranta,

Ryzyko zwiazane z dostepem do odpowiednis] infrastruktury budowlanej

Realizacja projektéw budowlanych wymaga zapewnienia infrastruktury, takie] Jak drogl
weawneirzne, drogi miejskie czy przytacza medidw, Mozliwos¢ ich budowy zalezy od decyzji
wiagciwych organow administracyjnych, Istnieje ryzyko, 2 ze wzgledu na opoéznienia w
przygotowaniu dostepu do infrastruktury nastapi opdznienie w oddaniu danego projektu
budowianego do uzylkowania, co moze mieé wpltyw na rentownosé projektu. Ponadto wiasciwe
organy administracji moga zazgda¢ wykonania odpowiednie} infrastruktury w ramach prac
zwiazanych z projektem budowlanym, bad? ez wykonania infrastruktury, kidra nie jest niezbgdna
z punktu widzenia projektu budowlanego, ale jej wykonanie moze byé oczekiwane jako wkiad
inwestora w rozwd spotecznoscl lokalnej]. Moze to mieé znaczgoy negalywny wptyw na koszty
projektu.

Ryzyko walutowe

Emitent, Gwarant | Grupa Gwaranta prowadzg dziataino$é w skali miedzynarodowej, a ich walutg
funkcjonalng jest EUR. W te] walucie: () zawierana jest wigkszos¢ umoédw finansowych,
projektowych i architektonicznych, (i) denominowana jest wlekszoé¢ kontrakiow budowlanych
oraz stawki czynszéw w umowach najmu powierzehni w budynkach oraz (jii} dokonywana jest
ostateczna pdZniejsza sprzedaz aktywow lub udziatow, Czesé transakeji Grupy Gwaranta jest
jednak przeprowadzana w PLN. W szczegdinodct finansowanie obligacyjne Emitenta jest
prowadzone w przewazajacej mierze w PLN. Ponadto Grupa Gwaranta ponosi ryzyko kursowe z
uwagi na to, ze niektore koszty operacyjne Grupy Gwaranta sg denominowane w PLN. Choc
Grupa Gwaranta stara sig bilansowaé przychody | koszty w poszezegblnych walutach, kKoszty
ponaszone przez Grupe Gwaranta w PLN moga przekraczaé przychody w tych walutach.

Ryzyko zwigzane ze stopami procentowymi

Dziatalnoé¢é Emitenta oraz innych Podmiotow Zaleznych Gwaranta prowadzona byta dotychczas
z wykorzystaniem srodkow pochodzgeych z kredytow bankowych Iub obligacji. W przyszitoécl
takze Gwarant nie wyklucza pozyskania finansowania zewnetrznego, ktérego koszt zalezy miedzy
innymi od aktualne] wysokoéci stép procentowych. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko
niekorzystne] zmiany stép procentowych, co moze mie¢ negatywne przelozenie na wzrost
kosztéw finansowania ponoszonych przez Emitenta, Gwaranta jak rowniez Spéiki Projektowe.
Ponadto ryzyko infiac)i, a wiec spadku sity nabywcze| $rodkdw zainwestowanych w Obligacie
powoduje, iz osiggnieta przez nabywcow Obligacii reaina stopa zwrotu z inwestycji moze roznic
sie w sposob istotny od nominalnej stopy zwrotu,

Ryzyko zwiazane z ufratg kontroli nad aktywami Grupy Gwaranta

W zwigzku z finansowaniem realizacil projekiow przez banki, posiadane przez Grupg Gwaranta
nieruchomosci, na ktdrych realizowane sg projekty obcigzone sg hipotekami na rzecz bankow na
zabezpieczenie udzielonych kredytow. Ponadto zwyczajowo na udziatach Spdtek Projektowych
ustanawiane sg zastawy na rzecz bankdw. W przypadku zaprzestama sptaty zaciggnietych
kredytow, banki fmansu;qce mogg prowadzié egzekucje z nieruchomoéci | zastawionych udzialow,
doprowadzajgc do Ich zajecia, sprzedazy w toku postepowahia egzekucyjnego lub przejecia w
celu zaspokojenia naleznodct bankéw kredytujacych te spotki. Banki mogg takze dochadzié od
Gwaranta realizacji porgczen, gwarancji korporacyjnych |ub umoéw wsparcia zawieranych na
zabezpieczenle uméw kredytewych. Ponadto banki finansujgce mogg ztozyé wniosek o upadiosé
Gwaranta lub spdtki bedgeej kredytobioreg, W wyniku tych dziatatt Grupa Gwaranta moze utracic
posiadane nieruchomosci, udzialy w Spotkach Projektowych lub inne istetne skiadniki swojego
majatku. Nie mozna takze wykluczyé, Ze w przypadku nieuregulowania zobowiazan, banki bedgce
wierzycielami skorzystajg z przystugujacego im prawa wystgpienia do sadu z wnioskiem o
ogtoszenie upaditodei Spatki Projektowej lub innej spétki nalezace] do Grupy Gwaranta, czy tez
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przejecie kontroli nad takag spotka. Nie mozna wykluczyé, ze w przypadku braku regulowania
zohowigzan z tytuty Obligacyi, wierzyciele skorzystajg z przystugujacego im prawa wystapienia do
Gwaranta z wnioskiem o splate zgodnie z poreczeniem udzielonym na spiate obligacji lub
zabezpieczeniem na aklywach ktorejkolwiek ze Spdlek Projektowych.

Ryzyko zwigzane z sankcjami oraz nowymi obowiazkami nakiadanymi przez UE w zwigzku
z akiualig sytuacjq polityczna w kraju

Pafistwa czionkowie Unii Europejskiej zohowigzane 83, pod rygorem hatozenia na nie sankci,
przestrzegad wigzacych je unijnych regulacii oraz podstawowych zasad wspolnych dla wszystkich
panstw czionkowskich, w tym zasad wolnoéci, demokracj, poszanowania praw cziowieka |
podstawowych wolnosci oraz zasady panstwa prawnego. Ze wzgledu na opinie UE o sytuacji
polityczne] w Polsce, 20 grudnia 2017 r. Komisja Europejska ziozyta wniosek o wszczgcle
procedury dotyczgeej naruszenia przez Polske podstawowych wartogci Unii Europejskie] na
podstawie art. 7 Traktatu o Unil Europejskiej z dnia 7 lufego 1992 1, (Dz.U, 2004 Nr 90, poz. 864),
zgodnie z ktérym Rada Europejska, po spenieniu okreslonych warunkéw moze stwierdzic
powazne i stale naruszenie przez Polske podstawowych zasad i wolnoéci, a takze zdecydowaé o
zawieszeniu niektérych praw wynikajgcych w cztonkostwa Polski w Unii Europejskiej, tgcznie z
prawem do glosowania przedstawiciela polskiego rzadu w Radzie Europejskiej oraz wprowadzi¢
sankcje gospodarcze, w tym ograniczy¢ dostep do funduszy europejskich. Wprowadzenie przez
instytucje unijne potencjalnych sankcji lub kar na paristwa czlonkowskie, w ktorych spdiki z Grupy
Gwaranta prowadzg dziatalnoéé, moze przyczynié sig do ograniczenia rozwoju gospodarczego
tych panstw oraz znlechecié potencjainych inwestorow, w tym inwestoréw zagranicznych, do
przeznaczania znacznych Srodkéw kapitatowych na inwestycje w paristwach objetych sankcjami.
Zmniejszenie atrakcyjnosci inwestycyjnej regiondw, w ktorych spotki z Grupy Gwaranta prowadzg
dziatalnosé moze miet wplyw na dziatalnosé i sytuacje finansowg Emitenta, Gwaranta lub Grupy
Gwaranta oraz na zdolnoéé Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji oraz zdoinoéé
Gwaranta do wykonywania zobowigzati z Porgezenia.

3.3, Czynniki ryzyka zwigzane z przepisami prawa i regulacjami
Ryzyko zwiazane ze zmianami przepisow podatkowych i ich interpretacja

Przepisy prawne i podatkowe bywajg czesto zmieniane, przy czym zmiany mogg pogarszac
warunki prowadzenia dzialainoéci deweloperskiej, na przyktad nakladajac dodatkowe obowigzKi,
ktorych realizacja moze wigzaé sie z koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztéw. Zmiany
podatkowe mogg polegaé na pedwyzszaniu stawek podatkowych, a takze na wprowadzaniu
nowych specyficznych instrumentéw prawnych, rozszerzeniu zakresy opodatkowania, a nawet
wprowadzeniu nowych form obcigzen podatkowych. Zmiany prawa, w tym prawa podatkowego,
moga takze wynikaé z koniecznoéci wdrazania nowych rozwigzan przewidzianych w prawie UE,
wynikajacych z wprowadzenia nowych lub zmiany Istniejacych regulacji. Czeste zmiany przepisow
prawa regulujacych kwestie opodatkowania oraz rozbieznoéci interpretacyjne w zakresie
stosowania przepiséw podatkowych przez organy podatkowe moga okazad¢ sig niekorzystne dla
Emitenta lub Gwaranta, co w konsekwencjl moze mieé negatywny wptyw na dziatalno$¢ i sytuacje
finansowg Emitenta i Gwaranta. Takze posiadacze obligaci moga zostaé narazeni na
niekorzystne zmiany, w szczegdlnosci w odniesieniu do stawek podatkowych oraz sposobu
poboru podatku przez platnika, Powyzsze moze hegatywnie wplywaé na zwrot Kapitaiu
zainwestowariego w Obligacje lub ich zyskownogc.

Poradto niestabilnogé systemu podatkowego oraz zmiany w regulacjach podatkowych w Polsce
utrudniajg prawidiowe planowanie podatkowe, co moze negatywnie wplywaé na dziatalno$¢ i
wyniki Emitenta i Grupy Gwaranta. Zmienigjace sig interpretacie przepiséw podatkowych
stosowane przez organy podatkowe, dtugie okresy przedawnienia zobowigzan podatkowych oraz
mozliwoéé nakladania przez urzedy sankcji | wysokich kar pienigznych powoduja, ze ryzyko
podatkowe w Polsce jest znhaczgco wyisze Nz w innych krajach o stabilniejszym systemie
podatkowym.
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Zmiany przepisow prawa i regulacji podatkowych mogg dotyczyé takZze praw i obowigzkow
posiadaczy Obligacji, w tym ohowigzkow podatkowych zwigzanych z uzyskiwaniem przychodow
z Obligacji oraz sposobu poboru podatku przez ptatnika.

Ryzyvko zwigzane ze zmianami legisiacyjnymi

Dziatalno$é Grupy Gwaranta podiega licznym przepisom prawa i regulacjom, takim jak wymogi
dotyczace planowania i zagospodarowania przestrzennego, przepisy prawa budowlanego,
wymogl w zakresie obrotu hieruchomos$ciami i odpowiedzialnnéci sprzedawcy oraz ograniczenia
sposobu korzystania z gruntéw. Duza ilosé zmian w systemie prawnym moze miec istotny wplyw
na sposoh prowadzenia przez podmioty gospodarcze ich dziatalnodci oraz na uzyskiwane przez
nie wyniki finansowe. Dotyczy to takZe dziatalnosci Grupy Gwaranta, poniewaz realizacia procesu
inwestycyjnege w branzy budowlanej uzalezniona jest od speinienia wielu wymogow
przewidzianych w prawie cywilnym i administracyjnym (prawo budowlane, przepisy planistyczne,
prawo konsumenckie ip.).

Wejscie w zycie nowej, istotne} dla obrotu gospodarczego regulacji moze spowodowaé
bezpoSrednie istothe zmiany na rynku nieruchomoéci poprzez znaczgoy wzrost kosziow realizacji
Inwestycji (np. zmiana obowigzujacych stahdarddw technicznych obowigzujgcych dla budynkdow)
czy tez zmiane ksziattu umow z nabywcami lub hajemcami Jokali. Ponadto, w przypadku nowych
przepiséw budzgcych watpliwosdi interpretacyjne, ich wprowadzenie moze stworzyd sytuacje
niepewnosel co do obowigzujacego stanu prawnego | spowodowac czasowe wstrzymanie wielu
inwestycii w obawie przed niekorzystnymi skutkami wprowadzonych regulacji (straty finansowe
badZz nawet konsekwencje karne dzialan podjetych na podstawie przepiséw, ktore nastgpnie sady
badZ organy administracji publicznej zinterpretowaly w sposéb niekorzystny dla przedsigbiorcy).

Ryzyko zwigzane z wymogami dotyczacymi rozpoczecia inwestycji

Realizacja projektéw deweloperskich wigZe sie z koniecznoscig speinienia wielu wymagan
okreslonych w przepisach prawa. W szczegdlnosci Spoiki Projektowe muszg uzyskiwaé liczne
pozwolenia, zezwolenia i zgody (w tym decyzje ¢ warunkach zabudowy i pozwolenia na budowe)
wydawane przez organy administracyjne. Posiadanie tych dokumentéw stanowi formalnoprawny
warunek rozpoczecia, prowadzenia oraz oddania do uzytkowania inwestycji budowlanej, za$
jakiekolwiek btedy czy wewnetrzne sprzecznosci w tych dokumentach lub tez realizacja inwestygji
w sposéb niezgodny z warunkami w nich okreslonymi mogg potencjainie doprowadzic dp
wstrzymania procesu inwestycyjnego az do czasu usuniecia stwierdzonych wad |
nieprawidtowoéci. Organy administracji budowlane] moga réwniez odmoéwi¢ wydania takich
pozwolen, zezwolen lub zgod wymaganych w zwigzku z projektami badz ich wydanie moze ulec
opaznieniu. Ponadto wydane decyzje administracyjne (w tyit pozwolenia na budows) moga byc
wydane z narlszeniem prawa lub obarczone innymi wadami. Moze to doprowadzi¢ do wzruszenia
tych decyzji na pdzniejszym etapie. Nieuzyskanie lub opéZnienia w uzyskaniu wymaganych
pozwolet\, zezwolen | zgdd, a takze podwazenie wydanych decyzji administracyinych moze
spowodowaé wstrzymanie procesu inwestycyinego. Przeldada sie to bezpoSrednio na
pogorszenie rentownoséci inwestycji. MoZe to mieé istotny negatywny wplyw na dziatalno$é | wyniki
finansowe Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta oraz na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania
zobowigzan z Obligacii lub zdoinos¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Porgczenia.

Ryzyko zwigzane z brakiem stabilnosci systemu bankowego na Cyprze

Cze$é rachunkow bankowych Gwaranta jest prowadzona w bankach na Cyprze. Cypryjski system
bankowy charakieryzuje sie brakiem stabilnodci. Przepisy prawne i podatkowe bywajg czgsto
zmieniane, przy czym zmiany takie moga w sposoéb istotny wplynaé na dostepnosé srodkow i lokat
utrzymywanych na rachunkach prowadzonych w bankach cypryjskich. Moze to z kolei negatywnie
wplywacé na dostep Gwaranta do srodkow zdeponowanych na jego rachunkach, a w konsekwencji
na mozliwosé wykonywania jego zobowigzan z Poreczen. W skrajnym przypadku riie mozna
catkowicie wykluczye ryzyka nacjonalizacii czesci $radkéw ulokowanych przez Gwaranta w
bankach cypryjskich. Mogitoby to mieé wplyw na dziatalno§¢ i wyniki finansows Emitenta,
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Gwaranta lub Grupy Gwaranta oraz na zdolnoé¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z
Obligaci lub zdolnosé Gwaranta do wykonywania zobowigzar z Porgczenia.

Ryzyko zwigzane z potencjalnymi zmianami w umowach o unikaniu podwodjnego
opodatkowania ‘

Dziatalnosé Grupy Gwaranta ma charakter transgraniczny, a transakcje zawierane sg w wielu
jurysdykcjach jednoczesnie, z uwzglednleniem obowigzujacych przepisow prawa podatkowego i
miedzynarodowych uméw w sprawie unikania podwojnego opodatkowania, ktérych strong Jest
Rzeczpospolita Polska. Istnieje ryzyko, Ze wraz ze zmiang Jub wprowadzeniem nowych regulacii
podatkowych, w tym zmian do umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania zawarte| pomiedzy
Polska, a Cyprem, spolki Grupy Gwaranta zobowigzane beda do podjgcia dzialaf w celu
dostosowania sie do nich, co moze skutkowaé wyzszymi kosztami wymuszonymi okolicznosciati
zwigzanymi z przestrzeganiem zmienionych kib nowych regulacjl. Z uwagi na powyzsze nie
mozna wykluczyé zakwestionowania przez organy podatkowe prawidtowosci rozliczen
podatkowych podrmiotéw wehodzgeych w skiad Grupy Gwaranta w zakresie hieprzedawnionych
zobowiazah podatkowych oraz okreélenia zalegtosel podatkowych tych podmiotow. Istnieje
ryzyko, ze przyszie zmiany uméw o unikaniu podwéjnego opodatkowania badZ tez interpretacii
odpowiednich przepiséw przez organy podatkowe beda mialy negatywny wplyw  na
opodatkowanie poszczegéinych spélek z Grupy Gwaranta, przeplywy pienigzne pomigdzy
spotkami z Grupy Gwaranta oraz wyptaty dywidend. Takie sytuacje mogg mie¢ negatywny wplyw
na dziatalnos¢ i wyriki finansowe Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta oraz na zdolnoé¢
Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania
zobowigzal z Poreczenia.

Ryzyko zwigzane z kwestionowaniem podstawy zwrotu VAT przez organy podatkowe

Spofikom Projektowym przystuguje prawo do zwrotu znaczaeych kwot podatku VAT z tytutu nabyé
akfywdw, Nle mozna wykluczyé, ze organy podatkowe sprobujg zakwestionowaé zasadnosé
zwrotéw VAT i rozpoczng postepowania podatkowe lub kontrole podatkowe zmierzajgce do
opoznienia terminu zwrotu podatku, a nawet zaniechania jego zwrotu na rzecz Spatek
Projektowych. Opéznienie lub brak zwrotu podatiku VAT moze mie¢ wplyw na sytuacje finansowsg
Spdtek Projektowych,

Ryzyko zwigzane z regulacjami dotyczacymi ochrony srodowiska

Zgodnie z polskim prawem podmioty uzytkujace grunty, ha kiorych znajdujg sie niebezpieczne
substancle lub zanieczyszczenia albo na ktérych doszio do niekorzystnego przeksztatcenia
naturalnego uksztattowania terenu, moga by¢ zobowigzane do ich usunigcia, ponoszenia kosztow
rekultywacji lub zaplaty kar administracyjnych. Ponadto, realizacja projektéw wymaga
uzyskiwania szeregu zgdd | zezwolen z zakresu ochrony $rodowiska, gospodarki odpadami |
pozwolett wodno-prawnych oraz ponoszenia optat za korzystanie ze $rodowiska. W przypadku
Emitenta | Grupy Gwaranta, ocena ryzyka powstania roszczen odszkodowawczych, obowigzku
ponoszenia kosztéw rekultywacii i zaptaty kar administracyjnych z tytulu zanieczyszezenia
srodowiska stanowi wazny element analizy prawne] i techniczne] przeprowadzane] w ramach
procesu pozyskiwania gruntow pod przyszle projekty deweloperskie. Niemniej jednalk nie mozna
obacnie wykluczyé mozliwosci, ze w przysziosci podmioty z Grupy Gwaranta beda zobowiazane
do zaplaty odszkodowa,, kar administracyjnych czy ponoszenia kosziow rekuttywadii
wynikajacych z zanieczyszozenia $rodowiska na posiadanych przez nich gruntach, Ponadlto,
obechosé niebezplacznych lub toksycznych substancji w gruncie moze op6zni¢ zabudowe lub
przebudows takie] nieruchomoséci lub podniesé koszty inwestycii.

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

W dniu 1 stycznia 2018 r, weszlo w zycie Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/1011 z dnia 8 czerwea 2016 1. w sprawie indekséw stosowanych jake wskaZniki referencyjne
w Instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy
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inwestycyjnych i zmieniajgce dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr
596/2014, ktére ustanawia nowe zasady dla opracowywania, udostepniania oraz stosowania
wskazhikow referencyjnych na terenie Unii Europejskiej. W przypadku Obligacji oprocentowanych
wediug zmiennej stopy procentowej stopg bazowa stanowigcg podsiawe do wyznaczenia
oprocentowania zmiennego Obligaci bedzie wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank
Offer Rate), ktory jest ustalany przez GPW Benchmark S.A, Nowe regulacje moga mie¢ istothy
wptyw na Obligacje, dla kitérych stopa procenfowa jest ustalana poprzez odniesienie do
wskaznikow referencyjnych takich jak WIBOR, w szczegdlnoéci, jesli metodologia obliczania tego
wskaznika lub inne zasady dotyczgce opracowywania takiego wskaznika referencyjnego ulegna
zmianie w celu dostosowania ich do wymogow wynlkajgcych z nowego rozporzadzenia.

Ryzyko zwigzane z brakiem w strukturze korporacyjnej Emitenta komitetu audytu w ckresie
od pazdziernika 2017 roku do maja 2018 r.

W okresie od pazdziernika 2017 r. do maja 2018 r. w strukturze korporacyjnej Emitenta nie
funkcjonowata rada nadzorcza, a tym samym komitet audytu. W ocenie Emitenta przepis artykutu
128 ust. 1 Ustawy o bieglych rewidentach przew;du;qcy obownqzek powotania komitetu audytu
(lako wewnetrznego ciata rady nadzorczej) nie powinien mie¢ zastosowania do Emltenta
poniewaz w strukiurze korporacyjnej Emitenta do dnia 15 maja 2018 r. nie funkcjonowata rada
nadzorczg (kiorej powotanie zgodnie z dyspozycig art, 213 KSH jest fakultatywne). Niemnie)
jednak Emitent postanowit dostosowaé sie do oczekiwan KNF w zakresie koniecznosci powotania
komitety audytu, W tym celu Zgromadzenie Wspotikéw Emitenta podjelo uchwate w sprawie
zmlany Umowy Spoétki, poprzez utworzenie rady nadzorczej, sprawujgce] staly nadzor nad
dzialalinoscly Spotki we wszystkich dziedzinach jef dzigialnoscl, Do kompetencji rady nadzorczej
nalezy rownlez powolywanie i odwolywanie cztonkdw komitetu audytu. Komitet audytu zostat
powolany przez rade nadzorczg Emitenta w dniu 15 maja 2018 1.

Za naruszenie lub niedostosowanle sle do wymogow przewidzianych Ustawa o bieglych
rewidentach, w tym wymogéw dotyczgeych powotania komitetu audytu, istnieje ryzyko natozenia
przez KNF kar administracyjnych w postacl kary pienieznej lub zakazu petnienia funkeji przez
czionka zarzadu lub innego organu zarzadzajgcego Iub czionka rady nadzorczej lub innego
organu nadzorczego przez okres od roku do 3 lat. Kara pienigzna nakiadana na podmiot
zobowigzany do przestrzegania obowigzkow natozonych Ustawa o biegtych rewidentach nie moze
przekroczyé 10% przychoddéw netto ze sprzedazy towardw | produkidw osiggnietych w
poprzednim roku obrotowym Jub 250.000 PLN, w przypadku czionka zarzgdu lub innego organu
zarzadzajgcego lub czlonka rady nadzorczej lub innego organu nadzorczego.

Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisow dotyczacych emisji obligacji

W dniu 1 lipca 2019 r. wehodzg w Zycie zmiany do Ustawy o Obligaciach oraz Ustawy o Obrocie
Instrumentami  finansowymi, kitére w przyszlodci mogag mieé istotny wplyw ha zdolnogé
pozyskiwania oraz kosziy finansowania Emitenta w drodze emisji obligacji. Zmiany te obejmujg
m.in. ohowigzkowa dematerializacje obligacji oraz koniecznosé ich rejestrac)i w KDPW. Panadto
w przypadku obligacji emitowanych w drodze oferty niepubliczne] i w odnlesieniu do ktérych
emitent nie zamierza ubiegaé o dopuszczenie do obrotu rynku na regulowanym lub ASO emitenci
bedg zohowigzani do zawarcia Umowy z agentem emisji. Do obowigzkdw agenta emisji bedzie
nalezata weryfikacja spetnienia przez emitenta wymogbw dotyczacych emisji papierow
wartosctowych wynikajgcych z plzepisow prawa; weryfikacja zgodnosci dziatan emitenta z
wymogami dotyczacymi oferowania papieréw warto$ciowych, wynikajgeymi z przepiséw prawa,
weryfikacja spelniania przez papiery warto$ciowe oraz przez ich emitenta warunkow rejestragji w
KDWP, a takze tego czy zasady obstugi realizacii zobowigzan emitenta zapewniaja mozliwosc
prawidiowego wykonania zohowigzan wynikajgcych z papierdw wartosciowych, utworzenie
ewldendji osob uprawnionych z obligacji oraz poéredniczenie w zawieraniu przez emitenta umowy,
ktérej przedmiotem jest rejestracja papierdw wartosciowych w depozycie papieréw
wartodciowych, w szczegdlnosci udzielanie emitentowi hiezbedne] pomocy w zakresie ustalenia i
przygotowania dokumentacji niezbednej do zawarcia tej umowy.
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Dodatkowe wyimogi w procesie emisji obligacji moga w przysziodci zwigkszyt kosziy pozyskania
przez Emitenta finansowania w formie emisji obligacji. Nie mozna rowniez wykluczyc, ze przepisy
dotyczace emitowania lub oferowania obligacii ulegng w przyszioéci dalszym zmianom poprzez
wprowadzenie dodatkowych wymogéw lub ograniczen, ktére moga mied istotny negatywny wplyw
na zdolnosé oraz koszty emisji obligacji przez Emitenta,

3.4. Czynniki ryzyka zwigzane z Obligacjami
Ryzyko braku wykupu Ohligacji

Obligacje przypadajg do jednorazowego wykupu w okreslonej dacie wykupu wskazanej w
Warunkach Emisji, co oznacza konlecznosé zgromadzenia przez Emitenta zhacznej kwoly na
wykup Obligac)i w tym dniu. Istnieje ryzyko, iz Emitent nie bedzie dysponowal kwotg Srodkow
nlezbednych do wykupu Obligacji.

Ryzyko wezesniejszego wykupu Obligacji z przyczyn innych niz Zadanie Obligatariusza

W przypadku, gdy wystapi likwidacja spotki Emitenta wowezas, zgodnie z art. 24 ust. 3 Ustawy o
Obligacjach, Obligacie podlegaja natychmiastowemu wykupowi z dniem olwarcia likwidagji,
chociazby termin ich wykupu jeszcze nie nastgpit.

Ryzyko wezesniejszego wykupu Obligac]i na Zadanie Obligatariusza

Warunki emisji obligac)i zawierajg szereg klauzul, ktérych naruszenie daje prawo obligatariuszowi
(po spetnieniu okreslonych dziatah i wypeinieniu odpowiedniej procedury) do zgdania
wezeéniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta. Istnisje ryzyko, ze w przypadku zazgdania
wezeéniejszego wykupu Obligacfi, Emitent nie bgdzie posiadat wystarczajgcych srodkéw na
realizacje takiego zadania wezesniejszego wykupu Obligacii.

Ryzyko braku mozliwosci realizacji prawa do wczedniejszego wykupu Obligacji na 23danie
Obligatariusza

Emitent wskazuje na ryzyko braku mozilwoéci realizacji przez Obligatariuszy uprawnienia do
zadania wezesniejszego wykupu Obligaci, o ktdrych mowa w pkt 11 w zw. z pkt 10.4 Warunkow
Emisji, w kontekécie przepiséw Prawa restrukiuryzacyjnego I Prawa upadiosciowego, a w
szczegolnoscl w kontekécie ograniczen co do mozliwosci wykupu obligacji jakie przepisy ww.
aktéw prawnych przewidujg w przypadku ziozenia wniosku o otwarcie postepowania
restrukturyzacyjnego lub otwarcia tego postgpowania, czy teZ w przypadku ztozenia wniosku o
ogtoszenie upadtoscl lub ogtoszenia upadiosci Emitenta.

Ryzyko wczeéniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta

Zgodnie z punktem 4.6, Warunikéw Emisji, Emitent moze dokonac wezesnie|szego wykupu caloscl
lub czeSci Obligacii. Opcja wozeshiejszego wykupu Obligacji moze obnizy¢ Ich wartosé rynkows.
W okresle, w ktorym Enmiltentowl bedzie przystugiwalo prawo wezesniejszego wykupu Obligacii,
wartosé rynkowa Obligacii co do zasady nie powinna wzrosnaé znaczgco ponad wartos¢, po ktorej
Emitent moze dokonaé ich wozeéniejszego wykupu. Taka sytuacja moze nastapic réwniez w
okresie poprzedzajacym okres, w ktérym Emitentowi bedzie przystugiwato prawo wezesniejszego
wykupu Obligacji. W takim okresie (nawet uwzgledniajgc premie wyplacong inwestorowi przez
Emitenta zgodnie z Warunkami Emisji) inwestor moze nie mieé mozliwosdl zainwestowania
srodkéw uzyskanych z wezesdniejszego wykupu Obligacji w sposdb, ktory zapewnitby mu stope
zwrotu w takie] wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem wezesniejszego
wykupu,

Ryzyko braku zdolnoéci Emitenta do wykonywania zobowigzari z Obligacji
Swiadczenia z Obligac]i polegajg na wykupie Obligacji poprzez zaplate wartosci nominalnej

Obligadji (Naleznoéci Gléwnej) oraz na zaplacie Odsetek (Kwoty QOdsetek). Swiadczenia te nie
beda wykonane, albo ich wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuacii

13 4y




finansowe] Emitent nie bedzie dyspohowaé odpowiednimi srodkami pienigznymi w terminie
wymagalnosci, Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie moze by¢ ryzyko upadiodci
Emitenta, a w Konsekwencji ryzyko utraty calosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w
Obligacje. Obiligacje nie stanowia lokaty bankowej | nie sg objete zadnym systemem
gwarantowanla depozytow. Inwestorzy podefmujge decyzje inwestycyjne powinni wigec byé w
szczegolnodei swiadomi wysokiego ryzyka zwigzanegdo z inwestowaniem wszystkich srodkéw w
obligacie jednego podmiotu i zwiazanej z tym koniecznosci zachowania stosownej dywersyfikacii
inwestycji.

Ryzyko zwigzane z Administratorem Zabezpieczen

Emitent ustanowit Administraiora Zabezpieczen. Administrator Zabezpieczen wykonuje we
wiasnym imieniu, ale na rachunek Obligatariuszy, prawa i obowigzki wynikajace z Porgczenia.
Istnigje ryzyko utraty zdolnodch (w szczegolnosci na skutek smierci, cigzkiej choroby) do
wykonywania obowigzkow przez Administratora Zabezpieczen lub niewiasciwego wykonywania
tych obowigzkéw. W przypadiku koniecznosci prowadzenia egzekucii celem odzyskania
naleznoscl z Obligacll, powyzsze skutkowaé moze mniejszym stopniem zaspokojenia
Obligatariuszy lub brakiem ich zaspokojenia w przypadku braku powotanie nowego administratora
zabezpieczen,

Ryzyko braku odzyskania przez inwestora istoinej czesci zainwestowanych srodkow lub
nieodzyskanie ich weale

Emitent moze stad sie niewyplacalny, jezell utraci zdolno$¢ do wykonywania swoich zobowigzan
pienigznych, W przypadku ogloszenia upadiodci Emitenta jego wierzyciele beda zaspokajani w
kolejnosci wskazanej w przepisach ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadiosciowe.
Zgodnie z tymi przepisami Obligatariusze zaspokajani bedg po zaspokojeniu m,in. kosztow
postepowania upadiosciowego, naleznoscl pracownikdéw powstalych przed ogloszeniem
upadtosct, sktadek na ubezpieczenie spoleczne za trzy ostatnie lata przed ogloszeniem upadioéci.
rPomimo niewyptacalnosci Emitenta, wniosek o ogloszenie upadiosci.moze zosta¢ oddalony lub
postepowanie upadiosciowe moze zostaé umorzone z braku majgtku Emitenta na zaspokojenie
kosztow postepowania. W razie niewyptacalnosci lub zagroZenia niewyptacalnoscig Emitenta jego
zobowlgzania, w tym zobowigzania z Obligacji, moga rowniez podlegaé restrukturyzacii na mocy
przepisow ustawy z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne. Restrukiuryzacja moze
polegal na odroczeniu terminu splaty zobowigzan z Obligacji, roziozeniu splaty na raty,
zmniejszeniu wysokosci zobowigzan lub ich konwersji na udzialy w Emitencie. W ramach
restrukturyzacji moze rowniez dojs¢ do zmiany, zamiany lub uchylenia Porgczenia jako prawa
zabezpieczajgcego wierzytelnosel z Obligacfi. Ponadio, w razie wszczecia postepowania
upadiosciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego moze nie byé mozliwe prowadzenie
egzekucji wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacii.

W przypadku upadiosci, restrukiuryzacji lub niewyplacalnosci Emitenta posiadacze Obligacii
mogag nie odzyskaé istotne] czesci zainwestowanych srodidw lub nie odzyskaé ich weale, a
prowadzenie egzekucjl wobec Emitenta moze byé utrudnione albo niemozliwe lub moze nie
doprowadzi¢ do petnego zaspokojenia wierzytelnosci posiadaczy Obligacii.

Ryzyko zmiennoéci kursu

Obrét obligacjami notowanymi w alternatywnym systemie obrotu Catalyst wigze sie z ryzykiem
zmiennosci kursu. Kurs zalezy od wyceny Obligaci, ktéra moze sig wahaé w wyniku zmian w
sytuacji finansowej Emitenta, ksztattowania sig rynkowych stdp procentowych i innych warunkow
na rynku kapitatowym. Ponadto, kurs ksztattuje sie pod wplywem relacji podazy i popytu, ktora
jest wypadkows wielu czynnikow i skutkiem frudno przewidywalihych reakeji inwestorow, W
przypadku zhacznego wahania kurséw, Obligatariusze mogg byé narazeni na ryzyko
niezrealizowania zaplanowanego zysku, Notowania Obligacji Emitenta mogg znacznie odbiegac
od ceny emisyjnej Obligacjl. Moze to wynikaé z polepszenia lub pogorszenia wynikéw dziatalnosct
Emitenta, plynnosci na rynku obligac)i, ogolnej koniunktury na Catalyst, sytuacji na gieldach
swiatowych oraz zmian czynnikéw ekohomicznych i politycznych. Ponadto moze sie okazac, ze
ptynnoéé Obligacii bedzie bardzo niska, co utrudni sprzedaz Obligacji po oczekiwane] przez

20




Obligatariusza cenie. Nie mozna wiec zapewni¢, iz osoba, ktora nabgdzie Obligacie bedzie mogta
je zbyé w dowolnym terminie i po satysfakcjonujgcej cenie.

Ryzyko zmiany Stopy Bazowej

Oprocentowanie Obligacii jest zmienne oparte o stawki rynku pienigznego WIBOR 6M. Przy
ztniennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie od Dnia Emis]i do Dnia Wykupu (zgodnie z
definicjg zawartg w Warunkach Emisji) mogg nastgpi¢ znaczace zmiany WIBOR 6M. Obnizenie
poziomu WIBOR 6M, w szczegbInosci zwigzane z pogarszajgcymi sig warunkami gospodarczymi,
moze wplynat na obnizenie rentownosci Obligacii.

Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniem Obligaci

Obligacje zabezpleczone 53 poprzez Porgezenie ustanowione przez Gwaranta, spdike prawa
cypryjskiego. Na mocy Porgezenia, Porgezyciel nieodwotalnie udziela poreczenia wierzytelnosci
przystugujacych kazdorazowym Obligatariuszom z tytulu zaptaty wszelkich Kwot do Zaplaty
wynikajacych z  Obligacii, obejmujacych Naleznosc Gidwna oraz Kwolte Odsetek, z
uwzglednieniem ewentualnych kwot otrzymanych przez takiego Obligatariusza od Emitenta z
tytutu Kwot do Zapiaty.

Istnigje ryzyko, ze dochodzenie roszczen w oparciu o Poreczenie bedzie utrudnione [ub
nlemozliwe. Gwarant ma siedzibe na Cyprze. W efekcie, zaspokojenie slg Obligatariusza z
majatku Gwaranta znajdujgcego sig¢ na Cyprze wymagaé moze wszczecia i prowadzenia
postepowania egzekucyjnego na Gyprze i poniesienia kosztow z tym zwiazanych.

Ryzyko podjecia przez zgromadzenie Obligatariuszy uchwaly bedacej w sprzecznosci z
indywidualnymi interesami Obligatariusza

Zgodnie z Warunkami Emisjl oraz Ustawa o Obligacjach zgromadzenie Obligatariuszy moze
podejmowaé uchwaly w sprawie zmiany postanowien Warunkéw Emisii oraz w innych sprawach
wskazanych w Warunkach Emisji. Zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz postanowieniami
Warunkow Emisji, na uchwate zmienlajgcg Warunki Emisji zgode muszg wyrazi¢ wszyscy ohecti
na zgromadzeniu Obligatariusze. Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie waznie zwotane, jesli
bedzie na nim reprezentowana ¢o hajmniej potowa skorygowane] faczne] warto$ci nominalne]
Obligacji. Z tego wzgledu istnieje mozliwosé podjecia przez zgromadzenie Obligatariuszy uchwaty
bez zgody wszystkich Obligatariuszy, a tre$¢ uchwaly zgromadzenia Obligatariuszy moze by¢
sprzeczna z indywidualnymi interesami pojedynczego Obligatariusza.

Ryzyko zwiazane z piynno$cia Obligacfi

Istnieje ryzyko, ze obrét Obligaciami w alternatywnym systemie obrotu bedzie bardzo
ograniczony, co moze skutkowaé brakism mozliwosc zbycia Obligac]i przez obligatariusza w
spodziewanym czasie i po satysfakcjonujgce] cenle. Ponadto po wprowadzeniu Obligacji do
obrotu, ich kurs bedzie wypadkows relacji popytu i podazy, uzaleznionej od trudno

przewidywalnych zachowar inwestaréw wynikajacych z réznoradnych uwarunkowan takich jak
np. czynniki makroekonomiczne.

Ryzyko zwiazane z ratingiem dia danej serii obligacji

Emitent moze ubiegaé sie o uzyskanie ratingu dla wybranej serii emitowanych przez siebie
obligacjl. W przypadku uzyskania takiego ratingu zostanie on udostepniony do publiczne]
wiadomosai. Nie ma pewnosci, ze Emitent uzyska rating dla obligacjt lub, jezeli taki rating zostanie
uzyskany, ze nie zostanie on cofniety lub zmieniony. Niewystgpienie o uzyskanie ratingu, brak
mozliwosci uzyskania ratingu, jego cofnigcie Iub zmiana moze miec wplyw ha ceng Obligacji na
rynku wtérnym.

Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami po ich wprowadzeniu na Catalyst
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BondSpot oraz GPW jako organizatorzy alternatywnego systemu obrotu odpowiednio
ASO BondSpot oraz ASO GPW majg prawo, zgodnie z § 13 Regulaminu ASO BondSpot oraz §
11 Regulaminu ASO GPW, zawiesi¢ obrét instrumentami diuznymi w nastepuiacych przypadkach:

- ha wniosek emitenta

- w przypadku uznania, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego
uczestnikow

- jezell emitent narusza przepisy obowlgzujgce w alternatywnym systemie obrotu,

Ponadto, zgodnie z par, 13 ust. 3 Regulaminu ASO BondSpot, ASO BondSpot zawiesza abrat
instrumentami diuznymi niezwlocznie po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi
instrumentami na rynku regulowanym kb w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez
GPW, jezell takie zawieszenie jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystania informacji poufnej,

. bezprawnego ujawnlenia informacji poufnej, manipulacii na rynku lub z podejrzeniem naruszenia

obowigzku publikacji informaciji poufnej o Emitencie lub instrumencie diuznym z naruszeniem art.
7 art. 17 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 roku w sprawie haduzyé na rynku, chyba Ze takie zawieszenie mogioby spowodowad
powazng szkode dla interesow inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowania ASQ BondSpot.

Zgodnie z par. 11 ust. 1a Regulaminu ASO GPW oraz par. 13 ust, 2 Regulaminu ASO BondSpot,
zawieszajge obrot instrumentami finansowymi, odpowiednio ASO Bondspot oraz ASO GPW moze
okreslié termin, do kidrego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przediuzeniu,
odpowiednio, na wniosek Emitenta lub jezeli w ocenle odpowiednic ASO GPW oraz ASO
Bondspot zachodza uzasadnione obawy, Ze w dniu uplywu tego ferminu beds zachodzity
przestankl, o ktorych mowa odpowiednio w par. 11 ust. 1 pkt 2} lub 3) Regulaminu ASO GPW lub
par. 13 ust. 1 pkt 2 lub 3 Regulaminu ASO BondSpot.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa, odpowiednio BondSpot oraz GPW, kazdy jako
organizator alternatywnego systemu obrotu, zawiesza obrét instrumentami diuznymi na okres
wynikajgey z tych przepisow lub okreslony w decyzji wlasciwego organu,

Ponadto w przypadku powstania sytuacii nadzwyczajnej uniemozliwiajgce] korzystanie z urzadzen
I $rodkéw technicznych ASO BondSpot, przez co najmnigj 5 podmiotéw dopuszczonych do
dziatania na ASO BondSpot, BondSpot moze zawiesi¢ obrot wezystkimi instrumentami diuznymi.

Dodatkowo, zgodnie z par.12 ust 3. Regulaminu ASO GPW oraz par. 14 ust. 4. Regulaminu ASQ
BondSpot, odpowiednio ASO BondSpot oraz ASO GPW, przed podjeciem decyzji o wykluczeniu
instrumentow finansowych z obrotu, oraz do czasu takiego wykluczenia, moga zawiesié obrét tymi
instrumentami finansowymi,

Ponadto, zgodnie z art. 78 ust 3. Ustawy o Obrocie, przypadku gdy obrot okreslonymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwose
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw
inwestorow, KNF moze zazgdad od firmy inwestycyjnej organizujgcej alternatywny system obrotu
zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi, Dodatkowo, w Zadaniu, wspomnianym w
poprzednim zdaniu, KNF moze wskazaé termin, do ktérego zawieszenie obrotu ohowigzuje.
Termin ten moze ulec przediuzeniu, jszeli zachodza uzasadnione obawy, ze w dniu jego uplywu
beda zachodzily przestanki, o ktorych mowa powyzej. KNF uchyla decyzje zawierajgog zadanie,
o ktorym mowa powyzej, w przypadku gdy po je] wydaniu stwierdza, Ze nie zachodzg przesitanki
zagrozenia prawidiowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw
inwestorow.

Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu po ich wprowadzeniu do alternatywnego systemu
obrotu
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Zgodnie z zapisami odpowiednic § 14 ust. 2 Regulaminu ASO BondSpot oraz § 12 ust. 2
Regulaminu ASO GPW, odpowiednlo BondSpot oraz GPW wyklucza instrumenty dluzne z obrofu
w alternatywnym systemie obrotu:

1) w przypadkach okreélonych przepisami prawa,
2) jezeli zhywalnosé tych instrumentow stata sie ograniczona,
3) w przypadku zniesienia dematerializagji tych instrumentow,

4y w przypadku uprawomocnienia sig postanowienia o ogtoszeniu upadiosci Emitenta albo
postanowienia o oddaleniu przez sgd wniosku o ogloszeniu upadioéci ze wzgledu na to,
ze majatek Emitenta nie wystarcza lub wyslarcza jedynie na zaspokojenie kosztow
postgpowania, albo postanowienia © umorzehiu przez sgd postgpowania
upadioéciowego ze wzgledu na to, ze majatek Emitenta nie wystarcza fub wystarcza
jedynie na zaspokojenie kosztow postgpowania

Ponadto, zgodnie z § 12 ust. 2 Regulaminu ASO GPW GPW wyklucza instrumenty diuzne
z obrotu w alternatywnym systemie obrotu po uplywie 8 miesigey od dnia uprawomocnienia
sie postanowienia o ogloszeniu upadioéci Emitenta, albo postanowlenia o oddaleniu przez
sad wniosku o ogloszeniu upadiosci z powodu braku srodkéw w majatku Emitenfa na
zaspokojenie kosztéw postepowania lub z powodu tego, ze majgtek Emitenta wystarcza
Jedynie na zaspokojenie tych kosziéw z zastrzezeniami wskazanymi odpowiednio w §12 ust.
2a i 2b Regulaminu ASQ GPW, ..

a) GPW jako organizator alternatywnego systemu obrofu moze odstapié od
wykluczenia instrumentéw finansowych z obrotu jezeli przed uptywem ww. terminu
sgd wyda postanowlenie:

i) o otwarciu wobec Emitenta przyspieszonego postepowania uktadowego,
postepowania uktadowego lub postgpowania sanacyjnego, lub

i) w przedmiocie zatwierdzenia ukiadu w postgpowaniu restrukturyzacyjnym, lub
ili) o zatwierdzeniu uktadu w postepowaniu upadtosciowym,

b} w przypadkach, o ktérych mowa w podpunkcie a) powyze, GPW jako organizator
alternatywnego systemu obrotu wylkducza instrumenty finansowe z obrotu po uptywie
1 miesigca od dnia uprawomocnienia si¢ postanowienia sadu w przedmiocie:

- odmowy zatwierdzenia przez sad ukladu w postgpowaniu, o ktdérym mowa
w podpunkceie (a){i), lub

- umorzenia przez sad postgpowania restrukitiryzacyjnego, o ktorym mowsa
w podpunkeie (a)(i) lub (a)(ii}, lub

uchylenia przez sad lub wygasniecia z mocy prawa ukiadu, o ktérym mowa
w podpunkcie (a) (i} lub (a) (). :

Dodatkowo zgodnie z zapisami odpowiednio § 14 ust. 3 Regulaminu ASO BondSpot oraz § 12
ust. 4 Regulaminu ASO GPW, niezwtocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu
danych instrumentow na rynku regulowanym fub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym
przez BondSpot lub przez GPW, jezeli takis wykluczenie jest zwigzane z podejrzeniem
wykorzystywania informacji poufne, hezprawnego ujawnienia informacji poufnsj, manipulacji na
rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufng) o emitencie lub
instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia 596/2014, chyba ze takie
wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowaé powazng szkode dia interesbw inwestorow lub
prawidiowego funkcjonowania rynku.
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Dodatkowo, zgodnie z zapisami ocdpowiednio § 14 ust. 1 Regulaminu ASO BondSpot craz § 12
ust. 1 Regulaminu ASO GPW, odpowiednio BondSpot oraz GPW moga wykluczy¢ instrumenty
diuzne z obrotu w alternatywnym systemie obrotu w nastepujacych przypadkach:

- hawniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie
od spelnienia przez Emitenta dodatikowych warunkow,

~ jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikdw,

- Jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowiazujgce w alternatywnym systemie
obrotu,

- wskutek otwarcia likwidacji Emitenta,

oraz dodatkowo w przypadku obrotu na ASO GPW:

- wskutek podjecta decyzji o potaczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentdw finansowych z obrotu moze
nastapié odpowiednio nie wczésniej niz z dniem polaczenia, dniem podziatu
(wydzielenia) albo z dniem przeksztalcenia.

F‘rzed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw diuznych z obrotu, oraz do czasu takiego
wykluczenia, BondSpat lub GPW mogs zawiesi¢ obrat tymi mstrumentaml diuznymi,

Zgodnie z Artykutem 78 ust 4. Ustawy o Obrocle, na zgdanie KNF BondSpot oraz GPW jako
organizatorzy alternatywnego systemu obrotu, wykluczajg z obrotu wskazane przez KNF
instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposdb istotny prawidfowemu
funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym
alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interaséw inwastordw,

Ryzyko zmian ceny obligacii na rynku wibrnym

Wartos¢ rynkowa obligacji Emitenta jest uzalezniona, miedzy innymi, od sytuacji kredytowej
Emitenta oraz innych czynnikéw, ktdre moga mie¢ wplyw na cene obligacji, takich jak moziiwa
mata iloS¢ posiadaczy obligacjl, a co za tym idzie brak aktywnego rynku wtérnego, Inwestorzy
moga hie by¢ w stanie sprzedaé obligacji w oczekiwanym przez nich czasie oraz po cenie, ktéra
umozliwi im uzyskanie oczekiwanej przez nich dochodowosdi. Z tego powodu, inwestorzy nie
powinni nabywac¢ obligacji Emitenta jezeli nie sg w stanie zaakceptowac ryzyka braku mozliwosci
szybkiej sprzedazy obligacii po akceptowalnej dla nich cenie. Ceny obligacji Emitenta na rynku
wtérnym mogg ulegad znaczgeym i nieoczekiwanym zmianom.

Ryzyko natoZenia kar administracyjnych przez KNF

Emitent narazony jest na ryzyko nalozenia kary administracyjnej przez KNF za niewykonywanie
lub niewtaéciwe wykonywanie obowigzkdw wynikajgcych z przepiséw prawa, miedzy innymi
obowigzkéw wynikajgcych z Ustawy o Ofercie | Ustawy o Obrocie. W szczegolnoéci, zgodnie art.
96 ust 13 Ustawy o Ofercie w przypadku gdy Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienalezycle
obowigzki, o ktorych mowa w art, 10 ust. 5 polegajgce na obowigzku informowania KNF przez
Emitenta o wprowadzeniu do alternatywnego systemu obrotu papierdéw wartosciowych Emitenta,
KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokoscl 100.000 PLN (stownie: sto tysiecy) PLN.

Panadto w zwigzku z wejsciem w zycie z dniem 3 lipca 2016 roku, Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzyé na rynku,
zakres obowigzkéw informacyinych emitentdw, ktoryeh instrumenty finansowe zostaly
wprowadzone badz dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym badz w alternatywnym
systemie obrotu Catalyst, zostat rozszerzony. Istnigje ryzyko, iz w przypadku niedostosowania sie
Emitenta do akiualnych standardéw w zakresie raportowania, mogg zostaé na niego natozone
sankcje fihansowe i administracyjne, ktdre na mocy wskazanego rozporzgdzenia zostaly
dodatkowo istotnie zaostrzone. W szczegdlnosci, zgodnie z art, 96 ust. 1i Ustawy o Ofercie w
przypadku jezeli Emitent nie wykonuje iub nienalezycie wykonuje obowigzki, o ktérych mowa w
art. 17 ust. 11 4-8 rozporzadzenia 586/2014 KNF moze wydaé decyzje o wykluczeniu papieréw
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wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w przypadku gdy papiery wartosciowe Emitenta
sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu - decyzje o wykluczeniu tych
papieréw wartogciowych z obrotu w tym systemie, albo natozy¢ karg pienigzng do wysokoéci 10
364 000 zt lub kwoty stanowiace] rownowartosé 2% catkowitego rocznego przychodu wykazanego
w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym Za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 10 364
000 zt, albo zastosowaé obie sankgje lacznie. Ponadto zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie w
przypadku, gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie ebowigzki, o ktérych mowa w art.
18 ust. 1 - 6 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego | Rady nr 596/2014 w sprawie naduzyé
na rynku (dotyczace listy osob majacych dostep do informacji pouftychy, KNF moze, w drodze
decyzji, (i) natozyé karg do wysokosci 4.145.600 PLN lub do kwoty stanowlgce] 2% catkowitego
rocznego przychodu wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok
obratowy, iezeli przekracza ona 4.145.600 PLN, (w przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty
korzyéci osiggnietej lub straty uniknietej przez emitenta w wyniku nartszenia, o kidrym mowa w
niniejszym punkcie, zamiast kary, KNF moze nalozy¢ kare pienigzng do wysokosci trzykrotne]
kwoty osiggnietej korzyéci lub uniknietej straty), (i) natozy¢ na osobe, kiéra w tym okresie pelnita
funkcje czionka zarzadu Emitenta kare pienlgzng do wysokosci 2.072.800 PLN.

Ryzyko natozenia kar pienigZnych na Emitenta przez ASO BondSpot oraz AS0O GPW

Jezeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepiséw ohowigzujgcych w alternatywnym systemie
obrotu albo nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w rozdziale V
Regulaminu ASO BondSpot, w szczegdinosci obowigzki okreslone w § 18 - 20a oraz w rozdziale
V Regulaminu ASO GPW, w szczegdinosci obowiazki okreslone w § 15a - § 186, § 17 - 17D, jego
organizator moze, w zalezno$cl od stopnia | zakresu powstalego naruszenia lub uchybienia:

- upomnied Emitenta,
- natozy6 na Emitenta kare pienigzna w wysokosci do 50.000 PLN.

W przypadku, gdy Emitent nie wykonuje naloZonej na niego kary lub pomimo je] nalozenia nadal
nie przestrzega zasad lub przeplséw obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu albo nie
wykonuje ub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w ww. rozdziatach, odpowiednio
BondSpot lub GPW moze hatozyé na Emitenta karg pienigzng, przy czym kara ta tacznie z kara
pieniezng natozong na podstawie § 20b ust. 1 pkt 2 Regulaminu ASO BondSpot oraz § 17¢ ust.
3 Regulaminu ASO GPW nle moze przekracza¢ 50.000 PLN.

Ryzyko zwiazane z przepisami podatkowymi

Polski oraz cypryjski system podatkowy charakteryzuje sig¢ brakiem stabilnosci. Przepisy
podatkowe bywajg czesto zmieniane, wielokrotnie na niekorzy&¢ podatnikow. Zmiany te moga
polega¢ nie tylko na podwyzszaniu stawek podatkowych, ale takze na wprowadzaniu nowych
specyficznych  instrumentdw  prawnych, rozszerzeniu zakresu opodatkowania, a nawet
wprowadzeniu nowych obcigzen podatkowych. Zmiany prawa podatkowego moga takze wynikaé
- koniecznoéci wdrazania nowych rozwiazan przewidzianych w prawie Unii Europejskiej,
wynikajacych z wprowadzenia nowych lub zmian juz istniejgcych regulacji w zakresie podatkow.
Czeste zmlahy przepiséw prawa regulujgcych kwestie opodatkowania oraz rozbisznosci
inferpretacyjne w zakresie stosowania przepisdéw podatkowych przez organy podatkowe; moga
okazaé sie niekorzystne dla Emitenta lub Gwaranta, co w kensekwencji moze mie¢ negatywny
wplyw na dziatalnoéei i sytuacje finansowa Emitenta i Gwaranta. Takze posiadacze obligacji mogg
zostad narazeni na niekorzystne zmiany, w szczegoinoscl w odniesieniu do stawek podatkowych
oraz sposobu poboru podatku przez. ptatnika. Powyzsze moze negatywnie wplywaé na zwrot
kapitatu zainwestowanego w Obligacje lub ich zyskowno&é.

W szezegdlnosei nalezy mie¢ na uwadze, ze Warunki Emis|i nie zawierajg klauzuli ubruitowienia,
dotyczace} zryczaftowanego podatku dochodowego od platnosci dokonywanych na rzecz
jednostek niebedacych polskimi rezydentami podatkowymi w rozumieniu polskich przepisow
podatkowych, przez co plathosci fe moga podiegaé opodatkowaniu. Jednoczesnie
Zryczaltowanemu podatkowi dochodowemu podlegajg rowniez odsetki wyptacane osobot
fizycznym bedacym polskimi rezydentami podatkowymi.
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Przed dniem 31 grudnia 2016 roku Grupa Ghelamco (4. spdlka prawa belgijskiego Ghalamoco
Group Comm. VA oraz pedmioty, w stostnku do ktdrych spdtka ta jest podmiotem dominujacym
w rozumieniu art, 4 KSH) dokonaia zbycia na warunkach rynkowych aktywow pomiedzy spotkami
kontrolowanymi przez Gwaranta, Transakcje skutkujg istotnymi kwotami podatku VAT do zwrotu
z urzgdow skarbowych na rzecz spétek projekiowych. Nie da sie wykluczy¢, ze organy podatkowe
moga proébowaé kwestionowat zasadnosé zwrotdéw VAT nabywcom projekidw i rozpoczal
postepowania podatkowe czy kontrole podatkowe zmierzajace do opdZnienia terminu zwrotu
podatki lub zaniechania jego zwrotu na rzecz Spaiek Projektowych,

4, CEL EMISJ INSTRUMENTOW DLUZNYCH

Warunki Emisji nie zawierajg celu emisfi w rozumieniu Ustawy o Obligacjiach natomiast
zawierajg opisane ponizej ogdine ograniczenia w wydatkowaniu érodkow przez Spoétke z
tytuiu emisji Obligacii.

Z uwzglednieniem postanowien Warunkow Emisji, po odliczeniu Kosztow Emisji, Emitent
przeznaczy wplywy z emisji Obligacli na zabezpieczenie platnosci Kwoty Odsetek za
najblizszy Okres Odsetkowy, reszte Srodkow przeznaczy natomiast na sfinansowanie
Projektaw inwestycyjnych realizowanych przez Spolki Projekiowe w sektorze nieruchomosci,
wiym poprzez,

(i) refinansowanie, w tym w formie splaty pozyczek podporzadkowanych, lub majgce na
celu umoZiiwienie wydhuzenia finansowania udzielonego Spétkom Projektowym przez
Emitenta poprzez rolowanie zobowigzar finansowych cigzacych na Emitencie z tytulu
Istnigjgeych Obligacii, lub

(i) inwestycie w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestyoyine funduszu lub funduszy
inwestycyjnych, w tym funduszy inwestycyjnych zaniknigtych, ktorych wszystkie
jednostki  uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne posiada posrednio ub
bezposrednio Gwarant i ktére posiadajg lub kontrotulg (bezposrednio lub przez inny
Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta) Spdtki Projektows,

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

5, OKRESLENIE RODZAJU EMITOWANYCH INSTRUMENTOW DLUZNYCH

Obligacje na okaziciela spolki Ghelamco Invest sp. z o.0. serii PM, numer ISIN:
PLGHLMCO00404 o oprocentowaniu zmiennym, oferowane w trybie oferty niepublicznej na
podstawie:

(i art. 33 pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligaciach (Dz.U. z 2018, poz. 483},
(i) uchwaly jedynego wspdinika Emitenta z dnia 13 grudnia 2016 r.;

(i} uchwaty rady nadzorczej Emitenta z dnia 26 czerwea 2019 r.;

(iv) uchwaly zarzgdu Emitenta z dnia 2 grudnia 2016 r. oraz z dnia 26 czerwea 2019 1.

Obligacje sg emitowane w oparciu o umowe programows zawartg w dniu 13 grudnia 2016 r.
w zwigziu z ustanowieniem V Programu Emisji Obligacji Ghelamco Invest sp. z 0.0. na kwotg
do 400.000.000 ztotych {stowhie: czterysta miliondw ziotych).

Na dzien sporzadzenia Noty Informacyjnel w ramach V Programu Emisji zostaly
wyemitowane | pozostaja niewykupione obligacje Emitenta o fgcznej wartosci nominalne]
342.134.000 PLN, j.:

nazwa serii kwota emisji data emisji data wykupu
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PF 115‘200.0{)0 PLN | 28 grudnia 2016 1. 28 grudnia 2021 1.
PG 147.854.000 PLN | 16 marca 2017 1. 16 marca 2022 1.
PH 50.000.000 PLN | 7 grudnia 2017 1. 7 grudnia 2020 1.
P 20.000.000 PLN | 7 grudnia 2017 1. 7 grudnia 2021 .
PJ 9.080.000 PLN | 15 czerwca 2018 1. 15 czerwea 2021 r.

6. WIELKOSC EMISJI

W ramach Serii PM emitowanych jest do 30,000 sztuk Obligadji o tacznej wartosci nominalne]
w wysokoéci 30,000,000 PLN (stownie; trzydziesci milionow ztotych).

. WARTOSC NOMINALNA | GENA EMISYJNA INSTRUMENTOW DLUZNYCH LUB
'SPOSOB JEJ USTALENIA

Warto&é nominaina jedne] Obligacji wynosi 1.000 PLN (stownie: jeden tysige ztotych). Cena
emisyjna jednej Obligacii byla zmienna, rosnaca w kazdym dniu przyjmowania formularzy
przyjecia, dyskonto od ceny nominalnej obliczane bylo w oparciu o WIBOR 6M z dnia 25
czerwca 2019 r. powlekszony o marze 4,25% w skali roku:

Data rlozenia formularza | Cena emisyjna
przyjgeia

27 czerwea 2019 995,51 =t

28 czerwea 2019 995,67 zl

29 czerwen 2019 995,83 =l

30 czerwea 2019 995,99 7t

1 lipea 2019 996,15 zi

2 lipea 2019 996,31 =t

3 lipca 2019 096,47 zt

LUB SPRZEDAZY DLUZNYCH
PRZEDMIOTEM  WNIOSKU

INFORMACJE O WYNIKACH SUBSKRYPCJI
INSTRUMENTOW  FINANSOWYCH  BEDACYCH
O WPROWADZENIE

8.4, Data rozpoczecia i zakoficzenia subskrypeji lub sprzedazy Subskrypcija
rozpoczeta sie w dniu 27 czerwca 2019 r. i trwala do dnia 3 lipca 2018 1.
8.2. Data przydzialu instrumentow diuznych

Wstepny przydzial Obligacji nastapit w dniu 4 lipca 2019 1., o czym Emitent poinformowat
raportem nr 27/2019 opublikowanym w dniu 4 lipca 2019 1. na Stronie Internetowej Emitenta,
Emitent opublikuje w Dniu Emisi raport, w ktérym wskaze liczbe ostatecznie przydzielonych i
wyemitowanych Obligacii.

8.3.
W ramach oferty Emitent oferowat do 30.000 (trzydziesci tysigcy) Obligacii.

Liczba instrumentow diuznych objetych subskrypcjg lub sprzedaza

8.4. Stopa redukeji
Srednia stopa redukcji wyniosta 7,6%.

8.5. Liczba instrumentéw finansowych, kitére zostaly przydzielone w ramach
przeprowadzonej subskrypcji

27




Emitent przydzielit (pod warunkiem rejestracji w KDFPVW oraz wprowadzenia do ASQO) 30.000
(stownie; trzydziesci tysiecy) Obligacil’.

8.6. Cena, po jakiej Instrumenty finansowe byty nabywane (ohejmowane)

Obligacje obejmowane byly po zmiennej cenie emisyjnej . Cena emisyjna jednej Obligacyi byta
rosngca w kazdym dniu przyjmowania formularzy przyjecia, dyskonto od ceny nominainej
obliczane byto w oparciu o WIBOR 6M z dnia 25 czerwea 2019 . powiekszony o marze 4,25%

w skali roku:

Data ztozenia formulayza | Cena emisyjna
przyjecia

27 czerwea 2019 995,51 #

28 czerwea 2019 995 67 zt

29 czerwea 2019 995,83 7t

30 czerwen 2019 995,99 7t

] lipca 2019 996,15 zl

2 lipea 2019 096,31 =t

3 lipca 2019 996,47 =l

8.7. Liczba oséb, ktére zoiyly zapisy na instrumeanty finansowe objgte subskrypcja
Na rynku pierwotnym zapis na Obligacje ztozylo 111 inwestordw.

8.8. Liczba os6h, ktdrym pizydzielono instrumenty finansowe w ramach
przeprowadzone] subskrypcji

Obiligacje przydzielone 111 inwestorom,

8.9. Nazwy (firmy) subemitentéw, kiérzy obieli instrumenty finansowe w ramach
wykonywania umdéw o subemisje, z okresleniem liczby papieréw
wartoéciowych, ktére objeli, wraz z fakiyczng ceng jednostki instrumentu
finansowego (cena emisyjna lub sprzedazy, po odliczeniu wynagrodzenia za
objecie jednostki instrumentu finansowegoe, w wykonaniu umowy subemisji,
nabytej przez subemitenta)

Nie zostata zawarta umowa subemisyjna w rozumieniu Ustawy o Obrocie. Obligacie serii PM
nie byty wiec obejmowane przez subemitentow.

8.10. Laczne okreslenie wysokosci kosztow, kiore zostaly zaliczone de kosztow
emisji, ze wskazaniem wysokosci kosztow wedlug ich tytulow wraz z metodami
rozliczenia tych kosztéw w ksiggach rachunkowych i sposobem ich ujgcia w
sprawozdaniu finansowym Emitenta

t.gczne koszty emisji Obligacji wyniosty 981.311,87 PLN, w tym Koszty:

a) przygotowania | przeprowadzenia oferty, z uwzglednieniem kosztéw doradztwa —
846,946,00 PLN,

b) wynagrodzenia subemitentéw — 0,00 PLN,

t) sporzadzenia dokumentu informacyjinego, z uwzglednieniem kosztéow doradztwa -
134.365,87 PLN,

d) promecji oferty — 0,00 PLN.

! ostateczna liczha wyemitowanych Obligachi zostanle podana przez Emitenta w formie raportu w dniu rozliczenia
zlecert rozrachunku ztozonych do KDPW, 1, w Dnlu Emisji




Koszty emisji zostang ujete w sprawozdaniu finansowym Emitenta oraz Gwaranta w
miesiacach poniesienia jako koszty zwigzane z emisjq obligacji Serii PM.

9, WARUNKI WYKUPU | WARUNKI WYPLATY OPROGENTOWARNIA DELUZNYCH
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

9.1. Wykup Obligacji w Dacie Wykupu

Emitent zaptaci w Dacie Wykupu, {j. w dniu 25 fipca 2022 roku za kazdg Obligacie kwote rowng
Naleznosci Glownej, t. 1.000 PLN (stownie: tysigc ztotych). Platnoéei z tytulu Obligacii beda
dokonywane zgodnie z Regulaciami KDPW, za poérednictwem KDPW oraz podmiotow
prowadzgcych Rachunki.

Platnoéc z tytulu wykupu Obligagjl beds dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktorzy beda
posiadali Obligacje w dniu 18 lipca 2022 roku, zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem
KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki,

Jezeli Data Wykupu przypadnie na dzieh niebedgcy Dniem Roboczym, powyzsza zaplata nastgpi
w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po Dacie Wykupu, bez prawa #gdania odsetek za
opozrilenie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnoscl. Wykupione Obligacje zostana
umorzone. Z zastrzezeniem punktéw 8 (Przypadek Naruszenia Zobowigzaf Emitenta) i 11
(Nastepstwa Wystapienia Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji) Warunkdw Emisji Kwota do
Zaplaty przypadajgca na Obligacje jest platna bez jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i
oswiadczen Obligatariusza,

Wszelkie platnoscl z tytulu Obligacii beda dokonywane bez potracen z tytulu roszczeth
wzajemnych (chyba, ze takie potracenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz bgdg
dokonywane z uwzglednieniem przepisow prawa obowigzujacego w dniu dokonania piatnosci. W
szozegonoscl wysokoss odsetek platnych z tytutu Obligacji moze byé ograniczona przez przepisy
okreslajgce wysokoéé odsetelc maksymalnych wynikajacych z czynnosc prawnych,

Szczegdlowe warunki wykupu zostaly opisane w punktach 4.1 - 4.5, Warunkéw Emisji Obligacii.

9.2. Woczesniejszy wykup na Zadanie Emitenta

Emitent bedzie miat prawo wezesniejszego wykupu Obligacii na wlasne zadanie, jednak nie
wezesnie] niz w dniu przypadajacym 2 lata po Dacie Emisji. Prawo Emitenta do wczesnieiszego
wykupu Obligacji moze zosta¢ wykonane zaréwno w adniesieniu do czescl, jak i wszystkich
Obligagji, przy czym jednorazowy czeéciowy wezesniejszy wykup Obligacii musi objgé co najmniej
25% Obligacjl. W przypadku wykupu czeéci Obligacji, Obligacje posiadane przez kazdego
Obligatariusza beda podiegad wykupow! proporcjonalnie do tgcznej liczby posiadanych przez
niego Obligacii.

Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacii bedzie realizowane poprzez wyplate
Obligatariuszom kwoty stanowigcej sume Naleznosci Giownej, Kwoty Qdsetek oraz premii w
wysokosai: (i) w przypadku wezeséniejszego wykupu Obligacji na 12 miesigcy przed Datg Wykupu

- 0,5% Naleznosci Glowne] tub (i) w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na 6 miesigey
przed Datg Wykupu - 0,25% Naleznosct Gtownej.

SzezegGlowe warunki wezedniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta zostaly oplsane w
punkcie 4.6. Warunkow Emisji Obligacji.

Platnoscl dokonywane przez Emitenta w zwigzku z wezesniejszym wykupem Obligacji na zadanie
Emitenta beda dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW oraz za posrednictwem KDPW.

Zgodnie ze Szczegdtowymi Zasadami Dziatania KDPW, w przypadku skorzystania przez Emitenta
z opajl przedterminowege wykupu Obligacji, Emitent skiada whiosek do podmiotu prowadzgcego
rynek regulowany lub Rynek ASO, na ktérym dokonywany jest obrét papierami wartosciowymi,
podiegajaeymi przedterminowemt, obfigatoryjnemu wykupowi o zawieszenie obrotu Obligacjami
poczawszy od druglego dnia roboczego poprzedzajgcego Dzien Ustalenia Uprawnionych,
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8.3.  Weczedniejszy wykup na Zgdanie Obligatariusza

Wezeéniejszy wykup Obligacii na zadanie Obligatariusza bedzie mogl nastapic zgodnie
Z nastepujacymi punitami Warunkow Emisji;

w8 (Przypadek Naruszenia Zobowigzan Emitenta),
= 10 (Naruszenie Warunkdw Emisfi),
e 1 (Nastepsiwa Wystapienia Naruszenia Warunkéw Emisji).

Na dziefr sporzgdzenia niniejszej Noty Informacyjne] nie wystapity przestanki uprawniajgce
Obligatariuszy do wystagpienia z Zadanierm wezebniejszego wykupu Obligacii.

Ptatnosci dokonywane przez Emitenta w zwigzku z wezeéniejszym wykupem Obligacii na zgdanie
Obligatariusza bedg dokanywane zgodhie z Regulagjami KDPW oraz za postrednictwem KDPW,

9.4, Zasady naliczania i piathosci Kwoty QOdsetek

Platnosé Kwoty Odsetek

Obligacie sg oprocentowane od Daty Emisji, {f, od dnia 25 lipca 2019 r. (wigcznie) do Daty
Wykupu, w ktérej Emitent dokona wykupu cate] Naleznosdci Glownej z tytulu kazdej Obligadji (z
wytgczenlem tego dnia). W kazdym Dniu Platnosci Odsetek wskazanym w Tabeli nr 1 ponizej
Emitent zobowigzany jest dokonaé na rzecz kazdego podmiotu bedacego Obligatariuszem w Dhiu
Ustalenia Uprawnionych, platnosci Kwoty Odsetek. Kwoty Odsetek bedg ptatne z dotu, Jezeli
jednak Dziert Platnoscl Odsetek przypadnie na dzien nie bedgcy Dniem Roboczym, zaptata Kwoty
Odsetek nastgpi w pierwszym Dnlu Roboczym przypadajgeym po Dniu Platnosci Odsetek, bez
prawa zadania odsetek za apdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych platnoscl, Platnosé
Kwoty Qdsetek nastapi zgodnle z Regulacjami KDPW, za poérednictwem KDPW oraz podmiotow
prowadzacych Rachunki.

Platnosci Kwot Qdsetek bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérym przystugujg Ohligacje
w Dniu Ustalenia Uprawnionhych, wskazanych z Tabeli nr 1 ponizej zgodnie z Regulacjami KDPW,
za posrednictwem KDPW oraz podmiotow prowadzgcych Rachunki,

Okresy Odsetkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od Daty Emisji (wigcznie) do pierwszego Dnia Ptatnosci Odsetek

fi. 25 stycznia 2020 r, {z wylaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajgcy od

poprzedniego Dnia PlatnoSci Odsetek (wigcznie) do nastepnego Dnia Platnosci Odsetek

{(z wylaczeniem tego dnia).

Tabela nr 1. Okresy Odsetkowe, Dni Ustalenia Uprawnionvch oraz Dni Platnoscl Odsetel
Koniec Okresu

Odsetkowego [ Dzien

Nuimer Poczatek Okresu Ptatnosci Odsetek
Okresu Odsetkowego Dzien Ustalenia (z wylgczeniem tedgo
Odsetkowego | (wigczajgc ten dzien) Uprawnionych dnia)
I 25 lipca 2019 r. 20 stycznia 2020 r, 25 styoznia 2020 .

25 stycznia 2020 1.

20 lipca 2020 .

25 lipca 2020 .

]|

26 lipca 2020 1.

18 stycznia 2021 1.

25 styoznia 2021,

v 28 stycznia 2021 r. 19 lipea 20211, 25 lipog 2021 1.
v 25 lipca 2021 r. 18 stycznia 2022 r, 25 stycznia 2022 1.
Vi 25 slycznia 2022 1. 18 llpca 2022 1. 25 lipca 2022 1,

Naliczanie odsetek
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Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dia kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dacle Wykupu
Obligacje hie sg oprocentowans, chyba, ze Emitent opdznia sie ze speinieniem swiadczen z
Obligacii. W tym przypadku Obligacje bgda oprocentowane wediug stopy odsetek ustawowych.

Oprocentowanie za niepelne okresy

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

Obliczenie Kwoty Odsetek

W Dhiu Roboczym nastepujgcym pe Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Agent obliczy Kwote
Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji wedlug nastepujgce] formuiy:

LD
KO = SP% x NG x e
365
gdzie:
KO oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy
SP oznacza Stope Procentows dla danego Okresu Odsetkowego ustalona
zgodnie z punktem 3,7 (Ustalenie Stopy Procentowej) Warunkdw Emisji
NG oznacza Naleznosé Gidwna
LD oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym

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

Ustalenie Stopy Procentowej

a.  Stopa Procentowa dla danego Okresu Odseticowego bedzie Stopa Bazowa (zdefiniowana
ponizej) powigkszona o marzg wynoszaca 4,25 %.

b.  Stopa Bazowa zostanie okreélona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa
bgdzie réwna stawce WIBOR (Warsaw [nterbank Offered Rate) podane] przez Monitor
Rates Services Reuters przez odniesienie do strony "WIBO", lub kazdego oficjalnego
nastepcy tej stawki, dla depozytéw 6-miesigcznych wyrazonych w PLN z kwotowania na
fixingu © godz. 11:00, lub okolo te] godziny czasu warszawskiego, publikowanych w Dniu
Ustalenia Stopy Procentowej.

c. W przypadku, gdy zgodnie z punktem (b) powyze] Monitor Rates Services Reuters nie
udostepni Stopy Bazowe] o godzinie 11:00 lub okolo te] godziny czasu warszawskiego w
Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Stopa Bazowa bgdzie réwna stawce referencyjnej, o
ktére] mowa w punkele (b) powyzej, podanej przez GPW Benchmark S.A. z siedzibg w
Warszawie lub przez inny podmiot bedgcy administratorem w odniesleniu do tej stawki
referencyjne] (w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu Europsjskiego i Rady (UE)
2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksow stosowanych jako wskazniki
referencyjne w instrumentach finansowych | umowach finansowych lub do pomiaru wynikow
funduszu inwestycyjnega i zmieniajgce dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz
rozporzgdzenie (UE) nr 596/2014).

d. W przypadku, gdy Stopa Procentowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami do gadziny 15:00 w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Stopa Procentowa
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zostanie ustalona na podstawie ostatniej dostepnej Stopy Bazowej rownej stawce WIBOR
(Warsaw Interbank Offered Rate), lub kazdego jej oficjainego nastepcy dla depozytow 6-
miesiecznych wyrazonych w PLN, podanej przed Dniem Ustalenia Stopy Procentowe;
zgodnie z punktem (b) powyzej, lub gdy hie bedzie to moziiwe - zgodnie z punktem (c)
powyzej.

Agent bedzie dokonywat ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z postanowiehiami pkt. a) —
d). Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang dokonane przez Agenta w sposdb oraz wedtug
zasad okreslonych w Warlinkach Emisji z zachowaniem nalezyte] starannosci wynikajacej
z zawodowego charakteru prowadzonej przez Agenta dziatalnosci.

Agent w zakresie dokonywanych obliczest nie ponosi odpowiedzialnosci za szkodg
pohiesiong przez Emitenta lub inng osobe na skutek prawidtowego okreslenia przez Agenta
Stopy Procentowej zgodnie z kwotowaniami lub informacjami ze Zrédet okreslonych

w Warunkach Emisji, kiére to kwotowanie, lub informacja nastepnie okaze sie
nieprawidtowe.

10, WYSOKOSE | FORMY EWENTUALNEGO ZABEZPIECZENIA | OZNACZENIE PODMIOTU

UDZIELAJACEGO ZABEZPIECZENIA

10.9. Wysokoéé i forma zabezpieczenia

10.1.1. Obligacje wyemitowane w ramach Programu Emisji, w tym Obligacje emitowane zgodnie

z Warunkami Emisji, sg zabezpieczone poprzez poreczenie ustanowione przez Gwaranta
{(Granbero Holdings Limited) (,Poreczenie”). Kopia Porgczenia stanowi zalgcznik do Noty
Informacyjnej.

10.1.2. Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tytutu Poreczenia. Porgczenie udzielone zostato

W oparciu o umowe poreczenia zawartg w dniu 16 grudnia 2016 r. pomigdzy Gwarantem,
jako udzielajgcym poreczenia, oraz Administratorem Zabezpieczen dziatajgcym stosownie
do art. 29 Ustawy o Obligacjach w imieniu wiasnym, lecz na rachunek posiadaczy obligac]i
emitowanych w ramach Programu, w tym Obligacjl. W ramach Porgezenia Gwarant
nieodwotalnie udzielt poreczenia wierzytelnosci przysiugujacych Kkazdorazowym
posiadaczom obligacji wyemitowanych w ramach Programu, z tytutu zaplaty wszelkich
Kwot do Zaptaty wynikajgcych z posiadanych przez nich obligadii, do lgcznej maksymalne;
wysokoéei  720.000.000 PLN (stownie: sledemset dwadzieécla miliondw ziotych),
obejmujacych Wartosé Nominaing oraz Odsetki, z uwzglednieniem ewentualnych kwot
otrzymanych przez takiego Obligatariusza od Emitenta z tytulu Kwot do Zaptaty.
Dodatkowo Gwarant, nie w ramach Poreczenia, ale jako wiashe zobowigzanie, zobowigzat
sic do zaplaty na rzecz posiadaczy obligacji wyemitowanych w ramach Programu
wszelkich udokumentowanych kosztéw i wydatkow poniesionych przez tych obligatariuszy
w zwiazku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta lub Gwaranta zobowigzan
pienigznych z tytutu posiadanych przez nich obligacji wyemitowanych w ramach Programu
lub z Poreczenia, facznie z odsetkami ustawowymi za opoZnienie w wykonaniu
zobowlgzan z obligacii lub z Porgczenia, do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN {stownie:
dziesiet milionéw ztotych), Przedmiotowe dodatkowe zobowigzanie Gwaranta wynika z
tresci Poreczenia. Kopia Poreczenia stanowi zatacznik do niniejszej Noty, zaé jego
oryginat przechowywany jest przez Bank Pekao petnigcy funkcje Agenta Emisji oraz przez
Administratora Zabezpieczeni, ktérzy na pisemne Zzgdanie Obligatariusza wystawia jego
kopie poswiadczong za zgodnosé z oryginatem. Wszelkie roszczenia wynikajace z
Pareczenia, w tym dodatkowe zobowigzanie Gwaranta mogg byé dochodzone na
zasadach okreslonych w treéci Porgczenia oraz powszechnie obawlgzujgeych przepisach
prawa.

10.1.3. W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego

Gwaranta: (1) aktywéw o wartosci stanowiacej co najmniej 90% t.gczne] Wartogci Aktywow
Gwaranta — nowy Gwarant najp6zniej w dniu fakiego przeniesienia ustanowi
Zabezpieczenie poprzez udzielenie Porgczenia, ktore stosownie do decyzjl Emitenta (i)
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zastapi Porgczenie ustanowione przez Granbero Holdings Limited zgodnie z pkt 10.1.1.,
lub (if) stanowi¢ bedzie dodatkowe (w stosunku do Zabezpieczenla ustanowionego przez
Granbero Holdings Limited zgodnie z pkt 10.1.1) Zabezpieczenie poprzez udzielenie
Porgczenia, W celu uniknigeia watpliwoscl, w przypadku wystgpienia sytuacji opisanej w
pkt (i) powyzej, Granbero Holdings Limited przestanie byé Gwarantem w rozumieniu
Warunkéw Emisji. Zmiana Gwaranta wymagaé bedzie uprzedniej zgody Zgromadzenia
Obligatariuszy.

10.1.4, Kazdy Obligatariusz z chwilg udzielenia Porgczenia przez innege Gwaranta niz Granbero
Holdings Limited bedzie wierzycielem z tytutu tego Porgozenia.

10.2. Oznaczenfe podmiotu udzielajacego zabezpieczenia | administratora zahezpleczen

Na dzien sporzgdzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Poreczenie, o ktérym mowa w punkcie 10.1.
powyzej jest udzielone przez Granbero Holdings Limited spotke =z ograniczona
odpowiedzialnoscig zatozong zgodnie z przepisami prawa Gypru, z siedzibg przy 229 Arch.
Malkariou Il Avenue, Meliza Court, 3105, P.O. Box 51263, 3503 Limassol, Cypr {,Gwarant™).
Gwarant jest zarejestrowany w cypryjskim rejestrze handlowym pod numerem 183542,

Numer telefonu do siedziby Gwaranta; +357 25 868 000

Numer faksu do siedziby Gwaranta: + 357 25 587 871

Administratorem Zabezpleczen jest Wojciech Pfadt, prowadzacy dziatalnosé gospodarcza pod
firma Kancelaria Prawna Wojclech Pfadt Radca Prawny, NiP: 951-146-72-70, REGON: 12178415,
adres do dorgezen ul. Zaclszna 12, 05-822 Milandwek.

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

10.3. Porgczenia udzielone przez Gwaranta w zwiazku z dotychczas wyemitowanymi i
niewykupionymi przez Spétke obligacjami (z wylaczeniem Obligacji serii PM)

Do onominaiaemisl | N
Dataemlsy Wykupunadz:eﬂ Poreczen!e g
R sporzadzenfa Nofy | i oo

 Sorapogran

Program emisji do 250 min PLN z 2014 roku (realizowany na podstawie prospektu emisyjnego)
- Il Program Publicznych Emisji Obligacfi

Obligacie Serii PPD

04.11.2015

47 8681 600,00

Pargozenle wietzytelnodcl z obligacji do maksymalnej kwoty
450.000.000 PLN wyemitowanych w famach |l Programu
Publicznych Emisfi Obligacii.

Poreczyciel zohowlgzal sle takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych keszitéw | wydatkéw  zwigzanych 2
dochodzenlem wykonania przez emitenta lub Poreczyclela
zobowigzan plenigznych z tytutu obligacii wysinitowanych w
ramach programyu lub porgczenia, tgeznie =z cdsetkami
ustawowymi do maksymalne] kwoty 10.000.000 PLN.
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Program emisji do 350 min PLN 2 2016 roku (realizowany na podstawie prospekiu emisyjnego)

- IV Publiczny Program Emisji Obligacji

| udokumentowanych  Koszidw |

Obhligacje Seril PPE 29.03.2016 50 000 000 PLN
Obligacie Serii PPF {35.04.2016 30000 000 PLN
Chligacje Seril PPG 27.04.2018 50 000 000 PLN
Qbligacje Seril PPH 14,07.2018 30 000 000 PLN
Obligacje Seril PP} 27.07 2016 50 000 000 PLN
Obligacje Serii PP. 28.10.2016 20000 000 PLN
Obligacle Serit PPK 09.12.2016 25 000 000 PLN
Chligacje Seri PPL 08,12.2016 '35 000 000 PLN

Porgczenie wierzytelnoscl z obligagli do maksymalne] kwoty
630.000.000 PLN wyemitowanych w ramach [V Programu
Publicznych Emisfi Obligac]i,

takze do pokrycia  wszelkich
wydatkéw  zwigzanych =z
dachodzenlern wykonanla przez emitenta fub Poreczyclela
zobowigzah pienigznych » tytulu obligaci wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, lgcznie 2z odsetkami
ustawowymi do maksymatnej kwoty 10,000.000 PLN.

Pargczyciel zohowigzal slg

Program emisji do

400 min PLN z 2016 roku - V Program Emisfi Obligacji

Otligacje Setil PF 28.12.2016 115 200 000 PLN
Obligacie Serli PG 16.03.2017 147 8584 000 PLN
Obligacje setii PH 07.12.2017 5( 000 000 PLN
Obligacje Serii PI 07.12.2017 20 000 000 PLN
Obligacie Seril PJ 16.068.2018 9 086 000 PLN

Poreczetie wierzytelnosci z obligac]i do wyemitowanych w ramach
V Programu Emisji Obligacjl maksymalne} kwoty 720.000.00G
PLN.

Porgczyclet zobowigzal sig takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztéw | wydatkéw zwigzanych =z
dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
zobowigzan pienleznych z tyfule obligacl wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, {acznie z odsetkami
ustawowymi do maksymalne] kwoty 10,000,000 PLN.

Program emisfi do. 400 min PLN z 2018 roku (realizowany na podstawie prospelitu emisyfnego)

- Vi Publiczny Program Emisji Obligacji

Obligacje Seitl PPM

29.03.2019

35000 000 LN

Obligacie Serii PPN

28.03.2018

25 000 000 PLN

Poreczenie wierzytelnoci z obligacji do wyernitowanych w ramach
VIl Programu Emisfi Obligaci makeymalnej kwoly 720.000.000
PLN.

Porgozyciel zobowigzal sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentawanych  koszidw  {  wydatkéw  zWwigzanych z
dochodzeéniem wykonania przez emitenta lub  Poreczyciela
zobowigzan pienieznych z tytulu obligacii wyemitowanych w
ramach programu lub  porecrenia, flgeznie 2z odsetkami
ustawowymi do maksymalnej kwoly 10,000,000 PLN.




Program emisfi do 400 min PLN z 2018 rodu - VI Program Emisji Obligac]i

Obligacje Serii PK 26.02.2018 140 000 000 PLN | Poreczenie wierzytelnoscel z obligact do wyemitowanych w ramach
Vil Programu Emisji Obligacli maksymalnej kwoty 720.000.000
PLN,

Poreczyciel zobowiazal sie takze do pokrycia wszelkich
udakumentowanych kosztéw | wydatkdw  zwigzanych =z
dochodzeniern  wykonania przez emitenta lub  Porgezyciela
zobowiazan pienigznych z tytulu obligacli wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, lacznie z odsetkami
ustawowymi do maksymainej kwoly 10,000,000 PLN.

Ohligacje Serii PL 28.03.2018 50 000 000 PLN

11. WARTOSE ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN NA OSTATNI DZIEN KWARTALU
POPRZEDZAJACEGO  UDOSTEPNIENIE  PROPOZYCJl  NABYCIA  ORAZ
PERSPEKTYWY KSZTALTOWANIA ZOBOWIAZAN EMITENTA DO CZASU
CALKOWITEGO  WYKUPU  DLUZNYCH  INSTRUMENTOW  FINANSOWYGH _
PROPONOWANYCH DO NABYGIA E

11.1. Waito$¢ zaciaghigtych zobowigzai na ostatni dzien kwartalu poprzedzajacego
udostepnienie propozycji nabycia

Warto&¢  zaciggnietych  zobowigzan  Emitenta, 2z  wyszczegdlnieniem — zobowigzan
przeterminowanych na ostatni dzien kwartatu poprzedzajacy udostepnienie propozycji nabycia o
nie wiecej niz 4 miesigce 4, na dzien 31 marca 2019 roku, wynosita 1.075.794.288,00 PLN |
(stownie: miliard siedemdziesiat pigé milionéw siedemset dziewigtdziesiat cztery tysigee dwiescie
osiemdziesiat osiem ziotych 00/100), W tym 0 PLN ( stownie: zero ziotych) zobowigzan
przeterminowanych. |

11.2. Perspektywy ksztaltowania zobowigzani Emitenta

Emitent przewiduje, ze do czasu calkowitego wykupu Obligacii proponowanych do nabycia,
zobowlgzania Emitenta pozostawaé bedg na bezplecznym poziomie, a wskazniki zadiuzenia
ksztaltowaly sie na poziomach zapewniajgcych zdolnosé Emitenta do obstugi zobowigzar
wynikajgcych z emitowanych Obligacji oraz ze zobowigzania Emitenta w okresie do dnia
catkowitego wykupu Obligacji beda dotyczyé:

i} zobowigzan z tytulu obligacii wyemitowanych przez Spétke i niewykupionych przed dniem
rozpoczecia oferty Obligac)i serii PM

ii) obligacji wyemitowanych przez Spotke po dniu rozpoczgeia oferty Obligac]i serii PM, w ramach
ustanowionych przez Spélke programéw emisyinych, w tym V, VI Vil Programu Emisji Obligaci;

iii) zobowigzan wynikajacych z biezgce] dziatalno$cl Emitenta (koszty administracji, siedziby,
wynagrodzenia zarzgdu),

iv) zobowigzar z tytulu podatkow, w tym CIT,

Na dzien sporzadzenia niniejsze] Noty Informacyjnej, Emitent posiada zobowigzania z tytutu
nastepujacych emisji obligacii:
- A.  Obligacji serii PPD (ISIN PLGHLMC00222) na kwote 47.861.600 PLN wyemitowanych w

dniu 4 listopada 2015 roku. Obligacie sg oprocentowane w oparcitt o zmienng stopg
procentowg WIBOR 6-miesigezny powigkszony o marze w wysokosci 4,0% w skali roku.
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Kupon jest ptatny w okresach potrocznych, a data wykupu obligacii zostata okreslona na
dzient 4 listopada 2019 roku,

Obligacii serii PPE (ISIN PLGHLMC00230) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 29 marca 2016 roku. Obligacje sa oprocentowane w oparcit o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokoéci 4,0% w skali roku.
Kupon jest platny w okresach péirocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dziet 30 marca 2020 roku.

Obligacji serii PPF (ISIN PLGHLMC00248) na kwote 30.000.000 PLN wyemitowanych w
dnit 5 kwietnia 2016 roku, Obligacje sa oprocentowane w oparcil o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesigozny powiekszony o marze w wysokoéaci 4,0% w skali roku,
Kupon jest platny w okresach pdlrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzieti 30 marca 2020 roku.

Obligacji serli PPG (ISIN PLGHLMC00255) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 27 kwietnia 2016 roky. Obligacie sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowsg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosai 4,0% w skali roku.
Kupon jest plathy w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostala okreslona na
dzient 30 marca 2020 roku.

Obligacji serii PPH (ISIN PLGHLMCQ00263) na kwote 30,000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 14 lipca 2016 roku, Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowsg
WIBOR 6-miesigczny powigkszony o marze w wysokosci 4,0% w skali roku. Kupon jest
platny w okresach potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 14 lipca
2020 roku,

Obligadii serii PP (ISIN PLGHLMC0027 1) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w dniu

27 lipca 2016 roku. Obligacie sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope proceniows

WIBOR 8-miesigczny powigkszony o marze w wysokosci 4,0% w skali roku. Kupon jest
platny w okresach péirocznych, a data wykupu obligacji zostata okreélona na dzlen 14 lipca
2020 roku.

Obligacii serii PPJ (ISIN PLGHLMC00289) na kwote 20.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 28 pazdziernika 2016 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentows WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokoéci 4,0% w skali roku.
Kupon jest platny w okresach pélrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 27 pazdziernika 2020 roku.

Obligacji serli PPK (ISIN PLGHLMC00297) na kwote 25.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 9 grudnia 2016 roku. Obligacie sa oprocentowane w oparciu o zmienng stopg
procentowg WIBOR 6-miesigczny powiekszony o marze w wysokosci 4,0% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach péirocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 9 grudnia 2020 roku,

Obligacji serii PPL (ISIN PLGHLMC00291) na kwote 35.000.000 PLN wyemitowanych w
dniy 9 grudnia 2016 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparcil o zmienng stope
procentows WIBOR 6-miesieczny powickszony o marze w wysokoéci 4,0% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pélrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzierh 9 grudnia 2020 roku.

Obligacji seiii PF (ISIN PLGHLMC00313) na kwote 115,200,000 PLN wyemitowanych w
dniu 28 grudnia 2016 roku. Obligacie sa oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR B-miesigczny powigkszony o marze w wysockoscl 4,3% w skali roku.
Kupon jest platny w okresach potroczhych, a data wykupu obligacji zostata okreglona na
dzien 28 grudnia 2021 roku.

Obligacji serii PG (ISIN PLGHLMCO00339} na kwote 147.854.000 PLN wyemitowanych w
dniu 16 marca 2017 roku. Obligacje sg oprocentowane w opafciu o zmienng stope
procentowvg WIBOR 6-mieslgczny powigkszony o marze w wysokoéci 4,3% w skali roku.
Kupen jest ptatriy w okresach polrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreglona na
dziefi 16 marca 2022 roku.
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L. Obligacji serii PH (ISIN PLGHLMC00347) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w dnit
7 grudnia 2017 roku, Obligacje s oprocentowane w opafcit o zmiehng stope procentows
WIBOR B-miesieczny powiekszony o marze w wysokos$ci 3,5% w skali roku, Kupon jest
platny w okresach péfrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzlen 7 grudnia
2020 roku.

M,  Obligacji serii Pl (ISIN PLGHLMC00354) na kwote 20.000.000 PLN wyemitowanych w dniu
7 grudnia 2017 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokoéci 3,6% w skali roku. Kupon jest
platny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreélona na dzlen 7 grudnia
2021 roku.

N.  Obligacji serii PJ (ISIN PLGHLMC00362) na kwotg 9.080,000 PLN wyemitowanych w dniu
15 czerweca 2018 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 3,65% w skali roku, Kupon jest
platny w okresach pélrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 15
czerwca 2021 roku.

0. Obligadji serii PK (ISIN PLGHLMC00370) na kwote 140.000.000 PLN wyemitowanych
wdniu 26 lutego 2019 roku, Obligacie sa oprocenfowane w oparciu o zmienng stopg
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,56% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pérocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dziest 28 lutego 2022 roku.

P.  Obligaci serii PL (ISIN PLGHLMCD0398) na kwotg 50.000.000 PLN wyemitowanych w dniu
28 marca 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu © zmienng stopg procentows
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokodci 4,56% w skall roku, Kupen jest
platny w okresach péirocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzier 28 marca
2022 roku.

Q. Obligacii serii PPM (ISIN PLGHLMC00321) na kwotg 35,000,000 PLN wyemitowanych w
dniu 29 marca 2019 roku. Obligacie sa oprocentowane w oparciu o zmienna stope
procentows WIBOR 6-miesigczny powigkszony o marzg w wysokosci 4,25% w skali roku,
Kupon jest platny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 29 marca 2022 roku.

R.  Obligacji serii PPN (ISIN PLGHLMC00388) na kwote 25.000.000 PLN, wyemitowanych w
dniu 29 marca 2019 roku. Obligacje s3 oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentawa WIBOR 8-miesieczny powigkszany o marzg w wysokosci 4,25% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach péirocznych, a data wykupu obligacii zostata okre$lona na
dziefl 29 marca 2022 roku.

Emitent planuje splate zobowigzan z tytutu Obligacji z postawionych do dyspozycji Emitenta
nadwyzek finansowych wygenerowanych przez Spotki Projektowe wehodzgce w skiad Grupy
Gwaranta w zwiazku z realizowanymi projektami inwestycyjnymi w tym poprzez refinansowanie
tych projektéw przez kredyty bankowe, ze $rodkéw pozyskanych przez Spotke z nowych emisji
Obligagji lub pozyczek udzielonych na rzecz Emitenta zgodnie z obowigzujgeymi Warunkami
Emisji.

12, DANE UMOZLIWIAJACE POTENCJALNYM NABYWGOM DLUZNYCH INS:I“RUMENT@W
FINANSOWYCH ORIENTACJE W EFEKTACH PRZEDSIEWZIECIA, KTORE MA BYC
SFINANSOWANE 2 EMISJI DLUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH, ORAZ
ZDOLNOSC EMITENTA DO WYWIAZYWANIA SIE Z ZOBOWIAZAN WYNIKAJACYCH Z
DLUZNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH, JEZEL] PRZEDSIEWZIECIE JEST
OKRESLONE

Nie dotyezy, gdyz przedsiewziecie nie zostato okreélone.

13. OGOLNE INFORMACJE O RATINGU PRZYZNANYM EMITENTOWI LUB EMITOWANYM

PRZEZ NIEGO INSTRUMENTOM DEUZNYN, ZE WSKAZANIEM INSTYTUCJ
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DOKONUJACEJ TEJ OCENY, ORAZ ODESLANIE DO SZCZEGOLOWYCH WARUNKOW
RATINGU OKRESLONYCH W INFORMACJACH DODATKOWYCH

Emitentowi oraz emitowanym przez niego instrumentom diuznym nie przyznano ratingu.

14, ZASADY PRZELICZANIA WARTOSC!I SWIADCZENIA NIEPIENIEZNEGO NA
SWIADCZENIE PIENIEZNE

Z tytutu Obligacji Obligatariuszom przystugujg tylke swiadczenia pieniezne,

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

Obligacje nie sg zabezpieczone w formie zastawu tub hipoteki,

16. W PRZYPADKU EMISJi OBLIGACJ ZAMIENNYCH NA AKGJE: (A) LICZBA GLOSOW
NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA, KTORA PRZYSLUGIWALABY Z OBJETYCH
AKCJI, (B) OGOLNA LICZBA GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA.

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

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

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

Zalaczniki;

1. Informacja elektroniczna odpowiadajgca aktualnemu odpisow! z rejestru wiadciwego dia
Emitenta.

2. Ujednolicony aktualny tekst umowy spéiki Emitenta.

w

Petny tekst uchwal Zarzadu Emitenta stanowigcych podstawe emisji instrumentow
dtuznych objetych Notg Informacying

Kopia Warunkéw Emisji,
Definicje i objasnienia skrotow,

Kopia Porgczenia,

~Noe o o

Kopia umowy o ustanowienie Adminisiratora Zabezpieczen.
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Wydruk informacii pebranej w trybie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym,
posiada moc dokumentu wydawanego przez Centralng Informacig, nie wymaga podpisu | pleczeci.

CENTRALNA INFORMACIA KRAJOWEGO REJIESTRU SADOWEGO
KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 02.07.2019 godz. 17:01:52
Numer KRS: 0000185773

Informacja odpowiadajaca edpisowi aktualnemu
Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Data rmestraqn w Krajowym Re;estrze Sadowym : {}5.01.2004

#101.08.2018

Q_stgtm_ _WplS_ Numer W |5u R Data dokonama wplsu

| WAXIT NS-RE].KRS/34258/18/345

SAD REJONGWY DLA M. ST. WARSZAWY W WARSZAWIE, XII WYDZIAE GOSPODARCZY
| KRAJOWEGO REIESTRU SADOWEGO

Sy_g_n_atura akt.

Dziat 1

1SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWTIEDZIALNOSCIA

{REGON: 015623181, NIP: 5213277751

GHELAMCO INVEST SPOEKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

| NIE

podsi:aw;e umowy spqu cywﬂnej?

6. Czy pndmiot pos;ada status organlzaqn
pozytku publnznegcﬂ : N

Rubryka 2+ Siedziba | adres podmiotu

1iSiedziba ™ “|kraj POLSKA, woj. MAZOWIECKIE, powiat WARSZAWA, gmina WARSZAWA, miejsc, WARSZAWA

“|ut. pLAC EURQPEISKT, nr 1, fok. ---, migjsc. WARSZAWA, kod 00-844, poczta WARSZAWA, kraj POLSKA

: poczty etektromanej  —

4 Adres strony 1nternetowe1

e b

Brak wpisow
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. Rubryka 4 'Inf'ormaqe 0 urnow;e

1.Informagja o zawarditt Jub zmianach

10.12,2003 R., NOTARIUSZ ROBERT SIELSKI, KANCELARIA NOTARIALNA PRZY UL.
I MARSZAEKOWSKIE] 55/73 LCK. 33, REP. A NR 19216/2003

A UST. 1, TEKST JEDNOLITY

114.02.2011R, ROBERT SIELSKI, NOTARIUSZ W WARSZAWIE, REP A 1732/2011, ZMIANA: § 7

ZMIANA § 2

TAKT NOTARIALNY Z DNIA 20 KWIETNIA 2011, REPERTORIUM A NR 5605/2011, KANCELARIA
“| NOTARIALNA JANUSZ RUDNECKI, ROBERT SIELSKI, MALGORZATA BARTOSIEWICZ-WLAZYO
NOTARIUSZE SPOEKA CYWILNA, ASESOR NOTARTALNY MARTA ZABIELSKA

SZMIENIONO PARAGRAFY B19

‘| AKT NOTARIALNY Z DNIA 30 LISTOPADA 2012 ROKU, REP. A NR 16587/2012, NOTARIUSZ
| ROBERT SIELSKI, KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE,

“JAKT NOTARIALNY 13.11.2015 ROKU, REP. A NR 14993/2015, NOTARIUSZ ROBERT SIELSKI,
KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE ZMIENIONY UST. 1 § 7, ZMIENIONY AKTEM
NOTARIALNYM Z DNIA 14.12.201%5 ROKU, REP. A NR 16947/2015, ZMIENIONO UST. 1W § 7

| ZALOPYCIELSKIEGO SPOLKL

+105.04.2018R., REP.A NR 4250/2018, SPROSTOWANY DNIA 11.04.2018R, REP.A NR 4463/2018,
“INOTARIUSZ W WARSZAWIE ROBERT SIELSKI; UCHYLONO CALA DOTYCHCZASOWA TRESC
| AKTU ZALOZYCIELSKIEGD SPOLKI I PRZYIETO NOWY TEKST JEDNOLITY AKTU

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

" renes

NIEOZNACZONY

| WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

udz:a}ow w zysku?.

Brak wpisdw

7

Rubryka 7+ Dane wspdinikéw

+1GRANBERO HOLDINGS LIMITED

G ek

50,300 UDZIALOW O tACZNE] WARTOSCE 25,150,000, ZLEOTYCH

L . 6 Czy wspolmk pos:atia ca405c ek




Strona3z8

1,Wysokos¢ kapitalu zekladowedo

Brak wpisow

..Nte dotyczy_.sm

_ Rubryka

Brak wpisow

':ft&;bi\}kéi}}j?:jQ§éﬁdtjtyijﬁﬁ:

Brak wpisow

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu-

1 Nazwa organu upraw__ ionego: do ' {ZARZAD
reprezentowanla podrmotu =

2 Sposob reprezentaql podmlotu : | KAZDY CZLONEK ZARZADU SAMODZIELNIE

Podrubryka '1 '

Dane osob wchodzacych W sk}ad organu

=/ VAN DER TOOLEN

- L3EROEN

72032518479

HAokk

| PREZES ZARZADU

NIE

JUKIEL

JAROSEAW

69041316550

*HokK

'|czroNEK zARZADU

|NiE

|7.Data do jakiej zostala zawieszona | |--—
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L | KRAWCZYK NASHOWSKA

160031803572

S Rt

/| CZLONEK ZARZADU

':1_ N wasko / Nazwa 1_l_i'j.b:'F}r'mé. '

| 2ostata zawleszona

C WOZNIAK

2.Imiona

| pAMIAN

| 76080914737

3,Numer PESEL/REGON

o ek

+| CZLONEK ZARZADU

“INIE

7 INEUVILLE

| ARNOLD ROGER

67071515156

= Kok

1] CZLONEK ZARZADU

e

Rubryka 2 - Organ nadzoru

|| RADA NADZORCZA

. Podnibiykal
‘Dane 0sob wchodzacych w sktad organu .

4[4 Nazwisko™

5t SAVVIDES
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Zimmna .j:.' Gy :'.

3,Numer PESEL.

MYJAK

1 JAROSEAW

:41 55031303532

| RUMINSKI

I MicHAE

| 74050301657

Brak wpisow

Dziat 3

1= Priedmiot dzlatalnosci

|64, 92, Z, POZOSTALE FORMY UDZIELANIA KREDYTOW

64, 20, Z, DZIAEALNOSC HOLDINGOW FINANSOWYCH

NIESKLASYFIKOWANA, Z WYEACZENIEM UBEZPIECZEN 1 FUNDUSZOW EMERYTALNYCH

|
64, 99, Z, POZOSTALA FINANSOWA DZIALALNOSC USHUGOWA, GDZIE INDZIE] ‘
|
\

|64, 19, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO PIENIEZNE

2005

2006

2007

2008
2009
2010

10.05.2011

25.03.2012 01.01.2011 - 31.12.2011

:1108.07.2014 0D 01.01.2013 bO 31.12.2013

{13.07.2015 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014

14.07.2016 0D 01,01.2015 DO 31.12.2015

:: 109.06.2017 0D 01.01.2016 DO 31.12.2016

{27.06.2018 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017

|
"12.07.2013 01,01.2012 - 31.12.2012

2.Wzmianka o zlozeniu op Ak 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
bieglega rewidenta /-
sprawozdania z badania

Frkrk 0D 01.01.2014 DO 31.12.2014 }

_':_: i 0D 01.01.2015 DO 31.12.2015
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finansowego. -

0D 01.01.2016 DO 31.12.2016

FRxRE 0D 01.01.2017 DO 31.12.2017
Fokkok 2004
FokAdk 2005
Hkk 2006
FokA K 2007
Akkk 2008
AHAAK 2009
Kk 2010

01.01.2011 - 31.12.201%

01.01.2012 - 31.12.2012

0D 01.01.2013 bO 31.12.2013

0D 01.01.2014 DO 31.12.2014

Fkokrk 0D 01.01.2015 DO 31,12.2015
Hrr OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
ks OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
— 2004
— 2005
Hokkokk 2006
e 2007
a—— 2008
B 2009

| P, 2010

RS ol

01.01.2011 - 31.12.2011

KFkkK

01.01.2012 - 31.12.2012

sokdkR

0D 01.01,2013 DO 31.12.2013

Sl s

0D 01.01.2014 DO 31.12,2014

0P 01.01.2015 DO 31.12.2015

2 sk

0D 01.01.2016 DO 31.12.2016

S Lk

0D 01.01.2017 DO 31.12.2017

. Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitalowe) -

Brak wpisow

1.Dzie ko erw o
za ktory-nalezy zlozy¢ sprawozdanie.
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Dziat 4

L Ryl Zokokds

Brak wpisow

Rubryka 2-Wierytelnosd

Brak wpisow

. 'v.v:.postepowaniu:restrukturyzacy]nym albo o prawomocriym umorzenlu postepewania. restrukturyzacy;nego

Brak wpisdw

:sumy wyzszej ‘od kosztow egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

_ Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisdw

Dziat 6

: ".'ﬁ_Rubryka 1= leWIdaCJa

Brak wpisow

Rubryka 2 - Informacje o rozwiazaniu luib uniewaznieniu spofii

Brak wpisow

 Rubryka 3 - Nie dotyczy

Brak wpisow
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- Rubryka 4Informa(:]aopoiaczenlu,podZiale 1ub przeksztatceniu

Brak wpisow

 Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadiosciowym

Brak wpisow

oo restrukturyzaci

Brak wpisow

- Rubryka 8 - Informacja o 7awieszeniu dziatalnoéd gospodarczej

Brak wpisow

data sporzadzenia wydruky 02.07.2019

adres strony intermetowe, na ktdrej s dostepne informacje z rejestru: ekrs.ms.gov.pl




Notarjusze Spoétka Cywilna

' $/73 lok.33
:n DO-676 Warezawn, U}, Marszatkow gka 55
f E tel. 72 629 25 41,22 629 §5 21 fa\éil 6256592

f2018

Repertorivm A nr l

T

LT T
1

AKT NOTARIALNY

Dnia pigtego kwiethia roku dwa tysigce osiemnastego (05.04.2018) ja, Robert Sielski,
notariusz w - Warszawie, w mojej Kancelarii Notarialne] w Warszawie, pizy ulicy
Marszatkowskiej nr 55/73, lokal nr 33, sporzadzlem protokot Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wspdlnikéw sp6iki pod firmg GHELAMCO INVEST spétka z ograniczong
odpowiedzialnoseig 7 siedzibg w Warszawie (adres: 00-844 Warszawa, plac Europejski: of 1,
:';‘-REGON 015623181, NIP: 5213277751, kapitat zakdadowy 25.150.000,00 zb), wplsanej do
/ e E 1{‘3ﬂstm przedsigbiorcdw Krajowego Rejestru Sadowego prowddzonego przez Sad Rejonowy

'H:B\mz\t Waﬂzawy w Warszawie, XIT Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego,
£idl

¥ ‘:‘ #%y) o pwane] dalej rowniez ,,Spolka”. -
F ! : akcie okazano wydruk komputerowy obejmuyjgey mnformacje. odpowiadajaca odpisowi
aktuahlemu z rejestrii przedsiebiorcow: tej Spétki — stan na dziett 05 Kwietnia 2018 roku,
identyfikator wydraku: RP/185773/33/20180405093048. —--

PROTOKOFL,

Zgromadzenie Wsp6nikéw atworzyla Pani Karolina Krawezyk, ktora of$wiadczyla, ze: -
1) w doiu dzisiejs’zyrn,_ to jest 05 kwietnia 2018 roku, w tutejszej kancelarii notatialnej,
odbywa si¢ Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspélnikéw spétki pod firma GHELAMCO
INVEST spétka z ograniczony odpowiedzialnodcia z siedziba w Warszawie, -----rrm

2) dziata jako petnomocnik w imieniu i na 1zecz jedynego wipélnika Spoki, to jest spotki
. pod firma GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedziba w Limassol, Cypr (adres:
o Meliza Coutt, 229 Arch. Makarios ITT Ave, 3105 P.0. Box 51263, 3503), posmdzgqcej
o 100% udzialow w kapitale zakladowym Spétki, to jest 50,300 udziatéw dajacych 50.300
| glosow na Zgromadzeniu' Wspolnikéw - na podstawie okazanego petnomocnictwa,

:.:jéuleelonego Jej dnia 29 marca 2018 roku, przez Dyrektora EVQ Agathangelou, ktérej

podpm pos$wiadezyt Christoforos Dianellos, urzednik poémadczajqcy w Limassol

d ninerem KRS: 0000185773 (sto osiemdziesigt pigé tysiecy siedemset siedemdziesiat




! nastgpujacym brzmienin:

Limassol (Cypr), opatrzonego. klauzula apostille w dniu 30 marca 2018 roku, za or Lm

MIPO No. 31777/18,----+-—- ' ' .

3) nie zachodza w stosunku do niej okolicznosci wymienione wrart. 243 § 3 1 § 4 kodeksp”

spolek handlowych, , (f’

4) objeta przewodniczenie na niniejszym Zgromadzeniu, --= B \

5) dziatajac na podstawie art. 156 kodeksu spétek handlowych wykonuje uprawnienfa
Nadzwyczajnego Zgtomadzenia Wspélnikéw spotki pod firma GHELAMCO INVEST
spotka z ograniczong odpowiedzialnodeig z Sied_zié@ w Warszawie 1 w zwigzku z tym

postanawia podjaé nastgpujaca uchwale:
' UCHWALANr1

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspélnikéw Spotki postanawia zmienic Akt Zatozycielski

Spotki z dnia 13 listopada 2015 roku, Rep. A Nr 14993/2015; poprzez uchylenie jego calej

dotychczasowej tresci i prayjgcie nowego tekstu jednolitego: Aktu Zalozycielskiego Spatki. w

LAKT ZALOZYCIELSKI
SPOLKI Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

§ 1. 'Philippé'_f’amaier ninjejszym aktern zawigzuje spotke z ograniczona odpowiedzialnoscig

zwang dalej ,,Spotka”. : :
§ 2. Spétka bedzie prowadzona pod firmg GHELAMCO INVEST Spétks z ograniczona.
odpowiedzialnogcia. Spétka moze uzywaé wyrézniajacego jg znaku graficznego. ---------=-----

§ 3. Siedzibg Spdiki jest Warszawa.
§ 4. Terenem dziatania Spéiki jest obszar Rzsczypospolitej Polskiej oraz zagranica, -—-----—s
§ 5. Spétka moze dziataé we wszelkich powigzaniach organizacyjnoprawnych dozwolonych
przez obowigzujace przepisy prawa; migdzy innymi moze tworzy¢ oddzialy, filie,

pizedstawiciclstwa oraz inne placowki, a takze przystgpowaé do innych spotek w kraju

i za granicg. --

§ 6. Czas trwania Spolki jest nicograniczony.

§ 7.1. Wylgezoym przedmiotem dziatalnoesci Spotki jest: -
1). Dzialalno$é holdingéw finansowych (PKD64.20.7), - :
2} Pozostalza finansowa drzialalnosé ushugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,

z wylaczeniem ubezpieczefi i funduszéw emerytalnych (PKD 64-.539.2_). rmsim




: 4) Pozostale formy udzielania kredytéw (PKD 64.92.2). ~-

3) Pozostate posrednictwo pieniezme (PKD 64.19.2), -

§8 1. Kapital zaldadowy Spétki wynosi 25.150. 000,00 (dwadziescia pigé mxhonéw sto

Wspo]mk moze poszadac wigeej niz jeden udziat.
2. Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spétki do kwoty 50.000.000.00 (pigédziesiat
milionéw) zotych dokonane w terminie do dnia 31 {trzydziestego pierwszego) grudnia roku
2020 (dwa tysiqcefdwudzies’:ego)' nie stanowi zmiany aktu zatozycielskiego Spotki, -—mrm-mer-r
§ 9. Wszystkie 50300 (piecdziesiat tysigey trzysta) udziatow obje;ia spotka pod firma:
GRANBERO HOLDINGS LIMITED z sledzibg w Limassol, Cypr i pokryla j je w calodci

wkladem pienieznym,

§ 10. Uchwalq zgromadzenie wspdInikdw moze zobowiazaé wspdlnikéw do dokonania doplat

do wysokosci 1.000 (jeden tysige) ~krotnej wartosci udziatéw,
§ 11. Zastawienie udziatéw wymaga zgody zgromadzenia wspblnikow pod]gtej mqkszosciq

2/3 gloséw oddanych. . .
§12.1. W przypadku sprzedazy udzialéw, wspélnikom Spélki przyshiguje prawo
pierwszefistwa, z wyjatkiem, gdy wspolnik sprzedaje swdje udzialy na — ‘podmiotu,
w ktorym wspélnik ten posiada posrednio Tub bezpodrednio powyzej-50 % udziatéw lub akeji.
2. W przypadku skorzystania z prawa pierwszenistwa; sprzedaz nasteptije po cenie ustalone;
migdzy wspdlnikiem a nabyweg udzialéw. W tym przypadlm zhycie udzialéw musi byé

poprzedzone pisemnym zawiadomieniem uprawnionych z tytulu pierwszefistwa: ktorzy z tego

prawa mogg skorzystaé w tefiminie czternastu dni od dnia ich zawiadomienia.
§ 13. Wspolnicy maja prawo do udzizhy w czystym.zysku przeznaczonym do podziatu przez
Zgromadzenie Wspélnikéw proporcjonalnie do posiadanych udzialéw. Zarzad. Spétki moze

dokonywa¢ wyplaty zaliczek na poczet dywidendy. —-—srmrmn ST
Zgromadzenie Wspolnikéw moze w szczegdlnosei wylgezy¢ zysk od podziatu w catodei lub

w ezgcl 1 przeznaczy¢ go na okreslony przez Zgromadzenis cel.

- §14. Spotka moze tworzyé z odpiséw 7z zysku fundusze celowe, a ‘w szozegdlnosei

rezerwowy. Fundusze tworzone bgda wmiate potrzeby na moey uchwaly Zgromadzenia

Wspélnikéw.

iegcdzxesmt tymf;cy) zlotych i dzieli sie na 50.300 (plchmesxqt tysiecy trzysta) rovmych;




§15. Udziat Wspélnika moze by¢ umorzony Ba podstawie uchwaty Zgromadzenia .~
Wspdinikéw. Umorzenic mozo pastapié z czystego zyskn lub w drodze obnizenia kapitgh
foo,

zakladowego. Spotka moze nabywaé wiasne udzialy w celu ich umorzenia.

§ 16. Organami Spotki sa:

a) Zgromadzenie: Wspolnikow,
b) Rada Nadzorcza,
c) Zarzad Spotid. ;
§ 17.1. Zgromadzenie Wspolnﬂcow mioze byé zwyczajne i madzwyczajoe. Zgro

Z.wyczajne zwotuje s1¢ raz do roku, w terminie szedciu miesiecy po uplywie: roku obrot
2. Zgromadzenie Nadzwyczajne zwoluje Zarzad 2 wiastiej “micjatywy lub na wni
wspblnikdw posiadaj acych przynajmuie 1/10 (jedna dziesiaty) kapitatu zakladowego, —-----=-

_§_.18;Ka2dy ze wspolnikow ma prawo nozestniczyé W zgromadzenin osobideie lub przez

pelmomoenika. :
§ 19. Uchwaly Zgromadzeria zapadajg bgz_wz:glfgdns{ wiglszosoig gloséw, o ile kodeks spotek.
handlowych Tub npinigjszy akt nie przewidiqu W_aruﬁkéw surowszych. Na kazdy udzial

przypada jeden glos. - .
§ 20.1. Rada, Nadzorcza sklada sie z 3 (trzech) do 5 (pigciv) czonkow powo%ywanych i

odwotywanych przez Walne 7gromadzenie.

2. Cirdonkowie Rady Nadzorcze] powolywani sg na czas nieokreslony.
3. Mandat cztonka Rady Nadzorcze] wygasa W razie jego- $mierct, rezygnacp odwotania, badz

uptywu kadencji.

4. Cztonkowie Rady Nadzorczej 54 obowiazani do wskazania Spétee, w formic pisemnej, W
tem}iﬁie 7 (siedmiu): dni od dnia ich wyboru na czlonka Rady Nadzorczej, adreséw do
doreczen oraz adreséw poczty elekironicznej, na kiore maja byé Kierowanc do nich

-zap_:coszeni_a na posiedzenia Rady Nadzorezgj oraz infie pisma Zwigzane z dziatalnoscia Rady

Nadzorczej. -
5, Kazdy z czlonkéw Rady'Nadzorcz‘ej jest ohowiazany do niezwlocznego zakiualizowania

danych, o ktérych mowa w ust..4 powyzej, W formie pisemnéj, nie pbzniej niz w terminie 7

(siedmiu) dni od dma zaistnienia z:rmany
6. Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia oo niajmuie] trzy razy w rok OBIOLOWY L mnmmemnnes
§ 21. Przewodniczacego Rady Nadzorgzej powotuje i odwoluje Rada Nadzorcza ze sWojego

grona. : ; : : : ‘ N % B
§ 22.1. Rada Nadzoreza moze uchwalié swéj regulamin. : : -

| .
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,’ "A. Zwolanie po'siiedzeni:a Rady Nadzorezej powinno. nastapi¢ hie poZnigj niz w terminie _2.' .

2. Przewodniczacy Rady Nadzorcze] zwoluje posiedzenie Rady Nadzorczej 7 w%.asneji_

. inicjatywy, na pisemny whiosek Zarzadu lub na zzdanie ktéregokolwiek z czlonkéw :Radj}.-"i'

,» (dwbch) tygodni od daty zlozenia wniosku. lub Zadania, o ktérym mowa w ustepic 2 powyzej.

Jezeli posicdzenic Rady Nadzorczej nie zostanie zwolane W powyzszym tferminie,

wnioskodawcea nioze je Zwolaé samodzielnie, podajac datg, miejsce i proponowany porzadelk

gbrad.
4. Zaproszenie na posiedzenie Rady Nadzorezej, zawierajgce datg; miejsce 1 proponowany
porzadek obrad powinno zosta¢ wystane listami poleconymi co najmniej na 2 (dwa) tygodnie
przed planowanym dniem posiedzenia Rady Nadzorczej. Uchwaly w przedmiocie nie objgtym

porzadkiem obrad nie mozna podjaé, chyba ze na posiedzeniu obecni sa wszyscy czlonkowie

Rady Nadzorczej i nikt z obecnych nie Zglosi w tej sprawie sprzeciwu. ;
5, Posiedzenie Rady Nadzorczej moze odby¢ sig bez formalnego zwolania, jezeli wszyscy jej

cztonkowie wyraza na to zgodg najpézniej w dnin posiedzenia i potwierdzg ja w formie

pisemnej Iub zloza podpisy na lidcie obecnose.

6. W posicdzeniach Rady Nadzotczej mogg uczestniczyé czlonkowie Zarzadu z gtosem

doradczym.~ i i,
§ 23.1. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszodeig gloséw, o ile kodeks

spétek handlowych lub niniejszy akt nie preewidija warunkéw surowszych.

2. Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaly, jezeli na-. posiedzeniu ‘jest obecnych co

najmniej polowa jej cztonkdw, a wszysey jej eztonkowie zostali zaproszeni.
3. Czlonkowic Rady Nadzorczej wykonuja swoje prawa i obowiazki osobiscie, ~m-r-mmmmommnaemm
4. Cztonek Rady Nadzorczej moze braé udziat w podejmowaniu uchwal Rady Nadzorczei,

’ oddajgc swoj glos T pigmie za posrednictwem innego czlonka Rady Nadzorczej. Oddanie

glosu na pigmie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do _‘por’z‘qdku_ obrad na posiedzeniu

Rady Nadzorczej. _ :
5. Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaly w trybie pisemmnym Iub przy wykorzystaniu

$rodkéw  bezpodredmiegd porozumiewania si¢ na odleglo$é, w tym przy uzyciu

telekonferencji. Uchwala jest wazna, gdy wszyscy czionkowie Rady zostali powiad'omieﬁi 0

tredei projektu uchwaty,-- _
6. Podgjmowanie uchwal w trybie okreflonym w ust. 4 1 5 powyzej nie -dotyczy wyboru

Przewodniczgeego Rady Nadzorczej.




§ 24.1. Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dzialalnodcis Spélid we Wszysﬂ{;ch

dziedzinach jej dzjatalnogci. :
/o
2. Oprécz spraw zastrzezonych przepisami Kodeksu spélek handlowych do kompetenc;x’ Rad

Nadzorczej nalezy: \_- ‘
a) powolywanie i odwolywame cztonkdw komitetu audytn zgodnie z przepisamii usta:w(y;
dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze'
publicznym (Dz.UZ2017.1089 z dnia 2017.06.06) oraz ustalenie regulaminu jego
funkcjonowania.” Czlonkowie komitetu audytu moga zostaé powolami réwniez sposrod
cztonkéw Rady Nadzorezej. Przy wyborze czlonkéw komitetu audytu Rada Nadzorcza bicrze
pod uwagg kompetencje i dofwiadczenie kandydatéw w zakresie spraw, ktéryn zajnjuje' si¢
komitet. W skiad komitetu audytu wchiodzi przynajmniej trzech czlonkdw, Wiekszosé
cztonkéw komitetn audytu, w tym przewodniczacy powinni spetniad kryteria niezaleznodei od
Spétki w rozusmieniu i zgodnie z wymogami ustawy z duid 11 ‘mdja 2017 roki1 o bieglych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (DzU.2017.1089 z dnia
2017.06.06);
b) ustalanie zasad oraz wysokosci wynagrodzenia cztonkéw Zarzgdug---—:

¢) udzielanie zgody Zarzadowi na wyplate zaliczek na poczet dywidendy przewidywanej na

koniee roku obrotowego;

d) reprezentowanie Spotki wumowie lub sporze z czionkiem Zarzadu;,

&) wybér bieglego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego Spatki;

f) uchwalanie regulaminu Rady Nadzorezej.
§25. W przypadku delegowania czionka Rady Nadzorczej do wykonywania funkcji ezlonka
Zarzadu, zawieszeniu ulega jego mandat w Radzie NﬂdZOfCZéj 1 prawo- do wynagrodzenia, Z

tytutu wykonywania funkcji: cztonka, Zarzadu dele_gowancmu cztonkowi Rady Nadzorczej

przystuguje odrebne wynagrodzenie okieslons w tichwale Rady Nadzorczej.
§26. Czlénkowie Rady Nadzorezej otrzymuja wynagrodzenie oraz zwrot kosztéw z tytahi
pemionych fiunkeji na zasadach okrelonych uchwala Walnego Zgrormadzenia, —--s-e--------—
§27.1, Zarzad Spéiki sklada sie z jednego albo wiekszej Hozby czlonkéw, Zarzad prowadzi
sprawy Spoiki i reprezentuje jg na zewnatz. Do zakresu dziatalnosci Zarzadu nalezg vszelkie
sprawy nie zastrzezone do kompetencji Zgromadzenia Wspélnikéw Iub Rady Nadzorczej -----

2. Do skiadania o$wiadczer woli i podpisywania w imienin Spétki upowamony Jest kazdy

v

cztonek Zarzadu samodzielnie.
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E - odwolania, $mierci lub rezygnacii.

3. Czlonka Zarzadun powoluje sig na czas nisoznaczony, a jego mandat .wygasé,: Chwﬂa: jego o

Y

bankowych. Pizepis art. 230 kodeksu spéiek handlowych jest wytgezony w tym zakresie. ------
§ 28.1. Rozwiazanie Spolki nastgpuje na podstawie. uchwaly Zgromadzenia Wspolnikéw lub

w innych przypadkach wskazanych przez przepisy prawa.

2. Rozwiazanie Spélki nastepuje po przeprowadzeniu likwidacii.

3. Likwidatorami sq czlonkowie Zarzadu.

4, Likwidacje prowadzi sie pod firng Spotki z dodatkiem ,,w likwidacji™

§ 29. Rok obrotowy kotiezy sig 31 grudnia. - i -

§ 30. Pismem przeznaczonym do ogloszef Spétki jest Monitor Sadowy 1 Gospodarezy, ~------- '

§31. W sprawach nie. uregulowanych niniejszym akterm majg zastosowanie przepisy

obowigzujacego prawa, w szezegoliodcl kodeksu spotek handlowych.” S

Przewodniczaca odwiadezyta, iz wobee faktu, ze za uchwaly oddano 50300 (pigtdziesigt

tysieey trzysta) goséw, uchwata zostala podjeta jednoglognie.

Na tym Przewodniczaca zamkneta Nadzwyczajne Zgromadzénie Wsplnikéw spotki pod
firng GHELAMCO INVEST spétka z ograniczong -odpowiedzialnoscig z siedzibg

W Warszawie

Do akiu zalgczono liste obecnosei.
Tozsamosc Przewodniczacej — Pani Karoliny Krawczyk, zamieszkalej pod adresem: 05-077
'War'szawé-, ulica Majowa or 9, stwierdzitem na podstawie ckazanego dowodu osobistégo nr
AXB 536655, wydanego 7z termineni waznodei do diia 13 wrzednia 2023 roku, PESEL:
88032415883.- S— :
Wypisy tego altu mogq by¢ wydawane Wspénikom i Spéice. -

Koszty tego aktu ponosi Spétka.
Oplaty: .- i
-takse motarialng (§ 9 ust. 1 pkt 1) rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwodei z dnia. 28

czerwca 2004 roku w sprawie maksymalnych stawek taksy notarialiiej, Dz. U. z 2018 1., poz.
v YR % ) T ——— - - 22700,00 7k

(siedemset ztotych)

AN 4 Nie jest wymagana uchwala zgromadzenia wsp6lnikéw na rozporzadzanie prawem Iub_ CE

. '.acmgaﬂle zobowiazan do $wiadezenia o wartodci do 2.500.000,00,: (dwa miliony ple;éset o

‘_ ;.;;?" tys_-le;_cy) zlotych, z wyjatkiem zobowigzan polegajacych na zaciaganiu kredytow i pozyczek -




- 23% podatku od towaréw i ushug od taksy notarialnej (art. 41 ust. 1 W zw. z art. 146a ustawy

z diiia 11 marca 2004 roku o podatku od towaréw i ushug, tj. Dz. U. z 2017 r., poz. 1221 ze;,:"w
‘ /.
161,004 °

zm.)

(sto sze$édziesiat jeden Zotych)--- : b s S v
Podatku od czynnodei cywilnoprawnych nie pobrano z uwagi iz czynno$é dokonywana Ny

niniejszym aktem nie powoduje podwyzszenia kapitatu zaldadowego Spofki.
Powyzsze oplaty nie obejmujag kosztéw wypis6w tego aktu, kidre wraz z podstawa prawng ich

pobtania zostang podane ha kazdym 2 wypis6w.

Akt ten zostal odczytany, prayjety i podpisany.

Na aryginale wlasciwe podpisy

REPERTORIUM & 4292 norg
Dnia 3 kwietnia 2018 roku
Wypis ten wydana dla’ Strony
Pobrano taksg natarialig 48,00 24,
{§ 12 rozp. o tiksie notarialngj,
DzU. 22018, p6z.272) oraz
podatek od towaléw I usfug 11,04 zi
{Dz.U.z2017r. poz 1221 ze zm.

R@ieiﬂd b
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v Rancelaria Notarialna

' Grzegors Rogala Notariusg
Rondo ONZ nr 1
6}0-124 Warszawa

. fel: 022 8908970 (1-2)
= e-mail rogala@norariusze. waw.pl

www.notariusz-rogala.pl

Repertorium Anr [FY0 S /2019

Poswiadczam zgodno$é niniejszego odpisu z okazanym. dokumeniem.

Wysokosé oplat za niniejszq czynnosé wynosi:

- wynagrodzenie notariusza na podstawie § 13 Rozporzqdzenia Ministra Spmw.tedlzwoscz z

dnia 28 czervea 2004 roku w sprawie maksymainych stawek takesy notarialnef (tekst jednolity
Dz U 2 2018 r. poz. 272) w kwocie : e 48,00 z1
- podatek od towaréw i uslug VAT (23 %) na podstawra art. J 46aa pkt 1) w zwigzku z art. 41
ust. 1 ustawy z dnia 11 marca 2004 roku w sprawie podathy od' towardw i uslug (tekst
. Jednolity Dz.U. z 2018 r., poz. 2174 ze zmianami) w kwocie : 11,04 z

 Warszawa, dria 17 kwietnia 2019 rokis.

Gi'zeg:m "Rogala .







UCHWALA
ZARZADU

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 26 CZERWCA 2019 r.

w sprawie:. emisji obligacji serii PM w ramach
V programu emisji obligaciji

§1

- Ghelamco Invest sp. z o.0. z siedzibg w
- Warszawie, wpisana do rejestru przedsigbiorcow

Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, X!i Wydziat Gospodarczy KRS pod
nr 185773 (,Spotka”) dziatajgc na podstawie art.
201 §1 Kodeksu Spdétek Handlowych oraz §20
ust. 1 Umowy Spotki:

(a) postanawia o emisji przez Spétke do
30.000 obligacji na okazciela serii PM
(,Obligacje”) emitowanych w ramach
V programu emisiji obligacji (,Program”), w
ramach ktérego Spdtka moze dokonywac
wielokrotnych  emisji  obligacji  do
maksymainej tgcznej wartosci nominainej
wyemitowanych w ramach Programu |
niewykupionych obligacji w wysokosci
400.000.000 PLN (czterysta milionow
ztotych) w danym czasie | ktéry zostal
ustanowiony przez Spétke na mocy
uchwaty Zarzadu Spotke na mocy uchwaty
nr 1 Zarzadu Spadtki z dnia 2 grudnia 2016
r. i uchwaty nr 1 jedynego wspodlnika Spotki,
tj. Granbero Holdings Limited z siedziba w
Limassal (Cypr) (,\Wspdlnik’), z dnia 13
grudnia 2016 r., oraz

~ (b) wyraza zgode ha zacigganie przez Spotke

zobowigzan z tytulu Obligacli oraz
zwigzanych z ofertg niepubliczng Obligacii.

Warunki ernisji Obligacji zostaty okreslone w §2
ponizej oraz w szczegdtowych warunkach emisji
Obligacji {,Warunki Emisji").

EMEA 122259946 v4

RESOLUTION
OF THE MANAGEMENT BOARD

OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF JUNE 26, 2019

to: approve the issue of series PM bonds under
V bond issue programme

§1

Ghelamco Invest sp. z ¢. o., with its registered
office in Warsaw, recorded in the business
register of the National Court Register kept by the
District Court for the Capital City of Warsaw in
Warsaw, X!l Commercial Division of the National
Court Register under no. 185773 (the
“Company”), acting pursuant to Art. 201 §1 of the
Commercial Companies Code and §20, section 1
of the Company's Articles of Assoclation:

(a) resolves that the Company will issue up to
30.000 series PM bearer bonds (the
“Bonds”) issued within the scope of V bond
issue programme (the ‘Programme’)
under which the Company can repeatedly
issue bonds up to the maximum fotal
nominal value of the bonds issued under
the Programme and not repurchased of
PLN 400,000,000 (four hundred million
zlotys) at a given time, and which
programme was established by the
Company based on the resolution of the
Company’'s Management Board of
December 2, 2016, and resolution no. 1 of
the sole shareholder of the Company, i.e.,
Granbero Holdings Limited with ts
registered office in Limassol (Cyprus) (the
“Shareholder’) of December 13, 2016, and

(b) consents to the Company incurring
obiigations under the Bonds and related to
the nonpublic offer of the Bonds.

The terms and conditions of the Bonds are
specified in §2 below and in the defailed terms
and conditions of the Bonds (the “Terms and
Conditions").




§2

Obligacje bedg emitowane na nasigpujacych The Bonds will be issued pursuant to thé

warunkach:

{a)

(b)

(c)

{d)

(e)

NG

(9)

EMEA 122250846 v4

Obligacie bedg emitowane na podstawie;
(i) art. 33 pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach (Dz.U. 2018 item 483,
ze zm.) (,Ustawa o Obligacjach”), (i}
uchwaly nr 1 Zarzgdu Spélki z dnia 2
grudnia 2016 r., (iii) uchwaly jedynego
wspolnika Spdiki z dnia 13 grudnia 2016 r.,
(iv) uchwaly Rady Nadzorczej Spotki z dnia
26 czerwca 2019 r. oraz (v) ninigjsze]
uchwaty Zarzgdu Spotki;

Spotka wyemituje maksymalnie do 30.000
(trzydziesci tysiecy) Obligacji, o wartosci
nominalne] 1.000 FLN (tysigc ziotych)
kazda i o fgczne}j maksymalne] wartosci
nominalnej do 30.000.000 PLN (trzydziesci
millonow ztotych);

cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
Zmienna, rosngca w kazdym dniu
przyimowania formularzy przyjecia,
dyskontc od ceny nominalnej obliczane
bedzie w oparciu o WIBOR 6M z dnia 25
czerweca 2019 r. powiekszony o marze
4,25%;

kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z
Warunkami  Emisji bedzie papierem
wartosciowym na okaziciela, emitowanym
w serii, w formie zdematerializowanej;

dniem emisji Obligacji bedzie 25 lipca 2019
r. lub dzien przypadajgcy okclo tej daty;

terminem wykupu Obligacji bedzie 25 lipca
2022 r. (z zastrzezeniem mozliwosci
wczesniejszegoe wykupu na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

Obligacje zostana zdematerializowane w
depozycie papierow  wartodciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieréw Wartcsciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternatywnego systemu
obrotu Catalyst prowadzonego przez
BondSpot S.A. oraz Gielde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A,;

§2

following conditions:

(a)

(b)

(c)

{d)

(e)

{f)

(g)

the Bonds will be issued under (i) Article 33,
item 2 of the Act on Bonds dated January
18, 2015 (Journal of Laws of 2018 item
483, as amended), (the "Act on Bonds"),
(i} resolution no. 1 of the Company's
Management Board of December 2, 2018,
(iii) the resolution of the Company’s sole
shareholder of December 13, 2016, (iv) the
resolution of the Company’s Supervisory
Board of June 26, 2019 and (v} this
resolution of the Company's Management
Board;

the Company shall issue up to 30,000
(thirty thousand) Bonds, with a nominat
value PLN 1,000 (one thousand zlotys)
each, and a maximum total nominal valug
of up to PLN 30,000,000 (thitty million
ztotys);

the issue price of each Bond will be floating,
increasing in each day of accepting the
subscription forms, discount from the
nominal value will be calculated based on
WIBOR6M as of June 25, 2019 increased
by the margin 4.25%;

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

the date for the issuance of the Bonds will
be July 25, 2019, or a day near that date; .

the date for the repurchase of the Bonds
will be July 25, 2022 (buf it will be possible
to repurchase them early under the
principles specified in the 1ssue Terms and
Conditions);

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




(h)

Swiadczenia Spotki z tytutu Obligacji beda
mialy charakier wylgcznie pieniezny i beda
polega¢ na zaplacie wartosci nominalngj
oraz oproceniowania, przy czym Obligacje
bedg oprocentowane wediug zmiennej

stopy procentowej, przy czym stopa
bazowa bedzie WIBOR dla 6-miesiecznych
depozytow, kiora zostanie powigkszona o
marze wynoszacg 4.25%;

(i) Obligacje beda zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez Wspolnika
(fub inny podmiot, na ktdrego w przysztosci
zostang skutecznie przeniesione aktywa
Spotkt na  zasadach okreslonych w
Warunkach Emisji);

{iy Obligacje beda oznaczone numerem ssrii
PM wskazanym w Warunkach Emisiji;

(k)

Spdkka zaoferuje wszystkie Obligacje na
podstawie art. 33 pkt 2 Ustawy o
Obligacjach;

§3
W przypadky  jakichkolwiek  rozbiezno$ci

pomiedzy polskg a angielskg wersja jezykowa
niniejszej uchwaly wigzaca bedzie wersja polska.

§4

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

(h}) the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary and
will involve the payment of the nominal
value and interest, with the Bonds bearing
interest at a variable rate and the base rate
being the WIBOR for &-month deposits,
which will be increased by the margin equal

to 4,25%;

(i) the Bonds will be secured by a surety
provided by the Shareholder (or another
entity to which the Company’s assets will
be effectively transferred in the future
under the principles spegified in the Issue
Terms and Conditions);

(j) the Bonds will be labelled with the series
PM number indicated in the Issue Terms
and Conditions;

(k) the Company will offer all of the Bonds

pursuant to Article 33, item 2 of the Act on

Bonds;

§3

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

§4

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

W IMIENIU INA RZECZ GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0.

[FOR AND ON BEHALF OF GHELAMCO INVEST SP. Z0.0.
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UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 26 CZERWCA 2019 r.

- W sprawie: wyrazenia zgody na emisjg¢ przez

Spolke obligacji serii PM w ramach V programu
emisji obligacii.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, spOlki wpisangj do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejesiru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spoéika”)
dziatajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spétek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spdtki postanawia wyrazic zgodg na emisjg
przez Spotke obligacji serii PM o tacznej
maksymalnej wartosci nominalnej do 30.000.000
PLN (trzydziesci miliondw ztotych) w ramach
V programu  emisji  obligacji (,Program”)
zahezpieczonych  porgczeniem ™ udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (,Wspdlnik”) {lub inny podmiot, na
kidrego w przysziosci zostang skutecznie
przeniesione aktywa Spdtki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji), w ramach
ktérego Spotka moze dokonywaé wielokrotnych
emisji obligacii do maksymalnej tgcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligacii w wysokosci
400.000.000 PLN (czterysta milionéw ztotych) w
danym c¢zasie (,Obligacje’), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytutu
Obligagiji.

Obligacje emitowane w ramach Programu beda
oferowane niepublicznie (na podstawie ari. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. z 2018 r., poz. 483, ze zm.)
(,Ustawa o Obligacjach™)).

Szczegotowe  warunki emisji Obligagiji-
emitowanych w ramach Programu (,Warunki
Emisji") zostana ustalone w odrebnej uchwale
Zarzgdu Spotki.

RESOLUTICN
OF THE SUPERVISORY BOARD OF.

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF 26 JUNE 2019

on: consent to the Company’s issuance of the
series PM bonds under Vbond issue
programme.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z 0.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, Xl
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the "Company’},
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will issue
series PM bonds with a maximum total nominal
value of up to PLN 30,000,000 (thirty million
zZiotys) within V bond issue programme (the
“Programme’) secured by a suretyship provided
by Granbero Holdings Limited with its registered
seat in Cyprus (the "Shareholder”) (or another
entity to which the Company’s assets will be
effectively transferred in the future under the
principles specified in the Issue Terms and
Conditions), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 400,000,000 (four
hundred million ztotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (‘the
“Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company’s incurring obligations under the
Bonds.

The bonds within the Programme shalt be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journal of laws of 2018, item 483, as amended),
(the “Act on Bonds™)).

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




§2

Obligacie bedsg emitowane na nasteptjgcych
warunkach:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e}

(f)

(9)

Obligacje beda emitowane na podstawie:
(i) art. 33 pkt 2 Ustawy o Obligacjach, (ji)
uchwaly nr 1 Zarzadu Spdtki z dnia 2
grudnia 2016 r., {iii) uchwaly Wspo6lnika z
dnia 13 grudnia 2016 r, (iv) uchwaly
Zarzadu Spatki z dnia 26 czerwca 2019 1.
oraz (v} niniejszej uchwaly Rady
Nadzorczej Spéiki;

Spétka  wyemituje  maksymalnie do
30.000 {trzydziesci tysiecy) Obligacji, o
wartosci nominalnej 1.000 PLN (tysige
ziotych) kazda | o tacznej maksymaingj
wartosci nominalnej do 30.000.000 PLN
(trzydziesci milionéw zlotych);

cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
Zmienna, rosngca w kazdym dniu
przyjmowania  formularzy  przyjecia,
dyskonto od ceny nominalnej obliczane
bedzie w oparciu 0 WIBOR 6M z dnia 25
czerwca 2019 r. powiekszony ¢ marze
4,25%;

kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z
Warunkami Emisji bedzie papierem
wartosciowym na ckaziciela,
emitcwanym w  serii, w formie
zdsmalerializowane;j;

dniem emisji Obligacji bedzie 25 lipca
2019 r. lub dzien przypadajgcy okofo tgj
daty;

terminem wykupu Obligacji bedzie 25
lipca 2022 r. (z zastrzezeniem mozliwosci
wczesniejszego wykupu na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie papierow  warto$ciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papleréw Wartosciowych SA. oraz
wprowadzone do alternatywnego
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez BondSpot S.A. oraz Gielde
Papierow Wartosciowych w Warszawie
SA.

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e}

(f)

{g)

the Bonds will be issued under (i) Article
33, item 2 of the Act on Bonds, (ii)
resofution no. 1 of the Company's
Management Board of December 2,
2018, (i) the Shareholder resolution of
December 13, 20186, (lv) the resolution of
the Company's Management Board of 26
June 2019 and (v) this resolution of the
Company's Supervisory Board;

the Company shall issue up to 30,000
(thirty thousand) Bonds, with a nominal
value PLN 1,000 (one thousand zlotys)
each, and a maximum total nominal value
of up to PLN 30,000,000 (thirty mllhon
ztotys):

the issue price of each Bond will be
floating, increasing in each day of
accepting the subscription forms,
discount from the nominal value will be
calculated based on WIBOREM as of
June 25, 2019 increased by the margm
4.25%;

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

the date for the issuance of the Bonds will
be July 25, 2019, or a day near that date;

the date for the repurchase of the Bonds
will be July 25, 2022 (but it will be possible
to repurchase them early under the
principles specified in the lIssue Terms
and Cenditions};

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

Yo

a:




(h} swiadczenia Spatki z tytutu Obligacii bedg
miaty charakter wylgcznie pienigény |
bedg polega¢ na zaplacie wartosci
nominalnej oraz oprocentowania, przy
czym Obligacje beda oprocentowane
wedtug zmiennej stopy procentowej, przy
czym stopg bazowa bedzie WIBOR dla 6-
miesiecznych depozytow, ktéra zostanie
powigkszona o marze wynoszacg 4.25%;

(1) Obligacje heda zabezpieczonhe
poreczentem udzielonym przez
“Wspélnika (lub inny podmiot, na ktérego
w przysziosci zostang  skutecznie
przeniesione aktywa Spétki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

) Obligacje beda oznaczone numerem serii
PM wskazanym w Warunkach Emisji;

(k) Spotka zaoferuje wszystkie Obligacje na
podstawie art. 33 pkt 2 Ustawy o
Obligacjach.

§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spdiki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych lub
czynnoéci faktycznych, jakie mogg okazaé sig¢
konieczne ub wskazane w celu zawarcia waznej
i skuteczne] dokumentacfi zwigzane] Z
Programem na warunkach zgodnych z niniejsza
uchwaig.

§4

W - przypadku jakichkolwiek  rozbieznosci
pomiedzy polska a angielskg wersjg jezykowa
niniejsze] uchwaty wiazaca bedzie wersja poliska.

§5

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjgcia.

~ Podpisy na nastepnych stronach:

{h) the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary
and will involve the payment of the
nominal value and inierest, with the
Bonds bearing interest at a variable rale
and the base rate being the WIBOR for 6-
month deposits, which will be increased
by the margin equal to 4,25%,;

(i) the Bonds will be secured by a surety
provided by the Shareholder {or anocther
entity to which the Company’s assets will
be effectively transferred in the future
under the principles specified in the Issue
Terms and Conditions),

{i) the Bonds will be labelled with the series
PM number indicated in the issue Terms
and Conditions;

(k) the Gompany will offer all of the Bonds
pursuant to Article 33, item 2 of the Acton
Bonds.

§3

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

§4
In case of any discrepancies between the Polish

and English language version of this resolution,
the Polish verslon shall prevail. :

§5

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

Signature pages follow:
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UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 26 CZERWCA 2018 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na emisje przez
Spbike obligacii serii PM w ramach V programu
emisji obligacii.

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. 2
siedzibg w Warszawie, spdiki wpisanej do
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dia m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydzia¥
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spdtka”)
dziatajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spotek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spotki postanawia wyrazié zgode na emisje
przez Spblke obligacji seri PM o lgczne
maksymalnej wartosci nominalnej do
30.000.000 PLN (trzydziesci miliondw ziotych)
w ramach V programu emisji obligacji
(,Program”) zabezpieczonych porgczeniem
udzielonym przez Granbero Holdings Limited z
siedzibg na Cyprze (Wspolnik”) (lub inny
podmiot, na ktorego w przysziodci zostang
skutecznie przeniesione aktywa Spétki na
zasadach okreslanych w Warunkach Emisji}, w
ramach kiorego Spotka moze dokonywad
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej
fgcznej wartoci nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacji w
wysokoéci 400.000.000 PLN (czterysta
milionéw ztotych) w danym czasie
(,Obligacje”), na warunkach okreslonych w §2
ponizej oraz wyraza zgode, na zacigganie
przez Spétke zobowigzan z tytulu Obligacii.

Obligacie emitowane w ramach Programu
beda oferowane niepublicznie (na podstawie
art. 33 pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r.
o obligacjach (Dz.U. z 2018 r, poz. 483, ze
zm.) (,Ustawa o Obligacjach’)).

Szczegdtowe warunki emisji Obligacji
emitowanych w ramach Programu {,Warunki
Emisji”} zostang ustalone w odrebnej uchwale
Zarzadu Spotki.

Obligacje bedg emitowane na nastepujgcych
warunkach;

RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

VWATH ITS REGISTERED OFFICE IN
WARSAW

OF 26 JUNE 2019

on: consent to the Company’s issuance of the
series PM bonds under V bond issue
programme.

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of
the National Court Register kept by the District
Courl for the City of Warsaw in Warsaw, Xli
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the “Company”),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the
Commercial Companies Code and §23 section
5 of the Company's Aricles of Association,
resolves to give its consent that the Company
will issue series PM bonds with a maximum
fotal nominal value of up to PLN 30,000,000
{thity million ziotys) within V bond issue
programme (the “Programme”) secured by a
suretyship provided by Granbero Holdings
Limited with its registered seat in Cyprus (the
“Shareholder”) (or another entity to which the
Company’s assets will be effectively fransferred
in the future under the principles specified in
the issue Terms and Conditions), under which
the Company may repeatedly issue bonds up
to the maximum aggregate amount of PLN
400,000,000 (four hundred million zlotys) for all
bonds issued under the Programme and nof
redeemed (“the “Bonds”), pursuant to the
terms and conditions set out in §2 below and
consents to the Company’s incurring
obligations under the Bonds.

The bonds within the Programme shall be
issued within a non-public (pursuant to Article
33 item 2 of the Act on Bonds dated 15
January 2015 (Journal of laws of 2018, item
483, as amended), {the “Act on Bonds")).

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

The Bonds will be issued on the following
conditions;




(a)

(b)

{c}

(d)

(e}

N

(@)

(h)

Obligacje bedg emitowane na
podstawie: (i) art. 33 pkt 2 Ustawy o
Obligacjach, (ii} uchwaty nr 1 Zarzadu
Spdtki z dnia 2 grudnia 2016 r., (iii)
uchwaly Wspdinika z dnia 13 grudnia
2016 r., (iv) uchwaly Zarzadu Spolki z
dnia 26 czerwca 2019 r. oraz (v)
hiniejszej uchwaly Rady Nadzorczej
Spéikd;

Spétka wyemituje maksymalnie do
30.000 (trzydziesal tysiecy) Obligadji, o
warlosci nominalne] 1.000 PLN (tysiac
ziotych) kazda i o igceznej maksymalne;j
wartosci nominainej do 30.000.000 PLN
(trzydziesci miliondw ziotych);

cena emisyjna jednej Obligacfi bedzie
zmienna, rosnaca w kazdym dniu
przyimowania formularzy przyjecia,
dyskonte od ceny nominalnej obliczane
bedzie w oparciu o WIBOR 6M z dnia
256 czerwca 2019 1. powiekszony o
marze 4,25%;

kazda Obligacja wyemitowana zgodnie
z Warunkami Emisji bedzie papierem
wartosciowym na okaziciela,
emitowanym w serii, w formie
zdematerializowaney,

dniem emisji Obligacji bedzie 25 lipca
2019 r. lub dzien przypadajgcy okolo tej
daty;

terminem wykupu Obligacji bedzie 25
lipca 2022 r. (z zastrzezeniem
mozliwosci wezesniejszego wykupu na
zasadach okreSlonych w Warunkach
Emisji),

Obligacje zostang zdematerializowane
w depozycie papierdw wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierdw WartoSciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternatywnego
systemu obrofu Catalyst prowadzonego
przez BondSpot S.A. oraz Gielde
Papieréw WartoSciowych w Warszawie
SA;

swiadczenia Spotkd z tytutu Obligacii
beda mialy charakier wyigcznie
pieniezny i beda polegac na zaptacie
wartoéci nominainej oraz
oprocentowania, przy czym Obligacje
bedg oprocentowane wedlug zmiennej
stopy procentowej, przy czym siopg
bazowg bedzie WIBOR dla 6-
miesigcznych depozytow, kiora
zostanie powiekszona o marze
wynaoszacg 4.25%;

(a}

(b)

()

()

(e}

{f)

(@)

(h)

the Bonds will be issued under (i) Article
33, item 2 of the Act on Bonds, (ii)
resolution no. 1 of the Company’s
Management Board of December 2,
20186, (iii} the Shareholder resolution of
December 13, 20186, (iv) the resolution
of the Company's Management Board
of 26 June 2019 and (v) this resolution
of the Company’s Supervisory Board,

the Company shall issue up to 30,000
(thirty thousand) Bonds, with a nominal
value PLN 1,000 (one thousand zlotys)
each, and a maximum total nominal
value of up to PLN 30,000,000 (thirty
million ztotys);

the issue price of each Bond will be
floating, increasing in each day of
accepting the subscription forms,
discount from the nominal value will be
calculated based on WIBOREM as of
June 25, 2019 increased by the margin
4.25%;

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

the date for the issuance of the Bonds
will be July 25, 2019, or a day near that
date;

the date for the repurchase of the

Bonds will be July 25, 2022 (but it will
be possible to repurchase them early
under the principles specified in the
Issue Terms and Conditions);

the Bonds will be dematerialized in ithe
deposit of securities maintained by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papierdw
Wartasciowych S.A)) and introduced to
trading on the alternative trading
system Catalyst operated by BondSpot
S.A. and Gielda Papierdw
Wartoéciowych w Warszawie S.A

the henefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary
and will involve the payment of the
nominal value and interest, with the
Bonds bearing interest at a variable rate
and the base rate being the WIBOR for
6-month deposits, which will be
increased by the margin equal to
4.25%;




{i} Obligacje bedg zabezpieczone
poereczeniem udzielonym przez
Wspdinika (lub inny podmiot, na
ktérego w przyszivsci zostang
skutecznie przeniesione aklywa Spolki
na zasadach okreslonych w Warunkach
Emisji);

{i} Obligacje beda oznaczone numerem
seri PM wskazanym w Warunkach
Emisji;

{k) Spotka zaoferuje wszystkie Obligacje
na podstawie arf. 33 pkt 2 Ustawy o
Obligaciach.

Rada Nadzoreza upowaznia Zarzgd Spotki do
dokonywania wszelkich czynnesci prawnych
lub czynnosei faktycznych, jakie mogg okazaé
sie konieczne lub wskazane w celu zawarcia
waznej i skutecznej dokumentacjt zwigzanej z
Programem na warunkach zgodnych z
niniejszg uchwaty.

W przypadku jakichkolwiek rozbieznoéci
pomiedzy polska a angielska wersjg jgzykowa
niniejszej uchwaly wigzaca bedzie wersja
polska.

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjgcia.

Podpisy na nastepnych stronach:

& the Bonds will be secured by a surety
provided by the Shareholder (or ancther
entity to which the Company’'s assets
will be effectively fransferred in the
future under the principles specified in
the Issue Terms and Conditions);

] the Bonds will be labelled with the
series PM number indicated in the
lssue Terms and Condiions;

&} the Company will offer all of the Bonds
pursuant to Arficle 33, item 2 of the Act
on Bonds.

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

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

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

Signature pages follow:
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UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELANCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 26 CZERWCA 2019 r.

w sprawie. wyrazenia zgody na emisje przez
Spétke obligacji serii PM w ramach V programu
emisji obligacii.

&1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, spolki wpisane] do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dia m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spélka”)
dziatajac na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spotek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spotki postanawia wyrazi¢ zgodg na emisje
przez Spotke obligacji serii PM o tgcznej
maksymalnej wartosci nominainej do 30.000.000
PLN (trzydziesci milionéw ztotych) w ramach
V programu  emisji  obligacji  (,Program’)
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze {(Wspoinik™) (lub inny podmiof, na
kiorego w przyszioSci zostang skutecznie
przeniesione aktywa Spdtki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisjl), w ramach
ktdérego Spdtka moze dokonywaé wislokrotnych
emisjl obligacji do maksymailnej igcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligacji w wysokosci
400.000.000 PLN (czterysta milionéw ztotych) w
danym czasie (,Obligacje”), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytutu
Obligacii.

Obligacle emitowane w ramach Programu bedg
oferowane niepublicznie (na podsfawie ar. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. z 2018 r., poz. 483, ze zm.}
(,.Ustawa o Obligacjach”)).

Szczegotowe warunki emisji Obligacii
emitowanych w ramach Programu (,Warunki
Emisji") zostanag ustalone w odrebnej uchwale
Zarzadu Spotki.

RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF 26 JUNE 2019

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

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, XIlI
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the "Company’),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will issue
series PM bonds with a maximum total nominal
value of up to PLN 30,000,000 (thirty million
ziotys) within V beond issue programme (the
“Programme”) secured by a suretyship provided
by Granbero Holdings Limited with its registered
seat in Cyprus (the “Shareholder”} (or another
entity to which the Company’s assets will be
effectively transferred in the future under the
principles specified in the Issue Terms and
Conditions), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 400,000,000 (four
hundred million ziotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (‘the
“‘Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company's incurring obligations under the
Bonds.

The bonds within the Programme shall be issued
within a non-public {pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
{(Journal of laws of 2018, item 483, as amended),
(the “Act on Bonds™)).

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




§2

Obligacie bedg emitowane na nastgpujacych
warunkach:

(a)

(b}

(c)

(d)

(e)

()

(9)

Obligacje beda emitowane na podstawie:
(i} art. 33 pkt 2 Ustawy o Obligacjach, (ii)
uchwaty nr 1 Zarzadu Spéiki z dnia 2
grudnia 2016 r., (i) uchwaly Wspélnika z
dnia 13 grudnia 2016 r., (iv) uchwaty
Zarzadu Spokki z dnia 26 czerwca 2019 1.
oraz (v) ninigjszej uchwaly Rady
Nadzorczej Spoiki;

Spotka wyemituje maksymalnie do
30.000 (trzydziesci tysigcy) Obligacji, o
wartosci ncminainej 1.000 PLN (tysigc
ziotych) kazda i o {acznej maksymalnej
wartosci nominalnej do 30.000.000 PLN
(trzydziesci milionow ztotych);

cena emisyjna jednej Obligacji bgdzie
zmienna, rosngca w kazdym dniu
przyimowania formularzy  przyjecia,
dyskonto od ceny nominalnej obliczane
bedzie w oparciu 0 WIBOR 6M z dnia 25
czerwca 2019 r. powiekszony o marze
4,25%;

kazda Obligacia wyemitowana zgodnie z

Warunkami Emisji bedzie papierem
wartosciowym na okaziciela,
emitowanym w  serii, w formie

zdematerializowanej;

dniem emisji Obligacji bedzie 25 lipca
2019 r. lub dzien przypadajacy okoto tej
daty;

terminem wykupu Obligacji bedzie 25
fipca 2022 r. (z zastrzezeniem mozfiwosci
wezesniejszego wykupu na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie papleréw  wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieréw Woartosciowych S.A.  oraz
wprowadzone do alternatywnego
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez BondSpot S.A. oraz Gieldg
Papierow Wartosciowych w Warszawie
SA;

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

(9)

the Bonds will be issued under (i) Article
33, item 2 of the Act on Bonds, (i}
resolution no. 1 of the Company's
Management Board of December 2,
20186, (iii) the Shareholder resolution of
December 13, 2016, (iv) the resolution of
the Company's Management Board of 26
June 2018 and (v) this resolution of the
Company's Supervisory Board;

the Company shall issue up to 30,000
(thirty thousand) Bonds, with a nominal
value PLN 1,000 (one thousand zlotys)
gach, and a maximum total nominal value
of up to PLN 30,000,000 (thirty milfion
ztotys),

the issue price of each Bond will be
floating, increasing in each day of
accepting the subscription forms,
discount from the nominal value will be
calculated based on WIBORGM as of
June 25, 2019 increased by the margin
4.25%;

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

the date for the issuance of the Bonds will
be July 25, 2019, or a day near that date,

the date for the repurchase of the Bonds
will be July 25, 2022 (but it will be possible
to repurchase them early under the
principles specified in the Issue Terms
and Conditions);

the Bonds will be dematerialized in the
deposit of securities maintained by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papieréw
Wartoéciowych S.A) and introduced to
trading on the alternative trading system
Catalyst operated by BondSpot S.A. and
Gielda Papierow Wartosciowych W
Warszawie S.A.;
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{h) Swiadczenia Spotki z tytutu Obligacji beda
mialy charakier wylgcznie pienigzny i
beda polegaé na zaptacie wartoSci
nominainej oraz oprocentowania, przy
czym Obligacje beda oprocentowane
wedlug zmiennej stapy procentowei, przy
czym stopa bazowg bedzie WIBOR dla 6-
miesigcznych depozytow, kidra zostanie
powickszana o marze wynoszaca 4.25%,

{i) Obligacje heda zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez
Wspblnika (lub inny podmiot, na ktorego
w przysziosci zostang  skutecznie
przeniesione aktywa Spolki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

n Obligacje bedg oznaczone numerem serii
PM wskazanym w Warunkach Emisji,

(k) Spotka zaoferuje wszystkie Obligacje na
podstawie art. 33 pkt 2 Ustawy o
Obligacjach.

§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spéki do
dokonywania wszelkich czynno&ci prawnych lub
czynnosci faktycznych, jakie mogg okazaé sig
konieczne lub wskazane w celu zawarcia waznej
i skutecznej dokumentacji zwiazane] z
Programem na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwata.

§4

W  przypadku  jakichkolwiek  rozbieznosci
pomiedzy polska a angielska wersja jezykowa
niniejsze] uchwaty wiazaca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Podpisy na nastepnych stronach:

{h)  the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary
and will involve the payment of the
nominal value and interest, with the
Bonds bearing interest at a variable rate
and the base rate being the WIBOR for 6-
month deposits, which will be increased
by the margin equal to 4,25%;

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

{i) the Bonds will be labelled with the series

PM number indicated in the Issue Terms

and Conditions;

(k) the Company will offer all of the Bonds
pursuant to Article 33, item 2 of the Act on
Bonds.

§3

The Supervisory Board authorizes the
Management Board of the Company to perform
all legal and/or factual actions that may be
necessary or desirable in order fo execute the
valid and effective documentation of the
Programme on the terms and conditions
compliant with this resolution,
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In case of any discrepancies between the Polish
and English language version of this resolution,
the Polish version shall prevail.

§5

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

Signature pages follow:




Strona podpisowa: Signature page:

Frixos Savvides

hilippe Pannier\(

Jarostaw Myjak Michat Rumiriski




UCHWALA WSPOLNIKA
GHELAMGO INVEST SPOLKA
Z GGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSGIA
7 SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 43 GRUDNIA 2016 1.
w sprawie: wyrazenia zgody na Ustariowienie

przez  Spolke  programu  emisji  obligacji,
zacigganie przez Spotke zobowigzah z tytulu

obligacii oraz zwigzanych z ustanowieniem

programu i ofertami publicznymi i
nispubliczrymi.obligacii,
§1

Granberd Holdings Limited z siedziba na Cyprze
((Wspdinik"y jako. jedyny wspoiik Ghelamco
Invest sp, z 0.0, z siedzibg w Warszawie,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw. Krajowego
Rejesirl Sgdowego prowadzonege przez Sad
Rejorrowy dla m.st, Warszawy w Warszawie,
XlE Wydzial Gospodarczy KRS pod - numerem
185773 (,Spolka") dziatajge na podstawie arl.
227 §2 i ant. 230 Kodeksu Spdlek Handlowych
oraz §20 ust. 4 Umowy Spélki postanawia
udzielic zgody na ustanowienie przaz Spétke V
grogramll emxsgl ghligacii:  (Program”)
zabsazpieczonych  poreczeniem  ddzielonym
przez Wspdlnika (lub inny podmiot z grupy
kapitalowe] Spotki, na  kiory zostang w
przysziodel  skulecznie przeniesione akiywa
Wspsinika) | na dokonywanie przez Spoke
wielokrotnych publicznych oraz: niepublicznych
emisji-obligacji do maksymalnej laczne] wartosc
riominalne] wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligac)i w ‘wysokoscl
400.000,000 PLN (czterysta miionow zlotychy
fw przypadkd obligac]l emitowsanyeh w ramach
Programu denominowanych w EUR; obliczanie
maksymainej wartosci Programu nastepowacd
lredzie przy. wykorzystaniu $redniego  kursu

wymiany publikowanege przez Narodowy Bank:

Polski na dzien emisjfi dane] serii Obligacj
denominowanych. w EUR) w darym oczasie
{,Obligacie”), na warunkach okreslonysh w §2
ponizej oraz wyraza zgode na zacigganie przez
Spéke  zZobowigzan z  tytuly  Obligacii |
zwigzanych Z ustanowlgniem Frogramu oraz
ofertami publicznymi i niepublicznymi Obligagii.

Obiligacje emitowane w ramach Programu bedg
oferowane niepublicznie (na podstawie &, 33
pkt 2 ustawy z dnia 18 stycznia 2018 ¢ ©
obligaciach (Dz.U. z 2015 r. poz. 238, ze zm.)
(\Ustawa o Obligagjach") lub publicznie,

FIAEA U REARA o

RESOLUTION OF THE S8HAREHOLDER
OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARS AW

OF 13 DECEMBER 2016

to: consent o the Company’s éstablishing the
hond issue programme, to the Company's
incurring -obligations under bonds and refaled o
the establishment of the programme and the
public and non-public offerings of the bonds.

§1

Granbero Holdings Limited, with its regisiered
officer in Cyprus (the "Shareholder”), as the sdle

shareholder of Ghelameo Invest sp. z ¢.¢,, with

its registered office in Warsaw, recorded in the
business register of the National Court Register
kept by the District Court for the City of Warsaw
in Warsaw, XIII Commercial Division of the
National Court Regisier under no. 185773 (the
"Company"), acting pursuant to Art. 227 §2.and-
Art, 230 of the Commerdial Companies Code
and §20 section 4 of the Company's Articles of
Association, grants s consent o the
Company's establishment of V bond issue
programme {the "Prograrmmme") secured hy a
suretyship granted by the Shareholder (or any
other entity of the Company’s group to which the
Shareholder's assets will be effaclively
transferred in the future) and a multiple public or
non-public bond issttance by the Company up to
the maximum aggregate nominal amount of
400,000,000 PLN {four hundred million zlotys)
{in the case of EUR-denominated bonds issued
within the scope of the Programme, the
maximum value of the Programme will be
calculated with the uss of the average exchangs
rate published. by the National Bank of Poland
on the date of issuing a given serles of Bonds
denominated in EUR) for the bonds issted
under the Programme and not redeemed within
a given time period ("Bonds"), purstant tc the
terms and conditions set out in §2 below, and
consents to the Company’s incurring obligations
under the Bonds and obligations connected with
the establishment of the Programme, as well as
the public and non-public offerings of the Bonds
gmm eiw( m/| i
The Bonds within. tie ‘Programme s a] ,
issued within a non-public (puusuamt% f&iimie_
33'iter2 of the Act:on Bonhds s ’teq}pﬁ J,ar}mngéyr
2015 (Journal of laws of 2015] e 238
amended) (the “Act 0111 Bonds“}) 04 ;fubfaz

Sryginaton. !




Kazda oferta publiczna w ramach Programu
bgdzie przeprowadzona na podstawie art. 33
pki 1 Ustawy o Obligacjach w zwigzku z arl. 7
ust, 4 phki 1, 2 albo 3 ustawy z dnia 29 lipca
2006 1 o ofercne publicznej | warunkach
wprowadzania instrumentéw  finansowych  do

Zorganizowanego sysiemu  chrofu  oraz o

spolkach publicznych (Dz.U. z 2018 r., por.
1638, ze zm.).

Szezegolowe  wardnki  emisji  kazde] serii
Obligacji emitowanyech w ramach -Programu
(MWarunki  Emisji") zostang ustalone w
odrabnych uchwalach Zarzgdu Spoiki,

“wola Programit moze ulec zwigkszeniu, a
okras obowigzywania Programu wydiuZeniu w

drodze odrebnej uchwaly organdéw Spotki oraz.

stosownego aneksu do umowy programowey, ©
kiGrej movia w §3( c).

§2

Obtigacje: bedg emitowane na nastepujgcych
warunkach:

{a) Obligacie bedg emitowane na podstawie
Ustawy ¢ Obligacjach;

{b) Obligacle nie bedg mialy  formy

dekumentu. Obligacje zostang
zarsiesirowane ‘w depozycie papierdw

wartoSciowyeh  prowadzonym  przez

Krajowy Depozyt Papierow
Warlesciowych S A,

(e Obligacie mogy zosta¢ wprowadzone do
alternatywnego systemu obroty Catalyst
(,Catalyst’),  prowadzonego. przez
Gielde Papleréw  Warto$ciowych  w
Warszawie S.A. fub BondSpot SA,
jezell taki obowiazek bedzie wynikal z
‘Warinkdw Emisji dansj serii Obligacii:

{(d)  Obligacje bedyg emitowane w ramach
Programu, w okresie rozpoczynajgeym
sig  od dnia  zawarcla  umowy
programowej, © ktérej mowa w §3(c),
przez okres 3 (trzech) lat. Powyzsze nie
ornacza  cobowigzania  Spotki  do
przeprowadzenia emisji Obligach w tym
okresie; '

offering. Lach pubifc orfenng within the ng

will be carried out pursuant to Adicle 33 it ity '!;-/

of the Act on Bands in cannection with Article
section 4 point 1, 2 or 3 of the Act on Pub}sc
Offering, Conditions ‘Governing the Inlroduction
of Financial instruments to Organized Trading,
and Public Companies dated 28 July 2005
(fournal of laws of 2016, item 1639, as
amended).

The detailed cenditions of ah offering of each
series of Bonds igsued withitt the Programmes
(the “Terms and Conditions™) shall be
determined by separate resolutions of the
Company's Management Board.

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

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

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

(b}  the Bonds will not be in the forni of
dacuments, They will be registerad iy the
securities  deposit  operated by the

Naticnal  Depository  of  Securities.
(Krajowy Depozyt Papifardw

Warlosciowych S.A.);

{c} the Bonds may be infreduced 1o an
affernative  trads  system  Catalys!
("Catalyst”) operated by thie Warsaw
Stock  Exchange (Giefda  Papierow
Wartosciowych w Warszawie: S.A) or
BondSpet S.A,, if such obfigation resulls
from the Terms and Conditions of the
issuance of the Bonds of a particular
serigs;

{d) the Bonds will be issusd under the
Pragramme  during the period
commencing on the date of conclusion of
the Programme Agréement -desciibed in
§3(c), within 3/fthree)-years..This. does

not oblige the GO} élngi”{b‘ ga:eéu&mdm,ww

during this time period:
I
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{a) swiadozeria Spolki z tytutu  Obligaci
!:1§~da miaty  charakter  wylgcznis
plenigzny | bedg polegad na zaptacie
warlosc nominainej oraz
oprocentowania,.  Szczegotowy  opis
Swiadozen =z tyluln  Obligaci, ze
wskazaniem w szczegdnodci wysokosci
tych Swiadczeri lub  sposobu ich
ustalania, termindw, sposchow i migjsc
ich  speiniania, bedzie zawarly w
Warunkach Emisjt danej serii Obligacii;

n Obligacje b@da oprocentowane wediug

' state] fub zmienng] stopy procentowe;,
Sposdb:  naliczania  oprocentowania,
date, od ktare] nalicza sig
oproceniowanis,
oprocentowania, terminy jego wyplaty i
miejsce platnosci bedg okreslone w
Warunkach Emisji-danej seril Ob!iga_cji;

......

-okreslony W sposob wskazany w
Warunkach Emisji danej serii Obiigacii;

{h} Obligacgie moga  byé  emitowane =z
termineln wykupl nie dluzszym niz 10
{dzigsiec) lat od daly emisji, Termin oraz
zasady wykupu beda okreslons w
Warunkach Emisji danej serii Obligaci.
Warunk]® Emisji danej serii  Obligadii
‘moga przewidywad wezedniejszy. wykup
‘Obligacit na zadanie Spéki bk na
zadanie obligatariusza;

{i) Obligecie beds zabezpieczone

poleczehiem lub

podmiot z grupy kapitalowe] Spolki, na
rzecz kitorego w przysziodci zostang
skutecznie przeniesione akiywa
Wspélnika na zasadach wskazanych w
Warunkach Emisji;

{H Nie okresla sie  minimalne] liczby
Obligac)i, ktdrych subskrybowanie jest
wymagane do dojscia emisji do skutku.

§3

Upowaznia sle Zarzad Spolki do podjscia
wszalkich niezbednych dziatai | czynnoéc
zwigzanych  z  ustanowieniem  Programu,
przeprowadzeniem  poszézegbinych  emisj

wyzckoss

porgezeniami
udzielonymi przez Wspdlnika iub inny

(e)  the paymenls made by the Company
under the Bonds shall only be i
pecuniary form and will be paymenis of
nominal value and interesi. The detailed
terms of the payments under thé Bonds,
stating in particular the amounis of the
payments or method by which they are
caitdlated, the payment dales, and the
methods by which and the place where
the payments will be made, wilt ba stated
in the Tefms and Conditions of the
issuance of the Bonds of @ particular
series;

{fi the Bonds will bear interest at & fixed or
floating rate. The manner in which
interest daccrues, the date from which
interest accrues, the rate of inferest, the
interest payment dates and the place of
payment shall be s&t out in the Terms
and Conditions of the issuance of the
Bonds of the pardicular series;

{g)  lhe issue date of a series of Bonds will
be set cut as indicated in the Terms and
Conditions of the fssuance of the Hondls
of a particular series;

{h) the Bonds may be issued with a term of
o more than 10 (ten) vears from the
issue date. The terms of redemption will
be sel out in the: Terms and Corditions
of the Bonds of the particular series. The
conditions of the Bands for a given
series may provide for their early
redemplion upon the request of the
Company or & bonghoelder;

{) the Bonds will be secured by a surely.or
sureties granted by the Shareholder or
-anpther entity from the Company’s grolip
‘o which the-Shareholder's assels will he
effectively transferred in the fulure in
accordance.  with  the: Terms and
Conditions:

(i) there is no spacified minimum number of
Bonds that must be subscribed in ordey
for the Issue to be successfil.

The Company's anagement_ oaal I8

authorized to take |all nsqessaﬁif‘—?%{ ions—and
activities related td the esta@ fthent of |he
f
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S AN

Obfigacfi w ramach Programu oraz oferowaniem
i zbywaniem Obligadji, @ wszezegdlinosel do:

{a) zaciggania przez Spolke -zobowigzan
pienigznych w zwiazky z kazdg emisja
Gbligacii w ramach Programu,

{b) uslalenia 1 przyjecia  ostatecznego
brzmienia  szczegolowych  Warunkow
Emisjl kazde] seril. Obligacfi, wiym terminu
emisji, terminu zapadalriosc! oraz stopy
apracentowania lub dyskenta Obligacyi,

{c). zawarcia i wykonania Lmowy
pregramowe) pomiedzy, m.in., Spétka jako
emitentern, Wapolnikiem jako gwarantam,
Bankiem Polska Kasa Opieki SA =z
siedzibg w Warszawie jake szgentem
aemisji, agentem Kkakulacyjnym  oraz
dealersin, Pekao Investment Banking jako
dealerem oraz oferujgcym {ub  innymi
podmicldmi wystepujgeymi w .dowaelnym
charakierze, otaz '

fd) do padgimowania  wszelkich innych
czynnoscl niezbednych do przyjecia (ub.
ziniany  dokumeniacji zwiazane] z
ustanowienielm  Programu  Jub  emisja,
ofarowanian, demalerializacja,
wprowadzeénieny i.hotowantem Obligacjina
rynika Catalyst w ramach alternalywnego
systemu obrot,

§4

W przypadku  jakichkolwiek  rozhbigZnosci
porme;dzy polskg a anglelskg wersja jezykowa.
hiniejszej uchwa?y wigzgoa bedzie wersja
polska. .

§5
Uchwala wohodzl w 2ycie 2 dnleni podiecia.
NA DOWOD CZEGO, ninjejsza Uchwala

zostata sporzadzona dnia 13 grudma 2016 t,
w.Limasgsoel, Cypr:

W IMIENIU INA RZEG:
FOR AND ON BEH

of Bonds under the Programme, as well as the
~offering and sale of thé Bonds, in particuiar (o:

(a)

{b)

(c)

inclr mongtary obhgatons by the

Company. in connection  with  sach
issuance of Bonds under the Programme:;

Identify and adopt the final text of the
Terms and Conditions for #ach iskuance
of Bonds, inciuding the date of issue
maturity date and interest rate ar-discount
rate of Bands;

conclude and execute the Programme
Agreement between, among others, ihe
Company as the issuer, the Shargholder
as ihe guaranior, Bank Poiska Kass
Opieki- S.A., with its registered office in

Warsaw, as issuance agent, spreadsheet
~agent and desler, Pekao investmehi

Barikifig ag dealer and the offeror, or with
other entities acting in-any charactar, and

take all oiher sctions necessary lo adopt

or modify the -documentation associated

with the establishment of the Frogramme
of the issuance, affering,
dematerialization, the introduction and
listing of Borids on the Catalyst within ihe
alternative trading system.

84

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

§5

The resoluiion shall enter into force or the date

IN WITNESS WHEREOF this Resolution has
been executed on the 13 day of December.._
2015 in Limassol, CYpEuSado A 7

of its adoption,
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UCHWAEA ZARZADU GHELAMCO INVEST
SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 2 GRUDNIA 2016 1.

w sprawle: ustanowienia programu emisji

obligacji | wyrazenia zgody na zacigganie przez

Spétke. zobowigzan -z tytull obligacii oraz
zwigzanych z Ustanowieniem programiu oraz
ofertami publicznymi i mepubl;c:znymi obligacii.

§1

Ghelamco Invest sp. z 00. Z siedzibg w
Warszawie, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzohego przez Sad Rejonowy dla m,st.
Warszawy w  Warszawle, XIll  Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spétka")

dzialajg¢ na podstawie art. 208 §6 Kodeksu

Spdfek: Handlowych oraz §20: ust. 1 Umowy
Spdtki postanawia ustanowi¢ V program emisji
obligscli (,Program”) zabezpleczonych
poreczeniem  udzielonym przez Granbero
Holdings Limited z siedzibg na Cyprze
{(:Wspéinik”} (lub inny podmiot z grupy
kapitalowe] Spolki, na ktéry zostang w
przysziodcl skutecznle przeniesione aklywa
Wspdinika), w ramach ktérego Spétka moze
dokoriywad wielokrothych emisji obligacji do
maksymalnej facznej wartodci  nominalnef
wyemitowanych. w' ramach Programu |
nlewykuplonych  obligagl w  wysokoscl
400.000.000 PLN (czterysta milionéw ziotych) w
danym. cZasie (,Obligacje”), na warunkach:
okreslonych w §2. poniZzej oraz wyraza zgods,
na zacigganie przez Spdlke zobowiazan z tytulu
Obligacjl -oraz zwigzarych z ustdhowleniem

Programu  oraz  ofertami  publicznymi 1
niepublicznymi Ob!igacji

Obligacje emitowane w ramach Programu beda
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pki 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
chligacjach (Dz.U. z 2015 r., poz. 238, ze zm.)
(,Ustawa o: Obhgat;jach")) Tub pubhcznie
Kazda. oferta. publiczna w ramach Programu
bedzier przeprowadzona na podstawie art. 33
pkt 1 Ustawy o Obligacjach w zwiazku z art. 7
yst. 4 pkt 1, pkt 2 albo pkt 3 ustawy z dnia 29
wprowacizama instrumentéw ﬂnansowych do
zorganizowanego - systemu obrotu ofaz o
spoikach publicznysh (DzU. z 2016 ., poz
1639, ze zm,) (,Ustawa o Dfercie")

RESOLUTION OF THE MANAGEMENT
BOARD OF GHELAMCO INYEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSGIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 2 DECEMBER 2016

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

§1

Ghelamco Invest sp. z 0. o., with its registered
office In Warsaw, recorded inn the business
register of the National Court Register kept by
the District Court for the. City -of Warsaw in
Warsaw, Xlll: Commercial Division of the
National Court Register under no, 185773 (the
"Company”), acting pursuant to Art: 208 §5 of
the Commercial Companies Code and §20:
section 1 of the Company's Articles of

Association, resolves that the Company wil
establish V bond issue programme (the
“Programme”) seclired by a surétyship granted
by Granbero Holdings Limited with its registered

seat in Cyprus (the “Shareholder’) {or another
entity from the Cofpany's group to ‘Which the
Shareholder's assets may be effectively
transferred in the future), under which the
Company may repeatedly issue bonds up to the
maximum  aggregate amount of PLN
400,000,000 (four hundred million zlotys) for all
bonds issted under the Programme and not
redesimed (“the "Bonds”), pursuant to the terms
and conditions set out in §2 below and consents
to the Company’s incurring obligations under the
Bonds and obligations ¢onnected. with the
astablishment of the Program and public and

non-public offerings of the Bonds:

The bonds within the Programme shall: be
issted within a non- -public (pursuant to Article
33 item 2 of the Act on Bonds dated 15 January
2015 (Journal of Jaws of 2015, item 238, as
amended), (the "Act on Bonds")) oF pubhc;
offering. Each public offering within the
Programme will be carried ~ouf pursuant to
Article 33 item 1 of the Act on Bonds In //
conhection with Article 7 section 4 point 1, 2 or 3.
of the Acst on Public Offerihg, Conditions
Governing the Introduction of Financial
fns TS e, Drganized Jhrading land Public
rrkpam?s datei}(,zg July 2005 (Journal of laws
of 2D16, It

Pub '%foeirifﬁg i 0 ah
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Szczegblowe warunki emisjii poszczegébinych
serii Obligacjl emitowanych w ramach Programu

{,\Warunki

Emisfi') zostana

odrgbnych uchwatach Zarzgdu Spéiki.

Kwota PFrogramu moze ulec zwigkszeniu, a
okres trwania Programu wydiuzeniu w drodze

odrebnej

uchwaly organdw Spdlki oraz

stosowhego aneksu do umowy programowej, o
kidrej mowa w §3(b).

§2

Obligacja bedg emitowans na nastgpujacych
warunkach:

(a)

(b)

(¢}

{d)

{e)

Obligacie bedy emitowane na podstawie

Ustawy o Obligacjach;
Obligacje nie bedg mialy formy
dukumentu, Obligacje zostang

zargjestrowane w depozycie papierow
wartodciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow
WartoSciowych S.A;

Obligacje mogs zostaé wprowadzone do
alternatywnego systemu ohrotu Catalyst
(.Catalyst’), prowadzonego przez
Gielde Papieréw WartoSciowych w
Warszawie S.A. lub BondSpot S.A,
jezeli taki obowigzek begdzie wynikat z
Warunkdw Emisji danej serii Obligacii;

Obligacje bedg emitowans w ramach
Programu, w oldesie rozpoczynajacym
sle  od dnia zawarcia  umowy
programowej, o kiérej mowa w §3(b),
przez okres 3 (trzech) lat. Powyzsze nie
oznacza zobowigzania Spdtki  do
przeprowadzenia emisji Obligacji w tym
okresie;

Swiadczenia Spolki 2 fytulu Obligadii
bgdg mialy charakier wylgcznie
pleniezny i beda polega¢ ha zaplacie
wartosci nominalnej oraz
cprocentowanla.  Szczegllowy  opis
Swiadozen =z tytulu  Obligacji, ze
wskazaniem w szczegdinoscl wysokosel
tych Swiadozert lub sposobu ich
ustalania, terminéw, sposobdéw | miejsc
ich spelniania, bedzie zawarly w
Warunicach Emisli danej serii Obligacii;

ustalone w

The defailed conditions of an offering of each

series of Bonhds being

issued within the

Programme (“Terms and Conditions”) shali be
determined by separate resolutions of the
Company's Management Board.

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

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a)

(b)

(¢}

{d)

(e)

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

the Bonds will not be in the form of
documents, They will be registered in the
secufities deposit operated by the

National Depository of Securities
{Krajowy Depozy! Papieréw
Wartosclowych S.A.);

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

the Bonds will be issued under the
Programme  during  the  period
commencing on the date of conclusion of
the Programme Agreement described in
§3(b), withiri 3 (three) years. This does
hot oblige the Company fo issue Bonds
during this time period;

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

{




Obligacje bgda oprocentowane wediug
statej lub zmienng| stopy procentows,
Sposéb  naliczania oprocentowania,
date, od  Iidre) nalicza sie
oprocentowanie, wysokosé
oprocentowania, terminy jego wyplaty i
miejsce platnodci beda okreélone w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii;

()

dzlen emisji danej serii Obligacji bedzie
okreslony w spas6b wskazany —w
Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

(@)

(h)
terminem wykupu nie diuzszym niz 10
(dziesigd) lat od daty emisjl. Termin oraz
zasady wyKkupu bedg okreslone W
Warunhkach Emisji danej serii Obligacii.
Warunki Emisji dangj serii  Obligacji
mogy przewidywaé wczednigjszy wykup
Obligacii na Zadanie Spold lub na
Zgdanle obligatariusza;

(0 Obligacje beda zabezpletzane
porgczeniem fub porgczeniami
udzielonymi przez Wspélnika b inny
podmiot 2 grupy kapitalows] Spokki, ha
rzecz. ktérego ‘w przysz}osci zostang
skutecznle przeniesiohe aklywa
Wspéinika:;:

(i} fle okre§la sle minimalnej liczby
Obligacj!‘ ktorych subskrybowanle jest
wymagane do dojécia emisji do skutku.

§3
Zarzad Spolki  upowainia  nastepujacych
czlorikow Zarzady: Pana Jerden van der Toolen
petniacego funkcjg Prezésa Zarzgdu Spolki oraz
Pana Jarostawa Jukiela petnigeego funkcle
Czlonka Zazadu Spold, kazdego =z nich
mdywndualnze. do samadzielnégo podejmowania
w imieniu Spolki wszelkich dzialan niezbgdnych
do emisji Obligadii na zasadach okreslonych w
niniejszei uchwale, ich dematerializaci oraz

dopuszezenia | wprowadzema do obrotu na
Catalyst, a w szézegdlnosci do:

ustatenia 1 pbdpis’ani’a Warunkéw Emisji
oraz zawiadomicnia o emisfi, a w
szczegdlnodel do ustalenta i przy;ecna W
VWarunkach. Emisji terminu emisji Obligacji,
terminu zapadalnosoi oraz  slopy
oprocentowania  lub  dyskonta  od
emitowanych Obligacji, przy czym dia

(a)

Obligacje mogg byc emitowane  z

series;

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

()

the issue date of a series of Bonds will
be set ouf as indicated in the Terms and
Conditions of the jssuance of the Bonds
of a particular series,

(g)

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

(h)

(i)  the Bonds wili be secured by a surety or

' sureties” granted by the Shareholder or
anather entity from the Gompany's group
to which the Shareholdei’s assets will be
effectively transferred in the future;

)] there is no specified minimum number of
Bonds that must be subsctibed in order
for the issue to-be successiul.

§3

The Board authorizes the following Board
members: Mr. Jeroen van der Toolen acting as
the President of the Management Board and Mr.
Jarostaw Jukiel acting as a Member of the
Management Board, each of them individually,
to act mdependent!y on behalf of the Company
in all actions hecessary to isste the Bonds
under the terms and conditions set forth in this
resolution, thelr dematerialization and -admission
and Introduction to trade on the Catalyst, and in
particular to:.

(a) establish and adopt the Terms and
Conditions and the rotice of issuarce, and
in-paticular to-establish “anql idopt in the
b‘rh"né“ﬁ el cﬁndjons the itaméframe of
the issuance 4F  the- Bonds land the
malunty dr;\te and ﬁrate of interest or
ﬁ%éd%iun( b’F the* Bonds however for the

A -
it




(b)

{c}

(d)

(e)

{f)

W

unikniecia watpliwosci zmiana Warunkéw
Emisji w slosunku do =zatwierdzonego
przez Zarzgd Spotki projektu (w innym
zakresia niz zwiekszenie wartoscl emisji,
zwiekszenle ceny emisyjnej, zmiana formy
Obligacii, wydiuZzenie okresu zapadalnoéci
Obligagji [T} Zmiana sposobu
przeprowadzania oferty Obligacjiy nie
wymaga zgody lub zatwierdzenia przez
Zarzad Spalki;

zawarcia oraz  wykonanla  umowy
ptogramowsj pomiedzy, m.in., Spolkg jako
emitentem, Wspdinikiem jako gwarantem,
Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z
siedzibg w Warszawie jako agentem
emisji, agentem kalkulacyjnym | dealerem
oraz Pekao Investment Banking jako
dealerem | oferujacym;

zawarcia umowy {ub umow o rejestracie
Obligacji w KDPW;

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

podejmowania wszelkich innych czynnoéci
hlezbednych do przyjecia lub zmiany
dokumentacji zwigzanej z ustanowieniem
Programu oraz emisjg, oferowanien,
dematerializacia, dopuszczeniem i
wprowadzeniem do obrofu i notowaniem
Obligacji na Catalyst;

udzislania dalszych pethomaocnictw do
dokonywania wymaganych czynnosci w
zwigzku z ustanowieniem Programu oraz
emisjg Obligacfi, ich dematerializacj,
dopuszczenlem | wprowadzeniem do
obrotu i notowaniem na Catalyst.

§4

przypadku  jakichkolwiek  rozbie2nosci

pomigdzy polskg a angielskg wersjg jezykowa
niniejszej uchwaly wigzagca bgdzle wersja
polska.

(b)

(c)

(d)

(s)

{

avoidance of doubts, the change of the
Terms and Conditions compared o the
draft Terms and Conditions approved by
the Company's Management Board (in a
scope other than an increase in value of
the issue, an increase in the Issue price, a
change In the form of the Bonds, a chahge
in the maturity of the Bonds, or a change
in the form of the offering of Bonds) shall
hot require the consent or approval of the
Company's Management Board;

conclude and execute the Programme
Agreement between, among others, the
Company as the issuer, the Shareholder
as a guarantor, Bank Polska Kasa Opieki
S.A. with its registered office In Warsaw,
as an issuahce agent, spreadsheet agent
and dealer and Pekao Investment Banking
as dealer and the offeror;

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

draw up and submit an information
document and any ofher documents
required by law and the internal
regulations of the Catalyst In connection
with the infroduction and listing of the
Bonds on the Catalyst and the
establishment of the first day of listing;

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

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

§4

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




A

§5

Uchwala wchodzl w Zycie z dniem podjecia z
zastrzezeniem, z2€ ustanowienie Programu
nastgpl pod warunkiem i po podjgciu przez
Wspélnika uchwaty 'w sprawie ustanowienia
Programu przez Spdlke oraz zawarciu
wymaganej  dokumentacfi  zwigzane] z
ustanowieniern  Programu (w  tym umowy
programowej, o ktérej mowa w §3(b)).

§5

The resolution shall enter into force on the. date
of its adoption provided that the establishment
of the Programme shall be conditional upon and

shall take place only after the adoption by the

Shareholder of -a resoldtion on the
establishment of the Programme by the
Company and execution of the required
documentation reélated to the establishment of
the Programme (including the Programme
Agreement described in §3(b)).

W IMIENIU INA RZEGZ GHELANMCO INVEST 8P, Z 0.0.
/FOR AND ON BEHALF OF GHELAMCO INVEST SP. £ 0.0.

D gn/Woznlak

Arnold Neuville

Padwinderan 7z seodnedé 2 orvglnalom |
Wiirsznwa
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WARUNKI EMISJT OBLIGACTHL SERTT PM

Ghelamco Tnvest spélka z ograniczong odpowiedzialnofciz (,Emitent”) z siedzibg w Warszawie,
PL. Buropejski 1, 00-844 Warszawa, wpisana do rejestrn przedsighiorcéw ptowedzonego przez Sad

Rejonowy dla m. st. Witszawy, XL Wydziat Gospodarezy Krajowego Rejestru Sydawego, pod mumerem.

KRS 185773, NIP 521-327-775], REGON 015623181, emitfuje obhgac_]e na okaziciela serii PM
(. Obligacie”) w ramach Programn Bmisji na warunkach okreflonych ponizej (, Warmnld Emisji”).

Emisja Obligacji dokonywana jest w ramach V Programin Bmisji Obligacji pa podstawie: (i) art. 33 pkt 2
ustawy z 15 stycznia 2015 1. o obligacjach (,Ustaws o Obligacjach™), (it) uchwat jedynego wspilnika
Euitenta z 13 grudnia 2016 r,, (ili) vchwaly rady nadzorczej Eimitenta z 26 ezerwea 2019 1., (iv) uchwaty
zarzadu Brnitenta z2 gru_dma__2016 1. oraz 26 czerwea 2019 v,

Emisja -Oi)iigasji jest dokonywana zgodnie z zawatty przez Emitenta umowg programows, z dnia 13
gradnia 2016 1. (,,Umowa Programowa”),

{.  DEFINICIE

L1 W Wannkach Emisji nastgpujgce terminy beda mied znaczenie przypisane im ponizej.

“_Adminis'tratqr'
Zabezpleczen"

. Ag@tﬂ
~ASO BondSpot”
,ASO GPW”
+BondSpot”

SOGPW”

Certyfikat Rezydencis”

" Data Emisji?
Dats Wylpy”
wDepozyt™”

,Dozwolone
Rozporzadzenie™

ommacza Wojciecha Pfadta, prowadzgcego dziatainodd gospodarczg
pod firmg Kancelatia Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP:
951-146-72-70, REGON: 12178415, adres do dorgezeft: ul. Zaciszna
12, 05-822 Milanéwek, ktory pelni dla Obligacji emitowauych W
ramach Prograwnu funkejg administcatora zabezpieczel w rozursieniun
art. 29 Ustawy o Obligaciach;

oznaczs Nohle Securities S.A.;
ozhacza alfernatywny system obroln erganizowany przez BondSpot;
oznacza altetnatywny. system obrofu organizowany przes, GPW;
oznacza BondSpot S.A:;
oznacza Gieldg Papicrow Wartofciowych w Warszawie S.A.;
ozhacza cettyfikat rezydencii, o ktorym mowa w obowigzujgeych
ustawach o podatky dockodowym od oséb fizyczayeh i podatin
dochodowym od oséb prawnych, potwicrdzajgey zagraniozoq
rezydencig podatkowq Obligatarinsza w rolar dokonania platnosei,
wystawionego przez wlasciwe organy podatkowe;

ma znaczenie nadanie w punkeie 2.3 Warankéw Emisji;

ma znaczenie nadanie w punkris 4.1 Warunkow Bmisji;

0ZNECZA dépozyt papieséw wartodciowych prewadmnyprzezKDPW‘;

omnacza Rozporzadzenie spelnisjzce wszystide z ponizszych.

warunlcdw:

i) dokonane przez Bmitenta lub Gwaranta Inb Podmiot Zalezny
Gwarapta na rzecz Podmiota Zaleznego Gwrants Inb dokonane
Przez Gwaranta na rzecz podeiotu z Grupy Ghelameo,

(i) mastgpujace na warunkach rynkowych, '

(iii} w zamian za gotowke lgb inne altywa (w tym tak:ie udzialy b

akeje ofrzymane w zamian za wioszony aport)s -

o . o e g ) d.ﬁ(; ,g f"}fﬂ)g\li“ﬁ

(iv) $rodki otrzymane w zamian za takie Rozpotzy e zf}\f .
takiego Rozporzadzenia przynajmnie] réwne Wérto kel bﬁk ’%’é}‘

& A

Pul i)

L

WARSTAWA, D“”i\




LDozEwolone
Zabezpieczenie”

wDzief Platnosel Kwoty

.do Zaplaty™

DzieA Platnoéci

Odseteld”

Dzien Robocay”

wolhiy od pracy, w kidrym KDPW,; Gwadm iatain

przedmiotom

sktadoflcéw  majathowych, bedacych
Rozporzqdzenia;

omacza katde z ponizszych zabezpieczeh:

6] zabczpmcmnie ‘udzielone przez Gwaranta w postaci gwaranci,

~ porgezenis lub czynnodel ¢ analogiczoym skutlu prawnym i
ekonormczuym niezabezpieozone rzeczowo pa jaliejkolwiek
czgdel majatku Iub  pezychodéw Gwaranta Iub  Spolkd
ijektowcj, udzielane  dodatkowe do  zabezpieczenia.
izeczowego udzielanego przez dang Spatke Projekiows (lub
Spotki Projekiowe) w zwigzky. z finansowaniem udzielanym
danej Spélee Prn]ektuwej (lub Spélkom Projektowym, w
przypadky gdy wigee) niz jedna jest beneficjentern danego
finansowania) przez instytucje finausows lub uzyskanym na
rynku kapitatowym;

(i) =zsbezpieczeniendzielone przez Gwaranta w postaci porgezer na

z&bczpleczeme Obligacji wyemitowanych wramach Programu,
oraz porgezeh na zabegpieczenie Istniejacych Obligacji 1ub
-obligacji, ktére zostang wyemitowane przez Emitenta w celu
finansowania Projektéw Tnwestycyinych,

(iif) zabezpieczenie ndzielone przez Gwaranta w postaci zastapu na
udziatach lub akejach danej SpéHd Projektowe] w zwigzku z
finansowaniem udzielanym dapej Spolce Praj ektowe_] (lub
Spotkom Projektowym, w przypadku gdy wigeej niz jedna jest
beneficjentem danego finansowania) przez instytucje finansows
Tob uzyskanym na rynka kapitatowym,

{(iv) zabezpieczente osobiste Jub rzeczowe udzislote przez Emiteata
b Gwamanta lvedytn  przeznaczonege wylgcznie na
refinansowanié lub splatg Obligacii lub Istniejgcych Obligacii, z
Itérego Srodki zostang zablokowane w spostb uniemazliwiajgey
ich wykorzystanie na 2aden inny cel; dla uniknigoia watpliwosci,
dopuszczalne takze jest udziclenis przez Fmitenta lub Gwaranta
zahaizpieczénia rzeczowego na akojach, udziatach lib aktywach
v Spbikach Projektowych;

(v} zabezpieczenic. jekiegokolwiek ZadhZzenia Finansowego

* Bmitenta, Gwatanta lub Spétki Projektowej, pod warnnkiem, ze
zohowigzania Emitenta = tytuty Obligacii zostang zabeszeozone'
w nie mmniej korzgstny sposb 1 w nie nizszej kolejnodci
zaspokojenia niz takie ZadfuZenie;

(vi) zabezpieczenie osobiste b rzeczewe ndziclone przez Gwarania
wzwiazky ze zbyciem udzialow, akeji lub aktywéw w Spotkach
Proj ektewych, o ktdrym mowa 2 punkeie 9.9 Warunkéw Brnisji;

(vii) zabezpieczenie osobiste lub rzeozowe udzielotie przez Gwaranta
w zwiazku z komercjalizacjg Tub wynajmem Projekiow
Tnwestycyijnych;

oznacza kaidy dzief, w Jtbrym Kwota do Zaplaty jest wymagaina
zgodnie z niniejszynii Werankemi Rmisji;

ma znaczenie nadanié 'w punkeie 3.1 Warumkow Bmisji;

oznacza kazdy dzieh inny iz ; sipbiota; mié b‘;i’.zgan Vstawowo
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LDzief Ustalenia Stepy

Procentowe}”

wDzieh Ustalenia
Uprawnionych™

,Dzied Wezesnig{szego

Wylkupu”

,.[Buropejski Nakaz

wOtupa Ghelameo”

~Owarant”

E JJstnieigce Obligavje”

umozliwiajgey wykonanic czymiosci okretlonych w Warunkach
Bmisii;

oznacza dzien przypadajacy na tizy Dni Robocze przed pierwszym
dniem Okresu Odsetkowego, w kiérym ma obowigzywaé dana Stopa
Procentowa;

‘oznacza pigty Dziefi Roboezy przed danym Dniem Platnosci Kwoty
do Zaplaty albo odpowiednig date okreslong zgodnie z Regulacjami
KDPW, w ktdrym zostaje okre§lony stan posiadania Obligacii, w celu
ystalenia podmxotéw oraz os6b uprawnionych do  ofrzymania
$wiadezen z tytulu Obligacii w Dniu, Platnodei Kwoty do Zaplaty, z
wyjatliem: (i) wystapienia Przypadky Nariszenia Warunkéw Ermisji
Iub Przypadku Naruszenia Zobowigzah Emitents, kiedy za Dzien
Ustalenia  Uprawnionych uznaje si¢ dzien loZenia przez
Obligatatiusza  7adania natychmisstowego lub. wozedniejszego
wykupu, (i) otwarcia hchIdacJ; Emitenta, kiedy za Dzied Ustalenia
Praw Uprawnionych uznaje si¢ dzief atwarcia hkw1dacj1 Emitenta,
oraz (iti) polgezenia Emitonta z innym podmiotem, jego podziaty lub
pezeksztalcenia formy prawne], jeieli podmiot, kidry wstipit w
obowiazki Bmitenta z tyhetu Obligacii, nie posiada uprawniefi do ich
emitowania, kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych uznaje sie
odpowwdmo dziefi polezenia, podziatu lub przcksztatcenin formy
prawnej Emitenta;

oznacza duien, w kidrym Emltent moze dokonaé weze§niejszego
wykupu Obltgacjl,

oznacza makaz zaplaty pozwalajacy dochodzié nalefnofel od
zagranicziych  kontrahentow  bez  potrzcby  stwierdzania
wykonalnofei zgodnie: Rozpmzqdzemem {WB) nr 1896/2006
Parlamenttv Europefskiego i Rady z dnia 12 geudnia 2006 rolu
ustanawiajgoym -postepowanie w sprawie europejsldego nakazu
zaplaty;

oznaca spotke prawa bel gipskicgo Ghelameo Group Cotnm. VA oraz
podmioty, w stosunku do kiérych spotka prawa ‘belgifskiego
Ghelamco Group Comm. VA jest podmiotem dominujgeym. w
rozumioniu art 4 KSH;

oznacza spolke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze pod
adresem 229 Arch, Makariou ITL Ave, Meliza Court, 3105, Limassol,
Cypr (podmiot dominijacy Bmitenta w romymieniu art. 4 KSH) Tub
inny podmmt z Grupy Ghelameo 7 siedziby w kraju, w ktbrym
uznawany i wykonywany jest Eumps;skl Nakaz Zaplaty, na rzecz
Itdrego zostang skutecznie przenwswne dlctywa Granbeyo Holdings
Linited o wartodci stanowigCej co, najioniej 90% Egcznej Wartodol
Altywow Gwatanta i kiory hajpodiniej w dniu taldego przemesxcnm
ustanow] Zabezpieczenie zgodnie z pkt2.4.3, z zashzeZeniom Ze po
przemesaemu lqczne “aktywa Gwaranta (lub Gwarantow): beda
stanowﬁy me mme_| mz 90% Yjczme] Wartofci Aktywéw Gwatanta

0ZRACZA, wyemltowane i nicwykupinne obligacje Fimitents,
wprowadzone do obrotu zorganizowanego w rozumieniy Ustawy o
Qbrocie lub zarejﬁatrowme W Depeéyex “F«_
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HIstomy Podmict
Zalginy”

HKapitaly Wiasne”

KDPW”
Koszty Emisii”

;_,K...S»H\.”

~Bwola do Zaplaty™

~Swota Odsetek™

JEaczma Wartogé

Alctvwow Gwarania™

~MSSE”

,Nale#iosé Glowa”

»Obligatarinsz™

”&”

. Jodatek Dochodowy™

»Lodmiot Zalezng
Gwaranta”

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantow, Podmiot Zaleimy:
Gwaranta, ktbrego warto$é aklywow stanowi wigeej niz 20% Eqcznej
Wartodcl Aktywow Gwarantd;

oznacza, w odniesicniu’ do kazdego z Gwarantow, wartos¢ kapitatow
wlasnych okréSlong w ostatnim  dostgpuym  skonsolidowanym
sprawozdaniu fivansowym Gwaranta;

omacza Krajowy Deépozyt Papietow Wartodciowych 5.4,

‘oznacza wezelkis opiaty, prowizje i kaszty z tytolu przypotowania i

'pfzepmwadzema emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie Agenia,

koszty prawne i oplaty na rzecz instytucii rynku kapitalowego;
oznacza ustawg z dnia 15 wrzefnia 2000 r. Kodeks spélek

“handlowyck;

oznacza wyrazoha w PLN kwotg réwna wartodei Naleznoded Gtowne)

tub Kwoty Odsetelc, wymagalng w Dniu Platnotei Kwoty do Zaplaty,.

k‘cérq Emitent jest zobowiazany zaptacié Obligatariuszowi, zgodnie

. Zninigjszymi Warunkami Bmisji;

omacza kwole obliczang w sposdb okictlony w puikcie 3.6
Wamnkowﬂrms_]l,

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantéw, fqezng wartodé
bilangowq aktywow Gwaranta, wskazang. w- ostatnich publicznie
dostgpnyoh  skonsolidowanych ':piawoz.damach fipangowych
Gwaranta, sporzadzonych zgodnie = MSSF;

.oznacza Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
publikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachnnkowosei (TASB —International Accounting Standards Board),
ktdrych podstawa prawna zawarta jest w Rozporzqd7emu 1606/2002
Parlamientu Buropejskiego oraz Rady z dnia 19 hpea 2002 r. w

sprawie stosowania miq.dz_yuamdowych_standardow rac]mnkowoéw

oa znaczenie nadanie w punkeie 2.2 Waronkéw Bmisji 1 rdwna jest
warto§ei nominalnej Obligacii;

ozmacza osobs, na ktérej Rachunku Papierow Wartoécmwych
zarejestrowana jest przynajmniej jedna Obligacja, lub- inng osobg;

Jjeseli wynﬂ;a to z wiadciwych prchlsow prawa. Za Obligatatiusza.
uwaza sie tak?e osobg uprawniong z Obligacii zapisanych na:

Rachunku Zbiorozynm;

oztiacza Ztoty polskiy

oznacza gryczattowany podatek dochodowy od 686b prawnych oraz
ziyozetfowany podatek dochodowy od oséb fizycmych w rozumieniu
obowiginjgcych ustaw o podatku dochodowym od osdb fizycznych i
podatku dochodowym od 0sdb prawnych;

oznacza, w odniesicniu do kazdego Gwaranta; (i) kazda spétke Iub
inny podmiot, w tym spéike rynku wynajmu nierucliomosci (REIT),
w ktorym Gwarant posiada lub kontroluje (bezpoérednio lub preez
inny Padmiot Zaleziry Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta)
ponad 50% kapitatu zaldadowego (Jub irnych praw udzjatowych
dajgcych prawo glosy do powdywama czforkéw wiadz lub
adrinistratoréw takicj spélii lub ifmed Podisiioty; lub () kaida
sphtky Jub inny podmmt Ttdrego: sprawiizdamﬂ Aconsolidowane sa ze
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Podporzadkowana”

HLrogram’™, Program

Emigji” tub ,V Program

Emisji Obligacji”

»Projekt Inwestycyjny”

~Przypadek Naroszenia
Zobowigzan #
Obligacji™
»Przypadek Naruszenia
Warankow Emisii”
~Rachunek Obstugi
Zadhuzenia”

»Rachupek”

Rachutiek Papierdw
Wartosciowych”

,Rachunelc Zbioiczy”

»~Regulagic KDPW"

sprawozdaniami Gwaranta albo ktorégo sprawozdania powinny byc,
zgodnie z MSSF, konsolidowane ze sprawozdaniami Gwaranta; lub
(iiiy fundusz inwestyeyjiry, w tym fandusz inwestyoyjny zamknigty,

.ktérego wazystkie: jednostki uczestnictwa Tub cex’tyﬁkdiy

inwestyeyjne posiada. posrednio hub be?posredmo Gwarant 1 ktory

‘posiada fub kontroluje (bezposreduio Iub przez inny Podmiot Zalezy

Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwatanta) Spitki Projekiowe;

oznacza pojyczkeudzielong Emitentowi ptzez podmlot wehodzacy w
sklad Grupy Ghelamco, w celu obshigi Obligacji oraz ewentualnych
kosztéw zwinzanych z obstugg zadluzenia ijlka]qcego z Obligacji,
ktora podlega splacie w ostatnie] kolejnodol, 4, nie wozesniej iz po
zaspokojeniu przez Bmitenta zobowigzaf 2 tytuhs Obligacji;

oznacza program emisji obligacji polegajgey na emilowanil przez

Emitenta obligacii w jednef Iub kilku seriach stosownie do
postanowiefi Umowy Programdwe] oraz na podstawie stosownych
uchwal Emiterifa, maksymalnie przez okies 3 lat, katdorazowo do
facznej wartosei nominalnej wyemitowanych 1 aiewykupionych

Obligacji nieprzekraczajacej kwoty 400,000.600 zlotych, W
przypadky  Obligacii ‘denominowanych w EUR, obliczanie

maksymalngj wartosei  Programu nast@powaé b@dzw przy

wykorzystaniu' Sredniego Jairsu. wyrmany pubhlcowanago przez:
Natodowy Bank Polski na dzish emisji danej serii Obligacji

denominowanych w EUR. Emitent moze wydtuzy¢ okres trwania
Propramu oraz. zwickszy¢ jego maksymalng wartods na mecy

- stosownych uchwat oraz eneksu do Umowy Programowej;

oznacza dowolny projekt budowlany lub infiastrakturalny (w
szozapdinogel biurowy, biufowo-magazynowy, biurowo-ustugowy,
ustugowy lub mieszkaniowy, nic wylczajac projekiéw hardlowych
lub hotelowych) o charalderze komercyjnym realizowany przez
Spotke Projeltows fub Spotii Projektowe w Polsce. Dla uniknigcia
wqtphwoéci Jjeden Projekt Inwestyeyjny moze byd rcahzowany prIez
wiccej niz jedng Spotleg Projektows;

ozmicza pizypadel okredlony w pkt 8;:

ozaacza przypadek okreslony w plt 10;

oznacza rachunek bankowy Emitenta prowadzony przez Bank Pekao

S.A.; na ktbrym gromadzonie bgdg $rodki'miezbgdne do zaspokojenia

wierzytelnoéc: z tytuhu Obligacii;

oznacza Rachunek Papicrow Wartosciowych fub Rachunek Zbiorezy
oznacza rachunek papieréw warkofciowych w rozumieniy art. 4 ust, 1
Ustawy o Obrocie;

oznacza rachunek papieréw warto§ciowych w rozumieniu art. 8a
Ustawy o Obrocie;

ortiacza obowigzujgee regulaminy, proceduiy 1 innego  rodzaju

regulacje preyjete ptzez KDPW, okecflajgoe. sposdb prowadzenia

przez. KDPW  systema  dep Zitdwaroaliczeniowggo] a W
szeregblnodci Regnlamin KDPW, mSxcrepplows ,{LZ&{{RS{}( dzintinia
KDPW oraz uchwaly i decyzie organgw KDEWG, 1y
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sRozporzgdzenie”

~Spoika Projektowa’

atopa Bazowa”
»Stopa Procentows”

1)

»Strona Internetows’

~HUdziglowiec”

»Ustawa o Obrocie®

pllstawa o
Rachunkowosci”

SWarnnki Emigi”
.eabeznpieczenie™

Finansowe”

‘QENACTE strong

oznacza dolonanie w ramach. pojedyneze] transakeji Jub kilku
powxqzanych Iub mepoquzanych transakcji sprzedazy, darowizay,
plzemeswma lub innego tozporzadzenia skiadnikami majatkowymi,
(przy czym nie dotyczy to obeigZenda taldch sktadnikéw majatkowych

‘v wyniku ustanawiania zabezpieczen);,

oznacza Podmiof Zalesny Gwaranfa realizujgey iub. majaey
realizowaé Projekt Inwestycyjuy lub Projekty Inwestycyjne, kiory (i)
posiada pieruchomofé, na: ktdérej mozna realizowad fub jest
realizowany Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, tab (ii)
zamictza nabyé dowolne prawo zwigzane z nieruchomodcia (w tym
réwniez na podstawie umowy warmnkowej Jub przedwslepnej); na
ktdrej mozna realizowaé lub jest realizowany Piojekt Inwustyc,y]ny
lub Projekty I!lestychnc, przy czym nabycle to nastapi iajpdZnie;
w terminie 90 dni od daty przekazania ‘Spékce Projektowe
jakichkelwick srodkow finansowych przez Bmitenta, Dla umkni@ela
watpliwosci, jedna Spotka Projeklowa moze realizowat wigcej miz
jeden Projekt Tnwestycyjny;

oznacza stopg bazows ustalony zgodnie z pkt 3,7}

oznAcza  zmienng stopg procentows obliczang  zgodnie z
postanowieniami pkt 3.7, na podstawie kidrej obliczane bgda Kwoty
Odsetek;

internetowsy Emitenta o adregie
http /rerww . ghelateo.com/site/pl/pl/investor-relations-poland htnd
lub inng strone internetowsy, kidra ja zastgpi;

oznacza akejonarivsza; wspdlnika, partnera, posiadacza certyfikaiow
inwestycyjnych zamknietego funduszu inwestycyjnego lub innego
posiadacza udzialdw w kapitale danego podniiotu;

ozmacza ustawe z dnia 29 Hpea 2005 1. o obrocie instrumentami
finangowyini, '
omacza ustawe z dnia 28 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosoi;

oztiacza niniejsze warunki emisji Obligaci;

oznacza porgezenie ustanowions przez Gwaranta lub Gwarantéw (W

przypadia, gdy Granbero Ioldings Limited przmﬁesie' na inny
podiniot swoje aklywa o wartodel stanownqccj co najmnie 50%
Lacznej Wartodel Aktywéw Gwaranta, ele maigj' niz 90% Eacznej
Warto$ci Aktywow Gwaranta) 1ia warunkach okreélonych w pkt 2.4,
;sabez:p;aczqa‘ce wierzylelnodei z Obllgabjl paleine Obligatariuszom;

danej osoby oznacza, iiwzglgdnione jednokromnie:
() wszelkie zadiuzenic 2 fytuly Srodkéw pienigznych pozyczonych
przez takie ogoby, ‘'w tym, (bez ograniczenia co do- formy

instrumentu) zadluzenie z tytolu kredytSw, pozyezek, akeeptéw

weksll, emisii diuznych papierdw wartoSciowych, badz
jaldepokolwick zobowigzania, kiérego potwicrdzeniem s3
obligacje;  skrypty  dhume  (debenfures),  obligacje
krdtkotermingwe (nole.g) }ub” podobma ingtrumenty;
(i) skapitalizowane zobovwdazanip: takiej, 0506y z tytuln umow
leasingy finansowegosoriz! : SV ; |
' Vil v
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1.3

(iii) wrzelkic gwarancje, porgezenia, przystapienia do dhisgu lub
swolnienia -z odpowiedzialnobci. (indemnity) udzielone przez
taky osobg w zwigzku z jakimikolwiek zobowigzaniami
wymignionymi w punkeie (i) lub (if) powyiej innej osoby nie
bedacej cztonkiem Grupy Ghelamco (przy czym rozumic sig, Ze.
na dany dziei wysokosé zobowigzania 2 tytuin gwarantowania
fub poreczania zohowigzaf z tytufu kredytu bgdzie nie wyzsza
od wysokofel zobowigzati z. tytuhy wyplaconego: Zadtuenia.
Finansowego w ramach fakiego kredytu na dany dzied),

pzy ogym nastgpujace zobowigzania nie stanowiy Zadluzenia

Finansowego! -

(i) gwarancje i porgezenia lub podobne zobowigzania udziclone.
przez  Gwarenta na rzecz bankéw  finansujgeych jako
zabezpieczenie, w  zwigzky .z realizacjy,  Projektow
Inwestycyjnycli albo splata zactuzenia Spélek Projektowych
wskazanego w punkcie () powyzej, jefeli istieje tub jest:
ustanawiane  rownoczednie  z. tym zabezpieczeniem,
zabezpleczenie rzeczowe na r7ecz bankdéw finansujaoych na
majatkis podihiotéw innych ni Gwarant o wartosci rynkowe] nie:
pizsze] niz wattoée gwarancii, porgezenia lub podobnego
zobowigzaniag '

(i) zobowigzania zaciggniete przez Gwaranta w zwigzlku. 7o,
sprzedazy udziatow w Spélkach Projektowych lub aktywbw
Spolel.  Projektowychi  jako zabezpieczenie wykonania.
ofwindezer 1 zapewniefi zloZonych W umowach sprzedazy
udziatéw w- Spélkach Projeltowych. lub aktywow Spélelc
Projektowych i zwigzane z nimi gwarancje i pofgczenia; oraz.

(ift) zadtuzenie z tytuty srodkéw pienigznych pozyozonyeh przez
Emitenta Wb Gwaranta. (bez ograniczemia co do. formy
instrumentu) w-ramach Giupy Ghelamco.

JZegrotadzenio oznacza  zgromadzepie  Obligatariuszy — zwolywane  ofaz
Obligatariaszy” przeprowadzone zgodnie z Ustawy o Obligacjach oraz zagadami

olredlonymi w Zatgezniku 1 do Watuplbw Enmisji;

Odniesienia do punkiow stanowig odniesienia do punktdw nir’:iejszjr‘Ch Warunkaw Emisii, chyba Ze
z kontekstu wynika inaczej.

Tytuly punktow zostaly uinieszezone wylacanie jako utabwicnic { nie majg wplywu na interpreldcie
‘Warunkéw Bmisji.

OPIS PROGRAMU I OBLIGACJIL

Zgodnie 7 dokumenfach s’tab.ewi@q_pndstawe;ustanowielnia V Programy Emisji Obligacji, w okresie

jego obowigzywania Emitent uprawniony jest do emifowania obligacji w ramach Programu w jednej

Jub wielu seriach o facznej maksymalnej waitoSci nominalne] obligacji wyemitowanych w ramach

Progeamu i niewykupionych nie przekeaczajacej 400.000.000 sotych.

W ramach niniejszej serit PM Emiterit emituje w Dacie Bmigji do. 30.000 (stownie:. fezydziesel

tysigey) Obligacii o watto$el nominalnej 1.000 PLN kazda. EA ZBODNOSE
h L 7OGRY GIMALEM

WARSZAWA, DRIA
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2.2

2.3

24

Tresé i forma Obligacji

Kazda Obligacja wyemitowana zgodme z Wargnkami Emisji jest papicrem ‘wartofciowym na
okaziciela, emitowanym' w setii, zgodnie z art § Ustawy o Obligacjach, w formie
zdematerializowanej,

Na podstawie kazdej Obligacji Bmitenit stwierdza, Ze jost diyznildem. Obligatariusza 1 zobowigznje
sie wobec niego do spelnienia $wiadczenia pieniginego polegajacego na zapiacze fwoty
odpowiadajacej wartosci nominalnej kazdej posiadangj Obligacii, . kwoty wynoszaoej 1.000 PLN
(,Naleino§¢ Gtowna™), oraz kwoty odsetek (., Kwota Odsetek”), w sposob 1 terminach okreflonych
poniiej.

Obligacje stanowig mepodpoqukewane zabezpieczone zgodnie z pkt 24 oraz bezawarunkowe.
zobowigzania Emitenta, sq. séwne i bez pierwszefstwa. zaspokojenia wzglqdem sicbie ofez (z
rastrzezeniem wyjatkow wynikajgoych z bezwzglednie: obowigzujgcych przepiséw prawa) s3
rébwnorzedue: (pari passu) wegledem. wazystkich pozostalych obecaych lub  praysziych
niepodporzadkowanych oraz niezabezpieczonych rzeczowo zobowigzad Emifenta..

Datw emisfi Obligacji

Diata emisji Obligaciijest 25 lipea 2019 . (,,Data Entisii”), W Dacic Einisji Obligacje zarejestrowane
sg w Depozycie oraz na Rachinlach,

Prawa z Qbligacii pc)ws taja z chwily ich pierwszego zapisania na Rachwnkach.

Zabezpieczenic Obligact

24.1 Obhgaqe Wyematowane w ramach Programu Emisji, w tym ObH igacje einitowane zgodnic
2 niniejszyni Warunkami Bmisji, s zabezpicczone poprzez porgezenis ustanowione pirzez
Gwaranta (Granbero Holdings Limited) (,,Porgezenie”),

242 Kaxdy Ob!tgatanusz jest wxcmyomlem z tytutn Poreczénia, Poigezenie udzielone zostato
W oparciu o wrowg poigozenia zawatty w doin. 16 grudnia 2016 roku pomicdzy
Gwatantem, jdko: ud,sielajqcym porgezenia, oraz’ Admmlstratorem Zahezpigezen
dziafajqeym stosownie do art. 29 Ustawy o ‘Obligacjach w imieniu whasnym, leez na
tachnnek posiadaczy obligacji emitowanych w ramach Programm,. w tym Obligacji setii
PM. W ramach Pofgczenia Gwarant nieodwolalnic udzielil porgozenia wiersytelnoel
przystogujacych kazdorazowym posiadaczom obligacii wyemitowanych w ramach Progtawmu,
z tybihu zaplaty wszelkich Kwot do Zaplaty wynikajgeych z posiadanych przez nich obligacii,
do. #aczmej .maksymalej wysokodci 720.000.000 PLN (sfownie: siedemset dwadziescia
miliondw Aotych), obejmujacych ‘Wartoéé Nominalug otaz Odsetki, z uwzglednicniem
ewentualnych kwot otrzymanych: przez takiego Obligatariusza od Emitenta 7 tytohn Kwot do
Zaplaty. Dodatkowo Gwarant, nie w ramach Porgezenis, ale jako wiasne. zobowigzanie,
robowigzal §ig do zaplaty na rzecz posiadaczy obligacji wyemitowanych w ramach Programiy
wszelkich udokumentowanych kosztéw i-wydatkow poniesionych przez tych obligatariuszy w
zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Bmitenta lub Gwaranta zobowigzaf pleniginych z
tytola pouaddnyph preeznich obligagji wyemlmwanyohwramach Programn lub z Porgezenia,
Yqcznie 7 odsetkami ustawowymi za. opdmienic w wykonaniu zobowiazad 2 obligacji ub z
Porgczenia, do maksymalnej kwoty 10.000.000.PLN (sfownie: dziesigé milionéw alotych).

243 W praypadku przeniesjonia. przez Gwarants (Granbcm Holdings Lirited) na innego
Gwatanta aktywéw o waitodci Sfano\che_] o najmuie] 90% Lgomne] Wartodol Aklywow
Gwaranta, nowy Gwarani. nejpdiniej w dniv ‘takiego przemesiema ustanowi
Zabezpieczenie poprzez udzielenie Porgezenia, ktore stosownie do decyzji Emitenta: (i)
zastgpi Porgezenie ustanowione przez Granbero Holdmgs Limited zgodnie z pkt 2.4.1, hib
(ii). sfanowié bedzie dodatkowe (w stosunku do Zabezpieczenia ustanowionégo pizez
Graubero Holdings Limited zgodnie z pkt A1) Zabezpiec?cme})oprzsz udzielenie
Porgozenia. W celu unikniccia watpliwogel, w przyphdku ap m&,ﬁyiguacp oplsancjw

pkt (1) powyzej, Granbero Holdings Limited L}'lzestﬁm s e opisanel v
| { WA, FAVA, IS
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Werunkéw Emisjl, Zmiana Gwatanta wymagal bedzie uzyskania- uprzedniej zgody
Zgromadzenia Obligatariuszy.: '

244  Kaxdy Obligateriusz z chwilg udzielenia Porgozema przez innego Gwaranfa niz Granbero
Holdings Limited bedzie wierzycielem z tytuhy tego Porgozenia.

245 W kazdym p:zypadku. otysinal dokumentu Porgerenia. jest przechowywany przez
Administeatora Zabezpieczen, ktdrzy na piseimme zgdanie Obligatarivsza wystawid kopig:
dokumentu Porgezenia, poiwiadezong za zgoduose 2 oryginatem.

246  Zgodnie z arl, 42 Ustawy o Obligacjach; stosownie do postanowich propozycji nabycia,

przyjgcic propozyoji nabycia obligacii moze nastpié na piémie pod rygorem niewaznosel
b w formie eleldéoniczne),
OPROCENTOWANIL
Platno§é Kwoty Odsefek
Obligacie sg opraceitowane od Daty Bmisji (z tym dniem) do Daty Wykupy (zdefiniowanej ponizej),
a w-odsicsieniu do Obligacji podiegajgeych wezesniejszemu wykupowt - do-dnia przypadaigeego w
Diit Wezeéniejszego Wykupn Inb dnin wezeniejszej wymagalnodci na skutek wystypienia
Przypadku Naruszenia Zobowigzait lub Przypadias Naruszenia Warunkgw Emisji, w ktbrej Emitent
dokona wylpu calej Naleznodei Gtownej z tytuly kazdej Obligacji (bez tego duia). W kazdym Dniu
Platnobei Odsetek wskazanym' w pkt 3.3 (,Dzien Platmosc Odsetelc”) Bmiitent zobowinzany jest
dokonaé na rzeoz kazdego podmioty bedgeego Obligatariuszem. w Dnfu Ustalenia Uprawnionych,
platnoécl Kwoty Odsetel obliczone] zgodnie z niniejsayni pld 3. Kwoly Odsctek beda plaine z dohu.
Tezeli jednak Deiefi Platnofei Odsetek przypaduic na dziefi 1ile bedacy Dniem Roboczyim, zaplata
Kwoty Odsetel nastpi w pierwszym Doiu Roboczym przypada) geym po Dniu Platno$el Odsetek,
bez prawa zadania odsetek za opbznienie hib jakichkolwick innyoh dodatkowych patnoéel. Plalnosé
Kwoty Odsetek nastapi zgodnie z Regulacianti KDPW, 2a poétednictwom KDPW oraz podmiotdw
prowadzgeych Rachunkd. '

Okresy Odsetkowe

Okres adsetkowy oznacza okees od nize] wskazanego pierwszego doia okresy odsetkowego
(wheznie) do picrwszego Dnia Platnodel Odsetelctj. 25 stycznia 2020 r. {z wylaczentem togo dnia)
oraz kaxly nastgpny: olérés trwajgcy od poprzedniego Dpia Plamogci Odsetek (wigeznie) do
nastepnego Dnia Platmodei Odsetek (z wyltgezeniem togo dnia) (,;Okres Odsetkowy”).

Olaresy Odisctkowe oraz Dii Plafnofci Odsetels

_ Koﬁie,c Okresu Odsethowego /

_ | Poczgtek Okresu . j rowe
Numer Olaresu | Odsellowvege Dzied Ustalenia Dazleh Plrinodei Ousetelc
Odsetkowego (whiczajac ten dziel). ‘Uprawnionych (z wylyczenlem tego dnia)

I 25 Yipea 2019 1. 20 styczaiin 2024 . 23 styeznia 2020 1 '

I 25 siyemia2020r, | 20lipea2020r. |25 fipea 2020

I 25 lipea 20201, T 18styoznia 2021 1. | 25 stycenia 2021 &

v 125 styezia 20251, 19 ipca 2021 1, 25Tipea2021r.

v 75 lipea 2021 . 8 styczmia 20221, | 25 stycania 2022 1.

Vi 25 styczhia 20221, 78 Tipea 20227, 35 Lpoa 20227,

Naliezanie odsetels
Kwota Odsetek obliczana jest odrgbnie dla knzdego Okresu Odse
odniesieniu -do- Obligaeji podicgajacych wozes

: trowego: Po Dacie Wykupy, a w
niejszemu wykupowi — po Daiy W czefniejszego

Wylupu lib po dnin wezesnijsze) wymagalnool na. skutefc wystapienne: Prpypadisu| Naruszenia
Zobowigza fub Przypadiu Naruszenia Warmkéw Emisji; Obligacienipsa P&%CFQ%}?W&IIQ, chyba;
Ze Bmitent opdsnia sig ze spelieniem $windezen z Obligacyi W, b iﬁg@i{pﬁ\dﬁ;@phg ncje tebeda
oprocentowane wedhug stopy odsetel ustawowych. P o
w8 -gg- 7 4 %

9 Michap Glowachl

Y:;:/_’ .
e R;‘\L{f’

PRAWNY ]



35 Oprocentowsanie za niepelne okresy
W przypadlu, gdy Kwota Odsetek naliczana ma byé.za okres kedtszy niz petny Okres Odsetkowy,

bedzie ona obliczana w opatciv. 0 rzeczywista Jiczbe dni w tym okresic od peprzcdmego Daia

Platnodei Odsetsk (wigeznie), albo Daty Emisji (whicznie) w preypadla pierwszego Okiesy
Odsetkowego, do dnis, w kidrym Obligacje zostang wykupione (z wylgozeniem tego dnia).

3.6 . Obliczanie Kwoty Odseiek

W Dniu Roboczym nastgpujacym po Daiv Ustalenia Stopy Procentowej, Agent obliczy Kwotg
Odsetel¢ za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji wedtug nastgpujgce] formuly:

LD
0, ——
‘ KO =8P% ><NG><365
gdzie:
Ko oznacza Kwote Qdsetek od kazdej Obligdcji za dany Okres Odsetliowy
Sp ozhacza Stopg Procentowy dla dane:go Okresu Qdsetkowego ustalong zgodnic z
pkt 3.7
NG ozracza Naleznosé Gléwng
LD oznacza liczbg dni w danym Okresie Odsetkowym

po zaokrggleniu w gore wyniku tego obliczenis do najblizszego grosza (przy czym pot i wigcej
grosza bedzie zackraglone w gbre).

3,7 Ustalenie Stopy Procentowe]

371  Stopg Procentows dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa deowa powickszona o
marzg wynoszacg 4,25 %.

3.72  Stopa Bazowa zostanie olredlona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa
bedzie réwna stawee WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podanc] przez Monitor
Rates Services Reufers przez odulesienie do strony ,, WIBOR”, lub: kazdego oficjalnego
nastgpey tej stawlkd, dla depozyléw 6-miesigoznych:-wyrazonych w PLN z kwotawania ha
fixinga o godz 11.00 lub okolo tej godziny czasu warszawskigpo, pubhkowanych w Dnid
Ustalenia Stopy Proceniowej.

373 W przypadku, gdy zgodnic z punktem 3,7.2 powyzej Monitor Rates: Services Reuters nie
udostepni Stopy Bazowej o godzinie 11:00 lub okolo te} godzmy czasu warszawskiego w
Dniu Ustalenia Stopy Procentowsj, Stopa Bazowa bedzie. r6wna stawee relerencyjnej, o
kidrej mowa w-3.7.2, podungj przez GPW Benchmark 8.A. 2 siedziby w Warszawie lub
przey inny podmiot bedqey administratorem w odeiesieniu do tef stawld referedcyjnej (w

rozumieniu Rozporzqdzenia Parlamenta Enropejskiego & Rady (UR) 2016/1011 z dnia 8

czerwea 2016 1. w sprawie indekséw stosowanych jako wskaZniki referencyjne w
instramientach: finansowych i umowach finansowych lub do pomiariy wynikéw fanduszu
inwestycyjnego 1 zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie
(UE) nr 596/2014),

374 W przypadku, gdy Stopa Procenfowa iiie moze bys ustalona zgodnie zpowyiszymi
postinowieniami do pgodziny 15:00 w- Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Stopa
Procentowa zostanie ustalona na podstewic ostainiej dostgpnej Stopy Bazowe] téwnej
stawce WIBOR.(Warsaw Interbank Offered Rate), lub kazdego j&j oficjalnego nastépey dla
depozytéw 6-miesigeznych wyrazonych w PLN, poqu przed Daty Ustalenia Stopy
Pracentowe] zgoduie zpunktem 3.7.2 powyzgj, lub gdy nie bedzie fo mogliwe - zgodnie z
punltem 3,7.3 powyizj.

375 Agenthc;s}zxe dokonywat ustzlenia Stopy Procent wel-? zgedm ¥ poqtapow,tegmm pkt3.7.1
= 3.74 oraz bgdzie abliczal Odsetld od jedne; %bhgaq any Qkr ¢5: Odsetkowy nie
pdsniej niz w Dniu Roboczym nastepujgeym po Dl "'Uélaléma stc)py Procenfowe],
Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang dokonanke préRApSH(A \5 sposoh oraz weding
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42

4.3

44

4.5

4.6

zasad okreslonych w Warinkach Emisji 2 zachowaniern nalerytej starannodci wynikajgee)
z zawodowego charakieru prowadzonej przez Agenta dziaalnodci.

376  Agentw zwigzku z dokonywanymi obliczeniami nie ponosi ofdpowiedzialnoei za szkode
potitesions przez Emitenta lub inng 0sobg na skutek prawidiowego okreslenia przez Agenta
Stopy Procentowej zgodnie 7 kwotowaniami tub informacjamt ze Zeodet okredlonych w
Warnnkach Emisji Iub zgodnie z notowaniem ‘Bankéw Referencyjnych, ktbre fo
kwotowanie, informacja lub notowanie nastepnie okaze sig nieprawidtowe.

WYKUP OBLIGACJTI

Emitenit zaplaci w daiu 25 lipea 2022, 1. (.Data Wykupu”). za. kazda Obligacje kwotg rdwig
Naleznotici Glownej. Plainosci 7 tytutu Obligacji bgdg dokenywane zpcdnie z Regulagiami KDPW,
za poérédictwemn KDPW oraz podmiotow prowadzgoych Rachunki,

Jeieli Data Wykupy przypadnie na dzieft nie bedgoy Dniem Roboczym, powy2sza zaplata nastapt w
pierwszym Dpiu Roboczym przypadajgeym po Dacie: Wykupu, bez prawa, sydania oddetck za

‘opGmighie tab jakichkolwiek innych dodatkowych platnotcl. Wykupiotie Obligacje zostang
‘wmorzone; Umorzenie nastepuje za posrednictwen KDPW | wiatciwego podmiotu prowadzacego

Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzacego Rachuriek
oraz innymi wiaéciwymi ptzepisami. '

Po ustaleniy wprawnionych do §wiadezen z tytute wykupy Obligacii prawa z tych Obli gacjinigmops
byé przenoszone. '
Naleznodé Giowna 'z tytulu Obligacii;, ktorych Dzien Wykupu praypada w dniu emigji nowej serii
obligacji emitewanych przéz Emitenta: w ramach. Progiamu (,Nowe Obligacje”), na zadapie
Obligatariusza, kidry zamicrza® objaé Nowe Obligacje (,,Obligatariusz Roluj gey”) moze zostad
zaplaconia przez Enitenta ‘w drodze potracenia 7 wietzgtelnodciy Emiterita w stosunku. do
Obligatariusza Rolujacego. 2 tytutu ceny emisyjiej Nowych Obligacji, kiore zamierza: nabyé
Obligatariusz Rolujaey, przy czym potrgeane kwoty bgdg kwotami netto {,Rolowanie Obligacji™),

W przypadic Rolowania Obligacji przez wszystkich Obligatariuszy w ramach danej serii; tresd
propozycji nabycia: Nowycl: Obligacji skierowanej do. Obligatariusza Rolujacego moze zostal
ograniczona da tychinformiagii, ktore nie powtarzaj sig w. stosunku do propozycjinabycia Obligacii.
‘WezeSniejszy wykup
46.1 Fmitent bedzie mial prawo wozeshicjszego wylmpu Obligacji na wlasne Zgdante; jednak
ie wozedniej niz w dniu przypadajgeym 2 lata pe Dacie: Emmisji Prawo Emitenta do
‘wezedniejszego wykupy Obligacji moze zostaé wykopane zaféwno 'w odhiesientu do
czghel, jak i wszystkich Obligacii, przy czym jednorazowy czosciowy wezedniejszy wykup
Obligacji musi objaé co najmnicj 25% Obligacji. W przypadiar wylksipu ezgsci Obligacji,
Obligacje posiadane preez kazdogo Obligatariusza  bedg podlegaé  wykupowi
proporgjondlnie do tyeznej liezby posiadanych przez nlego Obligacji. '

462  Decyzje o wezedniejszym wykupie Oblijgacji podejmie Zarzad Ernitenta wedlug wiasnego
wznanta, W przypadi. skorzystania 2 preyshigujgoego mu, prawa: Emitent Uchwaly
Zarzadu okresli Dziefl Wezesniejszego Wylaipu Obligacjk:

463 W celu dokonywania wezesniejszego wylkupu Bmitent zawiadomi, Oblipatariuszy ©
Wezednicjszym Wykupie, okreSlajge liozbe Obligacji -podlegajgeych "Wezesniejszemy
Wykipowi {"Obligacic Wykupywane Wezesnie]") oraz Dziei Wezesnicjszego Wykupu.
Dzien. Wezetnigjszego Wykupu musi przypadaé w. Dniu Platnodei Odsefek, Emitent
powinien dokonaé zawiadomienia .0 Wozebnigjszym Wykupie nie. péZniei niz na 30
(trzydziefici) dni przed zakofiozenien: Okresu: Odsetkowejpo, 'w kiorym ma nastapié ‘taki
“Wezedniejszy Wykup. . _ _

464  Jeseli wczeézﬁéjszemu wykupowi nie podlegajg %zféﬁﬁe%ﬁﬁ’éﬁb}é}’;ﬁ%ﬁggg osiadanych
przez danego Obligatariusza Obligacyi Wykupywanyoh Webkéifiej bgdkit iatalona zgodnie
2 PONZSZYM Wzorem: C VYARSYAWA, DRIA
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5.1
5%
5.3

6.2

6.3

6.4

'wysokoéc odsetek maksymaluych wynikajaeych z (:Lyﬂnosc‘a%i pra\imycﬁ

LOFW

LO = WOXWWO

gdzie:

LO  oznacza liczhg Obligacii Wykupywanych Wezeénie) posiadanych przez danego
Obligatariusza (zaokraglons w dot do jednej Obligacii).

WO oznacza wszystkie Obligacie posiadane przez danego Oblipetativsza

LOPWoznacza ljeang licsbe Obligacii. Wylupywanych Wozebniej okiedlong w
zawiadomieniu, o kibrym mowa powyZej.

WWO oznacza wszystkie niewylkupiont Obligacjs.

465 Jezeli w wyiikn zastosowania powyzszego wrorn. okaze sig, Ze suma Obligacji
Wykupywanych Wozesniej bedzie moiejsza niz liczba Obligacji Wykopywanych
Wezesniej okreélonych w zawiadomieniu o wozeéniejszym wylkupie, Heozba Obligacii
Wykupywanych Wezedniej posiadanych przez danepo Obligatariusza obliczona zgodnie 2
powyzszym wzorem bedzie podiegad zwigkszeniu o jeden, poczgwszy od Obligatariusza,

na ktérego Rachuiiku zapisana byla najwigksza Jiczba Obligacji‘ do Obligatariusza, na

ktbrego Rachuntky zapisana byla najmniejsza liczba Obligacji, az do osiggnigoia stanu, w
ktorymy dgezna suma Obligacii Wykupywanych Wezesniej bedizie rowin liczbie Obllgﬂcjl
Wykupywanych Wezesnie) olaeslone] w zawiadomieniu. Jezeli co. najmniej dwéch
Obligatariuszy bgdzie posiadalo taka samg liczbe Obligacii, Obligatariusz, ktorego liczba
Obligacii. Wykupywanychh Wezesniej zostanie zwickszona zgodnis ze zdaniem
poprzedzajacym, zostanie wytypowany w sposéb losowy,

4.66  Prawo Emitenta do wezeéniejszego wykupu Obligacji bedzie realizowane popizez wyplate
Obhgat‘muzszom kwoty stanowiacej sume NaleZnofei Giéwnej, Kwoty Odsetel otaz
premii 'w wysokoseir (i) w przypadku wezednigjszego wykupu Obligacji na 12 mlesu;c:y
przed Daty Wykupi - 0,5% Naleznodci Glownej Tub (i) w przypadky wezednisjszego
wykupu Obligacji na 6 miesigey preed Daty Wylaupu - 0,25% Nalezno$ci Gloéwnef.

DEPOZYT

Obligacje sg zdemateiializowane zgodnie z Ustawg 0 Obrogie.

Obligacje 3 zapisane na Rachunkach i prayshiguja Obligaticinszom.

Przenoszénie praw z Obligacii nastgpuje zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie oraz regulacjami
ASO BondSpot lub ASO GPW.

SPOSOB WYPEATY $WIADCZEN PIENIEZNYCH Z OBLIGACIH

Z zastrzeZeniem pkt 8 i pkt 11 wymagalna Kwota do Zaptaty z tytuln Obligacji jest platna bez
Jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i ofwiadezed Obligatatiusza.

Platnodei z tytwhi Obligacii bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktorym przystugujs Obligacie
w Dmiu Ustalenia Upramlmnych zgodnie 2z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiofu

prowadzgcege Rachunek oraz. inmymi wiafciwymi przepisami, za pofrednictwern KDPW draz
‘podmiotéw prowadzacych Rachimki.

Migjscetn spehrienia §wiadczenia pienigimego w Obligacii bedzie migjsee siedziby podmiotu
prowadzgeego Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorezy, za- pofrednictwem
ktérepo spehiane jest swiadczenie.

Wizellde platnodei z tytulu Obligacji beds dokonywaric bez potracefi z tyh_ﬂu TOSZCZON Wz cmnych

(chyba, fe talde potmccma byly wymagane zgodnie z prawem) oraz beda dokonywane 2

uwzgledniehiem przepisdw prawa obowigzujgcego w dnin dekonania- piattgoﬁq i, iWLszczegoInasm
r

wysokoéé odsetsk platnych z tytutu Obligacji moze by¢ oEratiicZo zcz:“‘p episy olreslajace
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7.  OPODATKOWANIE

7.1 Wieelkic platnosei # tyttn Obligacji bgda dokonywane z uwzglednicniem potrgcefi Iub pobrafi z
tytutu podatkdw, oplat lub innych naleznosei publicznoprawnych, j eéli dokonanie takiégo potrgcenia
lub pobrania wymagane fest przepisami prawa majgcymi zastosowanie do Emitenta. Bmitent nic
bedzie zwiekszat Kwot do Zaplaty lub dokonywat na rzecz Obligatariuszy innych platnodei w celu
wyrGwnania potrgcen lub pobran z tytulu podatlow. :

7.2 Bmifent nie bedzie dokonywat na yzeoz Obligatariuszy zwrotu Jowot wyréwnujgeych pebrane podatkd
ani zadnych dodatkowych platnosei, jezeli z: jakgkolwiel platnofcia z tytutu Obligacji zwigzany
‘bedzie obowiazek pobratia i zaptaty jakiegokolwiek podatku, oplaty lub mnych naleznosei
publicznioprawnych. -

74  Najpbzniej w Dniu Ustalenia Uprawnionych, a w przypadio zawiadomienia, o Jetorym mowa w pkt
8 Jub plet 11 w dniu, w kiorym takie zawiadomienic jest dokonywane, kazdy Obligatarivisz, ktory ma
siedzibg; lub miejsce zamieszkania poza ferytorium Rzeczpospolitej Polskicj, jest zobowigzany do
pizestania do podmiota prowadzgeego dla Obligatariusza Rachunek akfualnego na Dziefi Platnosci
Kwoty do Zaplaty Certyfikatu Rezydencii; w. przeciwnym razie obliozenie i pobranie podatku v
tytufu platnotei dokonywanych z Obligacii zostanie dokonana zgodnio 2 ogblnie obowigzyjscymi
przepisami.prawa polskiego, bez wzgledu na umows o umikanin podwéinego opodatkowania,

74  Obligatariusz, kibry ma siedzibg poza. terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, zobowiazany jest
dostarczyé Emitentowi (bezpotrednio, lub 2a pofrednictwem podmiotu. prowadzgcego dia
‘Obligatarinsza Rachunek) wszelkie informacie wymagane przez obowigzwjace przepisy prawa w
awigzku 7 platmosvig Podatku Dochodowego oraz obowigzkami informacyjnyimi Emitenta-wobee
wrzedéw skarbowych.

: 7.5 Postanowienia zawarte w tiniejszym pkt 7 bgdy miaty zastosowinie, -0 ile nie bgdy spizeczne z
- obowigzujacymmi w danym czasie przepisami priwa lub Regulacjami KIPW.

8.  PRZYPADEK NARUSZENIA ZOBOWIAZAN EMITENTA

W przypadicy, gdy=
(a) Emifent nie" dokonat jaligjkolwick platogei Kwoty do Zaptaty z tytulu Obligacji w termifiié
olredlonyny w Warbnkach Emisji - chyba ze niezawinione przez Emifenta opéfnienie nie przekeacza
okresn wskazatiego w art, 74 Ustawy o Obligacjach (4. 3 dni od terminu okreslonego w Warnnkach
Emisji), ol ' .
(b) Emitent celows uniemozliwi odbycie lub nie zwuils Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem
odbyeia -zgromadzenia przypadajacym nie pbiniej niZ 28 dni po dniu zwolania Zgromadzenia
Obligatativszy, pomimo prawidlowo zlozonego zqdania przez Obligatariusza lub Obligatariuszy
posiadajgeych na dzich zlozenia wnidsku co najmniej 10%. skorygowsnej Icznej wartodel
nominahe] ‘Obligacji (w rozumieniu arf. 50 ust 1 pkt 2 Ustawy o Obligacjach) w zwigzku z
udokumentowanyr wystapienien i tewaniem Przypadiox Naruszenia Warunkow Bmisji, chyba ze
wiiosek tald zostanie cofniely przez Obligataiusza lub Obligatariuszy, ktérzy go #lozyll (fgcznie z
punktem () powyzsj ,,Przypadek Naruszenia Zobowigzat”), lub
(c) Ustawa o Oblgacjach przyznaje takie uprawnienis,
kazdy Obligatariusz (a w przypadku, o kidrym mowa w phd (b} powyzef wylgcznie Obligatariusz lub
Obligatariusze, kiérzy wnioskowali o zwolanie: Zgromadzenia Obligatariuszy), moze dorgezyé
Emitentowi piserne #adanie natychmiastowego wylkupu Obligacji posiadanych pizez tego
: Obligatarivsza (wskazujges podstawy zgdania), Dorgezenis takiego #dania powoduje, e Obligacje
posiadane przez tego Obligatariusza staja si¢ natyciimiast wymagalne, w zwinzky z czym Naleznodé
Gléwna fakich Obligacji powigkszona o Kwoty Odsetek od fakich Oblipacji naroste do dniz
dokonania przez Rmitenta lub- Gwaranta. platnogci winna byé niezwiovanie zaplacona (nie poznie)
niz ‘w- ciggy 5 Dni Roboczych od. doia’iztoZenia pissmnegj. ﬁ@ﬂg@g@qg&ﬁgg%ﬁgﬁyﬁej)_ bez

dodatkowych formalnotci kub dzialat ze strony Obligatarisza, Obligatarinsz:zatagee do zqdania, o
kibrym mowa wysej; éwiadectwo depozylowe dotyczqee pogiadanych, Obli ﬁﬁ?jé\} wystawione w
zwigzku z Zgdaniem wozesniejszego ich wykupa, Wylap dokonywany jest zgodnie z Regulacjemi
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KDPW, regulacjami  danego padmwm ‘prowadzacego Rachvnek oraz immymi whadciwymi
przepigami, za pofrednictwern KDPW i odpowiedniego podmiotu prowadzacego Rachunek. Dia
unikmigeia watpliwosel zgdanie natychmmstowega wykupu adresowane do Emitenta bedzie wwazane
za dorgezone zgodnie 7 pkt 16.4.

ZOBOWIAZANIA EMITENTA ORAZ GWARANTA

Ernitest zobowlazije sig, Ze do dnia wykonania wszystkich zobowigzat z tytahi Obligacji Emitent
oraz Gwarant bgda wykonywaé nastepujace zobowigzania:

Przeztiaczenie érodkéw yzyskanych z emigji. Z uwzglqdmemem postanowied pkt 9.3, po adliczeniu

Kosztéw Rinisji, Emitent preeznaczy wplywy z emisji Obligacji na zabeszcczeme platuoécx Kwoly-

Odsetek 7a najblizszy Okres Odsethkowy, reszte drodkow pizeznaczy natomiast ny sfinansowanie
Projektow Inwcslycyjnych realizowanych przez Spolki Projektowe w sekiorze miemichomoéet, w fym
poprzez: ' '
(i) refinattisowanie, w tym w formi e splaty pozyczek podporzadliowanych, lub majice na cely
umozliwienie wydluzenia finansowania udzelonego Spotkom Projeldowym prrez Binitenta
popizez rolowanie zobowigzan finansowych cigigeych na Emitencie z tytphu Istniejgcych
Obhgac_]l Tub,

(i) mwestycje w jedoostld uezestnictwa Tub certyfﬂcaty inwestycyjne funduszi Tub- fimduszy
iriwestycyjhych, w tym fiunduszy inwestycyjnych zamknigtych, ltérych wszystkie jednostld
uczestnictwa lub certyfikaly inwestycyjne posiada posrednw Iub bezpoérednio Gwarant 1 kidre
posiadija. Jub konfrolujy (bezpodrednio lub przez inny Podmnot: Zaleiny Gwararita albo
Podmioty Zaleine Gwaranta) S potki Projeltowe,

przy czym wszystlde wydatii na ten cel mogg posrednio b, bezpofrednio dotyczyé i edynie Projekitw
Inwestyeyjaych,

Zakaz ugtanawiania zabezmeczen. Emitent otaz Gwarant nie bgdg ustanawiaé lub. mmosié

Projeki Inwestycyjny nie beds zaangazowane alkiyw.

Ttrzymywatia jakiekolwick gwarancii; porgezenis, hipoteki, zastawn lub ]aiuejkolwwk innej formy
‘zabezpieczenia o jakimkolwiek charalderze, w tym na catofei. lub jakicjkolwiek cizgfol swojego

obecnego lub: przysziege majatku, z wyj ..}llﬂe.m Dozwolonego Zabczpieczenia oriz z zastrzeeniem
pkt 2.4. Zaistnienie powyzszego zdarzenia nie ‘bedzie stanowito Przypadku Naruszenia Warnnkéw
Fiisji; jereli zostanie ﬂsumqte w- terminie 15 (pxq,mastu) Dni Roboczych odd skigrowania: przez
Obligatariusza do Emitenta pisemnego zqdania ustmigoia takiego zdarzenia, W celu unilmigeia
watpliwodel, zakaz usianawianiz zaberpieczefr na podstawic niniejszego pki 9.2 nie dotyezy
Podmiotow Zaleznych Gwaranta.

Zakaz Rozporzadzenia, Bmitent, Gwitant i Podmiot Zalezny Gwatanta nie bgda dokonywaé
Rozporzgdzenia, z wyjatkiem (1) Dozwuloncgo Rozpoxzgdzenia, Iub (i) jeZeli laczna warlofé
Rozporzadzen dokonanych w ctagw roku fie pryclcroezy 1% Eqcznej Wartodel Aktywow Gwaranta,
z zastrzezeniem pkt 9.9, Powyssze zdatzenie nie bedzie stanowilo Przypadkn Naruszenia Warankow
Ernisji, jezeli zostanie usunigls w “terminie 10 (dmesn@cm) D Roboczych od skierowania przez.
Obligatariusza do’ Emitenta: pisemriego. zqdama usunigcia: takxego zdarzenia. W ¢ely unilmigeia
watpliwosci, niniejszy zakaz rozporzadzenia nie: doiyczy przenicsionia przez Gwaranta (Granbero
Holdings Limited) na innego: Gwarants (ktory uajpbiniej w dniu takiego pr?emes:ema Tstanowi
Zabezpicczonte stosownie do pkt 2.4) akiywow o wartosc stanowiacej co najmniej 50% Lgcanej
Wartosci Aktywow Gwaranta, bt;de;cego Dozwolonym Rozporzqdzemam,

Zachowanie wypdlczynnika ﬁnanww ego. Gwarant zapewm, 8 wspolczynnﬂc Kapitatéw Wihasnych
Gwaranta do Lycene] Wartofoi Aktywow Gwaranta nie bedzie nizszy niz 30%. W przypadku
istnienia dwoch Gwarantéw na potrzeby ninfejszego punkiu nalezy braé pod uwage sume Kapitalow
‘Wiasnych Gwarantéw oraz sume Egoznej Wartosei Aktyvwow Gwarantow

Zaangazowanie wplywow, Bmitent zapewni, e bez Zgody ZEgr V'dzemas @bilgﬁt tinszy, w jeden
Ppl'shodfa#ﬁﬂ z dangj serii

wyemitowanych obligacji (w formie pozyczek udzielanych d/aqgj gp&}t& Rrojektawe quz w drodze
nabycia obligacji wyemitowanych przez dang Spétke. Pro ektowg} 0 wartoéca; przektaczajacej 30%.
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wartofei nominaing danej sexii obligacii, W przypadku przekezania przez Emitenta do Spobkd
Projcktowej nie posiadajacej nieruchomosci, na kibrej jest, lub moze by realizowany Projekt
Inwestyeyjny, srodkow finansowych pod jakimkolwiek tytulern w formie pozyczki, objecia obligacji
ub innej, Bmitent zapewni, 7e w przypadku braku zawarcia przez taks Spétke Projektows umowy
dotyczacej prawa zwigzanego: z° nieruchomobeia, ma ktdrej moze byé realizowany Projekt
Inwestycyiny (w tym umowy przedwsiepnej lub umowy warnnkowej) w terminte 90 dni od daty
przckazania przez Biitenta Srodkow finansowych tej Spolce Projeldowe] , Spbika Projektowa zwraci
w calofei przelazane jej Srodki do Ermitenta. '

Zakaw udzielariia poZyezek. Emitent nie bedzie udzielat poiyezek podmiotom innym piZ Spétki
Projektowe, ani nabywat lub posiadat obligacji Tub inayeh dhizoych papierdw wartodciowych
emifowanych przez podinioty inde niz Spotki Projektowe, ani mabywal wierzytelnosei, kiorych
dtusmikiem jest podmiot inny niZ Spotki Projektowe.

Opraniczenis_w platnogei dywidendy, zmian. skutkujacyeh w_obnizeniu
whasnycli oraz, wyplatach fia rzecz Grupy Ghelamco.

971  Bez zgody Zgromadzenia Obligatarivezy: (i) Bmitent ani Gwarant nie nabgdg akeji
‘wlasnych oraz (i) Bmitent ani Gwardnt nie dokonaja Zadnej wyplaty (w tym wyplaty
dywidendy) nw rzecz swoich. Udzialowedw lub ich. podmiotow powlgzanych, ltorej
skutkiem byfoby obnizenie Kapitah Wiasnego Gwaranta poniZej 400 miln EUR, Zgoda
Zgromadzenia Obligataviuszy nie bedzic wymagana, jezeli odbedzie sig to z jednoczesnym
awigkszeniem Kapitafu Wiasnego Gwaranta do kwoty co najonicj 400 min BEUR, W
przypaday istiienia dwéch Gwaranttw na polrzeby niniejszego punkiu naleZy braé pod
uwags sume Kapitaldw Wiasnych Gwarantow. '

sokodcl Kapitatow

972  Niezalezaie od pkt 9.7.1; zgoda Zgromadzenia Oblipatariuszy nie bedzie wymagana, jezeli;
(i) suma wyplat, o ktbiych mowa w pkt 9.7.1 dokonywanych przez Emitenta lub Gwaranta
w' danyn rolu nie spowodije, ¢ wspblezynnik finansowy, o ktérym mowa w pkt 9.4
‘bedzic nizszy viz 30% oraz (if) suma dywidend wyplacanyoh pizéz Gwaranta (poczywszy
od wyplat majgeych migjsce w 2016 rolay) z zatrzymanych zyskow (retained earni ngs) kub
z zysku za 10k obiotowy (prafit for the year), jakic wskaze dany Gwarant w decyzji o
wyplacie dywidendy, nie przekroczy kwoty: 50%. zatrzymanych zyskow (retained
earnings) wykazanych w skonsolidowanyrm sprawozdaniy fipansowyn-Gwaranta za rok
2015 (lub, odpowiednio, w kolgjuych latach obrotowych), powigkszonej o 50% zyskbw za
rok: obratowy (profit for the year) wykazanych w skonsolidowanych sprawozdapiach
finangowych danege Gwarants za kolejne lata obrotowe:

Ograniczenia W splacie pozyczek od Udziatowedw. Przed splaty zobowigzah z tytuli Obligacji an
Emtitent ani Gwarant nie bedzie dokonywat splaty poZyczek udziclonych przez Udziatlowoedw
Bmitenta lob Gwaranta, jeleli (i) wystapil Pregpadek Naruszenia Zobowigzan albo Przypadek
Nuruszenia: Warniikow Emisji, Tub (i) w-wyniku dokonania splaty, poyczelc idzislonych przez
Udziatowetw ‘moze wystapi¢ Przypudek Naruszenia Zohowigzafl tub Przypadek: Naruszenia
Waritikéw Bmisji,

Sprzedad Spotek Projektowyeh lub Piojekibw Inwestycyjnych, Emitent i Gwararit nie bedg

sprzedawaé Iub w inny sposéb zbywat udzialow. Tub akeji w Spofkach Projektowych. na rzecz
podmiotéw nnych niz Podmioty Zaleine Gwaranta jak rowniez Spotki Projektowe nie. bedy
sprzedawac Iub w inay sposdb zbywaé Projektow Inwestycyjtiyeh, cliyba 7e (i) takde zbycie zostanie
dolonane na warankach rynkowych, oraz (i) wplywy we sprzedazy, po splacie kaedytdw
nicpodporzadkowanych udzielonyeli przez banki finansujgce, zostang przeznaczone, na splate w
calodel wibiz z naliczonymi odsetkami pozyezki lobinnego finansowania udzielonego przez Emitenta
bezpodrednio Jub poSrednio daricj Spolce Projektowej, przed splata. jakichkolwick innych
wierzytelnodel, w tyr w szczegdinobel przed sphaty pozyozek l%r--iyn_'egO--ﬁnansowania.n&ciﬁlonego

przez Gwarauta lub inne podmioty z Grupy Ghelameo. PowyZsz zéldi e dotyday Shizedniy prase
Gwaranta lyb zbywania przez niego w inny sposéb udziatéw Tub aKejiow Spéikach Pitjekibwych na
rzecy podmiotu z Grupy Ghéelamco nie bedgeego Podmiotem Za ezt Gwarantag stanowigeych co
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913
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najronie] - 50% Egozie] Wartofel Akiywow Gwaranta, jezeli taka sprzedas lub zbyocie. stanowl
Dozwolone Rozporzadzenie, oraz jezell podmiot nabywajgcy najpdsnie] w dniu takiego nabycia
ustanowi Zabezpieczenie stosownie do definicji Gwararita oraz z uwzglednienicm pkt 2.4,

Alewizyeie. Z zastrzedeniemn mozliwodel zmiany Gwatanta (zgodnie z definicjq. Gweranta oraz z
uwzglednicniem. pkt 2.4), Emifeni ani Giwarant nie b¢dy nabywad zadnych podnnotéw,

.przedsn;blorstw fub sldadnikéw majgikowych ami zawiera¢ uméw spétek, uméw joint venture, ani

innych uméw o analogiczuym skutky (,,Umowy Akwizyeji’), chyba, Ze: (i) Umowa Akwmycp
dotyczy: praw (takze nabywanych posrednio) zwigzanych z mieruchomofely przeznaczong na

realizacjg Projekiu Inwestycyinego; (if) aktywa sq nabywane za ceng tynkows; (iii) dotyczq Umbw

Alowizycii w sektorze nieruchomobet,

Faczenie, podzml fub reorganizacia, Gwarant ani Emitent nie dokonaja polgczenia 2 zadnym innym
podmioterm, ani nie dokonajiy podziaty lub reorganizacii, 2 wyjatiden, (i) teorganizacii Grupy
Ghelameo zwigzanej z utworzeniem funduszy inwestycyjnych, w tym funduszy inwestycyjnych
zatmknigfych, ktérych wszystkie JﬁdﬁOSﬂu vczestnictwa lub cettyfikaly mwestycﬂne bedzie posiadat
tiezposrednio lub pofrednio Gwarant i ktdre: bedy (bezpoliednio lub przez inty Podmiot lub
Podinioty Zalezne Gwaranta) posiadaé lub kontrolowaé Spéiki Projektowe, (ii) poiqcxema Gwaranta
7. jakimkolwisk Podmiotem Zaleznym Gwaranta, (iii) polqczema Gwaranta 7 innym pedmmtem Z
Grupy Ghelameo lub podz:alu Gwartanta, skutkujacego przenjesieniem ra spofke przejmujgeq lub
spbtke wydzielang co najmonie] 50% chzﬂych Aldtywéw Gwarenta (w kazdym przypadku
nastqpu;.;cego zgodnie zdefinicjs Gwatanta i z uwzgl¢dnieniem pkt 2:4) lub (iv) reotganizacji grapy
zwigzanej .z utworzeniem zalezdei od Gwatants (bezposrednio lgb poprzez Podmict Zaleiny
Gwaranta lob Podmicty Zalezne Gwaranta) spotki Tub spotek rynle wynajmu nieruchomoéel (REIT),

Padporzadkowanie. Z. uwzglqdmcmem postanowien plt’ 9:1, jaliekolwiek pozyczki Iub inne
finansowanic: vdzielone Spolce Projektowej przez Gwaranta lub jakikolwick podmiot z Grupy
Ghelamico bedzie miato nizszg kolejuodé zaspnkcum:a niz poiyczki udzielone éanej Spitce

ZPrOJektoweg przez Bmitenta z wplywow 2z emisji Obligacji. Powyisze postanowienie nie ogranicza
‘mozliwofci podporzadkowenia zobowiazant Spélek Projokiowych wobec Emitenta fub Gwaranta

zobowigzaniom takiol Spélek Projektowych wobec bankéw finansujaeych w zwigzlau 2 Projekiem
Inwestyeyjnyni,

QOgraniczetiia v zadhridmu Emitent nie zaclqgmc zadnego Zadlozenia Finansowego, = wyjatkicn:
(i} emisji Obhgd(}_]l na-podstawie Ustawy 0 Obhgacjach i plasowanyel w Polsce (co nie wyllucza
nabywanin ich przez inwestoréw zZagianicznych) wcely finansowania (w tym takie relmansowania)
P 0j jektow Inwestycygnych (n) kredytu zamqgmq’sego Wy}4cm16 na rcﬁnansov.vdme Obhgacjl Tub {iii)

ob_s}ugq zadtuzenia w_ymkajchgo z_Obhgaqx

Notowsnic Obligacii. Bmitent- zapewni, 7o do wykupu wszystkich Obligacji, Obligacie beda
notowane na rynkis ASO BondSpot lub ASO GPW lub na innym rynku, na. Ictéry wyrazito zgods
Zgromadzeni¢ Oblipatariuszy: Wprowadzenie do obrotu nastapi nie pbZniej ni% w ferminie 90 dniod
Diaty Emisii..

Obowiazld informacyjne. Bmitent bgdzic wykonywat obowiazkd wskazane w plt 19,

‘Rachunelk Obshigi Zadhuzenia, Najpbéniej W terminie trzech Dai Robuczych po Dacie Emisji,
Emitent zapewni na Rachunkn Obslugi Zadiuzenia &todki o warfbéct me nizszej niz szacowana
lgcma Wartascchty Odsetek 2a nigjblizszy Okres Odsetkowy. W okresie 60 dui po platnofci Kwoty

Odgetek za pierwszy Okres Odsetkowy (i za kazdy nastepny Okres Odsetkowy), Emitent uzupeind
$rodki-na Rachunku Obshugi Zadiuzenia, w tald sposéb, aby laczna lcwota tych grodkow byt co.
najmhie] rowna szacowanef wartofei Kwoty Odsetele za_ najblizezy Okres Odseﬂcowy ‘0Od Daty:
Bmisji az do wykonania wszellich zobowiazafl 2z tytirtu Obligacji; R; 'hurﬂ( Olzgs&ugl Zadhyzenia
albo wyzej op;sana Kwta zdeponowana na Rachunku ObshigiZadinz ma pOZOSta_EQ 2zt iblokowana w
ten sposab, e }akaelcolwxekwwlaty 2 Rachunku Obstogi 7 ditrid woly, zab okowanej na
Rachunies Obstugt Zadiuzenia mogy byé dokonywane wylgozmieWcii Fspokojenia wierzytelnokol

z Obligacjl. ~ : W 08 26
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NARUSZENIE WARTUNKOW EMISIL
Wystapienie i trwanie ktotegokolwiek z ponizszych zdarzeh bedzie stanowito przypadel naraszenia

warnnkéw emisji Obligacii (kazdy Zwany L Przypadiiem Naruszenia Warunkéw Emis] i)

nywanie zobowiqzaf zwigzanych & oblizaciami PBmitents, Emitent' fub Gwatant nie
wykonajg jeldchkolwiek zobowigzai wynikajgcych z Obligacji, z Zabezpieczenia, lub z innych

ohligacii wyemitowanych pizez Bmitenta Iub z zabezpieczenid udzielonégo przcz Gwaranta w

zwigzka 2 tymi obligacjami, albo zwigzanych z Obligacjami tub z Zabezpieczeniem (innych niz
zobowiazanis, o kibrym mowa w pkt 8), a takie niewykonanie lub nariszenie trwa ponad 14 doi od

dorgezenia Emitentowi pisemnego zawiadotnienia o takim niewykonaniu, skierowanego do Bmitenta

przez jakiegokolwielk Obligatariusza fub ‘posiadacza innych obligacii wyemitowanych przez
BErnitenta; -

Naruszenje warnikéw innego Zadhuzenia Finangowego.. (i) jaldekolwiek Zadhizenie Finansowe
Brmitenta [ub Gwaranta Inb Istotuego Podmiotu. Zalesnego zostanio w sposéb prawnie skuteczny
postawione w stan wymagalnodel przed umownic uzgodnionym dniem wymagalnofci z powodu
wystapienia przypadlay naruszenia warnnkow takiego Zadtuzenin Finansowego (w dowolny sp0sdh
okreblonych), lub (i) Bmitent lub Gwasant ub jeden Iub kilka Podmiotow Zaleznych Gwaranta nie
wykona zobowiazania do zaplaty jakicgololwiek: Zadinzenia Finansowego W terminic . jego
wymagalnofel, przedhuZonym o ewenfualiy olres. karencji (lub w wypadku jekiegokolwiek
ZadhyZenia Finausowego planégo na sadanic, w terminie siedmiy dni od daty. sydania), Tub (i)
zobowiazenic z jaldejlcolwiek gwarancyi, porgezenia lub zwolniefiia z odpowiedzialnobel (indeinnily)

udzieloné pezez Emitenta hib Gwaranta tub jednego ub Kilkn Podimiotéw Zaleznych Gwaranta na.
zabezpieczenic ZadluZenia Finansowega osoby trzeciej nic zostanie wykonane W feriinie jego

wymagalnoéct, przedivzonym o ewentualny okres Katenoji, i po olrzymaniu wezwania do-zaphaty,

przy czym, w odniesieniu do Gwaranta lub Podmiotow Zalezmych Gwaranta, 13czna warto$é danego

Zadluzenia Finansowego, gwatancji, porgezef fub zwolnieh od adpowiedziatnose (indemnity); w
stosunlar do ktéryeh zaszlo zdarzenic wymicnione: powyzZej przekracza 20% Eavane] Wartofcl
Alitywéw Gwarantd, a odpowiedzialnog¢ BEmitenta [ub Gwaranta [ub Padmiotéw Zaleinych

Gwaranta nio jest kwestionowana. w dobrej wicrze;

Egzekucja. W odniesieniu do jakiegokolwiek skiadnika majathu Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu
Zaleznego Gwatanta zoslala wszczeta egzelucia, W trybie postepowania egzekucyjnegd Tuby w
jakikolwiek inny sposib (W tyoy prowadzona w zwigzkly z zastawem réjestiowym ustanowionyin
przez Emitenta lub Gwaranta fub Podiniot Zalezny Gwatanta), ktora nie zostila umerzona, uchylona
1ab w jakilcolwiek inny sposéb wstizymana w ciagit 45 dni od dhia jej 10zpoczgeia, a sgzekwowana
wicrzytelnosé prackracza 20% Laczne] Wartofci Aktywow Gwaranta, W celu uniknigeia
wtpliwoscl, w przypadky. egzekucji dotyczace] skladuikow may aikowych Emitenta, w sytoacii, gdy
ismicje wigoej niz jeden Gwarant, bierze sig pod uwagg Laczng Wartosé Aldywow Gwaranta tego
Gwarasta, kibrego Eozna Warla$6 Aktywow Jest wyZsza; '

Niewyplacalnost, (i) W stosunlw do Bmitents, Gwaranta Tub Istomego Podmioti Zaleinego
Gwaranta zostato wszezete postepowanic likwidacyjne; Tub: (if). Emitent; Gwarant Jub Istotny
Podmiot Zaleny trwals zaprzestat regulowania swoich zobowigzat w terminach ich wymagalnoci;
Tub (iii) Boitent, Gwarant lub Istotny Podmiot Zalesmy oSwiadezyl na piémie, Ze jest niewyplacalny;
Iub (iv} w stosunks do Emitenta, Giwaranta lab Istotnego Podmiotu Zaleinego zostato wszezete
jakickolwiek postgpoware W oparciu. o przepisy ustawy z dnia 28 lutego 2003 . - Prawo
upadlosciowe lub ustawy z dnia 15 miaja 2015 1. - Prawo restruldryzacyjne, w tym takie na
podstawie witoskn o ogloszenie upadioci zlozonego przez Emitenta lub Gwaranta lub na podstawic
wiiosku Emitenfa o wszozgeie postepowania restrukfuryzacyjego, chyba ie Emitent
uprawdepodobni, i2 nie istiejs materialsoprawne podstawy do ogloszenia upadioéef tub wszizgoia
postepowania restiukturyzacy] ne, a postepowanie wszezgte na podstawie takiego wniosku zostanic
zakohczone w terminie 60 dni od daty jego ZloZenia, ' e
Orzeczeniy sadow. (i) Zostalo wydane prawomocne orzeczenig éﬁ@uﬂf@ ﬁ?ﬁyﬁé}iﬁwﬁﬁﬁé_f’dccﬂja
administracyjna nakazojace Emitentowi, Gwarantowi ub Podmiota wi ZAlezbiny Givadint Zaptate

kwoty-o Jgczue] wartodcl xownef Tub wicksze) od 5% Laczne) Waitosel Akly W Givtants (przy
WY g 7 0
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11,
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czym wprzypadku orzeczenia sgdu lub decyzji dotyezgcej Emitenta, w sytuacii, gdy istnieje wigdo]
niz jeden Gwarant, bierze sie pod uwapge Laczng Warlosé Aktywow Gwaranta tego Gwaraita,
kibrego Lgoma Wartosé Aktywow jest wyssza), lub (i) zostato wydane inne orzeczenie sadu lub
inna decyzja administracyjna (w tym takie takie, ktére: nie nakazuja- zaplaty Zadnych kwot) w
stosunku do Emitenta, Gwaranta Iub: Podmioty Zaleznego. Gwaranta lub dotyczgce Emitenta,
Gwaranta lub Podmiofu Zalesmego Gwatanta, ktére spowoduje, lab moze: spowodowaé istotng.
negatywna zmiang w dz;a%al_nosm_ operacyjnej, majatku tob sytuacji finansowej Emitenta Tub
Gwaranta, albo ktore moze nickorzystuie wplynaé na zgodno§é z prawem lub waznosé zobowigzal
wynikajgcych 2 Obligacji albo moze¢ unigmozliwié. icl wykonanie, a Emitent lub Gwarant lub
Podmiot Zalezny Gwarania nié dokonat zaplaty kowat ob_;qtych takim orzéczeniem Jub decyz_;q
administracyjng w oznaczonym terminie (lecz nie wezedniej niz 7 doi od daty uprawomociienia sig
orzeczenia lub dnia, w kidrym decyzja stala sie wykonalna),

Likwidacja. Preed wykonaniem wszystkich zoboquan z Obligacjt zostanie podjets slutcezna
uchwala, ub zostanie wydane skuteczne orzeczenie. sadowe, dotyozqce lilkwidacji Emitentd,
‘Gwatanta lub Istotnego Podmiotu Zaleznepo.

Niewsznosé, Bmitent lub Gwarant (i) hie moze hub nie bedzie mégt zgodnie z prawem wykonaé
jakiegokolwiek ze swoich zo'bow:qzaﬁ zwigzanych z Obhgac;am:, a taka przeszkoda nie zostanie
ysunieia fub w inny sposob naprawiona w teriinie 30 dni od jej stwierdzenia; lub (if) kwestionuje
waznofé Obligacji tub innych zobowaqzan zwugzanych z emisja Obligacji; lub (iti) zaprzeczajs
istnieniiu zobowigran wynikajaeych z emisji Obligacji.

Stryktnia Wiasno$ciowa. (i) Emitent Jub Gwarant przestang byé Etonkami Grupy Ghelameo; lub ().
Gropa Ghelameo straci kontrolg nad Bmitentem, 1ub (i} Gwarant przestanie byé, bezpoémdmo Tub:
posredmo Udziatowcem, posiadmacym m';kszoas udziatdéw lub akeji-w podmiotach, ktére beda
ostatecznymi odbiorcami wplywdw z emisji Obligacii (z: zastrzezeniem pkt 2.4);

Nucjonalizacja. Jakikolwiek organ w%aday pubhcznej przyjmie regalacie b przeprowadzi
post@powame Kibrepo skutkiem bedzie zajgeie, nacjonalizacja, Wywlaszezerie. b przymusowe
przgjecio istotng) czebel akeji wydanych przez Emitenta, Gwaranta, lub Spotke ijektom}, Iub
cafodel albo istotnej czgéei ich przychodéw lub akiywéw, pizy CczZym za istolne yznaje sig
odpowiednio: akcje, przychody b aktywa stanowigce nie mniej niz 10% ogélnej liczby akeji,
wartosci przychodéw Iub wartosci aklywdéw, chyba 2e Srodld uzyskane w nastepstwie nacjonalizacii
zostany w catodci przemaczone ng zabezpieczenie praw Obli gatarluv.zy % tytoby Obhgacjx w lenminie
14 dni od daty oﬁzymania odszkodowania z tytuhy dokonenia za}qcm  nagjonalizacjl, wywlaszezettia
Tub PIZYIUSOWEgo ptzejecia, z zastrzezentem, e wprzypadku zajgeia akiywéw Spétki Projeldowej
w pIerWSZQ] Kolejnodei zostang zabezplec;-one wierzytelnoSel bankdw finansujgeych, jezeli taki
wymég bedzie wynikal z warunkéw uwndw keedytow bankowych,

NASTEPSTWA WYSTAPIENIA PRZYPADKU NARUSZENIA WARUNKOW EMISIE

W przypadly, gdy wystapi i bedzie irwal Przypadek Maruszenia Watunkéw BEmisji kaxdy
Obligatatiusz bedzie miat prawo zadania zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy colem podjgoia

‘uchwaty o wiasciwych §rodkach ochrony praw Qbligatarivszy, w tym uchwaly o natychmiastowym

wykupie Obligacji.

W przypadka jedli Zgromadzenie Obhgatmuszy zwolane zgodnie z pkt 11,1 podejmie uchwatg w
sprawie natychimiastowego wykupu Obligacji, wowezas kazdy. Oblxgaiarmsz moze: dorgczyé
Bmitentowi (z kopia dla podmiotu pfowadzacego dla' Oblipatariusza Rachunek) pissmne sadanie
natychmxastowego wykupu Obligacji posiadanych przez. tepo Obligatariusza, Dla skutecanego
dorgozenia powyiszego Zgdania Obligatariusz powinien: (i} wskazywaé podstawg -Zgdania
natychmiastowego wykupu; ofaz (1i) wraz z #gdaniem :mbow;qzany jest dostarezy¢ kopie nalezycie
podjetej uchwaty Zgromadzenia Obligatarinszy zezwalajgee]  Obligatariuszom na  Zzdanie
wczc:éme_lsaego wykupu Obligacil. w zwigzku = wystgpieniem Przypadiu Naruszenia Warunkéw
Efiigji, oraz (iii) zalaczyé do zadania Swiadectwo depozytoE/& dotyczace: pr}ﬂdBp}fCh Obhgac;l'

wystawione w rwiazku z zadaniem wozeSniejszego ich wyka u;]@ngkze; i3 Zypadki usuniecia.

dpia @pd@ﬁ;ﬁ ggzﬁ{,, Zgromadzenie

skutkdw denego Przypadku Naruszenia Warunkdw Emisji

Obligatariuszy uchwaty w przednitocie wezesniejszego wykupu Takle Zdarzenie |nie’ bedzie
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stanowito podstawy 2jdania natychmiasiowego wylkupu Obligacji. Skoteczne doreczenie zgdania
natychmiastowego wykupu Obligacji powoduje, Ze Obligacje posiadane przez takiego
Obligatariusza slajg sig natychmiast wymagalne i platne, w-zwigzia z ezym. Nalezniod¢ Gidwna

takich Obligac}i, powigkszona o Kwoty Odsetelc od takich Obligacji naroste do dnia dokonania przez.

Emitenta lub Gwaranta platnosoi winga byé zaplacona w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia zlokenia
pisermiego #adania opisancgo powyZej bez. dodatkowych dziateii: Iub. formalnofci ze strony
Obligatariusza Wezébnigjszy wykup dokonywany jest zgodnie 2z Regulacjami KDPW, regulacjami.
danego- podiniotu prowadzacego Rachunek oraz innyos whadciwymi przepisami. Dla wniknigoia
watpliwoéci Zadanic natychmiastowege wylkupu: adresowane. do Emifenta bedzie uwazane za
dorgozone przy wysfania listem poleconym fub poczty kuriersks, gdy zostanie doréczoné 7a
potwisrdzeniem odbioru pod wiadeiwy adres lub z uplywem pigeiu dui od daty drugiego awizo, W
przypadio natomizst odmowy odebrania przosylki — w dacic odmowy:

PRZEDAWNIENIE

Roszozenia wynikajace z Obligacii przedawniaja sig z uptywem 10 lat.

PRAWO WEASCIWE, JURYSDYKCIA

Obligacje sa Wyemitowaile zgodiie z prawem polskim 1 teriy prawu _podlegaj 3.

Wazelkic zwigzane z Obligacjami spory poddane beda tozstrzygnigeiu sadu powszechnepo
wihadciwego niiejscowo ze wzgledu.na sicdzibeg Emitenta.

FUNKCIA AGENTA

Emitent zapewni, z¢ przez oaly ozas do chwili wykupu wszystkich Obligacji bedzie powotany Agent;

Idbry w. zakresie 1 na zasadach okredlonych w Warunkach Emisji bedzie dokonywaé: obliczen,

o ktérych mowa w pkt 3.6—3.7, dla pot'rzeb'UStalﬁnia wysoko$cel dwiadezen 2 tytu%u_()bl{'gacj i

W sprawach 2wigzanych z Obligacjami Agent daiata wylgeziie jake: petnomocnilc Broitenta 1 nic
ponosi Zadnej odpowiedzialnodol w stosunky do Obligatariuszy w rakiesie jakigjkolwielc ptatnosei z
tytulu Obligacyi, ani za 7adne inne zobowigzania Emitenta wynikajace z Obligacji oraz Warunkow
Fanisji. Agent nie peni fankeji banld reprezentanta w rozumicniy art, 78 Ustawy o Obligacjach, ani
nie jest zobowiazaiy do teprezentowania Obligatarivszy ‘woliee Eniiferita.

Agent oraz jego podmioty zalezne stowatzyszone W ramach prowadzonej dziatalnosci wspotpracujs
z Priitentem w zalresicréinych ustug i posiadajq informacje, kidre mogg by¢ istotne w Xontekécie
sytuagji finansowe] Emifenta oraz jego mozliwodel wywigzywania sig ze zohowiazaf wynikajacych
z Obligacji, jednalcre nie sg uprawnicai doich udostgpniania Obligatarivszorn, chyba 7 Emitent
wyraznie wskaze dolumenty i infotmacje, kidre majs byt przekazane Obligatariuszom w zwigzku 2
Obligacjami i petieniem funkeji Agenta. Wykonywanie przez Agenta okreélonych czynnodei ordz
pelienie -okresfonyeh: funkeji w zwigzku z Obligacjami nie tnietozliwia Agentowi oraz jego
padmiotom zaleznym lub stowarzyszonym, a takZe. grupie kapitalowej, do ktérej nalezy $wiadczenia
Emitentowi innych ustig, doradzania Emitentowi Inb -wspélpracy z Emitentern w kazdym inmym
dowolnym zakresie lub formie.

SIEDZIBA. AGENTA

W Dacie Emisji Obligacyi, siedziba Agenta znajduje sig w Warszawie pod adresem: 01208 ‘Waiszawa,
ul. Przyokopowa 33,

ZAWIADOMIENIA

Jedli Warunki Fmisji, Regulacje KDPW lub przepisy prawa nie stanowis inaczej wszellde
zawiadomienia Bmitenta kierowane do Obligatatiuszy beda dokonywane w formie raportu biezacego
piblikowanego zgoduic z wymogami regulamindw obowigzujacych, odpowiednio, na ASO
BondSpot tub ASO GPW. W przypadia, gdy Ustawa o Obligacj'achiagpuwmaga';mz:amadomienia

kierowane do Obligatariuszy bedg publikowsne na Stronie Infermefowd[ L LING S
: RS NALEM
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Wszelkio ogloszenia lub zawiadomienia: lierowane przez Obligatativsza do Emitenta beda
przekazywane na adres Emitenta: Ghelamco Invest sp, z o.0., PL Buropejski 1, 00-844 Warszawa,
Tub jony adres na terenic Warszawy, o kiérym Emitent poinformowat stosownie dq pht 16,1,

Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane do Agenfa beda przekazywane na adres biura
Departamenta Bankowoici Inwestycyjnej Agenta, 4. na adres: Noble Securities S.A., 30-081
Krakow, ul. Kxdlewska 57, z dopiskiem: Departament Bankowosei Inwestycyjme],

Wszelkie zawiadomienia kieroware do Hmltaﬁfa lub Agenfa bedg uwazane za dore;,czone jezeli
zostaly wystane listemn poleconym fub poezin kunersk@ pod adres wskazany powyzej danego

podmiotu wskazaty powyze} oraz Zostanie dorecmne zg potwierdzeniem odbioru pod wiasciwy
-adres lub z uplywem pieciu dni od daty drigiega. awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania

przesytki— w dacie odmowy. Do #3dania lub zawiadomicniia kierowanego przez Obligatariusza musi
byé dotgczone Swiadectwo depozytows Iub inny dokument potwierdzajgey posiadanie Obligacji w
formie vzgodnione] odpowiednio z Emitentem lub Agenteim,

KURSY WALUT

Na potrzeby Warank6w Bmigji wszystkie kwoty wyrazone w innych walutach niz PLN bedg
przeliczane na PLN zpodnie ze $rednim kursem wymiany Natodowego Banly Polskiego z dnia
danepo zdarzenia.

NOTOWANIE OBLIGACIT

Obligacje po zarejestrowanivw Deépozycie, zostang wprowadzone do obiotu na ASO BondSpot lub
ASO GPW.

Obligacje bedy notowane, odpowiednio, na ASO BondSpot Iub ASQO GPW, az do wykupiama
Obligacji w oatodci.

OBOWIAZKI INFORMACYJINE

Do wykupu wszystkich Obligacii Ernitent zobowigzany Jest zgodnie z wymogami art. 37 ust, 1 oraz
art, 38 Ustdwy a Obligacjach udostgpniaé Obligatariuszom swoje roczne sprawozdama fnansowe
wraz z opinig bieglego rewidenfa.. Powyzsze sprawozdama wraz z opinig bieglepo rewidenta
udostgpniane beda nie podsnie] niz w ciggn 6  (szedeiv) ‘micsicey od kohca danego roky
kalendarzowego.

Péza sprawbzdanisii, o ktorych mowa w pkt-19.1, Emitent bedzie publikowat raporty okresowe
ofaz hiezace w zakresie i w terminach: okreélonych stosownymi regulatninami, odpowiednio, ASO
BondSpot Iub ASO GPW,

Emitent bgdezie pubhkowaf kwartalne sprawozdania o wykorzystaniu srodkéw z emisji Obli gacji, w
terminie 1 (jednego) micsigea po zakoficzeniu kwartaln kalendarzowego.. ,

Dokumienty  inforniacje, o ktdrych mowa w niniejszym pki 19 beds udestgpniane stosownie do

regulaiminn, odpowicdnio, ASO BondSpot [ub ASO GPW,

Do wylupu wszystkich Obligac)i Bmitent zobowigzany jest udostepnie Obligatariuszom lub

spowodowas, aby Gwarant udostepnit Obligataritszom nastgpyj gce informacje:

1951  skonsolidowane, rocze sprawozdame Jinansowe -Gwaranta wraz. z opinig bieglego:
rewidents, W ferminie nie pdinicjszyin niz 6 (szedoiu). miesigey od kofica danego roku
kalendarzowego;

1952 skonsolidowane, pdlroczne skrdcone sprawozd'anie_fma_usowe' Gwatanta wraz z raportem
bieglego rewidenta 7 ograniczonego przegladu, w terminie nie poZniejszym niz 3 (fzech)
miesigey od korica danepo poirocza kalendarzowego; _

1953 mniexwlocznie po zajéoiu zdarzen, ktbrych te informadje-dotycz - informacjg o;

()  zaciggnigeiu przez Gwaranta Iub jakikolwick jego :Podmiot Zalefny Gwaranta
Zobowigzania Finansowego na kwole przewyiszajqes; 10%:Kapifatow Whisnych
Gwaranta; " "

I

20




(i)  sprzedazy jakiegokolwiel sktadnika majgtkowego nalezgcego do Gwaramnta ub
Podmiotu Zaleinego Gwaranta lub spotki zalesnej od Gwaranta, o ile wartosé. taligj
transakeji przekracza warto$é 10% Kapitaléw Wiasnych Gwaranta;

(i) -nabycia przez Gwaranta lub Podmiot Zaleiny Gwaranta jakiegokolwiek skiadnika
majgtkowego lub innego podmiotu nie bgdacego Podmioten Zaleznym Gwaranta,
ktérego wartoéé przekracza 10% Kapitatéw Wiasnych Gwaranta;

(v) zmianach wiasnoéciowych Gwaranta, o ile taka zmilana chejnuje wigcej niz 10%
udziatéw Gwaranta; o

19.6 Zawarcic umdw lub zaciggniecie Zobowigzania Finansowego, o ktorych mowa w pkt 19.5.3 dotyczy

20.

rhwniez om6w, ktdrych jednostkowa wartosé nie przelracza 10% Kapitaléw Wiasnych Gwaranta,
jednakie sg one ze sobg powigzane. i ich Taczna wartodé przeleacza 10% Kapitatléw Wiasnych
Gwarania,

PRZECHOWYWANIE WARUNKOW EMISTI ORAZ DOKUMENTOW
PUBLIKOWANYCH NA STRONIE INTERNETOWET EMITENTA

Oryginal Warunkéw Emisil preechowywany jest przez Agenta, Dokumenty, informacje 1

komuriikaty publikowane na Stionie Internetowsj w wykonanin przepisow Ustawy o Obligacjach, sa
stosownie do postanowien ait. 16 Ustawy o Obligacjach pragkazywane préez Emitenta w postaci

drukowane] do nofariusza Roberta Sielsldego lub Jatiusza Rudnickiego (z kancelarii: Rudnicld.

Janusz, Sielski Robert, Bartosiewicz-Wlarlo ‘Malgorzata. Kancelatia notadalna s.c., ul.

Marszatkowska 55, 00-676 Warszawa), ktéry je przechowuje do czasu upiywu przedawnienta
roszezen wynikajgeych z Obligacii.

Warszawa, dnid 26 czerwca 2019 . _
Migjsce { data sporzqdzenia: Warunkow Emisfi ovaz
podpisy 0sob upewainionych do zaciqgania zohowigzon W inieniv Emiterita
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ZALACZNIK 1 DO WARUNKOW EMISJTE

REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

POSTANOWIENIA OGOLNE

(a)

{b) -

(e)

Zgromadzeme abligatariuszy stanowi reprezentacie ogbdhu Obligatariuszy uprawmonych %
Obligacji serii PM (,Obligacje”) emitowanych przez Ghelamco Invest sp, z 0.0,
(. Emitent”} w ramach V Programu Emisji Obligacji {,,Program”).

Ninigjszy regulamin zgromddzema obligatatinszy  (,,Repulamin” ,,Regulamm
Zgromadzenia Obligaiariuszy”) ma zastosowanie do wsz,ystiuch sem Obligacii
emitowanych w famach Programy.

Terminy nie zdefinjowane w ninicjszym Regalaminie Zgromadzenia Obligatariuszy. maja
zoa¢zenic nadane im w Warunkach Emisji,

ZWOLYWANIE ZGROMADZENIA

(@

()

(@

@

{e)

®

®

- potwierdzajace posiadanie Obligacji. 1 nic’ odbiarg. el
-Oblipatariuszy. Liste Obligatariuszy uprawnionych. da

Zgramadzente Obligatariusey jest zwolywane przez Emitenta 2 jego wlasngj inicjatywy
fub na witosek: Obligatarivsza posiadajgeepo Obligacje danej serii (,Obligatariuse™),
Jezeli Emitent nie wystosuje zawiadomienia o zwotantu Zgromadzenia Obligatariuszy w
terminie 14 (czternastu) dni od dnia zfozenia wnieskn przez Obligatariusza sgd rejestrowy
whasciwy dla Emitenta mozc, po wezwaniu Fmoitenta do ztozenid wyjalnief ng okolicznost
niczwolania Zgromadzenia Obligatariuszy, npowaznié do zwolania zgromadzenia
Obligatariuszy wystepujgcych z tym zqddmcm. Sad wyziezy spobréd Obligatariuszy
wystepujgoych z Zadaniem osobg uprawnions do otwarcia Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzema Obligatariuszy odbywajg sig w. Warszawie. Zgromadzcma mogy odbywad
sig w migjscach inmych niz siedziba Bmitenta, Dokladne tisjscé Zpromadzenia ustala

Fmitent lub inna osoba zwoknjgca Zg_rqmadzem_e

Informacja o zwolaniti Zgromadzenia Obligatariuszy (. Zawiadomienie”) publikowana
jest przez Emitenta na-Stronie Internetowej. Emitenta, W praypadla, gdy. Zgromadzenie
Obligatariuszy zwoluje Obligatariusz w sytuacjach opisanych w Warmkach Emisji, Jest
ono zwolywane poprzez publikacie w dzienniku , Rzeczpospolita”, lub w innym dziennilm
o charakferze ogblnopolskim, Emitent i Obligatarivsz zwahggcy Zgromadzenie
Obizgatarmszy sy zobowigzani wystad informacje o Zawtadomienin rownied bezpodrednio
do Agenta,

W Zawiadomienin wskazuje sig co najmniej date (,Data Z_grumadzgnia”),.miejsc‘e_ i
godzing rozpoczgeia obrad, porzadek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz informacje

0 miejsci zozenia fwiadectw depozytowych,

Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie uznane za zwotane w sposch wafmy, jezeli
Zawiadomietiie zostauie ogloszone na co najmmniej 21 dni przed temminem Zgromadzepia.
Obligatatiuszy.

Pod watunkiom prawidldWGgo zawiadomienia o zwotaniv Zgromadzenia Obligatoriuszy,
zgodnie z proceduryg opisaria w ppkt (c) i (d) powyzej, brak powiadomienia Obligatarinsza,
ktéry -nabyt ()bhgacje pomiedzy Dat@ Zwolania Zgromadzenia a daty Zgromadzenia
Obligatariuszy, nie ma wplywu na waznosé Zgromadzenia Obligatarinszy.

Obligatariusze prawnieni sq do uczestiiczenia w Zgromadzenty Obligatariiszy, jezeli co
najmniejna 7 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy y}’ozq y Brniténta imienne
fwiadectwa depozytowe (wystawmne zpodnie przeplsami Ustawy o Obtome)
fic prompdzenia
dzenin,
Obligatariuszy Emitentudestgpni w swojej siedzibie przaz &o nﬂ mm { ? dmi' Ipoczc, przed
rozpoczeciem tego Zgromadzenia, WAREZAWA, URIA
i *‘da*:‘ F § _
2 _ Michat Gigroacki )
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Obligatariusz moZe uczestniczyé w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywad prawo
glosu osabidcie b pizez pelnomocnika. Udzielenie { odwolanie pelnomacnictwa wymaga
formy pisenmej pod rygoren niewaziiofed,

Opréoz  Obligatariuszy posiadajgeych  Obligacje danej seri, w  Zgromadzeniu
Obhgatauuszy mogg braé udziat Agent, czlonkowie zarzgdu Emitenta, doradcy finansowi
lub prawni Emitenta lub Agenta otaz doradey finansowi lub prawni Obligatatiuszy.

Prawo Obligatariusza do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy obgjmuje w
szezeghlnofet prawo do;

4)] udzialy w glosowaniy oraz.
(i)  zabierania glosu,
Zgromadzenio Obligatarinszy moe podejmowaé uchwaly wylgezoie w sprawach

g wymlemonych w zawiadomienfy o zwolanin Zgromadzenia Obligatariuszy. Sprawy
- piewymienioné w zawiadomieniu o zwolanhr Zgromadzenia Obligataciuszy i niebgdgco

sprawaimi fonnalnyrm mogg byé przedmiotem vchwai, jezeli w Zgromadzenin
Obhgatanuszy vezestniczy. Obhgatauusze posxada; goy wezystlie wyemitowane Obligacje

- dane_] serli i Zaden Obligatariusz ne zgosit spraeciwn wobec podjecia dariej uchwaty.

TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

(a)

®)

©

@

" nazwiska oraz migjsca zamieszkania albo firmy (nazwy):L sxedz.;h.

Zgromadzenie Obfigatarinszy: otwiera czlonek zarzadu Emitenta Iub wyznaczony przez
nisgo przedstawiciel. W przypadku zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy przez
Obligatariasza, Zgromadzenie otwicra Obligatariusz zwohijacy Zgromadzenie..

Po otwarciu Zgromadzenia Dbhgatarmszy spoéréd uczestikéw tego Zpromadzenia
wybiera si¢ przewodniczicego. Zgromadzema Preewodniczgey prowadzi obrady, bez
zgody Zgromadzenia nié ma prawa, zmieniad Icolcjnosc: spraw objetych potzqdkicm obrad,

Do obowigzlidw przewodniczacego Zgtomadzenta Obligatatiuszy nalezy:

0] udziefanie okeeSlonym osobom zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu
Obligatariuszy oraz podejmowanie deeyzji dotyczgeych plosowan w trakeio
Zgromadzenia Obligatariuszy;

{iD) uzupetniatie porzgdku obrad;

(i czuwanie nad sprawnym i wladciwym przebiegiem obrad,

(v)  udzelanie glosu oraz czuwanie nad merytorycznym przebiegiem dyskusji
‘prowadzonych w trakeie obrad;

vi zarzadzanie przerw w obradach;

(vi) zarzgdzanie glosowart 1 czawanie nad ich wiadciwym przebiegien;

(vii)  zapewnienie, aby wszystlie sprawy umieszezone w porzadia. obrad zostaly
rozptrzone, .

(vii)  liczenie oddanych glosbw;

()  podpisywanie listy obecnofei 1 sprawdzainie, czy zostata ona poprawnie
spmzz;dzom,

otaz wydawanie stosownych zarzadzef i poleced shizacych: wype}memu okreglonych
wyhe] obawigzkow, :

Niezwloczie po otwarciu Zgromadzenia Obhgataﬁusz.y przewodniczaoy zobcwmzany
jest sporzadzié i podpisaé fiste ohecnoset, ?awwrajacq informacje na temat hnienia i
Obh?at}tmusfza , ligzby

Obligacji znajdujgeych sig w posiadanin danego. Obil%atanusza
wykonywania ktfrych dany Obligatariusz jest uprawqmnéf s
i

raz 1ldzhy’ gloséw, do
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Po przedstawienin porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczgcy otwiera
dyskusje, udzielajae ghosu uczestnikom wedbug kolejnogei zgloszen, Uczestnicy mogy
zabiera¢ glos wylaeznie w sprawach umieszezonych w porzgdku obrad, bedacych w dane;
chwili przedmiotern dyskusji. Przedstawiciele Emitenta mogg z.abwrac gloy poza
kolejnoscia,

Kazdy z uczestnikbw Zgromadzenis Qbligatariuszy moze zglaszaé pytania dotyczace
spraw umieszczonych w porzgdku obrad:

Przewodpiczgoey moZe zarzadzié przerwe w obradach Zgiomadzenia Obligatariuszy z

wiasnie] inicjatywy albo na wniosek Obligatariuszy lub Emitenta. Zarzgdzenie przerwy
wyrmaga zgody wszystklch Obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu. Bqczna dhugose

-przerw w obradach nie moze przekroczy¢ 30 dni.

Protokot 7 obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporzadzeny i podplsywany przez
przewodniczacego zgromadzenia oraz osobg sporzydzajges protokét. Protokdt powinien

- zawierab w szczeg{)lnoéc; stwictdzenie - prawidfowodei zwolania Zgromadzeniu

Obligatarinszy oraz jego zdolnosé do podejmowania uchwal, {re$é rozpateywanychichwat
oraz zgloszone sprzeciwy. W odniesieniv do kazdej uchwa{y nalezy podaé laczug liczbs
glosébw waznych, procentowy udziat wartoéei Obligag]i, - Idorych odddno wazne glosy w

-E.;omej wartodci hominalue) Obligacii, liczbg glosw ,,za”; przeciw™ i ,wstrzymujgeych

$ig” oraz sformutowanie decyzji Zgromadzenia, Protaké!, w ktérym bodg zamieszczone
uchwaly Zgromadzenia Obligatarinszy w sprawach wskazanych w puukcm 16.2
Warunkbéw Emisji (zmiany kwalifikowsne) sporzadza rotariysz.

W terminie 7 dni od daty zamkrniecia Zgromadzema Obligatariuszy Fmitent publilknje na.
Stronie Internctowej Bmifenta protokd! z przobiegu obrad Zgromadzenia Obhgutanu‘%zy
oraz, jezeli Zgromadzenie Obligatatiuszy uchwalifo. zmiane Wanmkaw Emisji,
ofwiadezenie o zgodzie lub braku zgody na zmiang Wargnkéw Emisji.

PODEIMOWANIE UCHWAL

()

(k)

©
@
()

&)

®

Zpromadzenie Obligataciuszy, jest wane, w pmypadicu gdy w Zgromadzeniy
Obligatariuszy biorj udziat Obligatariusze pos:ada]qcy co najourej 50% slorygowangj
tacznej warttofci nominalnej Obligacii dangj serii; w rozumieniu Ustawy o Obtigagjach,

Zgromadzenie Obligatariuszy podejnuje uchwaty tylko w sprawach objetych porzgdiden
cebrad.

Glosowania odbywajg sig w trybie pisemnym i sg tajoe.
Kuzda Obligacja daje prawo do jednego glosu.
Uchwaly dotyezqee (i) wysokodel lub sposobu wustalania wysokosci -$wiadezes

wynikajacych z Obligacii, w tym warunkéw wyplaty oprocentowania, (ii) terminy, roiefsca
lub sposobu spelmama éwmdczen wymka] qcych Z Obhgaup Wty dni, Wc:d{ug kférych

.....

podﬁijWﬁma uehwat przez zgromadzeme (w) pomsta{ych kwcstu uznanych za
kwalifikowane postanowienia.wariinkéw emisji zgodnie z Ustawg o Obligacjach, zapadajg
wigkszofcig 3/4 glosbw ()bhgatanuszy obecnych na Zgromadzenin Obligatariuszy; 4 po
wprowadzeniu Obligacil do Catalyst - jednogioénie;

Uchwaly Zgromadzenia Obligatatinszy w pozostalych kwestiach (w tym w- sprawie
ziniany Watankévw: Bmisji w pozostatym zakresie niz wskazany w pkt 4.¢ powyzej),
zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gloséw, clhiyba Ze odmienna wigkszos¢ wynika #
bezwzgledmie obowigzujacych przepiséw prawa.

Uchwata padjeta przez nalegycie zwolane i odbyte Zgromadzama Obhgatar:usmy jest
wigggea weglgdem wszystkich Obligatariuszy, réwnieZ tych ]Stbrzy ¢’ uczesm:czyli wl
Zgromadzeniu Obligatarinszy lub glosowali przeciwko tej uchwalg, 1. L
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5.

POSTANOWIENIA KONCOWE

(=)

®)

Emitent polaywa wszelkie uzasadnione i udokumentowane koszly zwigzane ze rwolaniem
i odbyciem Zgrornadzenia Obligatarinszy, w tym ewentualne koszty ushug zewngirzoego
doradcy prawnego.

Emitent moze okveflié w Zawiadomieniu szezegblowe procedury wczestnictwa w
Zgromadzeniy Obligatarivszy.
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" Administrator
Zabezpieczen"

LAgent”

,.A80 BondSpot”
LASO GPW”

~BondSpot”
~OPW?”

Data Emisji”
~Data Wykupu”
»Depozyt”

»Dzien Platnosci
Kwoty do Zaptaty”

~Dzien Platnosci
Odsetek”

.Dzien Roboczy™

,.Dzieni Ustalenia Stopy
Procentowe]”

,Dzien Ustalenia
Uprawnionych”

Zalacznik 5. Definicje i objasnienia skrétéw do Noty Informacyjnej Serii PM

oznacza Woiciecha Pfadta, prowadzacego dzialalnosé
gospodarcza pod firma Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radca
Prawny, NIP: 951-146-72-70, REGON: 12178415, adres do
doreczen: ul. Zaciszna 12, 05-822 Milandwek, ktéry peini dla
Obligacji emitowanych w ramach Programu funkcje
administratora zabezpieczefi w rozamieniu art. 29 Ustawy o
Obligacjach;

oznacza Noble Securities S.A.;

oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez
BondSpot;

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

oznacza Gielde Papier6w Wartosciowych w Warszawie S.A.;
oznacza 25 lipca 2019 1,;

oznacza 25 lipca 2022 r.;

oznacza depozyt papieréw wartosciowych prowadzony przez
KDPW,

oznacza kazdy dzief, w ktérym Kwota do Zaptaty jest
wymagalna zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji;

ma znaczenie nadanie w punkcie 3.1 Warunkdw Emisji;

oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela Jub dzien
ustawowo wolny od pracy, w ktorym KDPW prowadzi
dziatalno$é w sposob umozliwiajacy wykonanie czynnosci
okreslonych w Warunkach Emisji;

oznacza dziefi przypadajacy na trzy Dni Robocze przed
pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktérym ma
abowiazywac dana Stopa Procentowa;

oznacza piaty Dzien Roboczy przed danym Dniem Platnosci
Kwoty do Zaptaty albo odpowiednia date okreslong zgodnie z
Regulaciami KDPW, w ktorym zostaje okredlony stan posiadania
Obligacji, w celu ustalenia podmiotow oraz oséb uprawnionych
do otrzymania §wiadczen z tytutu Obligacji w Dniu Platnosci
Kwoty do Zaplaty, z wyjatkiem: (i) wystapienia Przypadku
Naruszenia Warunkow Emisji lub Przypadku Naruszenia
Zobowigzat Emitenta, kiedy za Dzief Ustalenia Uprawnionych
uznaje sie dzien ztozenia przez Obligatariusza zgdania
natychmiastowego lub wezesniejszego wykupu, (ii) otwarcia
likwidacji Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Praw
Uprawnionych uznaje si¢ dzien otwarcia likwidacji Emitenta,
oraz (iii) potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu
lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktory wstapit
w obowiazki Emitenta z tytulu Obligacji, nie posiada uprawniefi
do ich emitowania, kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych
uznaje sie odpowiednio dzien potaczenia, podzialu lub
przekszialecenia formy prawnej Emitenta;




~Dzienn Wezedniejszego

Wykupu”

,.Grupa Ghelamco™

LOwarant”

istniejace Obligacje”

Llstotny Podmiot
Zaleiny”

LKDPW™
K oszty Emisji”

»KSH”

LJKwota do Zaplaty”

~Kwota Odsetek™

.aczna Wartosé
Alitywow Gwaranta™

»MSSE”

~Naleznoéé Gléwna”

oznacza dzien, w ktorym Emitent moze dokonaé wezesniejszego
wykupu Obligacji;

oznacza spblke prawa belgijskiego Ghelamco Group Comm. VA
oraz podmioty, w stosunku do ktorych spdtka prawa belgijskiego
Ghelamco Group Comm. VA jest podmiotem dominujacym w
rozumieniu art. 4 KSH;

oznacza spotke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze
pod adresem 229 Arch. Makariou 11T Ave, Meliza Court, 3105,
Limassol, Cypr (podmiot dominujacy Emitenta w rozumieniu art.
4 KSH) lub inny podmiot z Grupy Ghelamco z siedzibg w kraju,
w ktérym uznawany 1 wykonywany jest Europejski Nakaz
Zaplaty, na rzecz ktérego zostana skutecznie przeniesione aktywa
Granbero Holdings Limited o wartodei stanowiacej co najmniej
90% Lacznej Wartodel Aktywdw Gwaranta i ktory najpézniej w
dniu takiego przeniesienia ustanowi Zabezpieczenie zgodnie z pkt
2.4 3, z zastrzezeniem ze po przeniesieniu taczne aktywa
Gwaranta (lub Gwarantéw) beda stanowity nie mniej niz 90%
Lacznej Wartosei Aktywow Gwaranta przed ich przeniesieniem;

oznacza wyemitowane i niewykupione obligacje Emitenta,
wprowadzone do obrotu zorganizowanego w rozumieniu Ustawy
o Obrocie lub zarejestrowane w Depozycie;

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantéw, Podmiot
Zalezny Gwaranta, ktdrego warto$¢ aklywow stanowi wigcej niz
20% Lacznej Wartosci Aktywow Gwaranta;

oznacza Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A ;

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

oznacza ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodelks spotek
handlowych;

oznacza wyrazong w PLIN kwote réwng wartodei Naleznosci
Gldwnej lub Kwoty Qdsetek, wymagalng w Dniu Platnosel
Kwoty do Zaptaty, ktérg Emitent jest zobowigzany zaplacié
Obligatariuszowi, zgodnie z ninigjszymi Warunkami Emisji;

oznacza kwote obliczang w sposdb okredlony w punkcie 3.6
Warunkow Emisjii 9.4;

omacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantdw, lgczng wartosc
bilansowa aktywow Gwaranta, wskazang w ostatnich publicznie
dostepnych skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych
Gwaranta, sporzadzonych zgodnie z MSSF;

oznacza Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej publikowane przez Rade Migdzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (LASB — International Accounting
Standards Board), ktérych podstawa prawna zawarta jest w
Rozporzadzeniu 1606/2002 Parlamentu Europeiskiego oraz Rady
z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania mi¢dzynarodowych
standardéw rachunkowosci;

oznacza 1.000 PLN




»Obligatariusz”

»PLIN”
LPodatek Dochodowy™

.Podmiot Zalezny
Gwaranta”

LPozyczka
Podporzadkowana™

Program”, ..Program
Emisii” lub ..V
Program Emisji
Obligacji”

wProjekt Inwestycyjny™

oznacza osobe, na ktérej Rachunku Papieréw Wartosciowych,
zarejestrowana jest przynajmniej jedna Obligacja, lub inng osobg,
jezeli wynika to z wiasciwych przepisow prawa. Za
Obligatariusza uwaza si¢ takze osob¢ uprawniong z Obligacji
zapisanych na Rachunku Zbiorczym;

oznacza zloty polski;

oznacza zryczattowany podatek dochodowy od osob prawnych
oraz zryczattowany podatek dochodowy od oséb fizycznych

w rozumieniu ohowigzujgcych ustaw o podatku dochodowym od
0s0b fizycznych i podatku dochodowym od oséb prawnych;

oznacza, w odniesieniu do kazdego Gwaranta: (i) kazdg spotke fub
inny podmiot, w tym spdétke rynku wynajmu nieruchomosci
(REIT), w ktérym Gwarant posiada lub kontroluje (bezposrednio
lub przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne
Gwaranta) ponad 50% kapitatu zakladowego lub innych praw
udziatowych dajacych prawo glosu do powolywania czkonkdw
wladz lub administratorow takiej spéiki lub innego podmiotu; lub
(i) kazda spolke lub inny podmiot, ktdrego sprawozdania
konsolidowane s ze sprawozdaniami Gwaranta albo ktérego
sprawozdania powinny by¢, zgodnie z MSSFE, konsolidowane ze
sprawozdaniami Gwaranta; lub (ifi) fundusz inwestycyjny, w tym
fundusz inwestycyjny zamkniety, ktérego wszystkie jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne posiada posrednio lub
bezposrednio Gwarant i ktéry posiada lub kontroluje (bezposrednio
lub przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne
Gwaranta) Spdlki Projektowe;

oznacza pozyczke udzielona Emitentowi przez podmiot
wchodzacy w sktad Grupy Ghelamco, w celu obstugi Obligacji
oraz ewentualnych kosztéw zwigzanych z obstuga zadluzenia
wynikajacego z Obligacji, ktora podlega splacie w ostainiej
kolejnosci, ti. nie wezesniej niz po zaspokojeniu przez Emitenta
zobowigzan z tytutu Obligacji;

oznacza program emisji obligacii polegajacy na emitowaniu przez
Emitenta obligacji w jednej lub kilka seriach stosownie do
postanowient Umowy Programowej oraz na podstawie stosownych
uchwal Emitenta, maksymalnie przez okres 3 lat, kazdorazowo do
tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych
Obligacji nieprzekraczajacej kwoty 400.000.000 ziotych. W
przypadku Obligacji denominowanych w EUR, obliczanie
maksymalnej wartosci Programu nastgpowac bedzie przy
wykorzystaniu $redniego kursu wymiany publikowanego przez
Narodowy Bank Polski na dzied emisji danej serii Obligacji
denominowanych w EUR. Emitent moze wydluzy¢ okres trwania
Programu oraz zwickszy¢ jego maksymalng warto$¢ na mocy
stosownych uchwat oraz aneksu do Umowy Programowej;

oznacza dowolny projekt budowlany lub infrastrukturalny (w
szezegdlnodei  biurowy,  biurowo-magazynowy,  biurowo-
ustugowy, ustugowy lub mieszkaniowy, nie wytaczajac projektow
handlowych Iub hotelowych) o charakterze komercyjnym
realizowany przez Spélke Projektowa lub Spétki Projektowe w
Polsce. Dla unikniecia watpliwosei, jeden Projekt Inwestycyjny
moze by¢ realizowany przez wigcej niz jedna Spotke Projektows;




~Przypadek Naruszenia
Zobowigzan z
Obligacji”

..Przypadek Naruszenia
Warunkdw Emisii”

.Rachunek™

.Rachunek Papierow
Wartosciowych”

Rachunek Zbiorczy”

~Regulacie KDPW”

»Rozporzadzenie”

+Spotka Projektowa”

»stopa Bazowa™

wotopa Procentowa”™

»Strona Internetowa”

LLUstawa o Qbrocie”

» Warunki Emisji”
WLabezpieczenie”

oznacza przypadek okreslony w pkt 8;

oznacza przypadek okreslony w pkt 10;

oznacza Rachunek Papierdw Wartosciowych lub Rachunek
Zbiorczy

oznacza rachunek papierdw wartosciowych w rozumienju art, 4
ust. 1 Ustawy o Obrocie;

oznacza rachunek papierdéw wartosciowyeh w rozumieniu art. 8a
Ustawy o Obrocie;

oznacza obowiazujace regulaminy, procedury i innego rodzaju
regulacje przyjete przez KDPW, okreslajace sposdb prowadzenia
przez KDPW systemu depozytowo-rozliczeniowego, a w
szezegdlnosel Regulamin KDPW, Szezegdlowe zasady dziatania
KDPW oraz uchwaly i decyzje organow KDPW;

oznacza dokonanie w ramach pojedynczej transakeji lub kilku
powiazanych lub niepowigzanych transakcji sprzedazy,
darowizny, przeniesienia lub innego rozporzadzenia sktadnikami
majatkowymi, (przy ¢zym nie dotyczy to obeigzenia takich
sktadnikow majatkowych w wyniku ustanawiania zabezpieczen),

oznacza Podmiot Zalezny Gwaranta realiznjacy lub majacy
realizowad Projekt Inwestycyiny lub Projekty Inwestycyijne, ktory
(1) postada nieruchomo$¢, na ktérej mozna realizowaé lub jest
realizowany Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, lub
(i) zamierza nabyé dowolne prawo zwigzane z nieruchomoscia
(W tym réwniez na podstawie umowy warunkowej lub
przedwstepnej), na ktdrej mozna realizowaé hub jest realizowany
Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, przy czym
nabycie to nastapi najpdzniej w terminie 90 dni od daty
przekazania Spétce Projektowej jakichkolwiek srodkéw
finansowych przez Emitenta. Dla uniknigcia watpliwosci, jedna
Spotka Projektowa moze realizowac wiecej niz jeden Projekt
Inwestycyiny;

oznacza stope bazowa ustalona zgodnie z pkt 3.7;

oznacza zmienna stope procentowa obliczang zgodnie z
postanowieniami plt 3.7, na podstawie ktdérej obliczane beda
Kwoty Odsetek;

oznacza stroneg internetowa Emitenta 0 adresie
http://'www.ghelamco.com/site/pl/pl/investor-relations-
poland.hitml lub inng strone infernetows, ktdra ja zastapi;

oznacza ustawe z dnia 29 lipea 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi;

oznacza niniejsze warunki emisji Obligacji;

0Znacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta lub Gwarantow
(w przypadku, gdy Granbero Holdings Limited przeniesie na inny
podmiot swoje aktywa o wartosci stanowigcej co najmniej 50%
Lacznej Wartosci Aktywow Gwaranta, ale mniej niz 90% Lacznej




Zadluzenie
Finansoweg”

~Lgromadzenie
Obligatariuszy”

Wartodci Aktywow Gwaranta) na warunkach okreslonych w pkt
2.4, zabezpieczajgce wierzytelnosei z Obligacii nalezne
Obligatariuszom;

danej osoby oznacza, uwzglednione jednokrotnie:

@

(ii)
(iii)

wszelkie zadluzenie =z tytwlu $rodkédw  pienigznych
pozyczonych przez takie osoby, w tym, (bez ograniczenia co
do formy instrumentu) zadluzenie z ftytulu kredytow,
pozyczek, akceptéw weksli, emisji dhuznych papierow
wartosciowych, badZ jakiegokolwiek zobowigzania, ktdérego
potwierdzeniem sa obligacje, skrypty diuzne (debentures),
obligacje krétkoterminowe (nofes) lub podobne instrumenty;

skapitalizowane zobowigzania takiej osoby z tytulu umdw
leasingu finansowego; oraz

wszelkie gwarancje, poreczenia, przystapienia do dhugu lub
zwolnienia z odpowiedzialno$ci (indemnity) udzielone przez
taka osobe w zwigzku z jakimikolwiek zobowigzaniami
wymienionymi w punkcie (i) lub (ii) powyzej innej osoby nie
bedacej cztonkiem Grupy Ghelamco (przy czym rozumie sig,
7e na dany dzien wysokos¢é zobowigzania z tytutu
gwarantowania lub poreczania zobowiazan z tytutu kredytu
bedzie nie wyzsza od wysokodci zobowigzah z tytulu
wyptaconego Zadluzenia Finansowego w ramach takiego
kredytu na dany dzien),

przy czym nastgpujace zobowiazania nie stanowig Zadtuzenia
Finansowego:

M

(i)

(iii)

gwarancje i poreczenia lub podobne zobowigzania udzielone
przez Gwaranta na rzecz bankow finansujacych jako
zabezpieczenie w  zwiazku =z realizacja  Projekiow
Inwestycyjnych albo splata zadtuzenia Spélek Projektowych
wskazanego w punkcie (i) powyzej, jezeli istnigje lub jest
ustanawiane réwnoczesnie =z tym  zabezpieczeniem,
zabezpieczenie rzeczowe na rzecz bankéw finansujgeych na
majatku podmiotéw innych niz Gwarant o wartosci rynkowej
nie nizszej niz warto$é gwarancji, por¢czenia lub podobnego
zobowigzania;

zobowiazania zaciggnigte przez Gwaranta w zwigzku ze
sprzedazg udziatéw w Spofkach Projektowych lub aktywow
Spotek  Projektowych jako zabezpieczenie wykonania
ofwiadczen i zapewniefn ztozonych w umowach sprzedazy
udziatéw w Spotkach Projektowych lub aktywoéw Spélek
Projektowych i zwiazane z nimi gwarancje i porgczenia; oraz
zadluzenie z tytutu srodkdw pienigznych pozyczonych przez
Emitenta lub Gwaranta (bez ograniczenia co do formy
instrumentu) w ramach Grupy Ghelamco.

oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwolywane oraz
przeprowadzone zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz zasadami
okreslonymi w Zatgczniku 1 do Warunkow Emisii;







UMOWA PORECZENIA

zawartaw doin V6 grudnia 2016 ¢ pomiedzy:

(1) GRANBERC HOLDINGS " LIMITED
zsiedzibg na Cyprze, pod adiesem Arch,
Makarios I, 229, MELIZA COURT,
Limassol, Cypr {(,Porecgyciel” Tlub
LGwarant™),

ofaz

) WOJCILCHEM PFADT, prowadzacym
dzialalncéé  gospodarczg. pod  firma
Kancelatia. Prawna Wojciech Pfadt Radca
Prawny; NIP: 951-146-732-70, REGON:

12178415, adres do dorgezen: Rondo ONZ.

1, pigtra XXVII, 00124 Watszawa, Polska
(,Administrator Zabezpieczen’),

Zwatywszy, io:
A. Ghelamco Invest sp. z 0.0,

zsiedziby w Warszawie 00-844, ul. Plac
Europejski 1,  wpisana = do  rejestru
przedsigbiorcéw  prowadzonego  w Sgdzie
Rejonowyin dla m.st. Warszawy, XII' Wydzial
Gospadarczy Krajowego Rejestiu Sadowego
pod mumeremy KRS 185773, na podstawie
uchwaly jedynego wspélmka Emitenta z dnia
13 grudnia 2016 r. w sprawie wyrazenia zgody

 na ustanowienie przez spotke progranni emisfi

obligacfi, zacigganie przez spiltke zobowigzait z
tytulu  obligagji  oraz  zwigzanych  z
wstanowieniom.  progravmt 1 ofertami
publicanymi T niepublicziymi obligadfi, oraz
uchwaly Zarzadu z doia 2 grudoia 2016 r. w
sprawie  ustanowienia  programu  emisji
obligacji [ wyrazenia zgody na zacigganie przez
spollg: zobowiqzai z tymlu obligacfi. oraz
zwigzariych z ustanowleniein programit oraz
ofertani pubkcznymr P niepubhcznymr obligagii
oraz imowy programowsj zawarte] w- dniu 13
grudiia 2016 1. ustanowil na okres 3 lat, V
Program emisji  obligagjii  {Program”™),
wramach  ktérego  moze dakonywac'

publiczayeh i niepublicznych emisji obligacji
sredmotenmnowych w jednej lub kilku seriach,
stosownych_

na zasadach okaeélonych w
watinkach  emisji  (,,Obligacje™)  do
maksymalne] - 1goznej wartodei nominalnej (w
dacie emisji) wyemitowanych i

1"'m1&wkup;onyﬁh w ramach Programu Obligacji
Y, v, “sgysokoécx 400,000,000 PLN (czterysta
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Ninigjsza umiowa porgezenia (,Umowa™) zostala This suretyship agreemeﬁt (“Agreemeut“) was
entered into on’ J@ December 2016 by and between:

(1) GRANBERO HOLDINGS LIMITED

with its registered office in Cyprus; address
Arch. Malarios 11T, 228, MELIZA COURT,
3105, Limassol, Cyprus (the "Guarantor").

kept business
activity —under the business name:
Kancelaria Prawna Wojoiech Pfadt Radca
Prawny, NIP no.: 951:146:72-70, REGON
no.. 12178415, address for service -of
correspondence: Rondo ONZ 1, XXVIll
floor,  00-124 Warsaw, Poland (the
VSecurity Agent"),

Whereas:
(wEmitent”) A. Ghelamco Tnvest sp. z 0.0. (the "Issuer") with

its registered office in Warsaw, ul. Plac
Europejski 1, 00-844 Warsaw, entered into the
register of entreprenewrs mainfainied by the
District Court for the capital city of Warsaw,
XM Commercial Division of the National Court
Register; under KRS mimber 185773, on the
basis of thé resolution of the sole Shareholder
of Décember 13, 2016 on consent fo e
company’s  establisking the bond issug
programme, o the company’s incurring
obligations- under boids dnd related to the
establistmient of the programme and the public
and non-public: offerings of the bonds, and the
resolition of the Management: Board of
December: 2, 2016 on establish the bond issue
prograinme and o consent o the company's.
incurring obligations wnder the bonds and
obligations conmected with the establishment of
the program and the public and non-public
offerings of the bonds and the program
agreement éntered into on December 13, 2016,
had ¢itablished for -a period of 3 years, V
Progtam of issuances of bonds ("Program”),
within' the .scope of which it will be able to
pubhcly and non-publicly offer and issue
medivm térm bonds; in one or severzl series, on
termas set forth in the relovant ferms of issue of
bonds ("Bonds”) up to the joint aggregate value
(at the issue date) of Bonds issued and not
redesmed wyithinithe: seaped ofiithe: Progi‘aml of
PLN 400,000, 000 (founhundmed mxlhon zloty

The Guat aﬁt&i‘i e nt'oll the Isgue\' aduectly or
indirestly; ain
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umozliwienia uzyskania finansowania pizez
Emitenta, Porgezyciel pragnie zabezpieczyé
WlBlzth]H0§Gl wynikdjgce z  wszystkich
Obligacji wyemitowanych w ramach Piogramu
popizez ustanowienie pol@czema na podstawie
Umowy, zgodnie z przepisami- Tytutn XXXII
Ustawy z.dnia 23 kwisinia 1964 r. — Kodeks
cywdny,

Ponadto, Porgezyciel, jake diuznik giéwny,
zamierza zobowigzat si¢ do okreslonych
swiadcze opisanych w warankach emisji
kazdej  serli  Obligacji
wramach  Programy  jako  Swiadcrenia
Gwaranta; a takze zobowigzaé sie do zwroty
kosztéw dochodzenia przez Obhgatauuszy
wykonania zobowigzah z Obligacji.

Administrator Zabezpieczenh w oparciu o
umowg z dnia I3 grudnia 2016 r. zawarty z
Emitentem, zostal powolany do pelnienia
funkeji  administrafora  zabezpieczefi  w
rozumiéniv art. 29 ustawy o obligacjach z dnia
15 stycznia 2015 r. (Dz.U. 22015 poz. 238 =z
pézn, zm.), ktory w.imieniu whasnym, lecz na

rachunek  obligatariuszy, wykonuje prawa

i 0bow1qzkz wierzyciela z tytvin Umowy.

STRONY POSTANAWIAJA, CO NASTEPUIE:

1.

AR
B e 0

S e

\mi Y,r/
*“ 16 o o owxazuje sie do wykonama $wiadezen,
¢ oktote.  w  wargnkach emisji Obligacji

INTERPRETACJIA

Terminy pisane wielly literg nie zdefiniowanas
w Umowie s3 zdefiniowane w warunkach
emisji. Obligacji emitowanych W ramach
Programu, '

PORTCZENIE

2,1, Porgozyciel  ninigjszym
udziela porgczenia wigizytelnosol
przyshugnjgoych kazdorazowym
posiadaczom Obligacii wyemitowanych ‘w
ramech Programu(,,Obligatariusze”), z
tytuly zaplaty wszelkich Kwot do Zaplaty
wynikajgoych z posiadanych przez nich
Obligacji, do lscznej maksymalnej
wysoko$ei 720,000,000 PLN (stownie:
siedemset dwadziesoia miliondw wotych),
-obejmujgeych  Naleinodé Gldwng oraz
Kwotg Odsetek, =z uwzglednieniem
ewentualnych. kwot otrzymanych przez
takiego Obligatariusza od Emitenta z tytuly
Kot do Zaplaty (,,Poreczenie”):

~2.2. Ponadto, nie W ramach Porgczenia, ale jako
“yvlasne” zobow:qzame Poreczyciel

nieodwolalnie

jﬂ/

’;, B mitowanyoh W famach Programu
Ed

wyemitowanych

financing, the Guarantor wishes fo securs
claims arising from the Bonds issued within the
scope ‘of the Program by the ssfablishment of
surstyship under the Agreement, in accordance
‘with the provisions of Title XXXII of the Act of
April 23, 1964 — Civil Code;

Furthertnore, the Guarantor, as the principal
debtor inténds to commit to wundertakings
described in the terms. of issue of particular
series” of Bonds issued within the scope of the
Program as the Guarantor's undertakings, and to
undertake the obligation to reimburse the costs
of enforcement by the Bondholders of the
obligations under the Bonds,

‘The Secwrity Agent, pursuant to the agreement
dated December 13, 2016, las be¢n appointed.
to.act as a security apent within the meaning of
article 29 of the bonds act of Janmary 15, 2015
(Joumal of Laws 2015, item 238, as alnended),
which in its own name; but on behalf of
bondholders, exercises the rights and
obligations of the creditor under the Agreement,

THE PARTIES AGREE AS FOLLOWS:

I.

[y

INTERPRETATION

Terms written with capital Jetiers, not defined in
the Agreement, are defined in the terms of issue
of Bonds issued within the scope of the
Program.

- SURETYSHIP

2.1. The Guarantor hereby irrevocably grants a
suretyship (porgczenie) to the respective
current holders of the Bonds issued within
the scope of the, Program("Bondhelders")
for the payment of all Amounts to Pay
‘under the Bonds fo an aggregate maximym
amount of PLN 720,000,000 (in ‘words:
seven hundred and twenty million zloty),
including the Principal Amount and the
Intergst Amount, faking into account any
amoums received by such Bondholder from
the Tssuer with respect to Amounts to Pay
("Suretyship"). '

2.2. Moreover, not under the Suretyship but as
its personal obligation, the Guarantor
undertakes to perform undertakings, which
in the terms and conditions of isstanice of
Bonds aré described as the Guarantor's




opisane sa jako $wiadozenia Gwaranta
(,,Zobowigzania z Warankdéw Emisji™).

2:3. Ponadto, nie wramach Porgczenia, ale jako

whasne zobowigzanie, Poreczyciel
zobowigzuje si¢ do zaplaty na rzecz
Obligatarinszy wszelkich

udokumentowdnych Lkosztéw i wydatkéw
poniesionych przez Obligatariuszy w
zwigzku z dochodzeniem wylkonania przez
Emitenta Ilub Poreczyciela zobowigzai
pienigznych 7z tytuh Obligaciji
wyemitowanych w ramach Programu lab =z
Porgezenia, fgcznie z  odsetkami

ustawowymi za opdznienie 'w wykonaniu:

zobowigzai z Obligacji lub z Porgezenia,
do maksymalnej kwoty 10.000,000 PLN
(slowsiie: dziesigé milionow  zlotych)
(,Zwrot XKosztéw™, zwany lacznie z
Porgozeniemn 1 Zobowigzaniami  z
Warunkéw.  Emisji, Swiadezeniami
Gwaranta™).

2.4, Wierzycielein z tytutu Swiadezeh Gwaranta

3

Jest kazdorazowy Obligatariusz.

WYKONANIE PORECZENTA:

3.1, Wszelkie platnofei z tytulu Porgezenia

dokonywane bedg w ziotych.

3.2. Swiadezenia pienigzie z tytutn Swiadezen

Gwaranta bgdg dokonyWana na plerwsze
pisemne wezwanie Obligatariusza, w

terminie 5 Dni Roboczych od daty

wezwania. Wezwanié do zaplaty nalezy
dostarozyé ogobiécie, przez kuriera lub
poczta na adres: Granbero Holdings
Limited, Arch. Makarioa HI, 229, MELIZA
CQURT, 3105, Limassol, Cypr podpisane
przez osoby uprawnione do reprezentac_u
Obligatariusza. Porgczyciel zobowigzije sig
do zaplaty odsetek, zgodnie z polskim
prawem,  od Jewot naleznych
Obligatariyszowi  za  kaidy  dzien
opbznienia w  spelnienin. zobowigzaih
wynikajzoych ze Swiadczen Gwaranta,

3.3. Do kazdego pisemnego wezwania musi

zostaé dolaczone: potwierdzénie whasnoei
Obhgac_]l oraz (i) w praypadku Porgezenia -

pisemnie ofwiadczenie Obligatariusza, 7o

Emitent zalega z plamoscia Naleznodci
Gléwnej lub Kwoty Odsetek naleznych

e iplatnych  z tytuhs Obligacji, oraz.
V713 Solaroslenie  kwot, jesli takie bedy,
Yot ymanyoh upazednic przez fakiego

undertalings  ("Obligations  from  the
Terms of Issue").

2.3. Moreover, not under the Suretyship but as

its personal obligation, the Guarantor
undertakes to-pay to the Bondholders all the

documented. costs and expenses. that the

Bondholders have incuired in connection
with the enforcement of financial
obligations from the Issuer or the Guarantor
under the Bonds issued within the scope of*
the Program. or under the Suretyship,

together with the statutory interest for the

delay in the performance of obligations
under the Bonds or the Suretyship up fo the
maximum amount of PLN 10,000,000 (in
words: ten million zlotys)
("Reimbursement of Costs" further
referred to jointly with the Suretyship and
the Obligations under the Terms of Issue as
the "Guarantor's Undertakings™).

2.4, The creditor under ‘the Guarantor’s

Undertakings is each Bondholder.

3. ENFORCEMENT OF THE SURETYSHIP
3.1, All payments undei the Suretyship will be

inade in zioty.

3.2, Cash payments under the Guarantor's

Undertakings will be made at the first

‘written demand of the Bondholder, within 5
‘Business Days from the date of démand.

The demand for payment is to be delivered
in person, by courier or by mail to
Granbero  Holdings  Limited, Arch,

Makariou III, 229, MELIZA COURT

3105, Limassol, Cyprus; sigried by persons
authorized fo represent the Bondholder. The.
Guarantor is obliged to pay interest, in
accordarice with the Polish law, over
amounts due to the Bondholder for every
day of delay in the fulfillment of
obligations arising from the Guarantor’s
Undertakings.

3.3.To sach of the written demand, a proof of

ownership of Bonds must be attached and
() in case of a Surefyship - a written
statement of the Bondholder that the Jssuer
is in delay with paymerit of the Principal
Amount or the Inferest Amount due and
payable inder the Bonds, and stipulation of

the _aipcn“g% if--any,- received..by_sych

Bondholder from e Tsster-withielation to
the Bonds in, relatib 16 Which the demanci
was_ 1!’ ]im aqg (n? u1 ca§e of ?the

—

H
4
!
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skladane Jjest wezwanie,  lub
(i) w przypadku  Zwrotu  Kosztéw —
zestawienie poniesionych pizez

Obligatariusza kosztéw. Dla uniknigcia
watpliwodei  Gwatant  potwierdza, Ze
w przypadku ‘zbycia Obligacji po zlozeniu
wezwania, zbywca zachowuje prawo
dochodzenia. roszezed z tytuiu Zwrot
Kosztéw, objétych wozwaniem, chyba, e

przenidst te roszezemia na -nabyweg

Obligacit.

3.4, W przypadku, pdy jakiekolwiek podatki,

‘dochodowe lub inne, beda naleZne od
Obligatariuszy  na  podstawie  prawa
polskiege jedynie 2z powodu faktu
otrzymania przez Obligatariuszy platnosei z
fytuty Swiadozet Gwaranta, a. kidre nie
bylyby - naleZnie w  razie  zaplaty
analogicznych Kkwot placonych
Obligatarinszowi przez Emitents,
Porgezyciel dokona jednej z nastepujacych
ezynnosci: (i) zaplaci takie kwaty
(pomniejszone o wszelkie podatki, kidre
bylyby platne gdyby Obligatarivsz otrzymat
platnoéé od Emitenta z fytely Obligacji),
ub (ii) jezeli Obligatariusz ozy pisemne
ofwiadczenie, e Obligatariusz. zaplacilt
takie kwoty i przedstawi dowéd, Ze taka
platnoé. zostala dokonana, wéwezas
Poreczyciel zaplaci takiemu
Obligatariuszowi takie dodatkowe. kwoty,
ktére mogg by¢ konieczne w celu pelnsgo
zrekompensowania im tale zaplaconych
podatkéw (pomniejszone o kazdg kwote
podatku, jaka bylaby nalezna gdyby
Obligatariisz  ofrzymat  platno§é  od
Emitenta z tytute Obligacji).

OSWIADCZENIA I ZAPEWNIENIA
PORECZYCIELA

Porgczyciel ofwiadeza i zapewnia, 7e:
d) Zzaciggnigeie zobowigzan wynikajacych. z

Umowy i podpisanie Umowy zostalo
dokonane zgodnie z- wszystktml majgoymi
zagtosowanie ptzepisami i wewnghznymi
regulacjami Porqezycieia i stanow:a one

waine, prawnie skutéczne i wykonalne

zobowiqzania Porgezyciela; oraz

b} nig Jest wymagane podjgola zadnych Innych_

. konanie _]aktchkolwaek zgioszen Iub
ojBitiojl) w celu wykonania Swiadozen
inta  lub  innych  zobowigzad

Reimbursement of Costs - a siatement of
costs incurred by the Bondholder. For the
avoidance of doubt, the Guarantot confirms
that in the event that the Bonds hdve been
transfetred after filing of the demand, the
transferor retalns the right fo pursue claims
for thie: Reimbursement of Costs provided
for in the demand, unless it-has transferred
such claims to the purchaser of the Bonds.

3 4. Should any income taxes o other faxeés be

due frotn the Bondholders based on the
Polish law, solely doe to the fact that the
Bondholders have received payments under
the Guarantor's Undertakings, and such
would. not be due . in case of payment of
corresponding sums paid to the Bondholder
by the Issuer, the Guarantor shiell fake one
of the following actions: (i) will pay such
sums (reduced by any taxes, which would
be payable, had the Bondholder teceived
payment fiom the Issuer under the Bonds),
of (i} if the Bondholder files:a stafement in
writing, that the Bondholder will pay such
amounts and shall provide ovidence that
such payment has beon made, the
Guarantor shall then pay such Bondholder
such additional amounts that may be
necessary to fully compensate the taxes
paid (reduced by any amount of tax, which
would ‘be payable, had the Bondholder
received payment from the Issuer under the
Bonds),

4, REPRESENTATIONS AND
WARRANTIES OF THE GUARANTOR.

The Guarantor répresents and warrants that:

a)

.b)

taking- up of obligations arising from the
Agreement and signing: of the Agreement
lias been made in accordance with all the
applicable  provisions and  internal
tegulations of the Guarantor ahd constitute
binding; legally effective and enforceable

‘obligations of the Guarantor, and

no other action is necessary (including also.
the obtaining of any permits, consents,

approvals, authoiizations or makmg any
-applications ‘or registrations) in order to
perform the Guarantor’s Undortakings or
-other obh_gatlons arising - from.  the

o
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5.

wynikajgcych z Unowy.
ZOBOWIAZANIA PORECZYCIELA
Zobowigzania  wynikajace: z  Porgczenia

stanowia bezpoSrednie, bezwarunkowe oraz
niepodporzadkowane zobowigzanie

Porgezyclela i 2z zastrzezeniem wyjatkow

wynikajqcych z bezwzglqdni'e obowiazujacych
przepiséw prawa, sa rowne wzgledem
wszystkich pozostalych obecnych. i przysztych

bezwarankowych i niepodporzgdkowanych
zobowiazaft Poreczyciela. .
PRZENIESIENIE PRAW
1 OBOWIAZKOW

Poreczyciel nie moze. bez uprzedniej pisemnej
zgody Administratora Zabezpieczefir dokonaé
jakwhkolwwk czyniodei prowadzacych do
przeniesienia na inne podmioty jakichkolwiek
praw lub zobowigzan wynikajacych z Umowy.

POSTANOWIENIA KONCOWE

7.1. Jezeli ktbrekolwiek z postanowie Umowy
zostanie uznane za niewazne lub niezgodne
z prawem, to fakt ten nie bedzie miat
wplywu na wazno$é lub wykonalnosé

pozosialych  postanowien Umowy,
natomidst  Poreczyclel i Administrator
Zsbezpleczei  dokonajy  bez.  zwiloki

uzgodniei w celu zmiany Umowy i
zastqpienia_ takich wadliwych postanowien
zapisanni  zgodnymi = prawem i
‘odpowiadajacymi pIEiwotnemu zamiarowi
-stron przewidzianemu w fredei Utnowy:

7.2. Umowa podlega prawn Rzeczypospolitej
Polskiej i bedzie interpretowana zgodnie z
nim. Wszelkie spory wynikajace z Umowy
lub w zwigzku z nig bedg kicrowane do
sadu whasciwego dla siedziby Emitenta,

7.3, Utiowa ‘wehodzl w zycie z dniem jej
podpisania i pozostaje w mogy do czasu
pelnej splaty ocatosci Kwot Platnosei z
tytitu Obligacji wyem:towanych w ramach
Programu, jednak nie pdiniej niz do doia
31 grudnia 2039 1,

7.4. Strony podpisaly trzy (3) egzemplarzo
Umowy, po jednym egzemplarzu dla kazdej
e 28 stron oraz jednym egzemplarzu dla
nta Brigji pierwszej serii Obligacii. W
3 adku Jakxchkolwwk

7 yﬂs@a yedzie wigzgea.
zrzaczenia w zakresie postanowier

Yokt

) rozbieznosci
ﬁom‘i zy wersja polska i angielske, wersja.

3,

Agreement.
UNDERTAKINGS OF THE GUARANTOR

The obligations arising from the Suretyship
constitute direct, unconditional and senior
obligation of the Guarantor with the
resérvation of mandatory binding provisions of
law are equal to all other existing and future
unconditional and senior obligations of the
Guaratitor;

TRANSFER OF RIGHYS  AND

OBLIGATIONS

Without the. Security Agent’s prior “written
consent, the Guarantor: shall not do anything
that may result in the tratisfer onto other parties
of any rights and obligations under this
Agreement.

FINAL PROVISIONS

7:1. Should any provision of the Agreement be
deemed invalid or illegal, neither the
validity or enforceability of the remaining
provisions hereof will in any way be
affected and the Guarantor‘and the Sectirity
Agent shall promptly reach an agreement
with a view to modifying the Agreement
and replace the defective terms by such
legal provisions as comrespond to the
ofiginal intent of the parties contemplated
in the substance of the Agreement,

"7.2.The Agreement is governed by the laws of

Poland and will be interpreted in
accordanice with thiem. Any disputes arising
out or in conncction with the Agreement
will be directed to the couit appropriate for
the registered office of the Issuer,

7.3, The Agreement comes info force on the day
of its exeoution and remains binding until
the tiine the whole Payabls Amounts under
the Bonds have been fully paid, but not
later than until December 31, 2039,

74. The . parties have signed three (3)
counterparis of the Agreement, one for each
party and one for tha Issite Agent of the

first seties:OF, fhie, Boiids, T case, of jany
discrepancies betwea{g Pohg.l} and nghsh

version, Polish yersion: slféli prevail, 5
Dansta: ‘I %"1 - {5 ) é
7.5. Any amendmenfs ~t0- and wawew of the
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Umowy mogg by¢ dokonywane jedynie w terms' of the Agreement must be made in
formic pisemnej pod rygorem niewaznosel.. writing to be valid.

PODPISY / SIGNATURES

‘W imieniu i na rzecz / On behalf of

GRANBERO HOLDINGS LIMITED
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UMOWA O USTANOWIENIE ADMINISTRATORA
ZABEZPIECZEN

z dnia

13 GRUDNIA 2016 ROKU

pomigdzy

GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0.

jako Emitentem

oraz

WOJICIECHEM PFADT

jako Administratorem Zabezpieczern

AcKenzie.
Bakeér & McKenzie
Krzyzowskii Wspdlnicy sp.K.
Roando ONZ 1
00-124 Warszawd, Polska
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Ninicjsza wmows o usianowienie administratora zabezpieczen {(,Umowa™) zostala zawarla
w Warszawie w dniu 13 grudnia 2016 r. pomigdzy

(1) GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0. z siedzibg w Warszawie, pod adresem 00-844 Warszawa,

ul. Plac Europejski 1, wpisang do rejéstru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy:
dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego,

pod numerem KRS 185773, NIP 5213277751, REGON 015623181 ("Emitent"},

araz

(2) WOJCIECHEM PFADT, prowadzacym dzialalnosé gospodarczg pod firma Kancelatia,

Prawna Waojciech Pfadt. Rﬂdca Prawny, NIP: 951-146-72-70, REGON: 12178415, adres do
dotgezen: Rondo ONZ 1, pigtro XXVIIT, 00- 124 Warszawa, Polska {”A{immlstlatm
Zabezpieczen"),

Emitent oraz Administrator Zabezpieczen beda: dalej tacznic zwani "Stronami'”, a kazdy z osobna
“Strong".
Zwazywszy, ze!

A. Emitent postanowil ustanowi¢ V progran emisji obligacji do malssymalnej lgeznej wartodet
nominalnej  wyemitowanych w  ramach Programu  (jak  zdefiniowano ponizej) i
niewykupionych. Obligacji (jak zdefiniowano ponizg]) w wysokosci -400. 000.000 PLN
(czterysta miliondéw zlotych), ktdre zostang zabezpieczone Porgezeniem (jak zdefiniowano
ponizej).

B. Ninigjsza Uméowa zostala zawarta w wykonaniu obowigzlar nalozonego przez art. 29 Ustawy:
o Obligacjach (jak-zdefiniowano ponizej).

STRONY POSTANAWIAJA CO NASTIPUJL:
1. DEFINICJE I WYKELADNIA

1.1 Definicie

W niniejszej Umowie:

"Dzienn Roboczy” oznacza kazdy dzien od poniedzialku do piatku = wylaczeniem dni
ustawowo wolnych od pracy w rozumieniu ustawy z dnia 18 stycznia 1951 r 0 dniach
wolnych od pracy (tekst jednolity Dz.U, 22015 r., poz. 90 ze zm.).

"Kodeks Cywituy”" oziacza ustawg z dnia 23 kwiethia 1964 r. Kadeks eywiliy (Dz. U,
2.2016, poz: 380,z pozi, Zm,).

"Kwota do Zaplaty” ma znaczenie nadane w Warunkach Emiisji,

"Kwota Odsételk" ma znadzenie nadane w Warunkach Bimisji:

"Nalezno§é Gldwna" ma znaczenie nadane w: Warunkach Emisji.

"Obligacje" oznacza obligacje emitowane pizez Emiténta w ramach Programu.

UObligatariasz" ma znaczenie nadane w Warunkach Emnisji.

"Poreczyciel” [ub "Gwarant" oznacza GRANBERO HOLDINGS LIMITED = siedziba na

Cypize, pod adresem Aich. Makarios 10L, 229, MELIZA COURT, Limassol,-Cypr :(podmiot
dominujacy Bmitenta w rozumieniu art. 4 KSH) lub inny podmiot z Grupy Ghelameo (w
rozumieniu Warunkéw Einisji), na rzeez kidrego zostang skutecznie przeniesione alitywa

2
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Granbero Holdings Limited o warfodei stanowigeej co najmniej 90% Lgezne Wartosci :
Aktywow Gwaranta (w rozumieniw Warunkéw Emisii) i ktéry najpdiniej w dniu takiego :
przeniesienia ustanowi Porgezenie zgodnie z pkt 2.4.3 Warunkéw Emisji, z zastrzezeniem 7ze.
po przeniesieniu 1gczne aktywa Gwaranta (lub Gwarantéw) beda stanowily nie mniej niz 90%
Lacznej Wartodei Aktywow Gwaranta (w rozumieniy Warunkéw Emisji) przed ich
przeniesieniem.

"Poreczenie” lub "Umowa Porgezenia' ozhacza wmowe poreczenia za zobowiazania
Emitenta z tytulu Obligacii, ktéra zostanie zawarta. pomigdzy Porgezycielem
a4 Administratorem Zabezpieczen w dniu zawarcia niniejszej Umowy lub okolo tej daty:

LProgram” oznacza V progtam emisji obligacji, ustanowiony na okres 3 lat na podstawie
uchwaly jedynego wspolnika Emitenta z 13 grudnia 2016 1. w sprawie wyrazenia zgody na
usianowienie przez Spilke programu emisji-obligacyi, zacigganie przez Spilke zobowigzan z
fytulu obligaci oraz pvigzanych z ustanowieniem programu i ofertanti publiczrymi i
niepublicznymi obligacii oraz uchwaly Zarzadu Emitenta nr 1 7 diia 2 pruidia 2016 1w
sprawie. ustanoivienia programu emisyi obligacji i wyrazenia zgody na zciciggania preez
Spélke zobowigzan z (yiulu obligacji oraz zwiqzanych z ustanowieniem programy o1az
oferiaini publicziym i niepublicaniymi obligacji oraz umowy programowej zawartej w dniu 13
grudnia 2016 1., w ramach ktorego Emitent moze dokonywaé publicznych i niepublicznych
emisji Obligacji érednioterminowych, w jednej lub kifku seriach, na zasadach okreglonych
stosownych warunkach emisji.

“Ustawa. o Obligacjach” oznadza. ustawe z dnia 15 stycznia 2015 1. 0 obligacjach (Dz.U.
7 2015 poz. 238 z pdzn. zm.).

"Warnnki Emisji" oznacza dokument, w ktérym Emitent okresla waiuriki emisji Obligacji
danej serii.

"Zahezpicczone Wierzytelnosei" oznaczajg ‘wszystkie obecne i przyszte wierzytelnosei
pieniezne przyshugujgce Obligatariuszom wobec. Emitenta z tytutu Obligacji (w tym odsetk,
koszty zabezpieczen 1 egzekucii), w szezegolnodei o zaptate wszelkich Kwot do Zaplaty:
wynikajacyeh z posiadanych przez nich Obligacji; obejmujgeych Naleznosé Gléwng, Kwote
Odsetek oraz, w przypadku wezedniejszego wykupu, premi.

1.2 Wykladnia
W ninigjsze] Umowie: -

(a) Odniesienia do paragrafu, punktu lub ustepu. stanowig odmiesienia do paragrafu,
punktu Jub ustepu niniejszej Umowy. |

(b)  Wszelkic odniesiehia do czasu stanowig odniesienia do czasu urzgdowego
obowiazujacege w Rzeczypospolitej Polskiej.

(© Odniesienia do:

(i) Umiowy lub jakiegokolwiek innego dokumentu, obejmujg odniesienia do
ninigjszej Umowy lub jakiegokolwiek innego dokumentu z pdznigjszymi
zimianami; oraz

(i) przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia obejmuja odniesienia do: tego
piZepisu prawa, ustawy lub rozparzadzenia z poZniejszymi Zmianami.

() Tytuly oraz podiyiuly uzyte na poczatku niektorych paragraféw zostaly podane
wylgeznie dla ulatwiénia odnlesiénia i nie inajg wplywu na interpretacje Umowy.
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(©)

Slowa 1 wyrazenia w licibie mnogicj obejmtjs réwniez liczbe pojedyiicza
1 odwrotnie,

USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

2.1 Zgodnie z art, 29 Ustawy o Obligacjach, Emitent niniejszym. ustanawia
Administratora Zabezpieczes administratorem  zabezpieczeh w odniesieniu  do
zabezpieczen ustanowionych na podstawie Umowy Porgezenia i upowaznia go do
wykonywania w imieniu wilasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy wszelkich praw
t obowiazkéw administratora zabezpieczen ‘w zwiazku z Umowg Poreczenia, na
warunkach okreslonych w ninigjszej Umowie,

2.2 Administrator Zaliczpieczen wyraza zgode na dzialanie jako administrator
zabezpieczenia w odniesieniu do zabezpieezenia ustanowionego na podstawie-
Umowy Poreczenia.

OBOWIAZKI EMITENTA

3.1 W celu zabezpieczenia Zabezpieczonych Wierzytehiodei, Emitent zobowigzuje sie;

a) dolozyé wszelkich mozliwych: staras, aby nie pozniej niz w ostatnim Daiu
Roboczym przypadajacym przed dniem: emisji Obligacji, Por¢ezyciel zaviirl
z Administratorem Zabezpieczef. Umowe Poreczenia; oraz

b) do podejmowania wszelkich innych czynnoscei Iub skiadania oswiadezed woli
niezbednych  dia skutecziego  zawarcia, podpisania i zmiany Unowy
Potgczeria: (stosownie do postanowier Warunkéw. Emisji) oraz podpisania
dokumeritéw, ktdrych obowigzek podpisania wynika z Umowy Poreczenia,
aneksdw, oswiadczen i dokumentéw, oraz podpisania. wszelkiego rodzaju
dokumentéw zwigzanych z wyze] wymienionymi czynnodciami w tym
zawiadomien 1 pefnomocnictw,

3.2 Emitent zobowigzany Jest takze:

a) do ‘pizekazania do Administratora Zabezpieczei jednego egzemplarza
Umowy Porgezenia;

b) zawiadamiaé  Adininistratora Zabozpieczen o wystypieniu zdarzenia
stanowigeego Przypadek Naruszenia Warunkéw  Emisji (zdefiniowany w
Wartinkach Emisji);

) zawiadamia¢ Administratora Zabezpieczefi o. emisji kazdej serii Obligacji
oraz, pizekazywaé mu Ppod$wiadezong przez radcg prawnegs, notafiusza Jub
adwokata kopig Warunkow Emisji Obligacji kazdej serii;

d) zawiadamiaé Administratora Zabezpieezef o doreczonym mu Zydaniy
natychmiastowego wykupu Obligacji, najpézniej nastepnego Dnia Roboczego
pa dniu, w ktérym Emitent zostal powiadomiony przez kidregokolwick
z Obligatariuszy o takim zgdaniu..

3.3 W zakresie niezbednym dia prawidlowego wykonania Uniowy, Emitetit zobowigzuje,

sig udzielié Administeatorowi Zabezpieczen wszelkich niezbednych pelnomocnictw,
o tresei i zakresie wspélnie uzgodnionym przez Strony.
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4. UPRAWNIENIA Y OBOWIAZK] ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

4.1

4.2

43
4.4

4.5

Administrator Zabezpieczer Jest.uprawniony do podejmowania wszystkich ezynnodci
faktycznych i prawnych  koniecznyeh  do zaspokojenia wyimagalnycl
i'}iiezaspokoj()nych Przez Emitents Zabezpieczonych Wierzytelosef.

Cywilnego: Admiinistrator Zabezpieczen jest upowazniony do wykonywania w
Amieniu wlasnym, lecz na rachunek Obliga_ta_riti'szy,_ wszelkich praw i obowiyzkGw.
administratora ‘zabezpieczef, wynikajgeych 2z zawartej Umowy Porgczenia

i przepiséw- prawa, w tyi zede  wszystkiin czynnodei zmierzajacych do

zaspokojenia Zabezpieczonych Wierzytelnogei, Umowa nie stanowi zobowigzania
Pozyskania pizez Administratora Zabezpicczen jakichlolwielk srodkéw 'z tytufu
Umowy Poreczenia.

Zasady dochodzenia zaspakojenia zUmowy Porgezenia okresla Umowa Poreczenia.

Administrator Zabezpieczen nie ponosi odpowiedzialnodei za szkode wyrzgdzong
Emitentowi lnb _O_bli_gatariuszqm‘ W zwigzku z wykonaniem ninigjszej Umowy,
W szezegbinosei Administrator Zabezpieczet nie odpowiada za:

a) skutecznoéé egzekucji na podstawie Umowy Poreczenia; oraz

b) zaspokojenie roszezes Obli gatariuszy wyhikajacych z Obligacji.
Ograniczenie odpowiedzialnodei nje dotyezy szkod powstalych w wyniku naruszenia
przez. Administratora Zabezpieczen bezwzglediie obowig'zujqcych przepisdw prawa,
atalze szkod powstalych w wynilku razgeego niedbalstwa lub ‘winy - umysinej

Administratora Zabezpieczely,

Adrhinistratop Zabezpieczen Jest zobowigzany do przechowyWan'iaolygiglah} Utnowy
Poreczenia oraz wystawienia. na pisemne zgdanie Obligatarinsza poswiadezonej za
zgodnoéé 7 oryginatem kopii Umowy Poreczenia,

5. ZASPOKOJENIF, ZABEZPIECZONYCH WIERZYTELNOSCI

S

Wszelkie kwoty ofrzymane przez  Administratora Zabezpleczeih w wyniku.
dochodzenia zaspokojenia 2 Umowy Poreczenia zostang wykorzystane: na poczet
Zabezpieczonych Wierzytelnodci w sposab nastepujacy:

a) W pietwsze] kolejnodei: na udokumentowane i uzasadnione koszfy oraz
wydatki  Administratora Zabezpieczen  rwigzang dochodzeniem
Zabe'zp’i_ecztmych' Wierzytelnosei;

b} w drugiej kolejnogei- na zaspckojenje Zabezpieczonych Wierzytelnosei; oiaz

¢) W tizeciej kolejnosei: na zaplate ewentualnej nadwyzki odpowiednio
Emitetitowi lub Porgezycielowi w postaci pienigznej,

6. WYNAGRODZENIE 1 WYDATKI

6.1

Emitent zaplaci Administratorowi Zabezpieczen wynagrodzenie: w wysokodei 5.000
(stownie: pieé tysiecy, 00/100) zldtych netto rocziiie za kazdy rozpoczety. rok
kalendarzowy pelnienia fiikeji przewidzianych Uimowg w odniesieniu do kazdej serii
Obligacji.
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6.3

0.4

6.5

.Do kwoty naleznego wynagrodzenia zostanie doliczony podatek od towardw i ustug
(VAT), o ile bedzie nalezny zgodnie z obowigzajgeymi pizepisami prawa.

Wynagrodzenie bedzie plate przez Emitenta przelewem w-ciagu 14 dni od dnia
oftzymania prawidlowd wystawionych faktur VAT (ub innyeh whadeiwych
dokument6w) pizez Administratora Zabezpieczen na rachunek bankowy wskazany w
fakturze VAT (lub innym whasciwym dokumencie).

Emitent zwrdci Administratorowi Zabezpieczen udokumentowane koszty (w tym
koszty doradeéw) poniesione przez Administratora Zabezpieczen w zwigzhu
zwykonaniem Umowy, w tym dochodzenia zaspokojenta z przedmiotu

. Zabezpieczen.

W przypadku gdy wykonanie przez Administratora Zabezpieczei jego obowigzkow
bedzie wigzalo si¢ z koniecznoscia. pomeswma jakichkolwiek kosztéw lub wydatkow,
Administrator Zabezpieczen wykona swoje obowigzld dopiero po zabezpieczeniu
przez Emitenta- lub Obligatariuszy grodkow zapewma_jaccych pokrycie tych kosztow,
Dla uniknigcia watpliwosci Strony potwierdzaja, e postanowienie ninigjszego punktu
nie nakfada na Obligatariuszy obowigzku zabezpieczenia Srodkdw, o ktorych mowa
w ninigjszym punkeie. '

7. 0SOBA CHRONIONA

7.1

72

73

W przypadku, gdy Administrator Zabezpieczen bedzie ponesit jakakolwiek
odpowiedzialnosé, bedzie zobowigzany do zap}aty jakiejkolwick kwoty z tytuhy
odszkodowania lub zadoSéuczynienia, poniesie _}al(qkolwmk stratg  lub  dokona

‘wydatkéw, w tym wydatkow obejmujgeych wynaglodzeme i koszty powotanego
przez siebie doradcy prawnego w. zwigzkiy z faszezenianii Obligatariuszy detyczacych
Zabezpieczonych Wierzytelnosci ("Szkoda“) Emitent zobowigzuje si¢ zaplaci¢:

Administratorowi Zabezpieczen na jego Zadanie, kwote 1dwna poniesionej Szkodzie,
chyba ze takie roszczenia Obligatariuszy powstaly w wyniku- naruszenia przez
Administratora Zabezpieczen bezwzglgdnie obow:qzchych przepisow prawa, a
takze na skutek winy umyélnej lub razgcego mniedbalstwa Administratora
Zabezpieczen,

W przypadku, gdy Administrator Zabezpieczen bedzie strong ja!(legokoiwwk procesu
zwigzanego z w1elzy’celnoémami ptzyshigluqcyml z tytuln Obligacji 1 w razie
mekmzystnego dla niego rozsirzygniccia takiego procesu przystugiwaloby mu

‘roszczenie wobec Emitenta, Administiator Zabezpieczen zawiadomi Emitenta

o'toczacym sig procesie i wezwie Eniitenta_do wzigela w nim udziaty w terminie
umozliwiajgeym. Emitentowi przystapienie do Administratoia Zabezpieozen az. do
zamknigeid sprawy w drugiej instanc)i.

Zobowigzanie Bmitenta. w stosunla. do  Administratora Zabezpleczen zawarte
powyzej pozostamc w mocy takze: po rozwigzaniu ninigjszej Umowy, do' czasu,
w ktérym roszezenia, o ktérych mowa w ninigjszym pkt 7 wygasig lub zostang. w
pelni zaspokajons,

8. UJAWNIENIE TRESCI UMOWY

Zarbwno Emitent jak i Administrator Zabezpieczeri moga ujawni¢ tresé Umowy: lub
przekazaé opie Umowy Obligatariuszom (bezpodrednio lub za po$rednictwem firmy
inwestycyjnej prowadzace ewidencje Obligacji), a takze potencjalnyin mbywcom Obllgaqt

9. OBOWIAZYWANIE UMOWY

Umowa obowiazuje od daty jej zawarcia do chwili wygasnigeia Umowy Porgezenia.

.
/
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10.  ZMIANY STRON

10.1  Bez uprzedniej zgody drugiej Strony, zadna ze Stron nie moze dokonaé przelewu
swoich praw lub obowiazkéw wynikajacyeh z Umowy na inny podmiot.

102 W sytuacji gdy Administrator Zabezpieczefi nie bedzie mogl dalej pelnic
jakiejkolwick funkeji przewidzianej Umowg, lub pelnienie tej funkeji bedzie
znaczenie ufrudnione, Emitent zobowigzbje si¢ podjsé z  Administratorem
7Zabezpiéczen rozmowy na temat ewentualnego znalezienia innego podmiotu, ktory
‘podjalby si¢ pelnienia funkcji administratora zabezpieczen.

11, FMIANY UMOWY

11.1  Z zastrzezeniem Paragrafir 12.3 zmiany Umowy wymagajg ‘form_')_é piseninej pod

rygorem niewaznosci.
12.  ZAWIADOMIENIA

12,1 Wszelkic zawiadomienia, o ktcnych inowa w Umowie powinny by¢ sldadane w

formie pisemnej, oraz; o.ile nie postanowmno inaczej, moga byé sktadane za pomocy

poczty elektronicznej: Zawiadomienie uzZnajé sig- za .dorgezone Wmomencie jego
dorgezenia.. Jezeli zawiadomienie ofrzymano po godzinie 16,00 w Dniu Roboczym
fub w dniu, ktéry nie jest Diiem Roboczym, zawiadomienie uznaje sx@ za doreczone
w plerwszym Dniu Roboezym nastgpujacym po takim dniu.

12:2  Dane do zawiadomien

(a) Emitent
GHELAMCO INVEST SP. 7 0.0.
Adres: ul. Plac Europejski 1
| 00-844 Warszawa
B-mail: jaroslaw.jukiel@ghelameo.com,
joannakrawezyk- nasitowska@ehelameo.com,
Dw: Jarostaw Jukiel, Joanna Krawczyk - Nasitowska
(b)  Administrator Zabezpieczen
WOJCIECH PFADT
Adres; Baker&McKenzie Krzyzowski i Wspolnicy sp.k.
Ronde ONZ 1, 28 pi¢iro
00-124 Warszawa
E-mail:. Wojciech. Pladi{@bakermckenzic.com

123 Kasda ze Stron moze zawiadomié pozostate Strony o zmianie adresu pocztowego,
adresu poczty elektroniczne] Jub osoby uprawmonej do otlzymywama zawiadomien
zgodnie z Umows, Zawiadomienie takie nie bedzie stanowilo zmiany Umowy i
bedzie skuteczne po dwéeh Dniach Roboczych od jego dorgezenia Stroriom,

13.  JEZYK IEGZEMPLARZE
Umowa zostala sporzgdzona w 2 (dwdch) egzemplarzach w polskie] wetsji jezykowej; po 1
(jednym) egzemplarzu dla kaidej ze Stron.
g
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14. PRAWO WEASCIWE

Umowa oraz wszelkie zobowigzania pozaumowne Z niej wynikajace lub z nig zwigzane
podlegajg prawu polskiemi

15. ROZSTRZYGANIE SPOROW

Wizelkic spory zwigzane z zawarciem oraz wykonanien Umowy (w tym wszelkie kwestie
dotyczace jej istnienia, waznosci Jub rozwigzania). bedg poddane rozstrzygrigeiu przez sady
Rzeczyp’ospoiite_j Polskiej wlasciwe dla si'edz_ib_y Emitenta.

PODPISY

GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0.
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