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GHELAMCO

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

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

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

Tres¢ niniejszej noty informacyjnej nie byla zatwierdzana przez Gielde Papieréw

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

Data sporzgdzenia: 13 marca 2023 r.




Oswiadczenie Emitenta

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

Za Emitenta

Jarostaw Jukiel, Cztonek Zarzgdu

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




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

Nazwa (firma) Emitenta: Ghelamco Invest sp. z o0.0.

Forma prawna: Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby: Polska

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

Telefaks: +48 (22) 455 16 10

Adres poczty elektronicznej: poland@ghelamco.com

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

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

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

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

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

Emitent jest zdania, Ze ponizsze czynniki ryzyka mogg mie¢ wplyw na wyniki finansowe Emitenta,
Gwaranta lub Grupy Gwaranta, a w konsekwencji na sytuacje finansowg Emitenta i jego zdolno$¢
do wykonywania zobowigzarn z Obligacji, a takze na zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania
zobowigzan z Poreczenia. Czynniki ryzyka, ktére w ocenie Emitenta nie sg obecnie istotne, mogg
stac sie istotne w przyszfosci w wyniku wystgpienia zdarzen, na ktére Emitent nie ma wpfywu.

3.1 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta i Grupy Gwaranta

Odroczone terminy zwrotu srodkéw finansowych charakterystyczne dla dziatalnosci
deweloperskiej zwigzane z diugim okresem realizacji projektéw nieruchomosciowych

Grupa Gwaranta prowadzi dziatalnos¢ deweloperskg oraz inwestycyjng. Gtdwng cechg tej
dziatalnosci jest koniecznos¢ zaangazowania znacznych srodkéw o odroczonym terminie zwrotu.
Okres prowadzenia projektu od momentu rozpoczecia do chwili uzyskania srodkdéw z jego
sprzedazy lub rozpoczecia generowania przychodow z tytutu najmu powierzchni jest wydtuzony,




a w tym czasie projekty te nie generujg zadnych przychodéw. Dtugotrwate opdznienie w sprzedazy
lub brak popytu na najem moze, w szczegdlnosci przy niekorzystnej sytuacji makroekonomicznej,
skutkowac¢ nieodzyskaniem czesci lub catosci zainwestowanych Srodkow. W zwigzku z tym
moment uzyskania przychodéw moze by¢ znacznie oddalony w stosunku do naktaddéw
poniesionych na realizacje danego projektu.

Ponadto dtugi okres realizacji projektu powoduje, Ze szacunki kosztow inwestycji, a takze
prognozy przysztych przychoddéw z projektu sg obarczone wiekszym ryzykiem btedu. Koszty
takich projektow mogg ulega¢ zmianie wskutek wielu czynnikdw, do ktérych nalezg miedzy innymi:
(i) zmiany zakresu projektu oraz zmiany w projekcie architektonicznym, (ii) wzrost cen materiatow
budowlanych, (iii) niedobdér wysoko wykwalifikowanych pracownikéw lub wzrost kosztéw ich
zatrudnienia, oraz (iv) niewykonanie prac przez wykonawcow w uzgodnionych terminach i w
uzgodnionym standardzie. Kazda zmiana wielko$ci, wyceny lub innych wtasciwosci projektow,
opoznienie w technicznej realizacji projektéw, przekroczenie kosztéw zatozonych w budzecie
spowodowane niekorzystnymi warunkami pogodowymi, niedobor materiatdbw lub sprzetu
budowlanego lub inne nieprzewidziane trudnosci techniczne moga spowodowaé wzrost kosztéw
lub utrate przychoddw z projektow, zablokowanie srodkdéw zainwestowanych w kupno gruntu, a
nawet brak mozliwosci zakorczenia danego projektu.

Dtugi okres realizacji inwestycji moze stanowic istotne zagrozenie dla ptynnoéci finansowej
Emitenta. Kazda z powyzszych okolicznosci moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢ lub
wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta oraz na zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolno$s¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzah z
Poreczenia.

Nieosiagniecie oczekiwanych wptywéw ze sprzedazy nieruchomosci lub btedna wycena
nieruchomosci

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

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

W konsekwencji, Emitent i Gwarant nie mogg zagwarantowaé, iz bedg w stanie sprzedac
nieruchomosci przeznaczone do sprzedazy lub ze uzyskajg przychody ze sprzedazy w wysokosSci
odpowiadajgcej wycenom dla poszczegolnych nieruchomosci. Nie ma réwniez pewnosci, ze
wyceny obecnych i przysztych nieruchomosci Grupy Gwaranta bedg odzwierciedlaty faktyczne
ceny ich sprzedazy (nawet jezeli sprzedaz nastgpi wkrotce po dacie danej wyceny) ani ze zostanie
osiggniety szacowany zysk i zrealizowany zostanie zaktadany roczny przychoéd z wynajmu
nieruchomosci. W wyniku powyzszego, podmioty z Grupy Gwaranta mogg wykazywac znaczgce
zyski i straty w poszczegolnych okresach w zaleznosci od zmian sytuacji rynkowej, wartosci
godziwej wynikajgcej z wyceny danej nieruchomosci, bez wzgledu na to, czy nieruchomosci takie




zostang sprzedane, czy nie. Kazda z tych okolicznosci moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje
finansowg Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta oraz na zdolno$¢ Emitenta do wykonywania
zobowigzan z Obligacji lub zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

Brak nowych najemcéw oraz niewyptacalnos¢ najemcow

Spotki z Grupy Gwaranta w przesztosci realizowaty duze projekty biurowe, wiezowe o0 znaczacej
powierzchni, bazujgc na koniecznosci pozyskania minimalnego, wymaganego przez podmioty
finansujgce, poziomu najmu w celu rozpoczecia realizacji danego projektu nieruchomosciowego.
Brak nowych najemcéw ma bezposredni wptyw na Spotki Projektowe i sytuacje Grupy Gwaranta,
co wplywa na zdolnos¢ Emitenta do regulowania zobowigzahn z tytutu Obligacji. Emitent nie
realizuje samodzielnie projektéw nieruchomosciowych. Niektore wieksze projekty wymagajg
osiggniecia pewnego (wewnetrznie zdefiniowanego w zaleznosci od projektu) poziomu wstepnej
sprzedazy lub wstepnego wynajmu przed rozpoczeciem procesu budowlanego. Wymagany
poziom jest zalezny od réznych parametrow zazwyczaj wynikajgcych z (duzej) skali projektu,
zmieniajgcej sie sytuacji rynkowej lub rodzaju przedsiewziecia. Cho¢ najemcami sg w wigk szosci
uznane podmioty miedzynarodowe, a ptatnos¢ naleznosci z tytutu umoéw najmu  jest
zabezpieczana (np. poprzez depozyty (kaucje) lub gwarancje bankowe) nie mozna wykluczy¢, ze
niektérzy najemcy stang sie niewyptacalni lub z innych powoddéw zaprzestang regulowania
naleznosci z tytutu najmu. Pomimo osiggniecia wstepnego poziomu wynajmu nie mozna
wykluczyé, ze z uwagi na potencjalng luke popytu ze strony nowych najemcéw po zakonczeniu
budowy bedzie on niewystarczajgcy dla osiggniecia satysfakcjonujgcego poziomu, przy ktérym
projekt moze by¢ sprzedany.

Pozyskiwanie najemcéw jest w silny sposob skorelowane z sytuacjg gospodarczg i sytuacjg na
rynku nieruchomos$ci. Zwiekszony poziom pustostanéw na rynku, wysoka konkurencja i
zaostrzone warunki finansowania przez banki mogg wplyng¢ na sktonno$¢ niektérych
deweloperéw do obnizania stawek czynszu w swoich projektach dla wypetnienia postanowien
umownych. Spadek czynszéw najmu moze negatywnie wptyng¢ na mozliwos¢ sprzedazy lub
wynajmu nieruchomosci i przychodowos$c¢ projektdw realizowanych przez Spétki Projektowe.

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

Jezeli dla realizowanych i planowanych projektow spotki z Grupy Gwaranta nie bedg w stanie
pozyska¢ odpowiednich najemcéw, posiadajgcych dobrg kondycje finansowg i zamierzajgcych
zawrzeé dtugoterminowe umowy najmu, a dla projektéw utrzymywanych w portfelu przediuzyé
okresy najmu wygasajgcych umow najmu na korzystnych warunkach, moze miec to istotny
niekorzystny wptyw na warto$¢ rynkowag portfela nieruchomosci Grupy Gwaranta. W przypadku
niektorych projektow nieruchomosciowych realizowanych przez Spodtki Projektowe ryzyko
nieprzedtuzenia okresu najmu na korzystnych warunkach ma szczegdlne znaczenie w odniesieniu
do kluczowych najemcow, ktérzy zajmujg wiekszos¢ dostepnej powierzchni biurowe;j.

Nieuzyskanie przez podmioty z Grupy Gwaranta poziomu wynajmu posiadanych nieruchomosci
skutkujgcego mozliwoscig ich zbycia moze wptyngé na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Emitenta,
Gwaranta, podmiotéw Grupy Gwaranta, a co za tym idzie na ich mozliwos¢ sptaty zobowigzan na
rzecz Emitenta i w efekcie na mozliwos¢ regulowania zobowigzan z tytutu Obligacji i poreczenia
udzielonego przez Gwaranta.

Utrata ptynnosci finansowej przez wykonawcow i podwykonawcéw robét budowlanych
realizujacych projekty dla podmiotéw z Grupy Gwaranta

Podmioty z Grupy Gwaranta zawieraty i w przysztosci bedg zawieraC umowy z wykonawcami
robot budowlanych na realizacje projektow budowlanych, ktorzy z kolei zawierajg umowy z
podwykonawcami. Powodzenie realizacji budowy projektéw zalezy od zdolnosci Grupy Gwaranta
do zatrudnienia generalnych wykonawcow lub wykonawcow, ktorzy realizujg projekty zgodnie z
przyjetymi standardami jako$ci i bezpieczenstwa, na komercyjnie uzasadnionych warunkach, w
uzgodnionych terminach oraz w ramach zatwierdzonego budzetu. W przesztosci doszto do utraty




ptynnosci finansowej przez wykonawcow i podwykonawcow, realizujgcych powyzej 10% wartosci
prac budowlanych danego projektu, przy czym nie skutkowato to przekroczeniem budzetéow
projektow realizowanych przez podmioty Grupy Gwaranta. Ryzyko przekroczenia budzetu
zatwierdzonego dla danego projektu nieruchomosciowego ma szczegdlne znaczenie w przypadku
charakterystycznych dla dziatalnosci Grupy Gwaranta duzych (wiezowych) projektéow o znaczace;j
powierzchni najmu, ktére wymagajg wysokich naktadéw inwestycyjnych i wigzg sie z wyzszym
ryzykiem niepowodzenia projektu.

W przysztosci wykonawcy lub podwykonawcy mogg utraci¢ ptynnos¢ finansowg, co moze wptyngé
na jakos¢ i terminowos$¢ realizacji zleconych prac. W przypadku duzych (wiezowych) projektéw
Grupy Gwaranta kazde istotne odchylenie od prognozowanego kosztu lub konieczno$¢
poniesienia dodatkowych naktadéw w wyniku utraty ptynnosci finansowej przez wykonawcow i
podwykonawcow moze negatywnie wptyng¢ na zwrot z inwestycji, a co za tym idzie mozliwos¢
regulowania przez Emitenta zobowigzan z tytulu Obligacji. Utrata ptynnosci finansowej moze
doprowadzi¢ takze do catkowitego zaprzestania prac przez wykonawce lub podwykonawce robot
budowlanych i spowodowa¢ koniecznos¢ jego zastgpienia i poniesienia dodatkowych kosztow.
Catkowity brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcow moze spowodowac opdznienia
realizacji projektéw lub ich zaniechanie. Z powodu niedotrzymania przez wykonawcow przyjetych
standardéw jakosci i bezpieczenstwa lub nieukohczenia budowy w terminie lub w ramach
uzgodnionego budzetu mogg wzrosngc koszty realizacji przedsiewziecia, wystgpi¢ opdznienia w
jego realizacji, a takze pojawi¢ sie roszczenia wobec Grupy Gwaranta.

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

Przejecie aktywéw Grupy Gwaranta, w tym udziatéw i akcji Spétek Projektowych

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

W przypadku naruszenia warunkow finansowania, w tym zaprzestania sptaty zaciggnietych
kredytéw, banki finansujgce mogg prowadzi¢ egzekucije z nieruchomosci i zastawionych udziatéw
lub akcji, doprowadzajagc do ich zajecia, sprzedazy w toku postepowania egzekucyjnego lub
przejecia w celu zaspokojenia naleznosci bankéw kredytujgcych te Spétki Projektowe. Dla
istotnych projektow naruszenie warunkéw finansowania projektow nieruchomosciowych moze
skutkowac wystgpieniem przypadku naruszenia warunkow emisji obligacji Emitenta. Banki mogag
takze dochodzi¢ od Gwaranta realizacji poreczen, gwarancji korporacyjnych lub uméw wsparcia
zawieranych na zabezpieczenie uméw kredytowych. Ponadto banki finansujace mogg ztozy¢
wniosek o upadtosé Gwaranta lub spotki bedgcej kredytobiorcg, co za tym idzie spowodowac brak
mozliwosci odzyskania srodkéw pozyskanych od Emitenta.

Czynnik ryzyka ma bezposredni wptyw na aktywa Grupy Gwaranta, Spotek Projektowych i
sytuacje Grupy Gwaranta, co bezposrednio wptywa na zdolnos¢ Emitenta do regulowania




zobowigzan z tytutu Obligacji. W wyniku tych dziatarn Grupa Gwaranta moze utraci¢ posiadane
nieruchomosci, udziaty lub akcje w Spétkach Projektowych lub inne istotne skfadniki swojego
majatku. Nie mozna takze wykluczyc¢, ze w przypadku nieuregulowania zobowigzan, banki bedgce
wierzycielami skorzystajg z przystugujgcego im prawa wystgpienia do sgdu z wnioskiem o
ogtoszenie upadtosci Spotki Projektowej lub innej spdtki nalezacej do Grupy Gwaranta, czy tez
przejecie kontroli nad takg spotkg. Nie mozna wykluczy¢, ze w przypadku braku regulowania
zobowigzan z tytutu Obligacji, wierzyciele skorzystajg z przystugujgcego im prawa wystgpienia do
Gwaranta z wnioskiem o sptate, zgodnie z Poreczeniem udzielonym na sptate obligacji lub
zabezpieczeniem na aktywach ktorejkolwiek ze Spotek Projektowych.

Nieosiagniecie celow strategicznych lub ich niewlasciwa realizacja

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

Grupa Gwaranta systematycznie rozwija swojg dziatalnos¢ jako jeden z kluczowych deweloperow
na rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce. Charakterystycznym elementem strategii Grupy
Gwaranta jest inwestowanie w sektorze wysokiej klasy budynkéw biurowych, biurowo-ustugowych
(komercyjnych), ustugowo-handlowych i mieszkaniowych. Emitent i Gwarant nie mogg zapewnic,
ze ich cele strategiczne zostang osiggniete. Rynek na ktorym dziata Grupa Gwaranta podlega
ciggtym zmianom, ktorych kierunek i natezenie zalezne sg od wielu czynnikow. Pozycja rynkowa
w kolejnych latach, a w efekcie przychody i zyski Emitenta, Gwaranta i Grupy Gwaranta w
przysztosci, zalezne sg od zdolno$ci do wypracowania i wdrozenia dtugoterminowej strategii.

Z drugiej strony, realizowanie strategii ekspansji w niekorzystnych warunkach rynkowych moze
prowadzi¢ do btednych decyzji inwestycyjnych. Niewtasciwa ocena sytuacji i ptyngce z niej
nietrafne decyzje czy tez brak zdolnosci adaptacji do dynamicznie zmieniajgcych sie warunkéw
rynkowych, mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta
lub Grupy Gwaranta, w wyniku czego cele strategiczne nie zostang osiggniete.

Realizacja duzych projektéw deweloperskich w centrach miast przez Spoétki Projektowe
Grupy Gwaranta moze rodzi¢ sprzeciw lub protesty spoteczne i zagdania okolicznych
mieszkancow

Duza czes¢ projektow deweloperskich podmiotow z Grupy Gwaranta jest realizowana na
nieruchomosciach potozonych w Scistych centrach miejskich, sagsiadujgcych z gestg, w tym
zabytkowa, wielorodzinng zabudowg mieszkaniowa.

Ze wzgledu na wielko$¢ niektorych projektow realizowanych przez podmioty Grupy Gwaranta
realizacja duzych kubaturowo czy powierzchniowo projektéw deweloperskich na tych
nieruchomosciach moze rodzi¢ sprzeciw badz protesty mieszkancéw czy uzytkownikow
okolicznych budynkéw. Protesty te mogg z kolei wptyngé negatywnie na bieg postepowan
administracyjnych dotyczacych projektow badz tez spowodowa¢ wzmozong kontrole realizacji
projektu przez organy administracji powotane do nadzoru budowlanego i ochrony zabytkdw.
Ponadto nie mozna wykluczy¢, ze przeciwko podmiotom z Grupy Gwaranta podnoszone bedg
roszczenia i zgdania majgce swe podstawy w przepisach prawa budowlanego, prawa o
gospodarowaniu nieruchomos$ciami czy tzw. prawa sgsiedzkiego.

W przypadku uzasadnionych roszczen i zgdan Spofki Projektowe mogg by¢é zmuszone do ich
zaspokojenia. W kazdym zas z przypadkéw protesty bgdz podnoszone roszczenia mogag
powodowac opdznienia lub inne utrudnienia w realizacji projektu deweloperskiego, a co za tym
idzie opoznienia lub brak mozliwosci zwrotu srodkdw pozyskanych od Emitenta.




Koniecznosé uzgadniania decyzji z partnerem konsorcjalnym niekontrolowanym przez
Grupe Gwaranta w ramach projektéw joint venture

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

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

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

Niespetnienie wymogéw prawnych oraz negatywne decyzje organéw administracji
publicznej odnosnie pozwolen na prowadzenie i zakonczenie prac budowlanych

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

Jakiekolwiek btedy czy wewnetrzne sprzecznosci w tych dokumentach czy tez odmiennosé opinii
stanowigce, ze realizacja inwestycji jest czy tez moze by¢ prowadzona w sposéb niezgodny z
warunkami w nich okreslonymi, mogg potencjalnie doprowadzi¢ do opdznienia lub wstrzymania
procesu inwestycyjnego az do czasu uzyskania pozwolenia na budowe czy po jego uzyskaniu do
usuniecia stwierdzonych wad i nieprawidtowos$ci. Organy administracji budowlanej moga réwniez
odmowi¢ wydania takich pozwolen, zezwolen lub zgdéd wymaganych w zwigzku z projektami bgdz
ich wydanie moze ulec opdznieniu. Ponadto wydane decyzje administracyjne (w tym pozwolenia
na budowe) mogg by¢ wydane z naruszeniem prawa lub obarczone innymi wadami.

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

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w przedsiewziecia kwalifikujgce sie jako Zielony Projekt

Jednym z elementdéw strategii Emitenta jest rozszerzenie dziatalnoSci o prowadzenie dziatan
inwestycyjnych w przedsiewziecia kwalifikujgce sie do finansowania lub refinansowania zgodnie
z Green Bond Framework (dokumentem udostepnionym na stronie korporacyjnej Emitenta),
realizowane przez Spotke Projektowg lub Spétki Projektowe z przeznaczeniem na: (i) rozwdj lub
budowe projektéw budowlanych o charakterze biurowym posiadajgcych lub zaprojektowanych
aby uzyskac¢ odpowiednie certyfikaty; (ii) rozwoj lub budowe projektéw budowlanych o charakterze
mieszkaniowym lub przeznaczonych pod najem instytucjonalny (PRS) albo nabywaniu takich
budynkéw (lub ich czesci) w celu ich rewitalizacji i przebudowy; (iii) finansowaniu lub
refinansowaniu projektow, inwestycji oraz wydatkow na odnawialne Zrédta energii takich jak farmy
stoneczne i wiatrowe (offshore), instalacje lub urzgdzenia (docelowo neutralne energetycznie
budynki).




Istnieje ryzyko, iz niektore z realizowanych przedsiewzie¢ a w szczegdlnosci uzyskanie certyfikatu
dla danego projektu budowalnego moze opdézni¢ sie lub nie zostaC zrealizowane. Ponadto,
inwestycje w instalacje lub urzgdzenia dotyczgce odnawialnych zrédet energii mogg posiadac
wady uniemozliwiajgce ich prawidtowe funkcjonowanie jak réwniez rentownosc¢ tych projektow
moze okazac¢ sie nizsza od zaktadanej. Ziszczenie sie powyzszych ryzyk moze negatywnie
wptyngé na skale dziatalno$ci Emitenta oraz osiggane wyniki finansowe, co z kolei moze miec
wptyw na mozliwosci sptaty zobowigzan z tytutu Obligacji. Emitent minimalizuje niniejsze ryzyko
poprzez szczego6towg analize zaréwno pod katem prawnym, ekonomicznym oraz mozliwym do
zrealizowania harmonogramem dla kazdego przedsiewziecia lub projektu, podejmujgc decyzje
przy zachowaniu daleko idgcej ostroznosci.

3.2 Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacja finansowg Emitenta i Grupy Gwaranta

Zwiegkszenie wartosci tacznego zadtuzenia Emitenta i podmiotéw z Grupy Gwaranta z tytutu
obligacji oraz kredytéw

Emitent moze w przysztosci emitowac obligacje w ramach istniejacych programéw emisji obligacji,
zaciggaC kredyty, ustanawia¢C nowe programy emisji obligacji lub emitowac obligacje poza
programem. Obligacje emitowane przez Emitenta sg zwykle zabezpieczone poreczeniami
udzielonymi przez Gwaranta. Decyzje o emisji kolejnych serii obligacji bedg uzaleznione od
potrzeb finansowych Grupy Gwaranta.

Na dzien sporzgdzenia niniejszej Noty Informacyjnej, warto$¢ nominalna zobowigzan Emitenta z
tytutu wyemitowanych obligacji wyniosta 1.105.000.000 PLN, przy czym saldo wyemitowanych
obligacji moze sie zmieniaé w zwigzku z wykupami i emisjami nowych serii obligacji. Na date
niniejszego dokumentu Emitent nie posiada zobowigzan z tytutu kredytéw bankowych i
udzielonych gwarancji.

Na dzien 30 wrzesnia 2022 r., wartos¢ zaciggnietych zobowigzan Emitenta wynosita
1.044.318.756,04 PLN (stownie: jeden miliard czterdziesci cztery miliony trzysta osiemnascie
tysiecy siedemset pie¢dziesigt sze$¢ ztotych 04/100), w tym 0,00 PLN (stownie: zero ztotych)
zobowigzan przeterminowanych (dane niezaudytowane). Emitent nie posiada zobowigzan z tytutu
kredytow bankowych i udzielonych gwaranc;ji.

Na dzien 30 czerwca 2022 r. wartosci nominalne zobowigzan Spotek Projektowych Grupy
Gwaranta z tytutu kredytow wyniosty 180.830 tys. EUR (w tym kredyty bankowe denominowane
w PLN), a w przypadku catkowitego wykorzystania kwot dostepnych w ramach udzielonych
kredytow mogg wzrosng¢ do 241.600 tys. EUR oraz 160.000 tys. PLN.

Na dzieh 30 czerwca 2022 r. tgczna ekspozycja Gwaranta z tytutu udzielenia gwarancji na
zabezpieczenie sptaty obligacji Emitenta, uwzgledniajgc gwarancje dla emisji w ramach XI
programu emisji obligacji do kwoty 150 min EUR lub rownowartosci tej kwoty w PLN wynosi
1.798.497.000 PLN a gwaranciji z tytutu udzielonych kredytéw w kwotach do 95.600 tys. EUR oraz
244.000 tys. PLN.

Na skutek dalszego zadtuzenia, tgczna wartos¢ zadtuzenia Emitenta z tytutu emis;ji obligacji oraz
kredytéw Grupy Gwaranta, a takze tgczna wartos¢é okresowych obcigzen odsetkowych moze sie
zwiekszac, co moze mie¢ wpltyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta lub Grupy
Gwaranta.

Brak mozliwosci odzyskania naleznosci grupowych

Grupa Gwaranta na dzien 30 czerwca 2022 r. posiadata naleznosci w kwocie EUR 699,6 min od
podmiotéw powigzanych nie konsolidowanych z Granbero Holdings Limited (Gwarantem). Saldo
nalezno$ci netto wynika z salda netto pozyczek, naleznosci handlowych i narostych odsetek. W
przypadku braku sptaty tych naleznosci od pomiotéw powigzanych skorygowana suma bilansowa




wyniostaby 926,1 min EUR, skorygowane kapitaty wtasne stanowity kwote 358,6 min EUR, a
wskaznik wyptacalnosci spadtby do 38,7%.

Majgc na uwadze, ze terminy realizacji projektéw nie sg skorelowane z datami zapadalnosci
obligacji w szczegdlnych przypadkach istniejgce zobowigzania z tytutu wyemitowanych przez
Emitenta obligacji mogtyby zostac¢ sptacone poprzez realizacje naleznosci grupowych.

Brak spfaty tych naleznosci przy jednoczesnym braku mozliwosci sprzedazy projektow czy
pozyskania finansowania diuznego w postaci kredytow bankowych, pozyczek
wewnagtrzgrupowych lub nowych emisji obligacji. W przypadku trudnosci w pozyskaniu
dodatkowego finansowania moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg
Emitenta i zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligaciji.

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

Emitent jako spdtka specjalnego przeznaczenia zasadniczo nie posiada majatku innego niz
wierzytelnosci wobec Spoétek Projektowych i innych podmiotéw z Grupy Gwaranta. Zasadnicza
cze$¢ aktywow Emitenta skfada sie z wierzytelnosci wobec Spdtek Projektowych i innych
podmiotow z Grupy Gwaranta, w szczegolnosci z tytutu pozyczek udzielonych Spétkom
Projektowym. Z kolei zasadnicza cze$¢ zobowigzan Emitenta to zobowigzania z tytutu
wyemitowanych obligacji. W konsekwencji, zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzanh z
tytutu Obligacji zalezy od uzyskiwania przez Emitenta ptatno$ci z tytutu wierzytelnosci od Spoétek
Projektowych i innych podmiotéw z Grupy Gwaranta.

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

Zaleznos¢ realizacji zobowigzan z tytulu Poreczenia przez Gwaranta od przychodoéw
uzyskiwanych przez Spétki Projektowe i sptaty przez nie na rzecz Gwaranta zobowigzan z
tytutu pozyczek wewnatrzgrupowych

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

Dodatkowo zmniejszenie wartosci aktywoéw Spotek Projektowych lub niewyptacalnosé Spotek
Projektowych moze mie¢ negatywny wptyw na mozliwos¢ wykonywania przez Gwaranta
zobowigzan z tytutu Poreczenia.
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Brak mozliwosci refinansowania zapadajacych zobowiazan lub trudnosci w pozyskaniu
dodatkowego finansowania

Terminy spfat zobowigzan przez Spotki Projektowe Grupy Gwaranta z uwagi na terminy realizacji
projektow nie sg skorelowane z datami zapadalnosci obligaciji. Istniejace zobowigzania z tytutu
wyemitowanych przez Emitenta obligacji w czesci sg regulowane przez srodki pozyskane z
nowych emisji obligacji (rolowanie obligacji). Wptywy z emisji Obligacji w ramach Programu mogag
zostaé, miedzy innymi, czesciowo wykorzystywane na refinansowanie istniejgcego zadtuzenia z
tytutu finansowania Zielonych Projektow. Emitent nie wyklucza réwniez, ze srodki na wykup
Obligacji bedg pochodzity z finansowania dtuznego w postaci kredytow bankowych, pozyczek
wewnatrzgrupowych lub nowych emisji obligacji. W przypadku trudnosci w pozyskaniu
dodatkowego finansowania, wzrost skali dziatalnosci Grupy Gwaranta oraz tempo osiggania
niektorych celow strategicznych mogg ulec spowolnieniu w stosunku do pierwotnych zatozenh.
Brak mozliwosci refinansowania zadtuzenia na korzystnych warunkach w terminie zapadalnosci
zobowigzan moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta i zdolnos¢
Emitenta do wykonywania zobowigzanh z Obligaciji.

Ryzyko wptywu COVID-19 na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Emitenta

W nawigzaniu do informacji przedstawionej w Rocznym Sprawozdaniu Finansowym Emitenta
2020, Rocznym Sprawozdaniu Finansowym Emitenta 2021, najistotniejszym czynnikiem
wptywajgcym na biezgcg dziatalnos¢ Grupy Gwaranta byto ogtoszenie epidemii COVID-19 w
marcu 2020 roku oraz zwigzane z nig ograniczenia zycia spotecznego i gospodarczego.

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

Wszystkie obszary dziatalnosci operacyjnej spotek Grupy Gwaranta byty kontynuowane bez
wiekszych zaktocen. Budowy realizowane przez Spoétki Projektowe postepowaty zgodnie z planem
przy zastosowaniu srodkéw ostroznosci rekomendowanych przez WHO i GIS.

W ocenie Zarzadu Emitenta sytuacja ptynno$ciowa Emitenta jest dobra. Zarzad rozwazyt wpltyw
epidemii i spowodowanego nig kryzysu gospodarczego na dziatalno$¢ Emitenta i spotek Grupy
Gwaranta.

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

Na dziatalnos¢ Emitenta i Grupy Gwaranta niezmiennie w istotny sposéb wptywaja zjawiska o
zasiegu globalnym, a w szczegdlnosci ich skutki dla kondycji gospodarczej Polski. Istotne dla
dziatalnosci Grupy Gwaranta sg w szczegolnosci czynniki makroekonomiczne dotyczgce kondyciji
polskiej gospodarki: poziom stép procentowych, inflacja, poziom PKB, poziom inwestycji, dochody
gospodarstw domowych, poziom bezrobocia, sytuacja w branzy deweloperskiej i budowlanej oraz
koniunktura na rynku nieruchomosci.

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

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

Dostepno$¢ kredytow w latach 2020-2022 istotnie sie zmniejszyta — banki w odpowiedzi na
wysokg zmiennos¢ otoczenia zaostrzyly kryteria przyznawania kredytow.

Uzyskiwanie niezbednych zezwolen administracyjnych w latach 2020 i 2021 byto utrudnione z
powodu ograniczen w dziatalnosci wielu urzedéw spowodowanych epidemig COVID-19.
Zawieszenie funkcjonowania licznych instytucji doprowadzito do nagromadzenia rozpatrywanych
spraw i istotnie wydtuzyto czas oczekiwania na decyzje.

Obecnie, w wigkszosci regiondw sSwiata, doszto do ustabilizowania sie sytuacji pandemicznej,
jednak ponowny, dynamiczny wzrost zachorowan na COVID-19 w Polsce czy na swiecie mogtby
doprowadzi¢ do wprowadzenia kolejnych ograniczen i obostrzen, a w konsekwencji wptyna¢ na
zmiany wzorcow konsumpcji i pogorszenie sie warunkow makroekonomicznych, ktére mogtyby,
chociazby posrednio, wptyng¢ na wyniki Emitenta lub Grupy Gwaranta.

W kontekscie biezgcej sytuacji istotne znaczenie dla Grupy Gwaranta ma terminowe
rozpoczynanie nowych inwestycji przez Spétki Projektowe z Grupy Gwaranta oraz terminowe
uzyskiwanie pozwolen na uzytkowanie ukonczonych budynkéw. W opinii Zarzagdu Emitenta nie
nalezy spodziewa¢ sie istotnych zmian w tym obszarze w 2023 roku.

Ryzyko zwigzane z konfliktem zbrojnym na terytorium Ukrainy

W zwigzku z konfliktem zbrojnym, ktéry wybucht w skutek ataku Federacji Rosyjskiej na Ukraine,
Zarzad Emitenta na dzien sporzgdzenia niniejszego dokumentu nie zidentyfikowat istotnych
zagrozen odnosnie kontynuowania dziatalno$ci.

W ocenie Zarzadu Emitenta konflikt zbrojny w Ukrainie nie stanowi okolicznosci, ktéra mogtaby
bezposrednio skutkowaé istotnym pogorszeniem sytuacji finansowej Emitenta oraz negatywnie
wpltyngé na zatozenie kontynuowania jej dziatalnosci gospodarczej w dajgcej sie przewidzie¢
przysztosci. Zarzad Emitenta scisle monitoruje i Sledzi wptyw sytuacji polityczno-gospodarczej w
Ukrainie na swojg dziatalnos¢, w tym na przysztg sytuacje finansowg oraz wyniki finansowe i
bedzie doktadac¢ staran, aby ograniczy¢ wszelkie potencjalne negatywne skutki dla Emitenta, jego
personelu i dziatalnosci takze poprzez analize posrednich czynnikédw wynikajgcych z konfliktu
takich jak wzrost kosztow energii i materiatow.

Ryzyko stanowig jednak trudne do przewidzenia konsekwencje gospodarcze, m.in. mozliwy w
wiekszym zakresie niz oczekiwano wzrost cen surowcow, w szczegoélnosci tych importowanych z
Rosji, jak gaz ziemny i ropa naftowa, dostepnos¢ pracownikéw pochodzgcych z Ukrainy,
zwiekszenie cen czy negatywny wptyw na decyzje bankow odnosnie finansowania, decyzje
inwestorébw nabywajgcych projekty nieruchomosciowe, jak réwniez pogorszenie sytuacji
makroekonomicznej w regionie na skutek eskalacji dziatan wojennych.

3.3 Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacja gospodarcza
Ryzyko wynikajace z inflacji, wzrostu cen materiatéw i wzrostu stoép procentowych

Znaczna czesc¢ zadtuzenia Emitenta, Gwaranta i Spétek Projektowych jest oprocentowana wedtug
zmiennej stopy procentowej, opartej o poziom wskaznika WIBOR. Istotny wzrost inflacji i stép
procentowych powoduje znaczne zwiekszenie nominalnej wysokosci odsetek ptaconych od
zadtuzenia Emitenta, Gwaranta i Spdtek Projektowych.

Wzrost stop procentowych negatywnie wptywa na zdolno$¢ kredytowg nabywcow lokali
mieszkaniowych, jak rowniez na poziom kosztéw finansowych.

Wzrost kosztow budowy wynikajgcy ze wzrostu m.in. kosztéw energii moze istotnie wptyng¢ na
zyskownos¢ projektow.

Wzrost kosztéw, wzrost inflacji oraz stép procentowych moze istotnie wptyng¢ na wielkos¢ i termin
realizacji przychodéw Spoétek Projektowych oraz na poziom kosztow realizacji projektow i kosztéw
finansowych, co w efekcie moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki
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finansowe Emitenta, Gwaranta lub Spotek Projektowych, a w konsekwencji na zdolnos¢ Emitenta
do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z
Poreczenia.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen energii

Splot wydarzen ostatnich lat, tj. pandemii COVID-19, wojny na Ukrainie oraz postepujgcego
kryzysu klimatycznego doprowadzit do gwattownego wzrostu cen energii, szczegolnie
zauwazalnego w ostatnich miesigcach. W okresie od wrzesnia 2021 r. do wrzesnia 2022 r., cena
nosnikow energii wzrosta o 44,2% (zrédto: GUS, Wskazniki cen towardw i ustug konsumpcyjnych
we wrzesniu 2022 r.). Rok 2023 moze wigzac sie z dalszymi podwyzkami cen energii, zwtaszcza
biorgc pod uwage kontynuacje wojny na Ukrainie. Ponadto nie mozna wykluczy¢ problemow
zwigzanych z ograniczeniem dostepnosci energii elektrycznej spowodowanym sankcjami,
wstrzymaniem dostaw energii i gwattownie rosngcymi cenami energii, co réwniez moze przyczynic
sie do zmian zachowan konsumentéw i rynku.

Gwattowny wzrost cen energii elektrycznej moze rowniez przyczyni¢ sie do zwiekszenia kosztéw
zwigzanych z realizacjg projektéw budowlanych, w tym projektow realizowanych lub planowanych
przez Grupe Gwaranta, co moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg
Grupy Gwaranta.

W ramach préby ztagodzenia negatywnych skutkéw wzrostu cen energii elektrycznej Grupa
Gwaranta podjeta dziatania w celu budowy farm fotowoltaicznych produkujgcych energie
elektryczng dla dedykowanych projektow nieruchomosciowych realizowanych przez Grupe
Gwaranta. Trzy pierwsze farmy fotowoltaiczne zbudowane przez Grupe Gwaranta majg w
pierwszej kolejnosci produkowac energie elektryczng dla wiezowca Warsaw UNIT, w petni
zasilanego energig odnawialng. Ani Emitent, ani Grupa Gwaranta nie dziatajg na rynku
energetycznym, jednak znaczgce wzrosty cen energii wptywajg na sytuacje makroekonomiczng
w Polsce i zachowania konsumentéw, a w efekcie na rynek nieruchomosci, czyli obszar
dziatalno$ci Emitenta.

Ryzyko wynikajace z pogorszenia sytuacji makroekonomicznej

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

Rynek nieruchomosci cechuje sie rowniez wysokg cyklicznoscig. W rezultacie, liczba projektow
ukohczonych przez Grupe Gwaranta byta i moze by¢ rézna w poszczegdlnych latach, w
zaleznosci od, miedzy innymi, ogodlnych czynnikdbw makroekonomicznych, zmian
demograficznych dotyczacych okre$lonych obszaréw miejskich, dostepnosci nieruchomosci w
atrakcyjnych lokalizacjach, dtugosci i skomplikowania proceséw administracyjnych, obecnosci na
rynku potencjalnych nabywcéw i najemcédw projektow, dostepnosci finansowania oraz cen
rynkowych istniejgcych i nowych projektow.

Negatywna sytuacja na rynkach finansowych skutkowata wprowadzeniem przez banki
zaostrzonych procedur kredytowych i warunkéw uruchomienia kredytéw, zwiekszeniem
wymaganego poziomu zabezpieczen lub zaostrzeniem postanowien umownych, co moze
spowodowac trudnosci w pozyskiwaniu finansowania przez Emitenta, Gwaranta lub inne podmioty
z Grupy Gwaranta oraz trudnosci w pozyskiwaniu finansowania przez nabywcéw projektow
inwestycyjnych Grupy Gwaranta.
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Spowolnienie na rynku nieruchomosci, negatywna sytuacja na rynkach finansowych moze istotnie
wptyngé na wielkos¢ i termin realizacji przychoddw Spotek Projektowych oraz na poziom kosztow
realizacji projektow i kosztow finansowych, co w efekcie moze miec¢ istotny negatywny wplyw na
dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta lub Spdtek Projektowych, a w
konsekwencji na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolnosé
Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

Ryzyko zwigzane z opoéznieniem realizacji projektéow nieruchomosciowych Grupy
Gwaranta w tym w szczegdlnosci w zakresie odpowiedniej infrastruktury budowlanej

Realizacja projektéw budowlanych wymaga zapewnienia infrastruktury, takiej jak drogi
wewnetrzne, drogi miejskie czy przytgcza medidw. Mozliwos¢ ich budowy zalezy od decyzji
wiasciwych organéw administracyjnych lub ustanowienia stuzebnosci na dziatkach w posiadaniu
osoOb trzecich. W duzych skupiskach inwestycji, Scistych centrach miast czy budownictwie
biurowym, charakteryzujgcym projekty nieruchomosciowe Grupy Gwaranta, istnieje ryzyko, iz ze
wzgledu na opdznienia w przygotowaniu dostepu do infrastruktury nastgpi opdznienie w
rozpoczeciu budowy i terminu oddania danego projektu budowlanego do uzytkowania, co moze
mieé¢ wplyw na zamrozenie zainwestowanego kapitatu.

Ponadto, wtasciwe organy administracji mogg zazgda¢ wykonania odpowiedniej infrastruktury w
ramach prac zwigzanych z projektem budowlanym, badz tez wykonania infrastruktury, ktéra nie
jest niezbedna z punktu widzenia projektu budowlanego, ale jej wykonanie moze by¢ oczekiwane
jako wktad inwestora w rozwdj spoteczno$ci lokalnej. Ponadto, w przypadku braku zgody stron
trzecich na ustanowienie stuzebnosci moze zaistnie¢ koniecznos¢ wystgpienia na droge sadowa.
Opisane przypadki mogg mie¢ znaczacy negatywny wptyw na czas realizacji, koszty projektu, a
w konsekwencji na dziatalnosc¢ i sytuacje finansowg Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta.

Na skutek opdznieh w realizacji projektow Grupa Gwaranta moze nie uzyskiwa¢ w terminie
oczekiwanych przychodéw z tych projektow, a takze moze by¢ narazona na zaptate kar
umownych lub innych roszczen ze strony nabywcow lub najemcow projektow.

Podporzadkowanie sptaty zobowigzan Spoétek Projektowych wobec Emitenta spltacie diugu
bankowego oraz zabezpieczenie kredytow udzielonych Spétkom Projektowym przez banki
na aktywach tych Spétek Projektowych

Emitent jest podmiotem nieposiadajgcym udziatbw w Spotkach Projektowych oraz
nieprowadzgcym bezposrednich inwestycji w Spotki Projektowe. Zasadniczo nie posiada takze
innych aktywow niz naleznoSci od Spodtek Projektowych (dlug wewnatrzgrupowy
podporzgdkowany), ktérych sptata jest podporzgdkowana sptacie kredytéw udzielonych danej
Spotce Projektowej przez banki (dtug bankowy). Niezaleznie od tego Spodtki Projektowe w
zaleznosci od potrzeb zaciggajg réwniez pozyczki od innych spotek z Grupy Ghelamco
(dodatkowy diug wewnatrzgrupowy podporzadkowany). Sptata tych dodatkowych wierzytelnosci
jest podporzgdkowana sptacie dtugu bankowego. Dtug bankowy oraz dtug wewnatrzgrupowy
podporzgdkowany sg sptacane z srodkéw uzyskanych ze sprzedazy projektu prowadzonego
przez dang Spotke Projektowg. Ewentualne naruszenia warunkéw dtugu bankowego lub brak jego
sptaty w uzgodnionych w dokumentaciji kredytowej terminach moze m.in. wptyngé na rozpoczecie
procesu realizacji zabezpieczen przez banki bezposrednio z aktywdéw danej Spotki Projektowe,
co moze opozni¢ splate dlugu wewnagtrzgrupowego podporzadkowanego przez dang Spotke
Projektowg na rzecz Emitenta (a raczej na jej ograniczenie) lub w skrajnym przypadku skutkowac
brakiem sptaty. Otrzymanie przez Emitenta sptaty jedynie czesci dtugu wewnatrzgrupowego
podporzgdkowanego danej Spdtki Projektowej lub catkowity brak jej otrzymania moze negatywnie
wpltyngé na realizacje nowych Projektéw Inwestycyjnych i dalszy rozwdj Grupy Gwaranta i
zdolnos¢ Emitenta do wykonywania swoich zobowigzan z tytutu Obligaciji.

3.4 Czynniki ryzyka zwigzane z przepisami prawa i regulacjami

Ryzyko zwigzane z Rozporzadzeniem o Stawkach Referencyjnych i sposobem obliczania
Stopy Bazowej Obligaciji
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W dniu 1 stycznia 2018 r. weszto w zycie Rozporzadzenie o Stawkach Referencyjnych, ktére
ustanawia nowe zasady dla opracowywania, udostepniania oraz stosowania wskaznikdw
referencyjnych na terenie Unii Europejskiej. Zgodnie z Rozporzgdzeniem o Stawkach
Referencyjnych, wskaznikiem referencyjnym jest, miedzy innymi, dowolny indeks stanowigcy
odniesienie do okreslenia kwoty przypadajgcej do zaptaty z tytutu instrumentu finansowego. Stopa
Bazowg stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji bedzie
wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), ktory jest ustalany przez GPW
Benchmark S.A. (z zastrzezeniem, ze w przypadkach wskazanych w Warunkach Emisji, podstawg
ustalenia zmiennego oprocentowania Obligacji bedzie wskaznik alternatywny skorygowany o
korekte (jesli bedzie miata zastosowanie)).

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

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

W trzecim kwartale 2022 r. Komitet Sterujgcy Narodowej Grupy Roboczej ds. wskaznikow wybrat
indeks WIRON jako rekomendowany indeks zastepujacy dotychczasowy wskaznik referencyjny
WIBOR. Zgodnie z zaakceptowang przez Komitet mapg drogowg procesu zastgpienia
wskaznikow referencyjnych WIBOR i WIBID przez indeks WIRON zakfada sie, ze juz w 2023 r.
banki bedg mogty wprowadza¢ do oferty kredyty stosujgce indeks WIRON réwnolegle z
dotychczas oferowanymi kredytami na WIBOR, za$ w 2025 r. ma zosta¢ osiggnieta gotowosé do
zaprzestania kalkulaciji i publikacji stawek referencyjnych WIBID i WIBOR, a instytucje finansowe
majg dokona¢ konwersji istniejgcych umoéw i instrumentéw stosujgcych WIBOR poprzez
zastosowanie w klauzulach odsetkowych zamiennika i spreadu korygujgcego.

Niejasne przepisy podatkowe

Z dniem 1 stycznia 2019 r. weszly w zycie przepisy Ordynacji podatkowej dotyczgce raportowania
tzw. schematéw podatkowych (Mandatory Disclosure Rules). Nowe przepisy implementujg w
Polsce dyrektywe UE w sposéb znacznie rozszerzony w stosunku do ich proponowanego zakresu.
Ze wzgledu na szeroki charakter przepiséw dotyczgcych schematéw podatkowych, obowigzek
raportowania moze dotyczy¢ kazdej transakcji lub nawet uzgodnienia biznesowego, ktdre zawiera
w sobie jakiekolwiek elementy podatkowe. Emitent moze nieprawidtowo zidentyfikowaé obszary
dziatalnosci, ktore sg najbardziej narazone na mozliwos¢ wystepowania schematow podatkowych
lub niewtadciwie wdrozy¢ procedury wewnetrzne w tym zakresie. Brak zgtoszenia lub inna
niezgodnosc¢ z regulacjami w zakresie raportowania schematéw podatkowych moze wigzac sie z
indywidualng odpowiedzialnoscig karno-skarbowg, w tym grzywng w wysokosci nawet do 720
stawek dziennych (tj. ponad 28 milionéw zlotych), zakazem prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej oraz w przypadku braku procedury wewnetrznej — karg pieniezng do 10 milionow
Zfotych.
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Ponadto, nalezy zauwazy¢, ze z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty
wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia postanowie ogolnej klauzuli przeciwko unikaniu
opodatkowania (GAAR), ktéra ma zastosowanie do korzysci podatkowych uzyskanych po dniu
wejscia klauzuli w zycie.

Zgodnie z GAAR, czynnos¢ nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli osiggniecie tej
korzysci, sprzecznej w danych okolicznosciach z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub
jej przepisu, byto gtéwnym lub jednym z gtéwnych celéw jej dokonania, a sposob dziatania byt
sztuczny (unikanie opodatkowania). W takiej sytuacji skutki podatkowe czynnosci okresla sie na
podstawie takiego stanu rzeczy, jaki mogtby zaistnie¢, gdyby dokonano czynnoéci odpowiedniej.

Za odpowiednig uznaje sie czynnosg¢, ktorej podmiot mogtby w danych okolicznosciach dokonac,
jezeli dziatatby rozsadnie i kierowat sie zgodnymi z prawem celami innymi niz osiggniecie korzysSci
podatkowej sprzecznej z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu, a sposéb
dziatania nie bytby sztuczny. Czynno$¢ odpowiednia moze polega¢ takze na zaniechaniu
dziatania.

Sposob dziatania nie jest sztuczny, jezeli na podstawie istniejgcych okolicznosci nalezy przyjac,
ze podmiot dziatajgcy rozsadnie i kierujacy sie zgodnymi z prawem celami zastosowatby ten
sposo6b dziatania w dominujgcej mierze z uzasadnionych przyczyn ekonomicznych. Do przyczyn,
o ktérych mowa w zdaniu pierwszym, nie zalicza sie celu osiggniecia korzysci podatkowej
sprzecznej z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu.

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

Korzys$cig podatkowg jest:

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

(i) powstanie lub zawyzenie straty podatkowej,

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

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

1 pazdziernika 2021 r. Sejm przyjat zmiany do ustaw podatkowych w ramach tzw. Polskiego t.adu.
Zmienione przepisy podatkowe obowigzujg od 1 stycznia 2022 r i spowodowaty m.in. zmiany w
odniesieniu do minimalnego podatku CIT czy sktadki zdrowotne;.

Brak przepiséw wykonawczych dla nowo wprowadzonych zmian, niespdjne przepisy, niespojna
praktyka polskich organdéw podatkowych oraz orzecznictwa w zakresie przepiséw prawa
podatkowego jest powszechnym problemem. W konsekwenciji istnieje ryzyko, ze polskie organy
podatkowe mogg wydaé nieoczekiwane decyzje w postepowaniach podatkowych, w tym z
zastosowaniem GAAR w stosunku do Emitenta, Gwaranta i Grupy Gwaranta.

Niekorzystne zmiany w otoczeniu prawnym Emitenta, Gwaranta i Grupy Gwaranta

Przepisy prawne w zakresie planowania i zagospodarowania przestrzennego, prawa
budowlanego, podatkowego obrotu nieruchomosciami i odpowiedzialnosci sprzedawcy oraz
ograniczenia sposobu korzystania z gruntow jak i dotyczgce raportowania specyficznych
elementow dziatalno$ci gospodarczej bywajg czesto zmieniane, przy czym zmiany mogg
pogorszy¢ warunki prowadzenia dziatalnosci deweloperskiej, na przyktad naktadajgc dodatkowe
obowigzki, ktérych realizacja moze wigzac sie z koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztow.

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

Wejscie w zycie nowej, istotnej dla obrotu gospodarczego regulacji (np. zmiana poziomu
minimalnego wynagrodzenia czy usuniecie limitu do naliczania sktadek ZUS, zmiana
obowigzujgcych standardéw technicznych obowigzujgcych dla budynkéw czy tez natozenie
dodatkowych obowigzkéw w trakcie procesu inwestycyjnego) mogg spowodowacé bezposrednie
istotne zmiany dla prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i znaczacy wzrost kosztéw realizaciji
inwestycji czy tez zmiane ksztattu uméw z nabywcami lub najemcami lokali.

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

Kwestionowanie podstawy zwrotu VAT przez organy podatkowe

Spotkom Projektowym przystuguje prawo do zwrotu znaczgcych kwot podatku VAT z tytutu naby¢
aktywow. Nie 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 Spétek
Projektowych. Opdznienie lub brak zwrotu podatku VAT moze mie¢ wplyw na ptynnosé, sytuacje
finansowg Spdtek Projektowych, a w konsekwencji na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Emitenta,
Gwaranta lub Grupy Gwaranta.

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

Obligatariusz moze nie odzyskac catosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w Obligacje

Swiadczenia z Obligacji polegajg na wykupie Obligacji poprzez zaptate Wartosci Nominalnej
Obligacji oraz na zaptacie Odsetek. Swiadczenia te nie bedg wykonane, albo ich wykonanie moze
ulec opoznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuacji finansowej Emitent nie bedzie dysponowac
odpowiednimi $rodkami pienieznymi w terminie wymagalno$ci. Odsetki mogg takze nie zostaé
wyptacone na skutek zajecia srodkéw pienieznych Emitenta w egzekucji prowadzonej przeciwko
Emitentowi lub probleméw technicznych. Dodatkowo Warunki Emisji Obligacji zawierajg szereg
klauzul, ktérych naruszenie daje prawo Obligatariuszowi (po spetnieniu okreslonych dziatan i
wypetnieniu odpowiedniej procedury) do Zzgdania wczesniejszego wykupu Obligacji przez
Emitenta. W szczegdlnosci istnieje ryzyko, ze w przypadku zazgdania wczesniejszego wykupu
Obligacji, Emitent nie bedzie posiadat wystarczajgcych srodkéw na realizacje takiego zadania.
Jezeli Emitent nie dokona wykupu Obligacji, Obligatariusz moze nie odzyskaé catosci lub czesci
srodkow zainwestowanych w Obligacje.

Ponadto Emitent moze sta¢ sie niewyptacalny, jezeli utraci zdolnos¢ do wykonywania swoich
wymagalnych zobowigzan pienieznych, w tym wykonywania w terminie zobowigzan z Obligaciji,
albo gdy jego zobowigzania pieniezne, w tym zobowigzania z Obligacji, bedg przekracza¢ wartos¢
jego majatku. W takich przypadkach moze zosta¢ ogtoszona upadiosé¢ Emitenta. W przypadku
ogtoszenia upadtosci Emitenta jego wierzyciele bedg zaspokajani w kolejnosci wskazanej w
przepisach Prawa Upadtosciowego. Zgodnie z tymi przepisami Obligatariusze zaspokajani bedg
po zaspokojeniu m.in. kosztéw postepowania upadtosciowego, naleznosci pracownikow
powstatych przed ogtoszeniem upadito$ci oraz skfadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy
ostatnie lata przed ogtoszeniem upadtosci. Pomimo niewyptacalnosci Emitenta, wniosek o
ogtoszenie upadto$ci moze zosta¢ oddalony lub postepowanie upadtoSciowe moze zostaé
umorzone z braku majgtku Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania. W razie
niewyptacalnosci lub zagrozenia niewypfacalnoscig Emitenta jego zobowigzania, w tym
zobowigzania z Obligacji, mogg réwniez podlegaé restrukturyzacji na mocy przepisow Prawa
Restrukturyzacyjnego. Restrukturyzacja moze polegac¢ na odroczeniu terminu sptaty zobowigzan
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z Obligacji, roztozeniu spfaty na raty, zmniejszeniu wysokosci zobowigzan lub ich konwersji na
udziaty w Emitencie. W ramach restrukturyzacji moze réwniez dojs¢ do zmiany, zamiany lub
uchylenia Poreczenia jako prawa zabezpieczajgcego wierzytelnosci z Obligacji. Ponadto, w razie
wszczecia postepowania upadto$ciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego moze nie byé
mozliwe prowadzenie egzekucji wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji.

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

Obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie sg objete zadnym systemem gwarantowania
depozytéw. Inwestorzy podejmujac decyzje inwestycyjne powinni wiec by¢ w szczegdlnosci
Swiadomi wysokiego ryzyka zwigzanego z inwestowaniem wszystkich Srodkow w obligacje
jednego podmiotu i zwigzanej z tym koniecznosci zachowania stosownej dywersyfikacji inwestyciji.

Trudnosci w dochodzeniu roszczen wobec Gwaranta

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

Zbycie Obligacji w dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie moze okaza¢ sie
utrudnione lub niemozliwe

Obrét obligacjami notowanymi w ASO GPW wiaze sie z ryzykiem zmiennosci kursu. Kurs zalezy
od wyceny Obligacji, ktéra moze sie waha¢ w wyniku zmian w sytuacji finansowej Emitenta lub
Grupy Gwaranta, ksztattowania sie rynkowych stop procentowych i innych warunkéw na rynku
kapitatowym. Ponadto, kurs ksztattuje sie pod wptywem relacji podazy i popytu, ktéra jest
wypadkowg wielu czynnikow i skutkiem trudno przewidywalnych reakcji Inwestorow. W przypadku
znacznego wahania kursow, Obligatariusze mogg by¢ narazeni na ryzyko niezrealizowania
zaplanowanego zysku. Notowania Obligacji Emitenta mogg znacznie odbiega¢ od Ceny Emisyjnej
Obligacji. Moze to wynika¢ z polepszenia lub pogorszenia wynikoéw dziatalnosci Emitenta, z
polepszenia lub pogorszenia wynikéw dziatalnosci Grupy Gwaranta, operujgcego w sektorze
nieruchomosci budynkéw biurowych i biurowo-ustugowych (komercyjnych), ptynnosci na rynku
obligaciji, ogdlnej koniunktury w ASO GPW, sytuacji na gietdach swiatowych oraz zmian czynnikéw
ekonomicznych i politycznych. Ponadto, moze sie okaza¢, ze ptynnos¢ Obligacji bedzie bardzo
niska, co utrudni sprzedaz Obligacji po oczekiwanej przez Obligatariusza cenie. Nie mozna wiec
zapewnic, iz osoba, ktéra nabedzie Obligacje bedzie mogta je zbyé w dowolnym terminie i po
satysfakcjonujgcej cenie.

Mozliwos$é obnizenia rentownosci Obligacji

Oprocentowanie obligacji poszczegdélnych serii emitowanych w ramach XI Programu w zaleznosci
od decyzji Emitenta bedzie state lub zmienne oparte o odpowiednie stawki rynku pienieznego
WIBOR, za$ w przypadku serii obligacji denominowanych w walucie euro - stawki EURIBOR, lub,
w przypadkach wskazanych w Warunkach Emisji, podstawg ustalenia zmiennego oprocentowania
Obligacji bedzie wskaznik alternatywny skorygowany o korekte (jesli bedzie miata zastosowanie).
Przy zmiennym oprocentowaniu Obligaciji, w okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu (zgodnie z
definicjg zawartg w Warunkach Emisji) mogg nastgpi¢ znaczgce zmiany Stopy Bazowej (zgodnie
z definicjg zawartg w Warunkach Emisji). Obnizenie Stopy Bazowej Obligacji, w szczegdlnosci
zwigzane z pogarszajgcymi sie warunkami gospodarczymi, w szczegolnosci dotyczgcymi sektora
nieruchomosci budynkéw biurowych i biurowo-ustugowych (komercyjnych), wplywajgcymi na
dziatalno$¢ operacyjng Emitenta lub Grupy Gwaranta, moze wptyng¢ na obnizenie rentownosci
Obligaciji.

Ptatnosci z tytutu Obligacji moga podlegaé opodatkowaniu
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Zgodnie z ogolnymi zasadami, odsetki wyptacane przez polskie podmioty osobom i jednostkom
niebedgcym polskimi rezydentami podatkowymi w rozumieniu polskich przepiséw podatkowych
podlegajg zryczattowanemu podatkowi dochodowemu w Polsce, z uwzglednieniem tresci umow
o unikaniu podwodjnego opodatkowania zawartych przez Polske z panstwem rezydenciji
podatkowej Obligatariusza lub przepiséw krajowych przewidujgcych w niektorych sytuacjach
zwolnienie lub brak opodatkowania tym podatkiem. Jednoczesnie jednak zryczattowanemu
podatkowi dochodowemu podlegajg réwniez odsetki wyptacane osobom fizycznym bedgcym
polskimi rezydentami podatkowymi.

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

Ryzyko skrocenia okresu inwestycji poprzez wczesniejszy wykup Obligacji na wniosek
Emitenta

Emitent moze przewidzie¢ mozliwos¢ wczesniejszego wykupu Obligacji na wniosek Emitenta, w
tym mozliwos¢ wczesniejszego wykupu Obligacji w kazdym czasie. W takim wypadku Obligacje
beda podlega¢ wykupowi przed wskazanym Dniem Wykupu, a Inwestor nie bedzie mdgt uzyskac
przychodow z Odsetek w zatozonym przez siebie horyzoncie inwestycyjnym. Dodatkowo, opcja
wczesniejszego wykupu Obligacji moze obnizy¢ ich warto$¢ rynkowa. W okresie, w ktérym
Emitentowi bedzie przystugiwato prawo wczesniejszego wykupu Obligacji, warto$¢ rynkowa
Obligacji co do zasady nie powinna wzrosng¢ znaczgco ponad warto$¢, po ktérej Emitent moze
dokona¢ ich wczesniejszego wykupu. Taka sytuacja moze nastgpi¢ réwniez w okresie
poprzedzajgcym okres, w ktorym Emitentowi bedzie przystugiwato prawo wczesniejszego wykupu
Obligacji. W takim okresie Inwestor moze nie mie¢ mozliwosci zainwestowania $rodkow
uzyskanych z wczesniejszego wykupu Obligacji w sposob, ktéry zapewnitby mu stope zwrotu w
takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedgcych przedmiotem wczesniejszego wykupu.

Mozna sie spodziewaé, ze Emitent skorzysta z prawa do wczesniejszego wykupu Obligacji w
sytuacji, gdy jego potencjalne koszty finansowania bedg nizsze niz oprocentowanie Obligacji. W
takim okresie inwestorzy mogg nie mie¢ mozliwosci zainwestowania $rodkéw uzyskanych z
wczesniejszego wykupu Obligaciji w sposéb, ktéry zapewnitby im stope zwrotu w takiej wysokosci.

Zmiana Warunkoéw Emisji Obligacji pomimo sprzeciwu lub nieobecnosci Obligatariusza na
Zgromadzeniu Obligatariuszy

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

Brak ratingu moze wpltywaé na wycene Obligacji na rynku wtérnym

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

Ryzyko zwigzane z Administratorem Zabezpieczen

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

Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami w ASO GPW

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

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

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

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

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

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu
w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw, firma inwestycyjna
prowadzgca alternatywny system obrotu, na Zadanie Komisji, wstrzymuje wprowadzenie
instrumentéw finansowych do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje
rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

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

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

Ponadto zgodnie z art. 78 ust. 4d Ustawy o Obrocie w przypadku zawieszenia lub wykluczenia z
obrotu w ASO na podstawie ust. 4a KNF wystepuje do podmiotéw prowadzgcych ASO z Zzgdaniem
zawieszenia lub wykluczenia z obrotu tego instrumentu finansowego, w przypadku gdy takie
zawieszenie lub wykluczenie z obrotu zwigzane jest z podejrzeniem wykorzystania informaciji
poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub podejrzeniem
naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym
zgodnie z przepisami art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia 596/2014, chyba ze takie zawieszenie lub
wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowaC powazng szkode dla interesow inwestorow lub
prawidtowego funkcjonowania rynku.

Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO GPW

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

1. w przypadkach okreslonych przepisami prawa

2 jezeli zbywalnos¢ tych instrumentéw stata sie ograniczona;

3. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw;

4 po uprawomochieniu sie postanowienia o0 ogtoszeniu upadiosci emitenta dtuznych

instrumentéw finansowych lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie
upadtosci emitenta dtuznych instrumentow finansowych ze wzgledu na to, ze jego majatek
nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania lub
postanowienia o umorzeniu przez sad postepowania upadtosciowego emitenta diuznych
instrumentéw finansowych ze wzgledu na to, ze jego majatek nie wystarcza lub wystarcza
jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania.

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

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

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

21



jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow;

jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie
obrotu;

wskutek otwarcia likwidacji emitenta;

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

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

Zgodnie z Artykutem 78 ust. 4. Ustawy o Obrocie, na zgdanie KNF, GPW jako organizator
alternatywnego systemu obrotu, wyklucza z obrotu wskazane przez KNF instrumenty finansowe,
w przypadku gdy obroét nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym
systemie obrotu, lub powoduje naruszenie intereséw inwestorow.

Ryzyko natozenia kar administracyjnych przez KNF

Emitent narazony jest na ryzyko natozenia kary administracyjnej przez KNF za niewykonywanie
lub niewtasciwe wykonywanie obowigzkow wynikajgcych z przepisow prawa, miedzy innymi
obowigzkéw wynikajgcych z Ustawy o Ofercie i Ustawy o Obrocie.

Zgodnie z art. 175 ust. 1 oraz ust. 3 Ustawy o Obrocie, na kazdego, kto nie wykonat lub
nienalezycie wykonat obowigzek, o ktérym mowa w art. 19 ust. 1 - 7 rozporzgdzenia 596/2014,
KNF moze w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng: (i) w przypadku oséb fizycznych - do
wysokosci 2.072.800,00 PLN, (ii) w przypadku innych podmiotéw - do wysokosci 4.145.600,00
PLN, a w przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej
przez podmiot w wyniku naruszen, o ktérych mowa powyzej, zamiast powyzszej kary, KNF moze
natozy¢ kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiagnietej korzysci lub uniknietej straty.

Zgodnie z art. 176a Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki wynikajgce z art. 5 Ustawy o Obrocie, KNF moze natozy¢ na Emitenta kare
pieniezng do wysokosci 1.000.000 PLN.

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

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

Ryzyko nalozenia kar pienieznych na Emitenta przez GPW

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

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

Ryzyko zwigzane z nieprzestrzeganiem Rozporzadzenia MAR

Zgodnie z rozporzadzeniem 596/2014, w przypadku, gdy Emitent dopusci sie manipulacji,
wykorzystania lub bezprawnego ujawniania informacji poufnych organy panstwowe moga natozy¢
na niego administracyjne sankcje pieniezne, ktérych maksymalna wysokos¢ powinna stanowié¢ co
najmniej rownowartos¢ 15 milionow EUR lub 15% catkowitych rocznych obrotéw podmiotu
dominujgcego Emitenta najwyzszego szczebla. Ponadto, rozporzgdzenie 596/2014 przewiduje,
ze naruszenie przez Emitenta obowigzkoéw zwigzanych z prowadzeniem list osob posiadajgcych
dostep do informacji poufnych lub transakcjami oséb petnigcych obowigzki zarzgdcze powinno
wigza¢ sie z mozliwoscig natozenia na niego kary pienieznej w wysokos$ci co najmniej
rownowartosci 1 miliona EUR.

Ryzyko zwigzane z dodatkowymi uprawnieniami KNF na gruncie Ustawy o Ofercie

Ustawy o Ofercie reguluje m.in. dodatkowe kompetencje nadzorcze KNF w przypadku naruszenia
okreslonych przepisow prawa lub odpowiednio uzasadnionego naruszenia takich przepisow
prawa (w szczegolnosci Ustawy o Ofercie lub Rozporzgdzenia Prospektowego), tj.:

1. Zgodnie z art. 17a ust. 1 Ustawy o Ofercie w przypadku uzasadnionego podejrzenia
naruszenia przepisow dotyczacych postepowania z dokumentami informacyjnymi
zwigzanymi z ofertg publiczng lub ubieganiem sie o dopuszczenie papieréw wartosciowych
lub innych instrumentéw finansowych do obrotu na rynku regulowanym, przepiséw
ogolnych Ustawy o Ofercie lub przepiséw Rozporzgdzenia Prospektowego, w zwigzku z:

— ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu
na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta,
podmiot, o ktérym mowa w art. 11a ust. 2 Ustawy o Ofercie (podmiot wnioskujgcy o
dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym bez zgody
ich emitenta), lub podmioty wystepujgce w ich imieniu lub na ich zlecenie,

— ofertg publiczng, subskrypcjg lub sprzedaza, dokonywanymi na podstawie tej oferty
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, oferujgcego lub inne podmioty
uczestniczagce w tej ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie
emitenta lub oferujgcego

KNF moze zazada¢ od podmiotu prowadzgcego system obrotu instrumentami
finansowymi zawieszenia obrotu papierami wartosciowymi danego emitenta na okres
umozliwiajgcy emitentowi, oferujgcemu lub podmiotowi, o ktérym mowa w art. 11a ust. 2
Ustawy o Ofercie (podmiot wnioskujgcy o dopuszczenie papieréw wartosciowych do
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obrotu na rynku regulowanym bez zgody ich emitenta), przedstawienie stanowiska co do
takiego podejrzenia, nie diuzszy jednak niz 10 dni roboczych.

2. Zgodnie z art. 17a ust. 2 Ustawy o Ofercie, KNF uchyla decyzje zawierajgcg zgadanie, o
ktorym mowa powyzej, przed uptywem terminu 10 dni roboczych, jezeli po przedstawieniu
stanowiska przez emitenta, oferujgcego lub podmiot, o ktérym mowa w art. 11a ust. 2
Ustawy o Ofercie (podmiot wnioskujgcy o dopuszczenie papieréw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym bez zgody ich emitenta), stwierdzi, ze nie zachodzg
przestanki, o ktérych mowa w art. 17a ust. 1 Ustawy o Ofercie.

3. Zgodnie z art. 17b ust. 1 Ustawy o Ofercie, w przypadku naruszenia przepisow
dotyczgcych postepowania z dokumentami informacyjnymi zwigzanymi z ofertg publiczng
lub ubieganiem sie o dopuszczenie papieréw wartosciowych lub innych instrumentéw
finansowych do obrotu na rynku regulowanym, przepiséw ogdélnych Ustawy o Ofercie lub
przepisow Rozporzgdzenia Prospektowego w zwigzku z:

— ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu
na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta,
podmiot, o ktérym mowa w art. 11a ust. 2 Ustawy o Ofercie (podmiot wnioskujgcy o
dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym bez zgody
ich emitenta), lub podmioty wystepujgce w ich imieniu lub na ich zlecenie,

— ofertg publiczng, subskrypcjg lub sprzedaza, dokonywanymi na podstawie tej oferty
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, oferujgcego lub inne podmioty
uczestniczgce w tej ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie
emitenta lub oferujgcego,

KNF moze zazada¢ od podmiotu prowadzgcego system obrotu instrumentami
finansowymi zawieszenia obrotu papierami wartosciowymi danego emitenta.

4. Zgodnie z art. 17b ust. 2 Ustawy o Ofercie, w zgdaniu, o ktérym mowa w powyzej, KNF
moze wskazac termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec
przedtuzeniu, jezeli zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu jego uptywu bedg zachodzity
przestanki, o ktérych mowa powyze;j.

5. Zgodnie z art. 17b ust. 3 Ustawy o Ofercie, KNF niezwtocznie uchyla decyzje zawierajgca
zadanie, o ktorym mowa w art. 17b ust. 1 Ustawy o Ofercie, w przypadku stwierdzenia, ze
nie zachodzg przestanki, o ktérych mowa w art. 17b ust. 1 Ustawy o Ofercie.

4., CEL EMISJI INSTRUMENTOW DLUZNYCH

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

Z uwzglednieniem postanowien Warunkow Emisji, po odliczeniu Kosztéw Emisji, Emitent
przeznaczy wpltywy z emisji Obligacji na zabezpieczenie ptatnosci Kwoty Odsetek za
najblizszy Okres Odsetkowy, reszte srodkéw przeznaczy natomiast na sfinansowanie
Zielonych Projektow realizowanych przez Spétki Projektowe, w tym poprzez:

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

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

przy czym wszystkie wydatki na ten cel mogg posrednio lub bezposrednio dotyczy¢ jedynie
Zielonych Projektow.

OKRESLENIE RODZAJU EMITOWANYCH INSTRUMENTOW DLUZNYCH

Obligacje na okaziciela spdtki Ghelamco Invest sp. z o0.0. serii PZ3, numer ISIN:
PLGHLMCO00552 o oprocentowaniu zmiennym, emitowane na podstawie:

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

(i) uchwaly jedynego wspdlnika Emitenta z dnia 27 pazdziernika 2022 roku;

(iii) uchwat rady nadzorczej Emitenta z dnia 27 pazdziernika 2022 roku oraz z dnia 6 marca
2023 r.;

(iv) uchwat zarzagdu Emitenta z dnia 27 pazdziernika 2022 roku oraz z dnia 6 marca 2023 r.

Oferta Obligacji objetych Notg Informacyjng skierowana byta do inwestoréow kwalifikowanych
w rozumieniu Rozporzagdzenia Prospektowego. Tym samym, brak koniecznosci sporzgdzenia
prospektu wynikat z art. 1 ust. 4 lit. a) Rozporzadzenia Prospektowego.

Obligacje sg emitowane w oparciu 0 umowe programowg zawartg w dniu 22 grudnia 2022
roku w zwigzku z ustanowieniem XI Programu Emisji Obligacji Ghelamco Invest sp. z 0.0. na
kwote do 150.000.000 EUR (stownie: sto pie¢dziesigt milionéw euro).

Na dzien sporzgdzenia Noty Informacyjnej w ramach XI Programu Emisji Obligacji zostato
wyemitowanych 30.000 (trzydziesci tysiecy) sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela serii PZ1
spétki Ghelamco Invest sp. z 0.0. 0 warto$ci nominalnej 1.000 zt (stownie: jeden tysigc ztotych
00/100) kazda i tgcznej wartosci nominalnej 30.000.000 zt (stownie: trzydziesci milionow
ztotych) oraz 30.000 (trzydziesci tysiecy) sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela serii PZ2
spoétki Ghelamco Invest sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 1.000 zt (stownie: jeden tysigc ztotych
00/100) kazda i tacznej wartosci nominalnej 30.000.000 zt (stownie: trzydziesci milionéw
ztotych).

Obligacje objete Notg Informacyjng zostang oznaczone tym samym kodem, co wyemitowane
przez Emitenta obligacje serii PZ1 oraz PZ2 (ISIN: PLGHLMCO00552).

NA DZIEN SPORZADZENIA NOTY INFORMACYJNEJ OBLIGACJI EMITENT NIE
WYEMITOWAL INNYCH OBLIGACJI W RAMACH XI PROGRAMU EMISJI.WIELKOSC
EMISJI

W ramach serii PZ3, zostanie wyemitowanych do 180.000 sztuk Obligacji o tgcznej wartosci
nominalnej emisji w wysokosci do 180.000.000 PLN (stownie: sto osiemdziesigt milionéw
ztotych).

WARTQSC NOMINALNA | CENA EMISYJNA INSTRUMENTOW DLUZNYCH LUB
SPOSOB JEJ USTALENIA
Warto$¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000 PLN (stownie: jeden tysigc ztotych).

Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi 995,77 PLN (stownie: dziewieCset dziewie¢dziesigt
pie¢ ztotych 77/100).
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8.

INFORMACJE O WYNIKACH SUBSKRYPCJI LUB SPRZEDAZY DLUZNYCH
INSTRUMENTOW  FINANSOWYCH BEDACYCH PRZEDMIOTEM  WNIOSKU
O WPROWADZENIE

8.1. Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji lub sprzedazySubskrypcja
rozpoczeta sie w dniu 6 marca 2023 r. i trwata do dnia 9 marca 2023 r.

8.2. Data przydziatu instrumentéw dtuznych

Wstepny przydziat Obligacji nastgpit w dniu 9 marca 2023 r. Ostateczny przydziat Obligaciji

nastgpi w Dniu Emisji.

8.3. Liczba instrumentéw diuznych objetych subskrypcja lub sprzedaza

W ramach oferty Emitent oferowat do 180.000 (stownie: sto osiemdziesiat tysiecy) Obligaciji.

8.4. Stoparedukciji
Nie dotyczy. Emitent nie dokonywat redukcji zapisow.

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

W dniu 9 marca 2023 r. Emitent wstepnie przydzielit 180.000 (stownie: sto osiemdziesiat
tysiecy) Obligacji. Informacje o ostatecznej liczbie przydzielonych i wyemitowanych Obligacji
Emitent poda do publicznej wiadomosci w formie raportu biezgcego w Dniu Emisji.

8.6. Cena, po jakiej Instrumenty finansowe byly nabywane (obejmowane)

Cena emisyjna jednej Obligacji wynosi 995,77 PLN (stownie: dziewieCset dziewige¢dziesigt
pie¢ ztotych 77/100).

8.7. Liczba osobb, ktére ztozyly zapisy na instrumenty finansowe objete subskrypcja

Na rynku pierwotnym zapisy na Obligacje ztozyto 36 inwestorow (liczba uwzglednia
subfundusze).

8.8. Liczba o0s6b, ktéorym przydzielono instrumenty finansowe w ramach
przeprowadzonej subskrypcji

Obligacje przydzielono 36 inwestorom (liczba uwzglednia subfundusze).

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

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

8.10. Nazwy (firmy) subemitentéw, ktoérzy objeli instrumenty finansowe w ramach
wykonywania umoéw o subemisje, z okresleniem liczby papieréw
wartosciowych, ktore objeli, wraz z faktyczng cenag jednostki instrumentu
finansowego (cena emisyjna lub sprzedazy, po odliczeniu wynagrodzenia za
objecie jednostki instrumentu finansowego, w wykonaniu umowy subemisji,
nabytej przez subemitenta)
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Obligacje nie byly obejmowane przez subemitentéw.

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

Koszty emisji zostang ujete w sprawozdaniu finansowym Emitenta oraz Gwaranta w
miesigcach poniesienia jako koszty zwigzane z emisjg obligacji Serii PZ3.

9. WARUNKI WYKUPU | WARUNKI WYPLATY OPROCENTOWANIA DLUZNYCH
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

9.1. Wykup Obligacji w Dacie Wykupu

Emitent zaptaci w Dniu Wykupu, tj. w dniu 3 lutego 2026 roku za kazdg Obligacje kwote réwng
Naleznosci Gtéwnej, tj. 1.000 PLN (stownie: tysigc ztotych). Ptatnosci z tytutu Obligacji bedg
dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw
prowadzgcych Rachunki.

Ptatnosci z tytutu wykupu Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérzy beda
posiadali Obligacje w dniu 29 stycznia 2026 roku, zgodnie z Regulacjami KDPW, za
posrednictwem KDPW oraz podmiotow prowadzgcych Rachunki.

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

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potrgcen z tytutu roszczen
wzajemnych (chyba, ze takie potrgcenia byty wymagane zgodnie z prawem) oraz bedag
dokonywane z uwzglednieniem przepisow prawa obowigzujgcego w dniu dokonania ptatnosci. W
szczegolnosci wysoko$¢ odsetek ptatnych z tytutu Obligacji moze by¢ ograniczona przez przepisy
okreslajgce wysokos¢ odsetek maksymalnych wynikajgcych z czynnosci prawnych.

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

9.2. Weczesniejszy wykup na zgdanie Emitenta

Emitent bedzie miat prawo wczesniejszego wykupu Obligacji na wkasne zgdanie. Prawo Emitenta
do wczesniejszego wykupu Obligacji moze zosta¢ wykonane zaréwno w odniesieniu do czesci,
jak i wszystkich Obligaciji, przy czym jednorazowy czesciowy wczesniejszy wykup Obligacji musi
objg¢ co najmniej 25% niewykupionych Obligacji. W przypadku wykupu czesci Obligacji, Obligacje
posiadane przez kazdego Obligatariusza bedg podlega¢ wykupowi proporcjonalnie do tgcznej
liczby posiadanych przez niego Obligaciji.

Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji bedzie realizowane poprzez wyptate
Obligatariuszom kwoty stanowigcej sume Naleznosci Gtownej, Kwoty Odsetek oraz premii w
wysokosci: (i) w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na 6 miesiecy przed Dniem Wykupu
- 0,5% Naleznosci Gtownej, (ii) w pozostatych przypadkach - 1,0% Naleznosci Gtéwnej.

Szczegodtowe warunki wezesniejszego wykupu Obligacji na zgdanie Emitenta zostaty opisane w
punkcie 4.6. Warunkéw Emisji Obligaciji.

Ptatnosci dokonywane przez Emitenta w zwigzku z wczesniejszym wykupem Obligacji na zgdanie
Emitenta bedg dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW oraz za posrednictwem KDPW.
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Zgodnie z Regulacjami KDPW, w przypadku wczesniejszego wykupu na zgdanie Emitenta obrot
Obligacjami zostanie zawieszony poczgwszy od drugiego dnia roboczego poprzedzajgcego Dzien
Ustalenia Uprawnionych w zakresie wczesniejszego wykupu Obligaciji.

9.3. Woczesniejszy wykup na zadanie Obligatariusza

Woczesniejszy wykup Obligacji na zgdanie Obligatariusza bedzie moégt nastgpi¢ zgodnie
z nastepujgcymi punktami Warunkéw Emisiji:

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

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

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

9.4. Zasady naliczania i ptatnosci Kwoty Odsetek

Platnosé Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od dnia 3 lutego 2023 r. (wigcznie) do Dnia Wykupu, w ktorej Emitent
dokona wykupu catej Naleznosci Gtéwnej z tytutu kazdej Obligacji (z wytaczeniem tego dnia) a w
odniesieniu do Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi - do dnia przypadajgcego w
Dniu Wczesdniejszego Wykupu lub dniu wczesniejszej wymagalnosci na skutek wystgpienia
Przypadku Naruszenia Zobowigzan lub Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, w ktorej Emitent
dokona wykupu catej Naleznosci Gtéwnej z tytutu kazdej Obligacji (bez tego dnia). W kazdym Dniu
Ptatnosci Odsetek wskazanym w Tabeli nr 1 ponizej Emitent zobowigzany jest dokona¢ na rzecz
kazdego podmiotu bedgcego Obligatariuszem w Dniu Ustalenia Uprawnionych, ptatnosci Kwoty
Odsetek. Kwoty Odsetek bedg ptatne z dotu. Jezeli jednak Dzien Ptatno$ci Odsetek przypadnie
na dzien niebedacy Dniem Roboczym, zaptata Kwoty Odsetek nastgpi w pierwszym Dniu
Roboczym przypadajgcym po Dniu Ptatnosci Odsetek, bez prawa zgdania odsetek za opdznienie
lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Ptatnos¢ Kwoty Odsetek nastgpi zgodnie
z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotow prowadzgcych Rachunki.

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

Okresy Odsetkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od wskazanego w Tabeli nr 1 ponizej pierwszego dnia
pierwszego Okresu Odsetkowego (wigcznie) do pierwszego Dnia Ptatnosci Odsetek tj. 3 sierpnia
2023 r. (z wylaczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajgcy od poprzedniego Dnia
Ptatnosci Odsetek (wtgcznie) do nastepnego Dnia Ptatnosci Odsetek (z wylgczeniem tego dnia).

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

Koniec Okresu
Poczatek Okresu L, .
Numer Okresu Dzien Ustalenia Odsetkowego / Dzier
Odsetkowego Odsetkowego Uprawnionych :
g (wtaczajac ten dzien) P \ Ptatnosci Odsetek
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(z wytaczeniem tego
dnia)
| 3 lutego 2023 r. 31lipca 2023 r. 3 sierpnia 2023 r.
] 3 sierpnia 2023 r. 31 stycznia 2024 r. 3 lutego 2024 .
1 3 lutego 2024 . 31lipca 2024 . 3 sierpnia 2024 r.
v 3 sierpnia 2024 r. 21 lutego 2025 . 3 lutego 2025r.
\Y 3 lutego 2025r. 30 lipca 2025 r. 3 sierpnia 2025r.
Vi 3 sierpnia 2025 r. 29 stycznia 2026 r. 3 lutego 2026 r.

Naliczanie odsetek

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

Oprocentowanie za niepetne okresy

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

Obliczenie Kwoty Odsetek

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

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

po zaokragleniu w gore wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym poét
i wiecej grosza bedzie zaokrgglone w gore).
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Ustalenie Stopy Procentowej

a.

b.

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

Stopa Bazowa zostanie okreslona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa
bedzie rowna stawce WIBOR publikowanej w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;.

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej w zwigzku Ogtoszeniem Konca
Publikacji, a takze w przypadku gdy nastgpi Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z
Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR przestanie by¢ reprezentatywny, Stopa
Bazowa zostanie ustalona jako Wskaznik Alternatywny oraz zastosowana zostanie
stosowna Korekta w sposob opisany ponize;.

Jedli brak dostepnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogtoszeniem Konhca Publikacji lub gdy
nastgpi Brak Zezwolenia WIBOR Iub gdy zgodnie 2z Ogtoszeniem Braku
Reprezentatywnosci WIBOR przestanie by¢ reprezentatywny, Wskaznik Alternatywny
trwale zastepuje WIBOR. W innym przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla
ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia Stopy Procentowej, w ktorym WIBOR albo
oficjalny nastepca bedzie ponownie dostepny.

Wskaznik Alternatywny ustala sie zgodnie z postanowieniami pkt 3.7.5 i nastepne
Warunkow Emisji.

Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wskaznika Alternatywnego ogtoszona przez jego
administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotng zmiane, nie stanowi
podstawy do zmiany lub podstawy do zmiany Warunkow Emisji, wyboru nowego Wskaznika
Alternatywnego lub stosowania Korekty.

Agent Kalkulacyjny bedzie dokonywat ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z
postanowieniami pkt 3.7.1 - 3.7.13 Warunkéw Emisji oraz bedzie obliczat Kwoty Odsetek od
jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy nie p6zniej niz w Dniu Roboczym nastepujgcym
po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang dokonane
przez Agenta Kalkulacyjnego w sposéb oraz wedtug zasad okreslonych w Warunkach
Emisiji.

Stopa Procentowa ustalona przez Agenta Kalkulacyjnego dla danego Okresu Odsetkowego
(z wyjatkiem koniecznosci usuniecia technicznych omytek kalkulacyjnych Agenta
Kalkulacyjnego) jest ostateczna i nie podlega zmianie, niezaleznie od jakichkolwiek
okolicznosci majgcych miejsce po jej ustaleniu (w szczegdlnosci na skutek przywrocenia w
trakcie tego Okresu Odsetkowego mozliwosci ustalenia dotychczasowej Stopy Bazowej).
W przypadku gdy ustalona Stopa Procentowa bedzie mniejsza niz zero, dla potrzeb
obliczenia Kwoty Odsetek przyjmuije sie, ze Stopa Procentowa wynosi zero.

10. WYSOKOSC | FORMY EWENTUALNEGO ZABEZPIECZENIA | OZNACZENIE PODMIOTU

UDZIELAJACEGO ZABEZPIECZENIA

10.1. Wysokos¢ i forma zabezpieczenia

10.1.1. Obligacje wyemitowane w ramach XI Programu Emisji Obligacji, w tym Obligacje

emitowane zgodnie z Warunkami Emisji, sg zabezpieczone poprzez poreczenie
ustanowione przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) (,Poreczenie”). Kopia
Poreczenia stanowi zatgcznik do Noty Informacyjnej.

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

W oparciu 0 umowe poreczenia zawartg w dniu 22 grudnia 2022 r. pomiedzy Gwarantem,
jako udzielajgcym poreczenia, oraz Administratorem Zabezpieczen dziatajgcym stosownie
do art. 29 Ustawy o Obligacjach w imieniu wlasnym, lecz na rachunek posiadaczy obligaciji
emitowanych w ramach Programu, w tym Obligacji serii PZ3. W ramach Poreczenia
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10.1.3.

10.1.4.

Gwarant nieodwotalnie udzielit poreczenia wierzytelnosci przystugujgcych kazdorazowym
posiadaczom obligacji wyemitowanych w ramach Programu, z tytutu zaptaty wszelkich
Kwot do Zaptaty wynikajgcych z posiadanych przez nich obligacji, do tacznej maksymalne;j
wysokosci 270.000.000 EUR (stownie: dwiescie siedemdziesigt milionéw euro),
obejmujgcych Wartos¢ Nominalng oraz Odsetki, z uwzglednieniem ewentualnych kwot
otrzymanych przez takiego Obligatariusza od Emitenta z tytutu Kwot do Zaptaty. W
przypadku zwiekszenia wartosci Programu, odpowiednio proporcjonalnie zwiekszona
zostanie takze warto$¢ Poreczenia. Dodatkowo Gwarant, nie w ramach Poreczenia, ale
jako wiasne zobowigzanie, zobowigzat sie do zaptaty na rzecz posiadaczy obligaciji
wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych kosztow i wydatkow
poniesionych przez tych obligatariuszy w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez
Emitenta lub Gwaranta zobowigzan pienieznych z tytutu posiadanych przez nich obligacji
wyemitowanych w ramach Programu lub z Poreczenia, tacznie z odsetkami ustawowymi
za opo6znienie w wykonaniu zobowigzan z obligacji lub z Poreczenia, do maksymalnej
kwoty 10.000.000 PLN (stownie: dziesie¢ milionéw ztotych).

Swiadczenia pieniezne z tytutu wierzytelnosci, o ktérych mowa w pkt 10.1.2. powyzej beda
dokonywane przez Gwaranta zgodnie z Poreczeniem, na pierwsze pisemne wezwanie
Obligatariusza, w terminie 5 Dni Roboczych od daty doreczenia wezwania. Wezwanie do
zaptaty podpisane przez Obligatariusza lub osoby uprawnione do reprezentacii
Obligatariusza nalezy dostarczy¢ osobiscie, przez kuriera lub pocztg na adres Gwaranta
wskazany w umowie poreczenia. Alternatywnie, wezwanie do zaptaty opatrzone
kwalifikowanymi podpisami elektronicznymi Obligatariusza lub os6b uprawnionych do
reprezentacji Obligatariusza moze by¢ przestane za posrednictwem poczty elektronicznej
na adres e-mail Gwaranta: legal@granbero.com.cy. W takim przypadku, wezwanie uwaza
sie za doreczone z chwilg wystania wiadomosci. Gwarant zobowigzuje sie do zapfaty
odsetek, zgodnie z polskim prawem, od kwot naleznych Obligatariuszowi za kazdy dzien
opdznienia w spetnieniu zobowigzan wynikajgcych z pkt 10.1.2. powyzej.

W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego
Gwaranta aktywow o wartosci stanowigcej co najmniej 90% tagcznej Wartosci Aktywow
Gwaranta, nowy Gwarant w dniu takiego przeniesienia udzieli Poreczenia, ktdre stosownie
do decyzji Emitenta: (i) zastgpi Poreczenie ustanowione przez Granbero Holdings Limited,
lub (ii) stanowi¢ bedzie dodatkowe (w stosunku do Poreczenia ustanowionego przez
Granbero  Holdings Limited) zabezpieczenie wierzytelnosci  przystugujgcych
kazdorazowym posiadaczom obligacji wyemitowanych w ramach Programu (w tym
Obligacji) ("Zmiana Gwaranta").

Nowy Gwarant zobowigze sie, nie w ramach Poreczenia, ale jako wtasne zobowigzanie,
do zaptaty na rzecz posiadaczy obligacji wyemitowanych w ramach Programu wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkéw poniesionych przez tych obligatariuszy w
zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta lub nowego Gwaranta zobowigzan
pienieznych z tytutu posiadanych przez nich obligacji wyemitowanych w ramach Programu
lub z Poreczenia, fgcznie z odsetkami ustawowymi za opdznienie w wykonaniu
zobowigzah z obligacji lub z Poreczenia, do maksymalnej kwoty wskazanej w pkt 10.1.2.
powyze;.

Emitent opublikuje raport przedstawiajgcy planowane zmiany w strukturze Grupy
Ghelamco nie pdzniej niz na 45 dni przed planowang Zmiang Gwaranta.

W przypadku braku zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy w celu uzyskania zgody na
Zmiane Gwaranta, albo w przypadku gdy Zgromadzenie Obligatariuszy zwotane w celu
uzyskania zgody na Zmiane Gwaranta takiej zgody nie udzieli zas Emitent nie poinformuje
o rezygnacji ze Zmiany Gwaranta, raport o planowanej Zmianie Gwaranta uprawniac
bedzie kazdego posiadacza Obligacji do doreczenia Emitentowi najpézniej w dniu
publikacji przez Emitenta raportu o dokonaniu Zmiany Gwaranta pisemnego zadania (z
kopig dla podmiotu prowadzgcego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora
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10.1.5.

10.1.6.

Zabezpieczen) wczesniejszego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza.
W przypadku, gdy zwotane zostato Zgromadzenie Obligatariuszy w celu uzyskania zgody
na Zmiane Gwaranta, publikacja przez Emitenta raportu o dokonaniu Zmiany Gwaranta
nie moze nastgpi¢ wczesniej niz po uptywie 7 Dni Roboczych od daty podjecia przez
Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaty w przedmiocie Zmiany Gwaranta.

Dla skutecznego doreczenia powyzszego zgdania Obligatariusz powinien: (i) wskazac
podstawe zgdania wczesniejszego wykupu; oraz (ii) zatgczy¢é do zgdania $wiadectwo
depozytowe dotyczgce posiadanych Obligacji wystawione w zwigzku z Zzgdaniem
wczesniejszego ich wykupu. Doreczenie takiego zgdania oraz dokonanie Zmiany
Gwaranta powoduje, ze Nalezno$¢ Gtéwna Obligacji posiadanych przez tego
Obligatariusza powiekszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia
dokonania ptatnosci winna by¢ zaptacona w najblizszym Dniu Ptatnosci Odsetek bez
dodatkowych formalnosci lub dziatan ze strony Obligatariusza. Wykup dokonywany jest
zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzgcego Rachunek
oraz innymi wtasciwymi przepisami, za posrednictwem KDPW i odpowiedniego podmiotu
prowadzgcego Rachunek.

Podjecie decyzji o rezygnacji ze Zmiany Gwaranta lub niemozliwo$s¢ dokonania Zmiany
Gwaranta przed najblizszym Dniem Ptatnosci Odsetek przypadajgcym po ztozeniu przez
Obligatariusza zgdania wczesniejszego wykupu powoduije, iz Emitent zobowigzany jest do
niezwtocznego opublikowania raportu (nie pozniej niz na 7 Dni Roboczych przed Dniem
Ptatnosci Odsetek) o rezygnaciji ze Zmiany Gwaranta, albo raportu o planowanym nowym
terminie Zmiany Gwaranta, oraz do niezwtocznego zwrotu otrzymanych sSwiadectw
depozytowych, za$ ztozone zgdania wczesniejszego wykupu wygasaja.

Ogtoszenie nowego planowanego terminu Zmiany Gwaranta przeprowadzonej bez
uprzedniej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy upowaznia kazdego Obligatariusza do
doreczenia Emitentowi w terminie najblizszych 3 miesiecy pisemnego zgdania (z kopig dla
podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora
Zabezpieczen) wczesniejszego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza.
Dla skutecznego doreczenia powyzszego zgdania Obligatariusz powinien: (i) wskazac
podstawe zgdania wczesniejszego wykupu; oraz (ii) zatgczy¢é do zgdania $wiadectwo
depozytowe dotyczgce posiadanych Obligacji wystawione w zwigzku z Zzgdaniem
wczesniejszego ich wykupu. Doreczenie takiego zgdania powoduje, ze Naleznos$¢ Gtéwna
Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza powiekszona o Kwoty Odsetek od takich
Obligacji naroste do dnia dokonania ptatnosci winna by¢ niezwiocznie zaptacona (nie
pozniej niz w ciggu 14 Dni Roboczych od dnia doreczenia pisemnego zgdania opisanego
powyzej) bez dodatkowych formalnosci lub dziatan ze strony Obligatariusza. Wykup
dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu
prowadzgcego Rachunek oraz innymi wlasciwymi przepisami, za posrednictwem KDPW i
odpowiedniego podmiotu prowadzgcego Rachunek.

Dokonanie Zmiany Gwaranta pomimo braku uzyskania zgody Zgromadzenia
Obligatariuszy nie stanowi naruszenia Warunkéw Emisiji, jezeli Obligacje posiadane przez
Obligatariuszy zadajgcych wczesniejszego wykupu Obligacji w zwigzku z planowang
zmiang Gwaranta wykupione zostang najpdzniej w terminach wskazanych w niniejszym
punkcie.

Dla unikniecia watpliwosci, Zmiane Gwaranta, o ktérej mowa w punkcie 10.1.4. powyzej
stanowi¢ bedzie takze transgraniczne potgczenie sie Gwaranta (Granbero Holdings
Limited) z Podmiotem Zaleznym Gwaranta z siedzibg w panstwie, w ktérym uznawany i
wykonywany jest Europejski Nakaz Zaptaty, w sytuacji jesli podmiot ten bedzie podmiotem
przejmujgcym, zas Gwarant bedzie podmiotem przejmowanym, albo gdy potgczenie
skutkowac bedzie zawigzaniem nowej spoiKi.

Zmiany Gwaranta w rozumieniu punktu 10.1.4. powyzej nie stanowi w szczegolnosci:
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a) transgraniczne przeniesienie siedziby Gwaranta (Granbero Holdings Limited) do
innego panstwa, w ktéorym uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz Zaptaty,
lub

b) transgraniczne potgczenie sie Gwaranta (Granbero Holdings Limited) z Podmiotem
Zaleznym Gwaranta z siedzibg w panstwie, w ktorym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaptaty (w sytuacji jesli Gwarant bedzie podmiotem
przejmujgcym).
10.1.7. Kazdy Obligatariusz z chwilg udzielenia Poreczenia przez innego Gwaranta niz Granbero
Holdings Limited bedzie wierzycielem z tytutu tego Poreczenia.

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

10.2. Oznaczenie podmiotu udzielajacego zabezpieczenia i administratora zabezpieczen

Na dzien sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Poreczenie, o ktorym mowa w punkcie 10.1.
powyzej jest udzielone przez Granbero Holdings Limited spotke 2z ograniczong
odpowiedzialnoscig zatozong zgodnie z przepisami prawa Cypru, z siedzibg przy 229 Arch.
Makariou 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 Zabezpieczen jest Wojciech Pfadt, prowadzacy dziatalno$¢ gospodarczg pod
firmg Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP: 951-146-72-70, REGON: 12178415,
adres do doreczen ul. Zaciszna 12, 05-822 Milanowek.

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

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

tgczna wartos¢
nominalna emisji
pozostata do wykupu
na dzien
sporzgdzenia Noty
Informacyjnej

Seria/program Data emis;ji Poreczenie

Program emisji do 400 min PLN z 2018 roku - VIl Program Emisji Obligacji

Poreczenie wierzytelnosci z obligacji wyemitowanych w ramach
VII Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 720.000.000
PLN.

Obligacje Serii PT 16.12.2020 45 000 000 PLN
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Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztow i wydatkbw zwigzanych z
dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
zobowigzan pienieznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, fgcznie z odsetkami
ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN.

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

Poreczenie wierzytelnosci z obligacji do maksymalnej kwoty

720.000.000 PLN wyemitowanych w ramach VIII Programu
Publicznych Emisji Obligacji. Poreczyciel zobowigzat sie takze do

pokrycia wszelkich udokumentowanych kosztéw i wydatkow
zwigzanych z dochodzeniem wykonania przez emitenta lub

Poreczyciela zobowigzan pienieznych z tytutu  obligaciji
wyemitowanych w ramach programu lub poreczenia, tgcznie z

odsetkami ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN

Obligacje Serii PPO | 08.04.2020 50 000 000 PLN
Obligacje Serii PPP1 | 16.07.2020 75 000 000 PLN
Obligacje Serii PPP2 | 16.07.2020 35 000 000 PLN
Obligacje Serii PPR | 31.07.2020 40 000 000 PLN
Obligacje Serii PPP3 | 12.08.2020 45 000 000 PLN
Obligacje Serii PPP4 | 12.08.2020 50 000 000 PLN
Obligacje Serii PPS | 30.09.2020 55 000 000 PLN

Obligacje emitowane przez Emitenta poza ustanowionymi programami emisji obligacji

Obligacje Serii PS

25.09.2020

50 000 000 PLN

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

Program emisji do

400 min PLN z 2021 roku - IX Pro

gram Emisji Obligacji

Obligacje Serii PU1

10.03.2021

35 000 000 PLN

Poreczenie wierzytelnosci z obligacji do maksymalnej kwoty

Obligacje Serii PU2

25.03.2021

285 000 000 PLN

720.000.000 PLN wyemitowanych w ramach IX Programu Emisji
Obligacji. Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych  kosztéw i wydatkbw zwigzanych z

Obligacje Serii PU3

08.06.2021

80 000 000 PLN

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

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

Obligacje Serii PW1

16.07.2021

30 000 000 PLN

Poreczenie wierzytelnosci z obligacji do maksymalnej kwoty
360.000.000 PLN wyemitowanych w ramach X Programu Emisiji
Obligacji. Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztow i wydatkow zwigzanych z
dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
zobowiagzan pienieznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, tacznie z odsetkami
ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN
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Obligacje Serii PW2

29.12.2021

35 000 000 PLN

Obligacje Serii PW3

11.01.2022

135 000 000 PLN

Program emisji do 150 min EUR z 2022 roku - XI Program Emisji Obligacji

Obligacje Serii PZ1

03.02.2023

30 000 000 PLN

Poreczenie wierzytelnosci z obligacji do wyemitowanych w ramach
XI programu emisji obligacji maksymalnej kwoty 270.000.000 EUR.
Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkow zwigzanych z
dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
zobowigzan pienigznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, tgcznie z odsetkami ustawowymi

do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN.

Obligacje Serii PZ2 | 27.02.2023 30 000 000 PLN

Obligacje Serii PZ3 | 23.03.2023 180 000 000 PLN

11. WARTOSC ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN NA OSTATNI DZIEN KWARTALU
POPRZEDZAJACEGO  UDOSTEPNIENIE = PROPOZYCJI NABYCIA  ORAZ
PERSPEKTYWY KSZTALTOWANIA ZOBOWIAZAN EMITENTA DO CZASU
CALKOWITEGO WYKUPU DLUZNYCH INSTRUMENTOW  FINANSOWYCH
PROPONOWANYCH DO NABYCIA

11.1. Wartos¢ zaciagnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartalu poprzedzajgcego
udostepnienie propozycji nabycia

Warto$¢  zaciggnietych  zobowigzann Emitenta (z  wyszczegodlnieniem  zobowigzan
przeterminowanych) na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcy udostepnienie propozycji nabycia o
nie wiecej niz 4 miesigce, tj. na dzien 31 grudnia 2022 r. wynosita 1.066.757.836,78 PLN (stownie:
jeden miliard sze$cdziesigt szes¢ miliondw siedemset pieédziesigt siedem tysiecy osiemset
trzydziesci szes¢ ztotych 78/100), w tym 0,00 PLN (stownie: zero ziotych) zobowigzan
przeterminowanych (dane niezaudytowane).

11.2. Perspektywy ksztaltowania zobowigzan Emitenta

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

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

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

iii) zobowigzan wynikajgcych z biezacej dziatalnosci Emitenta (koszty administracji, siedziby,
wynagrodzenia zarzgdu);
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iv) zobowigzan z tytutu podatkow, w tym CIT.

Na dzien sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent posiada zobowigzania z tytutu
nastepujgcych emisji obligaciji:

A.

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

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

Obligacji serii PPP2 (ISIN PLGHLMC00479) na kwote 35.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 16 lipca 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o statg stope w wysokosci
6,10% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach poétrocznych, a data wykupu obligacji
zostata okreslona na dzien 15 stycznia 2024 roku.

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

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

Obligacji serii PPR (ISIN PLGHLMC00487) na kwote 40.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 31 lipca 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny
w okresach potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 15 stycznia
2024 roku.

Obligacji serii PS (ISIN PLGHLMC00503) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w dniu
25 wrzesnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowa
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny
w okresach poétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 25 wrzesnia
2024 roku.

Obligacji serii PPS (ISIN PLGHLMCO00495) na kwote 55.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 30 wrzesnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o statg stope w
wysokosci 5,5% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 15 stycznia 2024 roku..

Obligacji serii PT (ISIN PLGHLMCO00511) na kwote 45.000.000 PLN wyemitowanych w dniu
16 grudnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny
w okresach potrocznych, a data wykupu obligaciji zostata okreslona na dzien 16 grudnia 2024
roku.

Obligacji serii PU1 (ISIN PLGHLMCO00529) na kwote 35.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 10 marca 2021 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach poétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 16 grudnia 2024 roku.
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K.  Obligacji serii PU2 (ISIN PLGHLMCO00529) na kwote 285.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 25 marca 2021 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 16 grudnia 2024 roku.

L. Obligacji serii PU3 (ISIN PLGHLMC00529) na kwote 80.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 8 czerwca 2021 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach poétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 16 grudnia 2024 roku.

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

N. Obligacji serii PW2 (ISIN PLGHLMCO00545) na kwote 35.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 29 grudnia 2021 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 29 wrzesnia 2025 roku.

O. Obligacji serii PW3 (ISIN PLGHLMCO00545) na kwote 135.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 11 stycznia 2022 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 29 wrzesnia 2025 roku.

P. Obligacji serii PZ1 (ISIN PLGHLMCO00552) na kwote 30.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 3 lutego 2023 r. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny
w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 3 lutego 2026
roku.

Q. Obligacji serii PZ2 (ISIN PLGHLMC00552) na kwote 30.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 27 lutego 2023 r. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesigeczny powigkszony o marze w wysokosci 5% w skali roku. Kupon jest ptatny
w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 3 lutego 2026
roku.

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

Nie dotyczy, gdyz przedsiewziecie nie zostato okreslone.

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

Emitentowi oraz emitowanym przez niego instrumentom dtuznym nie przyznano ratingu.
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14. ZASADY PRZELICZANIA WARTOSCI SWIADCZENIA NIEPIENIEZNEGO NA
SWIADCZENIE PIENIEZNE

Z tytutu Obligacji Obligatariuszom przystugujg tylko $wiadczenia pieniezne.

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

Obligacje nie sg zabezpieczone w formie zastawu lub hipoteki.

16. W PRZYPADKU EMISJI OBLIGACJI ZAMIENNYCH NA AKCJE: (A) LICZBA GLOSOW
NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA, KTORA PRZYStUGIWALABY Z OBJETYCH
AKCJI, (B) OGOLNA LICZBA GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA.

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami zamiennymi na akcje.

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

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

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

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

Zataczniki:

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

2. Ujednolicony aktualny tekst umowy spétki Emitenta.

w

Petny tekst uchwat stanowigcych podstawe emisji instrumentow dtuznych objetych Notg
Informacyjng

Kopia Warunkow Emisiji.
Kopia Poreczenia.

Kopia umowy o ustanowienie Administratora Zabezpieczen.

S L

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

CENTRALNA INFORMACIA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 13.03.2023 godz. 11:21:05
Numer KRS: 0000185773

Informacja odpowiadajgca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sadowym 05.01.2004
Ostatni wpis | Numer wpisu 59 Data dokonania wpisu 28.06.2022
Sygnatura akt RDF/395232/22/261
Oznaczenie sadu SYSTEM
Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 015623181, NIP: 5213277751

3.Firma, pod ktorg spotka dziata

GHELAMCO INVEST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

4.Dane o wczesniejszej rejestracji

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

6.Czy podmiot posiada status organizacji
pozytku publicznego?

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba

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

2.Adres

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

3.Adres poczty elektronicznej

4.Adres strony internetowej

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Informacje o umowie

1.Informacja o zawarciu lub zmianach
umowy spotki

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

2 14.02.2011R, ROBERT SIELSKI, NOTARIUSZ W WARSZAWIE, REP A 1732/2011, ZMIANA: § 7
UST. 1, TEKST JEDNOLITY

3 AKT NOTARIALNY Z DNIA 20 KWIETNIA 2011, REPERTORIUM A NR 5605/2011, KANCELARIA
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NOTARIALNA JANUSZ RUDNICKI, ROBERT SIELSKI, MALGORZATA BARTOSIEWICZ-WLAZLO
NOTARIUSZE SPOLKA CYWILNA, ASESOR NOTARIALNY MARTA ZABIELSKA
ZMIANA § 2

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

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

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

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

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spdtka

NIEOZNACZONY

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

3.Wspolnik moze miec:

WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

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

kokkkk

5.Czy obligatoriusze majg prawo do
udziatéw w zysku?

kokkkk

Rubryka 6 - Sposéb powstania spotki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane wspdlnikow

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma

GRANBERO HOLDINGS LIMITED

2.Imiona

kokskokk

3.Numer PESEL/REGON

4.Numer KRS

5.Posiadane przez wspdlnika udziaty

50.300 UDZIALOW O tACZNEJ WARTOSCI 25.150.000,00 ZtOTYCH

6.Czy wspdlnik posiada cato$¢ udziatow
spotki?

TAK

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysoko$¢ kapitatu zakladowego

25 150 000,00 Zt

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

Brak wpisow
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Rubryka 9 - Nie dotyczy

Brak wpiséw

Rubryka 10 - Nie dotyczy

Brak wpiséw

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposdb reprezentacji podmiotu

KAZDY CZLONEK ZARZADU SAMODZIELNIE

Podrubryka 1
Dane 0s6b wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma VAN DER TOOLEN
2.Imiona JEROEN
3.Numer PESEL/REGON 72032518479

4.Numer KRS

k%KX

5.Funkcja w organie reprezentujacym

PREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w sktad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ [------

2 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma JUKIEL
2.Imiona JAROSEAW
3.Numer PESEL/REGON 69041316550
4.Numer KRS R
5.Funkcja w organie reprezentujgcym |CZLONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w sktad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ [------

3 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma KRAWCZYK NASILOWSKA
2.Imiona JOANNA
3.Numer PESEL/REGON 74092303347
4.Numer KRS *RAK
5.Funkcja w organie reprezentujgcym |CZLONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w sktad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ [------

4 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma ZAGORSKI
2.Imiona JAROSEAW
3.Numer PESEL/REGON 69031803572
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4.Numer KRS HAKK

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

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

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

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma WOZNIAK

2.Imiona DAMIAN

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

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

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

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

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma NEUVILLE

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

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

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

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

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

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

zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1.Nazwa organu

RADA NADZORCZA

Podrubryka 1
Dane osob wchodzacych w sktad organu

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

2 1.Nazwisko SAVVIDES
2.Imiona FRIXOS
3.Numer PESEL ==

3 1.Nazwisko MYJAK
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2.Imiona JAROSLAW
3.Numer PESEL 55031303532
4 1.Nazwisko StOMKA GOLEBIOWSKA
2.Imiona AGNIESZKA
3.Numer PESEL 76082402520

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpiséw

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajacej dziatalnosci 1 64, 92, Z, POZOSTALE FORMY UDZIELANIA KREDYTOW
przedsiebiorcy
2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci 1 64, 20, Z, DZIALALNOSC HOLDINGOW FINANSOWYCH
dsiebi .
przedsigbiorcy 2 |64, 99, 7, POZOSTALA FINANSOWA DZIALALNOSC USLUGOWA, GDZIE INDZIE]
NIESKLASYFIKOWANA, Z WYACZENIEM UBEZPIECZEN I FUNDUSZOW EMERYTALNYCH
3 64, 19, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO PIENIEZNE

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do
polu
1.Wzmianka o ztozeniu 1 12.07.2005 2004
;&f::fv‘:ezzraw°2dama 2 17.07.2006 2005
3 10.07.2007 2006
4 09.05.2008 2007
5 08.07.2009 2008
6 08.07.2010 2009
7 10.05.2011 2010
8 29.03.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
9 12.07.2013 01.01.2012 - 31.12.2012
10 08.07.2014 OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
11 13.07.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
12 14.07.2016 OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
13 09.06.2017 OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
14 27.06.2018 OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
15 10.07.2019 OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
16 08.07.2020 OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
17 28.06.2021 OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
18 28.06.2022 OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
2.Wzmianka o ztozeniu opinii 1 o OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
biegiego rev_videnta / . 2 *AdxK OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
sprawozdania z badania
rocznego sprawozdania 3 kKK OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
finansowego
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4 o OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
5 o OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
6 o OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
7 o OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
8 o OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
9 o OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 *kxkK 2004
lub postanowienia o
zatvsierdzeniu rocznego i 2005
sprawozdania finansowego 3 *kxkK 2006
4 kKKK k 2007
5 kKKK k 2008
6 kKKK k 2009
7 kKKK k 2010
8 o 01.01.2011 - 31.12.2011
9 o 01.01.2012 - 31.12.2012
10 o OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
11 o OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
12 o OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
13 *AAxK OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
14 *AAxK OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
15 *AAxK OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
16 *AAxK OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
17 *AAxK OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
18 *AAxK OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
4.Wzmianka o ztozeniu 1 HokAAK 2004
sprawozdania z dziatalnosci N 2005
podmiotu
3 kkkokk 2006
4 kkkokk 2007
5 kkkokk 2008
6 kkkokk 2009
7 kkkokk 2010
8 *AAxK 01.01.2011 - 31.12.2011
9 *AAxK 01.01.2012 - 31.12.2012
10 *AAxK OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
11 *AAxK OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
12 *AAxK OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
13 *AAxK OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
14 *AAxK OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
15 *AAxK OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
16 *AAxK OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
17 *AAxK OD 01.01.2020 DO 31.12.2020

18

k3kkkk

OD 01.01.2021 DO 31.12.2021
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Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalno$ci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpiséw

Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczgcym rok obrotowy

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

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpiséw

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpiséw

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

Brak wpiséw

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

Brak wpiséw

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpiséw

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpiséw

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki

Brak wpiséw

Rubryka 3 - Nie dotyczy

Brak wpiséw
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Rubryka 4 - Informacja o potaczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpiséw

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtoSciowym

Brak wpiséw

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpiséw

Rubryka 7 - Informacje o postepowaniach restrukturyzacyjnych, o postepowaniu naprawczym lub o przymusowej
restrukturyzacji

Brak wpiséw

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej

Brak wpiséw

data sporzadzenia wydruku 13.03.2023

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




Janusz Rudnicki, Robert Sielski
Notariusze Spotka C ywilna

00-676 Warszawa, ul Marsz
4 alkowska 55/71 Jok 33
tel. 22 629 2 541,22 62985 21, fax 22 628 65 92 IS

Repertorium A nr  6409/2018
AKT NOTARIALNY

Dnia pigtego czerwca roku dwa tysigee osiemnastego (05.06.2018) ja, Robert Sielski,
notariusz w Warszawie, przybyly z Kancelarii Notarialnej w Warszawie, przy ulicy
szalkowskiej nr 55/73, lokal nr 33, przybyly do budynku polozonego w Warszawie przy
u‘Europejskim 1, sporzadzitem protokét Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspélnikéw
-‘? #Sj:a‘:’ﬂo od firmg GHELAMCO INVEST spolka z ograniczong odpowiedzialnoscig z
a w Warszawie (adres: 00-844 Warszawa, plac Europejski nr 1, REGON: 015623181,
'k'_ﬁ 5213277751, kapital zaktadowy 25.150.000,00 z1), wpisanej do rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w
Warszawie, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS: 0000185773 (sto osiemdziesigt pieé tysiecy siedemset siedemdziesiat trzy) — zwanej

dalej rowniez ,,Spolka™. - - ; = = =

Przy akcie okazano wydruk komputerowy obejmujgcy informacje odpowiadajaca odpisowi
aktualnemu z rejestru przedsiebiorcéw tej Sp6iki — stan na dziefi 5 czerwea 2018 roku, —------ -

PROTOKOL

Zgromadzenie Wspdlnikéw otworzyta Pani Karolina Krawezyk, ktéra oswiadczyla, ze: --------
1) w dniu dzisiejszym, to jest 5 czerwca 2018 roku, w budynku polozonym w Warszawie
przy placu Europejskim 1, odbywa si¢ Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow spotki

pod firma GHELAMCO INVEST spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedziba

w Warszawie, ---- - -

2) dziata jako pelnomocnik w imieniu i na rzecz jedynego wspolnika Spotki, to jest spotki

pod firmg GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedziba w Limassol, Cypr (adres:

Meliza Court, 229 Arch. Makarios Il Ave, 3105 P.O. Box 51263, 3503), posiadajace;j

100% udziatéw w kapitale zaktadowym Spétki, to jest 50.300 udziatéw dajacych 50.300

gloséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw - na podstawie okazanego pelnomocnictwa,

3 udzielonego jej dnia 29 marca 2018 roku, przez Dyrektora Eve Agathangelou, ktorej
podpis w tym dniu po$wiadczyt Christoforos Dianellos, urzednik po$wiadczajacy w




Limassol (Cypr), ktérego to podpis dnia 30 marca 2018 roku poswiadczyl Solonas
Koulountis, urzednik okregowy w Limassol (Cypr), opatrzonego klauzulg apostille w
dniu 30 marca 2018 roku, za nr Lm MJPO No. 31778/18, -====----semmmemememmemmmmm s

-

3) nie zachodza w stosunku do niej okolicznosci wymienione w art. 243 § 3 1 § 4 kodeksu ‘

spétek handlowych, ----------mmmmemee e SRR SR S S S S e
4) objeta przewodniczenie na niniejszym Zgromadzeniu, ----=--ssssssmmmmem oo ‘
5) dzialajac na podstawie art. 156 kodeksu spélek handlowych wykonuje uprawnienia
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspolnikéw spétki pod firmg GHELAMCO INVEST

spétka z ograniczona odpowiedzialnoécig z siedzibg w Warszawie i w zwiazku z g

postanawia podja¢ nastepujace uchwaty: ----------—-------w———————--------———------—------———(;I'#w;'j ; ~

Z\ I,I " by
UCHWALA Nr 1 ke 1

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw Spétki postanawia zmieni¢ ustgp 1 w § 23

Zalozycielskiego Spotki poprzez nadanie mu nowego nastepujacego brzmienia: ——m-——————----i-

»§ 23.1. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gloséw, o ile kodeks
spotek handlowych lub niniejszy akt nie przewidujg warunkéw surowszych. W przypadku

réwnosci gloséw przewazajgcy jest glos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej. " ———

Przewodniczaca o$wiadczyla, iz wobec faktu, ze za uchwala oddano 50.300 (pigcdziesiat

tysiecy trzysta) glosow, uchwata zostata podjeta jednoglosnie.-—------—--mmmmmemmmemem o

UCHWALA Nr 2
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsp6lnikéw Spolki postanawia przyjac tekst jednolity Aktu
Zatozycielskiego Spétki uwzgledniajacy zmiane wprowadzong powyzszg uchwalg nr 1 w

nastepujacym brzmieniu:

LAKT ZALOZYCIELSKI
SPOLKI Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

§ 1. Philippe Pannier niniejszym aktem zawigzuje spétke z ograniczong odpowiedzialnoscig
zwang dalej ,,Spolka”. ----—meemmmmmmeeaaen - -- - - -— —
§ 2. Spotka bedzie prowadzona pod firma GHELAMCO INVEST Spotka z ograniczong

odpowiedzialnoscia. Spotka moze uzywac wyrdzniajacego jg znaku graficznego, ---=-=m=mnn=--=-




r“‘ﬁ

l § 3. Siedzibg Spotki Jest WarsZawa. = -em e e e e
/ § 4. Terenem dzialania Spotki jest obszar Rzeczypospolitej Polskiej oraz zagranica. —---~-—---
s § 5. Spotka moze dzialaé we wszelkich powigzaniach organizacyjnoprawnych dozwolonych
0 ' przez obowijzujace przepisy prawa; miedzy innymi moze tworzy¢ oddzialy, filie,
. | przedstawicielstwa oraz inne placéwki, a takze przystepowaé do innych spotek w kraju
E | i za granica. - -

§ 6. Czas trwania Spolki jest nieograniczony. --—- - -

§ 7.1. Wylacznym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest: - - -- - -
’ '“‘_.LQ - Dziatalno$¢ holdingdw finansowych (PKD 64.20.Z), ~w=esnmmmmeenmmnmsmnmnn -
2 | 2)) Pozostala finansowa dzialalno§¢ ushigowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,
w

z wylaczeniem ubezpieczeni i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.Z). --- -

a0 g,

:-/,-" Pozostale posrednictwo pieniezne (PKD 64.19.Z),
4) Pozostale formy udzielania kredytow (PKD 64.92.7). ---
§ 8.1. Kapital zakladowy Spétki wynosi 25.150.000,00 (dwadziescia pig¢ milionéw sto
pigcdziesiat tysigcy) zlotych i dzieli sig na 50.300 (pigédziesiat tysiecy trzysta) réwnych
i niepodzielnych udzialéw o wartoéci nominalnej 500,00 (pigéset) ziotych kazdy. Kazdy

Wspélnik moze posiadaé wiecej niz jeden udziat. ---- R
2. Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spétki do kwoty 50.000.000,00 (pigédziesiat

milionéw) ziotych dokonane w terminie do dnia 31 (trzydziestego pierwszego) grudnia roku
2020 (dwa tysigce dwudziestego) nie stanowi zmiany aktu zalozycielskiego Spoélki. ---—--memmvv
§ 9. Wszystkie 50.300 (pigcdziesiat tysigcy trzysta) udzialéw objela spétka pod firma:
GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedzibg w Limassol, Cypr i pokryla je w catosei

wkiadem pienieznym.
§ 10. Uchwalg zgromadzenie wspolnikéw moze zobowigza¢ wspolnikéw do dokonania doptat

do wysokosci 1.000 (jeden tysiac)-krotnej wartosci udzialéw.
§ 11. Zastawienie udzialow wymaga zgody zgromadzenia wspolnikéw podjetej wiekszoscig

2/3 gloséw oddanych. --

§12.1. W przypadku sprzedazy udzialéw, wspélnikom Spotki przystuguje prawo
pierwszenstwa, z wyjatkiem, gdy wspdlnik sprzedaje swoje udzialy na rzecz podmiotu,
w ktorym wspélnik ten posiada posrednio lub bezposrednio powyzej 50 % udziatéw lub akeji.

2. W przypadku skorzystania z prawa pierwszenstwa, sprzedaz nastepuje po cenie ustalonej
mi¢dzy wspélnikiem a nabywca udzialtéw. W tym przypadku zbycie udzialow musi byé




poprzedzone pisemnym zawiadomieniem uprawnionych z tytutu pierwszenstwa, ktdrzy z tego
prawa moga skorzysta¢ w terminie czternastu dni od dma ich zawiadomienia. ~---=--==-==-=-===--
§ 13. Wspdlnicy maja prawo do udzialu w czystym zysku przeznaczonym do podziatu przez
Zgromadzenie Wspolnikéw proporcjonalnie do posiadanych udziatéw. Zarzad Spétki moze
dokonywa¢ wyplaty zaliczek na poczet dywidendy. -—--==--=mmmmmmmmmemmmmm e o e
Zgromadzenie Wspdlnikéw moze w szczeg6lnodei wylaezyé zysk od podziatu w catosei lub ‘
w czescl 1 przeznaczy¢ go na okreslony przez Zgromadzenie Cel.——----—m-memmmemmmmmmccccee ‘
§ 14. Spotka moze tworzyé z odpiséw z zysku fundusze celowe, a w szczegdlnosci
rezerwowy. Fundusze tworzone beda w miare potrzeby na mocy uchwaty Z,gromadzeni:_a/ e

i

e ™

§ 15. Udzial Wspélnika moze byé umorzony na podstawie uchwaly Zgomaﬁzeﬁl&%ﬁ_—'«';n‘a
N e

Wsp6lnikéw. Umorzenie moze nastgpié¢ z czystego zysku lub w drodze obnizenia k

e
zakladowego. Spédtka moze nabywa¢ wiasne udziaty w celu ich umorzenia. --------—-------c-- i ";1 ¢
§ 16. Organami Spotki sg: - . i
a) Zgromadzenie Wspdlnikow, e e e e e E e
b) Rada Nadzorcza,------- - SEESEP S
¢) Zarzad Spolki. ----mmmmmnmnmemne- - - o = e

§ 17.1. Zgromadzenie Wspdlnikow moze byé zwyczajne 1 nadzwyczajne. Zgromadzenie
Zwyczajne zwoluje sie raz do roku, w terminie szesciu miesigcy po uplywie roku obrotowego.
2. Zgromadzenie Nadzwyczajne zwoluje Zarzad z wlasnej inicjatywy lub na wniosek
wspolnikow posiadajgcych przynajmniej 1/10 (jedng dziesiatg) kapitatu zaktadowego.-------—--

§ 18. Kazdy ze wspdlnikéw ma prawo uczestniczy¢ w zgromadzeniu osobiscie lub przez

pelnomocnika. -- - S—— : 5 5 =

§ 19. Uchwaly Zgromadzenia zapadaja bezwzgledng wigkszoscig glosow, o ile kodeks spotek

handlowych lub niniejszy akt nie przewiduja warunkéw surowszych. Na kazdy udziat

przypada jeden glos. -------====n- e e
§ 20.1. Rada Nadzorcza sklada si¢ z 3 (trzech) do 5 (pigeciu) czlonkéw powolywanych i

odwolywanych przez Walne Zgromadzenie, —--==mm e s e

2. Czlonkowie Rady Nadzorczej powolywani sa na czas nieokreslony. - -- -

3. Mandat czlonka Rady Nadzorczej wygasa w razie jego Smierci, rezygnacji, odwotania, badz

e g LT ey —

4, Czlonkowie Rady Nadzorczej sg obowigzani do wskazania Spolce, w formie pisemnej, w

terminie 7 (siedmiu) dni od dnia ich wyboru na czlonka Rady Nadzorczej, adreséw do
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doreczen oraz adresow poczty elektronicznej, na ktére majg byé kierowane do nich
zaproszenia na posiedzenia Rady Nadzorczej oraz inne pisma zwigzane z dzialalno$cig Rady

Nadzorczej. mmmemaes - = e S A D T

5. Kazdy z czlonkéw Rady Nadzorczej jest obowiazany do niezwlocznego zaktualizowania

danych, o ktérych mowa w ust. 4 powyzej, w formie pisemnej, nie péZniej niz w terminie 7

(siedmiu) dni od dnia zaistnienia Zmiany.----=-==----- - - --
6. Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej trzy razy w roku obrotowym.-=----=-==---=-
§ 21. Przewodniczacego Rady Nadzorczej powoluje i odwotuje Rada Nadzorcza ze swojego

grona. - - aa ————

\§22.l. Rada Nadzorcza moze uchwali¢ swoj regulamin. --
. o 2

Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwolije posiedzenie Rady Nadzorcze) z wlasnej

icjatywy, na pisemny wniosek Zarzadu lub na zadanie ktéregokolwiek z czlonkéw Rady
adzorczej. -- - - -

3. Zwolanie posiedzenia Rady Nadzorczej powinno nastgpi¢ nie péZniej niz w terminie 2
(dwoch) tygodni od daty zlozenia wniosku lub Zzadania, o kiérym mowa w ustgpie 2 powyzej.
Jezeli posiedzenie Rady Nadzorczej nie zostanie zwolane w powyzszym terminie,
wnioskodaweca moze je zwolaé samodzielnie, podajac date, miejsce i proponowany porzadek

obrad. ------

4. Zaproszenie na posiedzenie Rady Nadzorczej, zawierajace date, miejsce i proponowany
porzadek obrad powinno zosta¢ wyslane listami poleconymi co najmniej na 2 (dwa) tygodnie
przed planowanym dniem posiedzenia Rady Nadzorczej. Uchwaly w przedmiocie nie objetym
porzadkiem obrad nie mozna podjqé, 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¢ si¢ bez formalnego zwolania, jezeli wszyscy jej
czlonkowie wyraza na to zgode najpézniej w dniu posiedzenia 1 potwierdza ja w formie

pisemnej lub ztoza podpisy na liscie obecnosci. -

6. W posiedzeniach Rady Nadzorczej moga uczestniczyé czlonkowie Zarzadu z glosem

doradczym. -
§ 23.1. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledna wiekszoscia gloséw. o ile kodeks
spotek handlowych lub niniejszy akt nie przewidujg warunkéw surowszych. W przypadku

rownosci glosow przewazajacy jest glos Przewodniczacego Rady Nadzorcze;.

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

najmniej polowa jej czlonkow, a wszyscy jej czlonkowie zostali zaproszeni.




3. Cztonkowie Rady Nadzorezej wykonuja swoje prawa i obowiazki osobiscie. -----

4. Czlonek Rady Nadzorczej moze brac udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorcze],

oddajac swoj glos na pismie za posrednictwem innego czionka Rady Nadzorczej. Oddanie

glosu na pi$mie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu

R ———EE S Lttt

Rady Nadzorczej. e
5. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu

érodkéw bezpodredniego porozumiewania sig na odleglosé, w tym przy uZyciu
telekonferencji. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy czlonkowie Rady zostali powiadomieni o

tresci projektu uchwaty.

6. Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 4 i 5 powyzej nie dotyczy wybom{
Przewodniczacego Rady Nadzorczej.-----—---=====-=-- e :.n %H ,?
f \L

§ 24.1. Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoécia Spotki we wszy ﬂﬂcﬁ

5%

dziedzinach jej dziatalnosci. -—-=n===mmmmmm==ms=mm=mm== - - v
o« HZ
2. Oprécz spraw zastrzezonych przepisami Kodeksu spotek handlowych do kompetencji F&k

Nadzorczej nalezy: -- -mee --
a) powotywanie i odwolywanie cztonkéw komitetu audytu zgodnie z przepisami ustawy z
dnia 11 maja 2017 roku o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze

publicznym (Dz.U.2017.1089 z dnia 2017.06.06) oraz ustalenie regulaminu jego
funkcjonowania. Czlonkowie komitetu audytu moga zosta¢ powolani rowniez sposrod
cztonkéw Rady Nadzorczej. Przy wyborze cztonkéw komitetu audytu Rada Nadzorcza bierze
pod uwage kompetencje i doswiadczenie kandydatow w zakresie spraw, ktérymi zajmuje sig
komitet. W sktad komitetu audytu wchodzi przynajmniej trzech czionkow. Wiekszosc
czlonkéw komitetu audytu, w tym przewodniczacy powinni spelnia¢ kryteria niezaleznosci od
Spotki w rozumieniu i zgodnie z wymogami ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o bieghych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz.U.2017.1089 z dnia

2017.06.06); e —
b) ustalanie zasad oraz wysokosci wynagrodzenia czionkow Zarzadu;—

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

koniec roku obrotowego; ---—- R e

d) reprezentowanie Spotki w umowie lub sporze z czlonkiem Zarzadu; -----

&) wyb6r bieglego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego Spotki;

f) uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej. -------=- .
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Zarzadu, zawieszeniu ulega jego mandat w Radzie Nadzorczej i prawo do wynagrodzenia. Z
tytutu wykonywania funkcji czlonka Zarzadu delegowanemu czlonkowi Rady Nadzorczej
przystuguje odrebne wynagrodzenie okreslone w uchwale Rady Nadzorczej.

§26. Czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie oraz zwrot kosztéw z tytulu
pelnionych funkcji na zasadach okreslonych uchwata Walnego Zgromadzenia. -------==-===n==---
§27.1. Zarzad Spolki skiada sie z jednego albo wigkszej liczby czlonkéw. Zarzad prowadzi
sprawy Spolki i reprezentuje ja na zewnatrz. Do zakresu dziatalnodci Zarzadu nalezg wszelkie
sprawy nie zastrzezone do kompetencji Zgromadzenia Wspdlnikéw lub Rady Nadzorczej.—----

2. Do skladania o$wiadczen woli i podpisywania w imieniu Spétki upowazniony jest kazdy

S igzlonek Zarzadu samodzielnie. SHR— .
L

b

.&zlonka Zarzadu powoluje si¢ na czas nieoznaczony, a jego mandat wygasa chwilg jego

dwptlania, sSmierci lub rezygnacji. . - o

49&3 jest wymagana uchwata zgromadzenia wspélnikéw na rozporzadzanie prawem lub

. # “7aciaganie zobowigzan do $wiadczenia o wartosci do 2.500.000,00,- (dwa miliony pigéset

tysiecy) zlotych, z wyjatkiem zobowiazan polegajacych na zaciaganiu kredytéw i pozyczek
bankowych. Przepis art. 230 kodeksu spétek handlowych jest wytaczony w tym zakresie. ------
§ 28.1. Rozwigzanie Spotki nastepuje na podstawie uchwaly Zgromadzenia Wsp6lnikéw lub

w innych przypadkach wskazanych przez przepisy prawa. --

2. Rozwigzanie Spé6iki nast¢puje po przeprowadzeniu likwidacji. - - -
3. Likwidatorami sg czlonkowie Zarzadu. - -
4. Likwidacje prowadzi si¢ pod firmag Spéiki z dodatkiem ,,w likwidacji”.

§ 29. Rok obrotowy konczy si¢ 31 grudnia.
§ 30. Pismem przeznaczonym do ogloszen Spotki jest Monitor Sagdowy i Gospodarczy. -=------
§ 31. W sprawach nie uregulowanych niniejszym aktem majg zastosowanie przepisy

obowigzujacego prawa, w szczegolnosei kodeksu spotek handlowych.” —

Przewodniczaca o$wiadczyla, iz wobec faktu, ze za uchwaly oddano 50.300 (pigédziesiat
tysiecy trzysta) gloséw, uchwata zostata podjeta jednoglo$nie.

Na tym Przewodniczaca zamknela Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki pod
firmg GHELAMCO INVEST spotka z ograniczong odpowiedzialnodcia z siedzibg

w Warszawie. : -- =

Do aktu zalaczono liste obeenosei. -




1991 roku prawo o notariacie, a w szczegdlnosei o art. 92a § 2 tej ustawy, zgodnie z ktorym

_niezwlocznie po sporzadzeniu aktu notarialnego zawierajgcego W swej tresci dane
stanowigce podstawe wpisu do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego albo
podlegajacego zlozeniu do akt rejestrowych podmiotu wpisanego do rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego notariusz umieszeza Jego elektroniczny wypis w
Repozytorium. Notariusz opatruje wypis kwalifikowanym podpisem elektronicznym. ----=-----
Tozsamo$é Przewodniczacej — Pani Karoliny Krawczyk, zamieszkalej pod adresem: 03-077
Warszawa, ulica Majowa nr 9, stwierdzitem na podstawie okazanego dowodu osobistego nr
AXB 536655, wydanego z terminem waznosci do dnia 13 wrzesnia 2023 roku, PESE.;_:E-';'

il

%

Wypisy tego aktu moga byé wydawane Wspolnikom i Spolce. -----—wmssssmmmmmmmnmmmmmoocnnes -f- f- = 5
R
Koszty tego aktu ponosi Spotka. e --——-----—————------——-——-~u-~-»-------————----l:-;-l_j-f,g’-.ij'
\\.’ ‘:.__
o — R -t %
e

- takse notarialng (§ 9 ust. 1 pkt 1) rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwosci z dnia 28
czerwca 2004 roku w sprawie maksymalnych stawek taksy notarialnej, tj. Dz. U. z 2018 r.,
poz. 272) - -- - A [V V2

(siedemset zlotych) --=-=m-mm-mmmmmmmmeemcmnnae A i e
- 23% podatku od towaréw i ustug od taksy notarialnej (art. 41 ust. 1 w zw. z art. 146a ustawy

7z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towardéw i ushug, tj. Dz. U. z 2017 r., poz. 1221 ze

7 vrl) [ E——— s s 100 2

(sto sze$cdziesiat jeden zlotych)——--e=mmmvanmm- e e
Podatku od czynnoéci cywilnoprawnych nie pobrano z uwagi iz czynnos¢ dokonywana
niniejszym aktem nie powoduje podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki.--------nmmemmees

Powyzsze oplaty nie obejmuja kosztéw wypiséw tego aktu, ktore wraz z podstawa prawng ich

pobrania zostana podane na kazdym z wypisow. -- - ememmem e

Akt ten zostal odezytany, przyjety i podpisany.
Na oryginale aktu wiasciwe podpisy.




Repertorium A Nr 6411/2018

Wypis niniejszy wydano dla strony

Pobrano:

1) Wynagrodzenie notariusza na podstawie

§ 12 rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwosci

z dnia 28 czerwca 2004 roku w sprawie maksymalnych
stawek taksy notarialnej (Dz. U.z 2018 poz. 272) 48,00 z1
2) podatek od towardw i ushug wedtug

stawki 23% na podstawie art 146a pkt 1) ustawy

z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towaréw i ustug
(Dz.U.z 2017 r. poz. 1221 zezm.) 11,04 zt

Warszawa, dnia 05 czerwca 2018 roku.







Obligacje emitowane w ramach Programu bedg
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. z 2022 r., poz. 454) (,Ustawa
o Obligacjach”)) lub publicznie. Kazda oferta
publiczna Obligacji emitowanych w ramach
Programu w trybie art. 33 ust. 1 Ustawy o
Obligacjach przeprowadzana bedzie w oparciu o
stosowny wyjgtek od obowigzku sporzadzenia
prospekiu przewidziany w Rozporzadzeniu
Parlamentu  Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku
z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub

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

Szczegdlowe warunki emisji kazde] serii

Obligacji emitowanych w ramach Programu
(Warunki Emisji") zostang ustalone w
odrebnych uchwatach Zarzgdu Spofki.

Kwota Programu moze ulec zwiekszeniu, a okres
obowigzywania Programu wydluzeniu w drodze
odrebnej uchwaly organéw Spotki oraz
stosownego aneksu do umowy programowej, o
ktérej mowa w §3(c).

§2

Obligacie bedg emitowane na nastepujgcych
warunkach:

(a)

Obligacje beda emitowane na podstawie
Ustawy o Obligacjach;

EMEA 108258468 v2

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 2022, item 454) (the “Act on
Bonds")) or public offering. Each public offering
within the Programme in accordance with Article
33 item 1 of the Act on Bonds will be carried out
pursuant to a relevant exception to the obligation
to prepare a prospectus provided for in the
Regulation (EU) 2017/1129 of the European
Parliament and of the Council of 14 June 2017 on
the prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to trading on
a regulated market, and repealing Directive
2003/71/EC.

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

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

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a)

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

g2



(b)

(c)

(d)

(e)

Obligacije nie bedg mialy formy
dokumentu. Obligacje moga, stosownie
do Warunkéw Emisji danej serii Obligacii,
zostaC zarejestrowane w pierwszej
kolejnosci w ewidencji prowadzonej przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 ust. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (tj. Dz.U. z
2022 r. poz. 15600, z poézn. zm.), a

nastepnie w depozycie papierow
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow

Wartosciowych S.A., albo zarejestrowane

od razu w depozycie papierow
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow

Wartosciowych S.A;;

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

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

Swiadczenia Spotki z tytulu Obligacji bedg
miaty charakter wylgcznie pieniezny i
bedg polega¢ na zaptacie wartosci
nominalnej oraz oprocentowania.
Szczegotowy opis Swiadczen z tytutu
Obligacii, ze wskazaniem w
szczegolnosci wysokosci tych swiadczen
lub sposobu ich ustalania, terminow,
sposobow i miejsc ich spetniania, bedzie
zawarty w Warunkach Emisji danej serii
Obligaciji;

EMEA 109258468 v2

(b)

(c)

(d)

(e)

the Bonds will not be in the form of
documents. The Bonds may, pursuant to
the Terms and Conditions of the issuance
of Bonds of a particular series, be
registered first in the records kept by the
issue agent in accordance with art. 7
section 7a of the Act of 29 July 2005 on
trading in financial instruments (i.e.
Journal of Laws of 2022, item 1500, as
amended), and then they will
subsequently be registered in the

securities deposit operated by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papieréw

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

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

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

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

series;



















































UCHWALA RADY NADZORCZE )
GHELAMCO IWYEST
Z QORANICZONA
ODPOWIEDZTALNOSCLA
I SIEDZMA, W WARSZAWE

Z DMIA, 2T PAZDZIERNIKA, 2022 ¢,

W Sprawie. wyralenia Igody no uelanowisnie
programu sl obiigadi | wyragenla zgody na
zaciaganie przaz Spitke robowigzan 7 tywiu
obligacl ofar swigzanych 2z uskanowianism
plogramu  oraz  ofertami  publcznyml i
nispubilicenymi ohiigacii.

5t

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0, 2
sedzly w Warkzawie, spdiii  wpisansj do
rEasin preedsigivorciw  Krajowego .
Satowego prowadzonago przez Sad Rejoncwy
dia m.st. Worzawy w Warszawie, X1 Wiydziat
Gospodarezy KRS pod nr 185773 [ Spdika)
driainjac na podstawia art, 222 §4 Kodeksu
Spdlek Handlowych ome §23 wil. 5 Umowy
Spiki  posianawin  wyuzk  zgode na
ustancwienie Xl programu  emisjl  cbligadi
{Program”] zabezZpirczomych  porgezenem
udzialonym przaz Granbere Holdings Limied z
sisdzby na Cyprze (Wepdinkc) b any
pedmiot ckrationy zoodnke z Warunkami Ewist
edofiniowsnym|  ponidej, w ramach kiomego
Spotka made dokonywad wislokromych amisji
obligacli do maksymanej Igeznej warodc
hatminaine] wyamitowanych w ramach Programu
| nlewykupionych  obbgacii  w  wysokodd!
150.000.000 EUR (sio pletdziesigl mikondw
@] w danym czegie Wb cdwnowartodcl tey
kwoty w PLN (Obligacie”). na wanunkach
olredlonych w §2 ponizej oraz wytea zgode, na
zaclaganke przez Spdke robowiazah 2 tytulu
Obligeci orar rwigzenych z ustanowleniom
Programu oz ofertami  publicomymi |
iUyl Otdiga)i.

Obligacis smitowsne w ramach Programu bedg
cfarcwane nhopublicznia (e podstwa Bt 35
pkt 2 uslawy 7 onla 15 stycmnin 2045 1, o
obligaciach (Dz.U. 2 2022 r., poz. 454} {Listavek
¢ Obligaciach™)) iub publicznle. Kaida oferia
publiczna Obgac)l smitowanych w famach
Programu w tryble art 33 usl 1 Ustewy o
Obligacjach prreprowadzana Hgdzie w oparciu o
stosewny wyjatek od obowlarky sparzgdzenta
prospelily  priewidziany w

Padamenu  Eurcpejekiege | Redy {UE)
20171129 z dnia 14 czerwca 2077 r. w sprawie
prospekiu, kidry ma byd publikowany w zwigzku

1

RESOLUTION OF THE BUPERVISORY
BOARD OF GHELAMCO INVEST 3POLKA

Z O ODPOWIEDZIAL
WITH IT3 REGISTERED OFFICE I WARSAW
OF 27 OCTOBER 2022

o consenl 1) oatablish the bord i=sue
progiaimme and o consant to the Company's
ncuming obligatons ondder the bonds Bod
obligationa connected with the sstablshmeant of
e program and tha public and non-public
ofisrings of tha bonds.

1

Supervisory Board of Ghelamoo [nveat gp. 2 o,
0., 8 company with ¥z regivared office in
Y¥araaw, racorded in tha business regiler of the
Mational Court Register kept by the Disirict Court
for the Cly o Warsaw in
Comnmerclal Divislon of the Matienal Courl
Register under no. 188773 ({tha "Company’),
acting pursuant 10 Art. 222 54 of the Commerclal
Companies Code snd §23 section 5 of the
Company's Articles of Association, nasaives to
give its consand thal the Company wil astablish
X! bond izsue programma (the “ProgrammaT)
socured by a granted by Granbarg
Heldings Limttad with s registersd soat in
Cyprue {the “Sharshalder or other entity
dasigrated in Broordance with tha Temis and
Conditions 85 dafined balow, urder which the
Company may mpsatedy iFsue bonds up to tha
madimum  eggrepate amound  of  EUR
150,000,001 {ona hundred ffty nullion eun) Tor
ol bondo msusd under the Programme and not
redeemad within o given time perod, or s
equivatent in PLN {"the “Bonds”), pursusn to the
terrma and conditions set oul in §2 below and
consants to b Company's Incuring cbligations
undar the Bonds g conmacied with
e establishment of the Program and public and
P -PUbi: offerings of e Bonds,

The bonds within the Programme shal ba |ssued
within a ron-public (pumuant ta Artiche 33 tem 2
of the A on Bonds dated 15 January 2015
(doumsl of lews of 2022, e 454), (the “Act on
Boarda)) or public offering, Each public offering
within the Progrsmeme. I sccordance with Aricle
33 lam 1 of the Act on Bonds wil be camied oot
pursuant to a rebevant exception ko the obigation
o prepans @ prospacius provided for in the
Regulstion (EU) 2047/1129 of bw Eumpesn
Parfament and of the Councll of 14 June 2017 on
the prospectus to be published whan securitias
ame offared to the public or admitted Lo rading on



I oferty publczng papierty warodciowych Iub

dopuszczeniem kch do obrolu na  amku
reguiowanym  oraz  uchylenla  dyrextywy
2003/T1WE.

Szczegtiows warunki smisj  poszczegdinych
sar Obligaci emitowanych w ramach Programy
{Warunki Emie]l”) 2zoslang ustalone w
cdrgbnych uchwatach Zarzgdu Spoki.

Hwotn Programu made uled zwighkszoniy, a okms
trwania Programu wydiukeniu w dmdze odrebne)
uchwely orgendw Spiki omz  stosownego
AnekEy 30 LMWy DRogramawe].

2

Obigacja badg amitowana na nastepuigoych
wannkach;

(ap Obligacje bedy amitcwane na podslawie
Ustawy o Obligacjach:

Obligacje mnie  bpdy  mialy  formy
dokumnanty. Obligage moga, Hoscwnie
do Warunkdw Emisji dane] sarii Oblgarji,
2o6tad  zarcjostrowmne W pitrwale)
kohhatdv;eﬁdemjl prowsdzons] e
aganta emigli 2godnle z an. 7 us, 7a
ustawy T dnia 28 Epca 2005 r. o obroce
nstramaniami Gnansowyd {t]. DU, z
2022 r. poz. 1500, z pdn, 2m.), a
hastepnle w  deporycis paplenow

prowadiomym — prees
Hrajowy Deporyt Papierinv
Wartedciowyeh 5.4, gl Zarmjesimwane
of raIu W depazycie  paplertw
waroéticuwych  prowadronym  preez
Hrajowy Deporyt PFapiardw
Wartasclowych 5.4,

()

Obligage mogq zostad wprowadzona do

aternahywnesgo systmu obrotw Catalyst
{~Cotalyst’), prowadzonego przez Gielde
Paplardw Wartodoiowych w YWarszawie
£.A.. ja2eli taki obowdgzak badze wynikal
Z Warunkow Emisj dane] sar Qblgacy;

(s}

a reguiated market. and mpeaing Directive
200AMHES.

The delailed conditions of an offaring of each
sories of Bonds being issued within the
Programme {Termz and Condiiions™) shall be

rveming bodies and the relsvant annex o the
Programme Agreevnant.

The Bonds wil be issusd on tha Folowing
condiions:

{a} the Bonds will be insuad on the basia of
the Act on Bonds,
() tha Sonds wil not be in the hom of

documents. Tha Bonds may, pursuant 1o
the Tonms and Conditions of tha Bsaance
of Bords of a pacticulsr sanes, be
ragistersd firmt in the racords kepl by the
sua agert In accordance with arl, 7
soction Ta of the Act of 28 July 20085 on
Irading n firancial instruments  {ie.
Joumnat of Laws of 2022, em 1500, as
amanded), and then they  will
aubsaquenty be regelered In the
socuriies deposk apersisd by the
Natlonad  Depository  for  Securities
{Krajowy Dapozyt Fapiarw
Wartosciowych SA.), or they will ba
registored directty in tha gacurites
deposit nperatad by the Natohal
Deposticry Securtas  [NKajowy
mmmwmmsa_:;

tha Bonds moy Do iroduced o an
altamativea  tmde

{c}

(Giekle  Papieniw
Wertdciowych w Warszawle 5A), K
auch obligation resulis from the Tarma
and Conditions of the issuance of Ihe
Borwds of 8 parlicidar earas;



(U]

L))

th

m

Obligace bgda amiowans w ramech (d) the Bonde will ba Issusd under tha
MOZPOCZyTIACY™

Programu, w okrasie
s od dnia  zewercia  umowy
pogramows), preaz phres 3 {irzech) lal.
Powyisze nie oznacza zobowigzania
Spotki  do  prreprowasdrenia emisji
Obligac]! w tym okresis;

Swiadcrania Spoki z tytulu Oblgacy| hqdq "

iy chargktor wytetani pleniging |
bgdg polegad na rapiscie warodcl
nominalnel oraz oprocantowania.
Sreregilowy opi dwisdczen Z m.m
Cbliggacil, e wikazanism
szezagdineici mmmmm
b sposcbu ich ublalania, termindw,
spasnbiw | misjac ch spednlania, bedne
zawarly w Warunkach Emisy dane] seril
Obligadi;

Oligagie bedq oprucantowane wediug
sty b zmilenne] stopy procentowed.
Sposthb naliczania oprocantowania, date,
od kidrel nallcza sip opocaniowanie,
wysokosd cprocsntowanis, temniny jago
wyplaly | miejsce phatnodcl  beda
okreghong w Warunkach Emisji dane] sari
Obligaci:

dziers emisjl dare] sarl Obligaci bedna (g}
chrefiony W 2posab

w
Warunkach Emi;i danej seril Obsigaci;

Obligacie mogsy  bye
terminam nk dhugazym niz 10
{dziasigt) lat od daty amisf. Temin oraz
rasady wikupu beds okrudione w
Warunkach Emisjl dandj sefil Obligacs.
Warunki Emizfi danej serli Obligadji moga

bedg zabezpieczons
poreczeniom lubr poTgCZanismi
udnalanyml przaz Wapdintka kb Inny
podwmiot okregtony zgodnia z Waronkami
Ernindl;

n

amitowana  x (h}

Programma during the perhod
commancing on the date of conclusion of
tha Progmmme Agreemerl, within 3
{twee) years. This coes not obligs the
Company to aus Bonds during this time
peniod;

the paymanis mads by tha Company
urder the Bonds shall only be in
pacuniary form and will be payments of
nominal value and inberest. The detaled
larme of the paymants under the Bonds,
statng Wt panicular the smounts of the
payments or mathod by which thay am
calculated, the payment dates, and the
mathods by which and the: place whera
the payrmants will be mada, will ba sisted
In the Torms and CondRions of the
issuance of the Bonds of 8 particular
sOres;

tha Bonds will baar inlenest ot o fed ar
floating rate. T manner (n which interast
mocrues, the dol from which inbarest
accrusy, the rate of Interedt, the intarast
payreent dates ard the place of pa YT
shal be el oul i the Terms and
Condliions of the iasuance of the Bonds
of the perticutar senes;

the issus date of a sadas of Bonde will ba
%3t out Be indicaled in tha Tamms and
Condihons of the lssuance of tha Bonds
of a particular seres:

the Bonds may be itsuad with & lamm of
ne more than 10 (lenj years from tha
ssue date. The terms of redempiion will
be sat out in the Torms and Conditions of
the Bonds of ihe particular sates. The
condiions of the Bonds for a given seres
may provide for thelr early

upon the request of the Company or a
bondholder;

tha Bonds wil ba sacursd by 3 surety or
suraties. granted by the Sharshokder of
ancther designated b accordance
with the Terms and Conaitons;



[i1] nia  pkredla aig minimaing]  liczhy
ObMgach, idrych subskrybeswanie jeat
wytiagana o dopiola efmisji do skutku;

Obigacie mogaq byt ermtiowana jako tiw,
obligacias zielone, Z kKkrych wolywy mogy
byt ZRITBGZANE WYRCITER MR
fnanscwanles i ranGOwEna
przadsigwzinc  Epeiniajacych  kndera
oknedlong  w PrZWgOROwWEnym ez
Spivkg doKUMBNCS © nATWH  Green

{k)

Bond Framawork,

§a
Rada Nadzoncze upowainia Zarzed Spiddki do
dokonywania wszelkich czynnosch prawnych lub

czynnadct fakhveznych. jadde moga okazad sk
wadna]

UF  thers is no apecied minmom numbes of
Bonds that must &a subscribed in omer
for the iasum o be sucoesshul;

the Bongs may ba issuad a8 80 callad
gresn bonds, tha proceeds from which
may ba usad ony 1o finance and
refinance projects that meet the criteria
specifiod in tha documenl prapand by the
Compary caled the Green  Sond
Framowark.

L

The Suparvisory Bosrd  authorizes  the
Managemeant Board of the Company to padform
a8l lepal andfor factual actions tha! may be

kontatzne lub wekazans w calu zaward

i shuteczTey  dokumentsc | Twiszane)
Programem na warunkach zgodnych z ninsejszg
utiwaly.

L

W prrypadku  [akichkomiek  rozbleznodcr
pomindry poiska a angleiska wersjg jazykowsq
ninsalsze] uehwaly wia2zta bocizio wersia poiska,

[ -]

Uchwida wohodzi w Iyie z dniem podigcla
umbniern @ ustanowienio  Programu

naztapl pod wemunkiam i po podiacio przez
Waptiniks uohwaly w sprawis  ustenowiena
Programu preez Spolke.

Podpisy na nastepnych stronach:

r y Or desirable in order 1o execule Lhe
vaid and effactive documentation of the
Programme on the derms and condilions
compllant with this resotubion.

]

in case of any discrepanckas batween tha Polish
and English languags version of this mesolution,
tha Polish warsicn shall prevail.

The resolution shall snisr Into force on the dete
of Its adoption provided thal the establshment of
the Programme shall be condibiional upen and
shall take place only ofter the adopticn by the
Shareholder of B rexoiution on the establishmant
of the Programme by the Comparry,

Signatura pages follow






























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

Z DNIA 27 PAZDZIERNIKA 2022 r.

w sprawie: ustanowienia programu emisji
obligacji i wyrazenia zgody na zacigganie przez
Spotke zobowigzah z tytulu obligacji oraz
zwigzanych z ustanowieniem programu oraz
ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacji.

§1

Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy KRS pod
nr 185773 (,Spoltka”) dziatajac na podstawie art.
208 §5 Kodeksu Spétek Handlowych oraz §27
ust. 1 Umowy Spélki postanawia ustanowi¢ Xl
program emisji obligacji (,Program”)
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (,Wspolnik”) lub inny podmiot okreslony
zgodnie z Warunkami Emisji zdefiniowanymi
ponizej, w ramach ktérego Spélka moze
dokonywaé wielokrotnych emisji obligacji do

maksymalnej tgcznej wartosci nominalnej
wyemitowanych w ramach Programu i
niewykupionych  obligacji w  wysokosci

150.000.000 EUR (sto pigcdziesigt milionow
euro) w danym czasie lub réwnowartosci tej
kwoty w PLN (,Obligacje”), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spolke zobowigzan z tytulu
Obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem
Programu oraz ofertami publicznymi |
niepublicznymi Obligacji.

Obligacje emitowane w ramach Programu beda
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. z 2022 r., poz. 454) (,Ustawa
o Obligacjach”)) lub publicznie. Kazda oferta
publiczna Obligacji emitowanych w ramach
Programu w ftrybie art. 33 ust. 1 Ustawy o
Obligacjach przeprowadzana bedzie w oparciu o
stosowny wyjatek od obowigzku sporzadzenia
prospektu przewidziany w Rozporzadzeniu
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwiazku
z ofertg publiczng papieréw warto$ciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku

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

OF 27 OCTOBER 2022

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

§1

Ghelamco Invest sp. z 0. o., 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. 208 §5 of the Commercial
Companies Code and §27 section 1 of the
Company's Articles of Association, resolves that
the Company will establish XI bond issue
programme (the “Programme") secured by a
suretyship granted by Granbero Holdings Limited
with its registered seat in Cyprus (the
“Shareholder”) or another entity designated in
accordance with the Terms and Conditions as
defined below, under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of EUR 150,000,000 (one
hundred fifty million euro) for all bonds issued
under the Programme and not redeemed within a
given time period, or its equivalent in PLN (“the
“Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company's incurring obligations under the Bonds
and obligations connected with the establishment
of the Program and public and non-public
offerings of the Bonds.

The bonds within the Programme shall be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journal of laws of 2022, item 454), (the “Act on
Bonds")) or public offering. Each public offering
within the Programme in accordance with Article
33 item 1 of the Act on Bonds will be carried out
pursuant to a relevant exception to the obligation
to prepare a prospectus provided for in the
Regulation (EU) 2017/1129 of the European
Parliament and of the Council of 14 June 2017 on
the prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to trading on
a regulated market, and repealing Directive
2003/71/EC.
A
I'u



regulowanym
2003/71AWE.

oraz  uchylenia  dyrektywy

Szczegotowe warunki emisji poszczegolnych
serii Obligacji emitowanych w ramach Programu
(.Warunki Emisji") zostang ustalone w
odrebnych uchwatach Zarzadu Spélki.

Kwota Programu moze ulec zwiekszeniu, a okres
trwania Programu wydtuzeniu w drodze odrebnej
uchwaly organow Spolki oraz stosownego
aneksu do umowy programowej, o ktérej mowa
w §3(b).

§2

Obligacje beda emitowane na nastepujgcych
warunkach:

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

dokumentu. Obligacje moga, stosownie
do Warunkéw Emisji danej serii Obligacii,
zostaé zarejestrowane w pierwszej
kolejnosci w ewidencji prowadzonej przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 ust. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z
2022 r. poz. 1500, z pdzn. zm.), a
nastepnie w depozycie papieréw
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A., albo zarejestrowane
od razu w depozycie papierow
wartosciowych  prowadzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.;

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

z Warunkow Emisji danej serii Obligacii;

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

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

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

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

(a)

the Bonds will not be in the form of
documents. The Bonds may, pursuant to
the Terms and Conditions of the issuance
of Bonds of a particular series, be
registered first in the records kept by the
issue agent in accordance with art. 7
section 7a of the Act of 29 July 2005 on
trading in financial instruments (i.e.
Journal of Laws of 2022, item 1500, as
amended), and then they will
subsequently be registered in the
securities deposit operated by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.), or they will be
registered directly in the securities
deposit operated by the National
Depository of Securities (Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.);

(b)

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

Bonds of a particular series;



(d)

(e)

()

(9)

(h)

(i)

Obligacie bedg emitowane w ramach
Programu, w okresie rozpoczynajgcym
sie od dnia zawarcia  umowy
programowej, o ktérej mowa w §3(b),
przez okres 3 (trzech) lat. Powyzsze nie
oznacza zobowigzania Spétki do
przeprowadzenia emisji Obligacji w tym
okresie;

swiadczenia Spotki z tytulu Obligacji beda
mialy charakter wytacznie pieniezny |
beda polega¢c na zaplacie wartosci
nominainej oraz oprocentowania.
Szczegolowy opis Swiadczen z tytulu
Obligagji, ze wskazaniem W
szczegolnosci wysokosci tych swiadczen
lub sposobu ich ustalania, terminow,
sposobhow i miejsc ich speiniania, bedzie
zawarty w Warunkach Emisji danej serii
Obligacji,

Obligacje bedg oprocentowane wedtug
statej lub zmiennej stopy procentowe;.
Sposoéb naliczania oprocentowania, date,
od ktore] nalicza sie oprocentowanie,
wysokos¢ oprocentowania, terminy jego
wyplaty i miejsce platnosci beda
okreslone w Warunkach Emisji danej serii
Obligacii;

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

Obligacje mogg by¢ emitowane z
terminem wykupu nie diuzszym niz 10
(dziesie¢) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu beda okreslone w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii.
Warunki Emisji danej serii Obligacji moga
przewidywa¢  wczesniejszy  wykup
Obligacji na zadanie Spdlki lub na
zgdanie obligatariusza;

Obligacje bedag zabezpieczone
poreczeniem lub poreczeniami
udzielonymi przez Wspdlnika lub inny
podmiot okreslony zgodnie z Warunkami
Emisji;

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(1)

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), within 3 (three) years. This does
not oblige the Company to issue Bonds
during this time period;

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

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

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

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

the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity designated in accordance
with the Terms and Conditions;



(i) nie okresla sie minimalnej liczby
Obligacji, ktérych subskrybowanie jest
wymagane do doj$cia emisji do skutku;

(k) Obligacje moga by¢ emitowane jako tzw.
obligacje zielone, z ktorych wplywy moga
by¢ przeznaczane wylgcznie na
finansowanie i refinansowanie
przedsiewzieC spetniajacych  kryteria
okreslone w przygotowanym przez
Spotke dokumencie o nazwie Green
Bond Framework.

§3

Zarzad Spotki  upowaznia nastepujgcych
czlonkéw Zarzadu: Pana Jeroen van der Toolen
petnigcego funkcje Prezesa Zarzadu Spétki oraz
Pana Jarostawa Jukiela pelnigcego funkcje
Cztonka Zarzadu Spotki, kazdego z nich
indywidualnie, do samodzielnego podejmowania
w imieniu Spotki wszelkich dziatarh niezbednych
do emisji Obligacji na zasadach okreslonych w
niniejszej uchwale, ich dematerializacji oraz
dopuszczenia | wprowadzenia do obrotu na
Catalyst, a w szczegblnosci do:

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

(b) =zawarcia oraz wykonania  umowy
programowej pomiedzy, m.in., Spotkg jako
emitentem, Wspdlnikiem jako gwarantem,
Trigon Dom Maklerski Spotka Akcyjna oraz
Trigon Investment Banking spélka z
ograniczong odpowiedzialnoscig &
Wspolnicy spotka komandytowa jako
wspoétorganizatorami  Programu oraz
innymi  podmiotami powolywanymi na
dealerow lub agentow w  toku
obowigzywania Programu na potrzeby
emisji Obligacji poszczegbinych serii;

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

(k) the Bonds may be issued as so called
green bonds, the proceeds from which
may be used only to finance and
refinance projects that meet the criteria
specified in the document prepared by the
Company called the Green Bond

Framework.

§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 independently on behalf of the Company in all
actions necessary to issue the Bonds under the
terms and conditions set forth in this resolution,
their dematerialization and admission and
introduction to trade on the Catalyst, and in
particular to:

(a) establish and adopt the Terms and
Conditions and the notice of issuance, and
in particular to establish and adopt in the
Terms and Conditions the timeframe of the
issuance of the Bonds, and the maturity
date and rate of interest or discount of the
Bonds, however for the avoidance of
doubts, the change of the Terms and
Conditions compared to 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 change in the
maturity of the Bonds, or a change in the
form of the offering of Bonds) shall not
require the consent or approval of the
Company's Management Board;

(b) conclude and execute the Programme
Agreement between, among others, the
Company as the issuer, the Shareholder
as a guarantor, Trigon Dom Maklerski
Spétka Akcyjna and Trigon Investment
Banking spétlka z  ograniczong
odpowiedzialnoscig & Wspdlnicy spotka
komandytowa as co-managers of the
Program, and other entities appointed as
dealers or agents during the term of the
Program for the purpose of issuing Bonds
of a particular series;



(c)

zawarcia umowy lub umow o rejestracje
Obligacji w KDPW;

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

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

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

§4

W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci
pomiedzy polskg a angielska wersja jezykowg
niniejszej uchwaty wigzaca bedzie wersja polska.

§5

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

Podpisy na nastepnych stronach:

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

(d) draw up and submit an information
document and any other documents
required by law and the internal regulations
of the Catalyst in connection with the
intraduction 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 to the establishment
of the Programme and the issuance,
offering, dematerialization, admission and
introduction and listing of the Bonds on the
Catalyst;

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

§4

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

§5

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

Signature pages follow:




























































PROTOKOL
Z podjecia uchwal Rady Nadzorczei

e Qegiament Smpegtl S8 S0

L&m‘h“m

Z dnia 6 marca 2023 r.

gi

Dnia 6 marca 2023 r. sporzadzono niniejszy
protokdt potwierdzajacy podiecie przez Rade
Nadzorczg spolic Ghelamon brvest m zZon. Z

ST A e g brkamim & yigasonanal S Yl
ST R TN IIIRMRD ST

PORSG.  wpisEcy s ==
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego

prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m.st.
Warszawy w Warszawie, XIli Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejeslm Sadowego.
pod quomTy SRS RERPERETEY  momdemeonos
N ‘2132777‘“ orar WEGDe GrEEvhrey
{.Spotka’} uchwaly w sprawie: wyrazenia zgody
na emisje przez Spotkg obligacji serii PZ3 w
ramach X programu emisji obligacii
{,Uchwata®).

1 ‘!.—u--unu -
LR FAR-FEL L o

Pt
kel

Przewodniczacy Rady Nadzorczej przeprowadzit
podiecie Uchwaly w tndve niseinvnm araz

NEVRS :%,ew N!P‘?”.Afyi' Y

§2

Na wniosek Pana Frixosa  Sawides,
Przewodmczacego Rady Nadzorczej - w

vt o

(n g}»—q m, « d‘;w L quuu;a& . ar-.ap.us'»nﬁ'& m-'m

i. Pan Frixos Sawvides, Przewodniczacy Rady
Nadzorczej.

i. Pan Jarosiaw Mylak Wiceprzewaodniczacy

Rty iumm

jii. Pan Philippe Pannier,
Nadzorczej, oraz

Cztenek Rady

iv, Pani

L,

Agmeszka Siomka-GoIeblowska

A e e 4

§3

Zaden 2z uczestniczacych czionkéw Rady
Nadzorczej nie wyrazit sprzeciwu co do

MINUTES

on adopling of $w resohifions by the
Rmsereiiory” -3 i
0& WMW FATT Y

with i1s registered office in Warsaw
dated March 6, 2023

&
On March 6, 2023 the minutes confiming the

adoption of the resolution of the Supervisory
Boaxi of the company Ghelmwo Imt sp z

S i renid M-w'w“rv— T ,w
SO

.wwmn Fge g mf*am.. LB UPES
00-844 Warsaw, Poland, entered into the
entrepreneurs register of the National Court
Register maintained by the District Court for the

cmltal uty af Wa'saw in Warsaw, 13th
“w“xx;s!m sa.."'ﬁer é“;;(.%"?:‘?.;.;:;
having tax identification number (NIP):

5213277751 and statistical number {REGON):
015623181 {the "“Company”) on: consent to the
Cornpany’s issuance of the series PZ3 bonds
iR ] goemavEres  oF e
W B vive “Resohstion”) has heen
drawn up.

Nha‘\ ]

Chairman of the Supervisory Board ordered
adopting of e Resolstian in writing and

el e A&wnges.

24

At the request of Mr. Frixos Savvides, Chairman
of the Supervisory Board, the adoption of the

.ms.\,.\. AMMn A wm"‘.;m... S, u&v—ﬂod”ﬁm

}\v T

i. Mr. Frixos Savvides, Chairman of the
Supervisory Board,

i. Mr. Jarostaw Mylak Vice-Chairman of the

«..a.l.. B S J’m‘h“ e

iii. Mr. Philippe Pannier, Member of the

Supervisory Board, and

Siomka-Goleblowska

iv. Ms. Agnieszka

& mrmiener o s T

§3

None of the participating members of the
Supervisory Board objected to the adoption of the

i




pisemnego trybu podjgcia Uchwaly ani co do Resolution in writing or to the notification of the

powiadomienia o tresci projekiu Uchwaly. content of the draft Resolution.
§4 §4
W dniu G inaicd 2023 +. Rada Nadzoreza podigia On March §. 2023 ine Supesvisory Board
Uchwate w trybie pisemnym: adopted the Resolution in writing:
UCHWALA RESOLUTION
RADY NADZORCZE 1 OF THE SUPERVISORY BQARD QF
GHELAMCO INVEST SPOLKA GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA  Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
7 TapEa i MR AL ¢ L3 PBIRCAEE SREL

w sprawie: wyrazenia zgody na emisje przez on: consent to the Company's issuance of the
Spotke obligacii serii PZ3 w ramach Xl programu  series PZ3 bonds under Xlbond issue
emisji cbligacji. programme.
& 1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
siedzibg w Warszawie, spolki wpisanej do o., a company with its registered office in
rejestru przedsiebiorcow Krajowegoe Rejestru  Warsaw, recorded in the business register of the
Sadowegoe prowadzonego przez Sad Rejonowy Nationat Court Reglster kept by the District Court

«\: Mr* W“m phe v‘lﬂ"r"”m\ _T‘.,i,* '-f.w.-a\fvw &w fﬂ-&- - w b 5 mﬁ :&wmu \“\

Gospodarczy KRS pod nr 185773 1. Spoka™) Commeroal Ufwsron m‘ the Nafonal Court
dziatajac na podstawie art. 222 §4 Kodeksu Register under no. 185773 {the “Company”),
Spotek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy acting pursuant to Art, 222 §4 of the Commercial
Spoki postanawia wyrazic zgode na emisje Companies Code and §23 section 5 of the
przez Spolke obligacji seri PZ3 o tgcznej Company's Articles of Association, resclves to
RS ek iR SR A e R oyt et e Cowvngow il Reue
1WO.UDDVD PLIN (sto osemaziesigt milonow  senes 23 bonds with A maximum total nominat
dotych 00/100) w ramach Xl programu emisji value of up to PLN 180,000,000 (cne hundred
obligacji {,Program”) zabezpieczonych eighty million zlotys 00/100) within X1 bond issue
porgczeniem udzielonym przez Granbero programme (the “Programme”) secured by a
Holdings Limited 2z siedzibg na Cyprze suretyship provided by Granbero Hoidings
{ Wsndlnik™ {luh inny aodmind a2 GWogn »  {imiled with ¥¢ regiddored seat in Cynnis (the
przysziosc zostang skuteczme pezeniesione  “Sharehoidef’) (or anoter ently to wikch the
aktywa Spdlki na zasadach okreslonych w Company's assets will be effectively transferred
Warunkach Emisji), w ramach ktérego Spdlka in the future under the principles specified in the
moze dokonywaé wielokrotnych emisji obligacji Issue Terms and Conditions), under which the
do maksymalnej {gcznej wartoSci nominalnej Company may repeatedly issue bonds up to the
wyemitowanvch w  ramach Programu | maxmum  agqgregate amount of EUR
niewykupionychh  obiigachi w  WySOKosti | (50,000,000 (phe hunarea Titty miiion euro) for
180.000.000 EUR (sto piaédziesigt miliondéw all bonds issued under the Programmme and not
euro) w danym czasie (,Obligacje”), na redeemed {the “Bonds™), pursuant to the terms
warunkach okreslonych w §2 ponizej oraz and conditions set out in §2 below and consents
wyraza zgodg, na zacigganie przez Spodlke tothe Company’s incurring obligations under the
zobowigzan z tytutu Dbligacii. Bonds.

Obligacie bgda emitowane na podstawie art. 33 The Bonds wilt be issued under Article 33, item 1
pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o of the Act on Bonds dated January 15, 2015 (the
obligacjach (,Ustawa o Obligacjach”) w ramach ,Act on Bonds"), based on the relevant
stosownego wyjatku od obowigzku sporzgdzenia exemption from obligation to draw up prospectus
prospektu przewidzianego w art. 1 ust 4 lit. a) provided for in art. 1 sec. 4 point a) of the




Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r.
w sprawie prospekiu, ktéry ma by¢ publikowany
w  ~wiazku 7 ofarta  auhliczng papiardw
Warosciowych 1UD QOpUusZczZenierm N do oorons
na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71MWE (,Rozporzadzenie Prospektowe™).

Szczegotowe  warunki  emisji  Obligacji
emitowanych w ramach Programu { Warunki
Emisji ) zostaing ustawrie w odigling Uciiwais
Zarzadu Spdiki.

§2

Obligacje beda emitowane na nastepujacych
WU ECH!

{a) Obligacje beda emitowane na podstawie:
{i} art. 33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligagjach (Dz. U. z 2022 r.
poz. 2244) wramach stosownego wyjatku
o ohirwinrae SETETIGRE  {RUSORSN
przewidzianege w ari. 1 ust 4 iit. a)
Rozporzadzenia Prospektowego, (i)
uchwaly Zarzadu Spéki z dnia 27
pazdziemika 2022 r., (iii) uchwaty Rady
Nadzorczej Spdiki z dnia 27 pazdziernika
2022 1., () wiiiwvads feds il FS0hRG
Spotki z dnia 27 pazdziernika 2022 ., {v)
niniejszej uchwaly Rady Nadzorczej
Spolki z 6 marca 2023 1. oraz {vi) uchwaly
Zarzgdu Spolki z dnia 6 marca 2023 r,;

{b) Spotka  wyemituje  maksymalnie do
180.000 (sto osiemdziesiat tysigcy)
Obligacji, o wartosci nominalnej 1.000,00
PIN ({tysiac zlotych 00/100) kazda i ©
igcznej maksymainej wariosci nominaine;
do 180.000.000 PLN (sto osiemdziesiat
milionéw zlotych 00/100);

(c) cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
wynosi¢ 995,77 PLN (dziewieéset
dziewiecdziesigt piec aotych 710G,

{d) kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z

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

2uemaisnanZowans,
(e} dniem emisji Obligacji bedzie 23 marca
2023 r. lub dzien przypadajgcy okolo tej
daty;

Regulation (EU} 2017/1129 of the European
Parliament and of the Council of 14 June 2017 on
the prospectus to be published when securities
ara offered to the nuhlic ar admifted to trading on
a reguiated market, ana repeaiing Uirective
2003/71/EC (the ,Prospectus Regutation”).

The detailed conditions of an offering of Bonds
beinq issued within the Proagramme (“Terme and
Condiions’j sidl e delermimied by separdie
resclution of the Company’s Management Board.

§2

The Bonds will be issued on the following
(a)  the Bonds wili be issued under (i) Article
33 item 1 of the Act on Bonds, dated
January 15, 2015 (Journal of Laws of
2022, item 2244} based on the relevant
DRSENIRGE BN SRR G FRW U
prospectus provided for in art. 1 sec. 4
point a) of the Prospectus Regulation, (ii}
resolution of the Company's
Management Board of October 27, 2022,
(i) resolution of the Company's
Supsritany Boad of Oocler 27, 2022,
{(iv) resolulion of the Company’s sole
shareholder of October 27, 2022, {v} this
resolution of the Company's Supervisory
Board of March 6, 2023, and (vi)
resolution of the Company's

[P S R I N SR v
M RGO SSARS G ARANH O, :'_.).‘_3,

(b) the Company shal issue up to 180,000
(one hundred eighty thousand)} Bonds,
with a nominal value PLN 1,000.00 (one
thousand zlotys 00/100) each, and a
maximum {otal nominal vaiue of up to
PLN 180,000,000 (one hundred eighty
million zlotys 00/100};

the issue price of each Bond will be equal
to PLN 995,77 {nine hundred ninety-five
Ziotys ¢ 7T,

{c)

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

(d)

the date for the issuance of the Bonds will
be March 23, 2023, or a day near that
date;

(e}




(

(9

h)

(i)

)

(k)

Ui

terminem wykupu Obligacji bedzie 3
lutego 2026 r. (z zastrzezeniem
mozliwosci wczesniejszego wykupu na
Ladoualhl UREESRAYGT W Yearurdath

Erisji);

Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie papierdw  wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Pagiersw  Viat Luau‘u",k;h SA Giaz
wprowadzong do altematywnego
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez Gietde Papierow WartoSciowych w
Warszawie S.A.;

rauﬂﬂﬁ?ﬂ-ﬂlﬂ QM”/‘ - 5)&&410@ M‘”""i i

miaty charakter wydgeznie pieniezny i
bedg polegac na zaplacie wartosci
nominalnej oraz oprocentowania, przy
czym Obligacje bedy oprocentowane
wediug zmiennej stopy procentowej, przy
czym siona hazows bedzie WIRQR luh
inny wska7nik zastgpuigcy WIBOR w
przypadkach i na zasadach okreslonych
w Warunkach Emisji dla 6-miesiecznych
depozytow, ktdra zostanie powigkszona o

marze wynoszgcs 5,0%.
Obiligacje beda zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez

Wspolnika {lub inny podmiot, na ktérego
w przysziosci  zostang skutecznie
przeniesione aktywa Spoélki na zasadach
okrestonych w Warunkach Emisii):

Obligacje bedg emitowane jako tzw.
obligacje zielone, z kidérych wpilywy moga
byé przeznaczone wylacznie na
finansowania i refinansowanie
przedsiewzie¢ spetniaigecych  kryteria
okreslone w przygotowanym przez
Spdotke dokumencie © nazwie Green
Bond Framework;

Obligacje bedg oznaczone numerem serii
PZ3 wskazanym w Warunkach Emisji.

Obligacje zostang zasymilowane Z
emitawanymi przez Spotkg obligacjami
serii PZ1 i PZ2 (ISIN: PLGHLMC00552).

{f)

(g}

Fi3)
LRt

U

I}

(k)

()

the date for the repurchase of the Bonds
will be February 3, 2028 (but it will be
possible to repurchase them early under
five priauipies speured i B isSue T erns
and Condilions},

the Bonds will be demateralized in the
deposit of securities maintained by the
Naticnal Depository for Securities
{rasey CepiI vaperiw
Wartosciowych S.A.) and introduced to
trading on the alternative trading system
Catalyst operated by Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.;

the banolits arovided by the Compeany
under the Bonds witl 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 or
athar inday cantacing WIROR in the cages
and under the principlas spacifiad in tha
Issue Terms and Conditions for 8-month
deposits, which will be increased by the
margin equal to 5.0%;

the Bonds wili 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):

the Bonds will be issued as so called
green bonds, the proceeds from which
may be used oniy to finance or refinance
projects that meet the criteria specified in
the document prepared by the Company
called the Grean Bond Framework;

the Bonds will be labelled with the series
PZ3 indicated in the Issue Terms and
Conditions.

The Bonds wilt be assimilated with seri
PZ1 and PZ2 issued by the Compa
(ISIN: PLGHLMC00552).



§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spétki do
dokonywariia wszelkich czZynnoscl prawriycn iu
czynnosci faktycznych, jakie imoga okazaé sig
konieczne jub wskazane w celu zawarcia waznej
i skutecznej dokumentacji zwigzanej z emisjg
Obligacji na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwaia.

§4
W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci

pomiedzy polskg a angielska wersjg jpzykowa
niniejszej uchwaly wigzaca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w 2ycie z dniem podjecia.

Uchwala zostala
stosunkiem glosow:

podjeta  nastepujgcym
- 3 glosow ,za",

- 0 glosow przeciw”,

- 1 glosdw “wstrzymuigcych sie".

§3

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

§4

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

§5

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

The Resalution was adopted with the following
ratio of the votes:

- 3 votes "in favour”,
- 0 voles "against’,
- 1 votes "abstaining”.
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PROTOKOL

z podjecia uchwat Rady Nadzorczej
spélki Ghelamco Invest sp. z o0.0.
z siedzibg w Warszawie

z dnia 6 marca 2023 r.

KRS 0000185773

§1

Dnia 6 marca 2023 r. sporzgdzono niniejszy
protokét potwierdzajacy podjecie przez Rade
Nadzorczg spétki Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 1, 00-844
Warszawa, Polska, wpisane] do rejestru
przedsiebiorcéow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st,
Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego,
pod numerem KRS 0000185773, posiadajacej
NIP: 5213277751 oraz REGON: 015623181
(.Spétka”) uchwaly w sprawie: wyrazenia zgody
na emisje przez Spétke obligacji serii PZ3 w
ramach X| programu emisji obligacji
(,Uchwata”).

Przewodniczacy Rady Nadzorczej przeprowadzit
podjecie Uchwaty w trybie pisemnym oraz
sporzadzit niniejszy protokét.

§2
Na wniosek Pana Frixosa  Sawvides,
Przewodniczacego Rady Nadzorczej - w

podjeciu Uchwaly w trybie pisemnym wzieli:

i. Pan Frixos Savvides, Przewodniczacy Rady
Nadzorczej,

i. Pan Jarostaw Myjak, Wiceprzewodniczacy
Rady Nadzorczej,

iii. Pan Philippe Pannier, Czlonek Rady

Nadzorczej, oraz

iv. Pani  Agnieszka  Stomka-Golebiowska,
Cztonek Rady Nadzorczej.

§3

Zaden z uczestniczacych czionkéw Rady
Nadzorczej nie wyrazit sprzeciwu co do

MINUTES

on adopting of the resolutions by the
Supervisory Board
of Ghelamco Invest sp. z 0.0.
with its registered office in Warsaw

dated March 6, 2023

KRS no. 0000185773

§1

On March 6, 2023 the minutes confirming the
adoption of the resolution of the Supervisory
Board of the company Ghelamco Invest sp. z
0.0.,, a limited liability company, with its
registered office in Warsaw, at Plac Europejski 1,
00-844 Warsaw, Poland, entered into the
entrepreneurs register of the National Court
Register maintained by the District Court for the
capital city of Warsaw in Warsaw, 13th
Commercial Division of the National Court
Register, under KRS number 0000185773,
having tax identification number (NIP):
5213277751 and statistical number (REGON):
015623181 (the "Company”) on: consent to the
Company’s issuance of the series PZ3 bonds
under Xlbond issue programme of the
Supervisory Board (the “Resolution™) has been
drawn up.

Chairman of the Supervisory Board ordered
adopting of the Resolution in writing and
prepared the Minutes.

§2

At the request of Mr. Frixos Savvides, Chairman
of the Supervisory Board, the adoption of the
Resolution in writing was performed by the
following persons:

i. Mr. Frixos Savvides, Chairman of the
Supervisory Board,

ii. Mr. Jarostaw Myjak, Vice-Chairman ofthe
Supervisory Board,

ii. Mr. Philippe Pannier, Member of the
Supervisory Board, and

iv. Ms. Agnieszka Stomka-Golebiowska,
Member of the Supervisory Board.

§3

None of the participating members of the
Supervisory Board objected to the adoption of the

Ak



pisemnego trybu podjecia Uchwaly ani co do
powiadomienia o tresci projektu Uchwaty.

§4

W dniu 6 marca 2023 r. Rada Nadzorcza podijeta
Uchwate w trybie pisemnym:

UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 6 MARCA 2023 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na emisje przez
Spotke obligacji serii PZ3 w ramach Xl programu
emisji obligacii.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, spoétki wpisane] do
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spotka")
dziatajac na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spotek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spotki postanawia wyrazié zgode na emisje
przez Spotke obligacji serii PZ3 o {gcznej
maksymalnej wartosci nominainej do
180.000.000 PLN (sto osiemdziesigt milionéw
ztotych 00/100) w ramach Xl programu emisji
obligacji (,Program”) zabezpieczonych
porgczeniem udzielonym przez Granbero
Holdings Limited z siedziba na Cyprze
(,Wspdlnik") (lub inny podmiot, na ktérego w
przyszfosci zostang skutecznie przeniesione
aktywa Spétki na zasadach okreslonych w
Warunkach Emisji), w ramach ktérego Spoétka
moze dokonywaé wielokrotnych emisji obligacii
do maksymalnej tacznej wartosci nominalnej
wyemitowanych w ramach Programu i
niewykupionych  obligacji w  wysokosci
150.000.000 EUR (sto piecdziesiat milionow
euro) w danym czasie (,Obligacje”), na
warunkach okreslonych w §2 ponizej oraz
wyraza zgode, na zacigganie przez Spotke
zobowigzan z tytudu Obligacii.

Obligacje bedg emitowane na podstawie art. 33
pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (,Ustawa o Obligacjach") w ramach
stosownego wyjatku od obowigzku sporzadzenia
prospektu przewidzianego w art. 1 ust 4 lit. a)

Resolution in writing or to the notification of the
content of the draft Resolution.

§4

On March 6, 2023 the Supervisory Board
adopted the Resolution in writing:

RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF MARCH 6, 2023

on: consent to the Company's issuance of the
series PZ3 bonds under Xlbond 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, 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 PZ3 bonds with a maximum total nominal
value of up to PLN 180,000,000 (one hundred
eighty million zlotys 00/100) within XI 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 EUR
150,000,000 (one hundred fifty million euro) for
all bonds issued under the Programme and not
redeemed (the "Bonds”), pursuant to the terms
and conditions set out in §2 below and consents
to the Company's incurring obligations under the
Bonds.

The Bonds will be issued under Article 33, item 1
of the Act on Bonds dated January 15, 2015 (the
JAct on Bonds"), based on the relevant
exemption from obligation to draw up prospectus
provided for in art. 1 sec. 4 point a) of the

WAL



Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 .
w sprawie prospektu, ktéry ma byé publikowany
w 2zwigzku z ofertg publiczng papieréw
wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu
na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71/WE (,Rozporzadzenie Prospektowe”).

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

§2

Obligacje bedg emitowane na nastepujacych
warunkach:

Obligacje bedg emitowane na podstawie:
(i) art. 33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 r.
poz. 2244) w ramach stosownego wyjatku
od obowigzku sporzadzenia prospektu
przewidzianego w art. 1 ust 4 lit. a)
Rozporzadzenia Prospektowego, (i)
uchwaty Zarzadu Spoétki z dnia 27
pazdziernika 2022 r., (jiii) uchwaty Rady
Nadzorczej Spoéfki z dnia 27 pazdziernika
2022 r.., (iv) uchwaly jedynego wspolnika
Spotki z dnia 27 pazdziernika 2022 r., (v)
niniejszej uchwaty Rady Nadzorczej
Spotki z 6 marca 2023 r. oraz (vi) uchwaty
Zarzadu Spotki z dnia 6 marca 2023 r.;

(a)

Spétka wyemituje maksymalnie do
180.000 (sto osiemdziesigt tysiecy)
Obligacji, o wartosci nominalnej 1.000,00
PLN (tysigc ztotych 00/100) kazda i o
tacznej maksymalnej wartosci nominalnej
do 180.000.000 PLN (sto osiemdziesiat
milionéw ztotych 00/100);

(b)

cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
wynosié 99577 PLN (dziewiecset
dziewiecdziesiat pie¢ ztotych 77/100);

(c)

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

(d)

dniem emisji Obligacji bedzie 23 marca
2023 r. lub dzieri przypadajacy okolo tej
daty;

(e)

Regulation (EU) 2017/1129 of the European
Parliament and of the Council of 14 June 2017 on
the prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to trading on
a regulated market, and repealing Directive
2003/71/EC (the ,Prospectus Regulation”).

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

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued under (i) Article
33 item 1 of the Act on Bonds, dated
January 15, 2015 (Journal of Laws of
2022, item 2244) based on the relevant
exemption from obligation to draw up
prospectus provided for in art. 1 sec. 4
point a) of the Prospectus Regulation, (ii)
resolution of the Company's
Management Board of October 27, 2022,
(i) resolution of the Company's
Supervisory Board of October 27, 2022,
(iv) resolution of the Company's sole
shareholder of October 27, 2022, (v) this
resolution of the Company's Supervisory
Board of March 6, 2023, and (vi)
resolution of the Company's
Management Board of March 6, 2023;

the Company shall issue up to 180,000
(one hundred eighty thousand) Bonds,
with a nominal value PLN 1,000.00 (one
thousand zlotys 00/100) each, and a
maximum total nominal value of up to
PLN 180,000,000 (one hundred eighty
million zlotys 00/100);

(b)

the issue price of each Bond will be equal
to PLN 995,77 (nine hundred ninety-five
Zlotys 77/100);

(c)

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

(d)

the date for the issuance of the Bonds will
be March 23, 2023, or a day near that

date;

(e)



(f)

(9)

(h)

(i)

)

(k)

U]

terminem wykupu Obligacji bedzie 3
lutego 2026 r. (z =zastrzezeniem
mozliwosci wczesdniejszego wykupu na
zasadach okreslonych w Warunkach
Emisji);

Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie papieréw  wartoSciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieréw Woartosciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternatywnego
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez Gietde Papierow WartoSciowych w
Warszawie S.A.;

$wiadczenia Spolki z tytutu Obligaciji beda
miaty charakter wylgcznie pieniezny i
beda polega¢ na zaptacie wartosci
nominalnej oraz oprocentowania, przy
czym Obligacje beds oprocentowane
weditug zmiennej stopy procentowej, przy
czym stopg bazowa bedzie WIBOR Iub
inny wskaznik zastepujacy WIBOR w
przypadkach i na zasadach okreslonych
w Warunkach Emisji dla 6-miesiecznych
depozytow, ktéra zostanie powiekszona o
marze wynoszaca 5,0%;

Obligacje beda zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez
Wspdlnika (lub inny podmiot, na ktérego
w przysziodci zostang skutecznie
przeniesione aktywa Spatki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

Obligacje bedg emitowane jako tzw.
obligacje zielone, z ktérych wptywy moga
byé przeznaczone wylacznie na
finansowanie i refinansowanie
przedsigewzieé spefniajacych kryteria
okreslone w przygotowanym przez
Spotke dokumencie o nazwie Green
Bond Framework;

Obligacje bedg oznaczone numerem serii
PZ3 wskazanym w Warunkach Emisji.

Obligacje zostang =zasymilowane z
emitowanymi przez Spoétke obligacjami
serii PZ1 i PZ2 (ISIN: PLGHLMCO00552).

(f)

(9)

(h)

(i)

()

(k)

U

the date for the repurchase of the Bonds
will be February 3, 2026 (but it will be
possible to repurchase them early under
the principles specified in the Issue Terms
and Conditions);

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

the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary
and will involve the payment of the
nominal value and interest, with the
Bonds bearing interest at a variable rate
and the base rate being the WIBOR or
other index replacing WIBOR in the cases
and under the principles specified in the
Issue Terms and Conditions for 6-month
deposits, which will be increased by the
margin equal to 5.0%;

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

the Bonds will be issued as so called
green bonds, the proceeds from which
may be used only to finance or refinance
projects that meet the criteria specified in
the document prepared by the Company
called the Green Bond Framework;

the Bonds will be labelled with the series
PZ3 indicated in the Issue Terms and
Conditions.

The Bonds will be assimilated with series
PZ1 and PZ2 issued by the Company
(ISIN: PLGHLMCO00552).

Rl



§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spotki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych lub
czynnosci faktycznych, jakie moga okazaé sie
konieczne lub wskazane w celu zawarcia waznej
i skutecznej dokumentacji zwigzanej z emisjg
Obligacji na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwatg.

§4

W  przypadku jakichkolwiek rozbieznosci
pomiedzy polskg a angielska wersja jezykowa
niniejszej uchwaty wigzgca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wechodzi w zycie z dniem podjecia.

Uchwata zostala podjeta nastepujgcym
stosunkiem gtosow:

- 3 glosdw ,za",

- 0 gloséw ,przeciw”,

- 1 gtosow "wstrzymujacych sie".

§3

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

this resolution.

§4

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

§5

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

The Resolution was adopted with the following
ratio of the votes:

- 3 votes "in favour",
- 0 votes "against"”,
- 1 votes "abstaining".
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PROTOKOL

z podjecia uchwaly Zarzadu
spotki Ghelamco Invest sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie

z dnia 6 marca 2023 r.

KRS 0000185773

§1

Dnia 6 marca 2023 r. sporzadzono niniejszy
protokét  potwierdzajacy podjecie przez
Zarzad spétki Ghelamco Invest sp. z o.0. z
siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 1, 00-
844 Warszawa, Polska, wpisanej do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000185773, posiadajacej NIP: 5213277751
oraz REGON: 015623181 (,Spétka") uchwaty
w sprawie: emisji obligacii serii PZ3 w ramach
Xl programu emisji obligaciji (,Uchwata”).

Prezes Zarzadu przeprowadzit podjecie
Uchwaty w trybie pisemnym oraz sporzadzit
niniejszy protokot.

§2
Na wniosek Pana Jeroen Van Der Toolen,

Prezesa Zarzadu — w podjeciu Uchwaly w
trybie pisemnym wzieli:

i. Pan Jeroen Van Der Toolen, Prezes
Zarzadu,

ii. Pan Jarostaw Jukiel, Czionek Zarzgdu,

jii. Pani Joanna Krawczyk-Nasilowska,

Cztonek Zarzadu,
iv. Pan Jarostaw Zagoérski, Cztonek Zarzgdu,

v. Pan Damian Wozniak, Cztonek Zarzadu,

vi. Pan Arnold Neuville, Czionek Zarzadu,
oraz

MINUTES

on adopting of the resolution by the
Management Board
of Ghelamco Invest sp. z o0.0.
with its registered office in Warsaw

dated March 6, 2023

KRS no. 0000185773

§1

On March 6, 2023 the minutes confirming the
adoption of the resolution of the Management
Board of the company Ghelamco Invest sp.
z 0.0, a limited liability company, with its
registered office in Warsaw, at Plac
Europejski 1, 00-844 Warsaw, Poland,
entered into the entrepreneurs register of the
National Court Register maintained by the
District Court for the capital city of Warsaw in
Warsaw, 13th Commercial Division of the
National Court Register, under KRS number
0000185773, having tax identification number
(NIP): 5213277751 and statistical number
(REGON): 015623181 (the "Company") to:
approve the issue of series PZ3 bonds under
Xl bond issue programme (the “Resolution”)
has been drawn up.

President of the Management Board ordered
adopting of the Resolution in writing and
prepared the Minutes.

§2

At the request of Mr. Jeroen Van Der Toolen,
President of the Management Board, the
adoption of the Resolution in writing was
performed by the following persons:

i. Mr. Jeroen VVan Der Toolen, President
of the Management Board,

ii. Mr. Jarostaw Jukiel, Member of the
Management Board,

jii. Ms. Joanna Krawczyk-Nasitowska,
Member of the Management Board,

iv. Mr. Jarostaw Zagérski, Member of the
Management Board,

V. Mr. Damian Wozniak, Member of the
Management Board,

vi. Mr. Arnold Neuville, Member of the
Management Board, and



vii. Pan  Jaroslaw Cztonek

Zarzadu.

Fiutowski,

§3

Zaden z uczestniczacych czlonkéw Zarzadu
nie wyrazit sprzeciwu co do pisemnego trybu
podjgcia Uchwaty ani co do powiadomienia o

vii. Mr, Jarostaw Fiutowski, Member of
the Management Board.

§3
None of the participating members of the

Management Board objected to the adoption
of the Resolution in writing or to the

tresci projektu Uchwaly.

notification of the content

of the draft

Resolution.

§4

W dniu 6 marca 2023 r. Zarzad podjat
Uchwate w trybie pisemnym:

UCHWALA
ZARZADU

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 6 MARCA 2023 r.

W sprawie: emisji obligacji serii PZ3 w ramach
Xl programu emisji obligaciji

§1

Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy KRS pod
nr 185773 (,Spotka”) dziatajac na podstawie art.
201 §1 Kodeksu Spélek Handlowych oraz §27
ust. 1 Umowy Spotki:

§4

On March 6, 2023 the Management Board
adopted the Resolution in writing:

RESOLUTION
OF THE MANAGEMENT BOARD

OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF MARCH 6, 2023

to: approve the issue of series PZ3 bonds under
Xl bond issue programme

§1

Ghelamco Invest sp. z 0. 0., with its registered
office in Warsaw, recorded in the business
register of the National Court Register kept by the
District Court for the Capital City of Warsaw in
Warsaw, Xl Commercial Division of the National
Court Register under no. 185773 (the
“Company"), acting pursuant to Art. 201 §1 of the
Commercial Companies Code and §27 section 1
of the Company's Articles of Association:



(a)

(b)

postanawia o emisji przez Spoélke do
180.000 (sto osiemdziesigt tysiecy)
obligacji na okaziciela serii PZ3
(,Obligacje’) emitowanych w ramach
Xl programu emisji obligaciji (,Program”),
w ramach ktérego Spdtka moze
dokonywa¢ wielokrotnych emisji obligacji
do maksymalnej facznej wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach
Programu i niewykupionych obligacji w
wysokosci  150.000.000 EUR (sto
pig¢dziesigt milionéw euro) w danym
czasie i ktory zostat ustanowiony przez
Spotke na mocy uchwaly Zarzadu Spétki
z dnia 27 pazdziernika 2022 r., uchwaly
Rady Nadzorczej Spéki z dnia 27
pazdziernika 2022 r. i uchwaty jedynego
wspolnika Spotki, tji. Granbero Holdings
Limited z siedzibg w Limassol (Cypr)
(,\Wspdélnik”), z dnia 27 pazdziernika
2022 r,, oraz

wyraza zgode na zacigganie przez Spoike
zobowigzan z tytulu Obligacji oraz
zwigzanych z ofertg Obligacji.

Warunki emisji Obligacji zostaly okreslone w §2
ponizej oraz w szczegotowych warunkach emisji
Obligacji (,Warunki Emisji").

(a) resolves that the Company will issue up
to 180,000 (one hundred eighty
thousand) series PZ3 bearer bonds (the
‘Bonds”) issued within the scope of XI
bond issue programme (the
‘Programme”) under which the Company
can repeatedly issue bonds up to the
maximum total nominal value of the
bonds issued under the Programme and
not repurchased of EUR 150,000,000
(one hundred fifty million euro) at a given
time, and which programme was
established by the Company based on
the resolution of the Company's
Management Board of October 27, 2022,
the resolution of the Company's
Supervisory Board of October 27, 2022
and resolution of the sole shareholder of
the Company, i.e., Granbero Holdings
Limited with its registered office in
Limassol (Cyprus) (the “Shareholder”) of
October 27, 2022, and

(b) consents to the Company incurring
obligations under the Bonds and related to
the offering of the Bonds.

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



§2

§2

Obligacje bedg emitowane na nastepujacych The Bonds will be issued pursuant to the

warunkach:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

Obligacje beda emitowane na podstawie:
(i) art. 33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz.
2244) w ramach stosownego wyjatku od

obowigzku sporzgdzenia prospektu
przewidzianego w art. 1 ust 4 lit. a)
Rozporzadzenia Parlamentu

Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z
dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w
zwigzku z ofertg publiczng papierow
wartosciowych lub dopuszczeniem ich do
obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE, (ii)
uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 27
pazdziernika 2022 r, (iii) uchwaly Rady
Nadzorczej Spotki z dnia 27 pazdziernika
2022 r., (iv) uchwaly jedynego wspélnika
Spotki z dnia 27 pazdziernika 2022 r., (V)
uchwaty Rady Nadzorczej Spotki z dnia 6
marca 2023 r. oraz (vi) niniejszej uchwaly
Zarzadu Spolki z dnia 6 marca 2023 r.;

Spoétka wyemituje maksymalnie do 180.000
(sto osiemdziesigt tysiecy) Obligacji, o
warto$ci nominalnej 1.000,00 PLN (tysigc
ztotych 00/100) kazda i o {3cznej
maksymalnej wartoSci nominalnej do
180.000.000 PLN (sto osiemdziesiat
milionéw ztotych 00/100);

cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
wynosi¢ 99577 PLN (dziewieéset
dziewiecdziesigt pie¢ ztotych 77/100);

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

dniem emisji Obligacji bedzie 23 marca
2023 r. lub dzien przypadajacy okolo tej
daty;

terminem wykupu Obligacji bedzie 3 lutego
2026 r. (z =zastrzezeniem mozliwosci
wczesniejszego wykupu na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisiji);

following conditions:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

the Bonds will be issued under: (i) Article
33, item 1 of the Act on Bonds dated
January 15, 2015 (Journal of Laws of
2022, item 2244), based on the relevant
exemption from obligation to draw up
prospectus provided for in art. 1 sec. 4
point a) of the Regulation (EU) 2017/1129
of the European Parliament and of the
Council of 14 June 2017 on the
prospectus to be published when
securities are offered to the public or
admitted to trading on a regulated market,
and repealing Directive 2003/71/EC, (ii)
resolution of the Company's
Management Board of October 27, 2022,
(iii) resolution of the Company's
Supervisory Board of October 27, 2022,
(iv) resolution of the Company's sole
shareholder of October 27, 2022, (v)
resolution of the Company's Supervisory
Board of March 6, 2023, and (vi) this
resolution of the Company's
Management Board of March 6, 2023;

the Company shall issue up to 180,000
(one hundred eighty thousand) Bonds, with
a nominal value PLN 1,000.00 (one
thousand zlotys 00/100) each, and a
maximum total nominal value of up to PLN
180,000,000 (one hundred eighty million
zlotys 00/100);

the issue price of each Bond will be equal
to PLN 995,77 (nine hundred ninety-five
zlotys 77/100);

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

the date for the issuance of the Bonds will
be March 23, 2023, or a day near that date;

the date for the repurchase of the Bonds
will be February 3, 2026 (but it will be
possible to repurchase them early under
the principles specified in the Issue Terms
and Conditions);



(g) Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie  papieréw  warto$ciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternatywnego systemu
obrotu Catalyst prowadzonego przez
Gielde Papierbw Wartosciowych w
Warszawie S.A.;

(h) s$wiadczenia Spotki z tytulu Obligacji beda
miaty charakter wylgcznie pieniezny i bedg
polegaé¢ na zaplacie warto$ci nominalnej
oraz oprocentowania, przy czym Obligacje
beda oprocentowane wedlug zmiennej
stopy procentowej, przy czym stopg
bazowg bedzie WIBOR lub inny wskaznik
zastepujacy WIBOR w przypadkach i na
zasadach okreslonych w Warunkach Emisji
dla 6-miesiecznych depozytéw, ktora
zostanie powigkszona o marze wynoszacg
5,0%;

(i) Obligacje beda zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez Wspdinika
(lub inny podmiot, na ktérego w przysziosci
zostang skutecznie przeniesione aktywa
Spotki na zasadach okreSlonych w
Warunkach Emisji);

(j) Obligacje bedg emitowane jako tzw.
obligacje zielone, z ktérych wptywy moga
byc przeznaczone  wylgcznie na
finansowanie i refinansowanie
przedsigwzie¢  spelniajgcych  kryteria
okreslone w przygotowanym przez Spétke
dokumencie o nazwie Green Bond
Framework;

(k) Obligacje bedg oznaczone numerem serii
PZ3 wskazanym w Warunkach Emisji.

(I) Obligacije zostang zasymilowane z
emitowanymi przez Spétke obligacjami
serii PZ1 i PZ2 (ISIN: PLGHLMC00552).

§3
W  przypadku jakichkolwiek rozbieznosci
pomigdzy polska a angielska wersja jezykowg

niniejszej uchwaty wigzaca bedzie wersja polska.

§4

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

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

(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 or other index replacing
WIBOR in the cases and under the
principles specified in the Issue Terms and
Conditions for 6-month deposits, which will
be increased by the margin equal to 5.0%;

(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);

(j) the Bonds will be issued as so called green
bonds, the proceeds from which may be
used only to finance or refinance projects
that meet the criteria specified in the
document prepared by the Company called
the Green Bond Framework;

(k) the Bonds will be |labelled with the series
PZ3 indicated in the Issue Terms and
Conditions.

() The Bonds will be assimilated with series
PZ1 and PZ2 issued by the Company
(ISIN: PLGHLMCO00552).

§3

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

§4

The resolution shall enter into force on the date
of its adoption.
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WARUNKI EMISJI OBLIGACJI SERII PZ3

Ghelamco Invest spotka z ograniczona odpowiedzialnos$cia (,,Emitent”) z siedziba w Warszawie, P1. Europejski
1, 00-844 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy, XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000185773, NIP
5213277751, REGON 015623181, kapitat zaktadowy: 25.150.000,00 PLN, emituje obligacje na okaziciela serii
PZ3 (,,Obligacje”) w ramach Programu Emisji na warunkach okre$lonych ponizej (,, Warunki Emisji”).

Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie uchwaty z dnia 27 pazdziernika 2022 r. jedynego wspélnika
Emitenta w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie przez Spotke programu emisji obligacji, zaciaganie przez Spotke
zobowigzan z tytutu obligacji oraz zwiagzanych z ustanowieniem programu i ofertami publicznymi i niepublicznymi
obligacji, uchwaty z dnia 27 pazdziernika 2022 r. rady nadzorczej Emitenta w sprawie wyrazenia zgody na
ustanowienie programu emisji obligacji 1 wyrazenia zgody na zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytutu
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem programu oraz ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacji,
uchwaly z dnia 27 pazdziernika 2022 r. zarzadu Emitenta w sprawie ustanowienia programu emisji obligacji i
wyrazenia zgody na zaciaganie przez Spotke zobowiazan z tytutu obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem programu
oraz ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacji, oraz uchwaty z dnia 6 marca 2023 r rady nadzorczej Emitenta
oraz uchwaty z dnia 6 marca 2023 r. zarzadu Emitenta.

Emisja Obligacji jest dokonywana w ramach XI Programu Emisji Obligacji ustanowionego na podstawie zawartej
przez Emitenta umowy programowej z dnia 22 grudnia 2022 r. (,,Umowa Programowa”).

1. DEFINICJE

1.1 W Warunkach Emisji nast¢pujgce terminy bedg mie¢ znaczenie przypisane im ponize;j.

»~Administrator Zabezpieczen”  oznacza Wojciecha Pfadta, prowadzacego dziatalno$¢ gospodarcza
pod firmg Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP:
951-146-72-70, REGON: 12178415, adres do dorgczen: ul. Zaciszna
12, 05-822 Milanowek, ktory petni dla Obligacji emitowanych w
ramach Programu funkcj¢ administratora zabezpieczen w rozumieniu
art. 29 Ustawy o Obligacjach;

~Agent” lub ,,Agent oznacza Trigon Dom Maklerski S.A.;

Kalkulacyjny”

~Zatozyciel” oznacza Paula Gheysensa lub jego spadkobiercow, kontrolujacego
posrednio lub bezposrednio Grupe Gwaranta,;

,ASO GPW” oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez GPW;

»GPW” oznacza Gieldg Papierow Warto§ciowych w Warszawie S.A.;

~Certyfikat Rezydencji” oznacza certyfikat rezydencji, o ktorym mowa w obowiazujacych

ustawach o podatku dochodowym od os6b fizycznych i podatku
dochodowym od o0s6b prawnych, potwierdzajacy zagraniczna
rezydencje podatkowa Obligatariusza w roku dokonania ptatnosci,
wystawionego przez wiasciwe organy podatkowe;

,»Dzien Emisji” ma znaczenie nadanie w punkcie 2.3 Warunkéw Emisji;

»Dzien Wykupu” ma znaczenie nadanie w punkcie 4.1 Warunkoéw Emisji;

,»Depozyt” oznacza depozyt papierow wartoSciowych prowadzony przez
KDPW;

»Dozwolone Rozporzadzenie” oznacza Rozporzadzenie spehliajace wszystkie z ponizszych
warunkow:

(i) dokonane przez Emitenta lub Gwaranta lub Podmiot Zalezny
Gwaranta na rzecz Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub



,,D0zwolone Zabezpieczenie”

(i)
(iii)

(iv)

dokonane przez Gwaranta na rzecz podmiotu z Grupy
Ghelamco,

nastgpujace na warunkach rynkowych,

W zamian za gotowke lub inne aktywa, (w tym takze udziaty
lub akcje otrzymane w zamian za wnoszony aport), oraz
srodki otrzymane w zamian za takie Rozporzadzenie sa w dacie
takiego Rozporzadzenia przynajmniej roéwne wartosci
rynkowej sktadnikéw majatkowych, bedacych przedmiotem
Rozporzadzenia,

z zastrzezeniem, ze za Dozwolone Rozporzadzenie uwaza si¢
réowniez Dystrybucje dokonywane przez Gwaranta w sposob
okres$lony w punkcie 9.7.4 Warunkéw Emisji;

oznacza kazde z ponizszych zabezpieczen:

(i)

(i)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci gwarancji,
porgczenia lub czynnos$ci o analogicznym skutku prawnym i
ekonomicznym niezabezpieczone rzeczowo na jakiejkolwiek
czgsci majatku lub przychodéw Gwaranta lub Spotki
Projektowej, udzielane dodatkowo do zabezpieczenia
rzeczowego udzielanego przez dang Spotke Projektowa (lub
Spotki Projektowe) w zwigzku z finansowaniem udzielanym
danej Spotce Projektowej (lub Spotkom Projektowym, w
przypadku gdy wiecej niz jedna jest beneficjentem danego
finansowania) przez instytucj¢ finansowa lub uzyskanym na
rynku kapitatowym;

zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci porgczen
na zabezpieczenie Obligacji wyemitowanych w ramach
Programu, oraz porgczen na zabezpieczenie Istniejacych
Obligacji lub obligacji, ktore zostang wyemitowane przez
Emitenta w celu finansowania Projektow Inwestycyjnych;

zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci zastawu na
udziatach lub akcjach danej Spotki Projektowej w zwiazku z
finansowaniem udzielanym danej Spéice Projektowej (lub
Spotkom Projektowym, w przypadku gdy wigcej niz jedna jest
beneficjentem danego finansowania) przez instytucje
finansowa lub uzyskanym na rynku kapitatowym;

zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez
Emitenta lub Gwaranta kredytu przeznaczonego wylacznie na
refinansowanie lub sptate Obligacji lub Istniejacych Obligacji,
z ktorego Srodki zostang zablokowane w  sposob
uniemozliwiajacy ich wykorzystanie na zaden inny cel; dla
uniknigcia watpliwosci, dopuszczalne takze jest udzielenie
przez Emitenta lub Gwaranta zabezpieczenia rzeczowego na
akcjach, udziatach lub aktywach w Spoétkach Projektowych;

zabezpieczenie jakiegokolwiek Zadluzenia Finansowego
Emitenta, Gwaranta lub Spotki Projektowej, pod warunkiem,
ze zobowigzania Emitenta z tytulu Obligacji zostana
zabezpieczone w nie mniej korzystny sposob i w nie nizszej
kolejnosci zaspokojenia niz takie Zadluzenie;

zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez
Gwaranta w zwiazku ze zbyciem udziatow, akcji lub aktywow
w Spoétkach Projektowych, o ktérym mowa w punkcie 9.9
Warunkéw Emisji;

zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez
Gwaranta w zwiazku z komercjalizacjag lub wynajmem
Projektéw Inwestycyjnych;



,.Dzien Platnosci Kwoty do
Zaplaty”

,.Dzien Platnosci Odsetek™

»Dzien Roboczy”

,,Dzien Ustalenia Stopy
Procentowej”

,.Dzien Ustalenia

Uprawnionych”

,.Dzien Wczeéniejszego

Wykupu”
,.Buropejski Nakaz Zaplaty

t1)

,,Green Bond Framework”

,,Grupa Ghelamco”

,»Grupa Gwaranta”

,.Gwarant”

oznacza kazdy dzien, w ktorym Kwota do Zaptaty jest wymagalna
zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji;

ma znaczenie nadanie w punkcie 3.1 Warunkéw Emisji;

oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo
wolny od pracy, w ktérym KDPW prowadzi dziatalno§¢ w sposob
umozliwiajacy wykonanie czynnosci okreslonych w Warunkach
Emisji;

oznacza, z zastrzezeniem punktu 3.7.10, o ile Regulacje Catalyst lub
Regulacje KDPW nie stanowig inaczej, dzien przypadajacy na cztery
Dni Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w
ktérym ma obowigzywa¢ dana Stopa Procentowa, zas§ w przypadku,
w ktérym zastosowanie ma punkt 3.7.11, oznacza dzien przypadajacy
na pi¢¢ Dni Roboczych przed Dniem Platnosci Odsetek, w ktorym
ma obowigzywac dana Stopa Procentowa;

oznacza trzeci Dzien Roboczy przed danym Dniem Platno$ci Kwoty
do Zaptaty albo odpowiednig date okreslong zgodnie z Regulacjami
KDPW, w ktorym zostaje okreslony stan posiadania Obligacji, w
celu ustalenia podmiotow oraz osob uprawnionych do otrzymania
$wiadczen z tytutu Obligacji w Dniu Platnosci Kwoty do Zaptaty, z
wyjatkiem: (i) wystgpienia Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji,
Przypadku Naruszenia Zobowigzan Emitenta lub innego zdarzenia
upowazniajacego Obligatariusza do ztozenia  Zadania
natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu, kiedy za Dzien
Ustalenia Uprawnionych uznaje si¢ dzien zlozenia przez
Obligatariusza zadania natychmiastowego lub wczesniejszego
wykupu, (ii) otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia
Praw Uprawnionych uznaje si¢ dzien otwarcia likwidacji Emitenta,
(iii) polaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podzialu lub
przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktory wstapil w
obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, nie posiada uprawnien do ich
emitowania, kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych uznaje si¢
odpowiednio dzien potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia formy
prawnej Emitenta, oraz (iv) innych przypadkow wskazanych w
bezwzglednie obowigzujacych przepisach prawa;

oznacza dzien, w ktérym Emitent moze dokonaé¢ wczesniejszego
wykupu Obligaciji;

oznacza nakaz zaplaty pozwalajacy dochodzi¢ naleznosci od
zagranicznych ~ kontrahentéow  bez  potrzeby  stwierdzania
wykonalnosci zgodnie z Rozporzadzeniem (WE) nr 1896/2006
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 12 grudnia 2006 roku
ustanawiajagcym postgpowanie w sprawie europejskiego nakazu
zaplaty;

oznacza aktualny dokument Green Bond Framework dostepny na
Stronie Internetowej Emitenta, pozytywnie zweryfikowany w formie
Niezaleznej Opinii Eksperckiej;

oznacza spotke prawa belgijskiego Ghelamco Group Comm. VA
oraz podmioty, w stosunku do ktérych spotka prawa belgijskiego
Ghelamco Group Comm. VA jest podmiotem dominujacym w
rozumieniu art. 4 KSH;

oznacza Gwaranta oraz podmioty, w stosunku do ktorych Gwarant
jest podmiotem dominujagcym w rozumieniu art. 4 KSH;

oznacza: (i) spotke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze
(lub w innym kraju, w ktérym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaptaty), lub (ii) inny podmiot z Grupy Ghelamco
z siedzibg w kraju, w ktérym uznawany i wykonywany jest



,.Istniejgce Obligacje”

,.Istotny Podmiot Zalezny”

,Kapitalty Wiasne”

L, KDPW”
,,Koszty Emisji”

»KSH”

,.Kwota do Zaplaty”

,,Kwota Odsetek”

,Laczna Warto§¢ Aktywow
Gwaranta”

»MSSF”

,.Nalezno$¢ Gtéwna”

,.Niezalezna Opinia
Ekspercka”

,»Obligatariusz”

»PLN”

,,Podatek Dochodowy”

Europejski Nakaz Zaptaty, na rzecz ktorego zostang skutecznie
przeniesione aktywa Granbero Holdings Limited i ktory ustanowi
Porgczenie zgodnie z pkt 2.4.4, lub (iii) podmiot przejmujacy albo
nowo zawigzang spolke, o ktérych mowa w pkt 2.4.5;

oznacza wyemitowane i niewykupione obligacje Emitenta,
wprowadzone do obrotu zorganizowanego w rozumieniu Ustawy o
Obracie lub zarejestrowane w Depozycie;

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantow, Podmiot Zalezny
Gwaranta, ktorego warto$¢ aktywow stanowi wigcej niz 20% Lacznej
Warto$ci Aktywoéw Gwaranta;

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantow, warto$¢ kapitatow
wlasnych okreslona w ostatnim dostgpnym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym 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 optaty na rzecz instytucji rynku kapitatowego;

oznacza ustaw¢ z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek
handlowych;

oznacza wyrazong w PLN kwote rowna wartoSci Naleznosci
Glownej lub Kwoty Odsetek, wymagalng w Dniu Platno$ci Kwoty
do Zaplaty, ktora Emitent jest zobowigzany zaplaci¢
Obligatariuszowi, zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji;

oznacza kwot¢ obliczang w sposob okreslony w punkcie 3.6
Warunkow Emisji;

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantow, taczng wartosé
bilansowa aktywoéw Gwaranta, wskazang w ostatnich publicznie
dostepnych  skonsolidowanych  sprawozdaniach  finansowych
Gwaranta, sporzadzonych zgodnie z MSSF;

oznacza Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe;j
publikowane przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (IASB — International Accounting Standards Board),
ktérych podstawa prawna zawarta jest w Rozporzadzeniu 1606/2002
Parlamentu Europejskiego oraz Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w
sprawie stosowania miedzynarodowych standardow rachunkowosci;

ma znaczenie nadanie w punkcie 2.2 Warunkéw Emisji i rowna jest
warto$ci nominalnej Obligacji;

oznacza niezalezng opini¢ ekspercka (Second Party Opinion) z dnia
2 listopada 2022 r. wydang przez Sustainalytics, dostepnag na Stronie
Internetowej Emitenta dotyczaca zgodnosci Green Bond Framework
z okre$lonymi standardami rynkowymi;

oznacza osobg, ktorej przystuguja prawa z Obligacji, tj. posiadacza
Rachunku Papierow Wartosciowych, na ktorym zarejestrowane
zostaly Obligacje albo osobg¢ wskazana podmiotowi prowadzacemu
Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osoba
uprawniona z Obligacji zapisanych na takim rachunku;

oznacza ztoty polski;

oznacza zryczattowany podatek dochodowy od 0s6b prawnych oraz
zryczaltowany podatek dochodowy od osob  fizycznych
W rozumieniu obowigzujacych ustaw o podatku dochodowym od
0sob fizycznych i podatku dochodowym od os6b prawnych;



,.Podmiot Zalezny Gwaranta”

,Poreczenie”

,Pozyczka Podporzgdkowana”

»Program”, ..Program Emisji”
lub ,.XI Program Emisji

Obligacji”

,,Projekt Inwestycyjny”

oznacza, w odniesieniu do kazdego Gwaranta: (i) kazda spotke lub
inny podmiot, w tym sp6tke rynku wynajmu nieruchomosci (REIT),
w ktorym Gwarant posiada lub kontroluje (bezposrednio lub przez
inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta)
ponad 50% kapitatu zakladowego lub innych praw udzialowych
dajacych prawo glosu do powotywania czltonkéw wiadz lub
administratoréw takiej spotki lub innego podmiotu; lub (ii) kazda
spotke lub inny podmiot, ktorego sprawozdania konsolidowane sg ze
sprawozdaniami Gwaranta albo ktorego sprawozdania powinny by¢,
zgodnie z MSSF, konsolidowane ze sprawozdaniami Gwaranta; lub
(iii) fundusz inwestycyjny, w tym fundusz inwestycyjny zamknigty,
ktérego  wszystkie jednostki uczestnictwa lub certyfikaty
inwestycyjne posiada posrednio lub bezposrednio Gwarant i ktory
posiada lub kontroluje (bezposrednio lub przez inny Podmiot
Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta) Spotki
Projektowe;

oznacza porgczenie ustanowione przez Gwaranta (przy czym
poreczenie Granbero Holdings Limited udzielone zostato w oparciu
0 umowe porgczenia zawartag w dniu 22 grudnia 2022 r. pomiedzy
Granbero Holdings Limited, jako udzielajacym porgczenia, oraz
Administratorem Zabezpieczen dziatajacym stosownie do art. 29
Ustawy o Obligacjach w imieniu wilasnym, lecz na rachunek
posiadaczy obligacji emitowanych w ramach Programu, w tym
Obligacji) na warunkach okreslonych w pkt 2.4, zabezpieczajace
wierzytelnosci z Obligacji nalezne Obligatariuszom w oparciu o
umowe poreczenia pomiedzy Gwarantem, jako wudzielajacym
poreczenia, oraz Administratorem Zabezpieczen dzialajacym
stosownie do art. 29 Ustawy o Obligacjach w imieniu wlasnym, lecz
na rachunek posiadaczy obligacji emitowanych w ramach Programu
(w tym Obligacji);

oznacza pozyczke udzielong Emitentowi przez podmiot wchodzacy
w sktad Grupy Ghelamco, w celu obstugi (w tym sptaty) Obligacji
oraz ewentualnych kosztéw zwigzanych z obstuga zadtluzenia
wynikajacego z Obligacji, ktéra podlega splacie w ostatniej
kolejnosci, tj. nie wczesniej niz po zaspokojeniu przez Emitenta
zobowiazan z tytulu Obligacji;

oznacza program emisji obligacji polegajacy na emitowaniu przez
Emitenta obligacji w jednej lub kilku seriach stosownie do
postanowien Umowy Programowej oraz na podstawie stosownych
uchwatl Emitenta, maksymalnie przez okres 3 lat, kazdorazowo do
tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych
Obligacji nieprzekraczajacej kwoty 150.000.000 EUR. W przypadku
Obligacji denominowanych w PLN, obliczanie maksymalnej
wartos$ci Programu nastepowac bedzie przy wykorzystaniu sredniego
kursu wymiany publikowanego przez Narodowy Bank Polski na
dzien emisji danej serii Obligacji denominowanych w PLN. Emitent
moze wydluzyé okres trwania Programu oraz zwickszy¢ jego
maksymalng warto$¢ na mocy stosownych uchwal oraz aneksu do
Umowy Programowej;

oznacza dowolny projekt budowlany Ilub infrastrukturalny (w
szczegllnosci biurowy, biurowo-magazynowy, biurowo-ustugowy,
ustugowy lub mieszkaniowy, nie wylaczajac projektow handlowych
lub hotelowych) o charakterze komercyjnym realizowany przez
Spotke Projektowa lub Spotki Projektowe w Polsce. Dla unikniecia
watpliwosci (i) jeden Projekt Inwestycyjny moze by¢ realizowany
przez wigcej niz jedng Spotke Projektowa, oraz (ii) przez Projekt
Inwestycyjny rozumie si¢ rowniez Zielone Projekty;



,.Przypadek Naruszenia
Zobowiazan”

,.Przypadek Naruszenia
Warunkéw Emisji”

,.Rachunek Obstugi
Zadluzenia”

,,Rachunek”

,,Rachunek Papieréw
Wartosciowych”

,,Rachunek Wykupu
Obligacji”

,,Rachunek Zbiorczy”

,,Requlacje Catalyst”

,,Requlacje KDPW”

,»-Rozporzadzenie”

»Spotka Projektowa”

,,Stopa Bazowa”

oznacza przypadek okreslony w pkt 8;

oznacza przypadek okreslony w pkt 10;

oznacza rachunek bankowy Emitenta prowadzony przez Bank Pekao
S.A., na ktérym gromadzone beda srodki niezbedne do zaspokojenia
wierzytelnosci z tytulu Obligacji;

oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych Iub Rachunek
Zbiorczy;

oznacza rachunek papieréw warto$ciowych w rozumieniu art. 4 ust.
1 Ustawy o Obrocie;

oznacza rachunek bankowy Emitenta prowadzony przez Bank Pekao
S.A., na ktorym mogg by¢ gromadzone $rodki przeznaczone na
spetnienie $wiadczen z obligacji Emitenta (w tym Obligacji), przy
czym od Dnia Emisji az do wykonania wszelkich zobowiazan z tytutu
Obligacji, wyptaty z Rachunku Wykupu Obligacji moga by¢
dokonywane wylacznie w celu zaplaty przez Emitenta kwot z tytulu
wykupu obligacji (w tym Obligacji), ptatnosci kwot odsetek oraz
premii w dniach wykupu lub dniach wczedniejszego wykupu
obligacji (w tym Obligaciji).

oznacza rachunek papieré6w wartosciowych w rozumieniu art. 8a
Ustawy o Obrocie;

oznaczaja obowigzujace regulaminy, uchwaty, procedury i innego
rodzaju regulacje przyjete przez Gietde Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. okre$lajace zasady alternatywnego systemu obrotu
Catalyst;

oznacza obowigzujace regulaminy, procedury i innego rodzaju
regulacje przyjete przez KDPW, okreslajace sposob prowadzenia
przez KDPW systemu depozytowo-rozliczeniowego, a w
szczegbOlnosci Regulamin KDPW, Szczegétowe zasady dziatania
KDPW oraz uchwaty i decyzje organow KDPW;

oznacza dokonanie w ramach pojedynczej transakcji lub Kilku
powiazanych lub niepowiazanych transakcji sprzedazy, darowizny,
przeniesienia lub innego rozporzadzenia sktadnikami majatkowymi,
(przy czym nie dotyczy to obcigzenia takich skladnikow
majatkowych w wyniku ustanawiania zabezpieczen);

oznacza Podmiot Zalezny Gwaranta realizujagcy lub majacy
realizowa¢ Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, ktory (i)
posiada nieruchomo$¢, na ktorej mozna realizowa¢ lub jest
realizowany Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, lub (ii)
zamierza naby¢ dowolne prawo zwigzane z nieruchomoscia (w tym
réwniez na podstawie umowy warunkowej lub przedwstepnej), na
ktorej mozna realizowac lub jest realizowany Projekt Inwestycyjny
lub Projekty Inwestycyjne, przy czym nabycie to nastapi najpdzniej
w terminie 90 dni od daty przekazania Spoélce Projektowej
jakichkolwiek  $rodkow  finansowych przez Emitenta (z
zastrzezeniem pkt 9.1). Dla uniknigcia watpliwos$ci, jedna Spotka
Projektowa moze realizowa¢ wigcej niz jeden Projekt Inwestycyjny;

oznacza stope bazowa ustalong zgodnie z pkt 3.7;



»Stopa Procentowa”

»Strona Internetowa”

,,Udzialowiec”

,,Ustawa 0 Obligacjach”

,.Ustawa o0 Obrocie”

i}

,.Ustawa o Rachunkowosci’

»Warunki Emisji”

.Zadluzenie Finansowe”

oznacza zmienng stop¢ procentowg obliczang zgodnie z
postanowieniami pkt 3.7, na podstawie ktorej obliczane beda Kwoty
Odsetek;

oznacza strong internetowa Emitenta o adresie
https://www.ghelamco.com/investor-relations/poland/  lub  inng
strong internetowa, ktdra ja zastapi;

oznacza akcjonariusza, wspolnika, partnera, posiadacza certyfikatow
inwestycyjnych zamknigtego funduszu inwestycyjnego lub innego
posiadacza udziatow w kapitale danego podmiotu;

oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach;

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

finansowymi;

oznacza ustawe z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci;

0znacza niniejsze warunki emisji Obligacji;

danej osoby oznacza, uwzglednione jednokrotnie:

(i) wszelkie zadluzenie z tytulu $rodkow  pieni¢znych
pozyczonych przez takie osoby, w tym, (bez ograniczenia co
do formy instrumentu) zadtuzenie z tytulu kredytow, pozyczek,
akceptow weksli, emisji dtuznych papierow warto§ciowych,
badz jakiegokolwiek zobowigzania, ktorego potwierdzeniem sg
obligacje, skrypty  dluzne  (debentures),  obligacje
krétkoterminowe (notes) lub podobne instrumenty;

(if) skapitalizowane zobowigzania takiej osoby z tytutu umow
leasingu finansowego; oraz

(iii) wszelkie gwarancje, poreczenia, przystgpienia do dtugu lub
zwolnienia z odpowiedzialnosci (indemnity) udzielone przez
takg osob¢ w zwigzku z jakimikolwiek zobowigzaniami
wymienionymi w punkcie (i) lub (ii) powyzej innej osoby nie
bedacej cztonkiem Grupy Ghelamco (przy czym rozumie si¢,
ze na dany dzien wysokos¢ zobowigzania z tytulu
gwarantowania lub porgczania zobowiagzan z tytulu kredytu
bedzie nie wyzsza od wysokoSci zobowigzan z tytutu
wyptaconego Zadluzenia Finansowego w ramach takiego
kredytu na dany dzien),

przy czym nastepujace zobowigzania nie stanowig Zadluzenia
Finansowego:

(i) gwarancje i poreczenia lub podobne zobowigzania udzielone
przez Gwaranta na rzecz bankéw finansujacych jako
zabezpieczenie w zwiazku z realizacja  Projektow
Inwestycyjnych albo sptata zadtuzenia Spoétek Projektowych
wskazanego w punkcie (i) powyzej, jezeli istnieje lub jest
ustanawiane = rownoczesnie z tym  zabezpieczeniem,
zabezpieczenie rzeczowe na rzecz bankoéw finansujgcych na
majatku podmiotow innych niz Gwarant o wartoséci rynkowej
nie nizszej niz wartos¢ gwarancji, poreczenia lub podobnego
zobowigzania;

(if) zobowigzania zaciagnigte przez Gwaranta w zwigzku ze
sprzedazg udzialdéw w Spoétkach Projektowych lub aktywow
Spotek  Projektowych jako zabezpieczenie wykonania
oswiadczen i1 zapewnien zlozonych w umowach sprzedazy
udziatéw w Spoétkach Projektowych lub aktywow Spotek
Projektowych i zwigzane z nimi gwarancje i porgczenia; oraz



(iii) zadtuzenie z tytutu $rodkow pienigznych pozyczonych przez
Emitenta lub Gwaranta (bez ograniczenia co do formy
instrumentu) w ramach Grupy Ghelamco;

»Zgromadzenie oznacza  zgromadzenie  Obligatariuszy = zwolywane  oraz
Obligatariuszy” przeprowadzone zgodnie z Ustawa o Obligacjach oraz zasadami

okre§lonymi w Zataczniku 1 do Warunkow Emisji;

»Zielony Projekt” oznacza projekt lub przedsiewzigcie kwalifikujace si¢ do
finansowania lub refinansowania zgodnie z Green Bond Framework,
realizowane przez Spolke Projektowa lub Spoétki Projektowe w
Polsce, polegajace w szczegdlnosci na:

A.  rozwoju lub budowie projektéw budowlanych o charakterze
biurowym posiadajacych, lub zaprojektowanych aby uzyskac,
nastepujace certyfikaty:

a) BREEAM > "Excellent" wraz z WELL > "Gold"
wraz z:

(i) Green Building Standard z minimum 20%
poprawa wydajnosci energetycznej w
stosunku do budynkéw referencyjnych

(i) DGNB > "Gold"

albo
b) LEED > "Gold" wraz z WELL > "Gold" wraz z:

(i) Green Building Standard z minimum 20%
poprawa wydajnosci energetycznej w
stosunku do budynkoéw referencyjnych

(i) DGNB > "Gold";

B.  rozwoju lub budowie projektoéw budowlanych o charakterze
mieszkaniowym  lub  przeznaczonych  pod  najem
instytucjonalny (PRS), albo nabywaniu takich budynkéw (lub
ich czgsci) w celu ich rewitalizacji 1 przebudowy:

a) budynki mieszkalne wybudowane po 31 grudnia 2020
r. (uznawane za nowe budynki), spelniajace warunek
10% redukcji zapotrzebowania na energi¢ pierwotng
(Primary Energy Demand, PED) w stosunku do
standardu dla budynkéw o niemal zerowym zuzyciu
energii (Nearly-Zero Energy Building, NZEB) w
Polsce, na podstawie Dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2010/31/UE z dnia 19 maja
2010 r. w sprawie charakterystyki energetycznej
budynkow (Energy Performance of Buildings,
EBPD), wdrozonej na mocy  Warunkow
Technicznych 2021;

b) wyremontowane istniejagce budynki mieszkalne z
redukcja zapotrzebowania na energi¢ pierwotna
(Primary Energy Demand, PED) o co najmniej 30%
w stosunku do charakterystyki energetycznej
budynku przed renowacja;

C) wyremontowane istniejagce budynki lub renowacje
majace na celu spelnienie optymalnych pod
wzgledem  kosztow  minimalnych ~ wymagan
dotyczacych charakterystyki energetycznej zgodnie z
Dyrektywa Parlamentu Europejskiego 1 Rady
2010/31/UE z dnia 19 maja 2010 r. w sprawie
charakterystyki energetycznej budynkéw (Energy
Performance of Buildings, EBPD);

d) budynki mieszkalne spelniajgce w roku ich
wzniesienia warunki okre$lone w Rozporzadzeniu



1.2

1.3

2.2

Ministra Infrastruktury i Budownictwa z dnia 14
listopada 2017 r. zmieniajace rozporzadzenie w
sprawie warunkoéw technicznych, jakim powinny
odpowiada¢ budynki i ich usytuowanie ("Warunki
Techniczne 2017") lub nowsze automatycznie
uznawane s3 za nadajace si¢ do finansowania lub
refinansowania z zielonych obligacji, jezeli potowa
okresu zapadalnos$ci obligacji przypada nie pozniej
niz 2025, w oparciu o kryteria dla budynkow
niskoemisyjnych przygotowane przez Climate Bonds
Initiative ("CBI"), w zgodno$ci z ustalonym przez
CBI posrednikiem (proxy) dla rynku
mieszkaniowego w Polsce; wymagane warunki
techniczne moga ulec zmianie, w zaleznos$ci od roku
emisji obligacji i okresu zapadalnosci obligacji,
ponadto obowigzkowe jest przestrzeganie ustalonych
liniowych trajektorii zeroemisyjnych 2050 dla
doméw  jednorodzinnych lub  wielorodzinnych
zgodnie z kryteriami CBI dotyczacymi budynki
niskoemisyjnych;

e) budynki mieszkalne ze Swiadectwem
Charakterystyki Energetycznej wskazujagcym na
Warunki Techniczne 2017 lub nowsze, w zaleznoSci
od roku emisji obligacji i okresu zapadalnosci
obligacji, w oparciu o kryteria CBI dotyczace
budynkéw niskoemisyjnych, w zgodno$ci z
ustalonym przez CBI posrednikiem (proxy) dla rynku
mieszkaniowego w Polsce;

f) wyremontowane istniejace budynki mieszkalne z
redukcja zapotrzebowania na energi¢ pierwotng
(Primary Energy Demand, PED) o co najmniej 30%,
na podstawie danych ze Swiadectwa Charakterystyki
Energetycznej przed i po modernizacji, w zalezno$ci
od kazdorazowego okresu zapadalno$ci obligacji;

C.  finansowaniu i/lub refinansowaniu projektéw, inwestycji oraz
wydatkow na odnawialne zrédla energii takich jak farmy
stoneczne 1 wiatrowe (offshore), instalacje i/lub urzadzenia
(docelowo neutralne energetycznie budynki).

Dla uniknigcia watpliwosci, jeden Zielony Projekt moze by¢

realizowany przez wigcej niz jedng Spotke Projektowa.

Odniesienia do punktow stanowig odniesienia do punktéw niniejszych Warunkéw Emisji, chyba ze z
kontekstu wynika inaczej.

Tytuly punktéw zostaly umieszczone wylgcznie jako utatwienie i nie majg wplywu na interpretacje
Warunkow Emisji.

OPIS PROGRAMU I OBLIGACJI

Warto$¢ nominalna, liczba Obligacji i cena emisyjna

Zgodnie z dokumentacja stanowiaca podstawe ustanowienia XI Programu Emisji Obligacji, w okresie jego
obowigzywania Emitent uprawniony jest do emitowania obligacji w ramach Programu w jednej lub wielu
seriach o lacznej maksymalnej wartosci nominalnej obligacji wyemitowanych w ramach Programu i
niewykupionych nie przekraczajacej 150.000.000 EUR lub rownowartosci tej kwoty w PLN.

W ramach niniejszej serii PZ3 Emitent emituje w Dniu Emisji do 180.000 (stownie: sto osiemdziesiat
tysigcy ) Obligacji o warto$ci nominalnej 1.000 PLN kazda.

Tres¢ i forma Obligacji



2.3

2.4

Kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z Warunkami Emisji jest papierem warto§ciowym na okaziciela,
emitowanym w serii, zgodnie z art. 8 ust 1 Ustawy o Obligacjach w formie zdematerializowane;j.

Na podstawie kazdej Obligacji Emitent stwierdza, ze jest dluznikiem Obligatariusza i zobowiazuje si¢
wobec niego do spelnienia $wiadczenia pieni¢znego polegajacego na zaplacie kwoty odpowiadajacej
warto$ci nominalnej kazdej posiadanej Obligacji, tj. kwoty wynoszacej 1.000 PLN (,,Nalezno$é Gléwna”),
oraz kwoty odsetek (,,Kwota Odsetek™), w sposéb i terminach okreslonych ponize;j.

Obligacje stanowig niepodporzadkowane, zabezpieczone zgodnie z pkt 2.4 oraz bezwarunkowe
zobowigzania Emitenta, sg rowne i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem
wyjatkéw wynikajacych z bezwzglednie obowigzujacych przepisdw prawa) sa rownorzedne (pari passu)
wzgledem wszystkich pozostatych obecnych lub przysztych niepodporzadkowanych oraz
niezabezpieczonych rzeczowo zobowigzan Emitenta.

Dzien emisji Obligacji

Przewidywana data emisji Obligacji jest 23 marca 2023 r. (,,Dzien Emisji”). W Dniu Emisji Obligacje
zostajg po raz pierwszy zapisane na Rachunkach.

Prawa z Obligacji powstaja w chwili okreslonej przepisami Ustawy o Obligacjach oraz Ustawy o Obrocie.

Zabezpieczenie Obligacji

24.1 Obligacje wyemitowane w ramach Programu Emisji, w tym Obligacje emitowane zgodnie z
niniejszymi Warunkami Emisji, sg zabezpieczone Porgczeniem.

2.4.2 Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tytutlu Porgczenia. W ramach Porgczenia Gwarant
nieodwotalnie porecza wierzytelnosci przystugujace kazdorazowym posiadaczom obligacji
wyemitowanych w ramach Programu (w tym Obligacji), z tytutu zaptaty wszelkich Kwot do Zaptaty
wynikajacych z posiadanych przez nich obligacji, do tacznej maksymalnej wysokosci 270.000.000
EUR (stownie: dwiescie siedemdziesigt milionéw euro), obejmujacych Nalezno$¢ Gléwna oraz
Kwote Odsetek, z uwzglednieniem ewentualnych kwot otrzymanych przez takiego Obligatariusza od
Emitenta z tytulu Kwot do Zaptaty. W przypadku zwigkszenia wartoéci Programu, odpowiednio
proporcjonalnie zwigkszona zostanie takze warto$¢ Porgczenia. Dodatkowo Gwarant, nie w ramach
Poreczenia, ale jako wlasne zobowigzanie, zobowigzuje si¢ do zaptaty na rzecz posiadaczy obligacji
wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych kosztow i wydatkoéw
poniesionych przez tych obligatariuszy w zwiazku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta lub
Gwaranta zobowigzan pieni¢znych z tytutu posiadanych przez nich obligacji wyemitowanych w
ramach Programu lub z Porgczenia, tacznie z odsetkami ustawowymi za opdznienie w wykonaniu
zobowigzan z obligacji lub z Poreczenia, do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN (stownie: dziesig¢
milionéw zlotych).

243 Swiadczenia pienigzne z tytulu wierzytelnosci, o ktorych mowa w pkt 2.4.2 powyzej beda
dokonywane przez Gwaranta zgodnie z Poreczeniem, na pierwsze pisemne wezwanie
Obligatariusza, w terminie 5 Dni Roboczych od daty doreczenia wezwania. Wezwanie do
zaptaty podpisane przez Obligatariusza lub osoby uprawnione do reprezentacji Obligatariusza
nalezy dostarczy¢ osobiscie, przez kuriera lub poczta na adres Gwaranta. Alternatywnie,
wezwanie do zaplaty opatrzone kwalifikowanymi podpisami elektronicznymi Obligatariusza lub
0sO6b uprawnionych do reprezentacji Obligatariusza moze by¢ przestane za posrednictwem
poczty elektronicznej na adres e-mail Gwaranta: legal@granbero.com.cy. W takim przypadku,
wezwanie uwaza si¢ za doreczone z chwilg wystania wiadomosci. Gwarant zobowigzuje si¢ do
zaptaty odsetek, zgodnie z polskim prawem, od kwot naleznych Obligatariuszowi za kazdy dzien
opdznienia w spetnieniu zobowigzan wynikajacych z pkt 2.4.2 powyzej.

24.4 W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego Gwaranta
aktywow o wartosci stanowiacej co najmniej 90% Lacznej Wartosci Aktywow Gwaranta, nowy
Gwarant w dniu takiego przeniesienia udzieli Porgczenia, ktore stosownie do decyzji Emitenta:
(i) zastapi Porgczenie ustanowione przez Granbero Holdings Limited, lub (ii) stanowi¢ bedzie
dodatkowe (w stosunku do Porgczenia ustanowionego przez Granbero Holdings Limited)
zabezpieczenie  wierzytelnosci  przystugujacych  kazdorazowym  posiadaczom  obligacji
wyemitowanych w ramach Programu (w tym Obligacji) ("Zmiana Gwaranta").

Nowy Gwarant zobowiaze si¢, nie w ramach Porgczenia, ale jako wlasne zobowigzanie, do zaptaty
na rzecz posiadaczy obligacji wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych
kosztow 1 wydatkdw poniesionych przez tych obligatariuszy w zwiazku z dochodzeniem wykonania
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przez Emitenta lub nowego Gwaranta zobowiazan pieni¢znych z tytulu posiadanych przez nich
obligacji wyemitowanych w ramach Programu lub z Porgczenia, tacznie z odsetkami ustawowymi za
opoznienie w wykonaniu zobowigzan z obligacji lub z Porgczenia, do maksymalnej kwoty wskazanej
w pkt 2.4.2 powyze;.

Emitent opublikuje raport przedstawiajacy planowane zmiany w strukturze Grupy Ghelamco nie
pdzniej niz na 45 dni przed planowana Zmiang Gwaranta.

W przypadku braku zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy w celu uzyskania zgody na Zmiang
Gwaranta, albo w przypadku gdy Zgromadzenie Obligatariuszy zwotane w celu uzyskania zgody
na Zmian¢ Gwaranta takiej zgody nie udzieli za$§ Emitent nie poinformuje o rezygnacji ze
Zmiany Gwaranta, raport o planowanej Zmianie Gwaranta uprawnia¢ bedzie kazdego
posiadacza Obligacji do dorgczenia Emitentowi najp6zniej w dniu publikacji przez Emitenta
raportu o dokonaniu Zmiany Gwaranta pisemnego zadania (z kopia dla podmiotu prowadzacego
dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora Zabezpieczen) wczes$niejszego wykupu
Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. W przypadku, gdy zwolane zostato
Zgromadzenie Obligatariuszy w celu uzyskania zgody na Zmian¢ Gwaranta, publikacja przez
Emitenta raportu o dokonaniu Zmiany Gwaranta nie moze nastgpi¢ wczesniej niz po uptywie 7
Dni Roboczych od daty podjecia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaty w przedmiocie
Zmiany Gwaranta.

Dla skutecznego doreczenia powyzszego zadania Obligatariusz powinien: (i) wskaza¢ podstawe
zadania wcze$niejszego wykupu; oraz (ii) zalaczy¢ do Zzadania $wiadectwo depozytowe
dotyczace posiadanych Obligacji wystawione w zwigzku z zadaniem wcze$niejszego ich
wykupu. Doreczenie takiego zadania oraz dokonanie Zmiany Gwaranta powoduje, ze Naleznos¢
Gtowna Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza powigkszona o Kwoty Odsetek od
takich Obligacji naroste do dnia dokonania ptatnosci winna by¢ zaptacona w najblizszym Dniu
Platnosci Odsetek bez dodatkowych formalnosci lub dziatan ze strony Obligatariusza. Wykup
dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzgcego
Rachunek oraz innymi wilasciwymi przepisami, za posrednictwem KDPW i odpowiedniego
podmiotu prowadzgcego Rachunek.

Podjecie decyzji o rezygnacji ze Zmiany Gwaranta lub niemozliwo$¢ dokonania Zmiany
Gwaranta przed najblizszym Dniem Platnosci Odsetek przypadajacym po zlozeniu przez
Obligatariusza zadania wcze$niejszego wykupu powoduje, iz Emitent zobowiazany jest do
niezwlocznego opublikowania raportu (nie pézniej niz na 7 Dni Roboczych przed Dniem
Platnosci Odsetek) o rezygnacji ze Zmiany Gwaranta, albo raportu o planowanym nowym
terminic Zmiany Gwaranta, oraz do niezwlocznego zwrotu otrzymanych $wiadectw
depozytowych, za$ ztozone zagdania wczesniejszego wykupu wygasaja.

Ogloszenie nowego planowanego terminu Zmiany Gwaranta przeprowadzonej bez uprzedniej
zgody Zgromadzenia Obligatariuszy upowaznia kazdego Obligatariusza do dorgczenia
Emitentowi w terminie najblizszych 3 miesi¢cy pisemnego zadania (z kopig dla podmiotu
prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora Zabezpieczen)
wczesniejszego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla skutecznego
dorgczenia powyzszego zadania Obligatariusz powinien: (i) wskaza¢ podstawe zadania
wczesniejszego wykupu; oraz (ii) zalaczy¢ do zadania swiadectwo depozytowe dotyczace
posiadanych Obligacji wystawione w zwigzku z zadaniem wcze$niejszego ich wykupu.
Doreczenie takiego zadania powoduje, ze Naleznos¢ Gléwna Obligacji posiadanych przez tego
Obligatariusza powigkszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia dokonania
platnosci winna by¢ niezwlocznie zaptacona (nie pdzniej niz w ciggu 14 Dni Roboczych od dnia
dorgczenia pisemnego zadania opisanego powyzej) bez dodatkowych formalno$ci lub dziatan ze
strony Obligatariusza. Wykup dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami
danego podmiotu prowadzacego Rachunek oraz innymi wlasciwymi przepisami, za
posrednictwem KDPW i odpowiedniego podmiotu prowadzacego Rachunek.

Dokonanie Zmiany Gwaranta pomimo braku uzyskania zgody Zgromadzenia Obligatariuszy nie
stanowi naruszenia Warunkow Emisji, jezeli Obligacje posiadane przez Obligatariuszy
zadajacych wczesniejszego wykupu Obligacji w zwiazku z planowana zmiang Gwaranta
wykupione zostana najp6zniej w terminach wskazanych w niniejszym punkcie.

Dla uniknigcia watpliwosci, Zmiang Gwaranta, o ktorej mowa w punkcie 2.4.4 powyzej stanowic
bedzie takze transgraniczne potaczenie si¢ Gwaranta (Granbero Holdings Limited) z Podmiotem
Zaleznym Gwaranta z siedzibg w panstwie, w ktorym uznawany i wykonywany jest Europejski



3.2

3.3

Nakaz Zaptaty, w sytuacji jesli podmiot ten bedzie podmiotem przejmujacym, za§ Gwarant
bedzie podmiotem przejmowanym, albo gdy polaczenie skutkowaé bedzie zawigzaniem nowej
spotki.

246 Zmiany Gwaranta w rozumieniu punktu 2.4.4 powyzej nie stanowi w szczegolnosci:

(a) transgraniczne przeniesienie siedziby Gwaranta (Granbero Holdings Limited) do

innego panstwa, w ktorym uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz Zaptaty,
lub

(b) transgraniczne potaczenie si¢ Gwaranta (Granbero Holdings Limited) z Podmiotem
Zaleznym Gwaranta z siedzibg w panstwie, w ktérym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaptaty (w sytuacji jesli Gwarant bedzie podmiotem przejmujacym).

2.4.7 Kazdy Obligatariusz z chwila udzielenia Por¢czenia przez innego Gwaranta niz Granbero
Holdings Limited bedzie wierzycielem z tytulu tego Porgczenia.

24.8 Oryginat dokumentu Porgczenia jest przechowywany przez notariusza Roberta Sielskiego lub
Janusza Rudnickiego (z kancelarii: Janusz Rudnicki, Robert Sielski Notariusze s.c., ul.
Marszatkowska 55/73 lok. 33, 00-676 Warszawa) (,,Notariusz”) oraz przez Administratora
Zabezpieczen, ktorzy na pisemne zadanie Obligatariusza wystawia kopi¢ dokumentu
Poreczenia, poswiadczong za zgodno$¢ z oryginalem przez adwokata, radce prawnego lub
notariusza.

2.4.9 Zgodnie z art. 42 Ustawy o Obligacjach, stosownie do postanowien propozycji nabycia,
przyjecie propozycji nabycia obligacji moze nastapi¢ na pismie pod rygorem niewaznos$ci lub w
postaci elektronicznej.

OPROCENTOWANIE
Platnos¢ Kwoty Odsetek

Obligacje sa oprocentowane wedlug zmiennej Stopy Procentowej. Obligacje sa oprocentowane od
wskazanego w punkcie 3.3 ponizej pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego (z tym dniem) do
Dnia Wykupu (zdefiniowanego ponizej), a w odniesieniu do Obligacji podlegajacych wczesniejszemu
wykupowi - do dnia przypadajacego w Dniu Wczesniejszego Wykupu lub dniu wczesniejszej
wymagalnosci na skutek wystgpienia Przypadku Naruszenia Zobowigzan lub Przypadku Naruszenia
Warunkow Emisji, w ktorej Emitent dokona wykupu catej Nalezno$ci Glownej z tytulu kazdej Obligacji
(bez tego dnia). W kazdym Dniu Platnosci Odsetek wskazanym w pkt 3.3 (,,Dzien Platnosci Odsetek™)
Emitent zobowigzany jest dokona¢ na rzecz kazdego podmiotu bedacego Obligatariuszem w Dniu
Ustalenia Uprawnionych, ptatnosci Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie z niniejszym pkt 3. Kwoty Odsetek
beda platne z dotu. Jezeli jednak Dzien Platnosci Odsetek przypadnie na dzien nie bgdacy Dniem
Roboczym, zaptata Kwoty Odsetek nastapi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajagcym po Dniu
Platnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek za opo6znienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych
ptatnoéci. Ptatnos¢ Kwoty Odsetek nastgpi zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz
podmiotéw prowadzacych Rachunki.

Okresy Odsetkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od wskazanego w punkcie 3.3 ponizej pierwszego dnia pierwszego Okresu
Odsetkowego (wlacznie) do pierwszego Dnia Platnosci Odsetek tj. 3 sierpnia 2023 r. (z wylaczeniem tego
dnia) oraz kazdy nastgpny okres trwajacy od poprzedniego Dnia Platnosci Odsetek (wlacznie) do
nastgpnego Dnia Platnosci Odsetek (z wylaczeniem tego dnia) (,,Okres Odsetkowy™).

Okresy Odsetkowe oraz Dni Platnosci Odsetek

Koniec Okresu

Odsetk / Dzien
Numer Okresu Pgézs!;illio(v)vtr?u Dzien Ustalenia Plse O,W_ego lefn
Odsetkowego laczaiac ¢ g - Uprawnionych atnosci Odsete
(Whaczajac ten dzieh) (z wylaczeniem tego
dnia)
I 3 lutego 2023 r. 31 lipca 2023 r. 3 sierpnia 2023 r.

I 3 sierpnia 2023 r. 31 stycznia 2024 r. 3 lutego 2024 r.
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3.5

3.6

3.7

1] 3 lutego 2024 r. 31 lipca 2024 r. 3 sierpnia 2024 r.
v 3 sierpnia 2024 r. 21 lutego 2025 r. 3 lutego 2025 .
\Y/ 3 lutego 2025 r. 30 lipca 2025 r. 3 sierpnia 2025 .
VI 3 sierpnia 2025 r. 29 stycznia 2026 r. 3 lutego 2026 r.

Naliczanie odsetek

Kwota Odsetek obliczana jest odrgbnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dniu Wykupu, a w
odniesieniu do Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi — po Dniu Wezesniejszego Wykupu
lub po dniu wczesniejszej wymagalnosci na skutek wystapienia Przypadku Naruszenia Zobowigzan lub
Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji, Obligacje nie sg oprocentowane, chyba, ze Emitent op6znia si¢
ze spelnieniem $wiadczen z Obligacji. W tym przypadku Obligacje te beda oprocentowane wedlug stopy
odsetek ustawowych za opdznienie.

Oprocentowanie za niepelne okresy

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krotszy niz petny Okres Odsetkowy, bedzie
ona obliczana w oparciu o rzeczywista liczbe dni w tym okresie od poprzedniego Dnia Ptatnosci Odsetek
(wlacznie), albo Dnia Emisji (wlacznie) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w ktorym
Obligacje zostang wykupione (z wylaczeniem tego dnia).

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

LD
KO =SP% X NG X —

365
gdzie:
KO oznacza Kwotg Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy
SP oznacza Stope Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego ustalong zgodnie z pkt 3.7
NG oznacza Nalezno$¢ Gtéwna
LD oznacza liczb¢ dni w danym Okresie Odsetkowym

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

Ustalenie Stopy Procentowej

3.7.1 Stopa Procentowa dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa powigkszona o marzg
wynoszacg 5,0%.

3.7.2 Stopa Bazowa zostanie okre§lona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa bedzie
rowna stawce WIBOR publikowanej w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;.

3.7.3 W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej w zwigzku Ogloszeniem Konca
Publikacji, a takze w przypadku gdy nastapi Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z
Ogloszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR przestanie by¢ reprezentatywny, Stopa
Bazowa zostanie ustalona jako Wskaznik Alternatywny oraz zastosowana zostanie stosowna
Korekta w sposob opisany ponize;j.

3.74 Jesli brak dostgpnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogloszeniem Konca Publikacji lub gdy nastapi
Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z Ogloszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR
przestanie by¢ reprezentatywny, Wskaznik Alternatywny trwale zastgpuje WIBOR. W innym
przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia
Stopy Procentowej, w ktorym WIBOR albo oficjalny nastgpca bedzie ponownie dostgpny.

3.75 Wskaznik Alternatywny ustala si¢ zgodnie z jedng z nastepujacych metod:
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3.7.7

(@)

(b)

(©

(d)

()

)

(9)

(h)

Wskaznikiem Alternatywnym jest WIRON lub WRRY, z zastrzezeniem ze, jesli
zamiennikiem dla wskaznika referencyjnego WIBOR bedzie wskaznik oparty o WIRON
(wyznaczony w trybie art. 23c Rozporzadzenia w sprawie wskaznikéw referencyjnych)
to do obliczen odsetek uzywany jest WIRON, za$ jesli zamiennikiem dla wskaznika
referencyjnego WIBOR bedzie wskaznik oparty o WRR (wyznaczony w trybie art. 23¢
Rozporzadzenia w sprawie wskaznikow referencyjnych) to do obliczen odsetek uzywany
jest WRR;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowal lub wskazal do
stosowania zamiast WIBOR uprawniony organ administracji publicznej (w tym Minister
wilasciwy do spraw instytucji finansowych), lub inny podmiot uprawniony zgodnie z
obowiazujacymi przepisami prawa, przez wskazanie rozumie si¢ wyznaczenie
zamiennika Wskaznika Alternatywnego w trybie art. 23¢ Rozporzadzenia w sprawie
wskaznikow referencyjnych;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowata do stosowania
zamiast WIBOR Komisja Nadzoru Finansowego;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowat do stosowania zamiast
WIBOR Narodowy Bank Polski;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowat do stosowania zamiast
WIBOR administrator WIBOR;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowata do stosowania
zamiast WIBOR organizacja branzowa lub inny podmiot, ktéry zostat formalnie
wskazany (w tym przez uprawniony organ administracji publicznej (w tym zwlaszcza
Ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych), Komisj¢ Nadzoru Finansowego
lub Narodowy Bank Polski) i ktory zajmuje si¢ przygotowaniem propozycji zastapienia
WIBOR,;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory zamiast WIBOR zastosowal w
rozliczanych przez siebie transakcjach Kontrahent Centralny; albo

Wskaznikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana przez Narodowy Bank
Polski.

Agent Kalkulacyjny stosuje metody, o ktorych mowa w pkt 3.7.5 powyzej, w kolejnosci od
punktu (a) do punktu (h). Kolejna metoda jest stosowana gdy poprzednia metoda nie da rezultatu
w postaci ustalenia Stopy Procentowej do Dnia Ustalenia Stopy Procentowej wlacznie z tym
dniem (w przypadku gdy okreslony Podmiot Wyznaczajacy nie wskaze Wskaznika
Alternatywnego).

Po ustaleniu Wskaznika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z nastgpujacymi
zasadami:

(@)

(b)

(©

(d)

Korekta ma charakter wartosci lub dziatania, ktore koryguje wartos¢ Wskaznika
Alternatywnego. Warto$¢ Korekty moze by¢ wartoécig dodatnig, ujemng, zerows, jak
rowniez by¢ okreslona wzorem lub metoda obliczenia (np. poprzez skladanie czy
kapitalizowanie dziennych stawek procentowych przez okres, dla ktérego obliczane sa
odsetki) oraz moze obejmowac inne dostosowania zwigzane z zastapieniem WIBOR;

raz ustalona Korekta jest stosowana przez caly czas stosowania danego Wskaznika
Alternatywnego;

jezeli zastosowana jest metoda ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o ktorej mowa w
pkt 3.7.5 (g) powyzej, stosuje sie¢ Korekte taka jak zastosowat Kontrahent Centralny;

jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o ktérych mowa w
punktach od 3.7.5 (b) do 3.7.5 (f) powyzej:

(i) Podmiot Wyznaczajgcy wskazat Korekte — stosuje si¢ takg Korekte;

! Pod warunkiem opublikowaniu o$wiadczenia, o ktorym mowa w art. 27 Rozporzadzenia w sprawie wskaznikow

referencyjnych.
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3.7.9

3.7.10

3.7.11

(i)  Podmiot Wyznaczajacy wskazat aby nie stosowa¢ Korekty — nie stosuje si¢
Korekty;

(e)  jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o ktorych mowa w
punktach od 3.7.5 (b) do 3.7.5 (f) powyzej Podmiot Wyznaczajacy nie odniost si¢ do
Korekty lub gdy Wskaznik Alternatywny zostat wyznaczony zgodnie z metoda, o ktorej
mowa w pkt 3.7.5 (a) lub pkt 3.7.5 (h) powyzej:

Q) Korekta jest dodawana do wartosci Wskaznika Alternatywnego;

(i)  Korekta jest rowna historycznej medianie roznic pomigdzy WIBOR oraz
Wskaznikiem Alternatywnym;

(ili)  mediana réznic jest ustalana:

A za okres 60 miesigcy przed dniem, w ktorym WIBOR przestal byc
publikowany (gdy nastgpito Ogtoszenie Konca Publikacji) albo pierwszym
Dniem Ustalenia Stopy Procentowej, w ktorym zastosowano Wskaznik
Alternatywny (gdy WIBOR nie zostat opublikowany ale nie nastapito
Ogloszenie Konca Publikacji) albo dniem, w ktorym wystapit Brak
Zezwolenia WIBOR albo dniem, w ktorym zgodnie z Ogloszeniem Braku
Reprezentatywnos$ci WIBOR przestat by¢ reprezentatywny;

B. biorac pod uwage, kazdy dzien z badanego okresu, w ktorym byt
publikowany zarowno WIBOR jak i Wskaznik Alternatywny.

Procedura wyboru Wskaznika Alternatywnego oraz ustalenia Korekty w zwigzku z Ogloszeniem
Konca Publikacji, Brakiem Zezwolenia WIBOR lub Ogloszeniem Braku Reprezentatywnos$ci
jest przeprowadzana tylko raz, co oznacza, ze ten sam Wskaznik Alternatywny oraz Korekta sa
stosowane zamiast WIBOR takze w kolejnych Dniach Ustalenia Stopy Procentowe;.

Emitent opublikuje w sposob okreslony w pkt 16.1 informacj¢ o wyznaczonym Wskazniku
Alternatywnym oraz ustalonej Korekcie albo informacje, ze Korekta nie ma zastosowania.

Z zastrzezeniem pkt 3.7.11, jesli Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik O/N, Dzien
Ustalenia Stopy Procentowej ulega odpowiedniemu przesunigciu, do czasu publikacji ostatniej
wartosci Wskaznika Alternatywnego dla danego Okresu Odsetkowego, z uwzglgdnieniem
standardu rynkowego.

W przypadku gdy Wskaznikiem Alternatywnym jest WIRON lub WRR, wskazany zgodnie z
punktem 3.7.5 (a), na potrzeby Stopy Procentowej zgodnie z pkt 3.7.1, stosuje si¢ zasady
obliczania Stopy Bazowej wskazane ponizej:

W Dniu Ustalenia Stopy Procentowej Agent Kalkulacyjny obliczy Stope Bazowa wedhug
nastgpujacej formuty:

SB oznacza skumulowang warto$¢ Stopy Bazowej z Dnia Ustalenia Stopy
Procentowej, obliczonej zgodnie ze wzorem:

SB = [(Index_koniec/Indeks_start)-1] x [365]/D

Index_koniec oznacza wartos¢ indeksu jednopodstawowego  Stopy  Bazowej
(administrowanego przez GPW Benchmark) z Dnia Ustalenia Stopy
Procentowej,

Index_start oznacza:

(M dla Okresu Odsetkowego rozpoczynajacego sie¢ w Dniu Roboczym:
warto$¢ indeksu  jednopodstawowego Stopy Bazowe;j
(administrowanego przez GPW Benchmark) z Dnia Ustalenia Stopy
Procentowej dla poprzedniego Okresu Odsetkowego, a w przypadku
pierwszego Okresu Odsetkowego z dnia przypadajgcego na pie¢ Dni
Roboczych przed Dniem Emisji, a

(if)  dla Okresu Odsetkowego rozpoczynajacego si¢ w dniu niebedagcym
Dniem Roboczym: warto$¢ indeksu jednopodstawowego Stopy
Bazowej (administrowanego przez GPW Benchmark) z Dnia



3.7.12

3.7.13

3.7.14

3.7.15

3.7.16

3.7.17

3.7.18

Roboczego poprzedzajacego Dzien Ustalenia Stopy Procentowej dla
poprzedniego Okresu Odsetkowego,

D oznacza liczb¢ dni pomiedzy Dniem Ustalenia Stopy Procentowej dla
poprzedniego Okresu Odsetkowego (wlacznie) a Dniem Ustalenia Stopy
Procentowej dla danego Okresu Odsetkowego (z wytaczeniem tego dnia), a
w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego liczbe dni pomiedzy dniem
przypadajacym na pi¢¢ Dni Roboczych przed Dniem Emisji (wlacznie), a
Dniem Ustalenia Stopy Procentowej dla pierwszego Okresu Odsetkowego (z
wylaczeniem tego dnia),

po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (po6t grosza bedzie zaokraglane
w gore).

W przypadku, gdy zgodnie z pkt 3.7.4 Wskaznik Alternatywny trwale zastapi WIBOR,
postanowienia pkt 3.7.3 - 3.7.8 odnoszace si¢ do WIBOR stosuje si¢ odpowiednio do tego
Wskaznika Alternatywnego z uwzglgdnieniem ewentualnej Korekty.

Zmiana metody obliczania WIBOR Iub Wskaznika Alternatywnego ogloszona przez jego
administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotng zmiang, nie stanowi
podstawy do zmiany lub podstawy do zmiany Warunkéw Emisji, wyboru nowego Wskaznika
Alternatywnego lub stosowania Korekty.

Agent Kalkulacyjny bedzie dokonywat ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z postanowieniami
pkt 3.7.1 - 3.7.13 oraz bedzie obliczal Kwoty Odsetek od jednej Obligacji za dany Okres
Odsetkowy nie pdzniej niz w Dniu Roboczym nastgpujacym po Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej. Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang dokonane przez Agenta Kalkulacyjnego w
sposob oraz wedlug zasad okreslonych w Warunkach Emisji.

Stopa Procentowa ustalona przez Agenta Kalkulacyjnego dla danego Okresu Odsetkowego (z
wyjatkiem  koniecznosci  usunigcia  technicznych omylek kalkulacyjnych  Agenta
Kalkulacyjnego) jest ostateczna i nie podlega zmianie, niezaleznie od jakichkolwiek
okoliczno$ci majacych miejsce po jej ustaleniu (w szczegdlnoSci na skutek przywrdcenia w
trakcie tego Okresu Odsetkowego mozliwosci ustalenia dotychczasowej Stopy Bazowej).

W przypadku gdy ustalona Stopa Procentowa bgdzie mniejsza niz zero, dla potrzeb obliczenia
Kwoty Odsetek przyjmuje sie, ze Stopa Procentowa wynosi zero.

Agent Kalkulacyjny nie bedzie ponosit odpowiedzialno$ci za zadne szkody, koszty ani straty
poniesione przez jakiejkolwiek osoby, wynikajace z wykonania lub niewykonywania czynnosci
Agenta Kalkulacyjnego, w szczeg6lnosci z powodu niewtasciwego okreslenia lub nieokreslenia
Wskaznika Alternatywnego, Korekty lub Stopy Procentowej, chyba Ze sg one bezposrednio
spowodowane jego razacym niedbalstwem (nie dotyczy odpowiedzialno$ci za czynnosci
zwigzane z wyborem, okre§leniem lub stosowaniem Wskaznika Alternatywnego lub Korekty)
lub wing umyslng (w kazdym przypadku).

Uzyte w niniejszym pkt 3.7 Warunkow Emisji:

,,Brak Zezwolenia oznacza sytuacje, w ktorej administrator WIBOR nie otrzymat lub

WIBOR” zostato mu cofnigte lub zawieszone zezwolenie Iub rejestracja dla
opracowywania WIBOR, wskutek czego banki w Polsce nie moga
stosowa¢ WIBOR;

,»Kontrahent oznacza licencjonowanego kontrahenta  centralnego, za

Centralny” posrednictwem  ktorego sa rozliczane transakcje, ktore

wykorzystuja WIBOR i zabezpieczaja ryzyko jego zmian. Moze
nim by¢ LCH Ltd, KDPW _CCP S.A. lub inny kontrahent
centralny;

,.Korekta” oznacza warto$¢ lub dzialanie, ktore jest stosowane aby ograniczy¢
ekonomiczne skutki w odniesieniu do Obligacji wynikajace z
zastgpienia WIBOR Wskaznikiem Alternatywnym. Korekta bedzie
okreslona zgodnie z pkt 3.7.7 powyzej; dla unikniecia watpliwosci,
ustalenie Korekty nie oznacza rozpoczgcia opracowywania nowego
wskaznika referencyjnego w rozumieniu Rozporzadzenia



,.Ogloszenie Braku
Reprezentatywnosci’

i}

,,Ogloszenie Konca
Publikacji”

,Podmiot
Wyznaczajacy”

,-Rozporzadzenie w
sprawie wskaznikow

referencyjnych”

L, WIRON”

»WRR”

»Wskaznik
Alternatywny”

Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca
2016 r. w sprawie indeksow stosowanych jako wskazniki
referencyjne  w instrumentach  finansowych i umowach
finansowych lub do pomiaru wynikoéw funduszy inwestycyjnych i
zmieniajacego dyrektywy 2008/48/WE 1 2014/17/UE oraz
rozporzadzenie (UE) nr 596/2014;

oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy publicznego
oswiadczenia, ze WIBOR przestal lub przestanie by¢
reprezentatywny dla wlasciwego dla niego rynku bazowego lub
rzeczywisto$ci ekonomicznej, ktorg WIBOR miat mierzy¢ i ze brak
jest mozliwosci do przywrocenia takiej reprezentatywnosci;

oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy oficjalnego
o$wiadczenia, ze WIBOR przestat lub przestanie by¢ publikowany
na state, a w dacie tego oswiadczenia nie zostal wyznaczony
nastepca, ktory bedzie nadal obliczal lub publikowat WIBOR;

oznacza odpowiednio uprawniony organ administracji publicznej
(w tym zwlaszcza Ministra wlasciwego do spraw instytucji
finansowych), Komisje Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank
Polski, administratora WIBOR lub organizacj¢ branzowa, ktdra
wskazata Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank
Polski i ktéra zajmuje si¢ przygotowaniem propozycji zastapienia
WIBOR,;

oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksow
stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw
funduszy inwestycyjnych i zmieniajace dyrektywy 2008/48/WE i
2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014;

ma znaczenie nadane w Regulaminie Indeksu Stopy Procentowej
WIRON przyjetym Uchwalg Zarzadu GPW Benchmark nr 85/2022
z dnia 30 listopada 2022 r. lub innym dokumencie, ktory go zastapi;

oznacza stawke referencyjng WIBOR (administrowang przez GPW
Benchmark S.A. lub inny podmiot, ktory go w tej roli zastapi), dla
depozytow 6-miesigcznych wyrazonych w PLN, wyrazong w
procentach w skali roku;

oznacza indeks transakcyjny opracowywany przez GPW
Benchmark S.A. (lub inny podmiot, ktéry go w tej roli zastapi) na
podstawie transakcji warunkowych zawieranych przez podmioty
przekazujace dane z instytucjami finansowymi, ze wszelkimi
pozniejszymi zmianami W zakresie metodologii opracowywania
tego indeksu;

oznacza wskaznik referencyjny ustalony zgodnie z pkt 3.7.3 —
3.7.12, oraz opracowany zgodnie z Rozporzadzeniem w sprawie
wskaznikow referencyjnych, jesli to rozporzadzenie ma
zastosowanie do opracowywania takiego wskaznika, ktory
zastepuje WIBOR lub inny wskaznik alternatywny w sytuacjach
opisanych w Warunkach Emisji.



4.2

4.3

4.4

45

4.6

WYKUP OBLIGACJI

Emitent zaptaci w dniu 3 Iutego 2026 r. (,,Dzien Wykupu”) za kazda Obligacj¢ kwote rowng NaleznoSci
Gloéwnej. Patnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem
KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki.

Jezeli Dzien Wykupu przypadnie na dzien nie bedacy Dniem Roboczym, powyzsza zaplata nastapi w
pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po Dniu Wykupu, bez prawa zadania odsetek za opdznienie
lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Wykupione Obligacje zostana umorzone. Umorzenie
nastepuje za posrednictwem KDPW i wlasciwego podmiotu prowadzacego Rachunek zgodnie z
Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzacego Rachunek oraz innymi wlasciwymi
przepisami.

Po ustaleniu uprawnionych do §wiadczen z tytutu wykupu Obligacji prawa z tych Obligacji nie moga by¢
przenoszone. Mozliwos$¢ przenoszenia praw z Obligacji zostanie przywrocona zgodnie z Ustawg o
Obligacjach.

Naleznos¢ Gtowna z tytutu Obligacji, ktorych Dzien Wykupu przypada w dniu emisji nowej serii obligacji
emitowanych przez Emitenta w ramach Programu (,,Nowe Obligacje”), na zadanie Obligatariusza, ktory
zamierza obja¢ Nowe Obligacje (,,Obligatariusz Rolujacy”) moze zosta¢ zaplacona przez Emitenta w
drodze potracenia z wierzytelnoscia Emitenta w stosunku do Obligatariusza Rolujacego z tytutu ceny
emisyjnej Nowych Obligacji, ktére zamierza naby¢ Obligatariusz Rolujacy, przy czym potracane kwoty
beda kwotami netto (,,Rolowanie Obligacji”).

W przypadku Rolowania Obligacji przez wszystkich Obligatariuszy w ramach danej serii, tre§¢ propozycji
nabycia Nowych Obligacji skierowanej do Obligatariusza Rolujacego moze zosta¢ ograniczona do tych
informacji, ktore nie powtarzaja si¢ w stosunku do propozycji nabycia Obligacji.

Wezesniejszy wykup

46.1 Emitent begdzie miatl prawo wczesniejszego wykupu Obligacji na wlasne zadanie. Prawo
Emitenta do wezesniejszego wykupu Obligacji moze zosta¢ wykonane zarowno w odniesieniu
do czesci, jak i wszystkich Obligacji, przy czym jednorazowy czeSciowy wczesniejszy wykup
Obligacji musi obja¢ co najmniej 25% niewykupionych Obligacji. W przypadku wykupu czgéci
Obligacji, Obligacje posiadane przez kazdego Obligatariusza beda podlega¢ wykupowi
proporcjonalnie do tacznej liczby posiadanych przez niego Obligacji.

4.6.2 Decyzje o wczesniejszym wykupie Obligacji podejmie Zarzad Emitenta wedlug wlasnego
uznania. W przypadku skorzystania z przystugujacego mu prawa Emitent Uchwala Zarzadu
okresli Dzien Wczesniejszego Wykupu Obligacii.

4.6.3 W celu dokonywania wczesniejszego wykupu Emitent zawiadomi Obligatariuszy o
Wecezesniejszym  Wykupie, okreSlajac liczbg¢ Obligacji podlegajacych Wezesniejszemu
Wykupowi ("Obligacje Wykupywane Wczesniej") oraz Dzieh Wczesniejszego Wykupu.
Dzien Wczesniejszego Wykupu musi przypada¢ w Dniu Platnosci Odsetek. Emitent powinien
dokona¢ zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie nie pézniej niz na 30 (trzydziesci) dni przed
zakonczeniem Okresu Odsetkowego, w ktorym ma nastgpi¢ taki Wezesniejszy WyKkup.

46.4 Jezeli wezesniejszemu wykupowi nie podlegajg wszystkie Obligacje, liczba posiadanych przez
danego Obligatariusza Obligacji Wykupywanych Wczesniej bedzie ustalona zgodnie z
ponizszym wzorem:

LO = WO LOPW
= X —

WWO

gdzie:

LO oznacza liczbe¢ Obligacji Wykupywanych Wczesniej posiadanych przez danego
Obligatariusza (zaokraglong w dot do jednej Obligacji).

WO  oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW oznacza taczng liczb¢ Obligacji Wykupywanych Wczesniej okreslong w
zawiadomieniu, o ktorym mowa powyze;j.

WWO oznacza wszystkie niewykupione Obligacje.
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4.6.5 Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze si¢, ze suma Obligacji Wykupywanych
Weczeséniej begdzie mniejsza niz liczba Obligacji Wykupywanych Wezesniej okreslonych w
zawiadomieniu o wczeéniejszym wykupie, liczba Obligacji Wykupywanych Wczeéniej
posiadanych przez danego Obligatariusza obliczona zgodnie z powyzszym wzorem bedzie
podlegac zwigkszeniu o jeden, poczawszy od Obligatariusza, na ktérego Rachunku zapisana byta
najwieksza liczba Obligacji do Obligatariusza, na ktérego Rachunku zapisana byla najmniejsza
liczba Obligacji, az do osiagnigcia stanu, w ktéorym taczna suma Obligacji Wykupywanych
Wecezesniej bedzie réowna liczbie Obligacji Wykupywanych Wczeéniej okreslonej w
zawiadomieniu. Jezeli co najmniej dwoch Obligatariuszy bedzie posiadato taka sama liczbe
Obligacji, Obligatariusz, ktorego liczba Obligacji Wykupywanych Wczesniej zostanie
zwigkszona zgodnie ze zdaniem poprzedzajacym, zostanie wytypowany w sposob losowy.

4.6.6 Prawo Emitenta do wcze$niejszego wykupu Obligacji bedzie realizowane poprzez wyplate
Obligatariuszom kwoty stanowigcej sum¢ Naleznosci Gtownej, Kwoty Odsetek oraz premii w
wysokosci: (i) w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na 6 miesigcy przed Dniem
Wykupu - 0,5% Naleznosci Gtownej, za$ (ii) w pozostatych przypadkach - 1,0% Naleznosci
Gtowne;.

DEPOZYT
Obligacje sa zdematerializowane zgodnie z Ustawg o Obrocie.
Obligacje s zapisane na Rachunkach i przystuguja Obligatariuszom.

Przenoszenie praw z Obligacji nastepuje zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz Ustawa o Obrocie, z
uwzglednieniem Regulacji KDPW.

SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN PIENIEZNYCH Z OBLIGACJI

Z zastrzezeniem pkt 8 i pkt 11 wymagalna Kwota do Zaptaty z tytutu Obligacji jest ptatna bez jakichkolwiek
dodatkowych dyspozycji i o§wiadczen Obligatariusza.

Platnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktorym przystuguja Obligacje w
Dniu Ustalenia Uprawnionych, zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu
prowadzacego Rachunek oraz innymi wtasciwymi przepisami, za posrednictwem KDPW oraz podmiotow
prowadzacych Rachunki.

Miejscem spetnienia §wiadczenia pieni¢znego z Obligacji bedzie miejsce siedziby podmiotu prowadzacego
Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy, za posrednictwem ktoérego spelniane jest
$wiadczenie.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane bez potracen z tytulu roszczen wzajemnych (chyba,
ze takie potracenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz beda dokonywane z uwzglgdnieniem
przepisow prawa obowigzujacego w dniu dokonania platno$ci. W szczegolnosci wysokos¢ odsetek
platnych z tytulu Obligacji moze byC ograniczona przez przepisy okreslajace wysokos¢ odsetek
maksymalnych wynikajgcych z czynnosci prawnych.

OPODATKOWANIE

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane z uwzglednieniem potracen lub pobran z tytutu
podatkéw, optat lub innych nalezno$ci publicznoprawnych, jesli dokonanie takiego potracenia lub pobrania
wymagane jest przepisami prawa majacymi zastosowanie do Emitenta. Emitent nie bedzie zwigkszal Kwot
do Zaptaty lub dokonywal na rzecz Obligatariuszy innych ptatnosci w celu wyréwnania potracen lub pobran
z tytutu podatkow.

Emitent nie bedzie dokonywat na rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot wyréownujacych pobrane podatki ani
zadnych dodatkowych ptlatnosci, jezeli z jakakolwiek ptatnoscia z tytutu Obligacji zwiagzany bedzie
obowiazek pobrania i zaplaty jakiegokolwiek podatku, optaty lub innych naleznosci publicznoprawnych.

Najpozniej w Dniu Ustalenia Uprawnionych, a w przypadku zawiadomienia, o ktorym mowa w pkt 8 lub
pkt 11 w dniu, w ktorym takie zawiadomienie jest dokonywane, kazdy Obligatariusz, ktory ma siedzibe lub
miejsce zamieszkania poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, jest zobowigzany do przestania do
podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek aktualnego na Dzien Platnosci Kwoty do Zaptaty
Certyfikatu Rezydencji; w przeciwnym razie obliczenie i pobranie podatku z tytulu platnosci
dokonywanych z Obligacji zostanie dokonana zgodnie z ogolnie obowigzujacymi przepisami prawa
polskiego, bez wzglgdu na umowe o unikaniu podwojnego opodatkowania.
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7.5

9.

Obligatariusz, ktory ma siedzibg poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, zobowigzany jest dostarczy¢
Emitentowi (bezposrednio, lub za posrednictwem podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek)
wszelkie informacje wymagane przez obowiazujace przepisy prawa w zwiagzku z platnoscia Podatku
Dochodowego oraz obowiagzkami informacyjnymi Emitenta wobec urz¢dow skarbowych.

Postanowienia zawarte w niniejszym pkt 7 beda mialy zastosowanie, o ile nie beda sprzeczne z
obowigzujagcymi w danym czasie przepisami prawa lub Regulacjami KDPW.

PRZYPADEK NARUSZENIA ZOBOWIAZAN EMITENTA
W przypadku, gdy:

(@) Emitent nie dokonatl jakiejkolwiek ptatnosci Kwoty do Zaptaty z tytutlu Obligacji w terminie
okreslonym w Warunkach Emisji - chyba Ze niezawinione przez Emitenta opdznienie nie przekracza
okresu wskazanego w art. 74 Ustawy o Obligacjach (tj. 3 dni od terminu okreslonego w Warunkach
Emisji), lub

(b) Emitent uniemozliwi odbycie lub w terminie 14 dni od przedstawienia Emitentowi zadania nie zwota
Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia zgromadzenia przypadajacym nie pozniej niz 28
dni po dniu zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy, pomimo prawidtowo ztozonego zadania przez
Obligatariusza lub Obligatariuszy posiadajacych na dzien zlozenia wniosku co najmniej 10%
skorygowanej tacznej wartosci nominalnej Obligacji (w rozumieniu art. 50 ust 1 pkt 2 Ustawy o
Obligacjach) w zwigzku z udokumentowanym wystapieniem i trwaniem Przypadku Naruszenia
Warunkow Emisji, chyba Ze wniosek taki zostanie cofniety przez Obligatariusza lub Obligatariuszy,
ktorzy go ztozyli, lub w terminie 7 dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy nie
opublikuje na Stronie Internetowej Emitenta protokolu z przebiegu obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy (tgcznie z punktem (a) powyzej ,,Przypadek Naruszenia Zobowigzan”), lub

(c) Ustawa o Obligacjach przyznaje takie uprawnienie,

kazdy Obligatariusz (a w przypadku, o ktorym mowa w pkt (b) powyzej wylacznie Obligatariusz lub
Obligatariusze, ktorzy wnioskowali o zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy), moze doreczy¢ Emitentowi
pisemne zadanie natychmiastowego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza (wskazujace
podstawy zadania). Doreczenie takiego zadania powoduje, ze Obligacje posiadane przez tego
Obligatariusza staja si¢ natychmiast wymagalne, w zwigzku z czym Naleznos¢ Glowna takich Obligacji
powickszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia dokonania przez Emitenta lub Gwaranta
ptatnos$ci winna by¢ niezwlocznie zaptacona (nie pozniej niz w ciaggu 5 Dni Roboczych od dnia dorgczenia
pisemnego zadania opisanego powyzej) bez dodatkowych formalnos$ci lub dziatan ze strony Obligatariusza.
Obligatariusz zatacza do zadania, o ktorym mowa wyzej, $wiadectwo depozytowe dotyczace posiadanych
Obligacji wystawione w zwigzku z zgdaniem wczesniejszego ich wykupu. Wykup dokonywany jest
zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzacego Rachunek oraz innymi
wlasciwymi przepisami, za posrednictwem KDPW i odpowiedniego podmiotu prowadzacego Rachunek.
Dla uniknigcia watpliwosci zadanie natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bedzie uwazane
za doreczone zgodnie z pkt 16.4.

ZOBOWIAZANIA EMITENTA ORAZ GWARANTA

Emitent zobowiazuje si¢, ze do dnia wykonania wszystkich zobowiazan z tytutu Obligacji Emitent oraz Gwarant
begda wykonywac nastgpujace zobowigzania:

9.1

Przeznaczenie $rodkéw uzyskanych z emisji. Z uwzglednieniem postanowien pkt 9.5, po odliczeniu
Kosztow Emisji, Emitent przeznaczy wplywy z emisji Obligacji na zabezpieczenie ptatno$ci Kwoty
Odsetek za najblizszy Okres Odsetkowy, reszte srodkdw przeznaczy natomiast na sfinansowanie Zielonych
Projektow realizowanych przez Spéiki Projektowe, w tym poprzez:

(i) refinansowanie, w tym w formie splaty pozyczek podporzadkowanych, lub majace na celu
umozliwienie wydluzenia finansowania udzielonego Spotkom Projektowym przez Emitenta
poprzez rolowanie zobowigzan finansowych ciazacych na Emitencie z tytutu Istniejacych
Obligacji, lub

(if) inwestycje w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszu lub funduszy
inwestycyjnych, w tym funduszy inwestycyjnych zamknigtych, ktorych wszystkie jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne posiada posrednio lub bezposrednio Gwarant i ktore
posiadaja lub kontroluja (bezposrednio Iub przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty
Zalezne Gwaranta) Spoitki Projektowe,
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przy czym wszystkie wydatki na ten cel moga posrednio lub bezposrednio dotyczy¢ jedynie Zielonych
Projektow.

Zakaz ustanawiania zabezpieczen. Emitent oraz Gwarant nie bgda ustanawia¢ lub znosi¢ utrzymywania
jakiejkolwiek gwarancji, poreczenia, hipoteki, zastawu lub jakiejkolwiek innej formy zabezpieczenia o
jakimkolwiek charakterze, w tym na catosci lub jakiejkolwiek czesci swojego obecnego Iub przysziego
majatku, z wyjatkiem Dozwolonego Zabezpieczenia oraz z zastrzezeniem pkt 2.4. Zaistnienie powyzszego
zdarzenia nie bedzie stanowito Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, jezeli zostanie usunigte w
terminie 15 (pi¢tnastu) Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do Emitenta pisemnego
zadania usunigcia takiego zdarzenia. W celu uniknigcia watpliwosci, zakaz ustanawiania zabezpieczen na
podstawie niniejszego pkt 9.2 nie dotyczy Podmiotow Zaleznych Gwaranta.

Zakaz Rozporzadzenia. Emitent, Gwarant i Podmiot Zalezny Gwaranta nie beda dokonywac
Rozporzadzenia, z wyjatkiem (i) Dozwolonego Rozporzadzenia, lub (ii) jezeli taczna wartosé
Rozporzadzen dokonanych w ciagu roku nie przekroczy 1% tacznej Wartosci Aktywoéw Gwaranta, z
zastrzezeniem pkt 9.9. Powyzsze zdarzenie nie bedzie stanowito Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji,
jezeli zostanie usunigte w terminie 10 (dziesieciu) Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do
Emitenta pisemnego zadania usunigcia takiego zdarzenia. W celu uniknigcia watpliwosci, niniejszy zakaz
rozporzadzenia nie dotyczy: (i) przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego
Gwaranta (ktory najpozniej w dniu takiego przeniesienia ustanowi Poreczenie stosownie do pkt 2.4)
aktywow o wartosci stanowiacej co najmniej 90% Lacznej Wartosci Aktywoéw Gwaranta, bedacego
Dozwolonym Rozporzadzeniem.

Zachowanie wspotczynnika finansowego. Gwarant zapewni, ze wspotczynnik Kapitatow Wtlasnych
Gwaranta do Lacznej Wartosci Aktywow Gwaranta nie bgdzie nizszy niz 30%. W przypadku istnienia
dwodch Gwarantéw na potrzeby niniejszego punktu nalezy bra¢ pod uwage sume Kapitatow Wiasnych
Gwarantow oraz sumg Lacznej Wartosci Aktywoéw Gwarantow.

Zaangazowanie wplywow. Emitent zapewni, ze bez Zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, w jeden Projekt
Inwestycyjny nie beda zaangazowane aktywa Emitenta pochodzace z danej serii wyemitowanych obligacji
(w tym w formie pozyczek udzielanych danej Spotce Projektowej badz w drodze nabycia obligacji
wyemitowanych przez dang Spotke Projektows) o warto$ci przekraczajacej 30% warto$ci nominalnej danej
serii obligacji. W przypadku przekazania przez Emitenta do Spodtki Projektowej nie posiadajacej
nieruchomosci, na ktorej jest, lub moze by¢ realizowany Projekt Inwestycyjny, srodkow finansowych pod
jakimkolwiek tytutem w formie pozyczki, objecia obligacji lub innej, Emitent zapewni, ze w przypadku
braku zawarcia przez taka Spotke Projektowa umowy dotyczacej prawa zwiazanego z nieruchomoscig, na
ktérej moze by¢ realizowany Projekt Inwestycyjny (w tym umowy przedwstepnej lub umowy warunkowe;j)
w terminie 90 dni od daty przekazania przez Emitenta srodkéw finansowych tej Spotce Projektowej, Spotka
Projektowa zwrdci w catosci przekazane jej srodki do Emitenta.

Zakaz udzielania pozyczek. Emitent nie bedzie udzielal pozyczek podmiotom innym niz Spotki
Projektowe, ani nabywat lub posiadat obligacji lub innych dluznych papieréw wartosciowych emitowanych
przez podmioty inne niz Spotki Projektowe, ani nabywal wierzytelnosci, ktorych dtuznikiem jest podmiot
inny niz Spotki Projektowe.

Ograniczenia w ptatno$ci dywidendy, zmian skutkujacych w obnizeniu wysokosci kapitatéw wtasnych oraz
wyplatach na rzecz Grupy Ghelamco.

9.7.1 Z zastrzezeniem pkt 9.7.4, bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy: (i) Emitent ani Gwarant nie
nabegda udziatow lub akcji wiasnych oraz (ii) Emitent ani Gwarant nie dokonaja zadnej wyplaty
(w tym wyplaty dywidendy) na rzecz swoich Udzialowcow lub ich podmiotéw powiazanych,
ktorej skutkiem byloby obnizenie Kapitatu Wlasnego Gwaranta ponizej 400 min EUR. Zgoda
Zgromadzenia Obligatariuszy nie bedzie wymagana, jezeli odbedzie si¢ to z jednoczesnym
zwigkszeniem Kapitalu Wtasnego Gwaranta do kwoty co najmniej 400 min EUR. W przypadku
istnienia dwdéch Gwarantow na potrzeby niniejszego punktu nalezy bra¢ pod uwage sume
Kapitalow Wilasnych Gwarantow.

9.7.2 Z zastrzezeniem pkt 9.7.4, oraz niezaleznie od pkt 9.7.1, zgoda Zgromadzenia Obligatariuszy
nie bedzie wymagana, jezeli: (i) suma wyptat, o ktorych mowa w pkt 9.7.1 dokonywanych przez
Emitenta lub Gwaranta w danym roku nie spowoduje, ze wspotczynnik finansowy, o ktorym
mowa w pkt 9.4 bedzie nizszy niz 30% oraz (ii) suma dywidend wyptacanych przez Gwaranta
(poczawszy od wyptat majacych miejsce w 2016 roku) z zatrzymanych zyskow (retained
earnings) lub z zysku za rok obrotowy (profit for the year), jakie wskaze dany Gwarant w decyzji
0 wyplacie dywidendy, nie przekroczy kwoty: 50% zatrzymanych zyskow (retained earnings)
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wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Gwaranta za rok 2015 (lub,
odpowiednio, w kolejnych latach obrotowych), powigkszonej o 50% zyskow za rok obrotowy
(profit for the year) wykazanych w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych danego
Gwaranta za kolejne lata obrotowe.

9.7.3 Z zastrzezeniem pkt 9.7.4, oraz niezaleznie od pkt 9.7.1 oraz 9.7.2 zgoda Zgromadzenia
Obligatariuszy nie bedzie wymagana, jezeli: wskutek zmian strukturalnych w Grupie Ghelamco
(i) zmniejszenie Kapitatu Wtasnego Gwaranta (lub Gwarantow, w przypadku istnienia wigcej
niz jednego Gwaranta dokonywane przez Emitenta lub Gwaranta nie spowoduje, ze
wspotczynnik finansowy, o ktorym mowa w pkt 9.4 bedzie nizszy niz 30% oraz (ii) zmniejszenie
kapitalu Gwaranta (lub Gwarantéw) nie przekroczy kwoty: 50% zatrzymanych zyskow (retained
earnings) wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Gwaranta za rok 2015
(lub, odpowiednio, w kolejnych latach obrotowych), powigkszonej o 50% zyskow za rok
obrotowy (profit for the year) wykazanych w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych
danego Gwaranta za kolejne lata obrotowe.

9.7.4 Bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy nie dojdzie do:

a) wyplaty przez Gwaranta dywidendy w $rodkach pienieznych na rzecz jego Udziatowcow
lub podmiotéw powigzanych; lub

b) nabycia przez Gwaranta udziatow lub akcji whasnych; lub

C) udzielenia przez Gwaranta lub spotke z Grupy Gwaranta pozyczki podmiotowi
nienalezgcemu do Grupy Gwaranta; lub

d) przekazania przez Gwaranta lub spotke z Grupy Gwaranta w jakikolwiek inny sposob o
podobnym skutku ekonomicznym s$rodkéw pienigznych Udzialowcom lub innym
podmiotom kontrolowanym posrednio lub bezposrednio lub powigzanym z Zatozycielem
(nienalezacym do Grupy Gwaranta),

chyba ze, (i) srodki pieni¢zne przekazywane w sposob okreslony w punktach a) - d) powyzej
(,,Dystrybucje”) pochodzi¢ beda wylacznie ze sprzedazy po dniu 31 grudnia 2022 r. przez
podmiot z Grupy Gwaranta na rzecz podmiotu nienalezacego do Grupy Gwaranta dowolnej
nieruchomosci (w tym poprzez zbycie Spotki Projektowej lub Projektu Inwestycyjnego), oraz
(i) faczna kwota Dystrybucji po dniu 31 grudnia 2022 r. nie begdzie wyzsza niz 33,3% lacznej
kwoty nadwyzki, liczonej od wszystkich wyzej opisanych transakcji sprzedazy nieruchomosci
majacych miejsce po dniu 31 grudnia 2022 r., rownej otrzymanej cenie netto sprzedazy (bez
uwzglednienia podatku VAT), pomniejszonej o: (i) aktualng na dany dzien tgczng wartosé
uiszczonych $wiadczen pienigznych tytulem splaty kredytu i/lub finansowania udzielonego
przez podmioty trzecie Spolce projektowej i przypisanego do danej nieruchomosci, (ii) koszty
transakcyjne zwigzane ze sprzedaza danej nieruchomosci (prowizje, ustugi doradcéOw i inne
podobne koszty) oraz (iii) podatek dochodowy do zaplaty z tytulu sprzedazy danej
nieruchomosci (,,Nadwyzka”).

Laczna kwota Dystrybucji moze przekroczy¢ 33% Nadwyzki, pod warunkiem ze kwota
stanowigca rownowarto$¢ roznicy pomiedzy laczng kwota Dystrybucji, a 33% Nadwyzki
zostanie uprzednio wptacona na Rachunek Wykupu Obligacji.

Ograniczenia w splacie pozyczek od Udziatowcow. Przed sptata zobowigzan z tytutu Obligacji ani Emitent
ani Gwarant nie begdzie dokonywatl splaty pozyczek udzielonych przez Udzialowcéw Emitenta lub
Gwaranta, jezeli (i) wystapit Przypadek Naruszenia Zobowigzan albo Przypadek Naruszenia Warunkow
Emisji, lub (ii) w wyniku dokonania sptaty pozyczek udzielonych przez Udzialowcéw moze wystapi¢
Przypadek Naruszenia Zobowigzan lub Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji.

Sprzedaz Spétek Projektowych lub Projektow Inwestycyjnych. Emitent i Gwarant nie bedg sprzedawac lub
w inny sposob zbywac¢ udziatow lub akcji w Spoétkach Projektowych na rzecz podmiotéw innych niz
Podmioty Zalezne Gwaranta jak rowniez Spoiki Projektowe nie beda sprzedawaé lub w inny sposob
zbywa¢ Projektow Inwestycyjnych, chyba ze (i) takie zbycie zostanie dokonane na warunkach rynkowych,
oraz (ii) wplywy ze sprzedazy, po sptacie kredytow niepodporzadkowanych udzielonych przez banki
finansujace, zostang przeznaczone na splate w catosci wraz z naliczonymi odsetkami pozyczki lub innego
finansowania udzielonego przez Emitenta bezposrednio Iub posrednio danej Spotce Projektowej, przed
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splata jakichkolwiek innych wierzytelnosci, w tym w szczegdlnosci przed sptata pozyczek lub innego
finansowania udzielonego przez Gwaranta lub inne podmioty z Grupy Ghelamco. Powyzszy zakaz nie
dotyczy sprzedazy przez Gwaranta lub zbywania przez niego w inny sposob udziatow lub akcji w Spotkach
Projektowych na rzecz podmiotu z Grupy Ghelamco nie bedacego Podmiotem Zaleznym Gwaranta,
stanowiacych (tacznie z innymi zbywanymi na rzecz tego podmiotu aktywami) co najmniej 50% Lacznej
Warto$ci Aktywow Gwaranta, jezeli taka sprzedaz lub zbycie stanowi Dozwolone Rozporzadzenie, oraz
jezeli podmiot nabywajacy najpozniej w dniu takiego nabycia ustanowi Porgczenie z uwzglednieniem pkt
2.4.

Akwizycje. Z zastrzezeniem mozliwosci zmiany Gwaranta (zgodnie z definicja Gwaranta oraz z
uwzglednieniem pkt 2.4), Emitent ani Gwarant nie bedg nabywa¢ zadnych podmiotow, przedsigbiorstw lub
sktadnikow majatkowych ani zawiera¢ umow spoélek, umoéw joint venture, ani innych umow o
analogicznym skutku (,Umowy Akwizycji”), chyba, ze: (i) Umowa Akwizycji dotyczy praw (takze
nabywanych posrednio) zwigzanych 2z nieruchomos$cia przeznaczong na realizacj¢ Projektu
Inwestycyjnego; (ii) aktywa sa nabywane za cen¢ rynkowa; (iii) dotycza Umow Akwizycji w sektorze
nieruchomosci.

Laczenie, podziat lub reorganizacja. Gwarant ani Emitent nie dokonaja polaczenia z zadnym innym
podmiotem, ani nie dokonaja podziatlu lub reorganizacji, z wyjatkiem: (i) reorganizacji Grupy Ghelamco
zwigzanej z utworzeniem funduszy inwestycyjnych, w tym funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktorych
wszystkie jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne bedzie posiadat bezposrednio lub posrednio
Gwarant i ktore beda (bezposrednio lub przez inny Podmiot lub Podmioty Zalezne Gwaranta) posiada¢ lub
kontrolowa¢ Spotki Projektowe, (ii) potaczenia Gwaranta z jakimkolwiek Podmiotem Zaleznym Gwaranta
(pod warunkiem, ze w skutek takiego potaczenia warto§¢ aktywow podmiotu przejmujacego stanowic
bedzie co najmniej 90% Lacznej Wartosci Aktywoéw Gwaranta, za§ w sytuacji, jesli Gwarant bedzie
podmiotem przejmowanym, albo gdy potaczenie skutkowaé bedzie zawigzaniem nowej spotki - takze pod
warunkiem, ze podmiot przejmujacy albo spotka nowo zawigzana wstapi z dniem potaczenia we wszystkie
prawa i obowiazki spotki lub spotek przejmowanych lub taczacych sig, w tym z tytutu Poreczenia), lub (iii)
reorganizacji grupy zwigzanej z utworzeniem zaleznej od Gwaranta (bezposrednio lub poprzez Podmiot
Zalezny Gwaranta lub Podmioty Zalezne Gwaranta) spotki lub spotek rynku wynajmu nieruchomoscei
(REIT).

Podporzadkowanie. Z uwzglednieniem postanowien pkt 9.1, jakiekolwiek pozyczki lub inne finansowanie
udzielone Spoétce Projektowej przez Gwaranta lub jakikolwiek podmiot z Grupy Ghelamco bedzie miato
nizszg kolejno$¢ zaspokojenia niz pozyczki udzielone danej Spotce Projektowej przez Emitenta z wpltywow
z emisji Obligacji. Powyzsze postanowienie nie ogranicza mozliwosci podporzadkowania zobowigzan
Spotek Projektowych wobec Emitenta lub Gwaranta zobowigzaniom takich Spotek Projektowych wobec
bankow finansujacych w zwigzku z Projektem Inwestycyjnym.

Ograniczenia w_zadtuzaniu. Emitent nie zaciagnie zadnego Zadluzenia Finansowego, z wyjatkiem: (i)
emisji obligacji na podstawie Ustawy o Obligacjach i plasowanych w Polsce (co nie wyklucza nabywania
ich przez inwestorow zagranicznych) w celu finansowania (w tym takze refinansowania) Projektow
Inwestycyjnych, (ii) kredytu zaciagni¢tego wylacznie na refinansowanie Obligacji lub (iii) Pozyczek
Podporzadkowanych w celu obstugi (w tym sptaty) Obligacji oraz ewentualnych kosztéw zwigzanych z
obshuga zadluzenia wynikajacego z Obligacji.

Notowanie Obligacji. Emitent zapewni, ze do wykupu wszystkich Obligacji, Obligacje beda notowane na
rynku ASO GPW Ilub na innym rynku, na ktory wyrazito zgod¢ Zgromadzenie Obligatariuszy. Rozpoczgcie
notowan nastapi nie pozniej niz w terminie 90 dni od Daty Emisji.

Obowiazki informacyjne. Emitent bgdzie wykonywat obowiazki wskazane w pkt 19.

Rachunek Obstlugi Zadtuzenia. Najpozniej w terminie trzech Dni Roboczych po Dniu Emisji, Emitent
zapewni na Rachunku Obslugi Zadluzenia $rodki o warto$ci nie nizszej niz szacowana taczna warto$é
Kwoty Odsetek za najblizszy Okres Odsetkowy. W okresie 60 dni po ptatnosci Kwoty Odsetek za pierwszy
Okres Odsetkowy (i za kazdy nastepny Okres Odsetkowy), Emitent uzupeini $rodki na Rachunku Obstugi
Zadluzenia, w taki sposob, aby taczna kwota tych srodkéw byla co najmniej réwna szacowanej warto$ci
Kwoty Odsetek za najblizszy Okres Odsetkowy. Od Dnia Emisji az do wykonania wszelkich zobowigzan
z tytutu Obligacji, Rachunek Obstugi Zadtuzenia albo wyzej opisana kwota zdeponowana na Rachunku
Obstugi Zadtuzenia pozostaje zablokowana w ten sposob, ze jakiekolwiek wyptaty z Rachunku Obshugi
Zadhizenia albo z kwoty zablokowanej na Rachunku Obstugi Zadtuzenia moga by¢ dokonywane wytacznie
w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji.
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NARUSZENIE WARUNKOW EMISJI

Wystapienie i trwanie ktoregokolwiek z ponizszych zdarzen bedzie stanowilo przypadek naruszenia
warunkow emisji Obligacji (kazdy zwany ,,Przypadkiem Naruszenia Warunkow Emisji”):

Niewykonywanie zobowiagzan zwigzanych z obligacjami Emitenta. Emitent lub Gwarant nie wykonaja
jakichkolwiek zobowigzan wynikajacych z Obligacji, z Por¢czenia, lub z innych obligacji wyemitowanych
przez Emitenta lub z zabezpieczenia udzielonego przez Gwaranta w zwigzku z tymi obligacjami, albo
zwigzanych z Obligacjami lub z Porgczeniem (innych niz zobowigzanie, o ktorym mowa w pkt 8), a takie
niewykonanie lub naruszenie trwa ponad 14 dni od doreczenia Emitentowi pisemnego zawiadomienia o
takim niewykonaniu, skierowanego do Emitenta przez jakiegokolwiek Obligatariusza lub posiadacza
innych obligacji wyemitowanych przez Emitenta;

Naruszenie warunkéw innego Zadluzenia Finansowego. (i) jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta
lub Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleznego zostanie w sposob prawnie skuteczny postawione w stan
wymagalnosci przed umownie uzgodnionym dniem wymagalnos$ci z powodu wystapienia przypadku
naruszenia warunkow takiego Zadtuzenia Finansowego (w dowolny sposob okreslonych), lub (ii) Emitent
lub Gwarant lub jeden lub kilka Podmiotéw Zaleznych Gwaranta nie wykona zobowigzania do zaptaty
jakiegokolwiek Zadtuzenia Finansowego w terminie jego wymagalnosci, przedtuzonym o ewentualny
okres karencji (lub w wypadku jakiegokolwiek Zadtuzenia Finansowego platnego na zadanie, w terminie
siedmiu dni od daty zadania), lub (iii) zobowiazanie z jakiejkolwiek gwarancji, porgczenia lub zwolnienia
z odpowiedzialno$ci (indemnity) udzielone przez Emitenta lub Gwaranta lub jednego lub kilku Podmiotow
Zaleznych Gwaranta na zabezpieczenie Zadluzenia Finansowego osoby trzeciej nie zostanie wykonane w
terminie jego wymagalnosci, przedtuzonym o ewentualny okres karencji, i po otrzymaniu wezwania do
zaplaty, przy czym, w odniesieniu do Gwaranta lub Podmiotéw Zaleznych Gwaranta, taczna warto$¢
danego Zadhuzenia Finansowego, gwarancji, porgczen lub zwolnien od odpowiedzialno$ci (indemnity), w
stosunku do ktorych zaszto zdarzenie wymienione powyzej przekracza 20% ¥acznej Wartosci Aktywow
Gwaranta, a odpowiedzialno§¢ Emitenta lub Gwaranta lub Podmiotéw Zaleznych Gwaranta nie jest
kwestionowana w dobrej wierze. W celu uniknigcia watpliwosci, w sytuacji, gdy istnieje wigcej niz jeden
Gwarant, bierze si¢ pod uwage Laczng Wartos¢ Aktywow Gwaranta tego Gwaranta, ktorego Laczna
Warto$é Aktywow jest wyzsza,

Egzekucja. W odniesieniu do jakiegokolwiek sktadnika majatku Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu
Zaleznego Gwaranta zostata wszczgta egzekucja, w trybie postgpowania egzekucyjnego lub w jakikolwiek
inny sposob (w tym prowadzona w zwiagzku z zastawem rejestrowym ustanowionym przez Emitenta lub
Gwaranta lub Podmiot Zalezny Gwaranta), ktora nie zostata umorzona, uchylona lub w jakikolwiek inny
sposOb wstrzymana w ciagu 45 dni od dnia jej rozpoczgcia, a egzekwowana wierzytelnos¢ przekracza 20%
Lacznej Wartosci Aktywoéw Gwaranta. W celu uniknigcia watpliwosci, w przypadku egzekucji dotyczacej
sktadnikéw majatkowych Emitenta, w sytuacji, gdy istnieje wigcej niz jeden Gwarant, bierze si¢ pod uwage
Laczng Warto$¢ Aktywow Gwaranta tego Gwaranta, ktorego L.aczna Wartos¢ Aktywow jest wyzsza;

Niewyptacalnos¢. (i) W stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleznego Gwaranta
zostato wszczete postgpowanie likwidacyjne; lub (ii) Emitent, Gwarant lub Istotny Podmiot Zalezny trwale
zaprzestal regulowania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnoéci; lub (iii) Emitent, Gwarant lub
Istotny Podmiot Zalezny o$wiadczyt na pismie, Ze jest niewyptacalny; lub (iv) w stosunku do Emitenta,
Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleznego zostalo wszczete jakiekolwiek postgpowanie w oparciu o
przepisy ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadtosciowe lub ustawy z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo
restrukturyzacyjne, w tym takze na podstawie wniosku o ogtoszenie upadtosci ztozonego przez Emitenta
lub Gwaranta lub na podstawie wniosku Emitenta o wszczgcie postgpowania restrukturyzacyjnego, chyba
ze Emitent uprawdopodobni, iz nie istnieja materialnoprawne podstawy do ogloszenia upadtosci lub
wszczgcia postgpowania restrukturyzacyjnego, a postgpowanie wszczete na podstawie takiego wniosku
zostanie zakoniczone w terminie 60 dni od daty jego zlozenia.

Orzeczenia sadéw. (i) Zostalo wydane prawomocne orzeczenie sadu lub wykonalna decyzja
administracyjna nakazujace Emitentowi, Gwarantowi lub Podmiotowi Zaleznemu Gwaranta zaptate kwoty
o tacznej wartosci réwnej lub wigkszej od 5% Lacznej Wartosci Aktywow Gwaranta (przy czym w
przypadku orzeczenia sadu lub decyzji dotyczacej Emitenta, w sytuacji, gdy istnieje wigcej niz jeden
Gwarant, bierze si¢ pod uwage Laczng Wartos¢ Aktywow Gwaranta tego Gwaranta, ktorego Laczna
Wartos¢ Aktywow jest wyzsza), lub (ii) zostalo wydane inne orzeczenie sadu lub inna decyzja
administracyjna (w tym takze takie, ktore nie nakazuja zaplaty zadnych kwot) w stosunku do Emitenta,
Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub dotyczace Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego
Gwaranta, ktore spowoduje, lub moze spowodowac istotng negatywna zmiang w dzialalnosci operacyjne;j,
majatku lub sytuacji finansowej Emitenta lub Gwaranta, albo ktore moze niekorzystnie wptynaé na




10.6

10.7

10.8

10.9

11.
111

11.2

zgodnos$¢ z prawem lub wazno$¢ zobowiazan wynikajacych z Obligacji albo moze uniemozliwi¢ ich
wykonanie, a Emitent lub Gwarant lub Podmiot Zalezny Gwaranta nie dokonat zaptaty kwot objetych takim
orzeczeniem lub decyzjg administracyjng w oznaczonym terminie (lecz nie wczesniej niz 7 dni od daty
uprawomocnienia si¢ orzeczenia lub dnia, w ktérym decyzja stala si¢ wykonalna).

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

Niewaznoé¢. Emitent lub Gwarant (i) nie moze lub nie bedzie mégl zgodnie z prawem wykonaé
jakiegokolwiek ze swoich zobowigzan zwigzanych z Obligacjami, a taka przeszkoda nie zostanie usuni¢ta
lub w inny spos6b naprawiona w terminie 30 dni od jej stwierdzenia; lub (ii) kwestionuje wazno$§¢ Obligacji
lub innych zobowigzan zwigzanych z emisja Obligacji; lub (iii) zaprzeczaja istnieniu zobowigzan
wynikajacych z emisji Obligacji.

Struktura Wiasnos$ciowa. (i)Zatozyciel straci kontrole nad Grupa Ghelamco; lub (ii) Emitent lub Gwarant
przestang by¢ cztonkami Grupy Ghelamco; lub (iii) Grupa Ghelamco straci kontrolg nad Emitentem, lub
(iv) Gwarant (lub w sytuacji gdy istnieje wigcej niz jeden Gwarant - wszyscy Gwaranci) przestang byc,
bezposrednio Iub posrednio Udzialowcami, posiadajagcymi wigkszo$¢ udziatéw lub akcji w podmiotach,
ktoére beda ostatecznymi odbiorcami wpltywow z emisji Obligacji (z zastrzezeniem pkt 2.4 oraz mozliwos$ci
sprzedazy lub zbycia w inny sposob na rzecz innego Gwaranta wickszos$ci udziatow lub akcji w
podmiotach, ktére beda ostatecznymi odbiorcami wptywow z emisji Obligacji);

Nacjonalizacja. Jakikolwiek organ wtadzy publicznej przyjmie regulacje lub przeprowadzi postgpowanie,
ktérego skutkiem bedzie zajecie, nacjonalizacja, wywlaszczenie lub przymusowe przejecie istotnej czesci
akcji lub udziatéw wydanych przez Emitenta, Gwaranta, lub Spoétke Projektowa, lub calosci albo istotnej
czgscei ich przychodow lub aktywow, przy czym za istotne uznaje si¢ odpowiednio akcje, przychody lub
aktywa stanowigce nie mniej niz 10% ogolnej liczby akcji, wartosci przychodow lub wartoséci aktywow,
chyba ze $rodki uzyskane w nastgpstwie nacjonalizacji zostang w catosci przeznaczone na zabezpieczenie
praw Obligatariuszy z tytutu Obligacji w terminie 14 dni od daty otrzymania odszkodowania z tytutu
dokonania zajgcia, nacjonalizacji, wywlaszczenia lub przymusowego przejgcia, z zastrzezeniem, ze w
przypadku zajecia aktywow Spotki Projektowej w pierwszej kolejnosci zostang zabezpieczone
wierzytelnoéci bankow finansujacych, jezeli taki wymog bedzie wynikal z warunkow uméw kredytow
bankowych.

NASTEPSTWA WYSTAPIENIA PRZYPADKU NARUSZENIA WARUNKOW EMISJI

W przypadku, gdy wystapi i bedzie trwal Przypadek Naruszenia Warunkéow Emisji kazdy Obligatariusz
bedzie miat prawo zadania zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy celem podjecia uchwaly o wlasciwych
srodkach ochrony praw Obligatariuszy, w tym uchwaty o natychmiastowym wykupie Obligacji.

W przypadku, jesli Zgromadzenie Obligatariuszy zwotane zgodnie z pkt 11.1 podejmie uchwatg w sprawie
natychmiastowego wykupu Obligacji, wowczas kazdy Obligatariusz moze dorgeczy¢ Emitentowi (z kopig
dla podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora Zabezpieczen) pisemne
zadanie natychmiastowego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla skutecznego
dorgczenia powyzszego zadania Obligatariusz powinien: (i) wskazywaé podstawe zadania
natychmiastowego wykupu; oraz (ii) wraz z zadaniem zobowiazany jest dostarczy¢ kopi¢ nalezycie
podjetej uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy zezwalajacej Obligatariuszom na zadanie wczesniejszego
wykupu Obligacji w zwiazku z wystapieniem Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji, oraz (iii) zalaczy¢
do zadania $wiadectwo depozytowe dotyczace posiadanych Obligacji wystawione w zwiazku z zadaniem
weczesniejszego ich wykupu. Jednakze, w przypadku usunigcia skutkéw danego Przypadku Naruszenia
Warunkéw Emisji do dnia podjecia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaly w przedmiocie
wczesniejszego wykupu, takie zdarzenie nie bedzie stanowito podstawy zadania natychmiastowego
wykupu Obligacji. Skuteczne dorgczenie zadania natychmiastowego wykupu Obligacji powoduje, ze
Obligacje posiadane przez takiego Obligatariusza stajg si¢ natychmiast wymagalne, w zwiazku z czym
Nalezno$¢ Glowna takich Obligacji, powickszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia
dokonania przez Emitenta lub Gwaranta ptatnosci winna by¢ zaptacona w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia
doregczenia pisemnego zadania opisanego powyzej bez dodatkowych dziatan lub formalnosci ze strony
Obligatariusza, z wyjatkiem czynno$ci wymaganych od Obligatariusza zgodnie z Regulacjami KDPW.
Woeczesniejszy wykup dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu
prowadzacego Rachunek oraz innymi wilasciwymi przepisami. Dla uniknigcia watpliwosci zadanie
natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bgdzie uwazane za dorgczone zgodnie z pkt 16.4.
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PRZEDAWNIENIE

Roszczenia wynikajace z Obligacji przedawniaja si¢ z uplywem 10 lat.

PRAWO WEASCIWE

Obligacje s3 wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja.
FUNKCJE AGENTA ORAZ PODMIOTOW UCZESTNICZACYCH W OFERCIE

Emitent zapewni, ze przez caly czas do chwili wykupu wszystkich Obligacji bedzie powotany Agent
Kalkulacyjny.

W sprawach zwigzanych z Obligacjami Agent Kalkulacyjny oraz dealerzy oferujacy Obligacje dzialaja
wylacznie jako pelnomocnicy Emitenta i nie ponosza zadnej odpowiedzialno$ci w stosunku do
Obligatariuszy w zakresie jakiejkolwiek ptatnosci z tytutu Obligacji, ani za zadne inne zobowigzania
Emitenta wynikajace z Obligacji oraz Warunkéw Emisji. Agent Kalkulacyjny oraz dealerzy oferujacy
Obligacje nie petnig funkcji banku reprezentanta w rozumieniu art. 78 Ustawy o Obligacjach, ani nie sa
zobowigzani do reprezentowania Obligatariuszy wobec Emitenta. Ani Agent Kalkulacyjny ani dealerzy
oferujacy Obligacje nie dokonujg oceny korzysci ani ryzyka inwestycji w Obligacje i nie ponosza
odpowiedzialno$ci za zadng strat¢ ani szkod¢ poniesiong przez Obligatariuszy w zwigzku z nabyciem
Obligacji. W przypadku niedokonania platnosci z Obligacji przez Emitenta, podmiot prowadzacy
Rachunek, dziatajac zgodnie ze swoimi wewnetrznymi regulacjami, wyda kazdemu Obligatariuszowi
zapisanemu na prowadzonym przez niego Rachunku, na jego pisemne zadanie dokument, w ktéorym
stwierdzi brak ptatno$ci lub dokonanie czgsciowej ptatnosci z tytulu Obligacji w dniu jej wymagalnosci
(lub inny dokument wykazujacy wtasciwie brak ptatnosci lub dokonanie czgsciowej platnosci z tytutu
Obligacji w dniu jej wymagalnos$ci), a Obligatariusze bgda dochodzi¢ swoich praw bezposrednio od
Emitenta przy zastosowaniu wilasciwych srodkéw prawnych oraz procedury okreslonej w Warunkach
Emisji.

Agent Kalkulacyjny, dealerzy oferujacy Obligacje oraz ich podmioty zalezne i stowarzyszone w ramach
prowadzonej dziatalnosci wspotpracuja z Emitentem w zakresie roznych ustug i posiadaja informacje, ktore
moga by¢ istotne w kontekscie sytuacji finansowej Emitenta oraz jego mozliwos$ci wywigzywania si¢ ze
zobowigzan wynikajacych z Obligacji, jednakze nie sg uprawnieni do ich udostepniania Obligatariuszom,
chyba ze Emitent wyraznie wskaze dokumenty i informacje, ktore maja by¢ przekazane Obligatariuszom
w zwiagzku z Obligacjami i pelnieniem funkcji Agenta lub dealera. Wykonywanie przez Agenta
Kalkulacyjnego oraz dealeréw oferujacych Obligacje okreslonych czynnosci oraz petnienie okreslonych
funkcji w zwiazku z Obligacjami nie uniemozliwia Agentowi, dealerom oferujacym Obligacje oraz ich
podmiotom zaleznym lub stowarzyszonym, a takze grupie kapitalowej, do ktdérej naleza Swiadczenia
Emitentowi innych ushug, doradzania Emitentowi lub wspoélpracy z Emitentem w kazdym innym
dowolnym zakresie lub formie.

SIEDZIBA AGENTA

W Dniu Emisji Obligacji, biuro Agenta Kalkulacyjnego na potrzeby emisji Obligacji znajduje si¢ w
Warszawie, za$ korespondencja winna by¢ kierowana na adres Trigon Dom Maklerski S.A., Debt Capital
Markets, ul. Putawska 2/Bud. B, 02-566 Warszawa.

ZAWIADOMIENIA

Jesli Warunki Emisji, Regulacje KDPW lub przepisy prawa nie stanowig inaczej wszelkie zawiadomienia
Emitenta kierowane do Obligatariuszy beda dokonywane w formie raportu biezacego publikowanego
zgodnie z wymogami regulaminéw obowiazujacych na ASO GPW. W przypadku, gdy Ustawa o
Obligacjach tego wymaga - zawiadomienia kierowane do Obligatariuszy beda publikowane na Stronie
Internetowej.

Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane przez Obligatariusza do: (i) Emitenta beda
przekazywane na adres Emitenta: Ghelamco Invest sp. z 0.0., Pl. Europejski 1, 00-844 Warszawa, lub inny
adres na terenie Warszawy, o ktérym Emitent poinformowat stosownie do pkt 16.1, lub na adres e-mail
Emitenta: emisjaobligacji@ghelamco.com, (ii) Gwaranta, z zastrzezeniem pkt 2.4.3, bedg przekazywane
na adres Gwaranta: 229 Arch. Makariou Il Ave, Meliza Court, 3105, Limassol, Cypr, lub inny adres, o
ktérym Emitent poinformowat stosownie do pkt 16.1.

Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane do:

(i)  Administratora Zabezpieczen bgda przekazywane na adres Administratora Zabezpieczen: Kancelaria
Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, ul. Zaciszna 12, 05-822 Milanowek;
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(if)  Agenta beda przekazywane na adres wskazany w pkt 15;

(iii) Notariusza, o ktorym mowa w pkt 2.4.8 beda przekazywane na adres Notariusza: Janusz Rudnicki,
Robert Sielski Notariusze s.c., ul. Marszatkowska 55/73 lok. 33, 00-676 Warszawa,

za$ w przypadku zmiany adresu ktoregokolwick z wyzej wskazanych podmiotow - na adres danego
podmiotu wskazany w Krajowym Rejestrze Sagdowym albo na adres do dor¢czen dla danego podmiotu
wskazany w Centralnej Ewidencji i Informacji o Dziatalnosci Gospodarczej - w zalezno$ci od rodzaju
rejestru, do ktorego zostat wpisany dany podmiot.

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Agenta, Administratora Zabezpieczen lub Notariusza beda uwazane
za doreczone, jezeli zostaty wystane listem poleconym lub pocztg kurierska pod adres siedziby lub adres
do doreczen danego podmiotu oraz zostanie dorgczone za potwierdzeniem odbioru pod wiasciwy adres lub
z uplywem pigciu dni od daty drugiego awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania przesytki — w
dacie odmowy. Do zadania lub zawiadomienia kierowanego przez Obligatariusza musi by¢ dotaczone
swiadectwo depozytowe lub inny dokument potwierdzajacy posiadanie Obligacji w formie uzgodnionej z
Agentem.

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta be¢dg uwazane za dorgczone, jezeli zostaty wystane listem
poleconym lub poczta kurierska pod adres siedziby lub adres do dorgczen Emitenta oraz zostanie
doreczone za potwierdzeniem odbioru pod wlasciwy adres lub z uptywem pigciu dni od daty drugiego
awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania przesytki — w dacie odmowy, za§ w przypadku
zawiadomien przekazywanych za posrednictwem poczty elektronicznej - z chwilg wystania wiadomo$ci
e-mail na adres Emitenta. Do zadania lub zawiadomienia kierowanego przez Obligatariusza musi by¢
dotaczone $wiadectwo depozytowe lub inny dokument potwierdzajacy posiadanie Obligacji w formie
uzgodnionej z Emitentem.

KURSY WALUT

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

NOTOWANIE OBLIGACJI

Obligacje zostang wprowadzone do obrotu na ASO GPW.
Obligacje beda notowane na ASO GPW, az do wykupienia Obligacji w catosci.
OBOWIAZKI INFORMACYJNE

Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowigzany jest zgodnie z wymogami art. 37 ust. 1 oraz art. 38
Ustawy o Obligacjach udostepnia¢ Obligatariuszom swoje roczne sprawozdania finansowe wraz z opinia
bieglego rewidenta. Powyzsze sprawozdania wraz z opinig biegtego rewidenta udostepniane beda nie
pozniej niz w ciagu 6 (szesciu) miesigey od konca danego roku kalendarzowego.

Poza sprawozdaniami, o ktérych mowa w pkt 19.1, Emitent bedzie publikowat raporty okresowe oraz
biezace w zakresie i w terminach okre$lonych stosownymi regulaminami, odpowiednio, ASO GPW.

Niezaleznie od udostgpniania raportow i informacji zgodnie z pkt 19.3.2, Emitent bedzie publikowat
kwartalne sprawozdania o wykorzystaniu srodkéw z emisji Obligacji, w terminie 1 (jednego) miesigca po
zakonczeniu kwartatu kalendarzowego.

Dokumenty i informacje, o ktorych mowa w niniejszym pkt 19 bedg udostepniane stosownie do regulaminu
ASO GPW.

Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowigzany jest udostgpni¢ Obligatariuszom nastgpujace
informacje:
19.3.1 niezwlocznie po zajsciu zdarzen, ktorych te informacje dotycza - informacje¢ o:

() wystapieniu kazdego Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji (niezaleznie od tego, czy
uptynal wskazany dla takiego Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji okres
naprawczy);

(i)  informacj¢ o otrzymaniu ztozonego przez Obligatariusza, zadania zwotania
Zgromadzenia Obligatariuszy; oraz

(iii)  informacj¢ o otrzymaniu ztozonego przez Obligatariusza zadania przedterminowego
wykupu Obligacji lub innych obligacji wyemitowanych w ramach Programu Emisji;



1232 raporty i infarmacje, ktore Emitent zobowiarat sie udostgpniad Obligatariuszom rgodnie 7 Green

Bond Framework, w terminach wekazanych w Green Bond Framework.

19.4 Do wykupu wszystkich Obligacp Enutent zobowigzany jest udostgpnic Obligatariuszom b spowodawad,
uby Ciwarant udostgpmil Obligatunuszom nastgpu)gee informoeje:

1941  skonsolidowane, roczne sprawozdanie finansows Gwaranta Wraz 2 vpinig bicglego rewidenla, w
terminie nie poZniejszym niz 6 (s7esciu) niiesigey od kofca danego roku kalendorrowego,

194.2  skonsolidowane, potroczne skrocone sprawozdanie finansowe CGwaranta wraz z rapottem
bicglega rewidenta = ograniczanego prregladu, w termimie nie pdfnigjszym niz 3 (rrech)
misipey od konva duncyo pOhroeza kalendazowego;

1243 niczwlocznic po zajicin zdarars, kidiyeh te informacjc dotyezy - informacjy o:

i) zacigynigeiv przez Gwarama b jakikolwick jego Podmiot Zalezny Gwaranta
Zobuowigzania Fnansowego na kwoly mzewyzszajucy 10% Kapstatow Wlasnyceh
Gty {w przypadku istnienia dwach Guarantiw na potrzeby nimejszepgn ponku
nalery braé pod uwage sumg Kapitalow Wiasnych Gwarantaw);

(i)  spreedazy jakicgokolwick skladnika majgikowego naleracego do Gwaranta lub Podmiow
Zalcznege Gwarania lub spotkl zalezng od Gwaranta, o il warto$é rakicy transakeyi
przckracza wartodé 1% Kapiatow Wiasnyeh Gwaranla (w przvpadlon istmeua dwéch
Gwarantow na polrzeby niniejszego punkiv nalezy bad pad nwage sumg Kapitadow
Whaanych Gwaranow);

(iii)y  nabycia preer Gwaranla lub Podmiol Zalsizny Gwasrana jakicgokolwick skladnika
majatkowego lub innego podmiom nie bedgcego Podimiotem Zalednym Gwaranta,
kldrego wartod® przckracza 1% Kapitatdw Wlasoych Gwaranta {w przypadku isinicnia
dwoch Qwirantéw me potrzeby ninigjszego punktu nalozy brad pod nwagy sumg
Kupitaldw Wlasnyeh Gwarantow);

(v)  smanach wlasnofeiowych Cwaranta, o ile taka zmana obegmuje Wigce) nik 10%
wdzialdw Gwaranta.

195  Zawarcic umow lub 7aciggniccic Zobowigzania Finansowego, o ktdrych mowa w pkt 19.4.3 dotyczy
rivwmc? wndw, kioryel judnostkowa warloest nic przekracza 109 Kapitatdw Wlhasoych Gwaranta, jednakze
54 one ze sobg powigzane I ich ljcma wartodé przekoracza 10% Kapitaldw Wihasnyoh Gwaranla.

2. PRIECHOWYWANIE WARUNKOW EMISJ ORAZ DOKUMENTOW PUBLIKOWANYCH
NA STRONIE INTERNETOWEJ EMITENT A

Dokuwmenty, infurmacje i komunikaty publikowans na Soonie Internetows) w wykonaniu przepisow
Ustaany o Obligacjoch, sy stosownie do postinowied art. 16 Ustawy o Obligacach przekazywans przez
Emitenta w postac drukowanej do Notarinsza, o keorym mowa w pkt 2.4.8, ktéry je przechowuje do czusu
uphvwu przedawnienia roszezen wynikajacych z Obligagji.

plywu p wynikajacy ‘;gw s
Jarustaw Jukeel

Date [ Data
2023-03-0%
1E5S1

Farszawa, dnia 6 marca 2023 r.
Micfsce t duta sporzgd2enic Warenkiow Emisfi araz podpisy asob upowainioiych de caciggania cehewiqzean w
imieny Emitenh



ZALACZNIK 1 DO WARUNKOW EMISJI

REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

POSTANOWIENIA OGOLNE

(@)

(b)

(©)

Zgromadzenie obligatariuszy stanowi reprezentacj¢ ogétu Obligatariuszy uprawnionych z
emitowanych przez Ghelamco Invest sp. z 0.0. (,,Emitent”) w ramach XI Programu Emisji
Obligacji (,,Program”) Obligacji serii PZ3 oraz wszelkich innych obligacji, ktére zostaty
wyemitowane przez Emitenta pod tym samym kodem ISIN, co Obligacje serii PZ3
(,,Obligacje”).

Niniejszy regulamin zgromadzenia obligatariuszy (,,Regulamin”, ,,Regulamin Zgromadzenia
Obligatariuszy”) ma zastosowanie do wszystkich serii Obligacji emitowanych w ramach
Programu.

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

ZWOLYWANIE ZGROMADZENIA

(@)

(b)

(©

(d)

(€)

(f)

9

Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwolywane przez Emitenta z jego wlasnej inicjatywy lub na
wniosek Obligatariusza posiadajacego Obligacje (,,Obligatariusz”). Jezeli Emitent nie
wystosuje zawiadomienia o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 14 (czternastu)
dni od dnia zlozenia wniosku przez Obligatariusza sad rejestrowy wlasciwy dla Emitenta moze,
po wezwaniu Emitenta do ztozenia wyjasnien na okoliczno$¢ niezwotania Zgromadzenia
Obligatariuszy, upowazni¢ do zwolania zgromadzenia Obligatariuszy wystepujacych z tym
zadaniem. Sad wyznaczy sposrod Obligatariuszy wystepujacych z zadaniem osobg¢ uprawniong
do otwarcia Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzenia Obligatariuszy odbywaja si¢ w Warszawie. Zgromadzenia mogg odbywac si¢ w
miejscach innych niz siedziba Emitenta. Doktadne miejsce Zgromadzenia ustala Emitent lub
inna osoba zwotujgca Zgromadzenie. Udzial w Zgromadzeniu Obligatariuszy moze odbywac si¢
przy wykorzystaniu $rodkow komunikacji elektronicznej. O udziale w Zgromadzeniu
Obligatariuszy w sposob, o ktorym mowa w zdaniu poprzedzajacym, postanawia Emitent
zwolujacy zgromadzenie.

Informacja o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy (,,Zawiadomienie”) publikowana jest
przez Emitenta na Stronie Internetowej Emitenta. W przypadku, gdy Zgromadzenie
Obligatariuszy zwotuje Obligatariusz w sytuacjach opisanych w Warunkach Emisji, jest ono
zwolywane poprzez publikacje w dzienniku ,,Rzeczpospolita”, lub w innym dzienniku o
charakterze ogdélnopolskim. Emitent i Obligatariusz zwotujacy Zgromadzenie Obligatariuszy sa
zobowigzani wysta¢ informacje o Zawiadomieniu rowniez bezposrednio do Agenta.

W Zawiadomieniu wskazuje si¢ co najmniej date (,,Data Zgromadzenia), miejsce i godzing
rozpoczecia obrad, porzadek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz informacje o miejscu
ztozenia $wiadectw depozytowych.

Zgromadzenie Obligatariuszy bgdzie uznane za zwolane w sposob wazny, jezeli Zawiadomienie
zostanie ogloszone na co najmniej 21 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy.

Pod warunkiem prawidlowego zawiadomienia o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy,
zgodnie z procedura opisang w ppkt (C) i (d) powyzej, brak powiadomienia Obligatariusza, ktory
nabyt Obligacje pomigdzy Datag Zwotania Zgromadzenia a data Zgromadzenia Obligatariuszy,
nie ma wptywu na wazno$¢ Zgromadzenia Obligatariuszy.

Obligatariusze uprawnieni sa do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy, jezeli co
najmniej na 7 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy zloza u Emitenta imienne
$wiadectwa depozytowe (wystawione zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie) potwierdzajace
posiadanie Obligacji i nie odbiorg ich do zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy. Liste
Obligatariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy Emitent
udostepni w swojej siedzibie przez co najmniej 3 dni robocze przed rozpoczgciem tego
Zgromadzenia.



(h)

(i)

)

(k)

Obligatariusz moze uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywac prawo glosu
osobiscie lub przez pelnomocnika. Udzielenie i odwolanie pelnomocnictwa wymaga formy
pisemnej pod rygorem niewaznosci.

Oproécz Obligatariuszy posiadajacych Obligacje, w Zgromadzeniu Obligatariuszy moga braé
udziat Agent, cztonkowie zarzadu Emitenta, doradcy finansowi lub prawni Emitenta lub Agenta,
doradcy finansowi lub prawni Obligatariuszy oraz Cztonkowie Konsorcjum oferujacy Obligacje
w Obrocie Pierwotnym lub Wspotorganizatorzy Programu.

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

M udziatu w gltosowaniu oraz
(i) zabierania glosu.

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

TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

(@)

(b)

(©)

(d)

(€)

Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera cztonek zarzadu Emitenta lub wyznaczony przez niego
przedstawiciel. W przypadku, zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy przez Obligatariusza,
Zgromadzenie otwiera Obligatariusz zwolujacy Zgromadzenie.

Po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy sposrod uczestnikow tego Zgromadzenia wybiera si¢
przewodniczacego Zgromadzenia. Przewodniczacy prowadzi obrady, bez zgody Zgromadzenia
nie ma prawa zmienia¢ kolejnosci spraw objetych porzadkiem obrad.

Do obowigzkow przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy:

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

(i) uzupetnianie porzadku obrad,
(iii) czuwanie nad sprawnym i wlasciwym przebiegiem obrad;

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

(v) zarzadzanie przerw w obradach;
(vi) zarzadzanie gtosowan i czuwanie nad ich wlasciwym przebiegiem;

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

(viii)  liczenie oddanych glosow;
(ix) podpisywanie listy obecnosci i sprawdzanie, czy zostata ona poprawnie sporzadzona,

oraz wydawanie stosownych zarzadzen i polecen stluzacych wypemieniu okre§lonych wyzej
obowiagzkow.

Niezwtocznie po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczacy zobowiazany jest
sporzadzi¢ i podpisac liste obecnosci, zawierajacg informacje na temat imienia i nazwiska oraz
miejsca zamieszkania albo firmy (nazwy) i siedziby Obligatariusza, liczby Obligacji
znajdujacych si¢ w posiadaniu danego Obligatariusza oraz liczby glosow, do wykonywania
ktorych dany Obligatariusz jest uprawniony.

Po przedstawieniu porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczacy otwiera
dyskusje, udzielajac gltosu uczestnikom wedtug kolejnosci zgtoszen. Uczestnicy mogg zabiera¢
glos wylacznie w sprawach umieszczonych w porzadku obrad, bgdacych w danej chwili
przedmiotem dyskusji. Przedstawiciele Emitenta moga zabieraé¢ gtos poza kolejnoscig.



(f)
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(h)

(i)

Kazdy z uczestnikow Zgromadzenia Obligatariuszy moze zglaszaé pytania dotyczace spraw
umieszczonych w porzadku obrad.

Przewodniczacy moze zarzadzi¢ przerwg w obradach Zgromadzenia Obligatariuszy z wlasnej
inicjatywy albo na wniosek Obligatariuszy lub Emitenta. Zarzadzenie przerwy wymaga zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu. Laczna dlugo$¢ przerw w obradach nie
moze przekroczy¢ 30 dni.

Protok6t z obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporzadzany i podpisywany przez
przewodniczacego zgromadzenia oraz osobe sporzadzajaca protokot Protokél powinien
zawiera¢ w szczego6lnosci stwierdzenie prawidtowosci zwotania Zgromadzeniu Obligatariuszy
oraz jego zdolno$¢ do podejmowania uchwal, tre§¢ rozpatrywanych uchwat oraz zgloszone
sprzeciwy. W odniesieniu do kazdej uchwaly nalezy poda¢ laczng liczbg glosow waznych,
procentowy udzial wartosci Obligacji, z ktoérych oddano wazne glosy w tacznej wartosci
nominalnej Obligacji, liczbe gloséw ,za”, ,przeciw” 1 ,wstrzymujacych si¢” oraz
sformutowanie decyzji Zgromadzenia. Protokot, w ktorym beda zamieszczone uchwaty
Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie zmiany postanowien kwalifikowanych Warunkow
Emisji sporzadza notariusz.

W terminie 7 dni od daty zamknigcia Zgromadzenia Obligatariuszy Emitent publikuje na Stronie
Internetowej Emitenta protokoét z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz, jezeli
Zgromadzenie Obligatariuszy uchwalilo zmiang Warunkow Emisji, o§wiadczenie o zgodzie lub
braku zgody na zmiang Warunkoéw Emisji.

PODEJMOWANIE UCHWAL

(@)

(b)

(©)
(d)
(€)

(f)

9

Zgromadzenie Obligatariuszy, jest wazne, w przypadku, gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy
biorg udzial Obligatariusze posiadajacy co najmniej 50% skorygowanej lacznej wartosci
nominalnej Obligacji danej serii, w rozumieniu Ustawy o Obligacjach.

Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwaly tylko w sprawach objetych porzadkiem
obrad.

Glosowania odbywajg si¢ w trybie pisemnym i sg tajne.
Kazda Obligacja daje prawo do jednego gtosu.

Uchwaty dotyczace (i) wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci $wiadczen wynikajacych z
Obligacji, w tym warunkéw wyplaty oprocentowania, (ii) terminu, miejsca lub sposobu
spelniania $wiadczen wynikajagcych z Obligacji, w tym dni, wedlug ktorych ustala si¢
uprawnionych do tych $wiadczen, (iii) wysoko$ci, formy lub warunkow zabezpieczenia
wierzytelnosci wynikajacych z Obligacji, (iv) zasad zwolywania, funkcjonowania lub
podejmowania uchwat przez zgromadzenie, (v) pozostatych kwestii uznanych za kwalifikowane
postanowienia warunkow emisji zgodnie z Ustawg o Obligacjach, zapadaja jednoglosnie.

Z zastrzezeniem wyjatkow wynikajacych z bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa lub
niniejszego Regulaminu Zgromadzenia Obligatariuszy, uchwaty moga zapada¢ w odniesieniu
do wszystkich postanowien Warunkéw Emisji (w tym takze w sprawie zmiany Warunkéw
Emisji w pozostalym zakresie niz wskazany w ppkt (€) powyzej), poprzez ich podjecie
bezwzgledng wigkszoscig gtosow.

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

POSTANOWIENIA KONCOWE

(@)

(b)

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

Emitent moze okresli¢ w Zawiadomieniu szczegotowe procedury uczestnictwa w Zgromadzeniu
Obligatariuszy.







































UMOWA O USTANOWIENIE ADMINISTRATORA
ZABEZPIECZEN

2 tnia

22 GRUDNIA 2022 ROKU

pemigdzy

GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0.

jako Emitentem
oraz

WOICIECHEM PFADT

jako Administratorem Zabezpieczen

Baker
McKenzie.

Baker McKenzie
Krzyzowski i Wspolnicy sp.k.
Rondo ONZ 1
00-124 Warszawa, Polska



Ninigjsza uwmowa o ustanowienie administratora zabezpieczen (,Umowa™) zostala zawarla
w Warszawie w dniu 22 grudnia 2022 r, pomicdzy

(1)

2)

GHELAMCO INVEST SP. Z .0, z siedzibg w Warszawie, pod adresem 00-844 Warszawa,
ul. Plac Europejski 1, wpisang do rejestru przedsigbioredw prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m. st. Warszawy w Warszawie, XI1 Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego,
pod numerem KRS 185773, NIP 5213277751, REGON 015623181 {"Emitent"),

Qraz

WOJCIECHEM PFADT, prowadzacym dziatalno$é gospodarcza pod firmg Kancelaria Prawna
Wojciech Pfadt Radca Frawny, NIP: 9511467270, REGON: 12178415, adres do domgezern:
ul. Zaciszna 12, 05-822 Milandwek, Polska ("Administrator Zahezpieczen"),

Emitent oraz Administrator Zabezpieczed beds dalej lgeznie zwani "Stronami”, a kaidy z osobna
"Sireng".

Zwarywszy, z7e:

A

Emitent postanowit ustanowié XT Program Emisji Obligacji do maksymalnej tgcznej wartosci
nominalngj wyemitowanych w ramach Programu (jak zdefiniowano ponize} i niewykupionych
Obligacji (jak zdefiniowzno ponizej) w wysokodei 150.000.000 EUR (sto pigédziesiat
milionow enro), ktore zostang zabezpieczone Porgezeniem (jak zdefiniowanc ponizei}.

Ninicjsza Umowa zostala zawarta w wykonaniu obowiazku nalozonego przez art. 29 Ustawy o
Obligacjach (jak zdefiniowano ponizej).

STRONY POSTANAWIAJA CO NASTEPUJE:

1.

DEFINICIE T WYKLADNIA
1.1 Definicie
W niniejszej Umowie:

"Dzien Robeczy" oznacza kazdy dzieft, w ktérym KDPW oraz banki w Polsce prowadza
dzialalnodé w sposdl umozliwiajacy wykonanie czynnosel okredlonych w Warunkach Emisji.

"Kodeks Cywilny" oznacza ustawe 7 dnia 23 kwictnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U., z 2022
r.poz, 13601}

"Kwota do Zaplaty” ma zouaczenie nadane w Warunkach LEmisgi.

"Kwota Odsetek” ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji.

"Naleznosé Gtiwna" ma znaczenie nadane w Warunkach Entisji.

"Obhligacje" oznacza oblipacie emitowane przez Emitenta w ramach Programu.
"Obligatarinsz” ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji.

"Pereczyeiel” Iub "Gwarant" oxnacza podmiot z Grapy Ghelameo (w rozomieniu Warunkéw
Fmisji) samodzielnie hib wspolnie z innym Gwarantem podrednic Tub  bezposdrednio
dominujgey wobee Emitenta w rozomieniv art. 4 ustawy z duia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks
spotek handlowyclh: - spotke GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedzibg na Cyprze, pod

P

£

Pho. et

S



adresem Arch, Makarios 111, 229, MELIZA COQURT, 3105, Limassol, Cypr {(fub w innym kraju,
w ktdrym uznawany i wykonywany jest Furapejski Nakaz Zaptaly(w rozumieniu Warunkow
Einisji)} lub inny pedmiot z Grupy Ghelamco (w rozumienin Warunkéw Emisji) z siedziba w
kraju, w ktérym uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz Zaplaty {w rozumieniu
Warunkdw Emisji), na rzecz ktérego zostang skutecznie przeniesions aktywa Granbero
Heldings Limited i ktéry ustanowi Zabezpieczenie (w rozumieniy Warunkéw Emisji) zgoduie
7. pkt 2.4.3 luh 2,44 Warunkow Emisji.

"Porgezenie” [ub "Umowa Poreczenia” oznaczn umows porgczenia za zobowiazania Emitenta
z tytulu Obligacji, kidra zostanie zawarta pomiedzy Poreczycielem a Administratorem
Zabezpieczen w dniu zawarcia niniejsze] Umowy lub okolo tej daty.

SProgram” oznacza X1 program emisji obligac)i, ustanowiony na okres 3 lat, na podstawic
uchwaly jedynego wspolnika Emitenta z dnia 27 pazdziernika 2022 v, w sprawie wyrazenic
zgody na ustanowienie przez Spotke programu emisji obligacfl, zacigganie przez Spdike
zobowigzan z tvtwdu obligacii ovaz zwigzanyeh z ustanowieniem prograwu i ofertasn
publicznymi i niepublicznymi obligacyi, uchwaly Rady Nadzoreze] Emitenta z dnia 27
pazdziernika 2022 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie programu emisfi obligacyi i
wyrazenia zgody na zacigganie przez Spolke zobowigzan z tytul obligacii oraz swigzanyek z
ustarowieniem programu oraz ofertami publiczaymi { niepublicanymi obligacii, uchwaly
Zarzgdy Emitenta z dnia 27 pazdziernika 2022 r. w sprawie ustanowienia programy emisjfi
obligacii 1 wyrazenia zgody ra zacigganie przez Spolke zobowigzan z vl obligacii oraz
swigzanyeh z ustanowieniem programy oraz ofertomi publiczaymi | niepublicznymi obligacyi,
umowy programowej zawartc] w dnin 22 grudnia 2022 r., w ramach ktérego Emitent moze
dokonywaé wielokrotnych emisji obligacji, w jednei lub kilku seriach, na zasadach ckreglonych
w warunkach emisji obligagif.

"Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawe z dria 15 stycznia 2015 1. o obligacjach (Dz.U. z
2022 r. poz. 2244).

"Waranld Emis{i" oznacza dokument, w ktorym Emitent okresla warunki emisji Obligach
danej serii.

"Zabezpieczone Wierzytelnodci' oznaczajg wszystkic obeene I prryszic wierzyiehodei
pieniezne przyshignjgce Obligatariuszom wobec Emitenta x iytidu Obligacji (w tym odsetki,
koszty zabezpieczen i egzekucii), w szczegdlnodci o zaplate wszelkich Kwot do Zaplaty
wynikajgcych z posiadanych przez nich Obligagji, obejmujgeych Nulezno$é Glowny, Kwote
Odsetek oraz, w przypadku wezesnigjszego wykupu, premig.

1.2 Wykladuia
W nimigjszej Umowie:

{(a) Odniesienia do paragrafu, punkiu lub ustgpu stanowia odniesienta de paragrafi, punktu
Jub ustepu ninigjszej Umowy,

{(b) Wsazelkie odniesienta do czasu stanowig odniesienia do czasu urzedowego
ohowigzujgeepo w Rzeczypospolitej Polskiej.

(¢} Odniesienia do:

{i} Umowy lub jakiegokolwiek mnego dokumentu, obcimuig odnicsicnia do
niniejszej Umowy lub jakiegokolwiek inunego dokumenlu z pézniejszymi
Zmianamii; oraz

(ii) przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia obejimijg odniesienia do tego
przepisu prawa, ustawy hub rozporzadzenia z péZniejszymi zmianami.
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(d}

(e}

Tytuly oraz podiyluty uzyte na poczgtku niektérych paragraféw zostaly podane
wylacznie dla ulatwienia odniesienia i nie maja wphywu na interpretacje Umowy.

Stowa | wyrazenia w liczhie mnogiej obejimuja rdwnies licebg pojedynezg 1 odwrotnie,

USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

2.1

2.2

23

Zgodnie z art. 29 Ustawy o Obligaciach, Emitent ninigjszym nstanawia Administratora
Zabezpieczen administratorem zabezpieczen wodiiesienin do  zabezpieczed
ustancwionych na pedstawie Umowy Porgezenia i ypowaznia go do wykonywania w
imieniu wiasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy wszelkich praw i obowiazkdw
administratora zabezpieczeh w zwigzku z Umowsg Porgezenia, na warunkach
okreilonych w niniejsze] Thmowie.

Administrator Zaberpieczen powyisse upowaznienie I zohowiazanie na siebie
przyjmuje oraz wyraza zgodg na dziatanie jako administrator zabezpieczenia w
odniesienin do zabezpicczenia vstanowionego na podstawie Umowy Poreczenia.

Administrator jest zobowigzany do administrowania zabezpieczeniem majac na
uwadze przede wszystkim interes Obligatariuszy.

OROWIAZKT EMITENTA

3.1

3.2

W celu zabezpieczenia Zabezpieczonych Wierzytelnogei, Emitent zobowigzuje sie:

aj dolozyé wszelkich mozliwych staran, aby nie poZnigj niz na 1 Dzied Roboezy
przed dniem skierowania do [nwestoréw Zaproszen do Sktadania Deklaracji
Nabycia Obligacji {w przypadku oferty poprzedzone] procedurg budowania
ksiegi pepytu) albo Propozyeji Nabycia (w przypadku oferty niepoprzedzonej
procedura budowania ksiegi popytu) odnoszigeych sig do pierwszej Serii
Obligacji emitowanych w ramach Programu, Porgezycicl zawarl
2 Administratorein Zabezpieczeft Umowe Poreczenia; oras

b)) do padejmowania wszelkich innych czynnodci lub skiadania o$wiadezen woli
niezbgdnych dia skutecanege zawarcia, podpisania [ zmiany Umowy
Pargerenia {stosownic do postanowied Warunkéw Emisji) oraz podpisania
dokumentéw, kidrych obowigzek podpisania wynika z Umowy Porgezenia,
ancksow, ofwiadczen 1dokumentéw, oraz podpisania wszelkiego rodzaju
dokumentéw zwigzanych z wyze] wymienionymi ozynnofciami w fym
zawiadomien I pemomocnictw,

Emitent zobowiazany jest takze:

a) do przekazania do Administratora Zabezpieczen oraz notariusza Roberts
Sielskiego lub Fanusza Rudnickicgo (7 kancelarii; Jannsz Rudnicki, Robert
Sielski Notariusze s.c., ul. Marszatkowska 55/73 lok. 33, 00-676 Warszawd po
Jednym egzemplarzm Thmowy Por¢ezenia;

b) cawiadamial  Administratora Zabezpieczed o wystgpienin zdarzenia
stanowigcego Przypadek Naruszenia Warunkéw Ymisji {zdefiniowany w
Warunkach Emisii);



3.3

c) zawiadamiad Administratora Zabezpieczefi o emisji kazdej serii Obligacji oraz
przekazywac mu poswiadczong przez radee prawnego, notariusza lub
adwokata kopie Warunkdw Emisji Obligacji kazdej serii;

d} zawiadamia¢ Administratora Zabezpieczen o dorgezonym mu  Zgdaniu
natychmiastowego wykupu (bligacji, najpdzniej nastepnego Dnia Roboczego
po dniu, w ktorym Emitent zostal powiadomiony przez kidregokolwiek
7 Obligatarivszy o takim zydaniu.

W zakresie niezbednym dla prawidtowego wykonania Umowy, Emitent zobowigzuje
si¢ udzielic Administratorowi Zabezpieczen wszeikich niezbgdnych petnomocnictw, o
tresci i zakresie wspélnie uzgodnionym przez Strony.,

UPRAWNIENIA I OBOWIAZKI ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

4.1

4.2

43
4.4

45

Administrator Zabezpleczen jest uprawniony do podejmowania wszystkich czynnosci
faktycznych 1 prawnych  koniecznych do  zaspokojenia  wymagalnych
i niezaspokojonych przez Emitenta Zabezpieczonych Wierzytelnodei,

Niniejsza Umowa, w zakresie cbowigzkéw Administratora Zabezpieczen, stanowi
umowe o Swiadczenie na rzecz osoby trzeciej] w rozimienin art. 393 Kodeksn
Cywilnego. Administrator Zabezpieczen jest upowazniony do wykonywania w imieniu
whasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy, waszeliich praw i obowigzkow
administratora zebezpieczeni, wynikajgcych z zawarte] Umowy Porgezenia i przepisow
prawa, w tym przede wszystkim  crynnodel zmierzajacych do  zaspokojenia
Zaberpieczonych Wierzytelnodci. Umowa nie stanowi zobowigzania pozyskania przez
Administratora Zabczpicezen jakichkolwick Srodkéw z tytuly Umowy Porgezenia.

Zasady dochodzenia zaspokojenia z Umowy Poreczenia okredla Umowa Porgezenia.

Administrator Zabezpieczen nie ponosi odpowiedzialnosei za szkode wyrzadzong
Emitentowi lub Obligatariuszom w zwigzku z wykonaniem ninigjsze) Umowy.
W szczegoinosdei Administrator Zabezpieczes nie odpowiada za!

a} skutecznosé egzekucii na podstawic Umowy Porgezenia; oraz
b) zaspokojenie roszezeit Obligatariuszy wynikajacych z Obligacii.

Ograniczenie odpowiedzialnodel nie dotyezy szkéd powstalych w wyniku naniszenia
przez. Administratora Zabezpieczeri bezwzglednie obowigzujgeych przepisdw prawa,
atakize szkdd powstalych w wynilm niewykonania lnd nienalezytego wykomania
nini¢jszef Umowy przez Administratora Zabezpieczen,

Administrator Zabezpieczen odpowiada wobec Emitenta za szkody powstale z tytutu
miewykonania lub nienalezytege wylkonanic zobowiazan wynilalacych z ninfejszej
umowy oraz Umowy Porgezenia zawarie] w je wykonaniu.

Administrator Zabezpieczen jest zobowigzany do przechowywania cryginatu Umowy
Poreczenia oraz wystawienia na pisemne zadanie Obligatariusza pofwiadczone] za
zgodnodé z oryginatem kopii Umowy Poreczenia.

Vs ife



5.

ZASPOKOJENIE ZABEZPIECZONYCH WIERZYTELNOSCI

5.1

Wazelkie kwoty otrzymane przez Administratora Zabezpieczefi w wyniku dochodzenia
zaspokojenia z Umowy Porgczenia zostang wykorzystane na poczet Zabezpieczonych
Wierzytelnosci w sposdb nastepujacy:

a) w pierwsze] kolejnofeir na udokumentowane i uzasadnione koszty oraz
wydatki  Administratora  Zabcezpieczet zwigzane 7 dochodzonicm
Zabezpieczonych Wierzytelnodei (celem unikniecia walpliwodel - =z

wyltgezeniem kosztow, o ktdryeh mowa w pkt 7 ponizej);
b} w drugiej kolejnoscl: na zaspokojenie Zahezpieczonych Wierzytelnodci; oraz

<) w trzecie] kolejnodci: na zaplate ewentualnej nadwyzki odpowiednio
Emitentowi [ub Porgczyeielowl w postaci pienigZnej.

WYNAGRODZENIE I WYDATK]

6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

Emifent zapfaci Administratorowi Zabezpieczenl wynagrodzenie w wysokofcei PLN
5.000 (stownie: pigé tysiecy zlotych) netto za kazdy petny rok kalendarzowy pelnienia
funkcji przewidzianych Umowsa w odniesienin do kazdej serii Obligacli, ale nie wigcej
niz PLN 25.000 (stownie: dwadziescia pigé fysigey ziotych) netto za Program

Wynagrodzenie bedzie platne przez Emitenta po zakohczeniu kazdego roku
kalendarzowepo, w ktdrym Administrator Zabezpieczef pehil funkcje przewidziane
Umowa w odniesieniu do kazdej serii Obligacji, przy czym jercli Administrator
Zabezpieczen peinit swoje funkcje jedynie przez czeéé danego roku kalendarzowego,
wynagrodzenie platne przez Fmitenta 7za fcn rok kalendarzowy bedzic rowsne
iloczynowi 1/12 wynagrodzenia, o ktérym mowa w par, &1 powyie] orae lczby
miesigey w danym roku kalendarzowym, w ktérych Administrator Zabezpieczeh petnil
swoja Tunkcje. Wynagrodzenie bedzie plaine preex Emilen{a przelewem w ciagu 14 dui
od dnia otrzymania prawidtowo wystawionych faktur VAT (lub innych whadctwych
dokumentow) preexz Adminisiralora Zabespieczen na rachunek bankowy wskazany w
fakturze VAT {lub innym wiadciwym dokumencie),

Do kwoty naleznego wynagrodzenia zostanie doliczony podatek od towardw i ustug
(VAT]}, o ile bedzie nalezny zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.

Emitent zwroct Administraterowi Zabezpieczen udokumentowane koszty {w tym
koszty doradedw) poniesione przez Administratora Zabezpisczen w zwiazku
z wykonaniem Umowy, w fym dochodzenia zaspokojenia #z Umowy Porgezenia lub
innych zabezpieczen, jesli zostang ustanowione.

W przypadku gdy wykonanic przez Administratora Zabezpieczes jego obowiazkdw
bedzie wiggato sig 2 Roniecznodeiy poniesienia jakichkolwiek koszidw [ub wydatkow,
Administrator Zabezpicczeh wykona swaoje obowigzki dopilero poe zabezpieczeniu
przez Emilenla lub Oblipatarivszy $rodkéw zapewniaigeyeh pokrycie tvch koszidow.
Dia uniknigcia watpliwodct Strony potwierdzaja, ze postanowienic niniejszego punkiu
ni¢ nakiada na Obligatariuszy obowiazku zabezpieczenia §rodkdw, o ktdrych mowa
w niniejszym punkcie.



7.

QSOBA CHRONIONA

7.1

7.2

7.3

W preypadku, gdy Administrator Zabezpieczen bedzie ponosil jakakolwiek
odpowiedzialnodé, bedzie zobowigzany do zaplaty jakicikolwick kwoty 7 tytuiu
odszkodowania lub  zadoséuczynienia, poniesie jakakolwiek sirate lub dokona
wydatkéw, w tym wydatkéw obejmujacych wynagrodzenic i koszty powolanego przez
siehie doradcy prawnego w zwiazku z roszezeniami Obligalariusgy dotyczgeych
Zabezpicczonych Wierzytelnosei ("Szkoda"), Emitent zobowigzuje si¢ zaplacié
Administratorowi Zabezpieczen, na jego zadanie, kwote 10wna poniesiongj Szkodxie,
chyba ze takie roszczema Obligatariuszy powstaly w wyniku naruszenia pizez
Administratora Zabezpieczeh bezwzglednie obowigzujgoych przepiséw prawa, a takze
na skutek winy umyslnej lub razacego niedbalstwa Administratora Zabezpicczefl.

W preypadku, gdy Administrator Zabezpieczen bedzie strong jakiegokolwiek procesu
Zwigzanego z wierzytelnosciami przyslugujgeymi z tytutv Obligacji i w razie
nickorzystego dia niego rozstrzygniecia takiego procesn przysiugiwaloby mu
roszezenie wobee Emitenta, Adminisirator Zabezpieczei zawiadomi Emitenta
o toczgeym si¢ procesie | wezwic Emitenta do wzigeia w nim udziatu w terminie
vmozliwigjgeym Emitentow] prezysigpienie do sporu po stronie Administratora
Zabezpieczen az do zamknigeia sprawy w drugief instancji.

Zobowigzanie Emitenta w stosunku do Administratora Zabezpieczen zawarte powyzej
pozostanie w mocy takze po rozwigzaniu niniejszej Umowy, do czasu, w kidrym
roszczenia, o kidrych mowa w ninigjszym pkt 7 wygasng lub zostang w peini
zaspokojone.

UJAWNIENIE TRESCI UMOWY

Zarédwno Emitent jak i Administrator Zabezpieczen mogg ujawnié tres¢ Umowy lub przekazaé
kopie Umowy Obligatariuszom, a takze potencjalnym nabyweom Obligacji.

OBOWIAZYWANIE UMOWY

9.1 Umowa obowigzuje od daty jej zawarcia do chwili wypasnigcia Umowy Porgezenia,

92 Rozwiazanie niniejszej Umowy w wyniky jej wypowiedzenia przez Administratora
Zahezpieczen nastgpuje z chwilg zawarcia przez Emitenta umowy z nowym
administratorem. Tres¢ nowej umowy powinna zasadniczo odpowiadaé tredel
ninigjszej Umowy.

9.3 Rozwigzanie niniejszej uinowy w wyniku jej wypowiedzenin prze: Emitenta nastepuie

z chwilg zawarcia przez Emitenta umowy z nowym administratorem zabezpicezeh
zwigzanych z Obligaciami. Do chwili rozwigzania Administrator Zabezpieczen bedzie
pelnit obowiazki wynikajgee z ninigjszei Umowy. Tre$é nowej wnowy powinna
zasadniczo odpowiadad trefoi niniejszej Umowy. Emitent moze wypowiedzie¢ Umowsg
jedynie w przypadku jej naruszemiu przez Administratora Zabezpieczen i pod
warunkiem, e Administrator zabezpieczen nie zaprzestanie jej naruszania w terminie
14 dni od otrzymania stosownego pisemnego wezwania wystOsOwanego przez
Emitenta.




10, ZMIANY STRON

10.1

10.2

Bez uprzedniej zgody drugiej Strony, zadna ze Stron nie moze dokonaé przelewu
swoich praw lub obowigzkdéw wynikajaeych z Umowy na inny podmiot.

W sytuacji gdy Administrator Zabezpieczen nie bedzic mdgt dalej petnié jakicjkolwiek
funkeii przewidziane} Umowa, lub petnienie tej funkeji bedzie znaczenie utrudnione,
Emitent zobowiazuje si¢ podja¢ z Administratorem Zabezpicczefi rozmowy na temat
znalezienia innege podmiotu, ktdry podigiby sie pelnienia funkeji adminisiratora
zabezpieczer. Administrator Zahezpicezed zobowigzuje sig do wykonywania swoich
obowigzlkow do czasu znalesienie innego podmiotu, kidry podjatby sie pelnienia
funkeji adminisfratora zabezpicczef.

11. IMIANY UMOWY

111

i1,2

Z zastrzezeniem Paragrafu 12.3 zmiany Umowy wymagajg formy pisemncj pod
rygorem niewaznosci.

Jezgli jakickotwiek postanowienie niniejszej Umowy zostanie uznane za niewazne lub
bexskuteczne, pozosiats czedé Umowy bedzie nadal wazna i skuteczna, chyba ze 2
ckolicznosci bedzie wynikaé, iz bez postanowien dotknigtych niewaznoscig Umowa ta
nie zostataby zawarta, W przypadku gdyby poszozegdlne zapisy niniejszej Umowy
uniemozliwialy wykonanie realizacji jei celu lub obowigzkow i uprawniefi Stron z niej
wynikajgcych, Strony podejma w dobre] wierze negoojacje i dzialania w celu takigj
zmiany umowy, aby poszczegdine prawa 1 obowiazki oraz cel Umowy byly mozliwe
do zrealizowania.

12. ZAWIADOMIENIA

12.1

12.2

Wszelkie zawiadomiema, o kidrych mowa w Umowie powinny by sktadane w formie
pisemnej, oraz, o ile nie postancwiono inacze], moga by¢ sktadane za pomocy poczty
elekironiczne). Zawiadomienie uznaje sig za dorgczone w momencie jege dorgezenia.
Jezell zawiadomienie otrzymano po godzinie 16.00 w Dniu Roboczym lub w dniu,
ktdry nie jest Dniem Roboczym, zewiadomienie uznaje sig za dorgczone w plerwszym
Dniu Roboczym nastepujgeym po takim dniu.

Dane do zawiadomien

() Emitent
GHELAMCO INVEST 8P, Z 0.0.
Adres: ul. Plac Buropejski 1
00-844 Warszawa
E-mail: jaroslaw jukiel@ghelameo.com

joanna krawezyk-nasilowska@ghelameo.com,

(b)  Administrator Zabezpieczen

WOIJCIECH FFADT
Adres: ul. Zaciszna 12

05-822 Milandwek, Polska
E-mail: w.pfadti@kancelaria-wprp.pl
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12.3  Kazda ze Stron moze zawiadomié pozostale Strony o zZmianie adresu pocztowego,
adresu poczty elektronicznej lub osoby uprawnionej do otrzymywania zawiadomieri
zgodnie z Umowsg, Zawiadomienie takie nie bedzie stanowilo zmiany Umowy | bedzie
skuteczne po dwoch Dinfach Roboczych od jego dorgezenia Stronom.

13. JEZYK I EGZEMPLARZE

Umowa zostata sporzadzona w 2 (dwéch) egzemplarzach w polskiej wersji jezykowej, po 1
(Jednym) egzemplarzu dla kazdej ze Stron.

14. PRAWO WEASCTWE

Umowa oraz wszelkie zobowigcunia pozaumowne z niej wynikajyce lub z nig zwigzane
podlegajg prawu polskiemu.

15, ROZSTRZYGANIE SPOROW

Wszelkic spory zwigzane z zawarcicm oraz wykonaniem Umowy {w tym wszelkie kwestic
dotyczges jef islnienia, wainosci lub rozwiszania) bedy poddane rozsirgygnigciu preez sady
Rzeczypospolitej Polskief wladciwe dla siedziby Emitenta,

PODPISY

GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0.
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Zatacznik 7. Definicje i objasnienia skrétéw do Noty Informacyjnej Serii PZ3

~LAdministrator Zabezpieczen” oznacza Wojciecha Pfadta, prowadzgcego dziatalnos¢
gospodarczg pod firmg Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP: 951-146-72-
70, REGON: 12178415, adres do doreczen: ul. Zaciszna 12, 05-822 Milanéwek, ktory petni
dla Obligacji emitowanych w ramach X Programu Emisji Obligacji funkcje administratora
zabezpieczen w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach;

LAgent” lub ,Agent Kalkulacyjny” oznacza Trigon Dom Maklerski S.A.;

LASO GPW” oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW,

,GPW” oznacza Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie;
,.CIT” oznacza podatek dochodowy od 0s6b prawnych;

,Dzien Emisji” oznacza 23 marca 2023 r.;

.Dzien Wykupu” oznacza 3 lutego 2026 r.;

,Dzien Ptatnosci Odsetek” ma znaczenie nadanie w punkcie 3.1 Warunkéw Emisji oraz w
punkcie 9.4 Noty Informacyjnej;

,Dzien Roboczy” oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo wolny od
pracy, w ktorym KDPW prowadzi dziatalnos¢ w sposob umozliwiajgcy wykonanie czynnosci
okreslonych w Warunkach Emisji;

,Dzien Ustalenia Stopy Procentowej” oznacza, z zastrzezeniem punktu 3.7.10 Warunkow
Emisji, o ile Regulacje Catalyst lub Regulacje KDPW nie stanowig inaczej, dzien przypadajgcy
na cztery Dni Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktérym ma
obowigzywa¢ dana Stopa Procentowa, zas w przypadku, w ktérym zastosowanie ma punkt
3.7.11 Warunkéw Emisji, oznacza dzien przypadajacy na pie¢ Dni Roboczych przed Dniem
Ptatnosci Odsetek, w ktorym ma obowigzywaé dana Stopa Procentowa,;

,Dzien Ustalenia Uprawnionych” oznacza trzeci Dzierh Roboczy przed danym Dniem Ptatnosci
Kwoty do Zaptaty albo odpowiednig date okreslong zgodnie z Regulacjami KDPW, w ktorym
zostaje okre$lony stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia podmiotéw oraz oséb
uprawnionych do otrzymania swiadczen z tytutu Obligacji w Dniu Ptatno$ci Kwoty do Zaptaty,
z wyjatkiem: (i) wystgpienia Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, Przypadku Naruszenia
Zobowigzan Emitenta lub innego zdarzenia upowazniajgcego Obligatariusza do ztozenia
zgdania natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu, kiedy za Dzien Ustalenia
Uprawnionych uznaje sie dzien ztozenia przez Obligatariusza zgdania natychmiastowego lub
wczesniejszego wykupu, (ii) otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Praw
Uprawnionych uznaje sie dzien otwarcia likwidacji Emitenta, oraz (iii) potgczenia Emitenta z
innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktéry
wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, nie posiada uprawnien do ich emitowania,
kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych uznaje sie odpowiednio dzieh potgczenia, podziatu
lub przeksztaicenia formy prawnej Emitenta, oraz (iv) innych przypadkéw wskazanych w
bezwzglednie obowigzujgcych przepisach prawa;

,Dzien Wczesniejszego Wykupu” oznacza dzien, w ktorym Emitent moze dokonac
wczesniejszego wykupu Obligaciji;

,Emitent” oznacza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie;



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

,Grupa Gwaranta” oznacza Gwaranta oraz podmioty, w stosunku do ktérych Gwarant jest
podmiotem dominujgcym w rozumieniu art. 4 KSH;

,Gwarant” oznacza: (i) spotke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze (lub w innym
kraju, w ktéorym uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz Zaptaty), lub (ii) inny podmiot
z Grupy Ghelamco z siedzibg w kraju, w ktérym uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz
Zapfaty, na rzecz ktérego zostang skutecznie przeniesione aktywa Granbero Holdings Limited
i ktory ustanowi Poreczenie zgodnie z pkt 2.4.4 Warunkéw Emisji, lub (iii) podmiot przejmujacy
albo nowo zawigzang spoétke, o ktérych mowa w pkt 2.4.5 Warunkéw Emisji;

.Istniejgce Obligacje” 0znacza wyemitowane i niewykupione obligacje Emitenta, wprowadzone
do obrotu zorganizowanego w rozumieniu Ustawy o Obrocie lub zarejestrowane w Depozycie;

JIstotny Podmiot Zalezny” oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantéw, Podmiot Zalezny
Gwaranta, ktorego warto$¢ aktywow stanowi wiecej niz 20% tagcznej Wartosci Aktywow
Gwaranta;

-KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie;
+KNF” oznacza Komisje Nadzoru Finansowego;

.Koszty Emisji” oznaczajg wszelkie opfaty, prowizje i koszty z tytutu przygotowania i
przeprowadzenia emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie Agenta, koszty prawne i opfaty na
rzecz instytucji rynku kapitatowego;

-,KSH” oznacza ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych;

.-Kwota do Zaptaty” oznacza wyrazong w PLN kwote rowng Naleznosci Gtéwnej lub Kwoty
Odsetek, wymagalng w Dniu Ptatnosci Kwoty do Zaptaty, ktérg Emitent jest zobowigzany
zaptaci¢ Obligatariuszowi, zgodnie z Warunkami Emisji;

.Kwota Odsetek” oznacza kwote obliczang w sposob okreslony w punkcie 3.6 Warunkéw
Emisiji;

,Laczna Wartos¢ Aktywow Gwaranta® oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantow,
taczng wartos¢ bilansowg aktywow Gwaranta, wskazang w ostatnich publicznie dostepnych
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Gwaranta, sporzagdzonych zgodnie z MSSF;

,MAR” oznacza rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady nr 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku;

,MSSF” oznacza Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej publikowane
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (IASB — International Accounting
Standards Board), ktérych podstawa prawna zawarta jest w Rozporzadzeniu 1606/2002
Parlamentu Europejskiego oraz Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania
miedzynarodowych standardow rachunkowosci;

.Naleznos¢ Gtéwna” ma znaczenie nadanie w punkcie 2.2 Warunkéw Emisji i rowna jest
wartosci nominalnej Obligacii;

,Nota Informacyjna” oznacza niniejszg note informacyjna;




,Obligacje” oznaczajg obligacje serii PZ3 emitowane w ramach Xl Programu Emisji Obligacji
oraz na podstawie Warunkéw Emisiji;

,Obligatariusz” oznacza osobe, ktérej przystugujg prawa z Obligaciji, tj. posiadacza Rachunku
Papieréw Wartosciowych, na ktérym zarejestrowane zostaty Obligacje albo osobe wskazang
podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osoba
uprawniona z Obligacji zapisanych na takim rachunku;

,Okres Odsetkowy” oznacza okres od 3 lutego 2023 r. (wkgcznie) do pierwszego Dnia Ptatnosci
Odsetek tj. 3 sierpnia 2023 r. (z wytgczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajacy
od poprzedniego Dnia Ptatnosci Odsetek (wtgcznie) do nastepnego Dnia Ptatnosci Odsetek (z
wytgczeniem tego dnia), zgodnie z punktem 3.2 Warunkow Emisji;

.,PLN” oznacza ztoty polski;

~-LPodmiot Zalezny Gwaranta” oznacza, w odniesieniu do kazdego Gwaranta: (i) kazdg spétke
lub inny podmiot, w tym spétke rynku wynajmu nieruchomoéci (REIT), w ktéorym Gwarant
posiada lub kontroluje (bezposrednio lub przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty
Zalezne Gwaranta) ponad 50% kapitatu zaktadowego lub innych praw udziatowych dajgcych
prawo gtosu do powotywania cztonkéw wtadz lub administratoréw takiej spotki lub innego
podmiotu; lub (ii) kazdg spotke lub inny podmiot, ktérego sprawozdania konsolidowane sg ze
sprawozdaniami Gwaranta albo ktérego sprawozdania powinny by¢, zgodnie z MSSF,
konsolidowane ze sprawozdaniami Gwaranta; lub (iii) fundusz inwestycyjny, w tym fundusz
inwestycyjny zamkniety, ktorego wszystkie jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
posiada posrednio lub bezposrednio Gwarant i ktory posiada lub kontroluje (bezposrednio lub
przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta) Spétki Projektowe;

,Poreczenie” oznacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta (przy czym poreczenie
Granbero Holdings Limited udzielone zostato w oparciu 0 umowe poreczenia zawartg w dniu
22 grudnia 2022 r. pomiedzy Granbero Holdings Limited, jako udzielajgcym poreczenia, oraz
Administratorem Zabezpieczen dziatajgcym stosownie do art. 29 Ustawy o Obligacjach w
imieniu wlkasnym, lecz na rachunek posiadaczy obligacji emitowanych w ramach Programu, w
tym Obligacji) na warunkach okreslonych w pkt 2.4 Warunkow Emisji, zabezpieczajgce
wierzytelnosci z Obligacji nalezne Obligatariuszom w oparciu 0 umowe poreczenia pomiedzy
Gwarantem, jako udzielajgcym poreczenia, oraz Administratorem Zabezpieczen dziatajgcym
stosownie do art. 29 Ustawy o Obligacjach w imieniu wiasnym, lecz na rachunek posiadaczy
obligacji emitowanych w ramach Programu (w tym Obligacji);

.Prawo Restrukturyzacyjne” oznacza ustawe z dnia 15 maja 2015 r. — Prawo
restrukturyzacyjne;

.Prawo Upadtosciowe” oznacza ustawe z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe;

.Projekt Inwestycyjny” oznacza dowolny projekt budowlany Ilub infrastrukturalny (w
szczegolnosci  biurowy,  biurowo-magazynowy,  biurowo-ustugowy, ustugowy lub
mieszkaniowy, nie wytgczajgc projektéw handlowych lub hotelowych) o charakterze
komercyjnym realizowany przez Spotke Projektowg lub Spotki Projektowe w Polsce. Dla
unikniecia watpliwosci (i) jeden Projekt Inwestycyjny moze by¢ realizowany przez wiecej niz
jedng Spdétke Projektowa, oraz (ii) przez Projekt Inwestycyjny rozumie sie réwniez Zielone
Projekty;

.Przypadek Naruszenia Zobowigzan z Obligacji” oznacza przypadek okreslony w pkt. 8
Warunkow Emisiji;




.Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji” oznacza przypadek okreslony w pkt. 10 Warunkow
Emisiji;

,Rachunek” oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy;

.Rachunek Papierow Warto$ciowych” oznacza rachunek papieréow wartosciowych w
rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;

»-Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 8a Ustawy
o Obrocie;

~-Regulacie KDPW” oznaczajg obowigzujgce regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje
przyjete przez KDPW, okreslajgce sposob prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-
rozliczeniowego, a w szczegolnosci Regulamin KDPW, Szczegodtowe zasady dziatania KDPW
oraz uchwaly i decyzje organéw KDPW;

~-Regulamin ASO GPW” oznacza regulamin ASO GPW;

.Rozporzadzenie o Stawkach Referencyjnych” oznacza rozporzgdzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indeksow
stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach
finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych i zmieniajgce dyrektywy
2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzgdzenie (UE) nr 596/2014;

,Rozporzgdzenie Prospektowe” oznacza rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w
zwigzku z ofertg publiczng papierow wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE;

~Spoétka Projektowa” oznacza Podmiot Zalezny Gwaranta realizujgcy lub majgcy realizowac
Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, ktéry (i) posiada nieruchomosé, na ktorej
mozna realizowac lub jest realizowany Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, lub (ii)
zamierza naby¢ dowolne prawo zwigzane z nieruchomoscig (w tym réwniez na podstawie
umowy warunkowej lub przedwstepnej), na ktorej mozna realizowac lub jest realizowany
Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, przy czym nabycie to nastgpi najpdzniej w
terminie 90 dni od daty przekazania Spoice Projektowej jakichkolwiek srodkéw finansowych
przez Emitenta. Dla uniknigcia watpliwosci, jedna Spétka Projektowa moze realizowa¢ wiecej
niz jeden Projekt Inwestycyjny;

~otopa Bazowa” oznacza stope bazowg ustalong zgodnie z pkt 3.7 Warunkow Emisji;

~Stopa Procentowa” oznacza zmienng stope procentowg obliczang zgodnie z postanowieniami
pkt 3.7 Warunki Emisji, na podstawie ktérej obliczane bedg Kwoty Odsetek;

,2Ustawa 0 Obligacjach” oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach;

,Ustawa o Obrocie” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi;

~Warunki Emisji” oznaczajg warunki emisji Obligacji wyemitowanych przez Emitenta w Dacie
Emisiji, ktérych dotyczy Nota Informacyjna;

.Program”, ,Program Emisji” lub ,XI Program Emisji Obligacji” ozhacza program emisji obligaciji
polegajgcy na emitowaniu przez Emitenta obligacji w jednej lub kilku seriach stosownie do
postanowienn umowy programowej zawartej w dniu 22 grudnia 2022 r. oraz na podstawie
stosownych uchwat Emitenta, maksymalnie przez okres 3 lat, kazdorazowo do tgcznej
wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji nieprzekraczajgcej kwoty




150.000.000 euro. W przypadku obligacji denominowanych w EUR, obliczanie maksymalnej
wartosci Xl Programu Emisji Obligacji nastepowa¢ bedzie przy wykorzystaniu sredniego kursu
wymiany publikowanego przez Narodowy Bank Polski na dzien emisji danej serii obligaciji
denominowanych w EUR. Emitent moze wydtuzy¢ okres trwania X Programu Emisji Obligacji
oraz zwiekszy¢ jego maksymalng warto$¢ na mocy stosownych uchwat oraz aneksu do
Umowy Programowej;

.Zaromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwotywane oraz
przeprowadzone zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz zasadami okreslonymi w zatgczniku 1
do Warunkéw Emisji.

»Zielony Projekt” oznacza projekt lub przedsiewziecie kwalifikujgce sie do finansowania lub
refinansowania zgodnie z Green Bond Framework, realizowane przez Spotke Projektowg lub
Spotki Projektowe w Polsce, polegajgce w szczegolnosci na:

A. rozwoju lub budowie projektéw budowlanych o charakterze biurowym posiadajgcych,
lub zaprojektowanych aby uzyskac, nastepujace certyfikaty:

a) BREEAM = "Excellent" wraz z WELL = "Gold" wraz z:

® Green Building Standard z minimum 20% poprawg wydajnosci
energetycznej w stosunku do budynkéw referencyjnych

(i) DGNB = "Gold"
albo
b) LEED ="Gold" wraz z WELL = "Gold" wraz z:

0] Green Building Standard z minimum 20% poprawg wydajnosci
energetycznej w stosunku do budynkéw referencyjnych

(ii) DGNB 2 "Gold";

B. rozwoju lub budowie projektéw budowlanych o charakterze mieszkaniowym lub
przeznaczonych pod najem instytucjonalny (PRS), albo nabywaniu takich budynkow
(lub ich czesci) w celu ich rewitalizacji i przebudowy:

a) budynki mieszkalne wybudowane po 31 grudnia 2020 r. (uznawane za nowe
budynki), spetniajace warunek 10% redukcji zapotrzebowania na energie
pierwotng (Primary Energy Demand, PED) w stosunku do standardu dla
budynkéw o niemal zerowym zuzyciu energii (Nearly-Zero Energy Building,
NZEB) w Polsce, na podstawie Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2010/31/UE z dnia 19 maja 2010 r. w sprawie charakterystyki energetycznej
budynkéw (Energy Performance of Buildings, EBPD), wdrozonej na mocy
Warunkow Technicznych 2021;

b) wyremontowane istniejgce budynki mieszkalne z redukcjg zapotrzebowania na
energie pierwotng (Primary Energy Demand, PED) o co najmniej 30% w
stosunku do charakterystyki energetycznej budynku przed renowacja;

C) wyremontowane istniejgce budynki lub renowacje majgce na celu spetnienie
optymalnych pod wzgledem kosztow minimalnych wymagan dotyczacych
charakterystyki energetycznej zgodnie z Dyrektywg Parlamentu Europejskiego
i Rady 2010/31/UE z dnia 19 maja 2010 r. w sprawie charakterystyki
energetycznej budynkoéw (Energy Performance of Buildings, EBPD);



d) budynki mieszkalne spetniajgce w roku ich wzniesienia warunki okreslone w
Rozporzadzeniu Ministra Infrastruktury i Budownictwa z dnia 14 listopada 2017
r. zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie warunkow technicznych, jakim
powinny odpowiada¢ budynki i ich usytuowanie ("Warunki Techniczne 2017")
lub nowsze automatycznie uznawane sg za nadajgce sie do finansowania lub
refinansowania z zielonych obligacji, jezeli potowa okresu zapadalnosci
obligacji przypada nie pdzniej niz 2025, w oparciu o kryteria dla budynkéw
niskoemisyjnych przygotowane przez Climate Bonds Initiative ("CBI"), w
zgodnosci z ustalonym przez CBI posrednikiem (proxy) dla rynku
mieszkaniowego w Polsce; wymagane warunki techniczne mogg ulec zmianie,
w zaleznosci od roku emisji obligacji i okresu zapadalno$ci obligacji, ponadto
obowigzkowe jest przestrzeganie ustalonych liniowych  trajektorii
zeroemisyjnych 2050 dla domow jednorodzinnych lub wielorodzinnych zgodnie
z kryteriami CBI dotyczgcymi budynki niskoemisyjnych;

e) budynki mieszkalne ze Swiadectwem Charakterystyki Energetycznej
wskazujgcym na Warunki Techniczne 2017 lub nowsze, w zaleznosci od roku
emisji obligacji i okresu zapadalnosci obligacji, w oparciu o kryteria CBI
dotyczace budynkéw niskoemisyjnych, w zgodnosci z ustalonym przez CBI
posrednikiem (proxy) dla rynku mieszkaniowego w Polsce;

f) wyremontowane istniejgce budynki mieszkalne z redukcjg zapotrzebowania na
energie pierwotng (Primary Energy Demand, PED) o co najmniej 30%, na
podstawie danych ze Swiadectwa Charakterystyki Energetycznej przed i po
modernizacji, w zaleznosci od kazdorazowego okresu zapadalnosci obligacij;

C. finansowaniu i/lub refinansowaniu projektow, inwestycji oraz wydatkéw na odnawialne
zrodta energii takich jak farmy stoneczne i wiatrowe (offshore), instalacje i/lub
urzgdzenia (docelowo neutralne energetycznie budynki).

Dla unikniecia watpliwosci, jeden Zielony Projekt moze by¢ realizowany przez wiecej niz jedng
Spotke Projektows.



