Nota Informacyjna
dla Obligacji serii PZ1
wyemitowanych przez
Ghelamco Invest sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie

pod adresem Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa

Niniejsza nota informacyjna zostata sporzadzona w zwigzku 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: 24 stycznia 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
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Podpisano przez:

Jarostaw Jukiel
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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

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

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

Emitent jest spotkg celowg utworzong na potrzeby emisji obligacji. Jej dziatalno$¢ jest zwigzana z
pozyskiwaniem funduszy na realizacje zamierzen inwestycyjnych przez Gwaranta oraz Podmioty
Zalezne Gwaranta. Bezposrednimi czynnikami ryzyka dla Spotki sg ryzyko walutowe i ryzyko
stopy procentowej, ktdre sg ograniczane poprzez naturalne ich zabezpieczenie przez udzielanie
finansowania spotkom w walucie, w jakiej sama pozyskuje finansowanie oraz z marzg
umozliwiajgcg pokrycie kosztow pozyskania tego finansowania. Inwestowanie w Obligacje wigze
sig réwniez z innymi czynnikami ryzyka dotyczacymi Grupy Gwaranta i jej dziatalno$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 inwestyciji, 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 spowodowac 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 ptynnosci 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 zdolnos¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan 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 przychod z wynajmu
nieruchomosci. W wyniku powyzszego podmioty z Grupy Gwaranta mogg wykazywa¢ znaczace
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$¢ niektorych projektow realizowanych przez podmioty Grupy Gwaranta
realizacja duzych kubaturowo czy powierzchniowo projektéw deweloperskich na tych
nieruchomosciach moze rodzi¢ sprzeciw badz protesty mieszkancéw czy uzytkownikow
okolicznych budynkéw. Protesty te mogg z kolei wptyngé negatywnie na bieg postepowan
administracyjnych dotyczacych projektéw badz tez spowodowa¢ wzmozong kontrole realizacji
projektu przez organy administracji powotane do nadzoru budowlanego i ochrony zabytkdw.
Ponadto nie mozna wykluczy¢, ze przeciwko podmiotom z Grupy Gwaranta podnoszone bedg
roszczenia i zgdania majgce swe podstawy w przepisach prawa budowlanego, prawa o
gospodarowaniu nieruchomos$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 mogg
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.

Niespetlnienie 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 budowlane;j.

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,
zacigga¢ kredyty, ustanawia¢ 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 22 grudnia 2022 r. warto$¢ nominalna zobowigzan Emitenta z tytutu wyemitowanych
obligacji wyniosta 1.045.000.000 PLN, przy czym saldo wyemitowanych obligacji moze sie
zmienia¢ w zwigzku z wykupami i emisjami nowych serii obligacji. Na date niniejszego dokumentu
Emitent nie posiada zobowigzan z tytutu kredytow bankowych i udzielonych gwaranciji.

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 kredytéw wyniosty 180.830 tys. EUR (w tym kredyty bankowe denominowane
w PLN), a w przypadku catkowitego wykorzystania kwot dostepnych w ramach udzielonych
kredytéw mogg wzrosng¢ do 241.600 tys. EUR oraz 160.000 tys. PLN.

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

Na skutek dalszego zadtuzenia, tgczna warto$¢ zadtuzenia Emitenta z tytutu emisji obligacji oraz
kredytow Grupy Gwaranta, a takze tgczna warto$¢ okresowych obcigzen odsetkowych moze sie
zwiekszac, co moze mie¢ wptyw 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
naleznosci netto wynika z salda netto pozyczek, naleznosci handlowych i narostych odsetek. W
przypadku braku spfaty tych naleznosci od pomiotow 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 projektow nie sg skorelowane z datami zapadalnosci
obligacji w szczegodlnych 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 dtuznego 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 zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji.

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

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

Emitent pozostaje tym samym narazony w zakresie 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 podmiotéw, w szczegdlnosci w stosunku do zobowigzanh 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 przychodéw
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 aktywéw
niz akcje lub udzialy w swoich Podmiotach Zaleznych, w tym w Emitencie i Spdtkach
Projektowych, a jego mozliwos¢ generowania srodkdéw pienieznych jest pochodng realizacji
zyskow i nadwyzek pienieznych przez Spotki Projektowe lub sprzedazy swoich aktywdw. Pomimo
posiadania aktywow przez Spotki Projektowe z uwagi na uwarunkowania rynkowe, ewentualne
kryzysy na rynkach, jak réwniez brak zainteresowania przez inwestoréw nabyciem projektéw
Grupy, Gwarant moze nie by¢ w stanie zebra¢ srodkdw na wywigzanie sie ze zobowigzan z tytutu
Poreczenia. Gwarant w ramach zarzgdzania ptynnoscig, udzielit pozyczek do spétek w Grupie
Ghelamco. Zatem zdolnos¢ 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 niewyptacalnos¢ Spétek
Projektowych moze mie¢ negatywny wptyw na mozliwos¢ wykonywania przez Gwaranta
zobowigzan z tytutu Poreczenia.

10



Brak mozliwosci refinansowania zapadajgcych zobowigzan 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. Istniejgce 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 zapadalno$ci
zobowigzan moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta i zdolnosé
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 spétek Grupy Gwaranta bylty 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 ptynnosciowa Emitenta jest dobra. Zarzad rozwazyt wptyw
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 szczegolnosci ich skutki dla kondycji gospodarczej Polski. Istotne dla
dziatalnosci Grupy Gwaranta sg w szczegolnosci czynniki makroekonomiczne dotyczgce kondycji
polskiej gospodarki: poziom stép procentowych, inflacja, poziom PKB, poziom inwestycji, dochody
gospodarstw domowych, poziom 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¢ przetozyty 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
nadchodzacych kwartatach. Skala wptywu epidemii COVID-19 na gospodarke Polski wcigz
pozostaje trudna do oszacowania. Z perspektywy dziatalnosci Grupy Gwaranta kluczowg role
odgrywac¢ bedzie w przypadku projektéw biurowych popyt najemcédw na nowg powierzchnie
biurowg oraz w przypadku projektow mieszkaniowych kondycja rynku pracy oraz poziom
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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 Swiata, 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 Zarzgdu 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 sporzagdzenia 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 scidle monitoruje i Sledzi wptyw sytuacji polityczno-gospodarczej w
Ukrainie na swojg dziatalnos¢, w tym na przyszig 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 czynnikdow 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 surowcéw, w szczegolnosci 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 roéwniez pogorszenie sytuacji
makroekonomicznej w regionie na skutek eskalacji dziatah 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 Sp&tek Projektowych.

Wzrost stép procentowych negatywnie wptywa na zdolnos¢ kredytowg nabywcow lokali
mieszkaniowych, jak rowniez na poziom kosztéw finansowych.

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

Wzrost kosztéw, wzrost inflacji oraz stop procentowych moze istotnie wptyng¢ na wielko$¢ i termin
realizacji przychodéw Spoétek Projektowych oraz na poziom kosztow realizacji projektow i kosztéw
finansowych, co w efekcie moze miec istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢ 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¢ probleméw
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 wplyw na dziatalnos¢ 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 wynikajgce 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 miedzynarodowg. W przypadku wystgpienia
spowolnienia czy pogorszenia sytuacji makroekonomicznej: i) najemcy poszukujg oszczednosci,
zmniejszenia kosztow statych i inwestycji, co bezposrednio wplywa na che¢ zmniejszenia
powierzchni najmu, a co za tym idzie kosztéw biura, ograniczenia lub nawet wstrzymania
wydatkow inwestycyjnych takze w zwigzku z ich umowami najmu, ii) nabywcy mieszkan i lokali
ograniczajg aktywnos¢ inwestycyjna.

Rynek nieruchomosci cechuje sie réwniez 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 okreslonych 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 projektéw.

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 przychoddéw 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 Spétek 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 projektow 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 wkiad inwestora w rozwaoj spotecznosci lokalnej. Ponadto, w przypadku braku zgody stron
trzecich na ustanowienie stuzebnosci moze zaistnie¢ koniecznos¢ wystgpienia na droge sadowa.
Opisane przypadki mogg mie¢ znaczacy negatywny wplyw na czas realizacji, koszty projektu, a
w konsekwencji na dziatalnos¢ 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 nabywcéw lub najemcéw projektéw.

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

Emitent jest podmiotem nieposiadajgcym udziatdbw w Spoétkach Projektowych oraz
nieprowadzgcym bezposrednich inwestycji w Spotki Projektowe. Zasadniczo nie posiada takze
innych aktywow niz naleznosci od Spdtek Projektowych (diug wewnatrzgrupowy
podporzgdkowany), ktérych sptata jest podporzadkowana sptacie kredytéw udzielonych danej
Spotce Projektowej przez banki (dtug bankowy). Niezaleznie od tego Spodtki Projektowe w
zaleznosci od potrzeb zaciggajg réwniez pozyczki od innych spoétek z Grupy Ghelamco
(dodatkowy dtug 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 diugu bankowego lub brak jego
sptaty w uzgodnionych w dokumentaciji kredytowej terminach moze m.in. wptyngé na rozpoczecie
procesu realizacji zabezpieczen przez banki bezposrednio z aktywdw danej Spotki Projektowej,
co moze opozni¢ sptate diugu wewnatrzgrupowego podporzadkowanego przez dang Spétke
Projektowg na rzecz Emitenta (a raczej na jej ograniczenie) lub w skrajnym przypadku skutkowaé
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 Obligacji
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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 wskaznikéw
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. Stopg
bazowg stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji bedzie
wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), ktory jest ustalany przez GPW
Benchmark S.A. (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 dziata¢ jako
administratorzy wskaznikéw referencyjnych obowigzek uzyskania odpowiedniego zezwolenia lub
rejestracji. W dniu 16 grudnia 2020 r., KNF jednogtosnie zezwolita na prowadzenie przez GPW
Benchmark SA dziatalnosci jako administrator wskaznikéw referencyjnych stép 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 szczegdlnosci, jesli metodologia obliczania
tego wskaznika lub inne zasady dotyczgce opracowywania takiego wskaznika referencyjnego
ulegng zmianie albo stawka WIBOR przestanie by¢ publikowana. Zmiany te mogg wptyng¢ 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. wskaznikéw 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 zaktada 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 kalkulacji 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. weszty w zycie przepisy Ordynacji podatkowej dotyczgce raportowania
tzw. schematéw podatkowych (Mandatory Disclosure Rules). Nowe przepisy implementujg w
Polsce dyrektywe UE w sposéb znacznie rozszerzony w stosunku do ich proponowanego zakresu.
Ze wzgledu na szeroki charakter przepisdéw dotyczacych schematéw podatkowych, obowigzek
raportowania moze dotyczy¢ kazdej transakcji lub nawet uzgodnienia biznesowego, ktdre zawiera
w sobie jakiekolwiek elementy podatkowe. Emitent moze nieprawidtowo zidentyfikowac 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 ztotych), 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 postanowien ogoélnej 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 czynnosci odpowiednie;j.

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 korzysci
podatkowej sprzecznej z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub jej przepisu, a sposob
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 kierujgcy 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 celéw
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 tadu.
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 odpowiedzialno$ci sprzedawcy oraz
ograniczenia sposobu korzystania z gruntow jak i dotyczgce raportowania specyficznych
elementow dziatalno$ci gospodarczej bywajg czesto zmieniane, przy czym zmiany mogq
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 spowodowaé bezposrednie
istotne zmiany dla prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i znaczgcy wzrost kosztéw realizacji
inwestycji czy tez zmiane ksztattu uméw z nabywcami lub najemcami lokali.

W przypadku nowych przepisow budzgcych watpliwosci interpretacyjne, ich wprowadzenie moze
stworzy¢ sytuacje niepewnosci co do obowigzujgcego stanu prawnego i spowodowaé 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 sposob 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 sprébujg zakwestionowaé zasadnosc
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¢ wptyw na ptynnosc, 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 $rodkami pienieznymi w terminie wymagalnosci. Odsetki mogg takze nie zostaé
wyptacone na skutek zajecia srodkéw pienieznych Emitenta w egzekucji prowadzonej przeciwko
Emitentowi lub probleméw technicznych. Dodatkowo Warunki Emisji Obligacji zawierajg szereg
klauzul, ktérych naruszenie daje prawo Obligatariuszowi (po spetnieniu okreslonych dziatan i
wypetnieniu odpowiedniej procedury) do zadania wcze$niejszego 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 odzyskac 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¢ wartosé
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 upadtosci oraz sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy
ostatnie lata przed ogtoszeniem upadiosci. Pomimo niewyptacalnosci Emitenta, wniosek o
ogtoszenie upadto$ci moze zosta¢ oddalony lub postepowanie upadtoSciowe moze zostaé
umorzone z braku majgtku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania. W razie
niewyptacalnosci lub zagrozenia niewyptacalnoscia Emitenta jego zobowigzania, w tym
zobowigzania z Obligacji, mogg réwniez podlegaé restrukturyzacji na mocy przepisow Prawa
Restrukturyzacyjnego. Restrukturyzacja moze polegaé na odroczeniu terminu sptaty zobowigzan
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z Obligacji, roztozeniu sptaty na raty, zmniejszeniu wysokosci zobowigzan lub ich konwersji na
udziaty w Emitencie. W ramach restrukturyzacji moze réwniez dojs¢ do zmiany, zamiany lub
uchylenia Poreczenia jako prawa zabezpieczajgcego wierzytelnosci z Obligacji. Ponadto, w razie
wszczecia postepowania upadtosciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego moze nie by¢
mozliwe prowadzenie egzekucji wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligaciji.

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$c
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 byc¢
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 wigze sie z ryzykiem zmienno$ci 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 wplywem 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 wynikow 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 okazac, ze ptynnosé 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.

Mozliwosé 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 Obligacji, 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 rezydencji
podatkowej Obligatariusza lub przepiséw krajowych przewidujgcych w niektorych sytuacjach
zwolnienie lub brak opodatkowania tym podatkiem. Jednoczesnie jednak zryczattowanemu
podatkowi dochodowemu podlegajg rowniez 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¢ mozliwosé weczesniejszego 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 mogt 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 wartos¢, 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, ktory zapewnitby mu stope zwrotu w
takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedgcych przedmiotem wczesniejszego wykupu.

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

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

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji uprawnienia Obligatariuszy zalezg od uchwat
Zgromadzenia Obligatariuszy. Zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjecia
okreslonych czynnosci przez Obligatariuszy i Emitenta. Decyzje Zgromadzenia Obligatariuszy
podejmowane sg odpowiednig wiekszoscig gtosow posiadaczy Obligacji, w zwigzku z czym
Obligatariusze 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
Warunkow 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 gtoséw. 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 wezmg
w nim udziat Obligatariusze posiadajgcy 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 wykonywa¢ 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 wptywaé 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 Obligacji, 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 uczestnikéw;
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 ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze
ulec przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek Emitenta lub jezeli w ocenie ASO GPW zachodzag
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 inwestorow, 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 okoliczno$ciach wskazujgcych na mozliwosé
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw
inwestoréw, KNF moze zazgdac 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 prowadzaca alternatywny
system obrotu moze podjg¢ 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 inwestoréw lub zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania rynku. W takim wypadku firma inwestycyjna prowadzaca
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 informacji
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 informaciji poufnej, manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia
obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem
art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia 596/2014, chyba Zze 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;
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jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw;

jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie
obrotu;

wskutek otwarcia likwidacji emitenta;

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

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

Zgodnie z Artykutem 78 ust 4. Ustawy o Obrocie, na zadanie KNF, GPW jako organizator
alternatywnego systemu obrotu, wyklucza z obrotu wskazane przez KNF instrumenty finansowe,
w przypadku gdy 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 osob 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 osiggnietej 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 obowigzkow, 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 wysokosci 2.072.800 zt. Zgodnie z art. 176
ust. 3 Ustawy o Obrocie, art. 96 ust. 6 pkt 2 oraz ust. 7-8a Ustawy o Ofercie stosuje sie
odpowiednio.

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 zastosowa¢ obie sankcje tgcznie. W
przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez
emitenta w wyniku naruszenia obowigzkdw, 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 zalezno$ci 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 § 17¢ 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 informac;ji poufnych organy panstwowe mogag natozy¢
na niego administracyjne sankcje pieniezne, ktérych maksymalna wysoko$¢ powinna stanowi¢ 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 obowigzkow zwigzanych z prowadzeniem list os6b posiadajgcych
dostep do informacji poufnych lub transakcjami oséb petnigcych obowigzki zarzgdcze powinno
wigzaC sie z mozliwoscig natozenia na niego kary pienieznej w wysokosci co najmniej
réownowartosci 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 przepiséw prawa lub odpowiednio uzasadnionego naruszenia takich przepiséw
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 przepiséw 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, przepisow
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 wystepujace 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
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Ustawy o Ofercie (podmiot wnioskujgcy o dopuszczenie papieréw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym bez zgody ich emitenta), przedstawienie stanowiska co do
takiego podejrzenia, nie dluzszy jednak niz 10 dni roboczych.

Zgodnie z art. 17a ust. 2 Ustawy o Ofercie, KNF uchyla decyzje zawierajgcg zadanie, o
ktérym 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.

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 papieréow wartosciowych lub innych instrumentéw
finansowych do obrotu na rynku regulowanym, przepiséw ogdlnych Ustawy o Ofercie lub
przepisdow 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 sprzedazg, 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.

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.

Zgodnie z art. 17b ust. 3 Ustawy o Ofercie, KNF niezwtocznie uchyla decyzje zawierajgca
zgdanie, o ktérym 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.

CEL EMISJI INSTRUMENTOW DLUZNYCH

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

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

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

24



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

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

OKRESLENIE RODZAJU EMITOWANYCH INSTRUMENTOW DLUZNYCH

Obligacje na okaziciela spd&ki Ghelamco Invest sp. z o.0. serii PZ1, 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) i b)
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 9 stycznia
2023 r.;

(iv) uchwat zarzgdu Emitenta z dnia 27 pazdziernika 2022 roku oraz z dnia 9 stycznia 2023
r.

Oferta Obligacji objetych Notg Informacyjng skierowana byta do 149 inwestoréw, w tym do
147 inwestorow innych niz inwestorzy kwalifikowani. Tym samym, brak koniecznosci
sporzgdzenia prospektu wynikat z art. 1 ust. 4 lit. a) i b) Rozporzgdzenia Prospektowego.

W okresie dwunastu miesiecy poprzedzajgcych oferte Obligacji objetych Notg Informacyjng
Emitent nie przeprowadzit zadnej innej oferty publicznej papierow wartosciowych, o ktorej
mowa w art. 1 ust. 4 lit. b Rozporzgdzenia Prospektowego. Tym samym, oferta Obligacji
objetych Notg Informacyjng nie wigzata sie z przewidzianym w art. 3 ust. 1a Ustawy o Ofercie
obowigzkiem opublikowania memorandum informacyjnego podlegajgcego zatwierdzeniu
przez KNF.

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 piecdziesigt milionéw euro).

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

W ramach serii PZ1, zostanie wyemitowanych do 30.000 sztuk Obligacji o tgcznej wartosci
nominalnej emisji w wysokosci do 30.000.000 PLN (stownie: trzydziesci 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 jest zalezna od daty zapisu wedlug ponizszej tabeli:
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8.

Dzien ztozenia zapisu Cena E'miS\‘/'jna Jednej
Obligacji w PLN
1. 10 stycznia 2023 r. 972,08
2. 11 stycznia 2023 r. 972,41
3. 12 stycznia 2023 r. 972,74
4., 13 stycznia 2023 r. 973,07
5. 14 stycznia 2023 r. 973,40
6. 15 stycznia 2023 r. 973,73
7. 16 stycznia 2023 r. 974,06
8. 17 stycznia 2023 r. 974,39
9. 18 stycznia 2023 r. 974,72
10. 19 stycznia 2023 r. 975,05
11. 20 stycznia 2023 r. 975,38
12. 21 stycznia 2023 r. 975,71
13. 22 stycznia 2023 r. 976,04
14. 23 stycznia 2023 r. 976,37

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 10 stycznia 2023 r. i trwata do dnia 23 stycznia 2023 r.

8.2. Data przydziatu instrumentéw dtuznych

Wstepny przydziat Obligacji nastapit w dniu 24 stycznia 2023 r. Ostateczny przydziat Obligaciji

nastgpi w Dniu Emisji.

8.3. Liczba instrumentéw diuznych objetych subskrypcja lub sprzedaza

W ramach oferty Emitent oferowat do 30.000 (stownie: trzydziesci tysiecy) Obligaciji.

8.4. Stoparedukcji

Srednia stopa redukcji wyniosta 45,54%.

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

W dniu 24 stycznia 2023 r. Emitent wstepnie przydzielit 30.000 (stownie: trzydziesci 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 Obligaciji jest zalezna od daty zapisu wedtug ponizszej tabeli:

Cena Emisyjna jednej
Obligacji w PLN

15. 10 stycznia 2023 r. 972,08

16. 11 stycznia 2023 r. 972,41

17. 12 stycznia 2023 r. 972,74

18. 13 stycznia 2023 r. 973,07

19. 14 stycznia 2023 r. 973,40

Dzien ztozenia zapisu
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Dzien ztozenia zapisu Cena E'miS\‘/'jna Jednej
Obligacji w PLN
20. 15 stycznia 2023 r. 973,73
21. 16 stycznia 2023 r. 974,06
22. 17 stycznia 2023 r. 974,39
23. 18 stycznia 2023 r. 974,72
24. 19 stycznia 2023 r. 975,05
25. 20 stycznia 2023 r. 975,38
26. 21 stycznia 2023 r. 975,71
27. 22 stycznia 2023 r. 976,04
28. 23 stycznia 2023 r. 976,37

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

Na rynku pierwotnym zapisy na Obligacje ztozyto 127 inwestorow (liczba uwzglednia
subfundusze).

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

Obligacje przydzielono 127 inwestorom (liczba uwzglednia subfundusze).

8.9. Informacja czy osoby, ktérym przydzielono instrumenty finansowe w ramach
przeprowadzonej subskrypcji lub sprzedazy w poszczegélnych transzach, sa
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, ktorzy objeli instrumenty finansowe w ramach
wykonywania umoéw o subemisje, z okresleniem liczby papierow
wartosciowych, ktore objeli, wraz z faktyczng ceng jednostki instrumentu
finansowego (cena emisyjna lub sprzedazy, po odliczeniu wynagrodzenia za
objecie jednostki instrumentu finansowego, w wykonaniu umowy subemisiji,
nabytej przez subemitenta)

Obligacje nie byly obejmowane przez subemitentéw.

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

Koszty emisji zostang ujete w sprawozdaniu finansowym Emitenta oraz Gwaranta w
miesigcach poniesienia jako koszty zwigzane z emisjg obligacji Serii PZ1.

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 rowng
Naleznosci Gtéwnej, tj. 1.000 PLN (stownie: tysigc ztotych). Ptatnosci z tytutu Obligacji bedg
dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotow
prowadzgcych Rachunki.
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Ptatnosci z tytutu wykupu Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérzy bedag
posiadali Obligacje w dniu 29 stycznia 2026 roku, zgodnie z Regulacjami KDPW, za
posrednictwem KDPW oraz podmiotow prowadzgcych Rachunki.

Jezeli Data Wykupu przypadnie na dzieh 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 punktéw 8 (Przypadek Naruszenia Zobowigzan Emitenta) i 11
(Nastepstwa Wystapienia 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 bylty wymagane zgodnie z prawem) oraz bedag
dokonywane z uwzglednieniem przepiséw prawa obowigzujgcego w dniu dokonania ptatnosci. W
szczegolnosci wysokosc odsetek ptatnych z tytutu Obligacji moze by¢ ograniczona przez przepisy
okreslajace wysokos¢ odsetek maksymalnych wynikajgcych z czynnosci prawnych.

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

9.2.  Woczesniejszy wykup na zagdanie Emitenta

Emitent bedzie miat prawo wczesniejszego wykupu Obligacji na wtasne zgdanie. Prawo Emitenta
do wczesniejszego wykupu Obligacji moze zostaé wykonane zaréwno 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 czesci Obligacji, Obligacje
posiadane przez kazdego Obligatariusza bedg podlega¢ wykupowi proporcjonalnie do tgcznej
liczby posiadanych przez niego Obligacji.

Prawo Emitenta do wczesSniejszego 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.
Szczegotowe 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.

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 wcze$niejszego wykupu Obligacii.

9.3.  Weczesniejszy wykup na zadanie Obligatariusza
Wczesniejszy wykup Obligacji na zadanie Obligatariusza bedzie modgt nastgpi¢ zgodnie
z nastepujgcymi punktami Warunkéw Emisji:

= 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 zgdanie
Obligatariusza bedg dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW oraz za posrednictwem KDPW.

9.4. Zasady naliczania i ptatnosci Kwoty Odsetek
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Ptatnos¢ Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od dnia 3 lutego 2023 r. (wtgcznie) do Dnia Wykupu, w ktorej Emitent
dokona wykupu catej Naleznosci Gtownej z tytutu kazdej Obligacji (z wytgczeniem tego dnia) a w
odniesieniu do Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi - do dnia przypadajgcego w
Dniu Wczesniejszego 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 Ptatnosci Odsetek przypadnie
na dzien niebedgcy 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. Ptatno§¢ Kwoty Odsetek nastapi zgodnie
z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych 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 podmiotéw prowadzacych Rachunki.

Okresy Odsetkowe

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

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

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

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
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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 by¢ 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 _
365
gdzie:
KO oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligacji 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 Naleznos¢ Gtéwng
LD oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym

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

Ustalenie Stopy Procentowej

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

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

c. 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;.

d. Jesdli brak dostepnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogtoszeniem Konca 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 ktérym WIBOR albo
oficjalny nastepca bedzie ponownie dostepny.

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

g. 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 pozniej 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.

h. Stopa Procentowa ustalona przez Agenta Kalkulacyjnego dla danego Okresu Odsetkowego
(z wyjatkiem konieczno$ci 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).

i. W przypadku gdy ustalona Stopa Procentowa bedzie mniejsza niz zero, dla potrzeb
obliczenia Kwoty Odsetek przyjmuje 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 Informacyjne;.

10.1.2. Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tytutu Poreczenia. Poreczenie udzielone zostato
W oparciu o 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 PZ1. W ramach Poreczenia
Gwarant nieodwotalnie udzielit poreczenia wierzytelnosci przystugujgcych kazdorazowym
posiadaczom obligacji wyemitowanych w ramach Programu, z tytulu zaptaty wszelkich
Kwot do Zaptaty wynikajgcych z posiadanych przez nich obligacji, do 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 wlasne zobowigzanie, zobowigzat sie do zaptaty na rzecz posiadaczy obligacii
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, fgcznie z odsetkami ustawowymi
za opoOznienie w wykonaniu zobowigzan z obligacji lub z Poreczenia, do maksymalnej
kwoty 10.000.000 PLN (stownie: dziesie¢ miliondw ztotych).

10.1.3. Swiadczenia pieniezne z tytutu wierzytelno$ci, o ktérych mowa w pkt 10.1.2. powyzej bedg
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
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10.1.4.

kwalifikowanymi podpisami elektronicznymi Obligatariusza lub oséb uprawnionych do
reprezentacji Obligatariusza moze by¢ przestane za posrednictwem poczty elektroniczne;j
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
opoznienia w spetnieniu zobowigzan wynikajgcych z pkt 10.1.2. powyzej.

W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego
Gwaranta aktywdw 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  przystugujacych
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 wydatkdw poniesionych przez tych obligatariuszy w
zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta lub nowego Gwaranta zobowigzan
pienieznych z tytutu posiadanych przez nich obligacji wyemitowanych w ramach Programu
lub z Poreczenia, fgcznie z odsetkami ustawowymi za opoznienie w wykonaniu
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
0 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 zgdania (z
kopig dla podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora
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 (i) zatgczy¢ do zgdania swiadectwo
depozytowe dotyczace posiadanych Obligacji wystawione w zwigzku z Zzgdaniem
wczesniejszego ich wykupu. Doreczenie takiego zgdania oraz dokonanie Zmiany
Gwaranta powoduje, ze Naleznos¢ 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$¢ dokonania Zmiany
Gwaranta przed najblizszym Dniem Ptatnosci Odsetek przypadajacym po ztozeniu przez
Obligatariusza zgdania wczesniejszego wykupu powoduje, iz Emitent zobowigzany jest do
niezwtocznego opublikowania raportu (nie pozniej niz na 7 Dni Roboczych przed Dniem
Ptatnosci Odsetek) o rezygnaciji ze Zmiany Gwaranta, albo raportu o planowanym nowym
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terminie Zmiany Gwaranta, oraz do niezwtocznego zwrotu otrzymanych sSwiadectw
depozytowych, za$ 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¢ do zgdania swiadectwo
depozytowe dotyczace 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 pfatno$ci winna by¢ niezwtocznie zaptacona (nie
pdzniej 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 Emisji, jezeli Obligacje posiadane przez
Obligatariuszy zadajgcych wczesniejszego wykupu Obligacji w zwigzku z planowang
zmiang Gwaranta wykupione zostang najpdzniej w terminach wskazanych w niniejszym
punkcie.

10.1.5. 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 sytuaciji jesli podmiot ten bedzie podmiotem
przejmujgcym, zas Gwarant bedzie podmiotem przejmowanym, albo gdy potgczenie
skutkowac bedzie zawigzaniem nowej spoiKi.

10.1.6. Zmiany Gwaranta w rozumieniu punktu 10.1.4. powyzej nie stanowi w szczegoélnosci:

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 ktérym 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 Zabezpieczen, ktérzy na pisemne zgdanie Obligatariusza wystawig
kopie dokumentu Poreczenia, poswiadczong za zgodnos¢ z oryginatem przez adwokata,
radce prawnego lub notariusza.

10.2. Oznaczenie podmiotu udzielajgcego zabezpieczenia i administratora zabezpieczen

Na dzien sporzgdzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Poreczenie, o ktbrym mowa w punkcie 10.1.
powyzej jest wudzielone przez Granbero Holdings Limited spétke 2z ograniczong
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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 Milanéwek.

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 Spoétke obligacjami

Seria/program

Data emisji

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

Poreczenie

Program emisji do

400 min PLN z 2018 roku - VIl Program Emisji Obligacji

Obligacje Serii PT

16.12.2020

45 000 000 PLN

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

Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztow i wydatkdw zwigzanych z
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 350 min PLN z 2019 roku (realizowany na podstawie prospektu emisyjnego)
- VIl Publiczny Program Emisji Obligacji

Obligacje Serii PPO | 08.04.2020 50 000 000 PLN

Obligacje Serii PPP1 | 16.07.2020 75 000 000 PLN Poreczenie wierzytelnoéc? z obligacji do maksymalnej kwoty
720.000.000 PLN wyemitowanych w ramach VIII Programu

Obligacje Serii PPP2 | 16.07.2020 35 000 000 PLN Publlcz.nych Em|§J| Obligacji. Poreczyciel zoboww’lzai §|e takze f:io
pokrycia wszelkich udokumentowanych kosztéw i wydatkow

Obligacje Seril PPR |31.07.2020 | 40000000 PLN | 2iazanych z dochodzeniem wykonania przez emitenta lub
Poreczyciela zobowigzan pienieznych z tytutu obligaciji

Obligacie Seri PPP3 | 12.08.2020 45 000 000 PLN wyemitowanych w ramach programu lub poreczenia, tgcznie z

'gacje seri o odsetkami ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN
Obligacje Serii PPP4 |12.08.2020 50 000 000 PLN
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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 kosztéw 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
720.000.000 PLN wyemitowanych w ramach IX Programu Emisji

Obligacje Serii PU2

25.03.2021

285 000 000 PLN

Obligacji. Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych  kosztéw i 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 kosztéw i wydatkow zwigzanych z
dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Porgczyciela
zobowigzan pienieznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, tacznie z odsetkami
ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN

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

03.02.2022

30 000 000 PLN

Poreczenie wierzytelnosci z obligacji do wyemitowanych w ramach
Xl programu emisji obligacji maksymalnej kwoty 270.000.000 EUR.
Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych  kosztéw i wydatkbw zwigzanych z
dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Porgczyciela
zobowigzan pienieznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, tgcznie z odsetkami ustawowymi
do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN.

11. WARTOSC ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN NA OSTATNI

POPRZEDZAJACEGO

UDOSTEPNIENIE C
PERSPEKTYWY KSZTALTOWANIA ZOBOWIAZAN

DZIEN KWARTALU
PROPOZYCJI NABYCIA ORAZ
EMITENTA DO CZASU
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CALKOWITEGO WYKUPU DLUZNYCH INSTRUMENTOW  FINANSOWYCH
PROPONOWANYCH DO NABYCIA

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

Wartos¢  zaciggnietych  zobowigzan Emitenta (z  wyszczegdlnieniem  zobowigzan
przeterminowanych) na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcy udostepnienie propozycji nabycia o
nie wiecej niz 4 miesigce, tj. na dzien 30 wrzesnia 2022 r. wynosita 1.044.318.756,04 PLN
(stownie: jeden miliard czterdziesci cztery miliony trzysta osiemnascie tysiecy siedemset
pie¢dziesigt szeS¢ ztotych 04/100), w tym 0,00 PLN (stownie: zero zitotych) zobowigzan
przeterminowanych (dane niezaudytowane).

11.2. Perspektywy ksztattowania zobowigzan Emitenta

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

i) zobowigzan z tytutu obligacji wyemitowanych przez Spétke i niewykupionych przed dniem
sporzgdzenia Noty Informacyjnej;

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

iii) zobowigzan wynikajgcych z biezgcej dziatalnosci Emitenta (koszty administracji, siedziby,
wynagrodzenia zarzgdu);

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 o 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.

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

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

D. Obligacji serii PPP3 (ISIN PLGHLMC00479) 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 potrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 15 stycznia 2024 roku.
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Obligacji serii PPP4 (ISIN PLGHLMCO00479) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 12 sierpnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o statg stope w
wysokosci 6,10% w skali roku. Kupon jest ptatny w okresach poétrocznych, a data wykupu
obligacji zostata okreslona na dzien 15 stycznia 2024 roku.

Obligacji serii PPR (ISIN PLGHLMCO00487) na kwote 40.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 31 lipca 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 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 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 pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzieh 25 wrzesnia
2024 roku.

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

Obligacji serii PT (ISIN PLGHLMCO00511) na kwote 45.000.000 PLN wyemitowanych w dniu
16 grudnia 2020 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 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 pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 16 grudnia 2024 roku.

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

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 powigekszony 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.

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

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 powigkszony o marze w wysokosci 5% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach poétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 29 wrzesnia 2025 roku.

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
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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 29 wrzesnia 2025 roku.

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

Nie dotyczy, gdyz przedsiewziecie nie zostato okreslone.

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

Emitentowi oraz emitowanym przez niego instrumentom diuznym nie przyznano ratingu.

14. ZASADY PRZELICZANIA WARTOSCI SWIADCZENIA NIEPIENIEZNEGO NA
SWIADCZENIE PIENIEZNE

Z tytutu Obligacji Obligatariuszom przystugujg tylko Swiadczenia 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 PRZYSLUGIWALABY Z OBJETYCH
AKCJI, (B) OGOLNA LICZBA GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA.

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami zamiennymi na akcje.

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

Nie dotyczy. Obligacje nie sg obligacjami z prawem pierwszenstwa.

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

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

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

2. Ujednolicony aktualny tekst umowy spodtki Emitenta.

w

Petny tekst uchwat stanowigcych podstawe emisji instrumentéw dtuznych objetych Notg
Informacyjng

Kopia Warunkow Emisiji.
Kopia Poreczenia.

Kopia umowy o ustanowienie Administratora Zabezpieczen.

N o 0 9N

Definicje i objasnienia skrétéw.
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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 24.01.2023 godz. 14:39:13
Numer KRS: 0000434759

Informacja odpowiadajgca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sadowym 28.09.2012
Ostatni wpis | Numer wpisu 23 Data dokonania wpisu 27.06.2022
Sygnatura akt RDF/394155/22/155
Oznaczenie sadu SYSTEM
Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 146318915, NIP: 5213637451

3.Firma, pod ktorg spotka dziata

GHELAMCO POLSKA SPOrKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

4.Dane o wczesniejszej rejestracji

pozytku publicznego?

5.Czy przedsiebiorca prowadzi dziatalnos¢  |NIE
gospodarcza z innymi podmiotami na

podstawie umowy spotki cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizacji NIE

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 23.08.2012 R. - ROBERT SIELSKI - NOTARIUSZ W WARSZAWIE, REP. A NR 11327/2012.

2 11.07.2013, REP. A NR 9789/2013, NOTARIUSZ ROBER SIELSKI, KANCELARIA NOTARIALNA W
WARSZAWIE PRZY UL. MARSZALKOWSKIE] 55/73

- ZMIANA: § 2

- § NASTEPNY PO § 19 UMOWY SPOYKI OZNACZONY ZOSTAJE NUMEREM 20, NUMERACIA
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KOLEINYCH §8§ NIE ULEGA ZMIANIE.

3 09.08.2017R., REP. A NR 8961/2017, NOTARIUSZ ROBERT SIELSKI, KANCELARIA NOTARIALNA
W WARSZAWIE, ZMIANA § 11

4 25.07.2018 R., REP. A NR 8727/2018, NOTARIUSZ ROBERT SIELSKI, KANCELARIA NOTARIALNA
W WARSZAWIE, ZMIANA: §2 UMOWY SPOLKI, PRZYJETO TEKST JEDNOLITY UMOWY SPOLKI.

Rubryka 5
1.Czas, na jaki zostata utworzona spdtka NIEOZNACZONY
2.0znaczenie pisma innego niz Monitor | ------
Sadowy i Gospodarczy, przeznaczonego do
ogtoszen spotki
3.Wspdlnik moze miec: WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

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

5.Czy obligatoriusze majg prawo do ok
udziatéw w zysku?

Rubryka 6 - Sposéb powstania spotki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane wspdlnikow

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma HANSETA HOLDINGS LIMITED

2.Imiona HokAAK

3.Numer PESEL/REGON -

4 NumerKRS e

5.Posiadane przez wspdlnika udziaty ~ |100 UDZIALOW O tACZNEJ WYSOKOSCI 5.000,00 ZtOTYCH

6.Czy wspdlnik posiada cato$¢ udziatéw | TAK
spotki?

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysoko$¢ kapitatu zakladowego 5000,00 Zt

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

Brak wpisow

Rubryka 9 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 10 - Nie dotyczy

Brak wpisow
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Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposdb reprezentacji podmiotu

DO SKtADANIA I PODPISYWANIA OSWIADCZEN W IMIENIU SPOEKI UPRAWNIONY JEST KAZDY
CZLONEK ZARZADU SAMODZIELNIE

Podrubryka 1
Dane os6b wchodzacych w sktad organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub Firma

GHEYSENS

2.Imiona

PAUL

3.Numer PESEL/REGON

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 PANNIER
2.Imiona PHILIPPE
3.Numer PESEL/REGON ==
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 VAN DER TOOLEN
2.Imiona JEROEN REINIER
3.Numer PESEL/REGON 72032518479
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

Rubryka 2 - Organ nadzoru

Brak wpiséw

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpiséw

Dziat 3
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Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajacej dziatalnosci

przedsiebiorcy

—

41, 20, Z, ROBOTY BUDOWLANE ZWIAZANE ZE WZNOSZENIEM BUDYNKOW MIESZKALNYCH I
NIEMIESZKALNYCH

2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci
przedsiebiorcy

43, 11, Z, ROZBIORKA I BURZENIE OBIEKTOW BUDOWLANYCH

2 43, 39, Z, WYKONYWANIE POZOSTALYCH ROBOT BUDOWLANYCH WYKONCZENIOWYCH

3 68, 20, Z, WYNAJEM I ZARZADZANIE NIERUCHOMOSCIAMI WrASNYMI LUB DZIERZAWIONYMI

4 68, 10, Z, KUPNO I SPRZEDAZ NIERUCHOMOSCI NA WXASNY RACHUNEK
68, 31, Z, POSREDNICTWO W OBROCIE NIERUCHOMOSCIAMI

6 23, 62, Z, PRODUKCIA WYROBOW BUDOWLANYCH Z GIPSU

7 23, 69, Z, PRODUKCJA POZOSTALYCH WYROBOW Z BETONU, GIPSU I CEMENTU

8 63, 99, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC USEUGOWA W ZAKRESIE INFORMACII, GDZIE INDZIE]
NIESKLASYFIKOWANA

9 70, 22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIALALNOSCI

GOSPODARCZE]J I ZARZADZANIA

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do
polu

1.Wzmianka o ztozeniu 1 18.07.2013 28.09.2012 - 31.12.2012

rocznego sprawozdania 2 14.07.2014 OD 01.01.2013 DO 31.12.2013

finansowego
3 13.07.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
4 14.07.2016 OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
5 04.07.2017 OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
6 29.06.2018 OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
7 10.07.2019 OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
8 10.06.2020 OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
9 29.06.2021 OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
10 27.06.2022 OD 01.01.2021 DO 31.12.2021

2.Wzmianka o ztozeniu opinii 1 kK 28.09.2012 - 31.12.2012

biegtego rewidenta /

sprawozdania z badania

rocznego sprawozdania

finansowego

3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 kxRN 28.09.2012 - 31.12.2012

lub p_ostanO\_Nlenla ° 2 *kxkK OD 01.01.2013 DO 31.12.2013

zatwierdzeniu rocznego

sprawozdania finansowego 3 *kxkK OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
4 Fkkrok OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
5 Fkkrok OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
6 Fkkrok OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
7 Fkkrok OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
8 Fkkrok OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
9 Fkkrok OD 01.01.2020 DO 31.12.2020
10 Fkkrok OD 01.01.2021 DO 31.12.2021

4.Wzmianka o ztozeniu 1 kKK 28.09.2012 - 31.12.2012
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sprawozdania z dziatalnosci |, HHoHHK 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
podmiotu
3 HoHopokK OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
4 otk OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
5 HoHopokK OD 01.01.2016 DO 31.12.2016

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Brak wpisow

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnoSci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczagcym rok obrotowy

1.Dzien konczacy pierwszy rok obrotowy, za [31.12.2012
ktory nalezy ztozy¢ sprawozdanie finansowe

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisow

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 wpisow

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

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisow

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki
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Brak wpiséw

Rubryka 3 - Nie dotyczy

Brak wpiséw

Rubryka 4 - Informacja o potgczeniu, 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 24.01.2023

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


































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 NADZORGCZEJS
GHELAMCO INVEST
SPOLKA 7 OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCLA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 27 PAZDZIERNIKA 2022 1.

W Sprawie. wyratenia zgody ne ustanowienie
programu emisji obligacii { wyraZenia zgody na
zaciggame przez Spike zobowigzah I tytulu
obligacf oraz fazanych z wuat Aoniem
programy oraz  ofertam  publicenymi
niepublicznymi obligacil.

L 3

Raifa Nadzorcza Ghelamcn Invest sp. z 0.0. z
siedzihg w Warszawie, spold wpisens] do

RESOLUTION OF THE SUPERVISORY
BOARD OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSGIA
WITH IT8 REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 27 OCTOBER 2022

on. consent lo establish the bond issue
programme and to consent to the Company's
ncurring obligations under the bonds and
thiigations connecisd with the esigblishment of
the program and the public and non-public
offerings of the bonds.

$1

Supendsary Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., 8 company with its regislared office in

rejesiru pezedsighlorcow Krajowsgo Rej
prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIi| Wydzist
Gospoderczy KRS pod nr 185773 (.3pbike”)
dzistajac ne podstawle arl, 222 §4 Kodaksu
Spolek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spolki  postanawia  wyrazé  zgode na
ustanowiende X1 programu  emisjl obligacii
{Frogram”) zebezpieczonych pureczenem
udzielonym przez Granbero Hoidings Limited z
siedzibg na Cyprze (Wep6linlk™) ub inny
podmict okredlony 2godnie z Warunkamj Emisjt
2definiowanymi  ponitel, w ramach kidrege
Spdtka mote dokonywad wielokroych emis]l
obligacit do maksymalne; tacznej wartosici
inakne] wyermi 1ych w ramach Programu
i niswykupionych obligaci w  wysokodc
150.000.000 EUR (sto pigédziesiat milondw
ews) w danym czasie lub réwnowartodci te)
kwoty w PLN (.Obligacje™). na warunkach
okradlonych w §2 poniZej oraz wyrata zgode, na
zaciagania przez Spoke zobowigzan z tytuly
Oblgacii oraz zwiazanych z ustanowieniem
Programu  oeaz  ofertami  publicznymi i
niepubliczrymi Obligacji.

Obkgacje emiowana w ramach Programu beda
oferowane nispublicznie {na podstaewie art 33
pt 2 uslawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
abligacjach (Dz.U. z 2022 r., poz. 454) (, Ustawa
o Obligrcjech™)} iub publiczrie. Katda oferta
publiczna Obligacji emiowanych w ramach
Programu w trybie art 33 ust. 1 Ustawy o
Obligagjach przeprowadzana bedzie w oparciu o
slosowny wyjatek od obowigzku sporzadzenia
prospekiy  przewidziany w Rozporzadzeniu
Paramentu  Europejskiego i Rady {UE)
201711129 z dria 14 czerwca 2017 I. w sprawie
peospektu, kidey ma byt publikowany w zwigzku

t

' , dod in the business register of the
National Courl Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, XH|
Commercial Division of the Natonal Court
Register under no. 185773 {the "Company"),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commenciat
Companies Cods and §23 saction 5 of the
Company's Artkcies of Association, resoives lo
give its coneent that the Company will establish
X) bord issue programme (the “Programma”)
securad by a surelyship grantsd by Granbero
Holdings Limited with its registersd ssat in
Cyprus (the "Shareholder”) or other entity
designated in accordance with the Temns and

' 83 defined below, undar which the
Company may repeatedly issus bonds up to the
maximurnm  aggregete  amount of EUR
150,000,000 {ohe hundred fifty million surc) for
all bonds issued under the Programme and not
rodepmed within a given time period, or its
equivaient in PLN (the “Bonds™), purtuant ic the
terms and conditions set out in §2 betow and
consens to the Company's incuming obligations
under the Bords end obligations connected with
the establishment of e Program and public and
non-public offerings of the Boruds.

The bonds within the Pragramme shall ba issued
within @ non-pubdic (pursuant to Article 33 itemn 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journat of laws of 2022, item 454), (the “Act on
Bonuds")) of publc offering. Each public offering
within the Programme in accordance with Article
33 itam 1 of the Act on Bonds will be camied put
pursuant to a relevant sxception to the coligation
to prepare a provided for in the
Regulation (EL) 20171129 of the Europoan
Parliament and of the Councii of 14 Juna 2017 on
the prespectus to be published whan securiies
are offered to the public or admithed 1o trading on



z oferty publiczng papisrdw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na  nymku
regqulowanym  Oofaz  uchylenia  dyreklywy
2003f1MWE.

Szczegblows warunki emisji poszczegéinych
serli Chligacji emitowanych w ramach Programu
{Warunki  Emisfi’) zostang  ustalone w
odrebeych uchwetach Zarzadu Spoki.

Kwola Programu moze Ulec zwigksZeniu, o okres
trwarka Programu wydhiteni w drodze odrebne
uchwaly orgendw Spélki oraz  stosownego
aneksu do uMowy programaweyj,

§2
Obligacie bpdg emitowane na nastepujacych
warunkach:

Chligacia bgdg smitowane ne podstawie
Ustawy o Obligacjach;

Obdigacie nie  bedg mialy formy
dokumentu. Obligacje mogg, stosownie
do Warunkéw Emisji dane] serii Obligadji,
zostaé  zarejestrowane w  plerwszaj
kolejnofici w ewidendi prowadzone) przez
agents emisli zgodnle z art. T usl, Ta
ustovyy Z dria 29 lipca 2005 1. o obrocie
instrumentami finansowymi (t] Dzl). z
2022 r. poz. 1500, z pdin. zm.), a
nasteprva w depozycie papiendw
wartodciowych  prowedzonym  przez
Krajowy Depozyt Papierdw
Wartodciowych S.A., albozara;aﬂrmne

(b}

a8 regulated markst, and repegkng Direcliva
2003/71/EC.

The detailed conditions of an offering of each
series of Bonds being issusd within the
Prograrmme {Terms and Conditions™) shal! ba
determined by separate resolutions of the
Company's Mansgement Board.

The amownt of the Programme may be incrassed
ard the term of the Programma may be axtended
by way of a separate resclution of the Company's
govemning bodies and the relevent annax ta the
Programme Agreament.

The Bohds will be issued on the folowing
conditions:

{a} the Bonds will be issuad on the basis of
the Act on Bonids;

the Bonds will not be in the form of
documents. The Bords may, pursuant to
the Tenmns and Conditions of the issuance
of Bonds of a paricular series, be
ragistered first in the records kept by the
issue agert in accordance with art. 7
section T of the Act of 28 July 2005 on
tracing in Ffnanclal instruments {i.e.
Joumal of Laws of 2022, item 1500, as
amended), and then they wil
subsequentty be registered In the
securiies deposit operated by the
Metional  Depository  for  Securites
{Krajowy Depozyt Papiorow
Warlosciowych 5A.), or they will be

&

Depozyt Papierow registered  directty in the securities

Wartoéclaowych $.A deposit operated by ihe Matonal
Depository of Securiies  (Krajowy

Depozyt Papiersw Wartosciowych S.A.Y,

{e) Oblgacia moga zostacwprowadmnedo c) the Bends may be introduced to an
alternaty f altenative trade aystsm  Catalyst

(. Cllalyu"] pmadzunago PZez Gietdv
Papieriw Wartofciowych w Warszawie
5.A., jarali taki chowigzek bedzie wynikat
z Wanunkaw Emiajl danej serii Chligacii;

("Catalyst”) oporated by the Warsaw
Stock Exchange {Giekla Paplercw
Wartnsciowych w Warszawie S.A) if
such abligation results from the Tams
and Canditions of the ssuance of the
Bonds of a particular saries;



)

"

n

{g}

{}

i

Ohbligacie beda emitowane w ramach
Programu, w oCkresie rozpocZynalgcym
&g  od Onhim  Zawarcia  umowy
rogramowes, przez okres 3 (trzech) lat.
Powyisze nie oznacza  2obowigzania
Spolki  do przeprowadzemie  emisji
Obligacii w ym okresie;

$wiadczenia Spoiki z tytulu Obligacyi bedy
miaty charakier wylacznle pienkdny i
beda polegad na  zaplacis wertodci
nominanej  oraz  pprocentowania,
Szcezegllowy opis dwiadezeh Z tyiu
Oblgacy, ze wsaKazaniem w
szczegdinodci wysckosc! tych Swiadczed
fub sposcbu kch ustalania, termindw,
sposobdw i miejst ich spelniania, bedzie
zawarly w Warunkach Emisjl danaj seril
Obligagji;

Obligacie beda oprocentowana wediug
stadej ub miennej stopy procentowej.
Sposdb naliczania oprocentowania, date,
od kml nallcza sig oprocenhowanie
yf i ia, teminy jego
wyptaty i mnejsce petncéci  beda
okradtona w Wanunkach Emisji dane] seii
Otsligacil:
dziofh emisji danej seni Obligacji bedzie
ckredlony w  Sposth  wekezany w
Warnmnkach Emisji danej serl Obligacii;

Obligacie mogR  byé  emilowana 2z
terminem wykupu nie dtuzszym niz2 10
{dziesiet) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu bed3 okredione w
Warunkach Emis}i dansj seril Obiigacil.
Warunki Emisi| danej sedi Obligacii mogg
przewidywad  wezesniejszy  wykup
Obligacji na Z2adania Spétki lub na
tartanie obligetariusza;

Obligacie bedq zabezpieczone

(d)

(a}

L)

(h}

m

the Bonds will ba issued under the
Programme  during the  pericd
commencing on the date of conclusion of
tha Programme Agreement, within 3
{three} years. This doss not oblige the
Company ta issve Bonds during this time
patiod;

the payments made by the Company
under the Bonds shall only ba in
pecuniary form and wil be payments of
nominal value and intenest. The detailed
terms of the paymests under the Bonds,
stating in particular the amounts of the
payments or method by which thay are
calculated, the payment dates, and the
methods by which and the place where
the payments wil e made, will be stated
in the Terms and Conditions of tha
msuance of the Bonds of a paricular
BEIiBE;

tha Bonds will baar interest at a fixed or
fioating rate. The manner in which intarest
accrues, the date from which intersst
accnaes, the rate of interest, the interest
payment detes and the place of paymant
shal be set out in the Terms and
Conditions of the issuance of the Bonds
of the particular servies;

the issue date of a serias of Bonds witl ba
set oul as indicated in the Temns 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 (tan] years from the
issue date. The terms of redemption will
be set out in the Terms and Conditions of
theé Bonds of tha particular seres. The
corditions of the Bonds for a given series
may provide for their sardy redemption
upon the request of the Company or a
bondhoider;

me?mdswillbesecumdbyasuretyor

poreczenienm pczeniami
udzietonymi  przaz Wspdlnlka lut inny
potmiot okresiony zgodnie z Warunkami

Emisii;

granted by the Shareholder or
another entity designated in accordance
with the Terms. and Conditions;




1] nie  okredla sig  minimalnej liczby
Obligagji, kidtych subskrybowanie jest

wymagane do dojédcia emisjl do skutky;
Ohbligaci® moga byt emitowane jako tzw.
obligacie Zielone, Z kidrych wplywy mogg
przeznaczane  wylcznie  na
finansowanie | rafinansowania

(k)

Spolke dokumencie o Narwie Green
Bond Framework,

§3

Rada Madzorcza upowalnia Zarzgd Spotki do
dokonywania wszelkich czynnogci prawmych lub
czyrnosci [aklycznych, jakie moga okazad sk
konieczne lub wskazane w celu Zawarca waznej
i skwleczrvej  dokumentaci igzane] z

Zwigza
Programem na warunkach zgodnych z ninigszq  Prog

uchwalg,
L

W przypadku  jakichkolwiek  rozblednodc
pomigdzy poiska a angielsiy wersig jezykows
ninigjsze] uchwaly wig2qca bedzie wersia poiska.

Uchwata wohodzi w 2ytie z dniem podjpcia z
zasirzedeniem, 28 ustanowienie Programu
nastapi pod warunkigm | po podjeciv przez
Wepdinka uchwaly w sprawie ustanowienia
Frogramu przez Spdike.

Podpisy na nastgpnych stronach:

[1}] there is ne specified minmum number of
Bonds that must be subscribed in order
for the issue o be successiul;

the Bonds may be issued as so called
grean bonds, the procesds from which
may ba used only to finance and
refinance projeacts that meet the criteria

specified Inﬂ\@dmm@ntpmp&mdbyhu
Company called the Bared
Framework.

%]

The Supervisory Board authorizes the
Manegement Board of the Company to perform
il lepal andior factual acions thet may ba
necessary or desirable in onder ta execuie the
valid ard effective documentation of the
ramme on the terms and conditions
compliard with this resclution.

&

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

The resolution shall enter into force on the date
of #ts adoption provided that the astablishment of
the Programme shail be conditional upon and
shall take place only after the adoption by the
Sharsholder of a resolution on the estatlishment
of the Programme by the Company,

Signature pages follow:



Sirona podpisowa:














































Dnia 9 stycznia 2023 r. sporzgdzono niniejszy
protoké! potwierdzajacy podjecie przez Rade
Nadzorcza spotki Ghelamco Invest sp. z 0.0, z
siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 1, 00-844
Warszawa,
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w  Warszawie, XIII
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000185773, posiadajgcej NIP:
5213277751  oraz
(,Spélka”) uchwaty w sprawie: wyrazenia zgody
na emisj¢ przez Spolke obligacji serii PZ1 w

ramach obligacji

PROTOKOL

z podjecia uchwal Rady Nadzorczej
spolki Ghelamco Invest sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie

z dnia 9 stycznia 2023 r.

KRS 0000185773

§1

Polska, wpisanej do

REGON:

XI programu emisji

(,Uchwala™).

Przewodniczacy Rady Nadzorczej przeprowadzit
podjecie Uchwaly w trybie pisemnym oraz

sporzgdzit niniejszy protokél.

Na

§2

wniosek  Pana Frixosa

Uchwaly w trybie pisemnym wzigli:

iii.,

Pan Philippe Pannier,
Nadzorczej, oraz

Pani  Agnieszka
Czlonek Rady Nadzorczej.

Pan Frixos Savvides, Przewodniczacy Rady
Nadzorczej,

Pan Jarostaw Myjak, Wiceprzewodniczgcy
Rady Nadzorcze;j,

§3

rejestru

Wydziat

015623181

Savvides,
Przewodniczacego Rady Nadzorezej — w podjeciu

Cztonek Rady

Slomka-Golebiowska,

MINUTES

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

dated January 9, 2023
KRS no. 0000185773

§1

On January 9, 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 PZl bonds
under XlIbond 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 of
the Supervisory Board,

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

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

§3



Zaden z uczestniczacych cztonkéw Rady
Nadzorczej nie wyrazil sprzeciwu co do
pisemnego trybu podjecia Uchwaly ani co do
powiadomienia o tresci projektu Uchwaty.

§4

W dniu 9 stycznia 2023 r. Rada Nadzorcza
podjeta Uchwalg w trybie pisemnym:

None of the participating members of the
Supervisory Board objected to the adoption of
the Resolution in writing or to the notification of
the content of the draft Resolution.
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On January 9, 2023 the Supervisory Board
adopted the Resolution in writing:

»wUCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 9 STYCZNIA 2023 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na emisj¢ przez Spotke
obligacji serii PZ1 w ramach XI programu emisji
obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie, spotki wpisanej do rejestru
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru  Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla mst.
Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy
KRS pod nr 185773 (,Spoéika”) dzialajagc na
podstawie art. 222 §4 Kodeksu Spolek Handlowych
oraz §23 ust. 5 Umowy Spotki postanawia wyrazié
zgode na emisj¢ przez Spotke obligacji serii PZ1 o
lacznej maksymalnej warto$ci nominalnej do
30.000.000 PLN (trzydziestu milionéw zlotych) w
ramach XI programu emisji obligacji (,,Program”)
zabezpieczonych porgczeniem udzielonym przez
Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze
(,,Wsp6Inik™) (lub inny podmiot, na ktérego w
przysziosci zostang skutecznie przeniesione aktywa
Spotki na zasadach okreslonych w Warunkach
Emisji), w ramach ktorego Spétka moze dokonywaé
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej
tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacjii w
wysokosci  150.000.000 EUR (sto pigédziesigt
milionéw euro) w danym czasie (,,Obligacje”), na
warunkach okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza
zgode, na zacigganie przez Spolke zobowiazafh z
tytutu Obligacji.

“RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN
WARSAW

OF JANUARY 9, 2023

on: consent to the Company’s issuance of the series
PZ1 bonds under XI bond issue programme.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z 0. 0., a
company with its registered office in Warsaw,
recorded in the business register of the National
Court Register kept by the District Court for the City
of Warsaw in Warsaw, 13th 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
PZ1 bonds with a maximum total nominal value of
up to PLN 30,000,000 (thirty million zlotys) within
X1 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.

A



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

Obligacje

§2

beda emitowane mna nastgpujacych

warunkach:

()

(b)

(c)

Obligacje bgdg emitowane na podstawie: (i)
art. 33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015
r. 0 obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz. 2244),
w ramach stosownych wyjatkow od
obowigzku sporzgdzenia prospektu
przewidzianych W Rozporzadzeniu
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w
sprawie  prospektu, ktory ma  byc
publikowany w zwigzku z oferty publiczng
papier6w warto§ciowych lub dopuszczeniem
ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE, (ii)
uchwaly Zarzadu Spotki z dnia 27
pazdziernika 2022 r., (iii) uchwaly Rady
Nadzorczej Spolki z dnia 27 pazdziernika
2022 r. (iv) uchwaly jedynego wspolnika
Spotki z dnia 27 pazdziernika 2022 r., (v)
niniejszej uchwaly Rady Nadzorczej Spotki z
dnia 9 stycznia 2023 r. oraz (vi) uchwaly
Zarzadu Spolki z dnia 9 stycznia 2023 r;

Spotka wyemituje maksymalnie do 30.000
(trzydziestu tysiecy) Obligacji, o wartosci
nominalnej 1.000,00 PLN (tysiac zlotych
00/100) kazda 1 o lgcznej maksymalnej
wartoéci nominalnej do 30.000.000 PLN
(trzydziestu milionéw zlotych);

cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
wynosi¢, w zalezno$ci od dnia zapisow;

The detailed conditions of an offering of Bonds being

issued  within
Conditions™) shall

the Programme (“Terms and
be determined by separate

resolution of the Company’s Management Board.

The Bonds

§2

will be issued on the following

conditions:

()

(b)

(©)

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), (the “Act on Bonds"), based on the
relevant exemptions from obligation to draw
up prospectus provided for in the Regulation
(EU) 2017/1129 of the European Parliament
and of the Council of 14 June 2017 on the
prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to
trading on a regulated market, and 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) this resolution of the
Company’s Supervisory Board of January 9,
2023, and (vi) resolution of the Company’s
Management Board of January 9, 2023;

the Company shall issue up to 30,000 (thirty
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 30,000,000 (thirty million zlotys);

depending on the day of subscription, the
issue price of each Bond will amount to:

10 stycznia 2023 r. 972,08 PLN
11 stycznia 2023 r. 972,41 PLN
12 stycznia 2023 r. 972,74 PLN
13 stycznia 2023 r. 973,07 PLN
14 stycznia 2023 r. 973,40 PLN
15 stycznia 2023 r. 973,73 PLN
16 stycznia 2023 r. 974,06 PLN
17 stycznia 2023 r. 974,39 PLN
18 stycznia 2023 r. 974,72 PLN
19 stycznia 2023 r. 975,05 PLN
20 stycznia 2023 r. 975,38 PLN
21 stycznia 2023 r. 975,71 PLN
22 stycznia 2023 r. 976,04 PLN
23 stycznia 2023 r. 976,37 PLN
3

January 10, 2023 PLN 972.08
January 11, 2023 PLN 972.41
January 12, 2023 PLN 972.74
January 13, 2023 PLN 973.07
January 14, 2023 PLN 973.40
January 15, 2023 PLN 973.73
January 16, 2023 PLN 974.06
January 17, 2023 PLN 974.39
January 18, 2023 PLN 974.72
January 19, 2023 PLN 975.05
January 20, 2023 PLN 975.38
January 21, 2023 PLN 975.71
January 22, 2023 PLN 976.04
January 23, 2023 PLN 976.37

%




(@)

(e)

®

(2

(h)

(@

)

(k)

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

dniem emisji Obligacji bedzie 3 lutego 2023
r. lub dzief przypadajacy okolo tej daty;

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

Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie papierow wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieréw  WartoSciowych S.A.  oraz
wprowadzone do alternatywnego systemu
obrotu Catalyst prowadzonego przez Gielde
Papierow Warto§ciowych w Warszawie
S.A

$wiadczenia Spotki z tytulu Obligacji beda
mialy charakter wylgcznie pienigzny i beda
polegaé na zaplacie wartoéci nominalnej oraz
oprocentowania, przy czym Obligacje bedg
oprocentowane wedlug zmiennej stopy
procentowej, przy czym stopa bazowa bedzie
WIBOR lub inny wskaznik zastepujgcy
WIBOR w przypadkach i na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji dla 6-
miesigcznych depozytow, ktéra zostanie
powigkszona 0 marzg wynoszacg 5,0%;

Obligacje bedg zabezpieczone porgczeniem
udzielonym przez Wspdlnika (lub inny
podmiot, na ktérego w przyszloSci zostang
skutecznie przeniesione aktywa Spétki na
zasadach okreslonych w Warunkach Emisji);

Obligacje beda emitowane sg jako tzw.
obligacje zielone, z ktérych wpltywy moga
byc przeznaczane wylgcznie na finansowanie
i refinansowanie przedsigwzigc
spelniajgcych  kryteria  okreSlone w
przygotowanym przez Spotke dokumencie o
nazwie Green Bond Framework.

Obligacje beda oznaczone numerem serii
PZ1 wskazanym w Warunkach Emisji.

(d)

(e)

)

(2)

(h)

(i)

@

(k)

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

the date for the issuance of the Bonds will be
February 3, 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);

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

the benefits provided by the Company under
the Bonds will be only pecuniary and will
involve the payment of the nominal value
and interest, with the Bonds bearing interest
at a variable rate and the base rate being the
WIBOR 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 Framewortk.

the Bonds will be labelled with the series
PZ1 indicated in the Issue Terms and
Conditions.
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PROTOKOL

z podjecia uchwal Rady Nadzorczej
sp6lki Ghelamco Invest sp. z o.0.
z siedziba w Warszawie

z dnia 9 stycznia 2023 r.

KRS 0600185773

§1

Dnia 9 stycznia 2023 r. sporzadzono niniejszy
protokot  potwierdzajgey podjecie przez Rade
Nadzorczg spotki Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 1, 00-844
Warszawa, Polska, wpisanej do rejestru
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w  Warszawie, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod
numerem KRS 0000185773, posiadajacej NIP:
5213277751 oraz  REGON: 015623181
{-Spotka”) uchwaty w sprawie: wyrazenia zgody
na emisj¢ przez Spotke obligacyi serii PZ1 w
ramach XI programu eTnisji obligacji
(,,Uchwala™).

Przewodniczacy Rady Nadzorezej przeprowadzil
podjgcie Uchwaly w trybie pisemnym oraz
sporzgdzil niniejszy protokdl.

§2

Na  wniosek Pana  Frixosa  Savvides,
Przewodniczacego Rady Nadzorczej — w podjeciu
Uchwatly w trybie pisemnym wzigli:

i. Pan Frixos Savvides, Przewodniczacy Rady
Nadzorczej,

ii. Pan Jarostaw Myjak, Wiceprzewodniczacy
Rady Nadzorczej,

iii. Pan Philippe Pannier, Czonek Rady
Nadzorczej, oraz

iv. Pani  Agnieszka  Stomka-Gotebiowska,
Czlonek Rady Nadzorezej.

§3

MINUTES

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

dated January 9, 2023

KRS no. 0000185773

§1

On January 9, 2023 the minutes confirming the
adoption of the resolution of the Supervisory
Board of the company Ghelameo Invest sp. z
0.0., a limited hLability company, with its
registered office in Warsaw, at Plac Furopejski 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 idenlification number (NIP):
5213277751 and statistical number (REGON):
015623181 (the “Company™) on: consent to the
Company’s issuance of the series PZl bonds
under XIbond 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;

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

ii. Mr. Jarostaw Myjak, Vice-Chairman of
the Supervisory Board,

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

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

§3




-

Zaden z uczestniczacych cztonkéw Rady None of the participating members of the
Nadzorczej nie wyrazit sprzeciwu co do Supervisory Board objected to the adoption of
pisemnego trybu podjgcia Uchwaly ani co do the Resolution in writing or to the notification of

powiadomienia o tresci projektu Uchwaly.

§4

the content of the draft Resclution.

§4

W dniu 9 stycznia 2023 r. Rada Nadzorcza On January 9, 2023 the Supervisory Board

podjc¢ta Uchwale w trybie pisemnym:

~UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 9 STYCZNIA 2023 1,

w sprawie: wyrazenia zgody na emisje przez Spolke
obligacji serii PZ1 w ramach XI programu emisji
obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z oo0. z
siedzibg w Warszawie, spotki wpisanej do rejestru
przedsighiorcéw Krajowego Rejestru  Sadowego
prowadzonego przez Sgd Rejonowy dia m.st.
Warszawy w Warszawie, XIII Wydzial Gospodarczy
KRS pod nr 185773 (,Spélka™) dziatajgc na
podstawie art. 222 §4 Kodeksu Spotek Handlowych
oraz §23 ust. 5 Umowy Spétki postanawia wyrazié
zgode na emisj¢ przez Spitkg obligacji serii PZ1 o
lagczne;  maksymalne] wartosci nominalne] do
30.000.000 PLN (trzydziestu milionow ztotych) w
ramach XI programu emmsji obligacji (,,Program™)
zabezpieczonych porgezeniem udzielonym przez
Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze
(.-Wspolnik™) (lub inny podmiot, na ktérego w
przysztosei zostang skutecznie przeniesione aktywa
Spotki na zasadach okreslonych w  Warunkach
Emisji), w ramach ktérego Spétka moze dokonywaé
wielokrotmych emisji obligacji do maksymalnej
lacznej wartosci nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacji w
wysokosei  150.000.000 EUR (sto pigcdziesigt
miliondw euro) w danym czasie (,.Obligacje™), na
warunkach okredlonych w §2 poniz¢j oraz wyraza
zgodg, na zacigganie przez Spotke zobowigzah z
tytutu Obligacji,

adopted the Resolution in writing:

“RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA ]
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN
WARSAW

OF JANUARY 9, 2023

on: consent to the Company’s issuance of the series
PZ1 bonds under X1 bond issue programime.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z 0. 0., a
company with its registered office in Warsaw,
recorded in the business register of the National
Court Register kept by the District Court for the City
of Warsaw in Warsaw, 13th 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
PZ1 bonds with a maximum total nominal value of
up to PLN 30,000,000 (thirty million zlotys) within
X1 bond issue programme {the “Programme™)
secured by a suretyship provided by Granbero
Holdings Limited with its registered seat in Cyprus
(the “Sharcholder™) (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 repecatedly 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.



Szezegbtowe warunki emisji Obligacji emitowanych
w ramach Programu (,Warunki Emisji”) zostang
ustalone w odrgbnej uchwale Zarzadu Spotki.

§2
Obligacje beda emitowane na nastgpujgeych
warunkach:
(a) Obligacje bgda emitowane na podstawie: (i)

(b)

()

art. 33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015
r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 1. poz. 2244),
w ramach stosownych wyjatkéw od
obowiazku sporzadzenia prospektu
przewidzianych w Rozporzadzeniu
Parlamentu Europejskiego 1 Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w
sprawie  prospektu, ktory ma  byé
publikowany w zwigzku z ofcrta publiczng
papierow wartosciowych lub dopuszczeniem
ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE, (ii)
uchwaly Zarzadu Spolki z dnia 27
pazdziernika 2022 r., (iii) uchwaty Rady
Nadzorczej Spétki z dnia 27 pazdziernika
2022 1. (v} uchwaty jedynego wspélnika
Spotki z dnia 27 pazdziernika 2022 r., (v)
niniejszej uchwaty Rady Nadzorczej Spétki z
dnia 9 stycznia 2023 r. oraz (vi) uchwaly
Zarzadu Spétki z dnia 9 stycznia 2023 1;

Spotka wyemituje maksymatnie do 30.000
{trzydziestu tysigcy) Obligacji, o wartosci
nominalnej 1.000,00 PLN (tysiac ziotych
00/100) kazda i o tjcznej maksymalnej
wartosci nominalnej do 30.000.000 PLN
{trzydziestu milionéw ziotych);

cena emisyjna jednej

Obligacji  bedzie

- wynosi¢, w zaleznosci od dnia zapisow:

10 stycznia 2023 r. 972,08 PLN
11 stycznia 2023 1. 972,41 PLN
12 stycznia 2023 r, 972,74 PLN
13 stycznia 2023 r. 973,07 PLN
14 stycznia 2023 r. 973,40 PLN
15 stycznia 2023 r. 973,73 PLN
16 stycznia 2023 r. 974,06 PLN
17 stycznia 2023 r. 974,39 PLN
18 stycznia 2023 r. 974,72 PLN
19 stycznia 2023 r. 975,05 PLN
20 stycznia 2023 r. 975,38 PLN
21 stycznia 2023 r. 975,71 PLN
22 stycznia 2023 r. 976,04 PLN |
23 stycznia 2023 r, 976,37 PLN

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 wili be issued on the following
conditions:

(a)

(b)

©

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), (the “Act on Bonds”), based on the
relevant exemptions from obligation to draw
up prospectus provided for in the Regulation
(EU) 2017/1129 of the European Parliament
and of the Council of 14 June 2017 on the
prospectus to be published when securities
are offercd 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) this resolution of the
Company’s Supervisory Board of January 9,
2023, and (vi) resolution of the Company’s
Management Board of January 9, 2023;

the Company shall issue up to 30,000 (thirty
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 30,600,000 (thirty million zlotys);

depending on the day of subscription, the
1ssue price of each Bond will amount to:

January 10, 2023 PLN 972,08
January 11, 2023 PLN 972.41
January 12, 2023 PLN 972.74
January 13, 2023 PLN 973.07
January 14, 2023 PLN 973.40
January 15, 2023 PLN 973,73
January 16, 2023 PLN 974.06
January 17, 2023 PLN 974.39
January 18, 2023 PLN 974.72 |
January 19, 2023 PLN 975.05
January 20, 2023 PLN 975.38
January 21, 2023 PLN 975.71
Janhuary 22, 2023 PLN 976.04
January 23, 2023 PLN 976.37




-

(d)

(e)

4

()

(h)

@)

@

k)

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

dniem emisji Obligacji bedzie 3 lutego 2023
r. lub dzies przypadajacy okoto tej daty;

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

Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie papierdow wartoSciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow  Wartosciowych  S.A.  oraz
wprowadzone do zlternatywnego systemu
obrotu Catalyst prowadzonego przez Gielde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A;

swiadczenia Spéiki z tytutu Obligacji bedg
mialy charakter wytacznie pienigzny i beda
polegac na zaptacie wartosci nominainej oraz
oprocentowania, przy czym Obligacje beda
Oprocentowane wedlig  zmiennej stopy
procentowej, przy czym stopa bazowa bedzie
WIBOR lub inny wskaznik zastgpujacy
WIBOR w przypadkach i na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji dla 6-
miesi¢cznych  depozytéw, ktdra zostanie
powigkszona o marze wynoszaca 5,0%;

Obligacje beda zabezpieczone porgczeniem
udzielonym przez Wspélnika (lub inny
podmiot, na ktérego w przysztoici Zostang
skutecznie przeniesione aktywa Spotki na
zasadach okreslonych w Warunkach Emi sji);

Obligacie bgda emitowane sg jako tzw,

obligacje zielone, z ktorych wplywy moga
by¢ przeznaczane wylacznie na finansowanie
i refinansowanie przedsigwzied
spelnigjgecych  kryteria  okreslone w
przygotowanym przez Spotke dokumencie o
nazwie Green Bond Framework.

Obligacje bgda oznaczone numerem serii
PZ1 wskazanym w Warunkach Emisji.

(d)

(e)

4

®)

()

)

(k)

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

the date for the issuance of the Bonds will be
February 3, 2023, or 2 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};

the Bonds will be dematerialized in the
deposit of securities maintained by the
National Depository for Securities {Krajowy
Depozyt Papieréw 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 " Sharcholder (or another
entity to which the Company’s assets wiil 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
PZ1 indicated in the Issue Terms and
Conditious.




§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spétki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych lub
czynnosci faktycznych, jakie mogg okaza¢ sie
konieczne lub wskazane w celu zawarcia waznej i
skutecznej  dokumentacji zwigzanej z emisja
Obligacji na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwaty,

§4
W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci pomigdzy
polska a angielska wersjas jezykowa niniejszej
uchwaly wigzgca bedzie wersja polska.

§5
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjgcia.”

Uchwata  zostala
stosunkiem glosow:

podjeta

~ 4 glosy ,,za”,
- 0 glosow ,,przeciw”™,

- 0 gloséw ,,wstrzymujacych sig”.

Podpisy na nastgpnych stronach:

§3

The Supervisory Board authorizes the Management
Board of the Company to perform all legal and/or
factual actions that may be necessary or desirable in
order to execute the valid and effective
documentation of the 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.”

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

- 4 votes ,,in favour™,
- 0 votes ,,against”,

- 0 votes ,,abstaining”.

Signature pages follow:




Strona podpisowa

Frixos Savvides

Signature page:




-

Strona podpisowa:

Philippe Pannier

Signature page:



-

Strona podpisowa:

e

Jarostaw Myjak

Signature page:




-

Strona podpisowa:

Agnieszka Stomka-Golgbiowska

Signature page:




PROTOKOL

z podjecia uchwal Rady Nadzorczej
spotki Ghelamco Invest sp. z 0.0.
z siedziba w Warszawie

z dnia 9 stycznia 2023 r.

KRS 0000185773

§1

Dnia 9 stycznia 2023 r. sporzadzono niniejszy
protokot potwierdzajacy podjecie przez Rade
Nadzorczg spotki Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, Plac Europejski 1, 00-844
Warszawa, Polska, wpisanej do rejestru
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w  Warszawie, XIII  Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000185773, posiadajacej NIP:
5213277751 oraz REGON: 015623181
(,,Spotka”) uchwaly w sprawie: wyrazenia zgody
na emisj¢ przez Spotke obligacji serii PZ1 w
ramach Xl programu emisji obligacji
(,,Uchwala™).

Przewodniczacy Rady Nadzorczej przeprowadzit
podjecie Uchwaly w trybie pisemnym oraz
sporzadzit niniejszy protokot.

§2

Na  wniosek Pana Frixosa  Savvides,
Przewodniczacego Rady Nadzorczej — w podjeciu
Uchwaty w trybie pisemnym wzig¢li:

i. Pan Frixos Savvides, Przewodniczacy Rady
Nadzorczej,

ii. Pan Jarostaw Myjak, Wiceprzewodniczacy
Rady Nadzorczej,

iii. Pan Philippe
Nadzorczej, oraz

Pannier, Cztonek Rady

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

§3

MINUTES

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

dated January 9, 2023

KRS no. 0000185773

§1

On January 9, 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 PZ1 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 of
the Supervisory Board,

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

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

§3



Zaden z uczestniczacych czlonkéw Rady
Nadzorcze] nie wyrazit sprzeciwu co do
pisemnego trybu podj¢cia Uchwaly ani co do
powiadomienia o tresci projektu Uchwaty.

§4

W dniu 9 stycznia 2023 r. Rada Nadzorcza
podjeta Uchwate w trybie pisemnym:

,»UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA9STYCZNIA 2023 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na emisj¢ przez Spotke
obligacji serii PZ1 w ramach Xl programu emisji
obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie, spotki wpisanej do rejestru
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru  Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla must.
Warszawy w Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy
KRS pod nr 185773 (,,Spétka”) dzialajac na
podstawie art. 222 §4 Kodeksu Spotek Handlowych
oraz §23 ust. 5 Umowy Spotki postanawia wyrazié
zgode na emisje¢ przez Spotke obligacji serii PZ1 o
facznej maksymalnej wartosci nominalnej do
30.000.000 PLN (trzydziestu milionow ztotych) w
ramach XI programu emisji obligacji (,,Program”)
zabezpieczonych porgczeniem udzielonym przez
Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze
(,Wspolnik”) (lub inny podmiot, na ktorego w
przyszlosci zostang skutecznie przeniesione aktywa
Spotki na zasadach okreslonych w Warunkach
Emisji), w ramach ktorego Spotka moze dokonywac
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej
tacznej warto$ci nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacji w
wysokosci  150.000.000 EUR (sto pigcdziesiat
milionow euro) w danym czasie (,,Obligacje”), na
warunkach okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza
zgode, na zacigganie przez Spotke zobowigzan z
tytutu Obligaciji.

None of the participating members of the
Supervisory Board objected to the adoption of
the Resolution in writing or to the notification of
the content of the draft Resolution.

§4

On January 9, 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 JANUARY 9, 2023

on: consent to the Company’s issuance of the series
PZ1 bonds under XI bond issue programme.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z 0. 0., a
company with its registered office in Warsaw,
recorded in the business register of the National
Court Register kept by the District Court for the City
of Warsaw in Warsaw, 13th 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
PZ1 bonds with a maximum total nominal value of
up to PLN 30,000,000 (thirty million zlotys) 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.



Szczegdlowe warunki emisji Obligacji emitowanych
w ramach Programu (,,Warunki Emisji”) zostana
ustalone w odrebnej uchwale Zarzadu Spotki.

§2
Obligacje beda emitowane na nastepujacych
warunkach:
(a) Obligacje bedg emitowane na podstawie: (i)

(b)

(©)

art. 33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015
r. o obligacjach (Dz. U. z 2022 r. poz. 2244),
w ramach stosownych wyjatkéw od
obowigzku sporzadzenia prospektu
przewidzianych w Rozporzadzeniu
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w
sprawie  prospektu, ktory ma  by¢
publikowany w zwiazku z oferta publiczna
papierow wartosciowych Iub dopuszczeniem
ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia dyrektywy 2003/71/WE, (ii)
uchwaly Zarzadu Spotki z dnia 27
pazdziernika 2022 r., (iii) uchwaly Rady
Nadzorczej Spotki z dnia 27 pazdziernika
2022 r. (iv) uchwaty jedynego wspolnika
Spotki z dnia 27 pazdziernika 2022 r., (v)
niniejszej uchwaly Rady Nadzorczej Spotki z
dnia 9 stycznia 2023 r. oraz (vi) uchwatly
Zarzadu Spotki z dnia 9 stycznia 2023 r.;

Spotka wyemituje maksymalnie do 30.000
(trzydziestu tysiecy) Obligacji, o wartosci
nominalnej 1.000,00 PLN (tysigc ztotych
00/100) kazda i o Itacznej maksymalnej
warto$ci nominalnej do 30.000.000 PLN
(trzydziestu milionéw ztotych);

cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
wynosié, w zaleznos$ci od dnia zapisow:

10 stycznia 2023 r. 972,08 PLN
11 stycznia 2023 r. 972,41 PLN
12 stycznia 2023 r. 972,74 PLN
13 stycznia 2023 r. 973,07 PLN
14 stycznia 2023 r. 973,40 PLN
15 stycznia 2023 r. 973,73 PLN
16 stycznia 2023 r. 974,06 PLN
17 stycznia 2023 r. 974,39 PLN
18 stycznia 2023 r. 974,72 PLN
19 stycznia 2023 r. 975,05 PLN
20 stycznia 2023 r. 975,38 PLN
21 stycznia 2023 r. 975,71 PLN
22 stycznia 2023 r. 976,04 PLN
23 stycznia 2023 r. 976,37 PLN

The detailed conditions of an offering of Bonds being

issued within the
Conditions”)

Programme (“Terms and
shall be determined by separate

resolution of the Company’s Management Board.

§2
The Bonds will be issued on the following
conditions:
(@) the Bonds will be issued under (i) Article 33

(b)

(©)

item 1 of the Act on Bonds, dated January
15, 2015 (Journal of Laws of 2022, item
2244), (the “Act on Bonds”), based on the
relevant exemptions from obligation to draw
up prospectus provided for in the Regulation
(EU) 2017/1129 of the European Parliament
and of the Council of 14 June 2017 on the
prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to
trading on a regulated market, and 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) this resolution of the
Company’s Supervisory Board of January 9,
2023, and (vi) resolution of the Company’s
Management Board of January 9, 2023;

the Company shall issue up to 30,000 (thirty
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 30,000,000 (thirty million zlotys);

depending on the day of subscription, the
issue price of each Bond will amount to:

January 10, 2023 PLN 972.08
January 11, 2023 PLN 972.41
January 12, 2023 PLN 972.74
January 13, 2023 PLN 973.07
January 14, 2023 PLN 973.40
January 15, 2023 PLN 973.73
January 16, 2023 PLN 974.06
January 17, 2023 PLN 974.39
January 18, 2023 PLN 974.72
January 19, 2023 PLN 975.05
January 20, 2023 PLN 975.38
January 21, 2023 PLN 975.71
January 22, 2023 PLN 976.04
January 23, 2023 PLN 976.37




(d)

(€)

)

(9)

(h)

(i)

0)

(k)

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

dniem emisji Obligacji bedzie 3 lutego 2023
r. lub dzien przypadajacy okoto tej daty;

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

Obligacje zostana zdematerializowane w

depozycie papierow wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow  Wartosciowych ~ S.A.  oraz

wprowadzone do alternatywnego systemu
obrotu Catalyst prowadzonego przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A;

swiadczenia Spotki z tytutu Obligacji beda
miaty charakter wylacznie pieni¢zny i beda
polegac na zaptacie warto$ci nominalnej oraz
oprocentowania, przy czym Obligacje beda
oprocentowane wedlug zmiennej stopy
procentowej, przy czym stopa bazowa bedzie
WIBOR Iub inny wskaznik zastepujacy
WIBOR w przypadkach i na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji dla 6-
miesiecznych depozytow, ktora zostanie
powiekszona o marze wynoszaca 5,0%);

Obligacje begda zabezpieczone porgczeniem
udzielonym przez Wspolnika (lub inny
podmiot, na ktéorego w przysztosci zostana
skutecznie przeniesione aktywa Spotki na
zasadach okreslonych w Warunkach Emisji);

Obligacje bgdg emitowane sg jako tzw.
obligacje zielone, z ktérych wplywy moga
by¢ przeznaczane wylacznie na finansowanie
i refinansowanie przedsiewzigé
spetniajgcych  kryteria ~ okre$lone  w
przygotowanym przez Spotke dokumencie o
nazwie Green Bond Framework.

Obligacje begda oznaczone numerem serii
PZ1 wskazanym w Warunkach Emisji.

(d)

(€)

(f)

(9)

(h)

(i)

()

(k)

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

the date for the issuance of the Bonds will be
February 3, 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);

the Bonds will be dematerialized in the
deposit of securities maintained by the
National Depository for Securities (Krajowy
Depozyt Papier6w Warto$ciowych S.A.) and
introduced to trading on the alternative
trading system Catalyst operated by Gietda
Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A;

the benefits provided by the Company under
the Bonds will be only pecuniary and will
involve the payment of the nominal value
and interest, with the Bonds bearing interest
at a variable rate and the base rate being the
WIBOR 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
PZ1 indicated in the Issue Terms and
Conditions.



§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spotki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych lub
czynno$ci faktycznych, jakie mogg okaza¢ sig
konieczne lub wskazane w celu zawarcia waznej i
skutecznej dokumentacji zwigzane] z emisja
Obligacji na warunkach zgodnych z niniejsza
uchwaty.

§4
W przypadku jakichkolwiek rozbiezno$ci pomigdzy
polska a angielska wersja jezykowa niniejszej
uchwaty wigzaca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.”

Uchwata  zostata
stosunkiem gtosow:

podjeta  nastepujacym

- 4 glosy ,,za”,
- 0 glosow ,,przeciw”,

- 0 glosow ,,wstrzymujacych si¢”.

Podpisy na nastepnych stronach:

§3

The Supervisory Board authorizes the Management
Board of the Company to perform all legal and/or
factual actions that may be necessary or desirable in
order to execute the wvalid 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:

- 4 votes ,,in favour”,
- 0 votes ,,against”,

- 0 votes ,,abstaining”.

Signature pages follow:



Strona podpisowa: Signature page:

Frixos Savvides



Strona podpisowa: Signature page:

Philippe Pannier



Strona podpisowa: Signature page:

Jarostaw Myjak



Strona podpisowa: Signature page:

Signed by
Podpisanoe przez:

Agnieszka Slomka-
Gotebiowska

Date Data: 2023-
01-09 08:13

Agnieszka Stomka-Golebiowska



PROTOKOF.

z podjecia uchwaty Zarzadu
spolki Ghelamco Invest sp. z o.0.
Z siedziby w Warszawie

z dnia 9 stycznia 2023 r,
KRS 0000185773

§1

Dnia 9 stycznia 2023 r. sporzgdzono niniejszy
protokdt potwierdzajacy podjecie przez Zarzad
spotki Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa,
Polska, wpisanej do rejestru przedsiebiorcdw
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XIII  Wydzial  Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS 0000185773, posiadajacej NIP: 5213277751
oraz REGON: 015623181 (,,Spétka™) uchwaly w
sprawie: emisji obligacji serii PZl w ramach
X1 programu emisji obligacji (,,Uchwala™).

Prezes Zarzadu przeprowadzil podjecie Uchwaly
w trybie pisemnym oraz sporzadzit niniejszy
protokdl.

§2

Na wniosck Pana Jeroen Van Der Toolen, Prezesa
Zarzadu — w podjecin Uchwaly w trybie
pisemnym wzigli:

i. Pan Jeroen Van Der Toolen, Prezes Zarzadu,

ii. Pan Jarostaw Jukiel, Czlonek Zarzadu,

iii. Pani Joanna Krawczyk-Nasilowska, Czlonek
Zarzadu,

iv. Pan Jarostaw Zagérski, Czlonek Zarzadu,

v, Pan Damian Wozniak, Cadonek Zarzadu,

MINUTES

on adepting of the resolution by the
Management Board
of Ghelameo Invest sp. z o.0.
with its registered office in Warsaw

dated January 9, 2023

KRS no, 0000185773

§1

On Janvary 9, 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 Furopejski I,
00-844 Warsaw, Poland, entered into the
entrepreneurs vegister 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 PZ1 bonds under X1 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 Van Der Toolen, President of
the Management Board,

il, Mr, Jarostaw Jukiel, Member of the
Management Board,

ill. Ms. Joanna  Krawczyk-Nasilowska,
Member of the Management Board,

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

v. Mr. Damian Wozniak, Member of the




vi. Pan Arnold Neuville, Cztonek Zarzadu, oraz

vii. Pan Jarostaw Fiutowski, Cztonek Zarzadu.

§3

Zaden z uczestniczgcych czlonkéw Zarzadu nie
wyrazil sprzeciwu co do pisemnego trybu
podjecia Uchwaly ani co do powiadomienia o
tresei projektu Uchwaty.

§4

W dniu 9 stycznia 2023 r. Zarzad podjal Uchwale
w trybie pisemnym:

Management Board,

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

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 ot to the notification of
the content of the draft Resolution.

§4

On January 9, 2023 the Management Board
adopted the Resolution in writing:




LZUCHWALA
ZARZADU

GHELAMCO INVEST SPOLKA )
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z. DNIA 9 STYCZNIA 2023 r.

w sprawie: emisji obligacji serii PZ1 w ramach
X1 programu emisji obligacji

§1

Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
wpisana do rejestru przedsigbiorcéw Krajowego
Rejestru  Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIII
Wydzial Gospodarczy KRS pod nr 185773
(,,Spétka™) dzialajac na podstawie art. 201 §I
Kodeksu Spélek Handlowych oraz §27 ust. 1
Umowy Spotki:

(a) postanawia o emisji przez Spoltke do 30.000
(trzydziestu tysicey) obligacji na okaziciela
serii. PZ1 (,,Obligacje”™) emitowanych w
ramach  XI programu  emisji  obligacji
(,Program™), w ramach kitdrego Spolka
moze dokonywaé wielokrotnych emisji
obligacji do maksymalnej lacznej wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach
Programu i niewykupionych obligacji w
wysokodci 150.000.000 EUR  (sto
pigédziesiat milionéw euro) w danym czasie
i ktdry zostal ustanowiony przez Spétke na
mocy uchwaly Zarzgdu Spoiki z dnia 27
pazdziernika 2022 r, uchwaly Rady
Nadzorcze] Spotki z dnia 27 pazdziernika
2022 r. i uchwaly jedynego wspodlnika
Spolki, tj. Granbero Holdings Limited z
siedziba w Limassol (Cypr) (,,Wspdlnik™), z
dnia 27 pazdziernika 2022 r., oraz

(b) wyraza zgode na zacigganie przez Spotke
zobowigzan z  tytulu  Obligacji  oraz
zwigzanych z oferta Obligacji.

Warunki emisgji Obligacji zostaly okreslone w §2
ponizej oraz w szczegdlowych warunkach emisji
Obligacji (,, Warunki Emisji”).

“RESOLUTION
OF THE MANAGEMENT BOARD

OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
7. OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN
WARSAW

OF JANUARY 9,2023

to: approve the issue of series PZl bonds under
XI 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, 13th
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) resolves that the Company will issue up to
30,000 (thirty thousand) series PZ1 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™).

P




§2

Obligacje beda emitowane na nast¢pujgcych
warunkach:
(a) Obligacje bgda emitowane na podstawie: (i)

(b)

()

(d)

art, 33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 1.
o obligacjach (Dz. U. z 2022 r, poz, 2244), w
ramach stosownych wyjatkéw od obowigzku
sporzadzenia prospektu przewidzianych w
Rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017
r. w sprawie prospektu, ktéry ma byé
publikowany w zwiazku z oferta publiczng
papieréw wartosciowych lub dopuszezeniem
ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia  dyrektywy 2003/7/WE, (i)
uchwaly Zarzadu Spotki z dnia 27
pazdziernika 2022 r., (iii) uchwaly Rady
Nadzorezej Spdtki z dnia 27 pazdziernika
2022 r., {iv) uchwaly jedynego wspdlnika
Spotki z dnia 27 pazdziernika 2022 r., (v)
uchwaly Rady Nadzorczej Spotki z dnia 9
stycznia 2023 r. oraz (vi) niniejszej uchwaly
Zarzadu Spotki;

Spétka wyemituje maksymalnie do 30.000
(trzydziestu tysiecy) Obligacji, o wartoSci
nominalnej 1.000,00 PLN (tysige zlotych
00/100) kazda i o tgczne] maksymalnej
wartosci nominalnej do  30.000.000 PLN
(trzydziestu miliondw ztotych);

cena emisyjna jednej Obligacji begdzie

wynosi¢, w zaleznosci od dnia zapisow:
10 stycznia 2023 r. 972,08 PLN
11 stycznia 2023 r. 972,41 PLN
12 stycznia 2023 r. 972,74 PLN
13 stycznia 2023 r. 973,07 PLN
14 stycznia 2023 r. 973,40 PLN
15 stycznia 2023 r. 973,73 PLN
16 stycznia 2023 r. 974,06 PLN
17 stycznia 2023 r. 974,39 PLN
18 stycznia 2023 r. 974,72 PLN
19 stycznia 2023 r. 975,05 PLN
20 stycznia 2023 v, 975,38 PLN
21 stycznia 2023 r. 975,71 PLN
22 stycznia 2023 r. 976,04 PLN
23 stycznia 2023 r. 976,37 PLN

Warunkami  Emisii  bedzie  papicrem
wartosciowym na okaziciela, emitowanym w
serii, w formie zdematerializowanej;

§2

The Bonds will be issued pursuant to the following
conditions:

(a)

(b)

(©)

kazda Obligacia wyemitowana zgodnie z (d)

the Bonds will be issued under (i) Article 33
item [ of the Act on Bonds, dated January
15, 2015 (Journal of Laws of 2022, item
2244), based on the relevant exemptions
from obligation to draw up prospectus
provided for in the Regulation (EU)
2017/1129 of the European Parliament and
of the Council of 14 June 2017 on the
prospectus to be published when securities
are offered to the public or admitted to
trading on a regulated market, and 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 January 9,
2023, and (vi) this resolution of the
Company’s Management Board;

the Company shall issue up to 30,000 (thirty
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 30,000,000 (thirty million zlotys);

depending on the day of subscription, the issue
price of each Bond will amount to:

January 10, 2023 PLN 972.08
January 11, 2023 PLN 972.41
January 12, 2023 PLN 972.74
January 13, 2023 PLN 973.07
January 14, 2023 PLN 973.40
January 15, 2023 PLN 973.73
January 16, 2023 PLN 974.06
January 17, 2023 PLN 974.39
January 18, 2023 PLN 974.72
January 19, 2023 PLN 975.05
January 20, 2023 PLN 975.38
January 21, 2023 PLN 975.71
January 22, 2023 PLN 976.04
January 23, 2023 PLN 976.37

each issued Bond, in accordance with the

Terms and Conditions, will be a bearer
security issued in series, in dematerialized
form;



(e) dniem emisji Obligacji bedzie 3 lutego 2023 r.
lub dzien przypadajgcy okolo tej daty;

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

(g) Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie papieréw wartosciowych
prowadzonym  przez Krajowy Depozyt
Papieréw  WartoSciowych ~ S.A.  oraz
wprowadzone do alternatywnego systemu
obrotu Catalyst prowadzonego przez Gieldg
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.;

(h) $wiadczenia Spotki z tytulu Obligacji beda
mialy charakter wylacznie pienigzny i beda
polegac na zaplacie wartosei nominalnej oraz
oprocentowania, przy czym Obligacje bgda
oprocentowane wedlug zmienngj  stopy
procentowej, przy czym stopg bazowa bedzie
WIBOR lub inny wskaznik zastepujacy
WIBOR w przypadkach i na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji dla 6-
miesi¢eznych  depozytow, ktéra  zostanie
powigkszona o marzg wynoszaca 5,0%;

(i) Obligacje beda zabezpicczone porgczeniem
udziclonym przez Wspoélnika (lub inny
podmiot, na ktérego w przysziosci zostang
skutecznie przenicsione aktywa Spolki na
zasadach okreslonych w Warunkach Emisji),

(i) Obligacje bgda emitowane sa jako tzw.
obligacje ziclone, z ktdrych wplywy moga by¢
przeznaczane wylgcznie na finansowanie i
refinansowanie przedsiewzie¢ spelniajacych
kryteria okreslone w przygotowanym przez
Spolke dokumencie o nazwie Green Bond
Framework.

(k) Obligacie beda oznaczone numerem serii PZ1
wskazanym w Warunkach Emisji.

§3
W przypadku jakichkolwiek rozbieznosci pomigdzy
polska a angielskg wersja jozykowa ninigjsze]
uchwaty wiazaca bedzie wersja polska.

§4

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.”

(¢) the date for the issuance of the Bonds will be
February 3, 2023, or a day near that date;

(f)  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);

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

(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);

(i) 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
Framewortk.

(X) the Bonds will be labelled with the series PZ1
indicated in the Issue Terms and Conditions.

§3

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

84

The resolution shall enter into force on the date of its




Uchwata  zostala  podjeta
stosunkiem glosdw:

4 2
- 7 gloséw ,,za”,

- 0 glosow ,,przeciw”,

- 0 gloséw ,,wstrzymujacych sig”.

nastgpujacym

adoption.”

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

- 7 votes ,,in favour”,
- 0 votes ,,against”,

- ) votes ,,abstaining”,
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WARUNKI EMISJI OBLIGACJI SERIT PZ1

Ghelamco Invest spélka z ograniczong odpowiedzialnodeia (,Emitent”) z siedzibg w Warszawie, P1. Europgjski
1, 00-844 Warszawa, wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st
Warszawy, X111 Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000185773, NIP
5213277751, REGON 015623181, kapitat zaktadowy: 25.150.000,00 PLN, emituje obligacje na okaziciela serii
PZI {,,Obligacje”) w ramach Programu Emisji na warunkach okreslonych ponizej {,, Warunki Emisji”).

Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie uchwaly z dnia 27 pazdziernika 2022 r. jedynego wspélnika
Emitenta w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie przez Spolke programu emisfi obligacji, zaciaganie przez Spétke
zobowigzan 7 tytutu obligacji oraz. zwigzanych z ustanowieniem programu i ofertami publicznymi i niepublicznymi
obligacji, uchwaly z dnia 27 paZzdziernika 2022 r. rady nadzorczej Emitenta w sprawie wyrazenia zgody na
ustanowienie programu emisji obligacji 1 wyrazenia zgody na zacigganie przez Spétke zobowigzah z tytuln
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem programu oraz ofertami publicznymi i niepublicanymi obligacji,
uchwaty z dnia 27 pazdziernika 2022 r. zarzadu Emitenta w sprawie ustanowienia programu emisji obligacii i
wyrazenia zgody na zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytutu obligacji oraz zwiazanych z ustanowieniem programu
oraz ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacji, oraz uchwaly z dnia 9 stycznia 2023 r. rady nadzorczej
Emitenta oraz uchwaly z dnia 9 stycznia 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 nastepujgce terminy beda mie¢ znaczenie przypisane im ponizej.

,.Administrator Zabezpieczefi”  oznacza Wojciecha Pfadta, prowadzacego dziatalno$é gospodarczy
pod firma Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP:
951-146-72-70, REGON: 12178415, adres do dorgezen: ul. Zaciszna

12, 05-822 Milanowek, kiory pelni dla Obligacji emitowanych w
ramach Programu funkcje administratora zabezpieczen w rozumieniu
art. 29 Ustawy o Obligacjach;

LApent” lub , Agent ozngcza Trigon Dom Maklerski S.A;

Kalkulacyiny™

wZatozyciel” oznacza Paula Gheysensa lub jego spadkobiercéw, kontloiuja,cego
poéredmo lub bezposrednio Grupe Gwaranta;

~A80 GPW” oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez GPW,

~GPW” oznacza Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A;

~Certyfikat Rezydencji” oznacza certyfikat rezydencji, o kiérym mowa w obowigzujgcych

ustawach o podatku dochodowym od oséb fizycznych i podatku
dochodowym od osob prawnych, potwierdzajacy zagraniczng
rezydencje podatkows Obligatariusza w roku dokonania platnosci,
wystawionego przez wlasciwe organy podatkowe;

Dzien Emisji” ma znaczenie nadanie w punkcie 2.3 Warunkéw Emisji;
5
»Dzien Wykupu” ma znaczemie nadanie w punkcie 4.1 Warunkéw Emisgi;
~Depozyt” oznacza depozyt papierow wartodciowych prowadzony przez
KDPW,;

.Dozwolone Rozporzadzenie” oznacza Rozporzadzenie spelniajace wszystkie z poniZszych
warnankow:

(i} dokenane przez Emitenta tub Gwaranta lub Podmiot Zalezny
Gwaranta na rzecz Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub




~Dozwolone Zabezpieczenie”

(if)
(if)

(iv)

dokonane przez Gwaranta na rzecz podmiotu z Grupy
Ghelamco,

nastgpujgce na warunkach rynkowych,

w zamian za gotowke lub inne akiywa, (w tym takze udzialy
lub akcie otrzymane w zamian za wnoszony aport), oraz
$rodki otrzymane w zamian za takie Rozporzadzenie sa w dacie
takiego Rozporzadzenia przynajmniej réwne warto$ci
rynkowej skladniké6w majatkowych, bedacych przedmiotem
Rozporzadzenia,

z zastrzeZzeniem, Ze za Dozwolone Rozporzadzenie uwaza sig
rowniez Dystrybucje dokonywane przez Gwaranta w sposéb
okreslony w punkcie 9.7.4 Warunkow Emisji;

oznacza kazde z ponizszych zabezpieczes:

(i)

(i)

(1D

(iv)

)

(vi)

(vi)

zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci gwarancii,
porgczenia hub czynnosci o analogicznym skutku prawnym i
ekonomiczaym niezabezpieczone rzeczowo na jakiejkolwiek
czedci majatku lub  przychodéw Gwaranta lub  Spotki
Projektowej, udzielane dodatkowo do zabezpieczenia
rzeczowego udzielanego przez dang Spoike Projektowa (lub
Spokki Projektowe) w zwigzku z finansowaniem udzielanym
danej Spoéice Projektowej (lub Spétkom Projektowym, w
przypadku gdy wigce] niz jedna jest benefigjentem danego
finansowania) przez instytucje finansows [ub uzyskanym na
rynku kapitatowym;

zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci porgczen
na zabezpieczenie Obligacji wyemitowanych w ramach
Programu, oraz porgczen na zabezpieczenie Istnigjacych:
Obligacji Iub obligacji, ktére zostang wyemitowane przez
Emitenta w celu finansowania Projektéw Inwestycyjnych;

zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci zastawu na
udzialach lub akcjach danej Spétkd Projektowej w zwiazku z
finansowaniem udzielanym danej Spéice Projektowsj (lub
Spétkom Projektowym, w przypadku gdy wiecej niz jedna jest
beneficjentem danego finansowania) przez  instytucje
finansows lub uzyskanym na rynku kapitatowym;
zabezpieczenic osobiste lub rzeczowe udzielone przez
Emitenta lub Gwaranta kredytu przeznaczonego wyigcznie na
refinansowanie lub splatg Obligacji lub Istniejgcych Gbligacii,
z ktérego érodki zostang zablokowane W sposob
uniemozliwiajacy ich wykorzystanie na zaden Inny cel; dla
uniknigcia watpliwosci, dopuszezalne takze jest udzielenie
przez Emitenta lub Gwaranta zabezpieczenia rzeczowego na
akcjach, udziatach lub aktywach w Spélkach Projektowych;

zabezpieczenie jakiegokolwiek Zadhizenia Finansowego
Emitenta, Gwaranta lub Spétki Projektowej, pod warunkiem,
7e zobowigzanita Emitenta z tytulu Obligacii zostang
zabezpieczone w nie mniej korzystny sposéb 1 w nie nizszej
kolemosci zaspokojenia niz takie Zadluzenie;

zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez
Gwaranta w zwiazku ze zbyciem udzialow, akeji lub aktywow
w Spolkach Projeldowych, o ktérym mowa w punkcie 9.9
Warunkéw Emisji;

zabezpieczenie osobiste fub rzeczowe udzielone przez
Gwaranta w zwigzlu z komercjalizacjg lub wynajmem
Projektéw Inwestycyjnych;



Dzien Platnogci Kwoty do
Zaptaty”

,Dzien Plamosci Odsetek”

,.Dzieh Roboczy”

.Dzieh Ustalenia Stopy
Procentowej”

,.Dzief Ustalenia
Uprawnignych”

Dziefh Wezedniejszepo
Wykupu”
wBuropejski Nakaz Zaplaty”

_,Green Bond Framework”

,Grupa Ghelameco”

,Grupa Gwaranta”

,.Gwarant”

oznacza kazdy dziei, w ktorym Kwota do Zaplaty jest wymagalna
zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji;

ma znaczenie nadanie w punkeie 3.1 Warunkéw Emisji;

oznacza kazdy dzief inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo
wolny od pracy, w ktorym KDPW prowadzi dzialalno$¢ w sposcb
umozliwiajgcy wykonanie czymmosci okredlonych w Warunkach
Emisji;

oznacza, 7 zastrzezeniem punktu 3.7.10, o ile Regulacje Catalyst lub
Regulacie KDPW nie stanowiy inaczej, dzien przypadajgcy na cztery
Dni Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w
ktérym ma obowiazywaé dana Stopa Procentowa, zad w przypadku,
w ktérym zastosowanie ma punkt 3.7.11, oznacza dziei przypadajacy
na pieé Dni Roboczych przed Dniem Platnosci Odsetek, w ktorym
ma obowigzywa¢ dana Stopa Procentowa,

oznacza trzeci Dzien Roboczy przed danym Dniem Platnoéei Kwoty
do Zaplaty albo odpowiednig datg okreslong zgodnie z Regulacjami
KDPW, w ktérym zostaje okrelony stan posiadania Obligacji, w
celu ustalenia podmiotéw oraz o0séb uprawnionych do otrzymania
$wiadczen z tytutu Obligacji w Dniu Platnoéci Kwoty do Zaplaty, z
wyjatkiem: (i) wystapienia Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji,
Przypadku Naruszenia Zobowigzafi Emitenta lub innego zdarzenia
upowazniajagcego  Obligatariusza ~ do  zlozenia  Zadania
natychmiastowego lub wczednigjszego wykupu, kiedy za Dzien
Ustalenia Uprawnionych uznaje sig dzieft zlozenia przez
Obligatariusza - zgdania natychmiastowego lub wezesniejszego
wykupu, (ii) otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzie Ustalenia
Praw Uprawnionych uznaje sie dzie otwarcia lkwidacji Emitenta,
(iii) polaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub
przeksztalcenia formy prawnej, jezell podmiot, kt6ry wstapdt w
obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, nie posiada uprawniefi do ich
emitowania, kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych uznaje si¢
odpowiednio dziefi polgczenia, podzialu lub przeksztatcenia formy
prawnej Emitenta, oraz (iv) innych przypadkéw wskazanych w
bezwzglednie obowigzujacych przepisach prawa;

oznacza dzieﬁ, w ktérym Emitent moze dokonal wezesnigjszego
wykupu Obligacii;

oznacza nakaz zaplaty pozwalajagcy dochodzié naleznosci od
zagranicznych  kontrahentéw  bez  potrzeby  stwierdzania
wykonalnodci zgodnie z Rogzporzadzeniem (WE) nr 1896/2006
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 12 grudnia 2006 roku
ustanawiajgcym postepowanie w sprawie europejskiego nakazu
zaplaty;

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

oznacza spdlke prawa belgijskiego Ghelamco Group Comm. VA
oraz podmioty, w stosunku do ktérych spélka prawa belgijskiego
Ghelameco Group Comm, VA jest podmiotem dominujgcym w
rozumieniu art, 4 KSH;

oznacra Gwararta oraz podmioty, w stosunku do ktérych Gwarant
jest podmiotem dominujgcym w rozumieniu art. 4 KSH;

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




istniejace Obligacje”

L1stotny Podmiot Zalemy™

»~Kapitaly Wiasne”

~KDPW”
»ie05Zty Emisii”

HESH”

-Kwota do Zaplaty”

~Kwota Qdsetek”

»Laczna Wartosé Aktywoéw
Gwaranta”

~MSSE”

wNaleznodé Gléwna”

»Niezalezna QOpinia
Ekspercka”

,»Obligatariusz”

»PLN"

»Podatek Dochodowy”

Europejski Nakaz Zaplaty, na rzecz kibrego zostang skuteczie
przeniesione aktywa Granbero Holdings Limited i ktéry ustanowi
Poreczenie zgodnie z pkt 2.4.4, lub (iii} podmiot przejmujacy albo
nowo zawigzaig spdfke, o ktorych mowa w pkt 2.4.5;

oznacza wyemitowane 1 niewykupione obligacje FEmitenta,
wprowadzone do obrotu zorpanizowanego w rozumieniu Ustawy o
Obrocie lub zarejestrowane w Depozycie;

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantdw, Podmiot Zaleiny
Gwaranta, ktérego warto§¢ aktywow stanowi wiecej niz 20% Lacznej
Wartodel Aktywow Gwaranta;

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantdw, warto$é kapitatow
wlasnych okres§long w ostatnim dostgpnym  skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Gwaranta;

oznacza Krajowy Depozyt Papierdw Wartosciowych S.A.;

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

oznacza ustawg z dnia 15 wrzednia 2000 r. Kodeks spélek
handlowych;

oznacza wyrazong w PLN kwote rdwna wartodei Naleznosci
Glownej lub Kwoty Odsetek, wymagalna w Dniu Platno$ei Kwoty
do Zaplaty, ktérg Emitent jest zobowigzany zaplacié
Obligatariuszowi, zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji;

oznacza kwotg obliczang w sposob okreSlony w punkcie 3.6
Warunkéw Emisji;

oznacza, W odniesieniu do kazdego z Gwarantow, lgczng wartosé
bilansowa aktywéw Gwaranta, wskazang w ostatnich publicznie
dostepnych  skonsolidowanych  sprawozdaniach  finansowych
(Gwaranta, sporzgdzonych zgodnie z MSSF;

oznacza Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczodci Finansowej
publikowane ~przez Rade Migdzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (I4SB — [nternational A ceounting Standards Board),
ktérych podstawa prawna zawarta jest w Rozporzadzeniu 1606/2002
Parlamenta Europejskiego oraz Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w
sprawie stosowania migdzynarodowych standardéw rachunkowosci;

ma znaczenie nadanie w punkcie 2.2 Warunkow Emisji i réwna jest
warto$el nominalnej Obligacji;

oznacza niezalezng opinig ekspercka (Second Party Opinion) z dnia
2 listopada 2022 r. wydang przez Sustainalytics, dostepna na Stronie
Internetowej Emitenta dotyczacy zgodnodei Green Bond Framework
z okreslonymi standardami rynkowymi;

ornacza osobe, ktorej przystuguia prawa z Obligacji, tj. posiadacza
Rachunku Papieréw WartoSciowych, na kiGrym zarejestrowane
zostaly Obligacje albo osobg wskazang podmiotowi prowadzacemu
Rachimek Zbiorczy przez posiadacza tege rachunku jako osoba
uprawniona z Obligacji zapisanych na takim rachunku;

oznacza zloty polski;

oznhacza zryczattowany podatek dochodowy od oséb prawnych oraz
zryczaltowany podatek  dochodowy od  o0séb  fizycznyeh
w rozumieniu obowigzujgeych ustaw o podatku dochodowym od
0s0b fizycznych i podatku dochodowym od oséb prawnych;



,Podmiot Zalezny Gwaranta”

Poreczenie”

~Pozyczka Podporzadkowanga”

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

" Obligacji”

,.Projekt Inwestycviny”

oznacza, w odniesieniu do kazdego Gwaranta: (i) kazda spélke lub
inny podmiot, w tym spdtke rynku wynajmu nieruchomosei (REIT),
w ktérym Gwarant posiada lub kontroluje (bezposrednio lub przez
inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta)
ponad 50% kapitatu zakladowego lub innych praw udziatowych
dajacych prawo glosu do powolywania czionkéw wiadz lub
administratoréw takiej spolki lub innego podmiotn; lub (ii) kazda
spotke [ub 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 zamknigty,
ktérepo  wszystkie jednostki uczestnictwa lub  certyfikaty
inwestycyjne posiada posrednio fub bezposrednio Gwarant i ktéry
posiada lub kontroluje (bezpodrednio lub przez inny Podmiot
Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zaleine Gwaranta) Spoiki
Projektowe;

oznhacza porgczenie ustanowione przez Gwaranta (przy czym
poreczenie Granbero Holdings Limited udzielone zostato w oparciu
o umowe poreczenia zawarta w dniu 22 grudnia 2022 r, pomigdzy
Granbero Holdings Limited, jako udzielajacym poreczenia, oraz
Administratorem Zabezpieczeft dzialajacym stosownie do art. 29
Ustawy o Obligacjach w imieniu wiasnym, lecz na rachunek
posiadaczy obligacii emitowanych w ramach Programu, w tym
Obligacji) na warunkach okre§lonych w pkt 2.4, zabezpieczajgce
wierzytelnodci z Obligacji nalezne Obligatariuszom w oparciu o
umowe poreczenia pomigdzy Gwarantem, jako udzielajgeym
porgczenia, oraz Administratorem Zabezpieczen dzialajgcym
stosownie do art. 29 Ustawy o Obligacjach w imieniu wiasnym, lecz
na rachunek posiadaczy obligacji emitowanych w ramach Programu
(w tym Obligacji); '

oznacza pozyczke udzielong Emitentowi przez podmiot wchodzaey
w skiad Grupy Ghelamco, w celu obstugi (w tym splaty) Obligacji
oraz ewentualnych kosztéw zwiazanych z obstuga zadluzenia
wynikajacego z Obligacji, ktora podlega splacie w ostatniej
kolejnoéei, tj. nie wezedniej niz po zaspokojeniu przez Emitenta
zobowigzat z tytutu Obligacji;

oznacza program emisji obligacji polegajacy na emitowaniu przez
Emitenta obligacji w jednej Iub kilku seriach stosownie do
postanowiehi Umowy Programowe] oraz na podstawie stosownych
uchwat Emitenta, maksymalnie przez okres 3 lat, kazdorazowo do
tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych
Obligacji nieprzekraczajgcej kwoty 150.000.000 EUR. W przypadku
Obligacji denominowanych w PLN, obliczanie maksymainej
wartodei Programu nastepowaé bedzie przy wykorzystaniu $redniego
kursu wymiany publikowanego przez Narodowy Bank Polski na
dziefi emisji danej serii Obligacji denominowanych w PLN. Emitent
moze wydluzy¢é okres trwania Programu oraz zwigkszy¢ jego
maksymalng warto$¢ na mocy stosownych uchwat oraz aneksu do
Umowy Programowsj;

oznacza dowolny projekt budowlany lub infrastrukturalny (w
szczegblnoéel biurowy, biurowo-magazynowy, biurowo-ustugowy,
ushigowy lub mieszkaniowy, nie wylaczajac projektow handlowych
lub hotelowych) o charakierze komercyjnym realizowany przez
Spéike Projektows lub Spotki Projektowe w Polsce. Dla uniknigeia
watpliwoéel (i) jeden Projekt Inwestycyjny moze byé realizowany
przez wigeej niz jedng Spotke Projektows, oraz (if) przez Projekt
Inwestycyjny rozumie si¢ réwniez Zielone Projekty;




LwPrzypadek Naruszenia
Zobowiazan”

WPrzypadek Naruszenia
Warunkdw Emisiji”

»Rachunek Obstugi
Zadhuzenia”

,.-Rachunek”

»Rachunek Papieréw
Wartosciowych”
Rachunek Wykupu
Obligacji”

>

»Rachunek Zbiorczy’

»Regulacie Catalyst”

,.Regulacie KDPW”

»Rozporzadzenie™

»apodtka Projektowa”

»olopa Bazowa”

oznacza przypadek okreslony w plt 8;
oznacza przypadek olaedlony w pkt 10;

ozacza rachunek bankowy Emitenta prowadzony przez Bank Pekao
S.A., na ktorym gromadzone begdg $rodki niezbgdne do zaspokojenia
wierzytelnodci z tytutu Obligacji;

oznacza Rachunek Papieréw Wartodciowych lub  Rachunek
Zbiorczy,

oznacza rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 4 ust.
1 Ustawy ¢ Obrocie;

oznacza rachunek bankowy Emitenta prowadzony przez Bank Pekao
S.A., na ktérym moga byé promadzone $rodki przeznaczone na
spelnienie $wiadczef z obligacji Emitenta (w tym Obligacii), przy
czym od Dnia Emisji az do wykonania wszelkich zobowigzan z tytulu
Obligacii, wyplaty z Rachunku Wykupu Obligacii mogg byé
dokonywane wylgcznie w celu zaplaty przez Emitenta kwot z tytuhu
wykupu obligacji (w tym Obligacji), platnosci kwot odsetek oraz
premii w dniach wykupu lub dniach wczesniciszego wykupu
obligagji (w tym Obligacji}.

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

oznaczaja obowigzujgce regulaminy, uchwaly, procedury i innego
rodzaju regulacie przyjete przez Gieldg Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. okreélajace zasady alternatywnego systemu obrotu
Catalyst; o

oznacza obowigzujgce reguiaminy, procedury i innego rodzaju
regulacje przyjete przez KDPW, okreélajace sposéb prowadzenia
przez KDPW systemu  depozytowo-rozliczeniowego, a w
szczegbinodel Regulamin KDPW, Szezegotowe zasady dzialania
KDPW oraz uchwaly i decyzje organow KDPW;

oznacza dokonanie w ramach pojedynczej fransakeji lub kilku
powigzanych lub niepowigzanych transakcji sprzedazy, darowizny,
przeniesienia iub innego rozporzadzenia skiadnikami majatkowymi,
(przy czym nie dotyczy to obciazenia takich skiadnikow
majgtkowych w wyniku ustanawiania zabezpieczen);

oznacza Podmiot Zalesmy Gwaranta realizujacy lub majacy
realizowac Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyine, ktéry (i)
posiada nieruchomo$é, na ktére] mozna realizowaé lub jest
realizowany Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyine, lub (ii)
zamierza naby¢ dowolne prawo zwigzane z nieruchomoseig (w tym
réwnieZ na podstawie umowy warunkowe] lub przedwstepnej), na
ktérej mozna realizowac lub jest realizowany Projekt Inwestycyjny
lub Projekty Inwestycyjne, przy czym nabycie to hastapi najpdznisj
w terminie 90 dni od daty przekazania Spolce Proicktowej
jakichkolwiek srodkéw  finansowych przez Emitenta (z
zastrzezeniem plt 9.1). Dla unikniecia watpliwosei, jedna Spokka
Projektowa moze realizowaé wigceej niz jeden Projekt Tnwestycyjny;

oznacza stopg bazowa ustalong zgodnie z pkt 3.7;



,.Stopa Procentowa”

»Strona Internetowa™

- Udzialowiec”

,.Ustawa o Oblipacjach”

LLstawa o Obrogig”

-Ustawa o Rachunkowoéci”

L Warunki Emisji”
Zadhuzenie Finansowe”

oznacza zmienng stope procentowa obliczang zgodnie =z
postanowieniami pkt 3.7, na podstawie ktorej obliczane beda Kwoty
Odsetek;

0Znacza strong internetowg Emitenta 0 adresie
https://www.ghelamco.com/investor-refations/poland/  lub  inng
strone Internetowa, ktora ja zastapi;

oznacza akcjonariusza, wspolnika, partnera, posiadacza certyfikatéw
inwestycyjnych zamknigtego funduszu inwestycyjnego lub innego
posiadacza udzialow w kapitale danege podmiotu;

oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach;

oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 1. o obrocie instrumentami

finansowymi;

oznacza ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 . drachunkowoéci;

oznacza niniejsze warunki emisji Obligacji;

danej osoby oznacza, uwzglednione jednokrotnie:

() wszelkie zadluzenie z ftytulu érodkow - pieniginych
pozyczonych przez takie osoby, w tym, (bez ograniczenia co
do formy instrumentu) zadluzenie z tytutu kredytdw, pozyczek,
akceptéw weksli, emisji diuznych papieréw wartosciowych,
badZ jakiegokolwick zobowigzania, ktdrego potwierdzeniem sg
obligacje,  skrypty  dhuzne  (debentures),  obligacje
krétkoterminowe (nofes) lub podobne instrumenty;

(i) skapitalizowane zobowigzania takiej osoby z tytulu uméw
leasingu finansowego; oraz

(iif) wszelkie gwarancje, porgczenia, przystapienia do diugu lub
zwolnienia z odpowiedzialnodei (indemnity) udzielone przez
taka osobe w zwiazku z jakimikolwiek zobowigzaniami
wymienionymi w punkecie (i) lub (i} powyzej innej osoby nie
bedacej czionkiem Grupy Ghelamco (przy czym rozutsie sig,
ze na dany dziedi wysoko$¢ zobowigzania z tytuh

. gwarantowania lub porgczania zobowigzat z tytulu kredytu
bedzie nie wyzsza od wysokosci zobowigzad z tytutu
wyplaconego Zadluzenia Finansowego w ramach takiego
kredytu na dany dziett),

przy czym mastepujace zobowigzania nie stanowig Zadluzenia
Finansowego;

(iy pwarancje i poreczenia lub podobne zobowigzania udzielone
przez Gwaranta na rzecz bankdw finansujacych iako
zabezpieczenie w  zwigzku z  realizacjg  Projektow
[nwestycyjnych albo splaty zadluzenia Spélek Projektowych
wskazanego w punkcie (i)} powyzej, jezeli istnieje lub jest
ustanawiane réwnocze$nie z tym  zabezpieczeniem,
zabezpieczenie rzeczowe na rzecz bankdw finansujacych na
majatku podmiotéw innych niz Gwarant o wartodci rynkowej
nie nizszej niz warto§¢ gwarancii, porgezenia lub podobnego
zobowigzania;

(ii) zobowigzania zaciagnigte przez Gwaranta w zwigzku ze
sprzedaza udziatléw w Spdikach Projektowych lub aktywow
Spolek  Projektowych jako zabezpieczenie wykonania
oéwiadczen i zapewnietr zlozonych w umowach sprzedaZzy
udzialéw w Spélkach Projektowych lub aktywow Spolek
Projektowych i zwigzane z nimi gwarancje i porgczenia; oraz




(iii) zadluzenie z tytulu Srodkéw pienieznych pozyczonych przez
Fmitenta lub Gwaranta (bez ograniczenia co do formy
instrumentu) w ramach Grupy Ghelameo;

nZgromadzenie oznacza  zgromadzenie  Obligatariuszy  zwolywane  oraz
Obligatarinszy” przeprowadzone zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz zasadami

okreslonymi w Zatsczniku 1 do Warunkdéw Emisji;

wZielony Projekt” oznacza projekt lub przedsiewziecie kwalifikujgce sie¢ do
finansowania lub refinansowania zgodnie z Green Bond Framework,
realizowane przez Spétke Projektows lub Spoiki Projekiowe w
Polsce, polegajace w szezegdlnosei na:
A, rozwoju lub budowie projektéw budowlanych o charakterze
biurowym posiadajgcych, lub zaprojektowanych aby uzyskag,

nastepujgee certyfikaty:
a) BREEAM > "Excellent” wraz z WELL > "Gold"
wraz z.

(i) Green Building Standard z minimum 20%
poprawa wydajnodel energetycznej w
stosunku do budynkdw referencyjnych

(ii) DGNB > "Gold"

albo
b} LEED > "Gold" wraz z WELL > "Gold" wraz z:

(i} Green Building Standard z minimum 20%
poprawg wydajnodci  energetycznej w
stosunku do budynkéw referencyjnych

(i) DGNB > "Goid";

B.  rozwoju lub budowie projektéw budowlanych o charakterze
mieszkaniowym  lub  przezmaczonych  pod  najem
mstytucjonainy (PRS), albo nebywaniu takich budynkéw (lub
ich czgdei) w celu ich rewitalizac]i i przebudowy:

a} budynki mieszkalne wybudowane po 31 grudnia 2020
r. (uznawane za nowe budynki), speiniajgce warunek
10% redukcji zapotrzebowania na energle pierwotng
(Primary Energy Demand, PED) w stosunku do
standardu dla budynkow 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
2019 r. w sprawie charakterystyki energetyczngj
budynkéw (Energy  Performance of Buildings,
EBPD), wdrozonej mna  mocy  Warunkéw
Technicznych 2021,

b) wyremontowane istniejace budynki mieszkalne z
redukeja zapolrzebowania na energic pierwotng
(Primary Energy Demand, PED) o co najmniej 30%
w stosunku do charakterystyki energetycznej
budynku przed renowacja;

¢) wyremontowane istniejgce budynki lub renowacje
majace bna celu spelmienie optymalnych pod
wrzgledem  kosztéw  minimalnych  wymagan
dotyczgcych charakterystyki energetycznej zgodnie z
Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2010/31/UE 2z dnia 19 maja 2010 r. w sprawie
charakterystyki energetycznej budynkow {(Energy
Performance of Buildings, EBPD);

d} budynki mieszkalne spetniajace w roku ich
wzniesienia warunki okreslone w Rozporzadzeniu



1.2

1.3

2.2

Ministra Infrastruktury i Budownictwa z dnia 14

listopada 2017 r. zmieniagjgce rozporzadzenie w

sprawie warankéw techniczmych, jakim powinny

odpowiadaé budynki i ich usytuowanie ("Warunki

Techniczne 2017") lub nowsze automatycznie

uznawane s3 za nadajace si¢ do finansowania lub

refinansowania z zielonych obligacji, jezeli polowa

okresu zapadalnosci obligacji przypada nie pézZniej

niz 2025, w oparciu o kryteria dla budynkdéw

niskoemisyjnych przygotowane przez Climate Bonds

Initiative ("CBI"), w zgodnoscl z ustalonym przez

CBI  pofrednikiem  (proxy}  dla  rynku

mieszkaniowego w Polsce; wymagane warunki

techniczne moga ulec zmianie, w zaleznoéci od roku

emisji obligacji i okresu zapadalnodci obligacii,

ponadto obowigzkowe jest przestrzeganie ustalonych

liniowych trajektorii zeroemisyjmych 2050 dla

doméw jednorodzinnych lub  wielorodzinnych

zgodnie 7 kryterlami CBI dotyczacymi budynki
niskoemisyjnych; :

¢} budynki mieszkalne z6 Swiadectwem

Charakterystyki Energetyczne] wskazujgcym. na

Warunki Techniczne 2017 lub nowsze, w zaleznosei

od roku emisji obligacji i okresu zapadalnosci

obligacji, w oparciu o kryteria CBI dotyczace

budynkéw niskoemisyjnych, w zgodnofci Z

ustalonym przez CBI podrednikiem (proxy) dla rynku

mieszkaniowego w Polsce; \

f) wyremontowane istniejgce budynki mieszkalne z

redukcja zapotrzebowania na energi¢ pierwotng

{Primary Energy Demand, PED) o co najmnigj 30%,

na podstawie danych ze Swiadectwa Charakterystyki

Energetycznej przed i po modernizacji, w zaleznosci

od kazdorazowego okresu zapadalnosci obligacji; '

C.  finansowaniu /lub refinansowaniu projektéw, inwestycji oraz

wydatkéw na odnawialne #rédia energii takich jak farmy

stoneczne i wiatrowe (offshore), instalacje i/lub urzadzenia
(docelowo neutralne energetycznie budynki). '

Dla uniknigcia watpliwosci, jeden Zielony Projekt moze byé
realizowany przez wigcej niz jedna Spolke Projektowa. '

Odniesienia do punktéw stanowia odniesienia do punktéw ninigjszych Warunkéw Emisji, chyba ze z
kontekstu wynika inaczej.

Tytuly punktéw zostaly umieszczone wylgcznie jako ufatwienie i nic majg wplywu na interpretacje
Warunkoéw BEmisji.

OPIS PROGRAMU I OBLIGACI
Warto§é nominalna, liczba Obligacji i cena emisyjna

Zgodnie z dokumentacja stanowigeg podstawe ustanowienia X1 Programu Emisji Obligacji, w okresie jego
obowigzywania Emitent uprawniony jest do emitowania obligacji w ramach Programu w jednej lub wielu
seriach o facznej maksymalnej wartofci nominalnej obligacji wyemitowanych w ramach Programu i
niewykupionych nie przekraczajacej 150.000.000 EUR lub réwnowartosci tej kwoty w PLN.

W ramach niniejszej serii PZ1 Emitent emituje w Dniu Emisji do 30.000 (slownie: trzydziedci tysigey)
Obligacji o wartosci nominalnegj 1.000 PLN kazda.

Treéc i forma Obligacji
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Kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z Warunkami Emisji jest papierem wartosciowym na okaziciela,
emitowanym w serii, zgodnie z art. 8 ust 1 Ustawy o Obligacjach w formie zdematerializowane;.

Na podstawie kazdej Obligacji Emitent stwierdza, 2e jest dluznikiem Obiigatariusza i zobowiazuje sie
wobec niego do spehnienia $wiadczenia pienigZnego polegajacego na zaplacie kwoty odpowiadajacej
wartosci nominalnej kazdej posiadanej Obligacii, 1j. kwoty wynoszacej 1.000 PLN{,Nalezno$¢ Giéwna”),
oraz kwoty odsetek (,,Kwota Odsetek”), w spos6b i terminach okreslonych ponize;j.

Obligacje stanowig niepodporzadkowane, zabezpieczone zgodnie z pkt 2.4 oraz bezwarunkowe
zobowigzania Emitenta, sg rowne i bez pierwszefistwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem
wyjatkow wynikajacych z bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa) s réwnorzedue (pari passu)
wzgledem  wszystkich pozostatych obecnych lub  przyszlych  niepodporzadkowanych oraz
niezabezpieczonych rzeczowo zobowigzan Emitenta.

Dzieni emisji Obligacji

Przewidywang datg emisji Obligacji jest 3 Tutego 2023 r. (,,Dzied Emisji”). W Dniu Emisji Obligacje
zostajg po taz pierwszy zapisane na Rachunkach.

Prawa z Obligacji powstajg w chwili okreslonej przepisami Ustawy o Obligacjach oraz Ustawy o Obrocie.

Zabezpieczenie Obligacii

24.1 Obligacje wyemitowane w ramach Programu Emisji, w tym Obligacje emitowane zgodnie z
nimigjszymi Warunkami Emisji, sg zabezpieczone Porgczeniem.

2472 Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tytulu Porgczenia. W ramach Poreczenia Gwarant
nieodwolainic porgcza wierzytelnodci przystugujace kazdorazowym posiadaczom  obligacji
wyemitowanych w ramach Programu (w tym Obligacii), z tytutu zaplaty wszelkich Kwot do Zaplaty
wynikajgeych z posiadanych przez nich obligacji, do {acznej maksymalnej wysokosei 270.000.000
EUR (slownie: dwiescie siedemdziesiat milionéw euro), obejmujacych Nalezmo$é Gléwng oraz
Kwotg Odsetek, z uwzglgdnieniem ewentualnych kwot otrzymanych przez takiego Obligatariusza od
Emitenta z tytulu Kwot do Zaplaty. W przypadku zwiekszenia wartosci Programu, odpowiednio
proporcjonalnie zwigkszona zostanie takve wartoéé Porgezenia. Dodatkowo Gwarant, nie w ramach
Porgezenia, ale jako wiasne zobowigzanie, zobowiazuje si¢ do zaplaty na 1zecz posiadaczy obligacii
wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych kosztéw i wydatkéw
poniesionych przez tych obligatariuszy w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta lub
Gwarante zobowigzaf pienigznych z tytuhy posiadanych przez nich obligacji wyemitowanych w
ramach Programu lub z Porgczenia, facznie z odsetkami ustawowymi za opdZnienie w wykonaniu
zobowigzan z obligacji lub z Porgczenia, do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN (stownie: dziesieé
miliondw zlotych).

243 Swiadczenia pienigzne z tytutu wierzytelnodci, o ktorych mowa w pkt 2.4.2 powyzej beda
dokonywane przez Gwaranta zgodnie z Poreczeniem, na pierwsze pisemne wezwanie
Ohligatariusza, w terminie 5 Dni Roboczych od daty doreczenia wezwania. Wezwanie do
zaplaty podpisane przez Obligatariusza Tub osoby uprawnione do reprezentacji Obligatariusza
nalezy dostarczy¢ osobiScie, przez kuriera lub poczta na adres Gwaranta. Alternatywnie,
wezwanie do zapiaty opatrzone kwalifikowanymi podpisami elekironicznymi Obligatarinsza lub
o0s8b uprawnionych do reprezentacji Obligatariusza moze byé przestane za posrednictwem
poczty elektronicznej na adres e-mail Gwaranta: legal@granbero.com.cy. W takim przypadku,
wezwanie uwaza si¢ za dorgezone z chwila wystania wiadomogcei. Gwarant zobowigzuje sie do
zaplaty odsetek, zgodnie z polskim prawem, od kwot naleznych Obligatariuszowi za kazdy dzien
opéznienia w spelnienin zobowigzan wynikaigeych z pkt 2.4.2 powyzej.

2.44 W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego Gwaranta
aktywow o wartoci stanowigeej co najmniej 90% Lacznej Wartosel Aktywdw Gwaranta, nowy
Gwarant w dniu takiego przeniesienia udzieli Porgczenia, kt6re stosownie do decyzji Emitenta:
(1) zastapi Porgczenie ustanowione przez Granbero Holdings Limited, lub (ii) stanowi¢ bedzie
dodatkowe (w stosunku do Porgezenia ustanowionego ptzez Granbero Holdings Limited)
zabezpieczenie  wierzytelnosci  przystugujacych  kazdorazowym  posiadaczom  obligacji
wyemitowanych w ramach Programu (w tym Obligacji) ("Zmiana Gwaranta").
Nowy Gwarant zobowigze sie, nie w ramach Porgczenia, ale jako wlasne zobowigzanie, do zaptaty

na rzecz posiadaczy obligacji wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych
kosztéw i wydatkéw poniesionych przez tych obligatariuszy w zwigzlan z dochodzeniem wykonania
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przez Emitenta Jub nowego Gwaranta zobowigzan pienigznych z tytutu posiadanych przez nich
obligacii wyemitowanych w ramach Programu lub z Porgczenia, fgcznie z odsetkami ustawowymi za
op6Znienie w wykonaniu zobowigzaf z obligacji lub z Porgczenia, do maksymalnej kwoty wskazanej
w pkd 2.4.2 powyzej,

Emitent opublikuje raport przedstawiajgey planowane zmiany w strukturze Grupy Ghelamco nie
pdézniej niz na 45 dni przed planowang 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 Zmiang Gwaranta takiej zgody nie udzieli za§ Emitent nie poinformuje o rezygnacji ze
Zmiany Gwaranta, raport o planowanej Zmianie Gwaranta uprawniaC bedzie kazdego
posiadacza Obligacji do dorgczenia 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 Zabezpieczen) wezedniejszego wykupu
Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. W przypadku, gdy zwolane zostalo
Zgromadzenie Obligatariuszy w celu uzyskania zgody na Zmiang Gwaranta, publikacja przez
Emitenta raportu o dokonaniu Zmiany Gwaranta nie moZe nastapi¢ wezesniej niz po uplywie 7
Dni Roboczych od daty podjecia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaly w przedmiocie
Zmiany Gwaranta.

Dla skutecznego dorgczenia powyzszego zadania Obligatariusz powinien; (i) wskaza¢ podstawe
zadania wezesniejszego wykupu; oraz (ii) zalgezy¢é do Zadania swiadectwo depozytowe
dotyczace posiadanych Obligacji wystawione w zwigzku z zadaniem wczedniejszego ich
wykupu. Dorgezenie takiego zadania oraz dokonanie Zmiany Gwaranta powoduje, ze Naleznos¢
Giéwna Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza powigkszona o Kwoty Odsetek od
takich Obligacji naroste do dnia dokonania platnodci winna by¢ zaptacona w najblizszym Doiu
Platnosci Odsetek bez dodatkowych formalnosei lub dzialan ze strony Obligatariusza. Wykup
dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzacego
Rachunek oraz innymi wiadciwymi przepisami, za posrednictwem KDPW i odpowiedniego
podmiotu prowadzacego Rachunek.

Podjecie decyzji o rezygnacji ze Zmiany Gwaranta lub niemozliwos¢ dokonania Zmiany
Gwaranta przed najblizszym Dniem Platnosci Odsetek przypadajacym po zlozeniu przez
Obligatariusza Zadania wezesniejszego 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 rapartu o planowanym nowym
terminie Zmiany Gwaranta, oraz do niezwlocznego zwrotu otrzymanych $wiadectw
depozytowych, za$ zlozone zadania wezedniejszego wykupu wygasajg.

Ogloszenie nowego planowanego terminu Zmiany Gwaranta przeprowadzone] bez uprzednie]

zgody Zgromadzenia Obligatariuszy upowaznia kazdego Obligatariusza do dorgezenia
Emitentowi w terminie najblizszych 3 miesiecy pisemnego zadania (z kopia dla podmiotu
prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora Zabezpicczefi)
wezedniejszego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla skutecznego
dorgezenia powyzszego zadania Obligatariusz powinien: (i) wskaza¢ podstawe zgdania
wezeéniejszego wykupu; oraz (ii) zalgezyé do Zadania $wiadectwo depozytowe dotyczace
posiadanych Obligacji wystawione w zwigzku z Zadaniem wczeéniejszego ich wykupu.
Dorgczenie takiego zadania powoduje, ze Nalezno$é Giéwna Obligacji posiadanych przez tego
Obligatariusza powigkszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia dokonania
platnoéei winna byé niezwlocznie zaplacona (nie pézniej niz w ciagu 14 Dni Roboczych od dnia
dorgczenia pisemnego zadania opisanego powyzej) bez dodatkowych formalnoéei fub dziatan ze
strony Obligatariusza, Wykup dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami
danego podmiotu prowadzgcego Rachunek oraz innymi wladciwymi przepisami, za
poérednictwem KDPW i odpowiedniego podmiotu prowadzgcego Rachunek.

Dokonanie Zmiany Gwaranta pomimo braku uzyskania zgody Zgromadzenia Obligatariuszy nie
stanowi naruszenia Warunkéw Emisji, jezeli Obligacje posiadane przez Obligatariuszy
7adajacych wczedniejszego wykupu Obligacji w zwigzku z planowang zmiang Gwaranta
wykupione zostang najpézniej w terminach wskazanych w niniejszym punkeie.

Dla uniknigcia watpliwoéei, Zmiang Gwaranta, o ktérej mowa w punkcie 2.4.4 powyzej stanowic

bedzie takze transgraniczoe polgczenie si¢ Gwaranta (Granbero Holdings Limited) z Podmiotem
Zaleznym Gwaranta z siedzibg w pafistwie, w ktorym uznawany i wykonywany jest Europejski
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3.3

Nakaz Zaplaty, w sytuacji jesii podmiot ten bedzie podmiotem przejmujgcym, zaé Gwarant
bedzie podmiotem przejmowanym, albo gdy polaczenie skutkowaé bedzie zawigzaniem nowej
spotki.

2.4.6 Zmiany Gwaranta w rozumieniu punkiu 2.4.4 powyzej nie stanowi w szczegdlnodei:

(a) transgraniczne przeniesienie siedziby Gwaranta (Granbero Holdings Limited) do
innego panstwa, w ktérym uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz Zaplaty,
lub

(b) transgraniczne polgczenie sig¢ Gwaranta (Granbero Holdings Limited) z Podmiotem
Zaleznym Gwaranta z siedzibg w panstwie, w ltérym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaplaty (w sytuacji jesli Gwarant bedzie podmiotemn przejmujgeym),

2.4.7 Kazdy Obligatariusz z chwila udzielenia Poreczenia przez innego Gwaranta niz Granbero
Holdings Limited bgdzie wierzycielem z tytutu tego Poreczenia,

2.4.8 Oryginat dokumentu Porgezenia jest przechowywany przez notariusza Roberta Sielskiego lub
Janusza Rudnickiego (z kanceiarii: Janusz Rudnicki, Robert Sielski Notariusze s.c., ul.
Marszalkowska 55/73 lok. 33, 00-676 Warszawa) (,Notariusz”) oraz przez Administratora
Zabezpieczet, ktérzy na pisemne zadanie Obligatariusza wystawig kopie dokumentu
Poreczenia, pedwiadczong za zgodnodé z oryginalem przez adwokata, radeg prawnego lub
notariusza. '

249 Zgodnie z art. 42 Ustawy o Obligacjach, stosownie do postanowiei propozycji nabycia,
przyjecie propozycji nabycia obligacji moze nastapié na pismie pod rygorem niewaznoséci lub w
postaci elektronicznej.

OPROCENTOWANIE
Platnos$é Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane wedlug zmiennej Stopy Procentowej. Obligacje sa oprocentowane od
wskazanego w punkcie 3.3 ponizej picrwszego dnia pierwszego Okresu QOdsetkowego (z tym dniem) do
Dnia Wykupu (zdefiniowanego ponizej), a w odniesieniu do Obligacji podlegajacych wezedniejszemu
wykupowi - do dnia przypadajgcego w Dnin Wezedniejszego Wykupu lub dniu wezeéniejszej
wymagalnosci na skutek wystgpienia Przypadkn Naruszenia Zobowigzafi lub Przypadku Naruszenia
Warunkéw Emisji, w ktérej Emitent dokona wykupu cafej Naleznoéci Glownej z tytulu kazdej Obligacji
(bez tego dnia). W kazdym Dniu Platnosci Odsetek wskazanym w pkt 3.3 (,,Dzier Platnosci Odsetek”)
Emitent zobowiazany jest dokonaé na rzecz kazdego podmiotu bedacego Obligatariuszem w Dniu
Ustalenia Uprawnionych, platnosci Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie z niniejszym pkt 3. Kwoty Odsetek
beda platme z dohu. Jezeli jednak Dzien Platnodci Odsetek przypadnie na dzien nie bedacy Dniem
Roboczym, zaplata Kwoty Odsetek nastapi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po Dniu
Platnodci Odsetek, bez prawa Zgdania odsetek za opéZnienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych
platnodei. Platnod¢ Kwoty Odsetek nastapi zgodnie z Regulacjami KDPW, za poérednictwem 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 Platnosei Odsetek tj. 3 sierpnia 2023 1. (z wylaczeniem tego
dnia) oraz kazdy nastgpny okres trwajacy od poprzedniego Dnia Platnosci Odsetek (wlacznie) do
nastgpnego Dnia Plamosci Odsetek (z wylaczeniem tego dnia) (,,Okres Odsetkowy™,

Okresy Odsetkowe oraz Dni Platno$ci Odsetek

Koniec Okresn
' Odsetk / Dziei
Numer Okresu p‘gg?iﬁ;:ﬂgir?u Dzien Ustalenia Plset Dsw_ef)od :k“

Odsetkowego | fac b ﬁ - Uprawnionych atnosel Ldsete
(wlaczajgce ten dzien) {z wylaczeniem tego

dnia)
I 3 lutego 2023 1. 31 lipea 2023 1. 3 sierpnia 2023 1.
I 3 sierpnia 2023 1. 31 stycznia 2024 r. 3 lutego 2024 1.




m 3 lutego 2024 1, 31 lipca 2024 1. 3 sierpnia 2024 r.
v 3 sierpnia 2024 . 21 lutego 2025 1. 3 lutego 2025 1.
A% 3 lutego 2025 r. 30 lipca 2025 1. 3 sierpnia 2025 r.
VI 3 sierpnia 2025 1. 29 stycznia 2026 1. 3 lutego 20261,

34 Naliezanie odsetels

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dniu Wykupu, a w
odniesieniu do Obligacji podlegajacych wezesniejszemu wykupowi — po Dniu Wezedniejszego Wykupu
lub po dniu wezeéniejszej wymagalnosei na skutek wystapienia Przypadku Naruszenia Zobowiazan lub
Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, Obligacje nie sg oprocentowane, chyba, ze Emitent opéZnia sig
ze spefnieniem $wiadczen z Obligacji. W tym przypadku Obligacje te bedg oprocentowane wedlug stopy
odsetek ustawowych za opdnienie.

3.5 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 Platnodei Odsetek
(wilgcznie), albo Dinia Emisji (whacznie) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w ktérym
Obligacje zostang wykupione (z wylgczeniem tego dnia). ‘

3.6 Obliczanie Kwoty Odsetek _
W Dniu Roboczym nastepujgcym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowsj, Agent Kalkulacyjny obliczy
Kwote Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji wedtug nastgpujacej formuty:

- Lb
KO =5SP% X NG X —

_ 365
gizie:
KO oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligaci za dany Okres Odsetkowy
Sp oznacza Stope Procentows dla danego Okresu Odsetkowego ustalong zgodnie z pkt 3.7
NG oznacza Nalezno$é Giéwna
LD oznacza liczbe dni w danym Okresie OdsétEOWym

po zaokragleniu w gére wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym pél i wigeej grosza
bedzie zaokraglone w gore). ' ‘

3.7 Ustalenie Stopy Procentowej

3.7.1 Stopg Procentows dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa powigkszona o marzg
wynoszacg 5,0%. '

372 Stopa Bazowa zostanie okreslona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa bgdzie
réwna stawce WIBOR publikowanej w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;.

373 W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze byé ustalona zgodnie z powyzszymi
postanowieniami w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej w zwigzku Ogloszeniem Kofica
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 stosowia
Korekta w sposob opisany ponizej.

Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie 2z Ogloszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR
przestanie byé reprezentatywny, Wskaznik Alternatywny trwale zastgpuje WIBOR. W mym
przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia

E
|
374 Jesli brak dostepnogci WIBOR bedzic zwigzany z Ogloszeniem Kofica Publikacji lub gdy nastgpi ‘
\
l
Stopy Procentowej, w ktdrym WIBOR albo oficjalny nastgpca bedzie ponownie dostepay.

|

\

375 Wskaznik Alternatywny ustala si¢ zgodnie z jedna z nastgpujacych metod:
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(@)

(b)

(©

(d)

(e)

®

(8)

(h)

Wskaznikiem Alternatywnym jest WIRON lub WRR!, z zasirzezeniem ze, jesli
zamiennikiem dla wskaZnika referencyjnego WIBOR bedzie wskaznik oparty o WIRON
(wyznaczony w frybie art. 23¢ 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¢
Rozporzgdzenia w sprawie wskaznikéw referencyjnych) to do obliczefi odsetek uzywany
jest WRR;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowat lub wskazal do
stosowania zamiast WIBOR uprawniony organ administracji publicznej (w tym Minister
wlasciwy do spraw instytucji finansowych), lub inny pedmiot uprawniony zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa, przez wskazanie rozumie sie wyznaczenie
zamiennika WskaZnika Alternatywnege w trybie art, 23¢ Rozporzadzenia w sprawie
wskaznikdw referencyjnych;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowala do stosowania
zamiast WIBOR Komisja Nadzoru Finansowego:;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktory rekomendowat do stosowania zamiast
WIBOR Narodowy Bank Polski;

WskaZnikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowat do stosowania zamiast
WIBOR administrator WIBOR;

Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowala do stosowania
zamiast WIBOR organizacja branzowa lub inny podmiot, ktéry zostat formalnie
wskazany (w tym przez uprawniony organ administracji publiczne] (w tym zwlaszcza
Ministra wlasciwego do spraw instytucji finansowych), Komisje Nadzoru Finansowego
lub Narodowy Bank Polski) { ktéry zajmuje sie przygotowaniem propozycji zastapienia
WIBOR; :

Wskainikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry 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 kolejnosei 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 wigcznie z tym
doiem (w przypadku gdy okreslony Pedmicot Wyznaczajacy nie wskaze Wskaznika

Alternatywnego).

Po ustaleniv Wskaznika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z nastepujacymi
zasadami:

(a)  Korekta ma charakter wartoSci lub dzialania, ktére koryguje warto$é Wskaznika

(b)

(c)

(d)

Alternatywnego. Warto§¢ Korekty moze by¢é wartodcig dodamia, ujemna, zerowa, jak
réwniez by¢ okreslona wzorem lub metodg obliczenia (np. poprzez skladanie czy
kapitalizowanie dziennych stawek procentowych przez okres, dla ktérego obliczane s
odsetki}) oraz moze obejmowaé inne dostosowania zwigzane z zastgpieniem WIBOR;

raz ustalona Korekta jest stosowana przez caly czas stosowania danego Wskaznika
Alternatywnego;

Jjezeli zastosowana jest metoda ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o kiérej mowa w
pkt 3.7.5 (g) powyzej, stosuje si¢ Korekte taka jak zastosowal Konirahent Centralny;

jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o kiorych mowa w
punktach od 3.7.5 (b) do 3.7.5 (f) powyzej:

(i) Podmiot Wyznaczajacy wskazat Korektg — stosuje sie taka Korekte;

' Pod warunkiem opublikowaniu og$wiadczenia, o ktérym mowa w art. 27 Rozporzgdzenia w sprawic wskaznikéw

referencyjaych.
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3.7.10

3.7.11

(i) Podmiot Wyznaczajgcy wskazal aby nie stosowaé Korekty — nie stosuje sig
Korekty;

(e) jezeli w danej metodzie ustalenia WskaZnika Alternatywnego, o ktdrych mowa w
punktach od 3.7.5 (b) do 3.7.5 (f) powyzej Podmiot Wyznaczajacy nie odnitst si¢ do
Korekty tub gdy Wskaznik Alternatywny zostal wyznaczony zgodnie z metoda, o ktorej
mowa w pkt 3.7.5 (a) lub pkt 3.7.5 (h) powyzej:

(i) Korekta jest dodawana do wartodci Wskaznika Alternatywnego;

(i) Korekta jest réwna historycznej medianie rézmic pomigdzy WIBOR oraz
Wskaznikiem Alternatywnym;

(ifiy mediana roznic jest ustalana;

Al za okres 60 miesiecy przed dniem, w ktorym WIBOR przestal by¢
publikowany (gdy nastgpito Ogloszenie Kofica Publikacji) albo pierwszym
Dniem Ustalenia Stopy Procentowej, w ktorym zastosowano WskaZnik
Alternatywny (gdy WIBOR nie zostal opublikowany ale nie nastapilo
Ogtoszenie Kotica Publikacji) albo dniem, w ktérym wystapit Brak
Zezwolenia WIBOR albo dniem, w ktdrym zgodnie z Ogloszeniem Braku
Reprezentatywnosci WIBOR przestat by¢ reprezentatywny;

B. biorac pod uwage, kazdy dzieil z badanego okresu, w ktérym byt
publikowany zaréwno WIBOR jak i Wskainik Alternatywny,

Procedura wyboru Wskaznika Alternatywnego oraz ustalenia Korekty w zwigzku z Ogloszeniem
Korca Publikacii, Brakiem Zezwolenia WIBOR lub Ogloszeniem Braku Reprezentatywnosci
jest przeprowadzana tylko raz, co oznacza, ze ten sam Wskaznik Alternatywny oraz Korekta sg
stosowane zamiast WIBOR takze w kolejnych Dniach Ustalenia Stopy Procentowe;.

Emitent opublikuje w sposéb okre§lony w pkt 16.1 informacjg o wyznaczonym Wskazniku
Alternatywnym oraz ustalonej Korekeie albo informacjg, ze Korekta nie ma zastosowania.

Z zastrzezeniem pkt 3.7.11, je$li Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik O/N, Dzieft
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 Jub WRR, wskazany zgodnie z
punktem 3.7.5 {a), na potrzeby Stopy Plocentowej zgodnie z pkt 3.7.1, stosuje sie zasady
obliczania Stopy Bazowej wskazane poniZej:

W Dniu Ustalenia Stopy Procentowej Agent Kalkulacyjny obhczy Stope Bazowa wedlug
nastepujacej formuty:

SB oznacza skumulowang warto$¢ Stopy Bazowej z Dnia Ustalenia Stopy
Procentowej, obliczonej zgodnie ze wzorem:

= [(Index_koniec/Indeks_start)-1] x [365]/D

Index_konjec oznacza  warto$¢é  indeksu  jednopodstawowego  Stopy DBazowej
(administrowanego przez GPW Benchmark) z Dnia Ustalenia Stopy
Procentowej,

Index_start OZNACZa:

(i) dla Okresu Odsetkowego rozpoczynajacego sig w Dniu Roboczym:
warto§¢  indeksu  jednopodstawowego Stopy  Bazowej
{administrowanego przez GPW Benchimark) z Dnia Ustalenia Stopy
Procentowej dla poprzedniego Okresu Odsetkowego, a w przypadku
pierwszego Okresu Odsetkowego z dnia przypadajacego na pigé Dni
Roboczych przed Dniem Emisji, a

(ii)  dla Okresu Odsetkowego rozpoczynajacege sig w dniu niebgdgcym

Dniem Roboczym: warto$é 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 Ckresu Odsetkowego,

D oznacza liczbg dni pomigdzy Dniem Ustalenia Stopy Procentowej dla
poprzedniego Okresu Odsetkowego (wlacznie) a Dniem Ustalenia Stopy
Procentowe} dia danego Okresu Odsetkowego (z wytaczeniem tego dnia), a
w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego liczbg dni pomiedzy dniem
przypadajacym na pie¢ Dni Roboczych przed Dniem Emisji (wlacznie), a
Dniem Ustalenia Stopy Procentowe] dla pierwszego Okresu Odsetkowego (z
wylgczeniem tego dnia),

po zaokragieniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (p6t grosza bedzie zaokraglane
w gdre).
W przypadku, gdy zgodnie z pkt 3.7.4 Wskainik Alternatywny trwale zastapi WIBOR,

postanowienia pkt 3.7.3 - 3.7.8 odnoszace sic do WIBOR stosuje sie odpowiednio do tego
Wskaznika Alternatywnegoe z uwzglgdnieniem ewentualnej Korekty.

Zmiana metody obliczania WIBOR lub Wska’Znika 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 tub stosowania Korekty.

Agent Kalkulacyjnry bedzie dokonywat ustalenia Stopy Procentowe] zgodnie z postanowieniami
pkt 3.7.1 ~ 3713 oraz bedzie obliczal Kwoty Odsetek od jednej Obligacji za dany Okres
Odsetkowy nie poéiniej niz w Dniu Roboczym nastepujagcym po Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej. Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang dokonane przez Agenta Kalkulacyjnego w
spos6b oraz wedtug zasad okreslonych w Warunkach Emisji.

Stopa Procentowa ustalona przez Agenta Kalkulacyjnego dla danégo Okresu Odsetkowego (z
wyjatkiem  koniecznodci  usunigeia  technicznych omytek  kaikulacyjnych  Agenta

Kalkulacyjnego) jest ostateczna i nie podlega zmianie, niezaleznie od jakichkolwiek

okolicznodei majacych miejsce po jej ustaleniu (w szczegélnosci na skutek przywrécenia w
trakeie tego Okresu Odsetkowego mozliwosci ustalenia dotychczasowej Stopy Bazowe;).

W przypadku gdy ustalona Stopa Procentowa bedzie mnigjsza niz zero, dla potrzeb obliczenia

- Kwoty Odsetek przyjmuje sig, Ze Stopa Procentowa wynosi zero.

Agent Kalkulacyiny nie bedzie ponosit odpowiedzialnosci za zadne szkody, koszty ani straty
poniesione przez jakiejkolwiek osoby, wynikajace z wykonania lub niewykonywania czynnosci
Agenta Kalkulacyjnego, w szczegélnodel z powodu niewlasciwego okre§lenia lub nieokreslenia
Wskaznika Alternatywnego, Korekty lub Stopy Procentowej, chyba Ze sa one bezposrednio
spowodowane jego razacym niedbalstwem (nie dotyezy odpowiedzialnosei za czynnodci
zwigzane z wyborem, okre$leniem lub stosowaniem Wskaznika Alternatywnego lub Korekty)
lub wing umyélng (w kazdym przypadku),

Uzyte w niniejszym pkt 3.7 Warunkéw Emisji:

»~Brak Zezwolenia oznacza sytuacje, w ktérej administrator WIBOR nie otrzymat lub

WIBOR” zostato mu cofnigte lub zawieszone zezwolenie lub rejestracja dla
opracowywania WIBOR, wskutek czego banki w Polsce nie moga
stosowac WIBOR;

~Lontrahent oznacza licencjonowanego  konirahenta  centralnego, =za

Centralny” podrednictwer:  klorego sg rozliczane transakcje, ktore

wykorzystujg WIBOR i zabezpieczajg ryzyko jego zmian. Moze
nim by¢ LCH Ltd, KDPW CCP S.A. lub inny kontrahent
centralny;

~Korelta” oznacza warlo$c lub dzialanie, ktére 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 unikniccia watplwosci,
ustalenie Korekty nie oznacza rozpoczeeia opracowywania nowego
wskaznika referencyjnego w  rozumieniu  Rozporzadzenia
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Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)2016/1011 z dnia 8 czerwcea
2016 1. w sprawie indekséw stosowanych jake wskazniki
referencyjne w  instrumentach finansowych { umowach
finansowych lub do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych i
zmieniajacego  dyrektywy 2008/48/WE 1 2014/17/UE oraz
rozporzadzenie (UE) nr 596/2014;

oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajgcy publicznego
ofwiadczenia, ze WIBOR przestat lub przestanie by¢
reprezentatywny dia wiladciwego dla niego rynku bazowego lub
rzeczywistosci ekonomicznej, ktora WIBOR miat mierzy¢ i Zze brak
jest mozliwosci do przywrdcenia takiej reprezentaty wnosct;

oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy oficjalnego
o$wiadczenia, ze WIBOR prezestat lub przestanie byé publikowany
na state, a w dacie tego o$wiadczenia nie zostal wyznmaczony
nastepca, ktéry bedzie nadal obliczal lub publikowal WIBOR;

oznacza odpowiednio uprawniony organ administracji publiczne;
(w tym zwlaszcza Ministra wlasciwego do spraw instytucji
finansowych), Komisje Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank
Polski, administratora WIBOR lub organizacje branzows, ktorg
wskazata Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank
Polski i ktéra zajmuje sie przygotowaniem propozycji zastapienia
WIBOR,;

oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawic 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) or 596/2014;

ma znaczenie nadane w Regulaminie Indeksu Stopy Procéntowej
WIRON przyjetym Uchwalg Zarzadu GPW Benchmark nr 85/2022
z dnia 30 listopada 2022 r. lub innym dokumencie, ktéry go zastapi;

oznacza stawke referencyjng WIBOR (administrowang przez GPW
Benchimark S.A. lub inny podmiot, kt6ry go w tej roli zastapi), dla
depozytébw 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 zastgpi) na
podstawie transakcji warunkowych zawieranych przez podmioty
przekazujace dame z instytucjami finansowymi, ze wszelkimi
pdZniejszymi 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
wskaznikoéw  referencyjnych, je§li to rozporzgdzenie ma
zastosowanie do opracowywania takiego wskaznika, ktory
zastepuje WIBOR lub inny wskaznik alternatywny w sytuacjach
opisanych w Warunkach Emisji.
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WYKUP OBLIGACH

Emitent zaptaci w dniu 3 lutego 2026 r. (,,Dzied Wykupu™) za kazda Obligacje kwote réwng Nalezno$ci
Glownej. Platnosei z tytutu Obligacji bedg dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za poérednictwem
KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki.

Jezeli Dzien Wykupu przypadnie na dzied nie bedgcy Dniem Roboczym, powyzsza zaplata nastapi w
pierwszym Dniu Roboczym przypadajagcym pe Dniu Wykupu, bez prawa zadania odsetek za opd#nienie
lub jakichkolwiek innych dodatkowych platnosci. Wykupione Obligacie zostang umorzone. Umorzenie
nastepuje za posrednictwem KDPW i wlajciwego podmiotu prowadzgcegoe Rachunek zgodnie z
Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzacego Rachunek oraz innymi wihasciwymi
przepisami.

Po ustaleniu uprawnionych do $wiadezen z tytutu wykupu Obligacji prawa z tych Obligacji nie mogg by¢
przenoszone. Mozliwos¢ przenoszenia praw z Obligacji zostanie przywrécona zgodnie z Ustaws o
Obligacjach.

Naleznos¢ Gliowna z fytubu Obligacji, ktérych Dzien Wykupu przypada w dniu emisji nowej serii obligacji
emitowanych przez Emitenta w ramach Programu (,,Nowe Obligacje”), na zadanie Obligatariusza, ktéry
zamierza objaé Nowe Obligacje (,,Obligatariusz Rolujacy”) moze zosta¢ zaplacona przez Emitenta w
drodze potracenia z wierzytelnodcig Emitenta w stosunku do Obligatariusza Rolujacego z tytulu ceny
emisyjnej Nowych Obligacji, ktére zamierza naby¢ Obligatariusz Rolujgcy, przy czym poﬂqcane kwoty
begdg kwotami netto (,,Rolowanie Obligacji™).

W przypadku Rolowania Obligacji przez wszystkich Obligatariuszy w ramach danej serii, tre§¢ propozycji
nabycia Nowych Obligacji skierowanej do Obligatariusza Relujacego moze zostaé ograniczona do tych
informacji, ktére nie powtarzaja si¢ w stosunku do propozycji nabycia Obligacji.

Wezesniejszy wykup

4.6.1 Emitent bedzie mial prawo wczeéniejszego wykupu Obligacji na wilasne - zadanie. Prawo
Emitenta do wezesniejszego wykapu Obligacji moze zostaé wykonane zaréwno w odniesieniu
do czesdcei, jak i wszystkich Obligacji, przy czym jednorazowy cze¢éciowy wezesniejszy wykup
Obligacji musi objgé co najmniej 25% niewykupionych Obligacji. W przypadiu wykupu czesci
Obligacji, Obligacje posiadane przez kazdego Obligatariusza beds podlegac wykupowi
proporcjonalnie do Iacznej liczby posiadanych przez niego Obligaci.

4.6.2 Decyzj@ o wezesniejszym wykupie Obligacji podepmie Zarzad Emitents wedhug wlasnego
uznania, W przypadku skorzystania z przystugujacego mu prawa Emitent Uchwaiq Zarzadu
okresh Dzien Wezedniejszego Wykupu Obligacji,

4.6.3 W celu dokenywania wezedniejszego wykupu Emitent zawiadomi Obligatariuszy o
Wezesniejszym Wykupie, okreslajac liczbg Obligacji podlegajacych Wezesniejszemu
Wykupowi ("Obligacje Wykupywane Wezeéniej™) oraz Dziefi Wezesnigjszego Wykupu.
Dzietn Wezedniejszego Wykupu musi przypadaé¢ w Dniu Platnosci Odsetek. Emitent powinien
dokona¢ zawiadomienia o Wezebniejszym Wykupie nie poZniej niz na 30 (irzydziesci) dni przed
zakoniczeniem Okresu Odsetlowego, w ktorym ma nastgpié taki Wezedniejszy Wykup.

4.6.4 Jezeli wezedniejszemu wykupowi nie podlegajg wszystkie Obligacje, liczba posiadanych przez
danego Obligatariusza Obligacji Wykupywanych Wezedniej bedzie ustalona zgodnie z
pOniZszym wzorerm:

LOPW

LO=W0 X ———
WWO
gdzie:

LO oznacza liczbe Obligacji Wykupywanych Wezedniej posiadanych przez danego
Obligatariusza (zaokraglong w dét do jednej Obligacji).

WO  oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW oznacza faczng liczbe Obligacii Wykupywanych Wezesniej okre$longa w
zawiadomieniu, o ktérym mowa powyzej.

WWO oznacza wazystkie niewykupione Obligacje.
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4.6.5 Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze si¢, ze suma Obligacji Wykupywanych
Wezedniej bedzie mniejsza niz liczba Obligacji Wykupywanych Wezesniej okredlonych w
zawiadomienin o wczeéniejszym wykupie, liczba Obligacji Wykupywanych Wezesniej
posiadanych przez danego Obligatariusza obliczona zgodnie z powyzszym wzorem bgdzie
podlegac zwigkszeniu o jeden, poczawszy od Obligatarinsza, na ktérego Rachunku zapisana byla
najwigksza liczba Obligacji do Obligatariusza, na ktérego Rachunku zapisana byta najmniejsza
liczba Obligacji, az do osiagniecia stanu, w ktérym faczna suma Obligacji Wykupywanych
Wezesniej bedzie réwna liczbie Obligacji Wykupywanych Wezedniej okreslone] w
zawiadomieniu, Jezeli co najmniej dwaoch Obligatariuszy bedzie posiadato takg samg liczbe
Obligacji, Obligatariusz, ktérego liczba Obligacji Wykupywanych Wczesniej zostanie
zwigkszona zgodnie ze zdaniem poprzedzajacym, zostanie wytypowany w sposob losowy.

4.6.6 Prawo Emitenta do wczeéniejszego wykupu Obligacji bedzie realizowane poprzez wyplatg
Obligatariuszom kwoty stanowigcej sume Naleznosci Gioéwnej, Kwoty Odsetek oraz premii w
wysokosci: (i) w przypadku wezesdnigjszego wykupu Obligacji na 6 miesigcy przed Dniem
Wykupu - 0,5% Naleznodci Glownej, za$ (if) w pozostatych przypadkach - 1,0% Naleinosei
Gléwnej.

DEPOZYT
Obligacje sg zdematerializowane zgodnie z Ustawg o Obrocie.
Obligacje s zapisane na Rachunkach i przystuguja Obligatariuszom.

Przenoszenie praw z Obligacji nastgpuje zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz Ustawa o Obrocie, z
uwzglednieniem Regulacji KDPW.

SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN PIENIEZNYCH Z OBLIGACH

7, zastrzezeniem pkt 8 i pkt 11 wymagalna Kwota do Zaplaty z tytaiu Obligacji jest ptatna bez jakichkolwiek

dodatkowych dyspozycji i oswiadczen Obligatariusza.

Platnoéci z tytutu Obligacji bgdg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérym przystiguja Obligacje w
Dniu Ustalenia Uprawnionych, zgodnie z - Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu
prowadzacego Rachunek oraz innymi wlasciwymi przepisami, za poérednictwem IKDPW oraz podmiotow
prowadzacych Rachunki. '

Miejscem spelnienia $éwiadczenia pienigznego z Obligacji bedzie micjsce siedziby podmiotu prowadzacego
Rachunek Papieréw Wartosciowych Iub Rachunek Zbiorczy, za podrednictwem ktérego spefniane jest
dwiadczenie.

Wszelkie platnoéei z tytuhs Obligacji beda dokonywane bez potracen z tytutu roszezeti wzajemnych (chyba,
ze takie potracenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz bedg dokonywane z uwzglednieniem
przepiséw prawa obowigzujacego w dniv dokonania platno$ci. W szczegblnodci wysokos$¢ odsetek
ptatnych z tytulu Obligacji moze byé ograniczona przez przepisy okreslajgce wysoko$¢ odsetek
maksymalnych wynikajacych z czynnodci prawnych.

OPODATKOWANIE

Wszelkie platnodci z tytuhs Obligacji beda dokonywane z uwzglednieniem potrgeef lub pobrafi z tytutu
podatkéw, oplat lub innych naleznoscei publicznoprawnych, jesli dokonanie takiego potracenia lub pobrania
wymagane jest przepisami prawa majgcymi zastosowanie do Emitenta. Emitent nie bgdzie zwigkszal Kwot
do Zaptaty lub dokonywat na rzecz Obligatarivszy innych platnosci w celu wyréwnania potracen lub pobran
z tytuhu podatkdw.

Emitent nie bedzie dokonywal na rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot wyréwnujgeych pobrane podatki ani
zadnych dodatkowych platnosci, jezeli z jakakolwick platnodcia z tytutu Obligacji zwigzany bedzie
obowiazek pobrania i zaplaty jakiegokolwiek podatku, oplaty lub innych naleznosei publicznoprawnych.

Najp6#niej w Dniu Ustalenia Uprawnionych, a w przypadku zawiadomienia, o ktérym mowa w pkt 8 lub
pkt 11 w dniu, w ktoérym takie zawiadomienie jest dokonywane, kazdy Obligatariusz, ktéry ma siedzibg fub
miejsce zamieszkania poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, jest zobowigzany do przestania do
podmiotu prowadzgcego dla Obligatariusza Rachunek aktualnego na Dziefi Platnosei Kwoty do Zaplaty
Certyfikatu Rezydencji; w przeciwnym razie obliczenie i pobranie podatku z tytulu platmosc
dokonywanych z Obligacji zostanie dokonana zgodnie z ogélnie obowigzujacymi przepisami prawa
polskiego, bez wzgledu na umows o unikaniu podwdjnego opodatkowania.
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Obligatariusz, kt6ry ma siedzibe poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, zobowiazany jest dostarczyé
Emitentowi (bezposrednio, lub za posrednictwem podmiotu prowadzgcego dla Obligatariusza Rachunek)
wszelkie informacje wymagane przez obowigzujace przepisy prawa w zwigzku z platnoécia Podatku
Dochodowego oraz obowigzkami informacyjnymi Emitenta wobec urzedéw skarbowych.

Postanowienia zawarte w ninigjszym pkt 7 bgdg mialy zastosowanie, o ile nie bedg sprzeczne z
obowigznjacymi w danym czasie przepisami prawa lub Regulaciami KDPW.

PRZYPADEK NARUSZENIA ZOBOWIAZAN EMITENTA
W przypadku, gdy:

(a) Emitent nie dokonat jakigjkolwiek platnosci Kwoty do Zaplaty z tytulu Obligacji w terminie
okreslonym w Warunkach Emisji - chyba ze niezawinione przez Emitenta opéZnienie nie przekracza
okresu wskazanego w art. 74 Ustawy o Obligacjach (§. 3 dni od terminu okredlonego w Warunkach
Emisji), lub

(b) Emitent uniemozliwi odbycie lub w terminie 14 dni od przedstawienia Emitentowi zadania nie zwola
Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia zgromadzenia przypadajagcym nie poiniej niz 28
dni po dniu zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy, pomimo prawidtowo zlozonego zgdania przez
Obligatariusza lub Obligatariuszy posiadajacych na dziefi zlozenia wniosku co najmniej 10%
skorygowanej facznej wartosci nominalnej Obligacji (w rozumieniu art. 50 ust I pkt 2 Ustawy o
Obligacjach) w zwigzku z udokumentowanym wystgpieniem i trwaniem Przypadku Naruszenia
Warunk6éw Emisji, chyba ze wniosek taki zostanie cofhiety przez Obligatariusza lub Obligatariuszy,
ktérzy go zlozyli, lub w terminie 7 dni od dnia zakoficzenia Zgromadzenia Obligatariuszy nie
opublikuje na Stronie Internetowej Emitenta protokotu z przebiegu obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy ({gcznie z punktem (a) powyze] ,,Przypadek Naruszenia Zobowigzai™), lub

(¢} Ustawa o Obligacjach przyznaje takie uprawnienie,

kazdy Obligatariusz (a w przypadku, o ktorym mowa w pkt (b) powyzej] wylacznie Obligatarinsz lub
Obligatariusze, ktérzy wnioskowali o zwolanie Zgromadzenia Obligatariuszy), moze dorgczyé Emitentowi
pisemne zadanie natychmiastowego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza (wskazujace
podstawy 2zadania). Dorgczenie takiego zadania powoduje, ze Obligacje posiadane przez tego
Obligatariusza staja sig natychmiast wymagalne, w zwigzku z czym Naleznodé Gtowna takich Obligacji
powigkszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia dokonania przez Emitenta lub Gwaranta

platnosei winna by¢ niezwlocznie zaplacona (nie pézniej niz w ciagu 5 Dni Roboczych od dnia dorgczenia - =

pisemnego 23dania opisanego powy:e]) bez dodatkowych formalnosci lub dziatatt ze strony Obligatariusza.
Obligatariusz zatgeza do Zgdania, o ktérym mowa wyzej, $wiadectwo depozytowe dotyczace posiadanych
Obligacji wystawione w zwigzku z zadaniem wezesnigjszego ich wykupu. Wykup dokonywany jest
zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzgcego Rachunek oraz innymi
wlasciwymi przepisami, za poérednictwern KDPW 1 odpowiedniego podmiotu prowadzacego Rachunek.
Dla uniknigeia watpliwosci zgdanie natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bedzie uwazane
za dorgezone zgodnie z pkt 16.4.

ZOBOWIAZANIA EMITENTA ORAZ GWARANTA

Emitent zobowigzuje sig, ze do dnia wykonania wszystkich zobowiazat: z tytutu Obligacji Emitent oraz Gwarant
beda wykonywac nastepujgce zobowigzania:

9.1

Przeznaczenie Srodkéw uzyskanych z emisii. Z uwzglednieniem postanowien pkt 9.5, po odliczeniu
Kosztéw Emisji, Emitent przeznaczy wplywy z emisji Obligacji na zabezpieczenie platnosci Kwoty
Odsetek za najblizszy Okres Odsetkowy, reszte §rodkéw przeznaczy natomiast na sfinansowanie Zielonych
Projektow realizowanych przez Spotki Projektowe, w tym poprzez:

(i) refinansowanie, w tym w formie splaty pozyczek podporzadkowanych, lub majace na celu
umozliwienie wydhizenia finansowania udzielonego Spoétkom Projektowym przez Emitenta
poprzez rolowanie zobowiazah finansowych cigzgeych na Emitencie z tytuln Istniejacych
Obligacji, lub

(il) inwestycje w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszu lub funduszy
mwestycyjnych, w tym funduszy inwestyoyjnych zamknietych, ktérych wszystkie jednostki
uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyine posiada posrednio lub bezpoSrednio Gwarant i ktore
posiadaja lub kontrolujg (bezposrednio lub przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty
Zalezne Gwaranta) Spaiki Projektowe,
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przy czym wszystkie wydatki na ten cel moga podrednio Jub bezposrednio dotyczy¢ jedynie Zielonych
Projektow.

Zakaz ustanawiania zabezpieczen, Emitent oraz Gwarant nie beda ustanawiaé lub znosi¢ utrzymywania
jakiejkolwiek gwarancji, porgczenia, hipoteki, zastawu lub jakiejkolwiek innej formy zabezpieczenia o
jakimkolwick charakterze, w tym na catodci lub jakiejkolwiek czesci swojego obecnego lub przysziego
majatku, z wyjatkiem Dozwolonego Zabezpicczenia oraz z zastrzezeniem pkt 2.4, Zaistnienie powyZszego
zdarzenia nie bedzie stanowito Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, jezeli zostanie usunigte w
terminie 15 (pigtnastu) Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do Emitenta pisemnego
zadania usuniecia takiego zdarzenia. W celu uniknigeia watpliwosci, zakaz ustanawiania zabezpieczen na
podstawie ninigiszego pkt 9.2 nie dotyczy Podmiotéw Zaleznych Gwaranta.

Zakaz Rozporzadzenia. Emitent, Gwarant i Podmiot Zalezny Gwaranta nie beda dokonywacd
Rozporzadzenia, z wyjgtkiem (i) Dozwolonego Rozporzadzenia, lub (ii) jezeli laczna wartose
Rozporzadzen dokonanych w ciggu roku nie przekroczy 1% Lacznej Wartosci Aktywdéw Gwaranta, z
zastrzezeniem pkt 9.9. Powyzsze zdarzenie nie bgdzie stanowito Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji,
jezeli zostanie usuniete 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 (kt6ry najpéznie] w dniu takiego przeniesienia ustanowi Porgczenie stosownie do pkt 2.4)

aktywoéw o wartosci stanowigcej co najmniej 90% Lacznej Wartosci Aktywéw Gwaranta, bgdgcego
Dozwolonym Rozporzadzeniem.
Zachowanie wspolczynnika finansowepo. Gwarant zapewni, Zze wspolczynnik Kapitatéw Whasnych

Gwaranta do FLacznej Wartosci Aktywéw Gwaranta nie bedzie nizszy niz 30%. W przypadku istnienia
dwéch Gwarantéw na potrzeby niniejszego punkiu nalezy braé pod uwagg sume Kapitatow Wiasnych

" Gwarantow oraz sume Laczne] Wartoéci Aktywow Gwarantéw.

' 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 Spélce Projektowej badZz w drodze nabycia obligacji

. wyemitowanych przez dana Spotke Projektows) o wartosei przekraczajacej 30% wartoéei nominalnej danej

serii obligacji. W przypadku przekazania przez Emitenta do Spolki Projektowej nie posiadajgcef
nieruchomosci, na ktérej jest, lub moze by¢ realizowany Projekt Inwestycyjny, §rodkéw finansowych pod
jakimkolwiek tytutem w formie pozyczki, objecia obligacji lub innej, Emitent zapewni, Ze w przypadku
braku zawarcia przez takg Spotke Projektowa umowy dotyczacej prawa zwigzanego z nieruchomoscia, na
ktérej moze byé realizowany Projekt Inwestycyjny (w tym umowy przedwstgpnej lub umowy warunkowej}

. wterminie 90 dni od daty przekazania przez Emitenta srodkow finansowych tej Spétce Projekiowej, Spotka

Projektowa zwréci w calodci przekazane jej $rodki do Emitenta.

Zakaz udziclania pozyczek. Emitent nie bedzie udzielal pozyczek podmiotom innym niz Spotki
Projektowe, ani nabywal lub posiadal obligacji lub innych dluznych papierow wartociowych emitowanych

- przez podmioty inne niz Spotki Projektowe, ani nabywat wierzytelnodci, ktérych diuznikiem jest podmiot

inny niz Spéiki Projekiowe,

Ograniczenia w platnodci dywidendy, zmian skutkujaeych w obnizeniv wysokogci kapitatow whasnych oraz
wyplatach na rzecz Grupy Ghelamco.

9.7.1 7 zastrzezeniem pkt 9.7 4, bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy: (i) Emitent ani Gwarant nie
nabeda udziatéw lub akcji wlasnych oraz (ii) Emitent ani Gwarant nie dokonajg zadnej wyplaty
{w tym wyplaty dywidendy) na rzecz swoich Udzialowcow lub ich podmiotéw powigzanych,
ktérej skutkiem bytoby obnizenie Kapitalu Whasnego Gwaranta ponizej 400 min EUR. Zgoda
Zgromadzenia Obligatariuszy nie bedzie wymagana, jezeli odbgdzie sig to z jednoczesnym
zwiekszeniem Kapitatu Wiasnego Gwaranta do kwoty co najmniej 400 mln EUR, W przypadku
istnienia dwoch Gwarantéw na potrzeby niniejszego punktu nalezy bra¢ pod uwagg sume
Kapitatéw Wiasnych Gwarantow.

972 7 zastrzezeniem pkt 9.7.4, oraz niezaleznie od pkt 9.7.1, zgoda Zgromadzenia Obligatariuszy
nie bedzie wymagana, jezeli: (i) suma wyplat, o ktérych mowa w pkt 9.7.1 dokonywanych przez
Emitenta lub Gwaranta w danym roku nie spowoduje, ze wspoiezynnik finansowy, o ktérym
mowa w pkt 9.4 bedzie nizszy niz 30% oraz (ii) suma dywidend wyplacanych przez Gwaranta
(poczawszy od wyptat majgcych migjsce w 2016 roku) z zatrzymanych zyskéw (refained
earnings) lub z zysku za rok obrotowy (profit for the year), jakie wskaze dany Gwarant w decyzji
o wyplacie dywidendy, nie przekroczy kwoty: 50% zatrzymanych zyskow (refained earnings)
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wykazanych w skonsolidowanym sprawozdanin finansowym Gwaranta za rok 2015 (lub,
odpowiednio, w kolejnych latach obrotowych), powiekszonej o 50% zysk6w 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 niezaleinie od pkt 9.7.1 oraz 9.7.2 zgoda Zgromadzenia
Obligatariuszy nie bgdzie wymagana, jezeli: wskutek zmian strukturalnych w Grapie Ghelamco
(i) zmniejszenie Kapitalu Wlasnego Gwaranta (lub Gwarantéw, w przypadku istnienia wigcej
niz jednego Gwaranta dokonywane przez Emitenta lub Gwaranta nie spowoduje, ze
wspéiczynnik finansowy, o ktérym mowa w pkt 9.4 bedzie nizszy niz 30% oraz (ii) zmniejszenie
kapitatu Gwaranta (lub Gwarantow) nie przekroczy kwoty: 50% zatrzymanych zyskow (refained
earnings) wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Gwaranta za rok 2015
(lub, odpowiednio, w kolejnych latach obrotowych), powickszone] o 50% zyskéw 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 drodkach pienieznych na reecz jego Udziatoweéw
lub podmiotéw pawigzanych; lub .

b) nabycia przez Gwaranta udzialow lub akcji wiasnych; lub

¢) udziclenia przez Gwaranta Iub spétke z Grupy Gwaranta pozyczki podmiotowi
nienalezgcemu do Grupy Gwaranta; lub

d) przekazania przez Gwaranta lub spélke z Grupy Gwaranta w jakikolwiek inny sposéb o
podobnym skutku ekonomiczaym $rodkéw pienigznych Udzialowcom lub innym
podmiotom kontrolowanym poérednio lub bezposrednio lub powigzanym z Zatozycielem
{nienalezacym do Grupy Gwaranta),

chyba ze, (i) Srodii pienigzne przekazywane w spos6b okreslony w punkiach a) - d) powyzej
(,,Dystrybucje™) pochodzi¢ bedg wylgcznie ze sprzedazy po dniv 31 grudnia 2022 r. preez
podmiot z Grupy Gwaranta na rzecz podmiotu nienaleZgcego do Grupy Gwaranta dowolnej
nieruchomosci (w tym poprzez zbycic Spétki Projektowej lub Projektu Inwestycyjnego), oraz
(ii) taczna kwota Dystrybucji pe dniu 31 grudnia 2022 r. nie bedzie wyZsza niz 33,3% lacznej
kwoty nadwyzki, liczonej od wszystkich wyzej opisanych transakeji sprzedazy nieruchomosci
majgcych miejsce po dniu 31 grudnia 2022 r., réwnej ofrzymanej cenie netto sprzedazy (bez
uwzglednienia podatku VAT), pommniejszonej.o: (i) aktualng na dany dzied taczng warto§é
uiszezonych $wiadczen pienigznych tytutem splaty kredytu ¥/lub finansowania udzielonego
przez podmioty trzecie Spokce projektowej 1 przypisanego do danej nieruchomosci, (ii) koszty
transakcyjne zwigzane ze sprzedazs danej nieruchomosci (prowizje, ushigi doradeéw i inne
podobne koszty) oraz (iii) pedatek dochodowy do zaplaty z tytulu sprzedazy danej
nieruchomosci (,,Nadwyzka™),

Laczna kwota Dystrybucji moze przekroczyé 33% Nadwyzki, pod warunkiem ze kwota
stanowigca rownowartos¢ rézmicy pomigdzy faczng kwotg Dystrybucji, a 33% Nadwyzki
zostanie uprzednio wplacona na Rachunek Wykupu Obligacii.

Ograniczenia w splacie pozyczek od Udziatoweow. Przed splatg zobowigzan z tytulu Obligacii ani Emitent
ani Gwarant nie bedzie dokonywal splaty pozyczek udzielonych przez Udziatowedw Emitenta lub
Gwaranta, jezeli (i) wystapil Przypadek Naruszenia Zobowigzan albe Przypadek Naruszenia Warunkow
Emisji, tub (ii) w wyniku dokonania splaty pozyczek udzielonych przez Udziatowcéw moze wystapié
Przypadek Naruszenia Zobowigzatt lub Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji.

Sprzedaz Spélek Projektowych lub Projektéw Inwestycyinych. Emitent 1 Gwarant nie bedg sprzedawaé lub
w inny spostb zbywac udziatow lub akcji w Spéikach Projektowych na rzecz podmiotéw innych niz
Podmioty Zalezne Gwaranta jak rowniez Spokki Projektowe nie beda sprzedawaé Tub w inny sposéb
zbywal Projektow Inwestycyjnych, chyba ze (i) takie zbycie zostanie dokonane na warunkach rynkowych,
oraz (il) wplywy ze sprzedazy, po splacie kredytéw niepodporzadkowanych udzielonych przez banki
finansujgce, zostang przeznaczone na splatg w catodci wraz z naliczonymi odsetkami pozyczki [ub innego
finansowania udzielonego przez Emitenta bezpodrednio Iub posrednio danej Spélce Projektowej, przed
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splata jakichkolwiek innych wierzytelnosci, w tym w szczegdlnosci przed splata 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 sposéb udziatéw lub akeji w Spotkach
Projektowych na rzecz podmiotu z Grupy Ghelamco nie begdgcego Podmiotem Zaleznym Gwaranta,
stanowigcych (tacznie z innymi zbywanymi na rzecz tego podmiotu aktywami) co najmniej 50% Lacznej
Wartoscei Aktywow Gwaranta, jezeli taka sprzedaz lub zbycie stanowi Dozwolone Rozporzadzenie, oraz
jezeli podmiot nabywajacy najpézniej w dniu takiego nabycia ustanowi Porgezenie z uwzglednieniem pkt
2.4,

Akwizycie. 7 zastrzezeniem mozliwodci zmiany Gwaranta (zgodnie z definicja Gwaranta oraz z
uwzglednieniem pkt 2.4), Emitent ani Gwarant nie beda nabywa¢ zadnych podmiotéw, przedsigbiorstw lub
skladnikéw majatkowych ani zawiera¢ uméw spofek, umoéw joint venture, ani innych uméw o
analogicznym skutku (,Umowy Akwizycji”), chyba, Zze: (i) Umowa Akwizycji dotyczy praw {takze
nabywanych posrednio) zwigzanych z wnieruchomo$cia przeznaczong mna realizacje Projektu
Inwestycyinego; (ii) aktywa sg nabywane za cene rynkows; (iii) dotycza Uméw Akwizycji w sektorze
mieruchomaodei.

Laczenie, podzial lub reorganizacja. Gwarant ani Emitent nie dokonajg poiqczenia z zadnym innym
podmlotem ani nie dokonaja podziatu lub reorganizacji, z wyjatkiem: (i) reorganizacji Grupy Ghelamco
zwigzanej z utworzeniem funduszy inwestycyjnych, w tym funduszy inwestycyjnych zamknigtych, ktérych
wszystkie jednostki uczestnictwa fub certyfikaty inwestycyjne bedzie posiadat bezposrednio fub posrednio
Gwarant i ktére beda (bezposrednio lub przez inny Podmiot lub Podmioty Zalezne Gwaranta) posiadaé lub
kontrolowa¢ Spétki Projektowe, (ii) polaczenia Gwaranta z jakimkolwiek Podmiotem Zaleznym Gwaranta
(pod warunkiem, Ze w skutek takiego polaczenia wartos¢ aktywow podmiotu przejmujacego stanowic
bedzie co najmniej 90% Laczneg] WartoScl Aktywoéw Gwaranfa, za$ w sytuacp jesti Gwarant bedzie
podmiotem przejmowanym, albo gdy polgczenie skutkowac bedzie zawigzaniem nowej spotki - takze pod
warunkiem, ze podmiot przejmujacy albo spétka nowo zawigzana wstapi z dnfem polaczenia we wszystkie
prawa i obow1qzk1 spotki lub spoiek przejmowanych Iub tgczacych sig, w tym z tytubu Porgezenia), lub (iii)
reorganizacji giupy zwigzane] z utworzeniem zaleznej od Gwaranta (bezposrednio lub poprzez Podmiot
Zalezny Gwaranta lub Podmioty Zalezne Gwaranta) spotki lub spélek rynku wynajmu nieruchomoscei
(REIT).

Podporzadkowanie. Z uwzglednieniem postanowien pkt 9.1, jakiekolwiek pozyczki lub inne finansowanie
udzielone Spélce Projektowej przez Gwaranta lub jakikolwiek podmiot z Grupy Ghelameo bedzie miato
nizsza kolejnoé¢ zaspokojenia niz pozyczki udzielone danej Spétce Projektows] przez Emitenta z wplywow
z emisji Obligacji. Powyzsze postanowienie nie ogranicza mozliwo$ci podporzadkowania zobowigzafi
Spétek Projektowych wobec Emitenta lub Gwaranta zobowigzaniom takich Spoiek Projektowych wobec
bankow finansujgeych w zwigzku z Projekiem Inwestycyjnym.

Ograniczenia w_zadluzaniu, Emitent nie zaciagnie Zadnego Zadluzenia Finansowego 7 wyjatkiem: (i)
emisji obligacji na podstawie Ustawy o Obligacjach i plasowanych w Polsce (co nie wyklucza nabywania
ich przez inwestoréw zagranicznych) w celu finansowania (w tym takze refinansowania) Projektow
Inwestycyjnych, (i) kredytu zaciggnigtego wytgcznie na refinansowanie Obligacji lub (iii) Pozyczek
Podporzgdkowanych w celu obstugi (w tym splaty) Obligacji oraz ewentua]nych kosztéw zwigzanych z
obstuga zadhuzenia wynikajacege z Obligacji.

Notowanie Obligacji. Emitent zapewni, ze do wykupu wszystkich Obligabji, Obligacje beda notowane na
rynki ASO GPW Tub na innym rynku, na ktéry wyrazito zgodg Zgromadzenie Obligatariuszy. Rozpoczgeie
notowan nastapi nie poZniej niz w terminie 90 dni od Daty Emisji.

Obowiazki informacvyine. Emitent bedzie wykonywal obowiazki wskazane w pkt 19,

Rachunek Obstugi Zadhuzenia. Najpézniej w terminie trzech Dni Roboczych po Dniu Emisji, Emitent
zapewni na Rachunku Obslugi Zadtuzenia srodki o wartodei nie nizszej niz szacowana fgczna wartosc
Kwoty Odsetek za najblizszy Okres Odsetkowy. W okresie 60 dni po platnodei Kwoty Odsetek za pierwszy
Okres Odsetkowy (i za kazdy nastepny Okres Odsetkowy), Emitent uzupeti $rodki na Rachunku Obstugi
Zadtuzenia, w taki sposob, aby taczna kwota tych $rodkéw byla co najmniej rowna szacowane]j wartosci
Kwoty Odsetek za najblizszy Okres Odsetkowy. Od Dnia Emisji az do wykonania wszelkich zobowigzan
z tytulu Obligacji, Rachunek Obstugi Zadhizenia albo wyzej opisana kwota zdeponowana na Rachunku
Obstugi Zadtuzenia pozostaje zablokowana w ten sposob, ze jakiekolwiek wyptaty z Rachunku Obstugi
Zadhuzenia albo z kwoty zablokowanej na Rachunku Obslugi Zadluzenia moga by¢ dokonywane wylacznie
w celu zaspokojenia wisrzytelnodci z Obligacii.




16,

10.1

10.2

103
© Zaleznego Gwaranta zostata wszczeta egzekucja, w trybie postgpowania egzekucyjnego Iub w jakikolwiek
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NARUSZENIE WARUNKOW EMISJI

Wystgpienie 1 trwanie ktéregokolwiek z ponizszych zdarzen bedzie stanowilo przypadek naruszenia
warunkdw emisji Obligacji (kazdy zwany ,,Przypadkiem Naruszenia Warunkéw Emisji”):

Niewykonywanie zobowigzaft zwigzanych z obligacjami Emitenta. Emitent lub Gwarant nie wykonaja
Jakichkolwiek zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, z Porgezenia, lub z innych obligacji wyemitowanych
przez Emitenta lub z zabezpieczenia udzielonego przez Gwaranta w zwigzku z tymi obligacjami, albo
zwigzanych z Obligacjami lub z Porgezeniem (innych niz zobowiazanie, o ktérym mowa w pkt 8), a takie
niewykonanie lub naruszenie trwa ponad 14 dni od dor¢czenia Emitentowi pisemnego zawiadomienia o
takim niewykonaniu, skierowanego do Emitenta przez jakiegokolwiek Obligatariusza lub posiadacza
innych obligacji wyemitowanych przez Emitenta;

Naruszenie warunkéw mnego Zadluzenia Finansowego. (i) jakiekolwick Zadluzenie Finansowe Emitenta
lub Gwaranta lub Istotnego Podriotn Zaleznego zostanie w sposéb prawnie skuteczny postawione w stan
wymagalnosci przed umownie uzgodnionym dniem wymagalnosci z powodu wystapienia przypadku
naruszenia warunkéw takiego Zadtuzenia Finansowego (w dowolny sposéb okreslonych), lub (ii) Emitent
lub Gwarant lub jeden lub kilka Podmiotéw Zaleznych Gwaranta nie wykona zobowigzania do zaptaty
Jjakiegokolwiek Zadluzenia Finansowego w terminie jego wymagainosci, przedluzonym o ewentualny
okres karencji (lub w wypadku jakiegokolwiek Zadluzenia Finansowego platnego na zadanie, w terminie
stedmiu dni od daty zgdania), lub (iii) zobowigzanie z jakiejkolwiek gwarancji, poreczenia lub zwolnienia
z odpowiedzialnosci (indemnity) udzielone przez Emitenta lub Gwaranta Tub jednego ub kilku Podmiotéw
Zaleznych Gwaranta na zabezpieczenie Zadhizenia Finansowego osoby trzeciej nie zostanie wykonane w
terminie jego wymagalnosci, przedluzonym o ewentualny okres karencji, i po ofrzymaniu wezwania do
zaplaty, przy czym, w odniesieniu do Gwaranta lub Podmiotéw Zaleznych Gwaranta, laczna wartodé
danego Zadhizenia Finansowego, gwarancji, poreczen lub zwolniefi od odpowiedzialnosei (indemnity), w
stosunku do ktérych zaszto zdarzenie wymienione powyzej przekracza 20% Facznej Wartosci Aktywéw
Gwaranta, a odpowiedzialnoéé Emitenta Iub Gwaranta lub Podmiotéw Zaleznych Gwaranta nie jest

Kwestionowana w dobrej wierze. W celu uniknigeia watpliwosci, w sytuacji, gdy istnieje wiecej niz jeden

Gwarant, bierze si¢ pod uwagg Laczng Warto§¢ Aktywéw Gwaranta tego Gwaranta, ktorego Faczna
Wartodé Aktywaw jest wyzsza, '

Egzekucia: W odniesieniu do jakiegokolwiek skladnika majatku Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu

inny sposéb (w tym prowadzona w zwiazku z zastawem rejestrowym ustanowionym przez Emitenta lub
Gwaranta lub Podmiot Zalezny Gwaranta), ktéra nie zostala umorzona, uchylona fub w jakikolwiek inny
spos6b wstrzymana w ciggu 45 dni od dnia jej rozpoczecia, a egzekwowana wierzytelnosé przekracza 20%
Laczne] Wartosci Aktywdow Gwaranta. W celu uniknigeia watpliwosei, w przypadku egzekucji dotyczace;
skladnik6w majatkowych Emitenta, w sytuacji, gdy istnieje wigeej niz jeden Gwarant, bierze sie pod uwage
Laczng Warto$¢ Aktywow Gwaranta tego Gwaranta, ktorego F.aczna Warto$é Aktywow jest wyisza;

Niewyptacalnoéé. (i) W stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego Podmiot Zaleznego Gwaranta

zostato wszezgte postgpowanie likwidacyjne; lub (i) Emitent, Gwarant lub Istotny Podmiot Zalezny trwale

zaprzestat regulowania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci; lub (iii) Emitent, Gwarant lub
Istotny Podmiot Zalezny oéwiadczy! na pismie, ze jest niewyplacalay; lub (iv) w stosunku do Emitenta,
Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleznego zostato wszezgte jakickolwiek postepowanie w oparciu o
przepisy ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadioéciowe Iub ustawy z dnia 15 maja 2015 . - Prawo
restrukturyzacyjne, w tym takze na podstawic wniosku o ogloszenie upadtosei ztozonego przez Emitenta
lub Gwaranta lub na podstawie wniosku Emitenta o wszczgcie postegpowania restrukturyzacyjnego, chyba
ze Emitent uprawdopodobni, iz nie istnieja materialnoprawne podstawy do ogloszenia upadioécei lub
wszezgeia postgpowania restrukturyzacyjnego, a postepowanie wszezele na podstawie takiego wniosku
zostanie zakoficzone w terminie 60 dni od daty jego zlozenia.

Orzeczenia sadow. (i) Zostalo wydane prawomocne orzeczenie sadu lub wykonalna decyzja
administracyjna nakazujace Emitentowi, Gwarantowi lub Podmiotowi Zaleznemu Gwaranta zaplate kwoty
o Igcznej wartodei réwnej lub wigkszej od 5% Lacznej Wartosei Aktywow Gwaranta (przy czym w
przypadka orzeczenia sadu lub decyzji dotyczacej Emitenta, w sytuacji, gdy istnieje wiece} niz jeden
Gwarant, bierze si¢ pod uwage Lgczng Wartosé Aktywéw Gwaranta tego Gwaranta, ktérego Laczna
Warto$¢ Aktywow jest wyZsza), lub (ii) zostato wydane inne orzeczenie sadu lub inma decyzja
administracyjna (w tym takze takie, ktore nie nakazujg zaplaty zadnych kwot) w stosunku do Emitenta,
Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub dotyczace Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego
Gwaranta, ktére spowoduje, lub moze spowodowaé istotng negatywng zmiane w dzialalnodci operacyjnej,
majatku lub sytuacji finansowej Emitenta lub Gwaranta, albo kidre moze niekorzystnie wpiynaé na
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zgodnosé z prawem lub wazmosé zobowigzaf wynikajagcych z Obligacji albo moze uniemozliwi¢ ich
wykonanie, a Emitent lub Gwarant lub Podmiot Zalezny Gwaranta nie dokonat zaplaty kwot objetych takim
orzeczeniem lub decyzja administracyjng w oznaczonym terminie (lecz nie wezedniej niz 7 dni od daty
uprawomocnienia sig orzeczenia lub dnia, w ktorym decyzja stala si¢ wykonalna).

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

Niewazmo$é. Emitent fub Gwarant (i) nie moze lub nie bedzie moégl zgodnie z prawem wykonad
jakiegokolwiek ze swoich zobowigzaf zwigzanych z Obligacjami, a taka przeszkoda nie zostanie usunigta
lub w inny sposéb naprawiona w terminie 30 dni od jej stwierdzenia; lub (if) kwestionuje wazmos¢ Obligacji
lub innych zobowigzah zwigzanych z emisja Obligacji; lub (iii) zaprzeczajg istnienin zobowigzaft
wynikajacych z emisji Obligacji.

Struktura Wlasno§ciowa, (i)Zalozyciel straci kontrole nad Grupa Ghelamco; lub (ji) Emitent lub Gwarant
przestang by¢ czionkami Grupy Ghelamco; lub (iii) Grupa Ghelamco straci kontrolg nad Emitentem, lub
(iv) Gwarant (fub w sytuacji gdy istnieje wigcej niz jeden Gwarant - wszyscy Gwaranci) przestang by¢,
bezposrednio lub posrednio Udziatowcami, posiadajacymi wigkszo$¢ udziatow Iub akeji w podmiotach,
ktére beda ostatecznymi odbiorcami wplywéw z emisji Obligacji (z zastrzezeniem pkt 2.4 oraz mozliwosci
sprzedazy lub zbycia w inny sposéb na rzecz innego Gwaranta wigkszodci udzialéw lub akcji w
podmiotach, ktére beda ostatecznymi odbiorcami wplywéw z emisji Obligacji);

Nacjonalizacja. Jakikolwiek organ wiadzy publiczne] przyjmie regulacje tub przeprowadzi postgpowanie,
ktorego skutkiem bedzie zajecie, nacjonalizacja, wywlaszczenie lub przymusowe przejecie istotnej czgsc
akcji lub udziatéw wydanych przez Emitenta, Gwaranta, lub Spétke Projektows, lub catosci albo istotnej
czedei ich przychodéw lub aktywow, przy czym za istotne uznaje sig odpowiednio akcje, przychody lub
aktywa stanowigce nie mniej niz 10% ogodlnej liczby akcji, warto§ci przychoddw lub wartodei aktywow,
chyba ze érodki uzyskane w nastepstwie nacjonalizacji zostang w catodci przeznaczone na zabezpieczenie
praw Obligatariuszy z tytulu Obligacji w terminie 14 dni od daty otrzymania odszkodowania z tytutu
dokonania zajecia, nacjonalizacji, wywlaszczenia lub przymusowego przejecia, z zastizezeniem, Ze W
przypadku zajecia aktywéw Spotki Projektowej w pierwszej kolejnosei zostang zabezpieczone
wierzytelnodci bankéw finansujacych, jezeli taki wymog bedzie wynikat z warunkéw uméw kredytow
bankowych, '

NASTEPSTWA WYSTAPIENIA PRZYPADKU NARUSZENIA WARUNKOW EMISJT

W przypadku, gdy wystapi i bedzie trwal Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji kazdy Obligatariusz
bedzie mial prawo zadania zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy celem podjgcia uchwaly o whasciwych
srodkach ochrony praw Obligatariuszy, w tym uchwaly o natychmiastowym wykupie Obligacji.

W przypadku, jesli Zgromadzenie Obligatariuszy zwolane zgodnie z plt 11.1 podejmie uchwalg w sprawie
natychmiastowego wykupu Obligacji, wowczas kazdy Obligatarinsz moze dorgezy¢ Emitentowi (z kopia
dia podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora Zabezpieczes) pisemne
zadanie natychmiastowego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla skutecznego
doreczenia powyzszego zadania Obligatariusz powinien: (i) wskazywaé¢ podstawe zadania
natychmiastowego wykupu; oraz (ii) wraz z zadaniem zobowigzany jest dostarczy¢ kopig nalezycie
podjetej uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy zezwalajacej Obligatariuszom ha zgdanie wezesniejszego
wykupu Obligacji w zwiazku z wystgpieniem Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji, oraz (iii) zalaczyé
do zgdania §wiadectwo depozytowe dotyczace posiadanych Obligacii wystawione w zwigzku z zgdaniem
wezesniejszego ich wykupu. Jednakze, w przypadku usunigcia skutkow danego Przypadku Naruszenia
Warunkéw Emisji do dnia podjecia ptzez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaly w przedimiocie
wezesniejszego wykupu, takie zdarzenie nie bedzie stanowito podstawy zgdania natychmiastowego
wykupu Obligacji. Skuteczne dorgezenie zgdania natychmiastowego wykupu Obligacji powoduje, ze
Obligacje posiadane przez takiego Obligatariusza stajg sig natychmiast wymagalne, w zwigzku z czym
Naleznoéé Gléwna takich Obligacji, powigkszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia
dokonania przez Emitenta lub Gwaranta platnodci winna by¢ zaplacona w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia
doreczenia pisemnego zadania opisanego powyzej bez dodatkowych dziatan lub formalnodci ze strony
Obligatariusza, z wyjatkiem czynno$ci wymaganych od Obligatariusza zgodnie z Regulacjami KDPW.
Wezesniejszy wykup dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu
prowadzacego Rachunek oraz innymi wiaéciwymi przepisami. Dla uniknigcia watpliwoéei zadanie
natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bedzie uwazane za dorgezone zgodnie z pkt 16.4.
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PRZEDAWNIENIE

Roszezenia wynikajace z Obligacji przedawniaia sic z uptywem 10 lat.

PRAWO WLASCIWE

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 powolany Agent
Kalkulacyjny,

W sprawach zwigzanych z Obligacjami Agent Kalkulacyjny oraz dealerzy oferujgcy Obligacje dziakajy
wylgeznie jako pelnomocnicy Emifenta i nie ponosza zadnej odpowiedzialno$ei w stosunku do
Obligatariuszy w zakresie jakiejkolwiek platnosci z tytulu Obligacji, ani za Zadne inne zobowigzania
Emitenta wynikajgce z Obligacji oraz Warunkéw Emisji. Agent Kalkulacyjny oraz dealerzy oferujacy
Obligacje nie peinig funkcji banku reprezentanta w rozumieniu art. 78 Ustawy o Obligacjach, ani nie sg
zobowigzani do reprezentowania Obligatariuszy wobec Emitenta. Ani Agent Kalkulacyjny ani dealerzy
oferujacy Obligacje nie dokonuja oceny korzy$ci ani ryzyka inwestycji w Obligacje i nie ponosza
odpowiedzialnodci za zadng stratg ani szkodg poniesiong przez Obligatariuszy w zwigzku z nabyciem
Obligacji. W przypadku niedokonania platnosci z Obligacji przez Emitenta, podmiot prowadzacy
Rachunek, dzialajac zgodnie ze swoimi wewngtrznymi regulacjami, wyda kazdemu Obligatariuszowi
zapisanemu na prowadzonym przez niego Rachunku, na jego pisemne zadanie dokument, w ktérym
stwierdzi brak ptatnosci lub dokonanie cz¢dciowej platnosci z tytuiu Obligacii w dniu jej wymagalnosci
{lub inny dokument wykazujacy whadciwie brak ptatnogei lub dokonanie czgéciowej platnosci z tytutu
Obligacji w dniu jej wymagalnosci), a Obligatariusze beda dochodzié swoich praw bezpoérednio od
Emitenta przy zastosowaniu wlasciwych $rodkéw prawnych oraz procedury okrelonej w Warunkach
Emisii.

Agent Kalkulacyjny, dealerzy oferujgcy Obligacje oraz ich podmioty zalezne i stowarzyszone w ramach
prowadzonej dziatalno$ci wspélpracujg z Emitentemn w zakresie roznych ushug i posiadaja informacje, kiore
mogg by¢ istoine w kontekscie sytuacji finansowej Emitenta oraz jego mozliwosci wywiazywania sig ze
zobowigzan wynikajacych z Obligacii, jednakze nie sa uprawnieni do ich udostepniania Obligatariuszom,
chyba ze Emitent wyraznie wskaze dokumenty i informacje, kiére majg by¢é przekazane Obligatariuszom
w zwigzku z Obligaciami 1 pemieniem funkcji Agenta fub dealera. Wykonywanie przez Agenta
Kalkulacyjnego oraz dealeréw oferujacych Obligacje okre§lonych czynnosci oraz pelienie okreslonych
funkeji w zwigzku z Obligacjami nie uniemozliwia Agentowi, dealerom oferujacym Obligacje oraz ich
podmiotom zaleznym lub stowarzyszonym, a takze grupie kapitatowej, do ktérej naleza $wiadczenia
Emitentowi innych uslug, doradzania Emitentowi lub wspélpracy z Emitentem w ‘kazdym innym
dowolnym zakresie lub formie,

SIEDZIBA AGENTA

W Dniu Emisji Obligacji, biuro Agenta Kalkulacyjnego na potrzeby emisji Obligacji znajduje sic 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 stanowis inaczej wszelkie zawiadomienia
Emitenta kierowane do Obligatariuszy bgda dokonywane w formie raportu biezacego publikowanego
zgodnie z wymogami regulamindéw obowigzujacych na ASO GPW. W przypadku, gdy Ustawa o
Obligacjach tego wymaga - zawiadomienia kierowane do Obligatariuszy bedg publikowane na Stronie
Internetowe;.

Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane przez Obligatariusza do: (i) Emitenta beda
przekazywane na adres Emitenta: Ghelamco Invest sp. z o.0., P1. Europejski 1, 00-844 Warszawa, lub inny
adres na terenie Warszawy, o ktérym Emitent poinformowal stosownie do pkt 16.1, lub na adres e-mail
Emitenta: emisjaobligacjig@ghelamco.com, (ii) Gwaranta, z zastrzezeniem pkt 2.4.3, beda przekazywane
na adres Gwaranta: 229 Arch. Makariou It Ave, Meliza Court, 3105, Limassol, Cypr, fub inny adres, o
ktérym Emitent poinformowal stosownie do pkt 16.1.

Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane do:

(i)  Administratora Zabezpieczen beda przekazywane na adres Administratora Zabezpieczen: Kancelaria
Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, ul. Zaciszna 12, 05-822 Milandwek;
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(if)  Agenta beds przekazywane na adres wskazany w pkt 15;

(ili) Notariusza, o ktérym 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,

7a$ w przypadku zmiany adresu ktéregokolwiek z wyzej wskazanych podmiotow - na adres danego
podmiotu wskazany w Krajowym Rejestrze Sadowym albo na adres do dorgezen dla danego podmiotu
wskazany w Centralnej Ewidencji i Informacji o Dzialalnoéci Gospodarczej - w zaleznosei od rodzaju
rejestru, do ktérego zostal wpisany dany podmiot.

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Agenta, Adminisiratora Zabezpieczefi lub Notariusza bgdg uwazane
za doreczone, jezeli zostaly wystane listem poleconym tub poczta kurierskg pod adres siedziby lub adres
do doreczen danego podmiotu oraz zostanie dorgczone za potwierdzeniem odbioru pod whasciwy adres lub
z uplywem pigciu dni od daty drugiego awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania przesytki —
dacie odmowy. Do zgdania lub zawiadomienia kierowanego przez Obligatariusza musi by¢ dolgczone
$wiadectwo depozytowe lub inny dokument potwierdzajgcy posiadanie Obligacji w formie uzgodnionej z
Agentem.

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta bedg uwazane za dorgezone, jezeli zostaly wystane listem
poleconym lub poczta kurierska pod adres siedziby lub adres do dorgczefi Emitenta oraz zostanie
dorgczone za potwierdzeniem odbiorn pod wlasciwy adres lub z uptywem pigciu dni od daty drugiego
awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania przesytki — w dacie odmowy, zas w przypadku
zawiadomien przekazywanych za podrednictwem poczty elektronicznej - z chwila wystania wiadomosci
e-mail na adres Emitenta, Do Zjdania 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 Warunkéw Emisji wszystkie kwoty wyrazone w innych walutach niz PLN bgda przeliczané
na PLN zgodnie ze rednim kursem wymiany Narodowego Banku Polskiego z dnia danego zdarzenia.

NOTOWANIE OBLIGACII

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 zobowiazany jest zgodnie z wymogami art. 37 ust. | oraz art. 38’

Ustawy ¢ Obligacjach udostepniaé¢ Obligatariuszom swoje roczne sprawozdania finansowe wraz z opinig

bieglego rewidenta. Powyzsze sprawozdania wraz z opinig bieglego rewidenta udostgpniane b@dg nie

pbzniej niz w ciagu 6 (szedciu) missigey od kofica danego roku kalendarzowego.

Poza sprawozdamaml o ktérych mowa w pkt 19.1, Emitent bedzie publikowal raporty okresowe oraz -

biezgce w zakresie i w terminach okr eslonych stosownymi regulaminami, odpowiednio, ASO GPW.

Niezalesnie od udostgpniania raportéw i informacji zgodnie z pkt 19.3.2, Emitent bgdzie publikowal
kwartalne sprawozdania o wykorzystaniu $rodkéw z emisji Obligacji, w terminie 1 (jednego) miesiaca po
zakonczeniu kwartahy kalendarzowego.

Dokumenty i informacje, o ktérych mowa w niniejszym pkt 19 bedg udostgpniane stosownie do regulaminu
ASO GPW.

Do wylkupu wszystkich Obligacji Emitent zobowiazany jest udostepni¢ Obligatariuszom nastgpujace
mformacje:
19.3.1 niezwlocznie po zajéciu zdarzen, ktorych te informacje dotycza - informacig o:

(i) wystapieniu kazdego Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji (niezaleznie od tego, czy
uplyngt wskazany dla takiego Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji okres
naprawczy);

(i) informacje o otrzymaniu zlozonego przez Obligatariusza, zadania zwolania
Zgromadzenia Obligatariuszy; oraz

(iiiy informacje o otrzymaniu zlozonego przez Obligatariusza zadania przedterminowego
wykupu Obligacji lub innych obligacji wyemitowanych w ramach Programu Emisji;




1932 raporty i informacie, ktére Emitent zobowigzal sie udostepniaé Obligatariuszom zgodnie z Green
Bond Framework, w terminach wskazanych w Green Bond Framework.

194 Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowiazany jest udostepni¢ Obligatariuszom lub spowodowaé,
aby Gwarant udostgpnit Obligatariuszom nastepujace informacie:

19.4.1  skonsolidowane, roczne sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z opinig bieglego rewidenta, w
terminie nie poZniejszym niz 6 (szeciu) miesigey od korica danego roku kalendarzowego;

1942  skonsolidowane, pélroczne skrécone sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z raportem
bieglego rewidenta z ograniczonego przeglgdu, w terminie nie pézniejszym niz 3 (trzech)
miesiecy od kofica danego péirocza kalendarzowego;

19.43  niezwlocznic po zajéciu zdarzen, ktérych te informacje dotyczg - informacje o:

6} zaciggnigeiy przez Gwaranta lub jakikolwiek jego Podmiot Zalezny Gwaranta
Zobowigzania Finansowego na kwotg przewyZszajaca 10% Kapitaléw Wiasnych
Gwaranta (w przypadku istnienia dwdéch Gwarantdw na potrzeby niniejszego punktu
nalezy bra¢ pod uwage sume Kapitetow Wiasnych Gwarantow);

(i)  sprzedazy jakiegokolwiek skladnika majatkowego nalezacego do Gwaranta lub Podmiotu
Zaleznego Gwaranta lub spétki zaleznej od Gwaranta, o ile warto$¢ takiej transakeji
przekracza wartosé 10% Kapitatéw Wiasnych Gwaranta (w przypadku istnienia dwéch
Gwarantow na pofrzeby niniejszego punkiu nalezy brac pod uwage sume Kapitalow
Wiasnych Gwarantéw);

(iti) nabycia przez Gwaranta lub Podmiot Zaleiny Gwaranta jakiegokolwiek skiadnika
majatkowego lub innego podmiotu nie bgdacegoe Podmiotem Zaleznym Gwaranta,
ktorego warto$¢ przekracza 10% Kapitatéw Wiasnych Gwaranta (w przypadku istnienia
dwich Gwarantdw na potrzeby niniejszego punktu nalezy bra¢ pod uwage sume
Kapitatow Wilasnych Gwarantéw);

(iv)  zmianach wlasnosciowych Gwaranta, o ile taka zmiana obejmuje wiecej] niz 10%
udzialdw Gwaranta.

19.5  Zawarcie uméw lub zaciggniecie Zobowigzania Finansowego, o ktérych mowa w pkt 19.4.3 dotyczy
rowniez umaw, kidrych jednostkowa wartos¢ nie przekracza 10% Kapitalow Wiasnych Gwaranta, jednakve
83 one ze sobg powigzane i ich lgczna warto$é przekracza 10% Kapitaléw Wiasnych Gwaranta.

20. PRZECHOWYWANIE WARUNKOW EMISJT ORAZ DOKUMENTOW PUBLIKOWANYCH
NA STRONIE INTERNETOWEJ EMITENTA

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na Stronie Internetowej w wykonaniu przepiséw
Ustawy o Obligacjach, sg stosownie do postanowiefi art. 16 Ustawy o Obligacjach przekazywane przez
Emitenta w postaci drukowanej do Notariusza, o ktérym mowa w pkt 2.4.8, ktéry je przechowuje do czasu
uptywu przedawnienia roszezeit wynikajacych z Obligacji,

- f‘;‘; At ;/7 7 m/_wi L ‘ii,./”i
War ,szawa dnia 9 s‘!yczma 2023
Mejscefi data spor: z‘t;dzema Wearunkéw Emrs;r oraz podpisy ossb upowainionych do zaciggania zobowiqzarn w

imieniu Emitenta




ZALACZNIK 1 DO WARUNKOW EMISJI

REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

POSTANOWIENIA OGOLNE

(@

(b}

(©)

Zgromadzenie obligatariuszy stanowi teprezentacje ogélu Obligatariuszy uprawnionych z
emitowanych przez Ghelamco Invest sp. 2 0.0. (,Emitent”) w ramach XI Programu Emisji
Obligacji (,,Program”) Obligacji serii PZ1 oraz wszelkich innych obligacji, ktére zostaly
wyemitowane przez Emitenta pod tym samym kodem ISIN, co Obligacje serii PZ1
{,;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 majg
znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

ZWOLYWANIE ZGROMADZENIA

(a)

()

(c)

(d)

(e)

{0

(g)

Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwolywane przez Emitenta z jego whasnej inicjatywy lub na
wniosek Obligatariusza posiadajacego Obligacje (,,Obligatariusz”). Jezeli Emitent nie
wystosuje zawiadomienia o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 14 (czternastu)
dni od dnia zlozenia wniosku przez Obligatariusza sad rejestrowy wiasciwy dla Emitenta moze,
po wezwaniu Emitenta do zfoZenia wyjasnienn na okoliczno$¢ niezwolania Zgromadzenia
Obligatariuszy, upowamié do zwolania zgromadzenia Obligatariuszy wystgpujacych z tym
zadaniem. Sad wyznaczy sposrod Obligatariuszy wystgpujacych z zadaniem osobg uprawniong
do otwarcia Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzenia Obligatariuszy odbywaja si¢ w Warszawie. Zgromadzenia moga odbywac sig w
miejscach innych niz siedziba Emitenta. Dokladne migjsce Zgromadzenia ustala Emitent lub
inna osoba zwotujaca Zgromadzenie. Udziat w Zgromadzeniu Obligatariuszy moze odbywac sig
przy wykorzystaniu §rodkéw komunikacji elektronicznej. O udziale w Zgromadzeniu
Obligatariuszy w sposéb, o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajacym, postanawia Emitent
zwolujacy zgromadzenie. ‘

Informacja o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy (,Zawiadomienie”) publikowana jest
przez Emitenta na Stronie Internetowej Emitenta. W przypadku, gdy Zgromadzenie
Obligatariuszy zwoluje Obligatariusz w sytuacjach opisanych w Warunkach Emisji, jest ono
zwolywane poprzez publikacje w- dzienniku ,Rzeczpospolita”, lub w innym dzienniku o
charakterze ogdlnopolskim. Emitent i Obligatariusz zwolujacy Zgromadzenie Obligatariuszy sa
zobowiazani wysla¢ informacje o Zawiadomieniu réwniez bezpodrednio do Agenta.

W Zawiadomieniu wskazuje sie co najmniej date (,,Data Zgromadzenia™), miejsce i godzing
rozpoczecia obrad, porzadek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz informacje o miejscu
zlozenia $wiadectw depozytowych. '

Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie uznane za zwotane w sposéb wazny, jezeli Zawiadomienie
zostanie ogloszone na co najmniej 21 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy.

Pod warunkiem prawidlowego zawiadomienia o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy,
zgodnie z procedurs opisang w ppkt (c) i (d) powy7ej, brak powiadomienia Obligatariusza, ktory
nabyl Obligacje pomigdzy Daty Zwolania Zgromadzenia a daty Zgromadzenia Obligatariuszy,
nie ma wplywu na wazno$é Zgromadzenia Obligatariuszy.

Obligatariusze uprawnieni s do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy, jezeli co
najmniej na 7 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy ztozg u Emitenta imienne
swiadectwa depozytowe (wystawione zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie) potwierdzajace
posiadanie Obligacji i nie odbiora ich do zakoficzenia Zgromadzenia Obligatariuszy. Liste
Obligatariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy Emitent
udostepni w swojej siedzibie przez co najmniej 3 dni robocze przed rozpoczgciem tege
Zgromadzenia.




(h)

()

®

(k)

Obligatariusz moze uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywaé prawo glosu
osobiscie lub przez pelnomocnika. Udzielenie i odwolanie pelnomocniciwa wymaga formy
pisemnej pod rygorem niewaznosci.

Oprocz Obligatariuszy posiadajgeych Obligacje, w Zgromadzeniu Obligatariuszy moga braé
udziat Agent, czlonkowie zarzadu Emitenta, doradey finansowi lub prawni Emitenta lub Agenta,
doradcy finansowi fub prawni Obligatariuszy oraz Czlonkowie Konsorcjum oferujgey Obligacie
w Obrocie Pierwotnym lub Wspoforganizatorzy Programu,

Prawo Obligatariusza do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy obejmuje w
szezegblnosei prawo do;

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

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowaé uchwaly wylgcznie w  sprawach
wymienionych w zawiadomieniu o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy, Sprawy
niewymienione w zawiadomieniu o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy i niebedace
sprawami formalnymi moga by¢ przedmiotem uchwal, jezeli w Zgromadzeniu Obligatariuszy
uczestniczg Obligatariusze posiadajgcy wszystkie wyemitowane Obligacje danej serii i zaden
Obligatariusz nie zglosit sprzeciwu wobec podjecia danej uchwaty.

TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

(@)

(b

(€)

(d)

(e)

Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera cztonek zarzadu Emitenta lub wyznaczony przez niego
przedstawiciel. W przypadku, zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy przez Obligatariusza,
Zgromadzenie otwiera Obligatariusz zwoliujacy Zgromadzenie.

Po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy sposrod uczestnikow tego Zgromadzenia wybiera sig
przewodniczacego Zgromadzenia. Przewodniczacy prowadzi obrady, bez zgody Zgromadzenia
nie ma prawa zmienia¢ kolejnoéci spraw objetych porzadkiem obrad.

Do obowiazkéw przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy:

(i udzielanie okreslonym esobom zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu Obligatariuszy
oraz podejmowanie decyzji dotyczacych glosowafi w trakcie Zgromadzenia
Obligatariuszy;

(ii) uzupehnianie porzadku obrad;

(iii) czuwanie nad sprawnym { wiasciwym przebiegiem obrad;

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

) zarzadzanie przerw w obradach;

{vi) zarzgdzanie glosowan i czuwanie nad ich whasciwym przebiegiem;

{vii) zapewnienie, aby wszystkie sprawy umieszczone w porzadku obrad zostaty
rozpatrzone; :

(viii)  liczenie oddanych glosow;
(ix) podpisywanie listy obecnesei i sprawdzanie, czy zostala ona peprawnie sporzagdzona,

oraz wydawanie stosownych zarzadzefi i polecefl shizacych wypehieniu okre$lonych wyzej
obowiazkow,

Niezwlocznie po ctwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczgcy zobowigzany jest
sporzadzic 1 podpisac listg obecnodci, zawierajacg informacje na temat imienia i nazwiska oraz
miejsca zamieszkania albo firmy (mazwy) i siedziby Obligatariusza, liczby Obligacji
zajdujacych si¢ w posiadaniu danego Obligatariusza oraz liczby gloséw, do wykonywania
ktérych dany Obligatariusz jest uprawniony.,

Po przedstawieniu porzadlcu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczacy otwiera
dyskusjg, udzielajac glosu uczestnikom wedtug kolejnosci zgloszen. Uczestnicy mogy zabieraé
glos wylacznie w sprawach umieszczonych w porzadku obrad, bedacych w danej chwili
przedmiotem dyskusji. Przedstawiciele Emitenta mogg zabieraé glos poza kolejnoseis.



B

(g

(h)

(1)

Kazdy z uczestnikow Zgromadzenia Obligatariuszy moze zglaszaé pytania dotyczace spraw
umieszezonych w porzadlu obrad.

Przewodniczacy moze zarzadzié przerwe w obradach Zgromadzenia Obligatariuszy z wiasnej
iniciatywy albo na wniosek Obligatariuszy lub Emitenta. Zarzadzenie przerwy wymaga zgody
wszystkich Oblgatariuszy obeenych na zgromadzeniu. Laczna dhugosé przerw w obradach nie
moze przekroczyé 30 dni.

Protokét z obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporzadzany i podpisywany przez
przewodniczacego zgromadzemia oraz osobg sporzadzajaca protokét. Protok6t powinien
zawiera¢ w szczegdlnosei stwierdzenie prawidlowosci zwolania Zgromadzeniu Obligatariuszy
oraz jego zdolno§¢ do podejmowania uchwal, tres¢ rozpatrywanych uchwat oraz zgloszone
sprzeciwy. W odniesieniu do kazdej uchwaly nalezy podaé taczmg liczbg gloséw waznych,
procentowy udzial wartosci Obligacji, z ktérych oddano waime glosy w lgcznej wartodei
nomrinalnegj Obligacji, liczbe gloséw ,za”, ,przeciw” 1 ,wstrzymujgcych sig” oraz
sformutowanie decyzji Zgromadzenia. Protokdl, w ktérym beda zamieszczone uchwaly
Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawie zmiany postanowief kwalifikowanych Warunkow
Emisji sporzadza notariusz.

W terminie 7 dni od daty zamkniecia Zgromadzenia Obligatariuszy Emitent publikuje na Stronie
Internetowej Emitenta protokét z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz, jezeli
Zgromadzenie Obligatariuszy uchwalito zmiang Warunkéw Emisji, o$wiadczenie o zgodzie lub
braku zgody na zmiane Warunkéw Emisji.

PODEJMOWANIE UCHWAL

{2

(b)

(c)
(d)
(&)

®

(&)

Zgromadzenie Obligatariuszy, jest wazne, w przypadku, gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy
biorg udzial Obligatariusze posiadajacy co najmmniej 50% skorygowanej lacznej wartosci
nominalnej Obligacji danej serii, w rozumieniu Ustawy o Obligacjach.

Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwaty tylko w sprawach objetych porzadkiem
obrad. '

Glosowania _deywaj‘q sie w trybie pisemnym i sg fajne.
Kazda Obligacja daje prawo do jednego glosu.

Uchwaty dotyczace (i) wysokodci fub sposobu ustalania wysokosci $wiadezen wynikajgeych z
Obligacji, w tym warunkéw wyplaty oprocentowania, (i) terminu, miejsca lub sposobu
spetiania $wiadczefi wynikajacych z Obligacji, w tym dni, wedhuig ktorych ustala sig
uprawnionych do tych $wiadczen, (iii) wysokosci, formy lub warunkéw zabezpieczenia
wierzytelnodei wynikajacyeh z Obligacji, (iv) zasad zwolywania, funkcjonowania lub
podejmowania uchwal przez zgromadzenie, (v) pozostatych kwestii uznanych za kwalifikowane
postanowienia warunkow emisji zgodnie z Ustawa o Obligacjach, zapadajg jednogloénie.

7 zastrzezeniem wyjatkow wynikajacych z bezwzglednie obowiazujgeych przepiséw prawa lub
niniejszego Regulaminu Zgromadzenia Obligatariuszy, uchwaly mogg zapadaé w odniesieniu
do wszystkich postanowien Warunkéw Emisji (w tym takze w sprawie zmiany Warunkow
Emisji w pozostalym zakresie niz wskazany w ppkt {e) powyzej), poprzez ich podjgcie
bezwzgledna wigkszoicig glosow,

Uchwata podjeta przez nalezycie zwotane i odbyte Zgromadzenie Obligatariuszy jest wiazaca
wizgledem wszystkich Obligatariuszy, rowniez tych, ktorzy nie uczestniczyli w Zgromadzeniu
Obligatariuszy lub glosowali przeciwko tej uchwale.

POSTANOWIENIA KONCOWE

(a)

(b)

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

Emitent moze okreéli¢ w Zawladomieniu szczegdlowe procedury uczestnictwa w Zgromadzeniu
Obligatariuszy.
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UMOWA O USTANOWIENIE ADMINISTRATORA
ZABEZPIECZEN

z dnia

22 GRUDNIA 2022 ROKU

pomiedzy

GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0,

jako Emitentem

oraz

WOJCIECHEM PFADT

jako Administratorem Zabezpieczen

r

Baker McKenzie
Krzyzowski i Wspélnicy sp.k.
Rondo ONZ 1
00-124 Warszawa, Polska

;
&



Ninigjsza umowa o ustanowienie administratora zabezpieczen (,Umowa™) zostala zawarfa
w Warszawie w dniu 22 grudnia 2022 r, pomi¢dzy

(

@)

GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0. z siedzibg w Warszawie, pod adresem 00-844 Warszawa,
ul. Plac Europejski 1, wpisang do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m, st. Warszawy w Warszawie, X1l Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego,
pod numerem KRS 185773, NIP 5213277751, REGON 015623181 ("Emitent"),

oraz

WOJCIECHEM PFADT, prowadzacym dziatalnos¢ gospodarcza pod firmg Kancelaria Prawna
Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP: 9511467270, REGON: 12178415, adres do doreczen:
ul. Zaciszna 12, 05-822 Milanéwek, Polska ("Administrator Zabezpieczen™).

Emitent oraz Administrator Zabezpieczefi bedg dalej tacznie zwani "Sironami'", a kazdy z osobna
"Strona".

ZWarywszy, Ze:

A,

Emitent postanowit ustanowi¢ X1 Program Emisji Obligacji do maksymalnej tacznej wartosel
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu (jak zdefiniowano ponizej) i niewykupionych
Obligacji (jak zdefiniowano ponizej) w wysokosci 150.000.000 EUR (sto pigcdziesigt
milionéw euro), ktére zostang zabezpieczone Porgezeniem (jak zdefiniowano ponizej).

Niniejsza Umowa zostala zawarta w wykonaniu obowigzku natozonego przez art. 29 Ustawy o
Obligacjach (jak zdefiniowano ponizej).

STRONY POSTANAWIAJA CO NASTEPUJE:

1.

DEFINICJE I WYKLADNIA
1.1 Definicie
W niniejszej] Umowie:

"Dzien Roboczy" oznacza kazdy dzien, w ktérym KDPW oraz banki w Polsce prowadza
dzialalno$¢ w spos6b umozliwiajgcy wykonanie czynnosci okreslonych w Warunkach Emisji.

"Kodeks Cywilny" oznacza ustawe z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. z 2022
r. poz. 1360 t.).

"Kwota do Zaplaty" ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji.

"Kwota Odsetek" ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji.

"Naleznos¢ Gléwna" ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji,

"Obligacje" oznacza obligacje emitowane przez Emitenta w ramach Programu,
"Obligatariusz" ma znaczenie nadane w Warunkach Emisii.

"Poreczyciel” [ub "Gwarant" oznacza podmiot z Gropy Ghelamco (w rozomieniu Warunkéw
Emisji) samodzielnie lub wspdlnie z innym Gwarantem posrednio lub bezposrednio
dominujgey wobec Emitenta w rozumieniu art. 4 ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 r. Kodeks
spotek handlowych - spdlke GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedzibg na Cyprze, pod
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adresem Arch. Makarios ITI, 229, MELIZA COURT, 3105, Limassol, Cypr (lub w innym kraju,
w ktdrym uznawany I wykonywany jest Europejski Nakaz Zaplaty(w rozumieniu Warunkéw
Emisji)) lub inny podmiot z Grupy Ghelamco (w rozumieniu Warunkdw Emisji) z siedzibg w
kraju, w ktérym uvznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz Zaplaty (w rozumieniu
Warunkow Emisji), na rzecz ktorego zostang skutecznie przemiesione aktywa Granbero
Holdings Limited i ktory ustanowi Zabezpieczenie (w rozumieniu Warunkdw Emisji) zgodnie
z pkt 2.4.3 lub 2.4.4 Warunkéw Emisji.

"Porgczenie” lub "Umowa Poreczenia" oznacza umowg porgczenia za zobowigzania Emitenta
z tytutu Obligacji, kidra zostanie zawarta pomiedzy Poreczycielem a Administratorem
Zabezpieczent w dniu zawarcia niniejszej Umowy lub okolo tej daty.

~Program” oznacza X1 program emisji obligacji, ustanowiony na okres 3 lat, na podstawie
uchwaty jedynego wspdlnika Emitenta z dnia 27 paZdziernika 2022 r. w sprawie wyrazenia
zgody na wstanowlienie przez Spotke programu emisji obligacji, zacigganie przez Spolke
zobowigzan z tyvtuly obligacji oraz zwigzanvch z ustanowieniem programu 1 ofertami
publicznymi i niepublicznymi obligacfi, uchwaly Rady Nadzorcze] Emitenta z dnia 27
pazdziernika 2022 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie programu emisji obligacyi i
wyrazenia zgody na zacigganie przez Spolke zobowigzan z tytulu obligacji oraz zwigzanych z
ustanowieniem programu orvaz ofertami publiczaymi | niepublicznymi obligacji, uchwaly
Zarzgdu Emitenta z dnia 27 paZdziernika 2022 r. w sprawie ustanowienia programu emisji
obligacji 1 wyrazenia zgody na zacigganie przez Spétke zobowigzan z tytulu obligacjt oraz
zwigzanych z ustanowieniem programu oraz ofertami publiczrymi i niepublicznymi obligacji,
umowy programowej zawartej w dniu 22 grudnia 2022 r., w ramach ktoérego Emitent mozZe
dokonywa¢ wielokrotnych emisji obligaciji, w jednej lub kilku seriach, na zasadach okreslonych
w warunkach emisji obligacji.

"Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz.U. z
2022 r. poz. 2244).

"Warunki Emisji" oznacza dokument, w ktérym Emitent okresla warunki emisji Obligacji
danej serii.

"Zabezpieczone Wierzytelnosci" oznaczajg wszystkie obecne i przyszle wierzytelnosei
pieni¢zne przystugujace Obligatariuszom wobec Emitenta z tytutu Obligacji (w tym odsetki,
koszty zabezpicczen i egzekucji), w szezegdlnodci o zaptate wszelkich Kwot do Zaplaty
wynikajacych z posiadanych przez nich Obligacji, obejmujacych Naleznos¢ Giowng, Kwotg
Odsetek oraz, w przypadku wezesniejszego wykupu, premig,

1.2 Wykladnia
W ninigjszej Umowie:

(a) Odniesienia do paragrafu, punktu lub ustepu stanowia odniesienia do paragrafu, punktu
lub ustepu niniejszej Umowy.

(b Wszelkie odniesienia do czasu stanowig odniesienia do czasu urzedowego
obowigzujgcego w Rzeczypospolitej Polskiej.

() QOdniesienia do;

(1) Umowy lub jakiegokolwiek innego dokumentu, obejmuja odniesienia do
niniejsze} Umowy lub jakiegokolwiek innego dokumentu z pdzniejszymi
zmignami; oraz

(ii) przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia obejmuja odniesienia do tego
przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia z péZniejszymi zmianami.
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(d)

(e)

Tytuly oraz podtytuly uzyte na poczatku niektérych paragraféw zostaly podane
wylacznie dla ulatwienia odniesienia 1 nie majg wplywu na interpretacje Umowy.

Stowa i wyrazenia w liczbie mnogiej obejmuja réwniez liczbg pojedynczg i odwrotnie.

USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

2.1

22

23

Zgodnie z art. 29 Ustawy o Obligacjach, Emitent niniejszym ustanawia Administratora
Zabezpieczefi administratorem zabezpieczen w odniesieniu do  zabezpieczef
ustanowionych na podstawie Umowy Porgezenia i upowaznia go do wykonywania w
imieniu wiasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy wszelkich praw iobowigzkéw
administratora zabezpieczen w zwigzku z Umowg Porgczenia, na warunkach
okreslonych w niniejszej Umowie.

Administrator Zabezpieczen powyzsze upowaznienie i zobowigzanic na siebie
przyjmuje oraz wyraza zgode na dziatanie jako administrator zabezpieczenia w
odniesieniu do zabezpieczenia ustanowionego na podstawic Umowy Porgczenia.

Administrator jest zobowigzany do administrowania zabezpicczeniem majac na
uwadze przede wszystkim interes Obligatariuszy.

OBOWIAZKI EMITENTA

3.1

32

W celu zabezpieczenia Zabezpieczonych Wierzytelnosci, Emitent zobowiazuje sie:

a) dotozy¢ wszelkich mozliwych staran, aby nie poZniej niz na 1 Dzien Roboczy
przed dniem skierowania do Inwestoréw Zaproszen do Skladania Deklaracji
Nabycia Obligacii (w przypadku oferty poprzedzonej procedurs budowania
ksiggi popytu) albo Propozycji Nabycia (w przypadku oferty niepoprzedzonej
procedura budowania ksiggl popytu) odnoszacych sig do pierwszej Serii
Obligacji emitowanych w ramach Programu, Poreczyciel zawarl
z Administratorem Zabezpieczenn Umowe Porgezenia; oraz

b) do podejmowania wszelkich innych czynnodci lub skladania o$wiadczent wol
niezbgdnych dla skutecznego zawarcia, podpisania izmiany Umowy
Porgczenia (stosownie do postanowiedh Warunkéw Emisji) oraz podpisania
dokumentow, ktorych obowigzek podpisania wynika z Umowy Poreczenia,
ancksow, oswiadczeft idokumentdw, oraz podpisania wszelkiego rodzaju
dokumentéw zwigzanych z wyzej wymienionymi czynnofciami w tym
zawiadomien i pelnomocnictw.

Emitent zobowigzany jest takze:

a) do przekazania do Administratora Zabezpieczen oraz notariusza Roberta
Sielskiego lub Janusza Rudnickiego (z kancelarii: Janusz Rudnicki, Robert
Sielski Notariusze s.c., ul. Marszatkowska 55/73 Tok. 33, 00-676 Warszawa po
jednym egzemplarzu Umowy Poreczenia;

b) zawiadamia¢ Administratora Zabezpieczet o wystapieniu zdarzenia
stanowigcego Przypadek Naruszenia Warunkow Emisji (zdefiniowany w
Warunkach Emisji);



3.3

c) zawiadamia¢ Administratora Zabezpieczef o emisji kazdej serii Obligacji oraz
przekazywa¢ mu poswiadczong przez radce prawnego, notariusza lub
adwokata kopie Warunkdw Emisji Obligacji kazdej serii;

d) zawiadamiaé Administratora Zabezpieczen o doreczonym mu Zadaniu
natychmiastowego wykupu Obligacji, najpozniej nastgpnego Dnia Roboczego
po dniu, w ktérym Emitent zostal powiadomiony przez ktéregokolwiek
z Obligatariuszy o takim zadaniu.

W zakresie niezbednym dla prawidtowego wykonania Umowy, Emitent zobowigzuje
si¢ udzieli¢ Administratorowi Zabezpieczenr wszelkich niezbgdnych pelnomocnictw, o
tresci 1 zakresie wspélnie uzgodnionym przez Strony,

UPRAWNIENIA T OBOWIAZKI ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

4.1

4.2

4.3
4.4

4.5

Administrator Zabezpieczen jest uprawniony do podejmowania wszystkich czynnodci
faktycznych i  prawnych  koniecznych do  zaspokojenia  wymagalnych
i niezaspokojonych przez Emitenta Zabeepieczonych Wierzytelnosel,

Niniejsza Umowa, w zakresie cbowigzkdéw Administratora Zabezpieczen, stanowi
umowe o Swiadczenie na rzecz osoby trzeciej w rozumieniu art. 393 Kodeksu
Cywilnego. Administrator Zabezpieczen jest upowazniony do wykonywania w imieniu
wiasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy, wszelkich praw 1iobowigzkow
administratora zabezpieczen, wynikajacych z zawartej Umowy Porgczenia i przepiséw
prawa, w tym przede wszystkim ozynnodci zmierzajacych do zaspokojenia
Zabezpieczonych Wierzytelnodei. Umowa nie stanowi zobowiazania pozyskania przez
Administratora Zabezpieczen jakichkolwiek srodkow z tytulu Umowy Porgezenia.

Zasady dochodzenia zaspokojenia z Umowy Porgezenia okredla Umowa Porgczenia.

Administrator Zabezpieczen nie ponosi odpowiedzialnosci za szkode wyrzadzona
Emitentowi lub Obligatariuszom w zwiazkn z wykonaniem niniejszej Umowy.
W szczegdlnosci Administrator Zabezpieczen nie odpowiada za:

a) skutecznosé egzekucji na podstawie Umowy Porgczenia; oraz
b) zaspokojenie roszezen Obligatarinszy wynikajacych z Obligaci.

Ograniczenie odpowiedzialnosci nie dotyczy szkod powstatych w wyniku naruszenia
przez Administratora Zabezpieczeni bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa,
atakze szkod powstalych w wyniku niewykonania lub nienalezytego wykonania
niniejszej Umowy przez Administratora Zabezpieczen.,

Administrator Zabezpieczen odpowiada wobec Emitenta za szkody powstale z tytulu
niewykonania lub nienalezytego wykonanie zobowiazan wynikajacych z niniejszej
umowy oraz Umowy Porgezenia zawartej w jej wykonaniu,

Administrator Zabezpieczen jest zobowigzany do przechowywania oryginatu Umowy
Poreczenia oraz wystawienia na pisemne zadanie Obligatariusza podwiadczonej za
zgodnosé z oryginalem kopii Umowy Porgczenia.,

Pt~



5.

ZASPOKOJENIE ZABEZPIECZONYCH WIERZYTELNOSCI

5.1

Wszelkie kwoty otrzymane przez Administratora Zabezpieczefi w wyniku dochodzenia
zaspokojenia z Umowy Poreczenia zostang wykorzystane na poczet Zabezpieczonych
Wierzytelnosdei w sposob nastepujacy:

a) w pierwsze] kolejnosci: na udokumentowane i uzasadnione koszty oraz
wydatki Administratora Zabezpieczeft zwigzane z  dochodzeniem
Zabezpieczonych Wierzytelnosci (celem uniknigeia  watpliwodel - z
wylgozeniem kosztéw, o ktérych mowa w pkt 7 ponizej);

b) w drugiej kolejnosci: na zaspokojenie Zabezpieczonych Wierzytelnodei; oraz

c) w trzeciej kolejnosci: na zaplate ewentualnej nadwyzki odpowiednio
Emitentowi lub Porgczycielowi w postaci pienigznej.

WYNAGRODZENIE I WYDATKI

6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

Emitent zaplaci Administratorowi Zabezpieczen wynagrodzenie w wysokosci PLN
5.000 (stownie: pigé tysigey zfotych) netto za kazdy pelny rok kalendarzowy peinienia
funkeji przewidzianych Umowsg w odniesieniu do kazdej serii Obligacii, ale nie wigcej
niz PLN 25.000 (stownie: dwadziescia pieé tysiecy ztotych) netto za Program

Wynagrodzenie bedzie platne przez Emitenta po zakonczeniu kazdego roku
kalendarzowego, w ktérym Administrator Zabezpieczefi petnit funkcje przewidziane
Umows w odniesieniu do kazdej serii Obligacji, przy czym jezeli Administrator
Zabezpieczen pelnit swoje funkcje jedynie przez czgéé danego roku kalendarzowego,
wynagrodzenie platne przez Emitenta za fen rok kalendarzowy bedzie rowne
iloczynowi 1/12 wynagrodzenia, o ktérym mowa w par, 6.1 powyzej oraz liczby
miesigcy w danym roku kalendarzowym, w ktorych Administrator Zabezpieczen petit
swoig funkcje. Wynagrodzenie bedzie platne przez Emitenta przelewem w ciggu 14 dni
od dnia otrzymania prawidlowo wystawionych faktur VAT (lub innych wiasciwych
dokumentéw) przez Administratora Zabezpieczef na rachunek bankowy wskazany w
fakturze VAT (lub innym wiasciwym dokumencie).

Do kwoty naleznego wynagrodzenia zostanie doliczony podatek od towardw i ustug
(VAT), o ile bedzie nalezny zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawa.

Emitent zwrdci Administratorowi Zabezpieczefi udokumentowane koszty (w tym
koszty doradcow) poniesione przez Administratora Zabezpieczen w zwigzku
z wykonaniem Umowy, w tym dochodzenia zaspokojenia z Umowy Porgezenia lub
innych zabezpieczen, jesli zostang ustanowione,

W przypadku gdy wykonanie przez Administratora Zabezpieczen jego obowiazkow
bedzie wigzalo si¢ z koniecznodeig poniesienia jakichkolwiek kosztow lub wydatkow,
Administrator Zabezpieczen wykona swoje obowigzki dopiero po zabezpieczeniu
przez Emitenta lub Obligatariuszy $rodkdw zapewniajacych pokrycie tych kosztow.
Dla uniknigcia watpliwosci Strony potwierdzaja, ze postanowienie niniejszego punktu
nie naklada na Obligatariuszy obowigzku zabezpieczenia srodkéw, o ktorych mowa
w niniejszym punkcie.
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7.

0OSOBA CHRONIONA

7.1

7.2

7.3

W przypadku, gdy Administrator Zabezpieczei bedzie ponosit jakgkolwiek
odpowiedzialno$¢, bedzie zobowigzany do zaplaty jakiejkolwiek kwoty z tytulu
odszkodowania lub zado$Cuczynienia, poniesie jakagkolwiek strate lub dokona
wydatkow, w tym wydatkow obejmujacych wynagrodzenie i koszty powotanego przez
siebie doradcy prawnego w zwiazku z roszezeniami Obligatariuszy dotyczacych
Zabezpieczonych Wierzytelnosci ("Szkoda'), Emitent zobowigzuje si¢ zaplaci¢
Administratorowi Zabezpieczen, na jego zadanie, kwotg rdwng poniesionej Szkodzie,
chyba ze takie roszczenia Obligatariuszy powstaly w wyniku naruszenia przez
Administratora Zabezpieczen bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa, a takze
na skutek winy umyslnej lub razacego niedbalstwa Administratora Zabezpieczen.

W przypadku, gdy Administrator Zabezpieczen bedzie strong jakiegokolwiek procesu
zwigzanego z wierzytelnoSciami przystugujacymi z tytulu Obligacji i w razie
niekorzystnego dla niego rozstrzygnigcia takiego procesu przyshigiwaloby mu
roszezenie wobec Emitenta, Administrator Zabezpieczen zawiadomi Emitenta
o toczacym sie procesie | wezwie Emitenta do wziecia w nim udzialu w terminie
umozliwiajacym Emitentowi przystapienie do sporu po stronie Administratora
Zabezpieczen az do zamknigcia sprawy w drugiej instancji.

Zobowigzanie Emitenta w stosunku do Administratora Zabezpieczen zawarte powyzej
pozostanic w mocy takze po rozwigzaniu niniejszej Umowy, do czasu, w kiérym
roszczenia, o ktérych mowa w ninigjszym pkt 7 wygasna lub zostang w pelni
zaspokojone.

UJAWNIENIE TRESCI UMOWY

Zardéwno Emitent jak § Administrator Zabezpieczen mogg ujawnic tres¢ Umowy lub przekazad
kopie Umowy Obligatariuszom, a takze potencjalnym nabywcom Obligacii.

OBOWIAZYWANIE UMOWY

9.1 Umowa obowigzuje od daty jej zawarcia do chwili wygasnigeia Umowy Poreczenia.

9.2 Rozwiazanie niniejszej] Umowy w wyniku jej wypowiedzenia przez Administratora
Zabezpieczen nastgpuje z chwilg zawarcia przez Emitenta umowy z nowym
administratorem. Tres¢ nowej umowy powinna zasadniczo odpowiadaé tresei
nini¢jsze] Umowy.

93 Rozwigzanie niniejszej umowy w wyniku jej wypowiedzenia przez Emitenta nastepuje

z chwilg zawarcia przez Emitenta umowy z nowym administratorem zabezpieczefi
zwigzanych z Obligacjami. Do chwili rozwigzania Administrator Zabezpieczen bedzie
petnit obowiazki wynikajace z niniejszej Umowy. Tresé nowej umowy powinna
zasadniczo odpowiadad tresei niniejszej Umowy. Emitent moze wypowiedzie¢ Umowe
jedynie w przypadku jej naruszeniu przez Administratora Zabezpieczen 1 pod
warunkiem, ze Administrator zabezpieczef nie zaprzestanie jej naruszania w terminie
14 dni od ofrzymania stosownego pisemnego wezwania wystosowanego przez
Emitenta.




10. ZMIANY STRON

10.1

10.2

Bez uprzedniej zgody drugiej Strony, Zzadna ze Stron nie moze dokonaé przelewu
swoich praw lub obowigzkéw wynikajacych z Umowy na inny podmiot,

W sytuacji gdy Administrator Zabezpieczen nie bedzie mogh dalej pelnié jakiejkolwiek
Tunkeji przewidzianej Umowa, lub pelnienie tej funkeji bgdzie znaczenie utrudnione,
Emitent zobowigzuje si¢ podjaé z Administratorem Zabezpieczen rozmowy na temat
znalezienia innego podmiotu, ktéry podjatby si¢ pelnienia funkcji administratora
zabezpieczen. Administrator Zabezpieczen zobowigzuje si¢ do wykonywania swoich
obowigzkow do czasu znalezienia innego podmiotu, ktdry podjatby si¢ pelnienia
funkcji administratora zabezpieczef.

11. ZMIANY UMOWY

11.1

11.2

7 zastrzezeniem Paragrafu 12.3 zmiany Umowy wymagaja formy pisemnej pod
rygorem niewaznosci.

Jezeli jakickolwiek postanowienie niniejszej Umowy zostanie uznane za niewazne lub
bezskuteczne, pozostata cze$¢ Umowy bedzie nadal wazna i skuteczna, chyba 7¢ z
okolicznosci bgdzie wynikaé, iz bez postanowien dotknigtych niewaznosdcia Umowa ta
nie zostalaby zawarta. W przypadku gdyby poszczegdlne zapisy niniejszej Umowy
uniemozliwiaty wykonanie realizacji jej celu tub obowigzkéw i uprawnief Stron z niej
wynikajacych, Strony podejma w dobre] wierze negocjacje i dzialania w celu takiej
zmiany umowy, aby poszczegolne prawa i obowiazki oraz cel Umowy byly mozliwe
do zrealizowania.

12. ZAWIADOMIENIA

12.1

12.2

Wszelkie zawiadomienia, o ktdrych mowa w Umowie powinny by¢ skladane w formie
pisemnej, oraz, o ile nie postanowiono inaczej, mogy by¢ sktadane za pomocg poczty
elektronicznej. Zawiadomienie uznaje sie za doreczone w momencie jego doreczenia.
Jezell zawiadomienie otrzymano po godzinie 16.00 w Dniu Roboczym lub w dniu,
ktory nie jest Dniem Roboczym, zawiadomienie uznaje sig za dorgczone w pierwszym
Dniu Roboczym nastepujgeym po takim dniu.

Dane do zawiadomien
(a) Emitent
GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0.

Adres: ul. Plac Europejski 1
00-844 Warszawa
E-mail: Jjaroslaw jukiel@ghelamco.com

joanna.krawczyk-nasilowska@ghelamco.com,

(b)  Administrator Zabezpicczen

WOJCIECH PFADT
Adres: ul. Zaciszna 12

05-822 Milanowek, Polska
E-mail: w.pfadt@kancelaria-wprp.pl
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12.3  Xazda ze Stron moze zawiadomi¢ pozostate Strony o zmianie adresu pocztowego,
adresu poczty elektronicznej lub osoby uprawnionej do otrzymywania zawiadomien
zgodnie z Umowa, Zawiadomienie takie nie bedzie stanowito zmiany Umowy i bedzie
skuteczne po dwoch Dniach Roboczych od jego dorgezenia Stronom.

13. JEZYK T EGZEMPLARZE

Umowa zostata sporzadzona w 2 (dwdch) egzemplarzach w polskiej wersji jezykowej, po 1
(jednym) egzemplarzu dla kazdej ze Stron.

14. PRAWO WEASCIWE

Umowa oraz wszelkie zobowigzania pozaumowne z niej wynikajace lub z nig zwigzane
podlegajg prawu polskiemu,

15. ROZSTRZYGANIE SPOROW

Wiszelkie spory zwigzane z zawarciem oraz wykonaniem Umowy (w tym wszelkie kwestie
dotyczace jej istnienia, waznodci lub rozwigzania) bedg poddane rozstrzygnieciu przez sady
Rzeczypospolitej Polskiej whasciwe dla siedziby Emitenta.

PODPISY

GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0.

WOJCIECH PFADT







Zalacznik 7. Definicje i objasnienia skrétéw do Noty Informacyjnej Serii PZ1

~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 3 lutego 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 obowigzywac¢ 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 okreslony stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia podmiotéw oraz o0s6b
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 Dzieh 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
Zaptaty, 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 optaty, prowizje i koszty z tytutu przygotowania i
przeprowadzenia emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie Agenta, koszty prawne i optaty na
rzecz instytucji rynku kapitatowego;

-,KSH” oznacza ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks 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 réowna jest
wartosci nominalnej Obligacii;

,Nota Informacyjna” oznacza niniejszg note informacyjna;




,Obligacje” oznaczajg obligacje serii PZ1 emitowane w ramach Xl Programu Emisji Obligacji
oraz na podstawie Warunkow 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 trwajgcy
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 Wartosciowych” oznacza rachunek papieréw wartosciowych w
rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;

»-Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 8a Ustawy
o Obrocie;

~-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, ktory 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 majacy 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 Spotce 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
Emisji, 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 wartos¢ 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, nastepujgce 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 budynkdéw referencyjnych

(ii) DGNB 2 "Gold";

B. rozwoju lub budowie projektéw budowlanych o charakterze mieszkaniowym lub
przeznaczonych pod najem instytucjonalny (PRS), albo nabywaniu takich budynkéw
(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 energetyczne;j
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 renowacjga;

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 domoéw 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 projektéw, 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.
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