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pod adresem Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa

GHELAMCO

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

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

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

Tresé 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 sporzadzenia: 21 maja 2021 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 sg
prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto w niej zadnych
faktow, ktéore mogtyby wptywaé 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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W zwigzku 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 0.0.

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 elektroniczne;j: poland@ghelamco.com

Adres gtdéwnej strony internetowej: www.ghelamco.pl

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

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

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

Emitent jest spotkg celowg utworzong na potrzeby emisji obligacji. Jej dziatalnosc¢ 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 procentoweyj, ktére sg ograniczane poprzez naturalne ich zabezpieczenie przez udzielanie
finansowania spotkom w walucie, w jakiej sama pozyskuje finansowanie oraz z marzg
umoZzliwiajgcg pokrycie kosztow pozyskania tego finansowania. Inwestowanie w Obligacje wigze
sie réwniez z innymi czynnikami ryzyka dotyczgacymi Grupy Gwaranta i jej dziatalno$ci m.in. z
uwagi na fakt, ze zabezpieczeniem Obligacji jest poreczenie udzielone przez Gwaranta.

Emitent jest zdania, Zze ponizsze czynniki ryzyka mogg mie¢ wptyw na wyniki finansowe Emitenta,
Gwaranta lub Grupy Gwaranta, a w konsekwencji na sytuacje finansowg Emitenta i jego zdolno$¢
do wykonywania zobowigzan z Obligacji, a takze na zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania
zobowigzan z Poreczenia. Czynniki ryzyka, ktore w ocenie Emitenta nie sg obecnie istotne, mogag
stac sie istotne w przysztoSci w wyniku wystapienia zdarzen, na ktére Emitent nie ma wpltywu.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta i Grupy Gwaranta

3.1 Odroczone terminy zwrotu srodkéw finansowych charakterystyczne dla dziatalno$ci
deweloperskiej  zwigzane z dfugim okresem realizacji  projektow
nieruchomosciowych




Grupa Gwaranta prowadzi dziatalnos¢ deweloperskg oraz inwestycyjng. Gtdéwng cechg tej
dziatalnosci jest koniecznos¢ zaangazowania znacznych srodkéw o odroczonym terminie zwrotu.
Okres prowadzenia projektu od momentu rozpoczecia do chwili uzyskania srodkéw 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 szczegolnosci przy niekorzystnej sytuacji makroekonomicznej,
skutkowac¢ nieodzyskaniem czesci lub catosci zainwestowanych srodkéw. W zwigzku z tym
moment uzyskania przychodéw moze by¢ znacznie oddalony w stosunku do poniesionych
naktadow na realizacje danego projektu.

Ponadto dtugi okres realizacji projektu powoduje, ze szacunki kosztéw inwestycji, a takze
prognozy przysztych przychodoéw z projektu sg obarczone wiekszym ryzykiem btedu. Koszty
takich projektow mogg ulega¢ zmianie wskutek wielu czynnikow, do ktorych nalezg miedzy innymi:
(i) zmiany zakresu projektu oraz zmiany w projekcie architektonicznym, (ii) wzrost cen materiatéw
budowlanych, (iii) niedobor wysoko wykwalifikowanych pracownikéow lub wzrost kosztéw ich
zatrudnienia, oraz (iv) niewykonanie prac przez wykonawcéw w uzgodnionych terminach i w
uzgodnionym standardzie. Kazda zmiana wielkosci, wyceny lub innych wtasciwosci projektéw,
opdznienie w technicznej realizacji projektow, przekroczenie kosztow zatozonych w budzecie
spowodowane niekorzystnymi warunkami pogodowymi, niedobér materiatdbw lub sprzetu
budowlanego lub inne nieprzewidziane trudnosci techniczne mogg spowodowac wzrost kosztéw
lub utrate przychodow z projektow, zablokowanie srodkow zainwestowanych w kupno gruntu, a
nawet brak mozliwosci zakorniczenia danego projektu.

Dtugi okres realizacji inwestycji moze stanowic istotne zagrozenie dla ptynnosci finansowej
Emitenta. Kazda z powyzszych okolicznosci moze mieé negatywny wpltyw 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.

3.2 Nieosiagniecie oczekiwanych wpfywow ze sprzedazy nieruchomosci lub btedna
wycena nieruchomosci

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

Prognozy stanowigce podstawe przeprowadzonych wycen nieruchomosci znajdujgcych sie w
portfelu Grupy Gwaranta moga 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 nieruchomoéci, 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 wysokosci
odpowiadajgcej wycenom dla poszczegdinych nieruchomos$ci. Nie ma réwniez pewnosci, ze
wyceny obecnych i przysztych nieruchomosci Grupy Gwaranta bedg odzwierciedlaty faktyczne
ceny ich sprzedazy (nawet jezeli sprzedaz nastgpi wkrotce po dacie danej wyceny) ani ze zostanie
osiggniety szacowany zysk i zrealizowany zostanie zakfadany roczny przychéd z wynajmu
nieruchomosci. W wyniku powyzszego podmioty z Grupy Gwaranta mogg wykazywac znaczace
zyski i straty w poszczegoélnych okresach w zaleznosci od zmian sytuacji rynkowej, wartosci
godziwej wynikajgcej z wyceny danej nieruchomosci, bez wzgledu na to, czy nieruchomo$ci takie
zostang sprzedane, czy nie. Kazda z tych okoliczno$¢ moze mieé negatywny wplyw na sytuacje
finansowg Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta oraz na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania
zobowigzan z Obligacji lub zdolno$¢é Gwaranta do wykonywania zobowigzah z Poreczenia.

3.3 Brak nowych najemcoéw oraz niewypfacalno$é¢ najemcow

Spotki z Grupy Gwaranta w przeszitosci realizowaly duze projekty biurowe, wiezowe o znaczacej
powierzchni, bazujgc na koniecznosci pozyskania minimalnego, wymaganego przez pomioty
finansujgce, poziomu najmu w celu rozpoczecia realizacji danego projektu nieruchomosciowego.
Brak nowych najemcdéw ma bezposredni wptyw na Spétki Projektowe i sytuacje Grupy Gwaranta
co wplywa na zdolnos¢ Emitenta do regulowania zobowigzan z tytutu Obligacji. Emitent nie
realizuje samodzielnie projektow nieruchomosciowych. Niektére wieksze projekty wymagajg
osiggniecia pewnego (wewnetrznie zdefiniowanego w zaleznos$ci od projektu) poziomu wstepne;j
sprzedazy lub wstepnego wynajmu przed rozpoczeciem procesu budowlanego. Wymagany
poziom jest zalezny od réznych parametréow zazwyczaj wynikajgcych z (duzej) skali projektu,
zmieniajgcej sie sytuacji rynkowej lub rodzaju przedsiewziecia. Cho¢ najemcami sg w wiekszosci
uznane podmioty miedzynarodowe, a ptatnos¢ naleznosci z tytutu uméw najmu jest
zabezpieczana (np. poprzez depozyty (kaucje) lub gwarancje bankowe) nie mozna wykluczy¢, ze
niektorzy najemcy stang sie niewypfacalni lub z innych powoddw 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 jego poziom po
zakonczeniu budowy bedzie niewystarczajgcy dla osiggniecia satysfakcjonujgcego poziomu, przy
ktorym projekt moze by¢ sprzedany.

Pozyskiwanie najemcéw jest w silny sposéb skorelowane z sytuacjg gospodarczg i sytuacjg na
rynku nieruchomosci. Zwiekszony poziom pustostandw na rynku, wysoka konkurencja i
zaostrzone warunki finansowania przez banki mogg wptyng¢ na skionno$¢ niektorych
deweloperéow do obnizania stawek czynszu w swoich projektach dla wypetnienia postanowien
umownych. Spadek czynszéw najmu moze negatywnie wptyngé na mozliwos¢ sprzedazy lub
wynajmu nieruchomosci i przychodowos¢ projektéw realizowanych przez Spotki Projektowe.

Wartos¢ projektow nieruchomosciowych przeznaczonych do wynajmu jak réwniez cena ich
sprzedazy zalezy od poziomu wynajmu danego projektu, okresu obowigzywania umow najmu, jak
réwniez od zdolno$ci finansowej najemcow.

Jezeli dla realizowanych i planowanych projektéw spotki z Grupy Gwaranta nie bedg w stanie
pozyska¢ odpowiednich najemcéw, posiadajgcych dobrg kondycje finansowg i zamierzajgcych
zawrze¢ diugoterminowe umowy najmu, a dla projektéw utrzymywanych w portfelu przedtuzy¢
okresy najmu wygasajgcych umow najmu na korzystnych warunkach, moze mieC to istotny
niekorzystny wptyw na wartos¢ rynkowg portfela nieruchomosci Grupy Gwaranta. W przypadku
niektoérych projektéw nieruchomosciowych realizowanych przez Spoétki Projektowe ryzyko
nieprzedtuzenia okresu najmu na korzystnych warunkach ma szczegdlne znaczenie w odniesieniu
do kluczowych najemcow, ktérzy zajmujg wiekszosé dostepnej powierzchni biurowej.




Nieuzyskanie przez podmioty z Grupy Gwaranta poziomu wynajmu posiadanych nieruchomosci
skutkujgcej mozliwoscig ich zbycia moze wptyng¢ na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Emitenta,
Gwaranta, podmiotéow Grupy Gwaranta, a co za tym idzie na ich mozliwo$¢ sptaty zobowigzan na
rzecz Emitenta i w efekcie na mozliwo$¢ regulowania zobowigzan z tytutu Obligacji i poreczenia
udzielonego przez Gwaranta.

3.4 Utrata plynnosci finansowej przez wykonawcow i podwykonawcow robot
budowlanych realizujgcych projekty dla podmiotéw z Grupy Gwaranta

Podmioty z Grupy Gwaranta zawieraty i w przysziosci bedg zawieraC umowy z wykonawcami
robot budowlanych na realizacje projektéw budowlanych, ktérzy z kolei zawierajg umowy z
podwykonawcami. Powodzenie realizacji budowy projektéw zalezy od zdolnosci Grupy Gwaranta
do zatrudnienia generalnych wykonawcow lub wykonawcéw, ktorzy realizujg projekty zgodnie z
przyjetymi standardami jakosci i bezpieczenstwa, na komercyjnie uzasadnionych warunkach, w
uzgodnionych terminach oraz w ramach zatwierdzonego budzetu. W przeszitosci doszto do utraty
ptynnosci finansowej przez wykonawcow i podwykonawcéw, realizujgcych powyzej 10% wartosci
prac budowlanych danego projektu, przy czym nie skutkowato to przekroczeniem budzetdéw
projektéw realizowanych przez podmioty Grupy Gwaranta. Ryzyko przekroczenia budzetu
zatwierdzonego dla danego projektu nieruchomosciowego ma szczegolne znaczenie w przypadku
charakterystycznych dla dziatalnosci Grupy Gwaranta duzych (wiezowych) projektéw o znaczgce;j
powierzchni najmu, ktére wymagajg wysokich naktadow inwestycyjnych i wigzg sie z wyzszym
ryzykiem powodzenia projektu.

W przysztosci wykonawcy lub podwykonawcy moga utracié ptynnoé¢ finansowa, co moze wptyngc
na jakos¢ i terminowos$¢ realizacji zleconych prac. W przypadku projektéw Grupy Gwaranta, w
przypadku duzych (wiezowych) projektow kazde istotne odchylenie od prognozowanego kosztu
lub konieczno$¢ poniesienia dodatkowych naktadow w wyniku utraty ptynnosci finansowej przez
wykonawcow i podwykonawcow moze negatywnie wptyng¢ na zwrot z inwestycji, a co za tym idzie
mozliwo$¢ regulowania przez Emitenta zobowigzan z tytutu Obligaciji. Utrata ptynnosci finansowej
moze doprowadzi¢ takze do catkowitego zaprzestania prac przez wykonawce lub podwykonawce
robét budowlanych i spowodowacC konieczno$¢ jego zastgpienia i poniesienia dodatkowych
kosztéw. Catkowity brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcéw moze spowodowac
opoOznienia realizacji projektéw lub ich zaniechanie. Z powodu niedotrzymania przez wykonawcéw
przyjetych standardéw jakosci i bezpieczenstwa lub nieukonczenia budowy w terminie lub w
ramach uzgodnionego budzetu mogg wzrosngC koszty realizacji przedsiewziecia, wystgpi¢
opodznienia w jego realizacji, a takze pojawic¢ sie roszczenia wobec Grupy Gwaranta.

Wybdr podwykonawcow ma bezposredni wptyw na Spotki Projektowe i sytuacje Grupy Gwaranta
co wptywa na zdolno$¢ Emitenta do regulowania zobowigzan z tytutu Obligacji. Emitent nie ma
wplywu na decyzje dotyczgce wyboru podwykonawcow dokonywanego przez generalnego
wykonawce danego projektu nieruchomosciowego. W przypadku istotnej koncentracji prac
wykonywanych przez jednego lub niewielkg grupe podwykonawcdéw nagta utrata ptynnosci,
likwidacja bgdz bankructwo tych podwykonawcéw moze doprowadzi¢ do istotnego wzrostu
kosztow budowy ktéry przekroczytby poziom zaktadanych przez podmioty Grupy Gwaranta rezerw
na potencjalne zwiekszenie kosztow (koszty nieprzewidziane) stanowigce do 10% kwoty
budzetowanego kosztu generalnego wykonawcy, opdznienia wynikajgcego ze zmiany wykonawcy
lub podwykonawcy, ktére to mogg wpltynaé negatywnie na rentownosé projektu budowlanego
realizowanego przez Grupe Gwaranta, a w konsekwencji na ograniczenie lub brak sptaty
zobowigzan przez Spdtki Projektowe Grupy Gwaranta na rzecz Emitenta czy realizacji zysku
przez Spotki Projektowe Grupy Gwaranta, a co za tym idzie na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania
zobowigzan z Obligaciji lub zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.




3.5 Przejecie aktywow Grupy Gwaranta, w tym udziatéw i akcji Spoétek Projektowych

W zwigzku z finansowaniem realizacji projektow przez banki, posiadane przez Grupe Gwaranta
nieruchomosci, na ktorych realizowane sg projekty obcigzone sg hipotekami na rzecz bankéw na
zabezpieczenie udzielonych kredytow. Ponadto, zwyczajowo na akcjach i udziatach Spoétek
Projektowych ustanawiane sg zastawy na rzecz bankdow.

W przypadku naruszenia warunkow finansowania, w tym zaprzestania sptaty zaciggnietych
kredytow, banki finansujgce mogg prowadzi¢ egzekucje z nieruchomosci i zastawionych udziatow
lub akcji, doprowadzajgc do ich zajecia, sprzedazy w toku postepowania egzekucyjnego lub
przejecia w celu zaspokojenia naleznosci bankéw kredytujgcych te Spotki Projektowe. Dla
istotnych projektdow naruszenie warunkéw finansowania projektéw 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 umow kredytowych. Ponadto banki finansujgce mogg ztozy¢
wniosek o upadto$é Gwaranta lub spotki bedgcej kredytobiorca, co za tym idzie spowodowacé brak
mozliwosci odzyskania srodkéw pozyskanych od Emitenta.

Czynnik ryzyka ma bezposredni wptyw na aktywa Grupy Gwaranta, Spétek Projektowych i
sytuacje Grupy Gwaranta co bezposrednio wptywa na zdolnos¢ Emitenta do regulowania
zobowigzan z tytutu Obligacji. W wyniku tych dziatan Grupa Gwaranta moze utraci¢ posiadane
nieruchomosci, udziaty lub akcje w Spotkach Projektowych lub innych istotnych sktadnikéw
swojego majgtku. Nie mozna takze wykluczyé, ze w przypadku nieuregulowania zobowigzan,
banki bedgce wierzycielami skorzystajg z przystugujgcego im prawa wystgpienia do sgadu z
wnioskiem o ogtoszenie upadiosci Spotki Projektowej lub innej spétki nalezgcej do Grupy
Gwaranta, czy tez przejecie kontroli nad takg spétkg. 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.

3.6 Nieosiagniecie celow strategicznych lub ich niewfasciwa realizacja

Cele strategiczne Gwaranta i Grupy Gwaranta réznig sie od celdéw 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 projektéw handlowo-ustugowych i projektow
mieszkaniowych). Termin realizacji projektu, w zwigzku z maksymalizacjg zwrotu z inwestycji
moze sta¢ w sprzecznosci z oczekiwaniami Emitenta odnosnie szybkiego terminu zwrotu $rodkow
finansowych.

Grupa Gwaranta systematycznie rozwija swojg dziatalno$c¢ jako jeden z kluczowych deweloperow
na rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce. Charakterystycznych elementem strategii Grupy
Gwaranta jest inwestowanie w sektorze wysokiej klasy budynkéw biurowych i biurowo-
ustugowych (komercyjnych) i mieszkaniowych. Emitent i Gwarant nie moga zapewnic, ze ich cele
strategiczne zostang osiggniete. Rynek, na ktérym dziata Grupa Gwaranta podlega cigglym
zmianom, ktorych kierunek i natezenie zalezne sg od wielu czynnikow. Pozycja rynkowa w
nastepnych latach, a w efekcie przychody i zyski Emitenta, Gwaranta i Grupy Gwaranta w
przyszitosci, zalezne sg od zdolnosci do wypracowania i wdrozenia diugoterminowej strategii.

Z drugiej strony, realizowanie strategii ekspansji w niekorzystnych warunkach rynkowych moze
prowadzi¢ do btednych decyzji inwestycyjnych. Niewlasciwa 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.

3.7 Realizacja duzych projektow deweloperskich w centrach miast przez Spoéftki
Projektowe Grupy Gwaranta moze rodzi¢ sprzeciwy lub protesty spofeczne i zagdania
okolicznych mieszkarncow

Duza czes¢ projektéw deweloperskich podmiotéw z Grupy Gwaranta jest realizowana na
nieruchomosciach pofozonych w Scistych centrach miejskich, sasiadujgcych z gestg, w tym
zabytkowg zabudowg mieszkaniowa, wielorodzinna.

Ze wzgledu na wielkos¢ niektorych projektow realizowanych przez podmioty Grupy Gwaranta
realizacja duzych kubaturowo czy powierzchniowo projektow deweloperskich na tych
nieruchomosciach moze rodzi¢ sprzeciwy badz protesty mieszkahcow czy uzytkownikéw
okolicznych budynkéw. Protesty te mogg z kolei wplynaé negatywnie na bieg postepowanh
administracyjnych dotyczacych projektow badz tez spowodowaé wzmozong kontrole realizacji
projektu przez organy administracji powotane do nadzoru budowlanego i ochrony zabytkow.
Ponadto nie mozna wykluczy¢, ze przeciwko podmiotom z Grupy Gwaranta podnoszone bedag
roszczenia i zgdania majgce swe podstawy w przepisach prawa budowlanego, prawa o
gospodarowaniu nieruchomosciami czy tzw. prawa sgsiedzkiego.

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

3.8 Koniecznos¢ 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 niektérych przypadkach zaangazowania w projekty joint venture z podmiotami
niekontrolowanymi przez Grupe Gwaranta, w tym podmiotami z sektora publicznego, i dokonania
znaczgcych naktaddéw finansowych w zwigzku z realizacjg projektu.

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

Opodznienia przy podejmowaniu decyzji mogg wptyng¢ na termin realizacji projektu i opdznienia
zwrotu pozyskanych od Emitenta srodkéw. Moze to mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé¢ lub
wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta lub Grupy Gwaranta oraz na zdolnos¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzan z Obligacji lub zdolnos¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzah z
Poreczenia.

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




W dniu 1 stycznia 2018 r. weszto w zycie Rozporzadzenie o Stawkach Referencyjnych, ktore
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), ktéry jest ustalany przez GPW
Benchmark S.A.

Rozporzagdzenie o Stawkach Referencyjnych naktada na osoby zamierzajgce dziata¢ jako
administratorzy wskaznikow 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 stop procentowych, w
tym kluczowych wskaznikéw referencyjnych, do ktérych nalezy WIBOR (wpisany do wykazu
kluczowych wskaznikow referencyjnych, o ktérym mowa w art. 20 ust. 1 Rozporzgadzenia o
Stawkach Referencyjnych). Oznacza to, ze proces opracowywania tego rodzaju wskaznikéw
referencyjnych przez GPW Benchmark SA bedzie podlegat publicznemu nadzorowi, ktérego
elementem jest tez cykliczna ocena zdolnosci kluczowego wskaznika referencyjnego do pomiaru
danego rynku lub realiéow gospodarczych.

Rozporzadzenie o Stawkach Referencyjnych moze mie¢ istotny wplyw na instrumenty finansowe
0 zmiennej stopie procentowej, dla ktérych stopa procentowa jest ustalana poprzez odniesienie
do wskaznikdéw referencyjnych takich jak WIBOR, w szczegdlnosci, jesli metodologia obliczania
tego wskaznika lub inne zasady dotyczace opracowywania takiego wskaznika referencyjnego
ulegng zmianie albo stawka WIBOR przestanie by¢ publikowana. Zmiany te moga 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 wptyngé na obnizenie rentownosci Obligaciji.

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

Realizacja projektow deweloperskich wigze sie z koniecznoscig spetnienia wielu wymagan
okreslonych w przepisach prawa. W szczegolnosci Spotki 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;.

Jakiekolwiek btedy czy wewnetrzne sprzecznosci w tych dokumentach lub tez opinia, ze realizacja
inwestycji jest prowadzona w sposob niezgodny z warunkami w nich okreslonymi mogag
potencjalnie doprowadzi¢ do wstrzymania procesu inwestycyjnego az do czasu usuniecia
stwierdzonych wad i nieprawidtowosci. Organy administracji budowlanej moga réwniez odmowié
wydania takich pozwolen, zezwolen lub zgdéd wymaganych w zwigzku z projektami bgdz ich
wydanie moze ulec op6znieniu. Ponadto wydane decyzje administracyjne (w tym pozwolenia na
budowe) moga by¢ wydane z naruszeniem prawa lub obarczone innymi wadami.

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

Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacja finansowa Emitenta i Grupy Gwaranta




3.11 Zwiekszenie wartosci fagcznego zadfuzenia Emitenta i podmiotéw z Grupy
Gwaranta z tytutu obligacji oraz kredytow

Emitent moze w przysziosci emitowac obligacje w ramach istniejgcych programow emisji obligaciji,
zacigga¢ kredyty, ustanawia¢ nowe programy emisji obligacji lub emitowaé 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 przygotowania dokumentu wartoS¢ nominalna zobowigzan Emitenta z tytutu
wyemitowanych obligacji wyniosta 1.396.951.000 PLN (stownie: jeden miliard trzysta
dziewiecdziesigt szes¢ milionow dziewiecset piecdziesigt jeden tysiecy ztotych 00/100), przy czym
saldo wyemitowanych obligacji moze sie zmienia¢ w zwigzku z wykupami i emisjami nowych serii
obligacji. Na dzien przygotowania dokumentu Emitent nie posiada zobowigzan z tytutu kredytow
bankowych i udzielonych gwarancji.

Na dzieAh 31 marca 2021 r., warto§¢ zaciggnietych zobowigzah Emitenta wynosita
1.409.036.340,70 PLN (stownie: jeden miliard czterysta dziewie¢ miliondw trzydziesci szesé
tysiecy trzysta czterdziesci ztotych 70/100), w tym 0,00 PLN (stownie: zero ztotych) zobowigzan
przeterminowanych (dane niezaudytowane). Emitent nie posiada zobowigzan z tytutu kredytéw
bankowych i udzielonych gwaranciji.

Na dzierh 31 grudnia 2020 r. warto$¢ zobowigzan Spétek Projektowych Grupy Gwaranta z tytutu
kredytow wyniosty 376.927.000 EUR w przypadku catkowitego wykorzystania kwot dostepnych w
ramach udzielonych kredytéw mogg wzrosng¢ do 490.882.000 EUR.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. tgczna ekspozycja Gwaranta z tytutu udzielenia gwarancji na
zabezpieczenie sptaty obligacji Emitenta, uwzgledniajgc gwarancje dla emisji w ramach IX
programu emisji obligacji do kwoty 400.000.000 PLN wynosi 1.602.362.000 PLN a gwarancji z
tytutu udzielonych kredytow w kwotach do 139.282.000 EUR.

3.12 Trudnosci w dochodzeniu roszczen wobec Emitenta, ktory jest spotka
specjalnego przeznaczenia zalezng od wypfacalnosci Spétek Projektowych

Emitent jako spotka specjalnego przeznaczenia zasadniczo nie posiada majgtku innego niz
wierzytelnosci wobec Spétek Projektowych i innych podmiotéw z Grupy Gwaranta. Zasadnicza
czes¢ aktywéw Emitenta sklada sie z wierzytelnosci wobec Spétek Projektowych i innych
podmiotéw z Grupy Gwaranta, w szczegolnosci z tytutu pozyczek udzielonych Spoétkom
Projektowym oraz z tytutu obligacji Spotek Projektowych objetych przez Emitenta. Z kolei
zasadnicza cze$¢ zobowigzan Emitenta to zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji. W
konsekwencji, zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z tytutu Obligacji zalezy od
uzyskiwania przez Emitenta ptatno$ci z tytutu wierzytelnosci od Spétek Projektowych i innych
podmiotéw z Grupy Gwaranta.

Emitent pozostaje tym samym narazony w zakresie wyptacalnosci na wszelkie ryzyka, na ktore
narazone sg inne podmioty wchodzgce w sktad Grupy Gwaranta, w tym Spdtki Projektowe. W
razie niewyptacalnosci Spoétek Projektowych ich majatek zostanie w pierwszej kolejnosci zajety
przez wierzycieli dysponujgcych zabezpieczeniem rzeczowym na majgtku Spoétek Projektowych
lub na ich udziatach co moze uniemozliwi¢ sptate zobowigzah Spotki Projektowej w stosunku do
Emitenta. W przypadku, gdy Emitent nie bedzie wykonywaé terminowo zobowigzan z Obligaciji,
wierzyciele bedg mieli ograniczone mozliwosci prowadzenia egzekucji przeciwko Emitentowi.
Egzekucja taka bedzie mogta obejmowaé $rodki pieniezne posiadane przez Emitenta oraz
posiadane przez niego wierzytelnosci wobec Spétek Projektowych i innych podmiotéw z Grupy
Gwaranta. Wierzytelnosci te mogg by¢é zaspokojone pdzniej w stosunku do innych
zabezpieczonych zobowigzanh tych podmiotow, w szczegdlnosci w stosunku do zobowigzan z
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tytutu kredytow bankowych zacigganych przez Spétki Projektowe. W rezultacie, egzekucja
prowadzona przez posiadaczy Obligacji moze okazac¢ sie utrudniona lub nieskuteczna.

3.13 Podporzadkowanie spfaty zobowigzan Spétek Projektowych wobec Emitenta
splacie diugu bankowego oraz zabezpieczenie kredytow udzielonych Spoétkom
Projektowym przez banki na aktywach tych Spoétek Projektowych

Emitent jest podmiotem nieposiadajagcym udziatbw w Spotkach Projektowych oraz
nieprowadzgcym bezposrednich inwestycji w Spotki Projektowe. Zasadniczo nie posiada takze
innych aktywéw niz naleznosci od Spétek Projektowych (dlug wewnagtrzgrupowy
podporzadkowany), ktérych spiata jest podporzadkowana sptacie kredytéw udzielonych danej
Spotce Projektowej przez banki (dtug bankowy). Niezaleznie od tego Spétki Projektowe w
zaleznosci od potrzeb zaciggajg rowniez pozyczki od innych spétek z Grupy Ghelamco
(dodatkowy dtug wewngtrzgrupowy podporzgdkowany). Sptata tych dodatkowych wierzytelnosci
jest podporzgdkowana sptacie diugu bankowego. Dlug bankowy oraz diug wewnatrzgrupowy
podporzadkowany sg sptacane z srodkéw uzyskanych ze sprzedazy projektu prowadzonego
przez dang Spétke Projektowg. Ewentualne naruszenia warunkéw dtugu bankowego lub brak jego
spfaty w uzgodnionych w dokumentacji kredytowej terminach moze m.in. wptyngé na rozpoczecie
procesu realizacji zabezpieczenh przez banki bezposrednio z aktywdéw danej Spotki Projektowe;,
co moze opodzni¢ splate diugu wewnatrzgrupowego podporzadkowanego przez dang Spoétke
Projektowg na rzecz Emitenta (a raczej na jej ograniczenie) lub w skrajnym przypadku skutkowaé
brakiem sptaty. Otrzymanie przez Emitenta sptaty jedynie czesci dlugu wewnatrzgrupowego
podporzadkowanego danej Spotki Projektowej lub catkowity brak jej otrzymania moze negatywnie
wplyng¢ na realizacje nowych Projektow Inwestycyjnych i dalszy rozwéj Grupy Gwaranta i
zdolnos¢ Emitenta do wykonywania swoich zobowigzan z tytutu Obligaciji.

3.14 Brak mozliwosci refinansowania zapadajgcych zobowigzan lub trudnosci w
pozyskaniu dodatkowego finansowania

Terminy sptat zobowigzan przez Spétki Projektowe Grupy Gwaranta z uwagi na terminy realizacji
projektéw nie sg skorelowane z datami zapadalnosci obligacji. Istniejace zobowigzania z tytutu
wyemitowanych przez Emitenta obligacji w czesci sg regulowane przez Srodki pozyskane z
nowych emisji obligacji (rolowanie obligacji). Wptywy z emisji Obligacji w ramach Programu mogg
zostaé czedciowo wykorzystywane na refinansowanie istniejgcego zadtuzenia z tytutu
finansowania projektow inwestycyjnych. Emitent nie wyklucza réwniez, ze $Srodki na wykup
Obligacji bedg pochodzity z finansowania dtuznego w postaci kredytow bankowych, pozyczek
wewnatrzgrupowych lub nowych emisji obligacji. W przypadku trudnosci w pozyskaniu
dodatkowego finansowania wzrost skali dziatalnosci Grupy Gwaranta oraz tempo osiggania
niektérych celow strategicznych moga ulec spowolnieniu w stosunku do pierwotnych zatozen.
Brak mozliwosci refinansowania zadtuzenia na korzystnych warunkach w terminie zapadalno$ci
zobowigzan moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta i zdolno$¢
Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligaciji.

3.15 Ryzyko wpfywu COVID-19 na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta

W nawigzaniu do informacji przedstawionej w Rocznym Sprawozdaniu Finansowym Emitenta
2019, w zwigzku z ogtoszeniem na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej stanu epidemii, Emitent
informuje, ze podjat dziatania w celu dokonania oceny mozliwego wptywu rozprzestrzeniania sie
wirusa SARS-CoV-2 oraz choroby COVID-19 na dziatalnos¢, wyniki finansowe lub perspektywy
Emitenta.
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Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta na dzieh opisania czynnikdw ryzyka nie ma mozliwosci
okreslenia ostatecznego wptywu wirusa SARS-CoV-2, ktory jest w duzej mierze uzalezniony od
czynnikow niezaleznych od Emitenta. Spodziewane skutki epidemii mogg mie¢ jednak
potencjalnie niekorzystny wptyw. Nie zmienia to faktu, ze na dzieh opisania czynnikow ryzyka,
wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, powyzsze nie wptywa istotnie na biezgcg dziatalnos¢, wyniki
finansowe lub perspektywy Emitenta i Grupy Gwaranta.

Na podstawie wstepnych analiz Emitent dokonat oceny mozliwych przysztych skutkéw epidemii,
w szczegoblnosci na:

a) dynamike sprzedazy projektéw nieruchomosciowych i zawierania umow najmu w postaci
opoznien w podpisywaniu umow termindw sprzedazy projektow, termindw podpisywania
umow rezerwacyjnych, przedwstepnych, deweloperskich oraz najmu;

b) wydtuzenie postepowan administracyjnych w urzedach (dotyczgcych wydawania decyzji
m.in. o pozwoleniu na budowe i pozwoleniu na uzytkowanie),

c) postepowan dotyczgcych pozyskiwania finansowania w zakresie finansowania biezgcych
oraz planowanych projektow nieruchomosciowych,

d) harmonogram prac budowlanych w postaci mozliwych op6znien prac budowlanych
zwigzanych z ograniczonym dostepem do materiatéw budowlanych oraz ewentualne braki
personelu u podwykonawcow i tym samym na terminowosc realizacji inwestycji (biezgcych
oraz bedgcych w przygotowaniu zgodnie z przyjetym harmonogramem).

Wszystkie powyzsze czynniki i ich wptyw na sytuacje Emitenta zostaly przedstawione w
odpowiednich czynnikach ryzyka opisanych powyzej.

W ocenie Zarzgdu Emitenta, w zaleznosci od okresu trwania obecnej sytuacji oraz istotnosci
ograniczen wprowadzonych przez witadze panstwowe, istnieje potencjalne zagrozenie
spowolnienia gospodarczego, ktére moze w dluzszym terminie mie¢ wptyw na rynek
nieruchomosci, w tym na popyt na projekty nieruchomosciowe Emitenta, a takze na dostepnos¢ i
warunki finansowania inwestycji oraz harmonogramy realizacji projektow nieruchomosciowych.

Jednoczes$nie Emitent informuje, ze podjat r6znorakie dziatania, majgce na celu zminimalizowanie
skutkdw powyzszych czynnikéw. Sytuacja Emitenta i Grupy Gwaranta w ocenie Zarzadu, jest
stabilna.

Emitent informuje, Zze na biezgco i z uwagg monitoruje sytuacje zwigzang z rozprzestrzenianiem
sie wirusa SARS-CoV-2 i choroby COVID-19 oraz wskazuje, ze w zakresie wymaganym przez
przepisy prawa bedzie informowat inwestoréw o nowych uwarunkowaniach, majgcych istotny
wptyw na dziatalnos¢, wyniki finansowe lub perspektywy Emitenta i Grupy Gwaranta.

3.16 Pogorszenie sytuacji makroekonomicznej

Dziatalno$¢ Grupy Gwaranta uzalezniona jest od koniunktury na rynku nieruchomosci (w tym od
popytu inwestycyjnego, planéw rozwoju przedsiebiorstw oraz popytu na nieruchomosci), ktéra z
kolei jest silnie powigzana z sytuacjg na rynku finansowym, w tym z tendencjami na rynku stop
procentowych. Dziatalnos¢ w branzy deweloperskiej, poziom przychoddéw z takiej dziatalnosci i
realizacja zyskow sg w duzym stopniu powigzane z ogoélng koniunkturg gospodarczg, zaréwno
krajowa, jak i miedzynarodowg. W przypadku wystgpienia spowolnienia czy pogorszenia sytuacji
makroekonomicznej: i) najemcy poszukujg oszczednosci, zmniejszenia kosztéw statych i
inwestycji co bezposrednio wptywa na che¢ zmniejszenia powierzchni najmu, a co za tym idzie
kosztow biura, ograniczenia lub nawet wstrzymania wydatkéw inwestycyjnych takze w zwigzku z
ich umowami najmu, ii) nabywcy mieszkan i lokali ograniczajg aktywnosc¢ inwestycyjna.
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Znaczna cze$¢ zadtuzenia Emitenta, Gwaranta i Spoétek Projektowych jest oprocentowana wedtug
zmiennej stopy procentowej, opartej o poziom wskaznika WIBOR. Istotny wzrost inflacji i stop
procentowych spowoduje, ze znacznie zwiekszy sie hominalna wysoko$¢ odsetek ptaconych od
zadtuzenia Emitenta, Gwaranta i Spotek Projektowych.

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

Negatywna sytuacja na rynkach finansowych moze skutkowaé¢ wprowadzeniem przez banki
zaostrzonych procedur kredytowych, zwiekszeniem wymaganego poziomu zabezpieczen lub
zaostrzeniem postanowien umownych, co moze spowodowaé trudnosci w pozyskiwaniu
finansowania przez Emitenta, Gwaranta lub inne podmioty z Grupy Gwaranta oraz trudnosci w
pozyskiwaniu finansowania przez nabywcow projektow inwestycyjnych Grupy Gwaranta.

Spowolnienie na rynku nieruchomosci, wzrost inflacji i stop procentowych, negatywna sytuacja na
rynkach finansowych moze istotnie wptyngé¢ na wielkos¢ i termin realizacji przychodow Spoétek
Projektowych oraz na poziom kosztow realizacji projektow i kosztéw finansowych co w efekcie
moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe Emitenta, Gwaranta
lub Spétek Projektowych, a w konsekwencji na zdolnos¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z
Obligacji lub zdolnos$¢ Gwaranta do wykonywania zobowigzan z Poreczenia.

3.17 Realizacja zobowigzan z tytulu Poreczenia przez Gwaranta zalezna od
przychoddéw uzyskiwanych przez Spétki Projektowe i splaty przez nie na rzecz
Gwaranta zobowigzan z tytutu pozyczek wewnatrzgrupowych

Gwarant jest podmiotem holdingowym posiadajgcym (posrednio lub bezposrednio) akcje i udziaty
w Spétkach Projektowych. Poza udzielonymi pozyczkami, Gwarant nie posiada innych aktywow
niz akcje lub udziaty w swoich Podmiotach Zaleznych, w tym w Emitencie i Spoétkach
Projektowych, a jego mozliwos¢ generowania srodkéw pienieznych jest pochodng realizacji
zyskéw i nadwyzek pienieznych przez Spotki Projektowe lub sprzedazy swoich aktywow (patrz
,Opis dziatalno$ci Grupy Ghelamco — Dziatalno$¢ Grupy Gwaranta”). Pomimo posiadania
aktywoéw przez Spotki Projektowe z uwagi na uwarunkowania rynkowe, ewentualne kryzysy na
rynkach, jak rowniez brak zainteresowania przez inwestoréw nabyciem projektéw Grupy, Gwarant
moze nie by¢ w stanie zebraé¢ srodkéw na wywigzanie sie ze zobowigzan z tytutu Poreczenia.
Gwarant w ramach zarzgdzania ptynnoscig, udzielit pozyczek do spétek w Grupie Ghelamco.
Zatem zdolno$¢ Gwaranta do wykonywania swoich zobowigzan, w tym zobowigzan z tytutu
Poreczenia Obligacji, zalezy od uzyskiwania przychodoéw od spotek z Grupy Gwaranta, w tym
Spotek Projektowych lub zwrotu naleznosci z tytutu udzielonych Grupie Ghelamco pozyczek.

Dodatkowo zmniejszenie wartosci aktywow Spoétek Projektowych lub niewyptacalno$é Spotek
Projektowych moze mie¢ negatywny wptyw na mozliwosé wykonywania przez Gwaranta
zobowigzan z tytutu Poreczenia.

Czynniki ryzyka zwigzane z przepisami prawa i regulacjami

3.18 Niejasne przepisy podatkowe
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Z dniem 1 stycznia 2019 r. weszty w zycie przepisy Ordynacji podatkowej dotyczgce raportowania
tzw. schematow 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 przepisdow dotyczgcych schematéw podatkowych, obowigzek
raportowania moze dotyczy¢ kazdej transakcji lub nawet uzgodnienia biznesowego, ktore zawiera
w sobie jakiekolwiek elementy podatkowe. Emitent moze nieprawidtowo zidentyfikowa¢ obszary
dziatalnosci, ktore sg najbardziej narazone na mozliwos$¢ wystepowania schematéw podatkowych
lub niewtasciwie wdrozy¢ procedury wewnetrzne w tym zakresie. Brak zgtoszenia lub inna
niezgodnos¢ 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 20 milionéw zilotych), zakazem prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej oraz w przypadku braku procedury wewnetrznej — karg pieniezng do 10 milionow
ztotych.

Ponadto, nalezy zauwazy¢, ze z dniem 15 lipca 2016 r. do Ordynacji Podatkowej zostaty
wprowadzone zmiany w celu uwzglednienia postanowieh ogdlinej klauzuli przeciwko unikaniu
opodatkowania (GAAR), ktéra ma zastosowanie do korzysci podatkowych uzyskanych po dniu
wejscia klauzuli w zycie.

Zgodnie z GAAR, czynno$¢ nie skutkuje osiggnieciem korzysci podatkowej, jezeli osiggniecie tej
korzysci, sprzecznej w danych okolicznosciach z przedmiotem lub celem ustawy podatkowej lub
jej przepisu, byto gtéwnym lub jednym z gtdwnych celéw jej dokonania, a sposéb dziatania byt
sztuczny (unikanie opodatkowania). W takiej sytuacji skutki podatkowe czynnosci okre$la sie na
podstawie takiego stanu rzeczy, jaki mégtby zaistniec¢, gdyby dokonano czynnosci odpowiedniej.

Za odpowiednig uznaje sie czynnosé, ktdrej podmiot mogiby w danych okolicznosciach dokonag,
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 bylby sztuczny. Czynnos¢ odpowiednia moze polegaC 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
Sposob dziatania w dominujgcej mierze z uzasadnionych przyczyn ekonomicznych. Do przyczyn,
o ktérych mowa w zdaniu pierwszym, nie zalicza sie celu osiggniecia korzysci podatkowe;j
sprzecznej z przedmiotem lub celem ustawy podatkowe;j lub jej przepisu.

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

Korzyscig podatkowag jest:

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

(i) powstanie lub zawyzenie straty podatkowe;j,

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

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

Niespdjna praktyka polskich organdéw skarbowych oraz orzecznictwa w zakresie przepiséw prawa
podatkowego jest powszechnym problemem. W konsekwengciji istnieje ryzyko, ze polskie organy
skarbowe mogg wydac¢ nieoczekiwane decyzje w postepowaniach podatkowych, w tym z
zastosowaniem GAAR w stosunku do Emitenta, Gwaranta i Grupy Gwaranta.
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3.19 Niekorzystne zmiany w otoczeniu prawnym Emitenta, Gwaranta i Grupy
Gwaranta

Przepisy prawne w zakresie planowania i zagospodarowania przestrzennego, przepisow prawa
budowlanego, podatkowe obrotu nieruchomosciami i odpowiedzialnosci sprzedawcy oraz
ograniczenia sposobu korzystania z gruntéw jak i dotyczgce raportowania specyficznych
elementow dziatalnoSci gospodarczej bywajg czesto zmieniane, przy czym zmiany moga
pogorszy¢ warunki prowadzenia dziatalnosci deweloperskiej, na przyktad naktadajgc dodatkowe
obowigzki, ktérych realizacja moze wigzaé sie z koniecznoscig poniesienia dodatkowych kosztéw.

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 kosztow odsetek jako koszty podatkowe
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) mogag spowodowac bezposrednie
istotne zmiany dla prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej i znaczacy wzrost kosztéw realizacji
inwestycji czy tez zmiane ksztattu umow z nabywcami lub najemcami lokali.

W przypadku nowych przepiséw budzacych 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 bgdz nawet konsekwencje karne dziatan podjetych na podstawie przepisow,
ktore nastepnie sady badz organy administracji publicznej zinterpretowaty w sposob niekorzystny
dla przedsigbiorcy).

3.20 Kwestionowanie podstawy zwrotu VAT przez organy podatkowe

Spotkom Projektowym przystuguje prawo do zwrotu znaczgcych kwot podatku VAT z tytutu naby¢
aktywow. Nie mozna wykluczyé, ze organy podatkowe sprobujg zakwestionowaé zasadnosé
zwrotow VAT i rozpoczng postepowania podatkowe lub kontrole podatkowe zmierzajgce do
opOznienia terminu zwrotu podatku, a nawet zaniechania jego zwrotu na rzecz Spotek
Projektowych. Opéznienie lub brak zwrotu podatku VAT moze mie¢ wplyw na ptynnosc¢, sytuacje
finansowg Spétek Projektowych, a w konsekwencji na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Emitenta,
Gwaranta lub Grupy Gwaranta.

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

3.1 Obligatariusz moze nie odzyskac catosci lub czesci srodkow 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 opdznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuacji finansowej Emitent nie bedzie dysponowac
odpowiednimi srodkami pienieznymi w terminie wymagalnos$ci. Odsetki mogg takze nie zostaé
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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 zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji przez
Emitenta. W szczegolnosci istnieje ryzyko, ze w przypadku zazgdania wczesniejszego wykupu
Obligacji, Emitent nie bedzie posiadat wystarczajgcych srodkéw na realizacje takiego zgdania
wczesniejszego wykupu Obligacji. Jezeli Emitent nie dokona wykupu Obligacji, Obligatariusz
moze nie odzyska¢ catosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w Obligacje.

Ponadto Emitent moze staC sie niewyptacalny, jezeli utraci zdolnos¢ do wykonywania swoich
wymagalnych zobowigzan pienieznych, w tym wykonywania w terminie zobowigzan z Obligacji,
albo gdy jego zobowigzania pieniezne, w tym zobowigzania z Obligacji, bedg przekraczac¢ wartos¢
jego majatku. W takich przypadkach moze zosta¢ ogtoszona upadtos¢ Emitenta. W przypadku
ogtoszenia upadiosci Emitenta jego wierzyciele bedg zaspokajani w kolejnosci wskazanej w
przepisach Prawa Upadtosciowego. Zgodnie z tymi przepisami Obligatariusze zaspokajani bedg
po zaspokojeniu m.in. kosztdow postepowania upadtosciowego, naleznosci pracownikéw
powstatych przed ogtoszeniem upadtosci, sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy ostatnie
lata przed ogtoszeniem upadfosci. Pomimo niewyptacalnosci Emitenta, wniosek o ogtoszenie
upadtosci moze zosta¢ oddalony lub postepowanie upadto$ciowe moze zostaé umorzone z braku
majagtku Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania. W razie niewyptacalnosci lub
zagrozenia niewyptacalnoscig Emitenta jego zobowigzania, w tym zobowigzania z Obligacji, moga
réowniez podlegaé restrukturyzacji na mocy przepisow Prawa Restrukturyzacyjnego.
Restrukturyzacja moze polega¢ na odroczeniu terminu sptaty zobowigzan z Obligaciji, roztozeniu
spfaty na raty, zmniejszeniu wysokos$ci 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 Obligacji.

W przypadku upadtosci, restrukturyzacji lub niewyptacalnosci Emitenta posiadacze Obligaciji
mogg 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
depozytéow. Inwestorzy podejmujgc decyzje inwestycyjne powinni wiec by¢é w szczegdlnosci
Swiadomi wysokiego ryzyka zwigzanego z inwestowaniem wszystkich srodkow w obligacje
jednego podmiotu i zwigzanej z tym koniecznosci zachowania stosownej dywersyfikacji inwestycji.

3.2 Trudnosci w dochodzeniu roszczern wobec Gwaranta

Gwarant jest spotkg prawa cypryjskiego, w zwigzku z czym niewykluczona jest koniecznosé
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.

3.3 Zbycie Obligacji w dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie moze okazac
sie utrudnione lub niemozliwe

Obrot obligacjami notowanymi w ASO GPW wigze sie z ryzykiem zmiennosci kursu. Kurs zalezy
od wyceny Obligacji, ktéra moze sie waha¢ w wyniku zmian w sytuacji finansowej Emitenta lub
Grupy Gwaranta, ksztattowania sie rynkowych stép procentowych i innych warunkéw na rynku
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kapitatowym. Ponadto, kurs ksztaltuje sie pod wptywem relacji podazy i popytu, ktéra jest
wypadkowag wielu czynnikow i skutkiem trudno przewidywalnych reakcji Inwestorow. W przypadku
znacznego wahania kurséw, Obligatariusze mogg by¢ narazeni na ryzyko niezrealizowania
zaplanowanego zysku. Notowania Obligacji Emitenta mogg znacznie odbiegac od Ceny Emisyjne;j
Obligacji. Moze to wynika¢ z polepszenia lub pogorszenia wynikow dziatalno$ci Emitenta, z
polepszenia lub pogorszenia wynikow dziatalnosci Grupy Gwaranta, operujgcego w sektorze
nieruchomosci budynkéw biurowych i biurowo-ustugowych (komercyjnych), ptynnosci na rynku
obligacji, ogdlnej koniunktury w ASO GPW, sytuaciji na gietdach swiatowych oraz zmian czynnikéw
ekonomicznych i politycznych. Ponadto moze sie okazaé, ze ptynnos¢ Obligacji bedzie bardzo
niska, co utrudni sprzedaz Obligacji po oczekiwanej przez Obligatariusza cenie. Nie mozna wiec
zapewnic, iz osoba, ktéra nabedzie Obligacje bedzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po
satysfakcjonujgcej cenie.

3.4 Mozliwos$¢ obnizenia rentownosci Obligacji

Oprocentowanie Obligacji poszczegolnych serii emitowanych w ramach IX Programu w zaleznosci
od decyzji Emitenta bedzie state lub zmienne oparte o odpowiednie stawki rynku pienieznego
WIBOR. Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu
(zgodnie z definicjg zawartg w Warunkach Emisji) mogg nastagpi¢ znaczgce zmiany Stopy Bazowej
(zgodnie z definicjg zawartg w Warunkach Emisji). Obnizenie Stopy Bazowej Obligacji, w
szczegoblnosci zwigzane z pogarszajgcymi sie warunkami gospodarczymi, w szczegolnosci
dotyczgcymi sektora nieruchomosci budynkéw biurowych i biurowo-ustugowych (komercyjnych),
wplywajgcymi na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta lub Grupy Gwaranta, moze wplyngé na
obnizenie rentownosci Obligaciji.

3.5 Pfatnosci z tytutu Obligacji moga podlegac¢ opodatkowaniu

Zgodnie z ogblnymi zasadami, odsetki wyptacane przez polskie podmioty osobom i jednostkom
niebedgcym polskimi rezydentami podatkowymi w rozumieniu polskich przepisow podatkowych
podlegajg zryczattowanemu podatkowi dochodowemu w Polsce, z uwzglednieniem tre$ci uméw
0 unikaniu podwdjnego opodatkowania zawartych przez Polske z panstwem rezydencji
podatkowej Obligatariusza lub przepiséw krajowych przewidujgcych w niektérych sytuacjach
zwolnienie lub brak opodatkowania tym podatkiem. Jednoczeénie jednak zryczattowanemu
podatkowi dochodowemu podlegajg rowniez odsetki wyptacane osobom fizycznym bedgcym
polskimi rezydentami podatkowymi.

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

3.6 Ryzyko skrocenia okresu inwestycji poprzez wczesniejszy wykup Obligacji na
wniosek Emitenta

Emitent moze przewidzie¢ mozliwos¢ wczesniejszego wykupu Obligacji na wniosek Emitenta. W
takim wypadku Obligacje bedg podlegac¢ wykupowi przed wskazanym Dniem Wykupu, a Inwestor
nie bedzie mogt uzyskaé przychodow z Odsetek w zatozonym przez siebie horyzoncie
inwestycyjnym. Dodatkowo, opcja wczesniejszego wykupu Obligacji moze obnizy¢ ich warto$é
rynkowg. W okresie, w ktérym Emitentowi bedzie przystugiwato prawo wczesniejszego wykupu
Obligacji, wartos¢ rynkowa Obligacji co do zasady nie powinna wzrosng¢ znaczgco ponad
warto$¢, po ktorej Emitent moze dokonaé ich wczesniejszego wykupu. Taka sytuacja moze
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nastgpi¢ réwniez w okresie poprzedzajgcym okres, w ktérym Emitentowi bedzie przystugiwato
prawo wczesniejszego wykupu Obligacji. W takim okresie Inwestor moze nie mie¢ mozliwosci
zainwestowania srodkdéw uzyskanych z wczesniejszego wykupu Obligacji w sposoéb, ktéry
zapewnitby mu stope zwrotu w takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych
przedmiotem wczesniejszego wykupu.

Mozna sie spodziewac, 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
jak stopa zwrotu od Obligacji bedgcych przedmiotem wczesniejszego wykupu.

3.7 Zmiana Warunkéw Emisji Obligacji pomimo sprzeciwu Iub 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 posiadajacy mniejszosciowy pakiet Obligacji gtosujacy przeciw Ilub
nieuczestniczacy w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszg sie liczy¢ z faktem, iz Zgromadzenie
Obligatariuszy podejmie decyzje niezgodnie z ich wolg. Zmiana postanowien kwalifikowanych
Warunkéw Emisji Obligacji (tj. wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci Swiadczen
wynikajgcych z Obligacji, w tym warunkéw wyptaty oprocentowania, terminu, miejsca lub sposobu
spetniania swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym dni, wedtug ktérych ustala sie uprawnionych
do tych Swiadczen, zasad przeliczania wartosci swiadczenia niepienieznego na Swiadczenie
pieniezne, wysokosci, formy Ilub warunkéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych
z Obligacji oraz zasad zwotywania, funkcjonowania Iub podejmowania uchwat przez
Zgromadzenie Obligatariuszy lub obnizenie wartosci nominalnej Obligacji) wymaga zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Inne uchwaty zapadajg
bezwzgledng wiekszoscig gtosow. Ponadto zgodnie z Ustawg o Obligacjach Zgromadzenie
Obligatariuszy jest wazne, w przypadku gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorg udziat
Obligatariusze posiadajagcy co najmniej 50% Skorygowanej tacznej Wartosci Nominalnej
Obligacji. Zgromadzenie Obligatariuszy nie bedzie wiec mogto podejmowac uchwat, jezeli wezmg
w nim udziat Obligatariusze posiadajgcy mniej niz 50% Skorygowanej tagcznej Wartosci
Nominalnej Obligacji. Powoduje to, Zze rola Zgromadzenia Obligatariuszy, jako ciata decyzyjnego,
moze by¢ ograniczona. Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy moze by¢ zaskarzona w
przypadkach i na warunkach przewidzianych w art. 70 i art. 71 Ustawy o Obligacjach, przez co
stan prawny przez nig ustalony moze ulec zmianie. Obligatariusz moze wykonywac¢ prawo gtosu
osobiscie lub przez petnomocnika, przy czym udzielanie i odwotywanie petnomocnictwa wymaga
formy pisemnej — brak jej zachowania bedzie skutkowat niewaznoscig tak udzielonego
petnomocnictwa i czynnosci wykonanych na jego podstawie.

3.8 Brak ratingu moze wplywaé na wycene Obligacji na rynku wtérnym

Emitent moze ubiegaC 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 cofnigcie lub zmiana
moze mie¢ wplyw na cene Obligacji na rynku wtérnym.
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3.9 Ryzyko zwigzane z Administratorem Zabezpieczen

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

3.10 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami w ASO GPW

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

1. na wniosek emitenta;

2. w przypadku uznania, ze wymaga tego bezpieczehstwo obrotu lub interes jego
uczestnikow;

3. jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie obrotu.

Zgodnie z § 11 ust. 1a Regulaminu ASO GPW zawieszajgc obrot 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 zachodzg
uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu bedg zachodzity przestanki, o ktéorych mowa
w § 11 ust. 1 pkt 2) lub 3) Regulaminu ASO GPW.

W przypadkach okreslonych przepisami prawa, GPW jako organizator alternatywnego systemu
obrotu, zawiesza obroét instrumentami diuznymi na okres wynikajgcy z tych przepiséw lub
okreslony w decyzji wlasciwego 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
zawiesic obrét tymi instrumentami finansowymi.

Ponadto, zgodnie z art. 78 ust 3. Ustawy o Obrocie, przypadku gdy obrét okreslonymi
instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwos¢
zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa
obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw
inwestorow, KNF moze zazagdac¢ od firmy inwestycyjnej organizujgcej alternatywny system obrotu
zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi. Dodatkowo, w Zgdaniu, wspomnianym w
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
bedg zachodzity przestanki, o ktérych mowa powyzej. KNF uchyla decyzje zawierajgcg zadanie,
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 intereséw
inwestorow.

Na podstawie art. 78 ust. 4a Ustawy o Obrocie, firma inwestycyjna prowadzgca alternatywny
system obrotu moze podjgé decyzje o zawieszeniu obrotu instrumentami finansowymi, w
przypadku gdy instrumenty finansowe przestang spetnia¢ warunki obowigzujgce na tym rynku,
pod warunkiem ze nie spowoduje to znaczgcego naruszenia interesow 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.
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3.11 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 instrumenty dtuzne z obrotu w alternatywnym systemie obrotu:

1. w przypadkach okreslonych przepisami prawa

2 jezeli zbywalnosc¢ tych instrumentow stata sie ograniczona;

3. w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw;

4 po uprawomocnieniu sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta dtuznych

instrumentow finansowych lub postanowienia o oddaleniu przez sgd wniosku o ogtoszenie
upadtosci emitenta dtuznych instrumentow finansowych ze wzgledu na to, ze jego majgtek
nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztow postepowania lub
postanowienia o umorzeniu przez sad postepowania upaditosciowego emitenta dtuznych
instrumentow finansowych ze wzgledu na to, Zze jego majatek nie wystarcza lub wystarcza
jedynie na zaspokojenie kosztow postepowania.

Dodatkowo zgodnie z § 12 ust. 4 Regulaminu ASO GPW, niezwtocznie po uzyskaniu informaciji o
wykluczeniu z obrotu danych instrumentéw w ASO GPW, jezeli takie wykluczenie jest zwigzane z
podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej,
manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o
emitencie lub instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia 596/2014,
chyba ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowacC powazng szkode dla intereséw
inwestorow 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 mozliwos$ci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od
spetnienia przez emitenta dodatkowych warunkéw;

2. jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw;

3. jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie
obrotu;

4, 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 wczeéniej 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 obrét nimi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczehstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym
systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesow inwestorow.
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3.12 Ryzyko natozenia kar administracyjnych przez KNF

Emitent narazony jest na ryzyko natozenia kary administracyjnej przez KNF za niewykonywanie
lub niewtasciwe wykonywanie obowigzkow wynikajgcych z przepiséw prawa, miedzy innymi
obowigzkow wynikajgcych z Ustawy o Ofercie i Ustawy o Obrocie. W szczegdlnosci, 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. 96 ust. 1i. oraz 1k. Ustawy o Ofercie, jezeli emitent nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowiagzki, o ktérych mowa w art. 17 ust. 1 i 4-8 rozporzadzenia 596/2014, KNF moze
wydaé decyzje o wykluczeniu papierow wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, a w
przypadku, gdy papiery warto$ciowe emitenta sg wprowadzone do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu - decyzje o wykluczeniu tych papieréw wartosciowych z obrotu w tym systemie,
albo natozyc¢ 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 zi, albo zastosowaé obie sankcje tgcznie. W
przypadku, gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez
emitenta w wyniku naruszenia obowigzkéw, o ktérych mowa powyzej, zamiast ww. kary KNF
moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej
straty.

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 rozporzadzenia 596/2014 (tzw. MAR),
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 zi.
Ponadto, zgodnie z art. 176 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku naruszenia obowigzkéw, o
ktérych mowa w art. 18 ust. 1-6 rozporzadzenia 596/2014, KNF moze natozy¢ na osobe, ktéra w
tym okresie petnita funkcje cztonka zarzagdu 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.

3.13 Ryzyko nafozenia kar pienieznych na Emitenta przez GPW

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

Zgodnie z § 17c¢ ust. 3 Regulaminu ASO w przypadku gdy emitent nie wykonuje natozonej na
niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujgcych
na rynku ASO badz 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 tacznie z
karg pieniezng natozong na podstawie § 17c ust. 1 pkt 2 Regulaminu ASO nie moze przekraczaé
50.000 zt.
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4. CEL EMISJI INSTRUMENTOW DLUZNYCH

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

Z uwzglednieniem postanowien Warunkéw Emisji, po odliczeniu Kosztow Emisji, Emitent
przeznaczy wptywy z emisji Obligacji na zabezpieczenie ptatnosci Kwoty Odsetek za
najblizszy Okres Odsetkowy, reszte srodkéw przeznaczy natomiast na sfinansowanie
Projektéw Inwestycyjnych realizowanych przez Spotki Projektowe w sektorze nieruchomosci,
w tym poprzez:

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

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

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

5. OKRESLENIE RODZAJU EMITOWANYCH INSTRUMENTOW DLUZNYCH

Obligacje na okaziciela spotki Ghelamco Invest sp. z o0.0. serii PU3, numer ISIN:
PLGHLMCO00529 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)
Rozporzadzenia Prospektowego;

(i) uchwaty jedynego wspodlnika Emitenta z dnia 2 lutego 2021 r.;

(iii) uchwat rady nadzorczej Emitenta z dnia 2 lutego 2021 r. oraz z dnia 19 maja 2021 r.;

(iv) uchwat zarzadu Emitenta z dnia 2 lutego 2021 r. oraz z dnia 19 maja 2021 r.

Obligacje byly oferowane do inwestoréw kwalifikowanych w rozumieniu Rozporzadzenia
Prospektowego, tym samym brak koniecznosci sporzgdzenia prospektu wynikat z art. 1 ust.
4 lit. a) Rozporzadzenia Prospektowego.

Obligacje sg emitowane w oparciu 0 umowe programowag zawartg w dniu 2 lutego 2021 r. w
zwigzku z ustanowieniem IX Programu Emisji Obligacji Ghelamco Invest sp. z 0.0. na kwote
do 400.000.000 ztotych (stownie: czterysta milionéw ztotych).

Na dzieh sporzgdzenia Noty Informacyjnej w ramach IX Programu Emisji Obligacji zostaty
wyemitowane obligacje serii PU1 na kwote 35.000.000 ztotych (stownie: trzydziesci piec
milionéw ztotych) oraz obligacje serii PU2 na kwote 285.000.000 ztotych (stownie: dwiescie
osiemdziesigt pie¢ milionéw ztotych).

Obligacje od Dnia Emisji zostang zasymilowane z wyemitowanymi przez Emitenta obligacjami
serii PU1 oraz PU2 (ISIN: PLGHLMC00529).
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6. WIELKOSC EMISJI

W ramach serii PU3, zostanie wyemitowanych do 80.000 sztuk Obligacji o tagcznej wartosci
nominalnej emisji w wysokosci do 80.000.000 PLN (stownie: osiemdziesigt milionéw ztotych).

7. WARTQSC NOMINALNA | CENA EMISYJNA INSTRUMENTOW DLUZNYCH LUB
SPOSOB JEJ USTALENIA

Wartos¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 1.000 PLN (stownie: jeden tysigc ztotych). Cena
emisyjna jednej Obligacji wynosita 1.002,95 PLN (stownie: tysigc dwa ztote 95/100).

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

8.1. Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji lub sprzedazySubskrypcja
rozpoczeta sie w dniu 19 maja 2021 r. i trwata do dnia 21 maja 2021 r.

8.2. Data przydziatu instrumentéw diuznych

Wstepny przydziat Obligacji nastgpit w dniu 21 maja 2021 r. Ostateczny przydziat Obligacji

nastgpi w Dniu Emisji.

8.3. Liczba instrumentéw dluznych objetych subskrypcja lub sprzedaza

W ramach oferty Emitent oferowat do 80.000 (osiemdziesiat tysiecy) Obligacji.

8.4. Stopa redukcji

Brak stopy redukgcji. Przydzielono tyle samo Obligaciji ile byto oferowanych.

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

W dniu 21 maja 2021 r. Emitent wstepnie przydzielit 80.000 (stownie: osiemdziesigt tysiecy)
Obligacji. Informacje o ostatecznej liczbie przydzielonych i wyemitowanych Obligacji Emitent
poda do publicznej wiadomosci w formie raportu biezgcego w Dniu Emisiji.

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

Obligacje obejmowane byly po cenie emisyjnej rownej 1.002,95 PLN (stownie: tysigc dwa

ztote 95/100) za jedng Obligacje.

8.7. Liczba osoéb, ktore ztozyly zapisy na instrumenty finansowe objete subskrypcja

Na rynku pierwotnym zapisy na Obligacje zlozyto 17 inwestorow (liczba uwzglednia

subfundusze).

8.8. Liczba o0sé6b, ktéorym przydzielono instrumenty finansowe w ramach
przeprowadzonej subskrypcji

Obligacje przydzielono 17 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.
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8.10. Nazwy (firmy) subemitentéw, ktérzy objeli instrumenty finansowe w ramach
wykonywania uméw o subemisje, z okresleniem liczby papieréw
wartosciowych, ktére objeli, wraz z faktyczng ceng jednostki instrumentu
finansowego (cena emisyjna lub sprzedazy, po odliczeniu wynagrodzenia za
objecie jednostki instrumentu finansowego, w wykonaniu umowy subemisji,
nabytej przez subemitenta)

Obligacje nie byty obejmowane przez subemitentow.

8.11. Laczne okreslenie wysokosci kosztow, ktore zostaly zaliczone do kosztéw
emisji, ze wskazaniem wysokosci kosztow 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 PU3.

9. WARUNKI WYKUPU | WARUNKI WYPLATY OPROCENTOWANIA DLUZNYCH
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

9.1. Wykup Obligacji w Dacie Wykupu

Emitent zaptaci w Dacie Wykupu, tj. w dniu 16 grudnia 2024 roku za kazdg Obligacje kwote réwng
Naleznosci Gitéwnej, tj. 1.000 PLN (stownie: tysigc ztotych). Ptatnosci z tytutu Obligacji bedg
dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw
prowadzgcych Rachunki.

Ptatnosci z tytutu wykupu Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérzy bedg
posiadali Obligacje w dniu 9 grudnia 2024 roku, zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem
KDPW oraz podmiotéw prowadzgcych Rachunki.

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

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

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

9.2. Woczesniejszy wykup na zadanie Emitenta

Emitent bedzie miat prawo wczesniejszego wykupu Obligacji na wlasne Zzadanie, jednak nie
wczesniej niz w dniu przypadajgcym 2 lata po Dacie Emisji. Prawo Emitenta do wczesniejszego
wykupu Obligacji moze zosta¢ wykonane zaréwno w odniesieniu do czesci, jak i wszystkich
Obligaciji, przy czym jednorazowy czesciowy wczesniejszy wykup Obligacji musi objg¢ co najmniej
25% niewykupionych Obligacji. W przypadku wykupu czesci Obligacji, Obligacje posiadane przez
kazdego Obligatariusza bedg podlega¢ wykupowi proporcjonalnie do tgcznej liczby posiadanych
przez niego Obligaciji.

Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji bedzie realizowane poprzez wyptate
Obligatariuszom kwoty stanowigcej sume Naleznosci Gtownej, Kwoty Odsetek oraz premii w
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wysokosci: (i) w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na 24 miesigce przed Datg Wykupu
- 1,0% Naleznosci Gtownej, (ii) w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na 18 miesiecy
przed Datg Wykupu - 0,75% Naleznosci Gtéwnej, (iii) w przypadku wczesniejszego wykupu
Obligacji na 12 miesiecy przed Datg Wykupu - 0,5% Naleznosci Gtéwnej, zas (iv) w przypadku
wczesdniejszego wykupu Obligacji na 6 miesiecy przed Datg Wykupu - 0,25% Naleznosci Gtéwnej.

Szczegdtowe warunki weczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta zostaty opisane w
punkcie 4.6. Warunkéw Emisji Obligaciji.

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

Zgodnie z Regulacjami KDPW, w przypadku wczesniejszego wykupu na zgdanie Emitenta obrét
Obligacjami zostanie zawieszony poczgwszy od drugiego dnia roboczego poprzedzajgcego Dzieh
Ustalenia Uprawnionych w zakresie wczesniejszego wykupu Obligaciji.

9.3. Woczesniejszy wykup na zadanie Obligatariusza

Woczesniejszy wykup Obligacji na zgdanie Obligatariusza bedzie mégt nastgpi¢ zgodnie
z nastepujacymi punktami Warunkéw Emisji:

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

Na dzieh sporzgdzenia niniejszej Noty Informacyjnej nie wystgpity przestanki uprawniajace
Obligatariuszy do wystgpienia z zgdaniem wczesniejszego wykupu Obligacii.

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

Ptatnos¢ Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane od dnia 10 marca 2021 r. (wigcznie) do Daty Wykupu, w ktérej
Emitent dokona wykupu catej Naleznosci Gtéwnej z tytutu kazdej Obligacji (z wytgczeniem tego
dnia) a w odniesieniu do Obligacji podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi - do dnia
przypadajgcego w Dniu Wczesniejszego Wykupu lub dniu wczes$niejszej wymagalnosci na skutek
wystgpienia Przypadku Naruszenia Zobowigzah 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
dokonac¢ na rzecz kazdego podmiotu bedgcego Obligatariuszem w Dniu Ustalenia Uprawnionych,
ptatnosci Kwoty Odsetek. Kwoty Odsetek bedg ptatne z dotu. Jezeli jednak Dzieh Ptatnosci
Odsetek przypadnie na dzieh nie bedgcy Dniem Roboczym, zaptata Kwoty Odsetek nastgpi w
pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po Dniu Ptatnosci Odsetek, bez prawa Zzgdania
odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Ptatnos¢ Kwoty Odsetek
nastgpi zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzgcych
Rachunki.

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

Okresy Odsetkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od wskazanego w Tabeli nr 1 ponizej pierwszego dnia
pierwszego Okresu Odsetkowego (wilgcznie) do pierwszego Dnia Ptatnosci Odsetek tj. 16
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czerwca 2021 r. (z wytgczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajgcy od poprzedniego
Dnia Pfatnosci Odsetek (wtgcznie) do nastepnego Dnia Platnosci Odsetek (z wylgczeniem tego

dnia).

Tabela nr 1. Okresy Odsetkowe, Dni Ustalenia Uprawnionych oraz Dni Platno$ci Odsetek

Koniec Okresu
Odsetkowego / Dzieh
P k Ok -
Numer Okresu oczatek Okresu Dzieri Ustalenia Ptatnosci Odsetek
Odsetkowego .
Odsetkowego . . Uprawnionych
(wtaczajac ten dzien) (z wytaczeniem tego
dnia)

I 10 marca 2021 r. 9 czerwca 2021 r. 16 czerwca 2021 r.

Il 16 czerwca 2021 r. 9 grudnia 2021 r. 16 grudnia 2021 r.

] 16 grudnia 2021 r. 9 czerwca 2022 . 16 czerwca 2022 r.

v 16 czerwca 2022 r. 9 grudnia 2022 r. 16 grudnia 2022 r.

V 16 grudnia 2022 r. 9 czerwca 2023 r. 16 czerwca 2023 r.

\ 16 czerwca 2023 r. 11 grudnia 2023 . 16 grudnia 2023 r.

Vi 16 grudnia 2023 r. 10 czerwca 2024 r. 16 czerwca 2024 r.

VI 16 czerwca 2024 r. 9 grudnia 2024 r. 16 grudnia 2024 r.

Naliczanie odsetek

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

Oprocentowanie za niepetne okresy

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krétszy niz petny Okres Odsetkowy,
bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywistg liczbe dni w tym okresie od poprzedniego Dnia
Ptatnosci Odsetek (witgcznie), albo Daty Emisji (wtgcznie) w przypadku pierwszego Okresu
Odsetkowego, do dnia, w ktorym Obligacje zostang wykupione (z wylgczeniem 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:
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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) Warunkéw Emisji

NG oznacza Naleznos¢ Gtéwna

LD oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym

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

Ustalenie Stopy Procentowej

a.

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

Stopa Bazowa zostanie okreslona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa
bedzie réwna stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podanej przez Monitor
Rates Services Reuters przez odniesienie do strony ,WIBOR”, lub kazdego oficjalnego
nastepcy tej stawki, dla depozytow 6-miesiecznych wyrazonych w PLN z kwotowania na
fixingu o godz. 11.00 lub okoto tej godziny czasu warszawskiego (bgdz o innej godzinie, o
ktorej fixing jest danego dnia dokonywany zgodnie z regulacjami dotyczacymi ustalania
stawki WIBOR), publikowanych w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;j.

W przypadku, gdy zgodnie z punktem (b) powyzej Monitor Rates Services Reuters nie
udostepni Stopy Bazowej o godzinie 11:00 lub okoto tej godziny czasu warszawskiego w
Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Stopa Bazowa bedzie réwna stawce referencyjnej, o
ktérej mowa w punkcie (b) powyzej, podanej przez GPW Benchmark S.A. z siedzibg w
Warszawie lub przez inny podmiot bedacy administratorem w odniesieniu do tej stawki
referencyjnej (w rozumieniu Rozporzadzenia Po Stawkach Referencyjnych).

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

Agent Kalkulacyjny bedzie dokonywat ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z
postanowieniami pkt. a) — d) oraz bedzie obliczat Odsetki od jednej Obligacji za dany Okres
Odsetkowy nie pézniej niz w Dniu Roboczym nastepujgcym po Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej. Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang dokonane przez Agenta
Kalkulacyjnego w sposob oraz wedlug zasad okreslonych w Warunkach Emisji z
zachowaniem nalezytej starannoéci wynikajgcej z zawodowego charakteru prowadzonej
przez Agenta Kalkulacyjnego dziatalnosci.

Agent Kalkulacyjny w zakresie dokonywanych obliczen nie ponosi odpowiedzialnosci za
szkode poniesiong przez Emitenta lub inng osobe na skutek prawidtowego okreslenia przez
Agenta Kalkulacyjnego Stopy Procentowej zgodnie z kwotowaniami lub informacjami ze
zrédet okreslonych w Warunkach Emisji, ktére to kwotowanie, lub informacja nastepnie
okaze sie nieprawidiowe.

W przypadku gdy WIBOR dla depozytow 6-miesiecznych wyrazonych w PLN, stosowany do
ustalenia Stopy Bazowej, o ktérej mowa w punktach b) - d) powyzej, bedzie nizszy niz zero,
dla potrzeb obliczenia Stopy Procentowej przyjmuje sie, iz Stopa Bazowa jest rowna zero.
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10. WYSOKOSC | FORMY EWENTUALNEGO ZABEZPIECZENIA | OZNACZENIE PODMIOTU
UDZIELAJACEGO ZABEZPIECZENIA

10.1. Wysokos¢ i forma zabezpieczenia

10.1.1.

10.1.2.

10.1.3.

10.1.4.

Obligacje wyemitowane w ramach IX Programu Emisji Obligacji, w tym Obligacje
emitowane zgodnie z Warunkami Emisji, sg zabezpieczone poprzez poreczenie
ustanowione przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) (,Poreczenie”). Kopia
Poreczenia stanowi zatgcznik do Noty Informacyjnej.

Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tytutu Poreczenia. Poreczenie udzielone zostato
W oparciu o umowe poreczenia zawartg w dniu 2 lutego 2021 r. pomiedzy Gwarantem,
jako udzielajgcym poreczenia, oraz Administratorem Zabezpieczeh dziatajgcym stosownie
do art. 29 Ustawy o Obligacjach w imieniu wtasnym, lecz na rachunek posiadaczy obligaciji
emitowanych w ramach Programu, w tym Obligacji serii PU2. W ramach Poreczenia
Gwarant nieodwotalnie udzielit poreczenia wierzytelnosci przystugujgcych kazdorazowym
posiadaczom obligacji wyemitowanych w ramach Programu, z tytutu zaptaty wszelkich
Kwot do Zapfaty wynikajgcych z posiadanych przez nich obligacji, do tgcznej maksymalnej
wysokosci 720.000.000 PLN (stownie: siedemset dwadziescia milionow ztotych),
obejmujgcych Wartos¢ Nominalng oraz Odsetki, z uwzglednieniem ewentualnych kwot
otrzymanych przez takiego Obligatariusza od Emitenta z tytulu Kwot do Zaptaty. W
przypadku zwiekszenia warto$ci Programu, odpowiednio proporcjonalnie zwiekszona
zostanie takze warto$¢ Poreczenia. Dodatkowo Gwarant, nie w ramach Poreczenia, ale
jako wiasne zobowigzanie, zobowigzat sie do zaptaty na rzecz posiadaczy obligacji
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, tgcznie z odsetkami ustawowymi
za opoéznienie w wykonaniu zobowigzan z obligacji lub z Poreczenia, do maksymalnej
kwoty 10.000.000 PLN (stownie: dziesie¢ milionéw ztotych).

Swiadczenia pieniezne z tytutu wierzytelnosci, o ktérych mowa w pkt 10.1.2. powyzej 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 reprezentacji
Obligatariusza nalezy dostarczy¢ osobiscie, przez kuriera lub pocztg na adres Gwaranta
wskazany w umowie poreczenia. Gwarant zobowigzuje sie do zaptaty odsetek, zgodnie z
polskim prawem, od kwot naleznych Obligatariuszowi za kazdy dzien opdznienia w
spetnieniu zobowigzanh wynikajgcych z pkt 10.1.2. powyzej.

W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego
Gwaranta (i) aktywéw o wartosci stanowigcej co najmniej 90% tacznej Wartosci Aktywow
Gwaranta — nowy Gwarant najpdzniej w dniu takiego przeniesienia ustanowi
Zabezpieczenie poprzez udzielenie Poreczenia, ktore stosownie do decyzji Emitenta (i)
zastgpi Poreczenie ustanowione przez Granbero Holdings Limited zgodnie z pkt 10.1.1.,
lub (ii) stanowi¢ bedzie dodatkowe (w stosunku do Zabezpieczenia ustanowionego przez
Granbero Holdings Limited zgodnie z pkt 10.1.1) Zabezpieczenie poprzez udzielenie
Poreczenia. Nowy Gwarant zobowigze sie, nie w ramach
Poreczenia, ale jako wlasne zobowigzanie, do zaptaty na rzecz posiadaczy obligacji
wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych kosztow i wydatkow
poniesionych przez tych obligatariuszy w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez
Emitenta lub nowego Gwaranta zobowigzan pienieznych z tytutu posiadanych przez nich
obligacji wyemitowanych w ramach Programu lub z Poreczenia, fgcznie z odsetkami
ustawowymi za opdznienie w wykonaniu zobowigzanh z obligacji lub z Poreczenia, do
maksymalnej kwoty wskazanej w pkt 10.1.2 powyzej. W celu unikniecia watpliwosci, w
przypadku wystgpienia sytuacji opisanej w pkt (i) powyzej, Granbero Holdings Limited
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przestanie by¢ Gwarantem w rozumieniu Warunkéw Emisji. Zmiana Gwaranta wymagaé
bedzie uprzedniej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy.

10.1.5. Kazdy Obligatariusz z chwilg udzielenia Poreczenia przez innego Gwaranta niz Granbero
Holdings Limited bedzie wierzycielem z tytutu tego Poreczenia.

10.1.6. 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, ktdérzy na pisemne zgdanie Obligatariusza wystawig
kopie dokumentu Poreczenia, poswiadczong za zgodno$¢ 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 ktorym mowa w punkcie 10.1.
powyzej jest udzielone przez Granbero Holdings Limited spétke z ograniczong
odpowiedzialnoscig zatozong zgodnie z przepisami prawa Cypru, z siedzibg przy 229 Arch.
Makariou Ill 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 Zabezpieczeh jest Wojciech Pfadt, prowadzacy dziatalnosé gospodarczg pod
firmg Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP: 951-146-72-70, REGON: 12178415,
adres do doreczeh ul. Zaciszna 12, 05-822 Milanowek.

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

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

tgczna wartosc
nominalna emisji
pozostata do
wykupu na dzien
sporzgdzenia Noty
Informacyjnej

Seria/program Data emisji Poreczenie

Program emisji do 400 min PLN z 2016 roku - V Program Emisji Obligacji

Obligacje Serii PF 28.12.2016 77200 000 PLN | poreczenie wierzytelnosci z obligacji wyemitowanych w ramach V
Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 720.000.000

L . PLN.
Obligacje Serii PG 16.03.2017 135104 000 PLN Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkdw zwigzanych z
Obligacje Serii P! 07.12.2017 19 083 000 PLN dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela

zobowigzan pienieznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
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Obligacje Serii PJ 15.06.2018 9 080 000 PLN
Obligacje Serii PM 25.07.2019 30 000 000 PLN
Obligacje serii PN 5.08.2019 23 456 000 PLN

ramach programu Ilub poreczenia, tgcznie z odsetkami
ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN.

Program emisji do

400 min PLN z 2018 roku (realizowany na podstawie prospektu emisyjnego)
- VI Publiczny Program Emisji Obligacji

Obligacje Serii PPM

29.03.2019

35000 000 PLN

Obligacje Serii PPN

29.03.2019

25000 000 PLN

Poreczenie wierzytelno$ci z obligacji wyemitowanych w ramach VI
Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 720.000.000
PLN.

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

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

Obligacje Serii PK 26.02.2019 30 502 000 PLN
Obligacje Serii PL 28.03.2019 39 737 000 PLN
Obligacje Serii PO 19.12.2019 85 000 000 PLN
Obligacje Serii PP 30.12.2019 35000 000 PLN
Obligacje Serii PQ 10.01.2020 14 889 000 PLN
Obligacje Serii PR 03.01.2020 30 000 000 PLN
Obligacje Serii PT 16.12.2020 45 000 000 PLN

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

Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkébw zwigzanych z
dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
zobowigzan pienieznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, tacznie 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

09.04.2020

50 000 000 PLN
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Obligacje Serii PPP1 | 16.07.2020 75 000 000 PLN

Obligacje Serii PPP2 | 16.07.2020 35 000 000 PLN Poreczenie W|erzytelnos.0| z obligacji do maksymalnej kwoty
630.000.000 PLN wyemitowanych w ramach VIII Programu

Obligacje Serii PPR | 31.07.2020 40 000 000 PLN Publlcgnych Em.ISJI Obligaciji. Poreczyciel zobqqua* sie tjakze do
pokrycia wszelkich udokumentowanych kosztéw i wydatkow

Obligacje Serii PPP3 [12.08.2020 | 45000 000 PLN | 2%iazanych z dochodzeniem wykonania przez emitenta lub
Poreczyciela zobowigzan pienigznych z tytutu obligaciji

Obligacie Serii PPP4 | 12.08.2020 50 000 000 PLN wyemitowanych w ramach programu lub poreczenia, tgcznie z

'gacje serl He- odsetkami ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN
Obligacje Serii PPS | 30.09.2020 55 000 000 PLN

Obligacje emitowane przez Emitenta poza ustanowionymi programami emisji obligacji

Obligacje Serii PS

25.09.2020 50 000 000 PLN | Poreczenie wierzytelnosci z wyemitowanych obligacji serii PS do
maksymalnej kwoty 90.000.000 PLN. Poreczyciel zobowigzat sie
takze do pokrycia wszelkich udokumentowanych kosztow i
wydatkéw zwigzanych z dochodzeniem wykonania przez Emitenta
lub Poreczyciela zobowigzan pienieznych z tytutu obligacji serii PS
lub poreczenia, tgcznie z odsetkami ustawowymi, do maksymalne;j

kwoty 2.000.000 PLN.

Program emisji do

400 min PLN z 2021 roku - IX Program 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
Obligacji. Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkéw zwigzanych z
dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
zobowigzan pienigznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, tgcznie z odsetkami

ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN

Obligacje Serii PU2

25.03.2021 285 000 000 PLN | Poreczenie wierzytelnosci z obligacji do maksymalnej kwoty
720.000.000 PLN wyemitowanych w ramach IX Programu Emisji
Obligacji. Poreczyciel zobowigzat sie takze do pokrycia wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkéw zwigzanych z
dochodzeniem wykonania przez emitenta lub Poreczyciela
zobowigzan pienigeznych z tytutu obligacji wyemitowanych w
ramach programu lub poreczenia, tgcznie z odsetkami

ustawowymi do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN

1.

WARTOSC ZACIAGNIETYCH ZOBOWIAZAN NA OSTATNI
POPRZEDZAJACEGO
PERSPEKTYWY KSZTALTOWANIA ZOBOWIAZAN
CALKOWITEGO

DZIEN KWARTALU
PROPOZYCJI NABYCIA  ORAZ
EMITENTA DO CzASU
INSTRUMENTOW  FINANSOWYCH

UDOSTEPNIENIE

WYKUPU DLUZNYCH

PROPONOWANYCH DO NABYCIA

11.1. Warto$¢ zaciagnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartalu poprzedzajacego
udostepnienie propozycji nabycia

31




Na dzien przygotowania dokumentu wartos¢ nominalna zobowigzan Emitenta z tytutu
wyemitowanych obligacji wyniosta 1.354.051.000 PLN (stownie: jeden miliard trzysta piecdziesiagt
cztery miliony piecdziesigt jeden tysiecy ztotych 00/100), przy czym saldo wyemitowanych
obligacji moze sie zmienia¢ w zwigzku z wykupami i emisjami nowych serii obligacji. Na dzien
przygotowania dokumentu Emitent nie posiada zobowigzan z tytutu kredytow bankowych i
udzielonych gwarancji.

Na dzieh 31 marca 2021 r., warto§¢ zaciggnietych zobowigzah Emitenta wynosita
1.409.036.340,70 PLN (stownie: jeden miliard czterysta dziewie¢ miliondw trzydziesci sze$é
tysiecy trzysta czterdziesci ztotych 70/100), w tym 0,00 PLN (stownie: zero ztotych) zobowigzan
przeterminowanych (dane niezaudytowane). Emitent nie posiada zobowigzan z tytutu kredytéw
bankowych i udzielonych gwarancji.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. warto$¢ zobowigzan Spoétek Projektowych Grupy Gwaranta z tytutu
kredytéw wyniosty 376.927.000 EUR w przypadku catkowitego wykorzystania kwot dostepnych w
ramach udzielonych kredytéw mogg wzrosng¢ do 490.882.000 EUR.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. tgczna ekspozycja Gwaranta z tytutu udzielenia gwarancji na
zabezpieczenie sptaty obligacji Emitenta, uwzgledniajgc gwarancje dla emisji w ramach IX
programu emisji obligacji do kwoty 400.000.000 PLN wynosi 1.602.362.000 PLN a gwarancji z
tytutu udzielonych kredytéw w kwotach do 139.282.000 EUR.

11.2. Perspektywy ksztaltowania zobowigzan Emitenta

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

i) zobowigzanh z tytutu obligacji wyemitowanych przez Spétke i niewykupionych przed dniem
sporzadzenia Noty Informacyjnej;

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

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

iv) zobowigzan z tytutu podatkow, w tym CIT.

Na dzieh sporzgdzenia niniejszej Noty Informacyjnej, Emitent posiada zobowigzania z tytutu
nastepujacych emisji obligacji:

A.  Obligaciji serii PF (ISIN PLGHLMCO00313) na kwote 77.200.000 PLN wyemitowanych w dniu
28 grudnia 2016 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 4,3% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzieh 28
grudnia 2021 roku.

B. Obligacgji serii PG (ISIN PLGHLMCO00339) na kwote 135.104.000 PLN wyemitowanych w
dniu 16 marca 2017 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesigczny powiekszony o marze w wysokosci 4,3% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 16 marca 2022 roku.

C. Obligacji serii Pl (ISIN PLGHLMC00354) na kwote 19.083.000 PLN wyemitowanych w dniu
7 grudnia 2017 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg

32



WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 3,6% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach poétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 7 grudnia
2021 roku.

Obligacji serii PJ (ISIN PLGHLMCO00362) na kwote 9.080.000 PLN wyemitowanych w dniu
15 czerwca 2018 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 3,65% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okredlona na dzien 15
czerwca 2021 roku.

Obligaciji serii PK (ISIN PLGHLMCO00370) na kwote 30.502.000 PLN wyemitowanych w dniu
26 lutego 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzieh 28 lutego
2022 roku.

Obligacji serii PL (ISIN PLGHLMCO00396) na kwote 39.737.000 PLN wyemitowanych w dniu
28 marca 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,5% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okre$lona na dzien 28 marca
2022 roku.

Obligacji serii PM (ISIN PLGHLMC00404) na kwote 30.000.000 PLN, wyemitowanych w dniu
25 lipca 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane o zmienng stope procentowg WIBOR 6-
miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 4,25% w skali roku. Kupon jest ptatny w
okresach potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okredlona na dzien 25 lipca 2022
roku.

Obligacji serii PN (ISIN PLGHLMCO00412) na kwote 23.456.000 PLN, wyemitowanych w dniu
5 sierpnia 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane o zmienng stope procentowg WIBOR 6-
miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 4,25% w skali roku. Kupon jest ptatny w
okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzien 5 sierpnia 2022
roku.

Obligacji serii PPM (ISIN PLGHLMC00321) na kwote 35.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 29 marca 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,25% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 29 marca 2022 roku.

Obligacji serii PPN (ISIN PLGHLMCO00388) na kwote 25.000.000 PLN, wyemitowanych w
dniu 29 marca 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,25% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach poétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 29 marca 2022 roku.

Obligacji serii PO (ISIN: PLGHLMC00420) na kwote do 85.000.000 PLN, wyemitowanych w
dniu 19 grudnia 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,50% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach potrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 19 czerwca 2023 roku.

Obligacji serii PP (ISIN: PLGHLMCO00438) na kwote 35.000.000 PLN, wyemitowanych w
dniu 30 grudnia 2019 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,35% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 19 czerwca 2023 roku.

Obligaciji serii PQ (ISIN PLGHLMC00453) na kwote 14.889.000 PLN wyemitowanych w dniu
10 stycznia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 4,35% w skali roku. Kupon jest
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ptatny w okresach péitrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzieh 19
czerwca 2023 roku.

Obligacji serii PR (ISIN: PLGHLMCO00446) na kwote 30.000.000 PLN, wyemitowanych w
dniu 3 stycznia 2020 r. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 4,50% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzieh 19
czerwca 2023 roku.

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

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 dzien 15 stycznia 2024 roku.

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 poétrocznych, a data wykupu obligaciji
zostata okreslona na dzien 15 stycznia 2024 roku.

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

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

Obligacji serii PPR (ISIN PLGHLMCO00487) na kwote 40.000.000 PLN wyemitowanych w
dniu 31 lipca 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5,00% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzieh 15
stycznia 2024 roku.

Obligac;ji serii PS (ISIN PLGHLMC00503) na kwote 50.000.000 PLN wyemitowanych w dniu
25 wrzesnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu 0 zmienng stope procentowag
WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5,00% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okre$lona na dzien 25
wrzesnia 2024 roku.

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

Obligacji serii PT (ISIN PLGHLMC00511) na kwote 45.000.000 PLN wyemitowanych w dniu
16 grudnia 2020 roku. Obligacje sg oprocentowane w oparciu o0 zmienng stope procentowg
WIBOR 6-miesieczny powigkszony o marze w wysokosci 5,00% w skali roku. Kupon jest
ptatny w okresach pétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na dzieh 16
grudnia 2024 roku.

Obligacji serii PU1 (ISIN PLGHLMC00529) 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 5,00% w skali roku.
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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 0 zmienng stope
procentowg WIBOR 6-miesieczny powiekszony o marze w wysokosci 5,00% w skali roku.
Kupon jest ptatny w okresach poétrocznych, a data wykupu obligacji zostata okreslona na
dzien 16 grudnia 2024 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 dtuznym nie przyznano ratingu.

14. ZASADY PRZELICZANIA WARTOSCI SWIADCZENIA NIEPIENIEZNEGO NA
SWIADCZENIE PIENIEZNE

Z tytutu Obligacji Obligatariuszom przystugujg tylko $wiadczenia pieniezne.

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

Obligacje nie sg zabezpieczone w formie zastawu lub hipoteki.

16. W PRZYPADKU EMISJI OBLIGACJI ZAMIENNYCH NA AKCJE: (A) LICZBA GLOSOW
NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA, KTORA PRZYStLUGIWALABY 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
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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.

Zalaczniki:

1.

w

N o o »~

Informacja elektroniczna odpowiadajgca aktualnemu odpisowi z rejestru wtasciwego dla
Emitenta.

Ujednolicony aktualny tekst umowy spotki Emitenta.

Peiny tekst uchwat stanowigcych podstawe emisji instrumentéw dtuznych objetych Notg
Informacyjng

Kopia Warunkow Emisiji.
Kopia Poreczenia.
Kopia umowy o ustanowienie Administratora Zabezpieczen.

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

CENTRALNA INFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 21.05.2021 godz. 16:36:33
Numer KRS: 0000185773

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sgdowym 05.01.2004
Ostatni wpis |Numer wpisu 50 Data dokonania wpisu 08.07.2020
Sygnatura akt RDF/220794/20/39
Oznaczenie sgdu SYSTEM
Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

2.Numer REGON/NIP

REGON: 015623181, NIP: 5213277751

3.Firma, pod kto6rg spotka dziata

GHELAMCO INVEST SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

4.Dane o wczesniejszej rejestracji

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

6.Czy podmiot posiada status organizacji
pozytku publicznego?

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Siedziba

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

2.Adres

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

3.Adres poczty elektronicznej

4.Adres strony internetowej

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpisOw

Rubryka 4 - Informacje o umowie

1.Informacja o zawarciu lub zmianach
umowy spotki

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

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

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

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

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

05.04.2018R., REP.A NR 4250/2018, SPROSTOWANY DNIA 11.04.2018R. REP.A NR 4463/2018,

NOTARIUSZ W WARSZAWIE ROBERT SIELSKI; UCHYLONO CAtLA DOTYCHCZASOWA TRESC
AKTU ZALOZYCIELSKIEGO SPOLKI | PRZYJETO NOWY TEKST JEDNOLITY AKTU
ZALOZYCIELSKIEGO SPOLKI.

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

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spotka

NIEOZNACZONY

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

3.WspdInik moze mie¢:

WIEKSZA LICZBE UDZIALOW

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

dokhkk

5.Czy obligatoriusze majg prawo do
udziatow w zysku?

*okh Kk

Rubryka 6 - Sposéb powstania spotki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane wspolnikéw

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma

GRANBERO HOLDINGS LIMITED

2.Imiona

*hhkKk

3.Numer PESEL/REGON

4.Numer KRS

5.Posiadane przez wspdlnika udziaty

50.300 UDZIALOW O £ACZNEJ WARTOSCI 25.150.000,00 ZtOTYCH

spotki?

6.Czy wspdlnik posiada cato$¢ udziatow

TAK

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysokosc¢ kapitatu zaktadowego

25 150 000,00 Zt

Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

Brak wpisow
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Rubryka 9 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 10 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Nazwa organu uprawnionego do
reprezentowania podmiotu

ZARZAD

2.Sposaéb reprezentacji podmiotu

KAZDY CZLONEK ZARZADU SAMODZIELNIE

Podrubryka 1
Dane os6b wchodzacych w sktad organu

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma

VAN DER TOOLEN

2.Imiona

JEROEN

3.Numer PESEL/REGON

72032518479

4.Numer KRS

*hkk

5.Funkcja w organie reprezentujgcym

PREZES ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------
1.Nazwisko / Nazwa lub Firma JUKIEL
2.Imiona JAROSEAW
3.Numer PESEL/REGON 69041316550

4.Numer KRS

*kkk

5.Funkcja w organie reprezentujagcym

CZt ONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

NIE

7.Data do jakiej zostata zawieszona

1.Nazwisko / Nazwa lub Firma

KRAWCZYK NASILOWSKA

2.Imiona

JOANNA

3.Numer PESEL/REGON

74092303347

4.Numer KRS

*hkk

5.Funkcja w organie reprezentujgcym

CZt ONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w skiad NIE

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------
1.Nazwisko / Nazwa lub Firma ZAGORSKI
2.Imiona JAROSEAW
3.Numer PESEL/REGON 69031803572
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4.Numer KRS

E

5.Funkcja w organie reprezentujagcym

CZLONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w sktad NIE

zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------
1.Nazwisko / Nazwa lub Firma WOZNIAK
2.Imiona DAMIAN
3.Numer PESEL/REGON 76080914737

4.Numer KRS

*hkk

5.Funkcja w organie reprezentujagcym

CZLONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w sktad NIE
zarzadu zostata zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |------
1.Nazwisko / Nazwa lub Firma NEUVILLE

2.Imiona

ARNOLD ROGER

3.Numer PESEL/REGON

67071515156

4.Numer KRS

E

5.Funkcja w organie reprezentujagcym

CZLONEK ZARZADU

6.Czy osoba wchodzaca w sktad
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?

NIE

7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1.Nazwa organu

RADA NADZORCZA

Podrubryka 1
Dane 0s6b wchodzacych w sktad organu
1 1.Nazwisko PANNIER
2.Imiona PHILIPPE
3.Numer PESEL -
2 1.Nazwisko SAVVIDES
2.Imiona FRIXOS
3.Numer PESEL ---
3 1.Nazwisko MYJAK
2.Imiona JAROSEAW
3.Numer PESEL 55031303532
4 1.Nazwisko St OMKA GOLEBIOWSKA
2.Imiona AGNIESZKA
3.Numer PESEL 76082402520

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpisow
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Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajacej dziatalnosci 1 64, 92, Z, POZOSTALE FORMY UDZIELANIA KREDYTOW
przedsiebiorcy
2.Przedmiot pozostatej dziatalnosci 1 64, 20, Z, DZIALALNOSC HOLDINGOW FINANSOWYCH
przedsiebiorcy s
2 64, 99, Z, POZOSTALA FINANSOWA DZIALALNOSC USLUGOWA, GDZIE INDZIEJ
NIESKLASYFIKOWANA, Z WY£ACZENIEM UBEZPIECZEN | FUNDUSZOW EMERYTALNYCH
3 64, 19, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO PIENIEZNE

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do
polu
1.Wzmianka o ztozeniu 1 12.07.2005 2004
rocznego sprawozdania
. 2 17.07.2006 2005
finansowego
3 10.07.2007 2006
4 09.05.2008 2007
5 08.07.2009 2008
6 08.07.2010 2009
7 10.05.2011 2010
8 29.03.2012 01.01.2011 - 31.12.2011
9 12.07.2013 01.01.2012 - 31.12.2012
10 08.07.2014 OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
11 13.07.2015 OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
12 14.07.2016 OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
13 09.06.2017 OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
14 27.06.2018 OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
15 10.07.2019 OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
16 08.07.2020 OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
2.Wzmianka o ztozeniu opinii 1 iealaiaiad OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
biegtego rewidenta /
. . 2 Fekekekk OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
sprawozdania z badania
rocznego sprawozdania 3 iealaiaiad OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
finansowego
4 Fekekekk OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
5 Fekekekk OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
6 Fekekekk OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
7 Fekekekk OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
3.Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 iealaiaiad 2004
lub postanowienia o
2 falalaield 2005
zatwierdzeniu rocznego
sprawozdania finansowego 3 iealaiaiad 2006
4 Khkkk 2007
5 Khkkk 2008
6 Khkkk 2009
7 Khkkk 2010
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8 elaloiaked 01.01.2011 - 31.12.2011
9 elaloiaked 01.01.2012 - 31.12.2012
10 elaloiaked OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
11 elaloiaied OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
12 elaloiaied OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
13 elaloiaied OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
14 elaloiaied OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
15 elaloiaied OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
16 elaloiaied OD 01.01.2019 DO 31.12.2019
4.Wzmianka o ztozeniu 1 Hkkkk 2004
sprawozdania z dziatalnosci . 2005
podmiotu
3 elaloiaied 2006
4 elaloiaied 2007
5 elaloiaied 2008
6 elaloiaied 2009
7 elaloiaied 2010
8 elaloiaied 01.01.2011 - 31.12.2011
9 elaloiaied 01.01.2012 - 31.12.2012
10 elaloiaied OD 01.01.2013 DO 31.12.2013
11 elaloiaied OD 01.01.2014 DO 31.12.2014
12 elaloiaied OD 01.01.2015 DO 31.12.2015
13 elaloiaied OD 01.01.2016 DO 31.12.2016
14 elaloiaied OD 01.01.2017 DO 31.12.2017
15 elaloiaied OD 01.01.2018 DO 31.12.2018
16 elaloiaied OD 01.01.2019 DO 31.12.2019

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Brak wpisow

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosSci statutowej organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o dniu koriczagcym rok obrotowy

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

Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci

Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci




Strona7z8

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 majgtku 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 kosztéw egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisow

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spétki

Brak wpisow

Rubryka 3 - Nie dotyczy

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o potgczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadtosciowym

Brak wpisow

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisow

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

Brak wpisow

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnoSci gospodarczej
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Brak wpisOw

data sporzadzenia wydruku 21.05.2021

adres strony internetowej, na ktérej sa dostepne informacje z rejestru: ekrs.ms.gov.pl




WYPIS

Repertorium A nr - 64092018 °
AKT NOTARILALNY

Dnia pigtego czerwca ol dwa tysiace osiemnastego (05.06.2018) ja, Robert Sielski,

notariusz W Warszawie, przybyly z- Kancelarit Notaraltesl w' Warszawis, przy ulicy

:'..'”""I\Zfarsza}.kowskm 1ir 55/73; lokal'nr 33, przyby{'y do. budynku pelozonego w Warszawie. pizy
»‘f: acu \f_'.uropejsklm is sporzadzﬁt.m pwtcko} NadZWyczajnego Zgromadzenia WspGlnildw
: ; {spé‘ﬂﬂgpod firmg GHELAMCO INVEST spélka z ograniczong odpowiedzialnoicig z

_%ﬁiedm a w Warszawie (adres: 00-844 Warszawa; plac Buropejski nr 1, REGON: 015623181,
J}HP 5213277751, kapltal zak}adowy 25.150.000,00 7h), wpisangj do rejestru przedsiebiorcow

3

...._,.__.,

Krajowego Rejestru Sqdowego prowadz/oncgo przez Sad Rejonowy dla m, st: Warszawy w

Warszawie, X1, Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
KRS: 0000185773 (sto os1emdzwsxqt plf,;c tysn:.cy siedemset siedemdziesiat tezy) — Zwanej

dalej rowniez ,,Spolkq” e
Przy akeie. okaza.no wydruk komputerowy obejmu_]acy informacje’ odpowiadajacs odpisowi

|

‘alctuﬂlnemu Z reJestm przedsm;blorcow tej Spélkl — stan na dzief 5 ¢zerwea 2018 FokuL e s
PROTOKOF,

Zgromadzenie Wspélnikéw otwotzyta Pani Karolina Krawcezyk, ktora oswiadezyla, ze: ----v--
1), w drifu dzigiejszym, to jest5 czerwea 2018 roku, w budynku polozonym w Waiszawie
przy placu Europejskim 1, odbywa si¢ Nadzwyczajne Zgromadzenie WSpolnikéw:spétlkd

pod: firma GHELAMCO. INVEST spétka.z ograniczong.odpowiedzialnoseig 2 siedzibg

w WAISZawie, sr-s--rrnsans==;

2). dzidtd jako. pelnomocnik w imieniu i na rzecz jedynego wspélnika Spétki, to jest spotki
pod firmg GRANBERO HOLDINGS: LIMITED # siedzibg w' Limassol, Cypt (adres:
Meliza Court, 229 Arch. Makarios TIT Ave, 3105 P.0. Box 51263, 3503), posiadajacej

 100% udziatéw w kapitale zakladowym Spotd, to jest 50.300:udziatow dajgeych 50:300

gloséw ria Zgromadzeniu Wspolnikow - hd podstawie okazanegd petmomocrictwa,

‘udzielonego jej dnia 29 marca 2018 rokw, przez Dyrektora Evg Agathangelou; ktorej

‘podpis ‘w tym dniti_po$wiadezyt Christoforos: Dianellos, trzednik poéwiadezajgcy w




Limassol (Cypr), ktérego to podpis dnia. 30 marca 2018 roku poswiadezyt Solonas
Koulountis; urzednts’ okrggowy w Limassol (Cypr); opatrzonege Klauzulg apostille w-
dniu 30 marca 2018 roky, za nr Lin MIPO No. 31778/18, --== i mmmerrn

3) nis zachodza 'w stosunku do niej okolicznosci wymienione w art: 243 § 31 § 4 Kodeksu.

spoiek handlowych,

4y objeta przewodhniczenie na-niniejszym Zgromadzeniu, -
5) dziatajac na pedstawie art; 136 kodeksu spotek handlowyeh wykenuje uprawnienia
Nadzwyczajhego Zgromadzénia Wspélnikéw spétki pod firng GHELAMCO INVES Lo

spotka z ograniczona odpowiedzialnoseig z siedzibg w Warszawie i w zwigzku. z )ﬁn »

postanawia podja¢ nastepiijace uchwaly: - - 4‘;“
UCHWALANri "l" 5

Nadzwyczajne Zgromadzeme Wspolnikéw Spétki postanawia zmieni¢ ustgp 1w § 23 Akl

Zatozycielskiego Spotki poprzez nadanie mu nowego Tastgpujgeego bramienia: —r—rmm--it.

»§ 23.1. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wighszoscig gloséw, o ile kodeks
spblek handlowych lub niniejszy akt nie priewidujg wariunkow surowszych. W przypadi.

réwnosci gloséw przewazajgey jest glos Przewodniczgcego Rady Nadzoreze). " —msmmcean

Przewodiiiczaca o$wiadczyla, iz wobec faktu, ze za uchwata oddano 50.300 (pigédziesiat

tysiecy trzysta) glosdw, uchwata zostata podicta jednoglognie.--~=--

UCHWAEA Nr2 :
Nadzwyczajne . Zgromadzenie Wspolnikéw Spdtki postanawia przyjac tekst jednolity Alctu

Zatozyeielskiego Spétki uwzgledniajaey zmiang wprowadzong powyzsza uchwata nr 1w

nastepujacym brzmieniu; =

JAKT ZALOZYCIELSKI
SPOLKI 7 OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

§ 1. Philippe Pannier zﬁmejszym:aktem zawigzuje spoike z ograniczong odpowiedzialnoscia

zwang dalej a,Spolka i

§ 2. Spo{ka bedzie prowadzona pod firmg GHELAMCO INVEST Spotka .z ograniczong -

odpowiedzialnoscia. Spolka moze. uzywac wyroznla]qceoo ja znaku graficznego. -----~ #4’——='—-—=—1




§5. Spo}zﬁﬁa thoze: dzla%aé we.‘wszelk:chf poqu&mach :o_rga'mzacygnoprawnych dozwolonych
| przez sbowigzujace przepisy praws;, migdzy inymi moze iworzyé oddziaty; filie;

przedstaviicielstwa, oraz imne placowki, & takze przystepowaé do mnnyeh spélek w kraju

1 za g[amcar s i Sy e S e S Sy e s e e e end i i

§ 6. Czas trwania SpSikd jest nieograniozony. ' o
§ 7.1 Wylqoznym przedmiotem dzistalnosei SPOLki Jest: —wmssiessmsnsitmmnnssimmmasnsivnsiinsi
:} ":-'__21\) Drziatalno$¢ holdingéw finansowych (PKI 64.20.2), --

2) Pozostala finansowa dzialalnodé ustugowa, gdzie  indzie] -'ﬂiéskTa’syﬁicmvaha;

': "'. . 7. wylaczeniem ubezpieczen. i funduszéw emerytalnych (PKD 64.99.7),

! | '/:3) ‘Pozostale posrednictwo pleni¢zne (PKD 64:19.7), -
" 4) Pozostate formy uidzietania kiedytéw (PKD: 64.92.Z), nrmmemrss

4§ 8.1. Kapitat zakladowy Spotki wynosi 25:150.000,00 (dwadziescia pigé miliondw sto

pietdziesigt fysigey) zlotych 1 dzieli sig tia 50300 (pigédziesiat tysigey trzysta) t6wnych
1 niepodzielnysh udzialéw o wartosei nominalnej 500,00 {piecset) ztotych. kazdy. Kazdy

Wspdlnik moze posiadad wigeej niz jeden udziak:-
2. Podwyzszénie kapitatu zakladowego Spofki do kwoty 50.000.000,00 (pieédziesigt
‘milionéw) Ztotych dokonane w- terminie do dnia-31 (trzydziestego plerwszego) grudnia roku
2020 (dwa tysiace dwudziestego) nie stanowi zmiany aktu zatozycielskiepo SPOTKL, «a-svams
§ 9. Wszystkie: 50.300: (pigédziesiat tysigey trzysta) udzialéw objela spotka pod firma:
GRANBERO: HOLDINGS, LIMITED 2 siedzibg w Limagsol, Cypr i pokiyta je w catosel

wiktadem pienigznym, -—s--mvsc---

fu

§ 10. Uchwaty zgromadzenie wspblnikéw moze zobowigza¢ wspélnikéw do dokonania dopfat
do-wysokodci 1.000 (jeden tysiac)-krotngj wartosci udziatéw. —----

§ 11 Zastawienie udziaidw wymaga zgody zgromadzenia. wsp6lnikéw podjetej wigkszoscia

2/3 gloséw oddanych.
§12.3. W przypadkn  sprzedazy udziatow, wspélrﬁi{m Spétld pmystuéuje prawo
pierwszenstwa, z- wyjatkiem, gdy wspoltik sprzedaje swoje udzialy na rzecz podmiotu,
e w ktérym wep6lnik tén posiada postednio lub bezposrednio powyzej 50 % udziatow lub akeji.

2. W' przypadku skorzystania z prawa pierwszenstwa, sprzedaz nastepuje. po cenie ustalongj

migdzy wspolnikiem 2 nabywea udziatéw. W tym pizypadku zbycie' udzialéw musi byé

il

Li




poprzedzons pissmnym zawiadomienier uprawnionych z-tyluli pierwszefistwa, letdrzy ztego-. =

prawa hoga skorzystad w teriminie cziernasty dni od dnia ich zawiadomienia. - -w-nwwmnsrsmriz
§ 13. Wspblnicy maja prawo do udziahi w czystym 2yska przeznaczonym do- podziai przez Ve

Zgtomadzenie Wspslnikéw proporcjonalnie do posiadanych udzialéw:. Zarzad Spotki moze |

dokonywaé. wyplaty zaliczek na poczet dywidendy; «s--m-m-remm-vsms R N

Zgromadzenie Wspolnikow moze w szezegdlnosei wylaczyé zysk od podziaty w catesci lub

w cz¢éciipr2@2nac.zyéz gdnaol’(_rgs"iony przez Zgromadzenig cel,---mm-msrene
§14. Spotka moze tworzy¢ z odpiséw z zZyski fundilsze celowe, a w szozégdlnodei @

rezerwowy, Fundusze tworzone bedg w miare potrzeby na inocy uchwaly Zgromadzenia
o Yt

WspSlnikow. =--ommes - : - e — SIS

§15. Udzial Wspdlnika moze byé umorzony na podstawie uchwaly Zgrom‘aﬁ"zéi}ﬁfa}
Wspolnikéw, Umotzenis moze nastapié z czystego zysku lub w drodze obniZenia ké*zp"itéil'ff;f':“:'
‘\%’ E

zakladowego. Spdtka moze nabywaé wiasne udzialy wicelu ich umorzenia.

§ 16, Organami Spélki sa:

&) Zgromadzenie Wspolnikow,
b) Rada Nadzorcza, -+-a= -t msmmmtrme e
c) Zarzad Spotki.--

§ 17.1. Zgromadzenie Wspolnikow moze byé zwyczajne i nadzwyczajne. Zgromadzenie
Zwyezajne zwoluje sieraz do roku, w terminie szesciu micsicey po:uplywie roku obrotowego,

2. Zgromadzeni¢ Nadzwytzajne zwotije Zarzad z wlashej inicjatywy lub na wniosek -

§ 18. Kazdy ze wspolnikow ma prawo uczestniezyé w zgromadzeniu osobiscie Tub przez

pelnomocnika.
§ 19; Uchwaly Zgromadzenia zapadaja bezwzgledna wigkszoseia glosow, o ile kodeks spotek - -
handlowych lub nini¢jszy akt nie przewidujg warankow surowszych. Na kazdy udziat

przypada jeden glos.
§ 20.1. Rada Nadzorcza sidada si¢ z 3 (trzech) do 5 (pi¢ciu) czlonkéw powolywanych i

odwolywanych przez Walre Zgromadzenie.
2. Crtonkowie Rady Nadzorczej powolywani $4 na ¢zas nieokreslony.

3. Mandat ¢zfonka Rady Nadzorezej wygasa w razie jego $mierci, rezygnacii, odwolania, badz . -
uptywu kadencii.
4. Cztonkowig: Rady Nadzorezej 54 ohOwiQn‘mi do wskazania 'Sp()’}c‘e) w formie :pj:semnej, w -

terminie 7 (siedmiu) dni od dnia ich wyboru na czfonka Rady Nadzorczej, adreséw do
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"4 ¢ 38 22.1. Rada Nadzoroza moze uohwalic SWOJ regulammiis, —--: o rsriiduinmm Sopboctsionsinint

.:"

dovgezet oz adresbwm pocyly elektromiczne), na kitve maja by€ kierowans do uikh

zapro§zénia nd posiedzenia Rady Madzorcze) oraz lhne plsma zwidzane  dziataliibdcia Bady
P y ] p ] L

[\‘I&C‘IZOKCZQ_], 0 o e B e a f—'-#,éj?'-:'—:"—:—:—'_—ﬁ-';—-‘.’\va;r-;‘_ e e v S b e o o A i o e 9
5. Kazdy z czloukéw Rady Nedzorczej jest obowigzany do ‘niezwiocznego zaktualizowariia

danych; o ktérych mowa W ust. 4 powyzej, w formie pisemnej, nie péZniej niz v termirie 7

(siedmiu) dni od dnia zaistnienia zmiany,—-s---s=-~

§ 21, Przewodniczgcego Rady Nadzorczej powoluje i odwotuje Rada Nadzorcza ze swojego

DTOIA, - mrmrrieimremsremim e i bR N

A \2\ Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwoluje posiedzenie Rady Wadzorezej z wihaste)

Gi ;.ff | ificjatywy, na pisemny wniosek Zarzgdu lub va zadanie litdregokolwiek z: czlonkéw Rady

(5
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3. Zwolani¢ posiedzénia. Rady Nadzorezej powinno nastapié nie péiiej niz w terminie 2
(dwach) tygodni od daty ztozenia wniosku lub-zgdania, o ktorym mowa w ustepie 2 powyzej.
Jezeli: posiedzenie Rady Nadzorezej fie zostanie zwolaie w. powyzszym terminie,
waioskodawea moze je zwotat samodzielnie, podajac date, miejsce { proponowany porzadek’
[3)0]: s

4. Zaproszenie ma posiedzenie Rady Nadzorozej, zawierajgce date; miejsce 1 piroponowany

parzadekobrad powinno zosta¢ wystane listami poleconymi co najmniejna 2 (dwa) tygodnie
przed planowarnym dniem posiedzenia Rady Nadzorezej. Uchwaty w przediiotie ni¢ objgtym:

porzadkiem: obrad ti¢ mozna podjaé, chyba e na posiedzeniv obécni sa wszyscy czdonkowie:

Rady Nadzorczej i nikt z obecnych nie zglosi wtej sprawie sprzeciwng -
5. Posiedzenié Rady Nadzotozej moze odby¢ si¢ bez formalnego zwotania, jezeli wiszyscy jej

N S |

cztonkowie: wyraza na to zgode najpdéniej w dniu posiedzenia i potwierdza j3 w formie

pisemnej lub ztoza podpisy na lidcie obecnosei. -

6. W posiedzeniach Rady Nadzorczej mogg ueczestniczy¢ czlonkowie Zarzadu z glosem:

doradezym:---
§23.1. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledng wigkszoscig glosow, ¢ ile kodeks
spolek handlowych lub niniejszy akt mie przewidujz warankdw surowszych, W przypadku

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

najmniej polowa jej czlonkéw, a wszyscy ej cztonkowie Zostali zapraszeni.



3. Czlonkowie Rady Nadzorcesj wykonijg 5 fioje praWa L obowigziid 0s0hiSeig, ~ -mrmmrmrmn e
4, Cztonek Rady Nadzoreze] moze braé udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzoreze;,
o,ddajqc.swi')j g_'l’r,}’s: na giémie za: posrednictwem fnege cztonka Rady Nadzoreze]. Oddar

glosu na piSmie nie moze dotyczy¢ spraw wpro wadzonych, do perzadiu obrad nd p{isiedzenih

Rddy NadZOICZEj e e - - : -
5. Rada Nadzercza moze podejmowad uchwaly w frybie pisemnym lub przy wykorzystaniu

srodkow  bezposredniego: porozurmewama sie na odleglosé, w tym przay uryciw

telekonferencji. Uchwala jest wazna, gdy WszZysey czhonkowie Rady -zos_tah: powiadomient o

treded pruje]\lu uchwaly -ns e : ok i i i

6. Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w ust. 4 i 5 powyzej nie dotyezy wybom-—fig'

B ) Foow

Przewodniczgeego RadnyadZOrezejv. e bk g s i i r.j"_' o

§24.1. Rada Nadzoreza sprawuje staty nadzor nad dziatalnodciz Spélki we. wszyiiﬁ&ilﬁ’
| e\®

dziedzinach jej dziatalnodcl: wer—rszzmimss L M
2. Oprooz spraw zastrzezonych przepisami Kodeksu spotek handlowych do kompetencji Rgﬂg'

Nadzor¢zej nalezy: - i
a) powolywanie i odwolywanie cotonkow komitetu audytu zgodnie z przepisami ustawy Z
dnia 11 maja 2017 roku o bleg,lyuh rewidentach, firmach. audytorskich oraz nadzorze
publiczaym (Dz.U. 2017:1089 -z dnia 2017.06.06) oraz ustalénie regulaminu.  j€go
funkcjonowania. Czfonkowie komitetu audylu mogg zostaé powolani rowmiez sposrod
cztonkéw Rady Nadzorczej. Przy wyborze cztonkéw komitetu audytu Rada: Nadzorcza bietze
pod uwage komipetencje i:dodwiadczenie kandydatéw w zakresie spraw, ktorymi zajmuje sie
komitet. W skiad komitetu. audytu wehodzi przynajmniej trzech cztonksw: qukvosa
cztonkéw komitetu audytu, w tym przewodniczgcy powinni gpelniaé kryteria: niezaleznosci od g :
Spotki w rozumienil i zgodnie z wymogami ustawy z doia 11 maja 2017 roku 0 bleg}ych §
rewidentach, firmach auodytorskich oraz nadzorze publicziym (Dz.U.2017. 1088 'z dnia
2017.06.06); -

b) ustalanie zasad oraz wysokesci wynagrodzema czlonkow Zarzadug----

¢) udzielanie zgody Zarzadowl na wyplate zaliczek na poczet dywidendy przewidywane]j na - %
koniec roku obrotowego; - : - §

d) reprezentowanie Spolkd w umowie lub sperze z ¢ztonkiem Zarzadu;

e) wybér bieglego rewidenta przeprowadzzt}qcego badanie sprawozdania finansowego Spotki

fj-uchwalanie reguiaminu Rady Nadzorczej. ~—-= e e

§25. W przypadku delegowania ozionka Rady Nadzorézej do wykonywania. funkgji cztonk



e

Radzis LTadzou,,_r} prawe dg WYnag: arlunu Z

tytu{u .wykonywama; .muk.-c_;;‘ czﬁonlca Zaquu- delegowatiemu eztyikowi Rady Nadzorczej

przystuguje.edrgbrs wynagrodzenie okreslone w uchwale Rady Nadzorozej. «msonrsns:

§26. Czlsnkowie Rady Nadzorczej otrzymuja wynagrodzenie oraz zwrot kosztdw + tytulu
petnionych funkcji na zasadach okreslonych uchwalg Walnego: Zgrotadzeia, = s i s
§27.1. Zarzad Spolki skladd sie z denegn albo: wickszef liezby czlonkéw. Zarzad prowadzi
sprawy Sptki i reprezentuje ja na zewngtrz:. Do zakresi dziatalnoset Zarzadu nalezs wezelkie
sprawy nie. zastrzezone d6 kompetenci Zgromadzenia Wspblnikéw tub Rady Nadzoreze] . -
2. Do sktadanis o$wiadezen, woli 1 podpisywania w imientu §péik upowazniony jést kazdy

D

- \:‘E Y xgzloneic Zarzadu SAMOAZIEINIE, ~snmmm e e S i gt iS5 mmst g e Sy

Zank ¢ - ‘C\ztonka Zarzadu powoluje sig na czas nieoznaozony, a.jego mandat wypasa chwilg jego

_dwgfama émlercxluhmzygnacﬂ S S S i o s i i

. '" chlagame zoboquan. do évwadcz_e_ma o wartodel do .2-..5_0_0.._000,00,‘ (FlWa nu]mny_ zplgfse-ti
tysigey): ztotych, z wyjatkiem zobowigzan polegajacych na: zacigganiu kredytSw i pozyczek

i

‘bankowych. Przepis att. 230 kodeksu spélek handlowych jest wytaczony w tym zakresie; ------

e

§ 28.1. Rozwiazanie Spolld nastepuje na podstawie uchwaly Zgromadzenia Wspélnikéw: lib

A

: ‘w.innych przypadkach wskazanych PIZEZ PIZEPISY PIAWR, momrmmmmmmmrm st e

2. Rozwigzanie-Spétki nastepuje po przeprowadzeniu HKWidacji. s——nsam-sms—an

e ‘3. Likwidatorami 54 cztonkowie Zarzgdu, «---r----
¥ | 4 Likwidacjg prowadzi si¢ pod firma Spotki z dodatkiem ,;w likwidacji”.

© F §29: Rokobrotowy koficzy sig 31 grudnia, -~-rsrwc-mmemsecs
T §30,Pismem: przeznacmnym do og}oszen Spotki jest Monitor: Sqdowy i | Gospodarczy. «-s----+

§31. W sprawach nle uregulowanych niniejszym aktem maja zastosowanie przepisy

1 chowazujacego prawa, w szezegolnosei kodeksu spolek handlowych -~
Przewodniczaca o$wiadezyta, iz wobec faktu; ze: za uchwaly oddano 50300 (pigédziesiat
tysigey trzysta) glosow, uchwala zostata podjgta jednoglosnie.

¢ Na tym Przewodniczaca zamkngta Nadzwyezajne Zgromadzerie Wspdlnikéw spstki pod

.  firmg ‘GHELAMCO INVEST' spétka z ograniczona odpowiedzialnodeis z siedzibg

5 - W Warszawie.
;

b ik

ika




‘Notariusz pouczyl Przewodmezaeq o: art 110, art: 112§ 3 & det, 92a ustawy z.dnia 14 latego
1991 roku fpfaﬁc o motariacie, a w szezeg6lnodci ¢ art, 92a § 2 tej ustawy, zgoduie Z Kidrym
. yhiezwlogznie po sporzadzenjil aktu ‘notarialnego zawietajacego W swej (rescl danc
stanowiace podstawe wpisu do rejestru przedsigbiorcdw Ktajowsgo Rejestin Sadowego albo
podlegajgcego ziozeniu do akt tejestrowych _podmiotu wpisanego do rejestni przedsiebicreow
Krajowego Rejesiru Sadowego notaritisz  umieszeza jegd  elekironiczny wypls w
Repozytorium. Notariusz opatnije wypis kwalifikowanym podpisem elekironicznym, «-«------=
Tozsamod¢ Przewodniczacej — Pani Karoliny Krawczyk, zamieszkate). pod adresem: 05-077
Watszawa, ulica Majowa nr 9; stwierdzilem na podStawié okazanego dowodu osobiste:'g,o nr

AXB 536655, wydanego z istminem waznosci do dnia 13 wrzesnia 2023 Toku, PESEL;
P

Wypisy tego aktu moga by¢ wydawane Wspéinikom i Spélce. 'i 2

Koszty tego aktu ponosi Spotka.
Optaty— o - 7

-takse notarialng (§ 9 ust. 1 pkt 1)} rozporzadzenia Ministra Sprawiedliwosci z dnia 28
czerwea 2004 roku w.sprawie maksymainych stawek taksy notarialoej, t, Dz. U. z 2018 .,
POZ. 2T 2) =mmmmmrmmmrrmmm e b e=T700,00 Z1
(siedemset zlotych) N o i ok i i i ekt

- 23% podatkn od towaréw i ushug od taksy notarialngj (art. 41 ust. 1 wzw, z art, 146a ustawy
5 dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towaréw-i ushig, tj, Dz. U. 22017 1., poz. 1221 ze
Zm.) === % Pam et - = 161,00 22

(sto szesédziesiat jeden ztotych)-----

Podatku od. czymoséei cywilnoprawnych nie pobrano z uwagi i ¢zynno$é dokonywana
niniejszym aktem nie. powoduje podwyzszetiia kapitatu zakladowego Spotki. --mmmmmrammr—s -
Powyzsze oplaty nie obejmujg kosztow wy_pi‘séw tego aktu, ktore wraz z podstawg prawng ich

pobrania zostang podane ria kazdym z wypisow.

Akt ten zostal odczytany, przyjety i podpisany.

Na oryginale aktu wiasciwe podpisy.




Reperioriom A Nr 6411/2013

Wypis niniejszy wydano dla strony

Pobrano: ' -

1} Wynagredzenie notariusza na podstawie

§ 12 rozporzadzenia Miiistra Sprawiedliwosc

% dnia 28 czerwea 2004 roku w sprawié raaksymalngch
stawek taksy notarialnej (Dz, U. z 2018 poz: 272) 48,00 z}
2) podatek od towar6w i ustug wedtug

stawki23% na podstawie art. 146a pkt 1) ustawy

zdnia 11 marca 2004 roku o podatku od towar6w 3 vushig
(Dz. U.z 2017 v. poz 1221 ze zm.) 11,04 7% '
Warszawa, duia 05 czerwcea 2018 roku.




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

Z DNIA 2 LUTEGO 2021 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na ustanowienie
przez Spotke programu emisji obligacji,
zacigganie przez Spétke zobowigzan z tytutu
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem
programu i ofertami publicznymi i niepublicznymi
obligaciji.

§1

Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze
(.WspoInik") jako jedyny wspdinik Ghelamco
Invest sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XI|
Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem
185773 (,Spotka”) dziatajac na podstawie art.
227 §2 i art. 230 Kodeksu Spétek Handlowych
oraz §27 ust. 4 Umowy Spétki postanawia
udzieli¢ zgody na ustanowienie przez Spétke IX
programu  emisji  obligacii (,Program”)
zabezpieczonych  porgczeniem  udzielonym
przez Wspdlnika (lub inny podmiot z grupy
kapitatowej Spotki z siedzibg w kraju, w ktérym
uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz
Zaptaty, na rzecz ktérego zostang skutecznie
przeniesione aktywa Wspdlnika o wartosci
stanowigcej co najmniej 90% tacznej wartosci
aktywéw Wspdlnika) i na dokonywanie przez
Spotke  wielokrotnych  publicznych  oraz
niepublicznych emisji obligacji do maksymalnej
tacznej wartosci nominalne] wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacji w
wysokosci 400.000.000 PLN (czterysta milionéw
ztotych) (w przypadku obligacji emitowanych w
ramach Programu denominowanych w EUR,
obliczanie maksymalnej wartosci Programu
nastepowa¢ bedzie przy  wykorzystaniu
sredniego kursu wymiany publikowanego przez
Narodowy Bank Polski na dzieri emisji danej serii
Obligacji denominowanych w EUR) w danym
czasie (,Obligacje”), na warunkach okreslonych
w §2 ponizej oraz wyraza zgode na zacigganie
przez Spoétke zobowigzan z tytutu Obligacji i
zwigzanych z ustanowieniem Programu oraz
ofertami publicznymi i niepublicznymi Obligacji.

EMEA 109258468 v2

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

OF 2 FEBRUARY 2021

to: consent to the Company’s establishing the
bond issue programme, to the Company’s
incurring obligations under bonds and related to
the establishment of the programme and the
public and non-public offerings of the bonds.

§1

Granbero Holdings Limited, with its registered
office in Cyprus (the “Shareholder”), as the sole
shareholder of Ghelamco Invest sp. z o.0., 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, Xll Commercial Division of the
National Court Register under no. 185773 (the
“Company”), acting pursuant to Art. 227 §2 and
Art. 230 of the Commercial Companies Code and
§27 section 4 of the Company’s Articles of
Association, grants its consent to the Company's
establishment of IX bond issue programme (the
“Programme”) secured by a suretyship granted
by the Shareholder (or another entity from the
Company’s group with its registered office in the
country where the European Payment Order
procedure is recognized and effective to which
the Shareholder’'s assets with a value of at least
90% of the total value of Shareholder’s assets will
be effectively transferred) and a multiple public or
non-public bond issuance by the Company up to
the maximum aggregate nominal amount of
400,000,000 PLN (four hundred million zlotys) (in
the case of EUR-denominated bonds issued
within the scope of the Programme, the
maximum value of the Programme will be
calculated with the use of the average exchange
rate published by the National Bank of Poland on
the date of issuing a given series of Bonds
denominated in EUR) for the bonds issued under
the Programme and not redeemed within a given
time period (“Bonds’), pursuant to the terms and
conditions set out in §2 below, and consents to
the Company’s incurring obligations under the
Bonds and obligations connected with the
establishment of the Programme, as well as the
public and non-public offerings of the Bonds.

i



Obligacje emitowane w ramach Programu beda
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. z 2020 r., poz. 1208)
(,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
0 stosowny wyjatek od obowigzku sporzadzenia
prospektu przewidziany w Rozporzadzeniu
Parlamentu  Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwiazku
z oferta publiczng papieréw wartosciowych lub

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

Szczegbélowe warunki emisji kazdej serii

Obligacji emitowanych w ramach Programu
(-Warunki Emisji") zostang ustalone w
odrgbnych uchwatach Zarzadu Spétki.

Kwota Programu moze ulec zwigkszeniu, a okres
obowigzywania Programu wydtuzeniu w drodze
odrgbnej uchwaly organéw Spéki oraz
stosownego aneksu do umowy programowej, o
ktérej mowa w §3(c).

§2

Obligacje beda emitowane na nastepujacych
warunkach:

(a) Obligacje bedg emitowane na podstawie
Ustawy o Obligacjach;

Obligacie nie beda mialy formy
dokumentu. Obligacje moga, stosownie
do Warunkéw Emisji danej serii Obligagi,
zosta¢ 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
2020 r. poz. 89), a nastepnie w depozycie
papieréw wartoSciowych prowadzonym

(b)

przez Krajowy Depozyt Papieréw
Warto$ciowych S.A., albo zarejestrowane
od razu w depozycie papieréw
wartosciowych  prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A ;
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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 2020, item 1208) (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;

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 2020, item 89), 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 Papieréw Wartosciowych S.A.);

AC
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(c)

(d)

(e)

ti]

(9)

(h)

Obligacje moga zosta¢ wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst
(,Catalyst’), prowadzonego przez Gielde
Papierow WartoSciowych w Warszawie
S.A,, jezeli taki obowigzek bedzie wynikat
z Warunkéw Emisji danej serii Obligacij;

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

Swiadczenia Spétki z tytutu Obligacji beda
mialy charakter wytacznie pieniezny i
bedg polegaé na zaptacie wartosci

nominalnej oraz oprocentowania.
Szczegblowy opis Swiadczen z stytulu
Obligadji, ze wskazaniem w

szczegblnosci wysokosci tych swiadczen
lub sposobu ich ustalania, terminéw,
sposobdw i miejsc ich spelniania, bedzie
zawarty w Warunkach Emisji danej serii
Obligac;j;

Obligacje bedg oprocentowane wedtug
statej lub zmiennej stopy procentowej.
Sposéb naliczania oprocentowania, date,
od ktérej nalicza sie oprocentowanie,
wysokos¢é oprocentowania, terminy jego
wyptaty i miejsce platnosci heda
okreslone w Warunkach Emisji danej serii
Obligac;ji;

Dzient emisji danej serii Obligacji bedzie
okreslony w sposéb wskazany w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii;

Obligacjie mogg by¢ emitowane =z
terminem wykupu nie diuzszym niz 10
(dziesie€) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu beda okreSlone w
Warunkach Emisji danej serii Obligacji.
Warunki Emisji danej serii Obligacji moga
przewidywaé wczesniejszy wykup
Obligacji na zadanie Spétki lub na
2zadanie obligatariusza;
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(c)

(d)

(e)

N

(9)

(h)

the Bonds may be introduced to an
alternative trade system Catalyst
(“Catalyst’) operated by the Warsaw
Stock Exchange (Gielda Papieréw
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
commengcing 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 Tetrms and Conditions of the
issuance of the Bonds of a particular
series;

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

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

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

bondholder;



(i) Obligacje beda zabezpieczone
poreczeniem iub poreczeniami
udzielonymi przez Wspéinika lub inny
podmiot z grupy kapitatowej Spétki, na
rzecz ktérego w przysztosci zostang
skutecznie przeniesione aktywa
Wspdlnika na zasadach wskazanych w
Warunkach Emis;ji;

) Nie okresla sig minimalnej liczby
Obligaciji, ktérych subskrybowanie jest
wymagane do doj$cia emisji do skutku.

§3

Upowaznia sig Zarzad Spétki do podjecia
wszelkich niezbgdnych dziatarn i czynnosci
zwigzanych z  ustanowieniem Programu,
przeprowadzeniem  poszczegdlnych  emisji
Obligacji w ramach Programu oraz oferowaniem
i zbywaniem Obligacji, a w szczegélnosci do:

(a) zaciggania przez Spétke zobowigzan
pienigznych w zwigzku z kazdg emisjg
Obligacji w ramach Programu,

(b) ustalenia i przyjecia ostatecznego
brzmienia  szczegbtowych  Warunkéw
Emisji kazdej serii Obligacji, w tym terminu
emisji, terminu zapadalnosci oraz stopy
oprocentowania lub dyskonta Obligacii,

(c) zawarcia i wykonania umowy
programowej pomiedzy, m.in., Spétka
jako  emitentem, Wspdinikiem jako

gwarantem, Bankiem Polskim Kasa
Opieki Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, BNP Paribas Bank Polska
Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
mBank Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, Powszechng Kasg
Oszczednosci Bank Polski Spodtka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, Trigon
Dom Maklerski Spétka Akcyjna oraz
Trigon Investment Banking spétka z
ograniczong  odpowiedzialno$cia &
Wspolnicy spétka komandytowa jako
wspoétorganizatorami  Programu  lub
innymi  podmiotami wystepujgcymi w
dowolnym charakterze, oraz

do podejmowania wszelkich innych
czynno$ci niezbednych do przyjecia lub
zmiany  dokumentacji zwigzanej =z
ustanowieniem Programu Ilub emisjg,
oferowaniem, dematerializacjg,
wprowadzeniem i notowaniem Obligaciji na

(d)
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(i) the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company’s group
to which the Shareholder’s assets will be
effectively transferred in the future in
accordance with the Terms and
Conditions;

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

§3

The Company’s Management Board is
authorized to take all necessary actions and
activities related to the establishment of the
Programme, the carrying out of each issuance of
Bonds under the Programme, as well as the
offering and sale of the Bonds, in particular to:
(a) incur monetary obligations by the Company
in connection with each issuance of Bonds
under the Programme;

identify and adopt the final text of the Terms
and Conditions for each issuance of Bonds,
including the date of issue, maturity date
and interest rate or discount rate of Bonds:

(b)

conclude and execute the Programme
Agreement between, among others, the
Company as the issuer, the Shareholder as
the guarantor, Bank Polski Kasa Opieki
Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
BNP Paribas Bank Polska Spétka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie, mBank Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank
Polski Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, Trigon Dom Maklerski Spétka
Akcyjna and Trigon Investment Banking
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
& Wspdlnicy spétka komandytowa, with its
registered office in Warsaw, as co-
managers of the Program, or with other
entities acting in any character, and

(c)

take all other actions necessary to adopt or
modify the documentation associated with
the establishment of the Programme or the
issuance, offering, dematerialization, the
introduction and listing of Bonds on the

Sk

(d)



rynku Catalyst w ramach alternatywnego
systemu obrotu.

§4

W  przypadku jakichkolwiek rozbiezno$ci
pomigdzy polskg a angielskg wersjg jezykowa
niniejszej uchwaty wigzaca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w Zycie z dniem podjecia.

Podpis na nastepnej stronie:
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Catalyst within the alternative trading
system.

§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.

Signature page follows:

M



NA DOWOD CZEGO, niniejsza Uchwata IN WITNESS WHEREOF this Resolution has
zostala sporzadzona dnia 2 lutego 2021 r.,, w been executed on the 2 day of February 2021
Limassol, Cypr. in Limassol, Cyprus.

WIMIENIU INA RZECZ GRANBERO HOLDINGS LIMITED/
FOR AND ON BEHALF OF NBERO HOKDINGS LIMITED

UL

Frixos Savvides

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

Z DNIA 2 LUTEGO 2021 r.

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

§1

Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod
nr 185773 (,Spotka”) dziatajgc na podstawie art.
208 §5 Kodeksu Spétek Handlowych oraz §27
ust. 1 Umowy Spoétki postanawia ustanowié IX
program emisji obligaciji (,Program”)
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (,Wspdlnik") (lub inny podmiot z grupy
kapitatowej Spotki z siedzibg w kraju, w ktérym
uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz
Zaplaty, na rzecz ktérego zostang skutecznie
przeniesione aktywa Wspdlnika o wartosci
stanowigcej co najmniej 90% tacznej wartosci
aktywow Wspélnika), w ramach ktérego Spotka
moze dokonywaé wielokrotnych emisji obligacji
do maksymalnej tgcznej wartosci nominalnej
wyemitowanych w ramach Programu i
niewykupionych obligacji w  wysokosci
400.000.000 PLN (czterysta milionéw ztotych) w
danym czasie (,Obligacje’), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytulu
Obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem
Programu oraz ofertami  publicznymi i
niepublicznymi Obligacji.

Obligacje emitowane w ramach Programu beda
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. z 2020 r., poz. 1208)
(,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 wyjatek od obowigzku sporzgdzenia
prospektu przewidziany w Rozporzadzeniu
Parlamentu  Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku

RESOLUTION OF THE MANAGEMENT
BOARD OF GHELAMCO INVEST SPOI:.KA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 2 FEBRUARY 2021

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

§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 City of Warsaw in Warsaw,
Xl Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the "Company"),
acting pursuant to Art. 208 §5 of the Commercial
Companies Code and §27 section 1 of the
Company's Articles of Association, resolves that
the Company will establish IX bond issue
programme (the “Programme”) secured by a
suretyship granted by Granbero Holdings Limited
with its registered seat in Cyprus (the
“Shareholder”) (or another entity from the
Company's group with its registered office in the
country where the European Payment Order
procedure is recognized and effective to which
the Shareholder's assets with a value of at least
90% of the total value of Shareholder's assets will
be effectively transferred), under which the
Company may repeatedly issue bonds up to the
maximum  aggregate amount of PLN
400,000,000 (four hundred million ziotys) for all
bonds issued under the Programme and not
redeemed (“the "Bonds”), pursuant to the terms
and conditions set out in §2 below and consents
to the Company's incurring obligations under the
Bonds and obligations connected with the
establishment of the Program and public and
non-public offerings of the Bonds.

The bonds within the Programme shall be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journal of laws of 2020, item 1208), (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



z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub

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

Szczegblowe warunki emisji poszczegéinych
serii Obligacji emitowanych w ramach Programu
(\Warunki Emisji") zostang ustalone w
odrebnych uchwatach Zarzadu Spoétki.

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

§2

Obligacie bedg emitowane na nastepujacych
warunkach:

(a) Obligacje bedg emitowane na podstawie
Ustawy o Obligacjach;

(b) Obligacje nie bedg mialy formy
dokumentu. Obligacje mogg, stosownie
do Warunkéw Emisji danej serii Obligaciji,
zostaé zarejestrowane w pierwszej
kolejno$ci w ewidencji prowadzonej przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 ust. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (tj. Dz.U. z
2020 r. poz. 89), a nastepnie w depozycie
papieréw warto$ciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A., albo zarejestrowane

od razu w depozycie papierdw
warto§ciowych  prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Papieréw

Wartosciowych S.A.;

Obligacje moga zostaé wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst
(,Catalyst"), prowadzonego przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A., jezeli taki obowigzek bedzie wynikat
z Warunkéw Emisji danej serii Obligacii;

(c)

a regulated market, and repealing Directive
2003/71/EC.

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

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

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

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

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 2020, item 89), and
then they will subsequently be registered
in the securities deposit operated by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.), or they will be
registered directly in the securities
deposit operated by the National
Depository of Securities (Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.);

(b)

the Bonds may be introduced to an
alternative trade system Catalyst
(“Catalyst’) operated by the Warsaw
Stock Exchange (Gielda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A.), if
such obligation results from the Terms
and Conditions of the issuance of the
Bonds of a particular series;

(c)

4



(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

0

()

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

$wiadczenia Spéiki z tytutu Obligaciji beda
mialy charakter wylgcznie pienigzny i
bedg polegaé na zaplacie wartosci

nominalnej oraz oprocentowania.
Szczegbétowy opis Swiadczen z tytulu
Obligaciji, ze wskazaniem w

szczegolnosci wysoko$ci tych Swiadczen
jub sposobu ich ustalania, terminow,
sposobdw i miejsc ich speiniania, bedzie
zawarty w Warunkach Emisji danej serii
Obligagji;

Obligacje beda oprocentowane wediug
statej lub zmiennej stopy procentowej.
Sposéb naliczania oprocentowania, date,
od ktérej nalicza sig oprocentowanie,
wysoko$é oprocentowania, terminy jego
wyptaty i miejsce ptatnosci beda
okreslone w Warunkach Emisji danej serii
Obligaciji;

dziert emisji danej serii Obligacji bgdzie
okreSlony w sposéb wskazany w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii;

Obligacie moga byé emitowane z
terminem wykupu nie diuzszym niz 10
(dziesigé) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu bedg okreslone w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii.
Warunki Emisji danej serii Obligacji moga
przewidywaé  wczesniejszy ~ wykup
Obligacji na zadanie Spotki lub na
zgdanie obligatariusza,

Obligacje beda zabezpieczone
poreczeniem lub porgczeniami
udzielonymi przez Wspélnika lub inny
podmiot z grupy kapitatowe] Spétki, na
rzecz ktérego w przysztosci zostang

skutecznie przeniesione aktywa
Wspblnika,
nie okresla sie minimalnej liczby

Obligacji, ktérych subskrybowanie jest
wymagane do dojscia emis|l do skutku.

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(i)

)

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

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

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

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

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

the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company's group
to which the Shareholder’s assets will be
effectively transferred in the future;

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

§



Zarzad

§3

Spdétki  upowaznia nastepujacych

czlonkéw Zarzadu: Pana Jeroen van der Toolen
petnigcego funkcje Prezesa Zarzadu Spétki oraz
Pana Jarostawa Jukiela petnigcego funkcje

Czionka Zarzadu Spdlki,

kazdego z nich

indywidualnie, do samodzielnego podejmowania
w imieniu Spétki wszelkich dziatan niezbednych
do emisji Obligacji na zasadach okre$lonych w
niniejszej uchwale, ich dematerializacji oraz
dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu na
Catalyst, a w szczeg6lnosci do:

(a)

(b)

(c)

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

zawarcia oraz  wykonania  umowy
programowej pomiedzy, m.in., Spoéikg jako
emitentem, Wspélnikiem jako gwarantem,
Bankiem Polskim Kasa Opieki Spoétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, BNP
Paribas Bank Polska Spétka Akcyjna z
siedzibg w Warszawie, mBank Spébika
Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
Powszechng Kasg Oszczedno$ci Bank
Polski Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, Trigon Dom Maklerski Spotka
Akcyjna oraz Trigon Investment Banking
spdtka z ograniczong odpowiedzialnosScig
& Wspdlnicy spoélka komandytowa jako
wspotorganizatorami Programu lub innymi
podmiotami wystepujacymi w dowolnym
charakterze;

zawarcia umowy lub umoéw o rejestracje
Obligaciji w KDPW;

§3

The Board authorizes the following Board
members: Mr. Jeroen van der Toolen acting as
the President of the Management Board and Mr.
Jarostaw Jukiel acting as a Member of the
Management Board, each of them individually, to
act independently on behalf of the Company in all
actions necessary to issue the Bonds under the
terms and conditions set forth in this resolution,

their

dematerialization and admission and

introduction to trade on the Catalyst, and in
particular to:

(a)

(b)

(c)

establish and adopt the Terms and
Conditions and the.notice of issuance, and
in particular to establish and adopt in the
Terms and Conditions the timeframe of the
issuance of the Bonds, and the maturity
date and rate of interest or discount of the
Bonds, however for the avoidance of
doubts, the change of the Terms and
Conditions compared to the draft Terms
and Conditions approved by the
Company's Management Board (in a scope
other than an increase in value of the issue,
an increase in the issue price, a change in
the form of the Bonds, a change in the
maturity of the Bonds, or a change in the
form of the offering of Bonds) shall not
require the consent or approval of the
Company's Management Board,;

conclude and execute the Programme
Agreement between, among others, the
Company as the issuer, the Shareholder
as a guarantor, Bank Polski Kasa Opieki
Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
BNP Paribas Bank Polska Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, mBank
Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
Powszechna Kasa Oszczednoéci Bank
Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, Trigon Dom Maklerski
Spélka Akcyjna and Trigon Investment
Banking spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig & Wspdlnicy spétka
komandytowa as co-managers of the
Program, or with other entities acting in
any character;

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




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

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

(f) udzielania dalszych petnomocnictw do
dokonywania wymaganych czynnos$ci w
zwigzku z ustanowieniem Programu oraz
emisjg Obligacji, ich dematerializacja,
dopuszczeniem | wprowadzeniem do
obrotu i notowaniem na Catalyst.

§4

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

§5

Uchwata wchodzi w 2ycie z dniem podjecia z
zastrzezeniem, ze ustanowienie Programu
nastgpi pod warunkiem i po podjeciu przez
Wspblnika uchwaly w sprawie ustanowienia
Programu przez Spoélke.

Podpisy na nastepnych stronach:

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

(d)

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

(e)

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

§4

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

§5

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

Sighature pages follow:
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UCHWALA RADY NADZORCZEJ
GHELAMCO INVEST
SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 2 LUTEGO 2021 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na ustanowienie
programu emisji obligacji i wyrazenia zgody na
zaciaganie przez Spolke zobowigzan z tytulu
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem
programu  oraz  ofertami  publicznymi i
niepublicznymi obligacii.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. Z
sledzibg w Warszawie, spotki wpisanej do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spétka’)
dzialajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spolek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spéiki  postanawia  wyrazi¢ zgodg na
ustanowienie IX program emisji obligacji
(,Program’) zabezpieczonych porgczeniem
udzielonym przez Granbero Holdings Limited z
siedzibg na Cyprze (,Wspolnik’) (lub inny
podmiot z grupy kapitatowej Spolki z siedziba w
kraju, w ktérym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaplaty, na rzecz ktorego
zostang skutecznie  przeniesione  aktywa
Wspélnika o wartoéci stanowigcej co najmniej
90% facznej wartosci aktywow Wspdlnika), w
ramach ktérego Spélka moze dokonywad
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej
facznej wartosci nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacji w
wysokoéci 400.000.000 PLN (czterysta milionow
ztotych) w danym czasie (,Obligacje”), na
warunkach okreslonych w §2 ponizej oraz
wyraza zgode, na zaciaganie przez Spolkg
zohowigzan z tytulu Obligacji oraz zwigzanych z
ustanowieniem  Programu  oraz  ofertami
publicznymi i niepublicznymi Obligacji.

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 2020 r, poz. 1208)
(,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 wyjatek od obowiazku sporzgdzenia
prospektu przewidziany w Rozporzgdzeniu

1

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

OF 2 FEBRUARY 2021

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

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, XlI
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the “Company"),
acting pursuant to Art, 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will establish
IX bond issue programme (the "Programme”)
secured by a suretyship granted by Granbero
Holdings Limited with its registered seat in
Cyprus (the "Shareholder”) (with its registered
office in lhe country where the European
Payment Order procedure is recognized and
effective to which the Shareholder’s assets with
a value of at least 90% of the total value of
Shareholder's assets will be effectively
transferred), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 400,000,000 (four
hundred million ztotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (‘the
"Bonds”), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company's incurring obligations under the Bonds
and obligations connected with the establishment
of the Program and public and non-public
offerings of the Bonds.

The bonds within the Programme shall be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journal of laws of 2020, item 1208), (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 fo the obligation
to prepare a prospectus provided for in the
Regulation (EU) 2017/1129 of the European



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 papleréw wartosciowych lub

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

Szczegblowe warunki emisji poszczegdinych
serii Obligacji emitowanych w ramach Programu
(Warunki Emisji") zostang ustalone w
odrebnych uchwatach Zarzadu Spoki.

Kwota Programu moze ulec zwigkszeniu, a okres
trwania Programu wydtuzeniu w drodze odrgbnej
uchwaly organéw Spolki oraz stosownego
aneksu do umowy programows.

§2

Obligacje bedg emitowane na nastgpujacych
warunkach:

(a) Obligacje bedg emitowane na podstawie
Ustawy o Obligacjach;

Obligacie nie begdg mialy formy
dokumentu. Obligacje mogg, stosownie
do Warunkdw Emisji danej serii Obligacii,
zostaé zarejestrowane w pierwszej
kolejnoéci w ewidencji prowadzone] przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 ust. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (tj Dz.U. z
2020 r. poz. 89), a hastgpnie w
depozycie  papierow  wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieréow Wartosciowych 8.A., albo
zarejestrowane od razu w depozycie
papieréw wartoéciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.;

(b)

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

(c)

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 being Issued within the
Programme (‘Terms and Conditions”) shall be
determined by separate resolutions of the
Company’s Management Board.

The amount of the Programme may be increased
and the term of the Programme may be extended
by way of a separate resolution of the Company’s
governing bodies and the relevant annex to the
Programme Agreement.

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

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

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 2020, item 89), and
then they will subsequently be registered
in the securities deposit operated by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.), or they will be
registered directly in the securities
deposit operated by the National
Depository of  Securities  (Krajowy
Depozyt Papierow Warto$ciowych S.A.);

(b)

the Bonds may be introduced to an
alternative trade system Catalyst
("Catalyst’) operated by the Warsaw
Stock Exchange (Gielda 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;

(c)




(d)

()

()

(9)

(h)

(i)

1)

Obligacie bgda emitowane W ramach
Programu, w okresie rozpoczynajgcym
sie od dnia zawarcia  uUmowy
programowej, przez okres 3 (trzech) lat.
Powyzsze nie oznacza zZobowigzania
Spolki do przeprowadzenia emisji
Obligacji w tym okresie;

swiadczenia Spolki z tytulu Obligacji bgdg
mialy charakter wytgcznie pienigzny i
beda polegaé na zaplacie wartosci
nominainej oraz  oprocentowania.
Szczegolowy opis $wiadczeri z tytulu
Obligacii, ze wskazaniem w
szczegblnosci wysokosci tych éwiadczen
lub sposobu ich ustalania, terminow,
sposobow | miejsc ich spetniania, bedzie
zawarty w Warunkach Emisji danej seril
Obligadiji;

Obligacje bedg oprocentowane wediug
statej lub zmiennej stopy procentowe;.
Sposoéb naliczania oprocentowania, date,
od ktorej nalicza sig oprocentowanie,
wysokosé oprocentowania, terminy jego
wyptaty i miejsce platnosci beda
okreslone w Warunkach Emisji danej serii
Obligaciji;

dzier emisji danej serii Obligacji bgdzie
okreslony w sposéb wskazany W
Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

Obligacje mogg by¢ emitowane z
terminem wykupu nie diuzszym niz 10
(dziesig¢) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu bedg okreslone W
Warunkach Emisji danej serii Obligacii.
Warunki Emisji danej serii Obligacji moga
przewidywaé  wczesnigjszy wykup
Obligacji na zgdanie Spéiki lub na
zadanie obligatariusza;

Obligacje beda zabezpieczone
poreczeniem lub porgczeniami
udzielonymi przez Wspblnika lub inny
podmiot z grupy kapitatowej Spotki, na
rzecz ktérego w przysztosci zostang
skutecznie przeniesione aktywa
Wspélnika;

nie okrela sig minimalnej liczby
Obligacji, ktérych subskrybowanie jest
wymagane do dojécia emisji do skutku.

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

)

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

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

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

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

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

the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company's group
to which the Shareholder's assets will be
effectively transferred in the future;

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




§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spotki do
dokonywania wszelkich czynnoéci prawnych lub
czynno$ci faktycznych, jakie mogg okazaé sie
konieczne Iub wskazane w celu zawarcia waznej
i skutecznej dokumentacji zwigzanej z
Programem na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwaig.

§4

W  przypadku jakichkolwiek  rozbieznosci
pomiedzy polskg a angielskg wersjg jezykowg
niniejszej uchwaly wigzaca begdzie wersja polska.

§5

Uchwalta wchodzi w zycie z dniem podjgcia z
zastrzezeniem, 2ze ustanowienie Programu
nastapi pod warunkiem i po podjeciu przez
Wspdlnika uchwaly w sprawie ustanowienia
Programu przez Spétke.

Podpisy ha 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
valid and effective documentation of the
Programme on the terms and conditions
compliant with this resolution.

§4

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

§5

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

Signature pages follow:
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UCHWAL A RADY NADZORCZEJ
GHELAMCO INVEST
SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

ZDNIA 2 LUTEGO 2021 r.

W sprawie: wyrazenia zgody na ustanowienie
programu emisji obligacji i wyrazenia zgody na
zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytulu
obligacji oraz zwiazanych z ustanowieniem
programu  oraz  ofertami  publicznymi i
niepublicznymi obligacii.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. Z 0.0. Z
siedzibg w Warszawie, spéiki wpisanej do
rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XlI Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spotka”)
dzialajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spoélek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy

Spotki  postanawia  wyrazi¢ zgode na
ustanowienie IX program emisji obligacii
(,Program”) zabezpieczonych poreczeniem

udzielonym przez Granbero Holdings Limited z
siedzibg na Cyprze (,Wspélnik') (lub inny
podmiot z grupy kapitatowej Spétki z siedzibg w
kraju, w ktérym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zapfaty, na rzecz ktérego
zostang skutecznie przeniesione aktywa
Wspdlnika o wartoéci stanowigcej co najmniej
90% tacznej wartosci aktywéw Wspdinika), w
ramach ktéorego Spoétka moze dokonywaé
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej
tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacji w
wysokosci 400.000.000 PLN (czterysta milionow
zlotych) w danym czasie (,Obligacje”), na
warunkach okreslonych w §2 ponizej oraz
wyraza zgode, na zacigganie przez Spolke
zobowigzan z tytutu Obligaciji oraz zwigzanych z
ustanowieniem  Programu oraz  ofertami
publicznymi i niepublicznymi Obligacji.

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 2020 r., poz. 1208)
(.Ustawa o Obligacjach”)) lub publicznie. Kazda
ofeta publiczna Obligacji emitowanych w
ramach Programu w trybie art. 33 ust. 1 Ustawy
o Obligacjach przeprowadzana bedzie w oparciu
o stosowny wyjatek od chowigzku sporzgdzenia
prospektu przewidziany w Rozporzgdzeniu

RESOLUTION OF THE SUPERVISORY |
BOARD OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 2 FEBRUARY 2021

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

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, Xl
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the “Company"),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will establish
IX bond issue programme (the “Programme”)
secured by a suretyship granted by Granbero
Holdings Limited with its registered seat in
Cyprus (the "Shareholder”) (with its registered
office in the country where the European
Payment Order procedure is recognized and
effective to which the Shareholder's assets with
a value of at least 90% of the total value of
Shareholder's assets will be effectively
transferred), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 400,000,000 (four
hundred million ziotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (‘the
“Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company's incurring obligations under the Bonds
and obligations connected with the establishment _
of the Program and public and non-public ("/)/
offerings of the Bonds. |
The bonds within the Programme shall be issued

within a non-public (pursuant to Article 33 item 2

of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journal of laws of 2020, item 1208), (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




Parlamentu  Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma byc publikowany w zwigzku
z ofertg publiczng papierow wartosciowych tub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym  oraz  uchylenia  dyrektywy
2003/7T1/WE.

Szczegtélowe warunki emisji poszczegdlnych
serii Obligacji emitowanych w ramach Programu
(\Warunki Emisji") zostang ustalone w
odrebnych uchwatach Zarzadu Spétki.

Kwota Programu moze ulec zwiekszeniu, a okres
trwania Programu wydtuzeniu w drodze odrebnej
uchwaly organéw Spotki oraz stosownego
aneksu do umowy programowsj.

§2

Obligacje bedg emitowane na nastepujgcych
warunkach:

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

dokumentu. Obligacje moga, stosownie
do Warunkéw Emisji danej serii Obligagii,
zosta¢ zarejestrowane w pierwszej
kolejnosci w ewidencji prowadzonej przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 ust. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. z
2020 r. poz. 89), a nastepnie w
depozycie  papieréw  wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieréow Wartosciowych S.A., albo
zarejestrowane od razu w depozycie
papieréw wartoSciowych prowadzonym
przez Krajowy -Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A,;

Obligacje moga zosta¢ wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst
(,Catalyst"), prowadzonego przez Gielde
Papierow Warlosciowych w Warszawie
S.A., jezeli taki ochowigzek bedzie wynikat
z Warunkéw Emisji danej serii Obligacji;

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

The amount of the Programme may be increased
and the term of the Programme may be extended
by way of a separate resolution of the Company's
governing bodies and the relevant annex to the
Programme Agreement.

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

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

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 2020, item 89), and
then they will subsequently be registered
in the securities deposit operated by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papleréw
Wartoéciowych S.A.), or they will be
registered directly in the securities
deposit operated by the National
Depository of Securities (Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.);

(b)

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

Bonds of a particular series;



(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(i)

i)

Obligacje bgda emitowane w ramach (d)

Programu, w okresie rozpoczynajacym
sig  od dnia zawarcia umowy
programowej, przez okres 3 (trzech) lat.
Powyzsze nie oznacza zobowigzania
Spolki  do  przeprowadzenia emis;ji
Obligacji w tym okresie;

swiadczenia Spétki z tytutu Obligacji bedg
mialy charakter wylgcznie pienigzny i
bedg polegaé na zaplacie wartosci
nominalnej oraz oprocentowania.
Szczegblowy opis éwiadczen z tytutu
Obligacji, ze wskazaniem w
szczegolnosci wysokosci tych éwiadczen
lub sposobu ich ustalania, terminéw,
sposobow i miejsc ich spetniania, bedzie
zawarty w Warunkach Emisji danej serii
Obligaciji;

Obligacje bedg oprocentowane wediug
state] lub zmiennej stopy procentowe;.
Sposdh naliczania oprocentowania, date,
od ktérej nalicza sie oprocentowanie,
wysokas¢ oprocentowania, terminy jego
wyptaty i miejsce platnosci bedg
okreslone w Warunkach Emisji danej serii
Obligacii;

dzier emisji danej serii Obligacji bedzie
okreslony w sposéb wskazany w
Warunkach Emisji danej seril Obligacii:

Obligacie mogg byé emitowane z
terminem wykupu nie diuzszym niz 10
(dziesigc) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu bedg okreslone w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii.
Warunki Emisji danej serii Obligacji mogg
przewidywa¢  wczesniejszy  wykup
Obligacji na zadanie Spélki Ilub na
zgdanie obligatariusza;

Obligacje bedg zabezpieczone
porgczeniem lub poreczeniami
udzielonymi przez Wspdlnika Ilub inny
podmiot z grupy kapitatowej Spétki, na
fzecz ktérego w przysziosci zostang

skutecznie przeniesione aktywa
Wspélnika;
nie okresla sig minimalnej liczby

Obligacji, ktérych subskrybowanie jest
wymagane do doj$cia emisji do skutku.

()

(9)

(h)

(i)

(i)

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

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

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

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

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

the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company's group
to which the Shareholder's assets will be
effectively transferred in the future;

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




§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spdtki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych lub
czynnoéci faktycznych, jakie moga okazaé si¢
konieczne lub wskazane w celu zawarcia waznej
i skutecznej dokumentacji zwigzangj z
Programem na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwala.

§4

W  przypadku jakichkolwiek  rozbieznosci
pomiedzy polskg a angielskg wersjg jezykowq
niniejszej uchwaty wigzgca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia z
zastrzezeniem, e ustanowienie Programu
nastapi pod warunkiem i po podjgciu przez
Wspélnika uchwaty w sprawie ustanowienia
Programu przez Spétke.

Podpisy na nastepnych stronach:

§3

The Supervisory Board authorizes the
Management Board of the Company to perform
all legal andfor factual actions that may be
necessary or desirable in order to execute the
valid and effective documentation of the
Programme on the terms and conditions
compliant with thie 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 provided that the establishment of
the Programme shall be conditional upon and
shall take place only after the adoption by the
Shareholder of a resolution on the establishment
of the Programme by the Company.

Signature pages follow:

X
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Frixos Savvides
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UCHWALA RADY NADZORCZE,
GHELAMCO INVEST
SPOLKA 2 OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSC!A
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

ZDNIA 2 LUTEGO 2021 .
W sprawie: wyrazenia Zgody na ustanowienie

programu emisjj obligacji i wyrazenia Zgody na
zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytulu
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem
Programu oraz ofertami publicznymi j
niepublicznymi obligacii,

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest Sp. z 0.0. 2z
siedzibg w Warszawie, spolki wpisanej do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dia m.st. Warszawy w Warszawie, X|| Wydziat

W kraju, w ktérym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaptaty, na rzecz ktdrego
zostang skutecznie przeniesione aktywa
Wspdinika o wartosei stanowigcej co najmniej
90% fgcznej wartoscei aktywodw Wspdlnika), w
ramach ktérego Spétka moze dokonywaé
wielokrothych emisji obligacji do Mmaksymalnej
lacznej wartosei nominainej wyemitowanych w
ramach Programy i niewykupionych obligacji w
wysokosci 400.000.000 PLN (czterysta
milionéow ztotych) w danym czasie
(.Obligacje”), na warunkach okreslonych w §2
ponizej oraz wyraza zgode, na zacigganie
Przez Spétke zobowigzar z tytulu Obligacii
oraz zwigzanych z ustanowieniem Programu
oraz ofertami publicznymi i niepublicznymi
Obligaciji.

Z OGRANICZONA ODPOWIEDZ!ALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFIGE IN
WARSAW

OF 2 FEBRUARY 2021

On: consent to establish the bond issue
Programme and to consent to the Company’s
Incurring obligations under the bonds and
obligations connected with the establishment of
the program and the public and non-public
offerings of the honds.

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o,
0., a company with jts 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, XII
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

ji 5 of the Company's Articles of Association,

resolves to give its consent that the Company
will establish I1X hond issue programme (the
"Programme") secured by a suretyship
granted by Granbero Holdings Limited with its
registered seat in Cyprus (the “Shareholder")
(with its registered office in the country where
the European Payment Order procedure s

90% of the total value of Shareholder's assets
will be effectively transferred), under which the
Company may repeatedly issue bonds up to
the maximum aggregate amount of PLN
400,000,000 (four hundred million zlotys) for all
bonds issued under the Programme and not
redeemed (“the ‘Bonds”), pursuant to the
terms and conditions set out in §2 below and
consents to the Company's incurring

connected with the establishment of the
Program and public and non-public offerings of
the Bonds,




Obligacje emitowane w ramach Programu The bonds within the Programme shall be
bedg oferowane niepublicznie (na podstawie .issued within a non-public (pursuant to Article
art. 33 pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 20151, 33 item 2 of the Act on Bonds dated 15
0 obligacjiach (Dz.U. 2z 2020 r., poz. 1208) January 2015 (Journal of laws of 2020, item
(,Ustawa o Obligacjach”)) |ub publicznie. 1208), (the “Act on Bonds")) or public offering,
Kazda oferta publiczna Obligacji emitowanych Each public offering within the Programme in
W ramach Programu w trybie arl. 33 ust. 1 accordance with Article 33 item 1 of the Act on
Ustawy o Obligacjach Przeprowadzana bedzie Bonds will be carried out pursuant to a relevant
W oparciu o stosowny wyjatek od obowigzku exception to the obligation to prepare a
Sporzgdzenia prospektu przewidziany w prospectus provided for in the Regulation (EU)
Rozporzadzeniu Parlamenty Europejskiego i 2017/1129 of the European Parliament and of
Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwea 2017 the Council of 14 June 2017 on the prospectus
. W sprawie prospektu, ktéry ma byé to be published when securities are offered to
publikowany w zwigzku z ofertg publiczng the public or admitted to trading on a regulated
papieréw wartociowych Iub dopuszczeniem market, and repealing Directive 2003/71/EC.
ich do obrotu na rynku regulowanym oraz

uchylenia dyrektywy 2003/71/WE.

Szczegblowe warunki emisji poszczegodinych The detailed conditions of an offering of each

serii Obligacji emitowanych w ramach series of Bonds being issued within the

Programu (,Warunki Emisji") zostang ustalone Programme (“Terms and Conditions") shall

w odrebnych uchwatach Zarzadu Spotki. be determined by separate resolutions of the
Company's Management Board.

Kwota Programu moze ulec zwigkszeniu, a The amount of the Programme may be
okres trwania Programu wydiuzeniu w drodze increased and the term of the Programme may
odrebnej uchwaly organéw Spotki oraz be extended by way of a separate resolution of
stosownego aneksu do umowy programowej.  the Company’s governing bodies and the
relevant annex to the Programme Agreement.

Obligacje bedq emitowane na nastepujacych The Bonds will be issued on the following

warunkach: conditions:

(a) Obligacje bedg emitowane na (a) the Bonds will be issued on the basis of
podstawie Ustawy o Obligacjach; the Act on Bonds:

(b)  Obligacje nie bedg miaty formy (b) the Bonds will not be in the form of
dokumentu. Obligacje mogsg, stosownie documents. The Bonds may, pursuant
do Warunkow Emisji danej serii to the Terms and Conditions of the
Obligacji, zostaé zarejestrowane w issuance of Bonds of a particular series,
pierwszej kolejnosci w ewidencji be registered first in the records kept by
prowadzonej przez agenta emisji the issue agent in accordance with art.
zgodnie z art. 7 ust. 7a ustawy z dnia 7 section 7a of the Act of 29 July 2005
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami on trading in financial instruments (i.e.
finansowymi (1j. Dz.U. z 2020 r. poz. Journal of Laws of 2020, item 89), and
89), a nastepnie w depozycie papierdéw then they will subsequently be
wartosciowych prowadzonym przez registered in the securities deposit
Krajowy Depozyt Pa pieréw operated by the National Depository for
Wartosciowych S. A, , albo Securities (Krajowy Depozyl Papieréw
zarejestrowane od razu w depozycie Wartosciowych S.A), or they will be
papieréw wartosciowych prowadzonym registered direclly in the securities
przez Krajowy Depozyt Papierow deposit operated by the National
Wartosciowych S.A.: Depository of Securities (Krajowy

Depozyt Papierow Wartosciowych
SA);




(c)

(d)

(e)

T

(f)

(9)

(h)

(i)

Obligacje mogg zosta¢ wprowadzone (c)

do alternatywnego systemu obroty
Catalyst (,Catalyst"), prowadzonego
przez Gielde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A., jezeli taki obowigzek
bedzie wynikal z Warunkéw Emis;ji
danej serii Obligaciji;

Obligacie bedg emitowane W ramach
Programu, w okresie rozpoczynajacym
sig od dnia zawarcia umowy
Programowej, przez okres 3 (trzech) lat.
Powyzsze nie oznacza zobowigzania
Spétki do Przeprowadzenia emisjj
Obligacji w tym okresje;

Swiadczenia Spolki z tytutu  Obligacji
bedq mialy charakter wytacznie
pieniezny i beda polega¢ na zaplacie
wartosci nominalnej oraz
oprocentowania. Szczegbtowy opis
$wiadczen z tytutu Obligacji, ze
wskazaniem w Szczegdlnosci
wysokosci tych éwiadezeri lub sposobu
ich ustalania, terminéw, sposobéw i
miejsc ich spehiania, bedzie Zawarty w
Warunkach Emisji danej serii Obligacji:

Obligacje bedg oprocentowane wediug
statej lub zmiennej stopy procentows;.
Sposéb naliczania oprocentowania,
date, od ktérej nalicza sie
oprocentowanie, wysokoéé
oprocentowania, terminy jego wyplaty i
miejsce platnosei bedg okreslone w
Warunkach Emisiji danej serii Obligacj;

dzieri emisji danej serii Obligacji bedzie
Okreslony w sposéb wskazany w
Warunkach Emisijj danej serii Obligacji;

Obligacje mogg byé emitowane z
terminem wykupu nie diuzszym niz 10
(dziesigé) lat od daty emisji. Termin
oraz zasady wykupu bedg okreslone w
Warunkach Emisii danej serii Obligacji.
Warunki  Emisji danej serii Obligaciji
mogg przewidywad wezesniejszy wykup
Obligacji na zadanie Spolki lub na
zgdanie obligatariusza;

Obligacje bedg zabezpieczone
poreczeniem |ub poreczeniami
udzielonymi przez Wspdlnika lub inny
podmiot z grupy kapitalowej Spéiki, na
rzecz ktérego w przyszioéci zostang
skutecznie przeniesione aktywa
Wspdinika;

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(i)

the Bonds may be introduced to an
alternative trade system Catalyst
(“‘Catalyst') operated by the Warsaw
Stock Exchange (Gielda Papieréw
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, within 3
(three) years. This does not oblige the
Company to issue Bonds during this
time period;

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

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

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

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

the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company's
group to which the Shareholder's
assets will be effectively transferred in
the future;




{i) nie okresla si¢ minimalne; liczby
Obligacii, ktorych subskrybowanie jest
wymagane do dojscia emisji do skutku.

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spotki do
dokonywania wszelkich czynnosci  prawnych
lub czynnosci faktycznych, jakie moga okazaé
si¢_konieczne lub wskazane w celu zawarcia
waznej i skutecznej dokumentagji zwigzanej z
Programem na warunkach zgodnych z
niniejszg uchwalg,

W przypadku jakichkolwiek rozhieznosci
pomigdzy polskg a angielskg wersjg jezykowa
niniejszej uchwaly wigzgca bedzie wersja
polska.

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia z
zastrzezeniem, ze ustanowienie Programu
nastgpi pod warunkiem i Po podjeciu przez
Wspdlnika uchwaly w sprawie ustanowienia
Programu przez Spéike.

Podpisy na nastepnych stronach:

) there is no specified minimum number

of Bonds that must be subscribed in
order for the issue to be successful,

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

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

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

establishment of the Programme by the_;’)

Company,

Signature pages follow:

/

/




Strona padpisowa: Signature page:

Jaroslaw Myjak
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UCHWALA RADY NADZORCZEJ
GHELAMCO INVEST
SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA
Z SIEDZIBA W WARSZAWIE

Z DNIA 2 LUTEGO 2021 .

w sprawie: wyrazenia zgody na uslanowienie
programu emisji obligacji i wyrazenia zgody na
zacigganie przez Spoike zobowigzan z tytulu
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem

programu  oraz  ofertami publicznymi i
niepublicznymi obligacii.
§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. Z
siedzibg w Warszawie, spolki wpisanej do
rejestru przedsighiorcow  Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XI| Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spotka")
dzialajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spolek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy

Spotki  postanawia  wyrazié zgode na
ustanowienie IX program emisji obligacji
(,Program”) zabezpieczonych porgczeniem

udzielonym przez Granbero Holdings Limited z
siedziba na Cyprze (,Wspdlnik’) (lub inny
podmiot z grupy kapitalowe] Spotki z siedzibg w
kraju, w kiérym uznawany f wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaplaty, na rzecz ktorego
zostang  skutecznie przeniesione  akiywa
Wspdlnika o wartosci stanowigcej co najmnigj
90% lacznej wartosci aktywow Wspdlnika), w
ramach kitorego Spélka moze dokonywaé
wielokrotnych emisji obligacji do maksymalnej
lacznej wartoscl nominalnej wyemitowanych w
ramach Programu i niewykupionych obligacji w
wysokosci 400.000.000 PLN (czterysta milionow
ztotych) w danym czasie (,Obligacje”), na
warunkach okreglonych w §2 ponizej oraz
wyraza zgode, na zacigganie przez Spotke
zobowigzan z tytutu Obligacji oraz zwigzanych z
ustanowieniem  Programu oraz  ofertami
publicznymi i niepublicznymi Obligacii.

Obligacje emitowane w ramach Programu bedg
oferowane niepublicznie (na podstawie art. 33
pkt 2 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 1. 0
obligacjach (Dz.U. z 2020 r, poz. 1208)
(,Ustawa o Obligacjach")) lub publicznie. Kazda
oferta publiczna Obligacii emitowanych w
ramach Programu w trybie art. 33 ust. 1 Ustawy
o Obligacjach przeprowadzana bedzie w oparciu
o stosowny wyjatek od obowigzku sporzgdzenia
prospektu przewidziany W Rozporzadzeniu

RESOLUTION OF THE SUPERVISORY
BOARD OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
7 OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA
WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW

OF 2 FEBRUARY 2021

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

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z 0.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, Xl
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the “‘Company”),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Atticles of Association, resolves to
give its consent that the Company will establish
IX bond issue programme (the "Programme”)
secured by a suretyship granted by Granbero
Holdings Limited with its registered seat in
Cyprus (the “Shareholder”) (with its registered
office in the country where the European
Payment Order procedure is recognized and
effective to which the Shareholder’s assets with
a value of at least 90% of the total value of
Shareholder's assets will be effectively
transferred), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 400,000,000 (four
hundred million ztotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (‘the
“Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents fto the
Company's incurring obligations under the Bonds
and obligations connected with the gstablishment
of the Program and public and non-public
offerings of the Bonds.

The bonds within the Programme shall be issued
within a non-public (pursuant to Article 33 item 2
of the Act on Bonds dated 15 January 2015
(Journal of laws of 2020, item 1208), (the “Act on
Bonds")) or public offering. Each public offering
wilhin the Programme in accordance with Arficle
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



Parlamentu  Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie
prospektu, ktéry ma byé publikowany w zwigzku
z ofertg publiczng papierow warto$ciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz  uchylenia  dyrektywy
2003/71/WE.

Szczegbtowe warunki emisji  poszczegdinych
serii Obligacji emitowanych w ramach Programu
(-Warunki Emisji") zostang ustalone w
odrebnych uchwatach Zarzgdu Spaétki.

Kwota Programu moze ulec zwigkszeniu, a okres
trwania Programu wydiuZzeniu w drodze odrgbnej
uchwaly organdw Spélki oraz stosownego
aneksu do umowy programowe;j.

§2

Obligacje bedg emitowane na nastgpujacych
warunkach:

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

dokumentu. Obligacie moga, stosownie
do Warunkéw Emisji danej serii Obligacji,
zostaé zarejestrowane w pierwszej
kolejnosci w ewidencji prowadzonej przez
agenta emisji zgodnie z art. 7 ust. 7a
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (tj. Dz.U. z
2020 r. poz. 89), a nastepnie w
depozycie papieréw  wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieréow Wartosciowych S.A., albo
zarejestrowane od razu w depozycie
papierdw wartosciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyt Papieréw
Wartosciowych S.A;

Obligacie moga zostaé wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst
(,Catalyst"), prowadzonego przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A., jezeli taki obowigzek bedzie wynikat
z Warunkow Emisji danej serii Obligacii;

(c)

Parliament and of the Couneil 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 being issued within the
Programme (“Terms and Conditions") shall be
determined by separate resolutions of the
Company’s Management Board.

The amount of the Programme may be increased
and the term of the Programme may be extended
by way of a separate resolution of the Company’s
governing bodies and the relevant annex to the
Programme Agreement.

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

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

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 2020, item 89), and
then they will subsequently be registered
in the securities deposit operated by the
National Depository for Securities
(Krajowy Depozyt Papleréw
Warfosciowych S.A.), or they wilt be
registered directly in the securities
deposit operated by the National
Depository of Securities  (Krajowy
Depozyt Papierow Warto$ciowych S.A.),

(b)

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

(c)



(e)

(f)

{9)

(h)

G

Obligacje bedg emitowane w ramach
Programu, w okresie rozpoczynajgcym
sig  od dnia zawarcia  umowy
programowej, przez okres 3 (trzech) lal,
Powyzsze nie oznacza zobowigzania
Spotki  do przeprowadzenia ~ emisji
Obligaciji w tym okresie,

$wiadczenia Spatki z tytulu Obligacji bedg
mialy charakter wylgcznic pienigzny i
bedg polega¢ na zaptacie wartosci
nominainej oraz oprocentowania.
Szczegdlowy opis Swiadezen z tytulu
Obligacii, ze wskazaniem w
szczegolnosci wysokoscl tych Swiadczen
lub sposobu ich ustalania, terminow,
sposobow i miejsc ich spetniania, bgdzie
zawarty w Warunkach Emisji danej seril
Obligaciji;

Obligacje beda oprocentowane wediug
state] lub zmiennej stopy procentowej.
Sposéb naliczania oprocentowania, date,
od ktérej nalicza sie oprocentowanie,
wysoko$é oprocentowania, terminy jego
wyplaty i miejsce platnosci bedg
okreslone w Warunkach Emisji danej serii
Obligacii;

dzien emisji danej serii Obligacji bgdzie
okreslony w sposob wskazany w
Warunkach Emisji danej serii Obligacii;

Obligacje mogg by¢ emitowane 2z
terminem wykupu nie dluzszym niz 10
(dziesiet) lat od daty emisji. Termin oraz
zasady wykupu bedg okreslone w
Warunkach Emisji danej serii Obligaciji.
Warunki Emisji danej serii Obligacji mogg
przewidywa¢  wczesniejszy wykup
Obligacji na Zadanie Spotki lub na
zadanie obligatariusza;

Obligacje bedag zabezpieczone
poreczeniem lub poreczeniami
udzielonymi przez Wspélnika lub inny
podmiot z grupy kapitatowej Spolki, na
rzecz kidrego w przysziosci zostang

skutecznie przeniesione aktywa
Wspaolnika;
nie okresla si¢ minimalngj liczby

Obligacji, ktorych subskrybowanie jest
wyrmagane do doj$cia emisji do skutku.

(d)

(e)

()

(9)

(h)

(i)

()

the Bonds wil be issued under the
Programme during the period
commencing on the date of conclusion of
the Programme Agreement, 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 particutar
series;

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

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

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

the Bonds will be secured by a surety or
sureties granted by the Shareholder or
another entity from the Company’s group
to which the Shareholder's assets will be
effectively transferred in the fuiure;

there is no specified minimum number of
Bonds that must be subscribed in order

for the issue to be successful,
@(}4\.\'\/



§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spotki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych lub
czynnosci faktycznych, jakie moga okazaé sie
konieczne lub wskazane w celu zawarcia waznej
i skuteczne] dokumentacji zwigzanej =z
Programem na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwata.

§4

W  przypadku jakichkolwiek rozbieznosci
pomigdzy polska a angielskg wersjg jezykowg
niniejszej uchwaly wigzgca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia z
zastrzezeniem, ze ustanowienie Programu
nastgpi pod warunkiem i po podjeciu przez
Wspoinika uchwaly w sprawie ustanowienia
Programu przez Spétke.

Podpisy na nastepnych stronach:

§3

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

§4

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

§5

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

Signature pages follow:
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UCHWALA
ZARZADU

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 19 MAJA 2021 r.

w sprawie: emisji obligacji serii PU3 w ramach
IX programu emisji obligacii

§1

Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy KRS pod
nr 185773 (,Spotka”) dziatajac na podstawie art.
201 §1 Kodeksu Spoétek Handlowych oraz §20
ust. 1 Umowy Spétki:

postanawia o emisji przez Spotke do
80.000 (osiemdziesigt tysiecy) obligacji
na okaziciela serii PU3 (,Obligacje”)
emitowanych w ramach IX programu
emisji obligacji (,Program”), w ramach
ktorego Spotka moze dokonywaé
wielokrotnych ~ emisji  obligacji do
maksymalnej tacznej warto$ci nominalne;
wyemitowanych w ramach Programu i
niewykupionych obligacji w wysokosci
400.000.000 PLN (czterysta milionow
ztotych) w danym czasie i ktéry zostat
ustanowiony przez Spétke na mocy
uchwaty Zarzadu Spétki z dnia 2 lutego
2021 r., uchwaty Rady Nadzorczej Spotki
z dnia 2 lutego 2021 r, i uchwaty jedynego
wspolnika Spofkki, tj. Granbero Holdings
Limited z siedzibg w Limassol (Cypr)
(\Wspdlnik"), z dnia 2 lutego 2021 r.,
oraz

(a)

(b) wyraza zgode na zaciaganie przez Spoétke
zobowigzan z tytutu Obligacji oraz

zwigzanych z ofertg Obligacji.
Warunki emisji Obligacji zostaty okreslone w §2

ponizej oraz w szczegdtowych warunkach emisji
Obligacji (,Warunki Emisji").
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RESOLUTION
OF THE MANAGEMENT BOARD

OF GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF MAY 19, 2021

to: approve the issue of series PU3 bonds under
IX 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, XI| Commercial Division of the National
Court Register under no. 185773 (the
“Company”), acting pursuant to Art. 201 §1 of the
Commercial Companies Code and §20 section 1
of the Company’s Articles of Association:

(a) resolves that the Company will issue up
to 80,000 (eighty thousand) series PU3
bearer bonds (the “Bonds”) issued within
the scope of IX 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 PLN 400,000,000
(four hundred million zlotys) at a given
time, and which programme was
established by the Company based on
the resolution of the Company's
Management Board of February 2, 2021,
the resolution of the Company's
Supervisory Board of February 2, 2021
and resolution of the sole shareholder of
the Company, i.e., Granbero Holdings
Limited with its registered office in
Limassol (Cyprus) (the "Shareholder”) of
February 2, 2021, and

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

(b)

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



§2

§2

Obligacje bedg emitowane na nastepujgcych The Bonds will be issued pursuant to the
following conditions:

warunkach:

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

()

Obligacje beda emitowane na podstawie:
(i) art. 33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach (Dz.U. 2020 poz.
1208) (,Ustawa o Obligacjach”) w ramach
stosownego wyjatku od obowiazku
sporzadzenia prospektu przewidzianego w
art. 1 ust 4 lit a) Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w

sprawie  prospektu, ktory ma byé
publikowany w zwigzku z ofertg publiczng
papieréw wartosciowych lub

dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71/WE (,Rozporzadzenie
Prospektowe”), (i) uchwaly Zarzadu
Spétki z dnia 2 lutego 2021 r., (iii) uchwaty
Rady Nadzorczej Spoétki z dnia 2 lutego
2021 r.,, (iv) uchwaly jedynego wspélnika
Spatki z dnia 2 lutego 2021 r., (v) uchwaty
Rady Nadzorczej Spotki z dnia 19 maja
2021 r. oraz (vi) niniejszej uchwaty Zarzadu
Spotki i oferowane  wylgcznie  do
inwestoréw kwalifikowanych w rozumieniu
Rozporzgdzenia Prospektowego;

Spoétka wyemituje maksymalnie do 80.000
(osiemdziesiat  tysiecy) Obligacji, o
wartoéci nominalnej 1.000 PLN (tysigc
zlotych) kazda i o facznej maksymalne;
wartosci nominalnej do 80.000.000 PLN
(osiemdziesigt milionéw ztotych);

cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
wynosi¢ 1002,95 PLN (tysiac dwa ziote
95/100);

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

dniem emisji Obligacji bedzie 8 czerwca
2021 r. lub dzien przypadajgcy okoto tej
daty;

terminem wykupu Obligacji bedzie 16
grudnia 2024 r. (z zastrzezeniem
mozliwoéci wczesniejszego wykupu na
zasadach okreslonych w Warunkach
Emis;ji);

EMEA 132075658 v2

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

the Bonds will be issued under (i) Article 33,
item 1 of the Act on Bonds dated January
15, 2015 (Journal of Laws of 2020 item
1208), (the “Act on Bonds”) based on the
relevant exemption from obligation to draw
up prospectus provided for in art. 1 sec. 4
point a) of the Regulation (EU) 2017/1129
of the European Parliament and of the
Council of 14 June 2017 on the prospectus
to be published when securities are offered
to the public or admitted to trading on a
regulated market, and repealing Directive
2003/71/EC, ("Prospectus Regulation”)
(i) the resolution of the Company's
Management Board of February 2, 2021,
(i) the resolution of the Company's
Supervisory Board of February 2, 2021, (iv)
the resolution of the Company's sole
shareholder of February 2, 2021, (v) the
resolution of the Company's Supervisory
Board of May 19, 2021, and (vi) this
resolution of the Company's Management
Board and offered only to qualified
investors within the meaning of the
Prospectus Regulation;

the Company shall issue up to 80.000
(eighty thousand) Bonds, with a nominal
value PLN 1,000 (one thousand zlotys)
each, and a maximum total nominal value
of up to PLN 80,000,000 (eighty million
zlotys);

the issue price of each Bond will be equal
to PLN 1002.95 (one thousand two zlotys
95/100);

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 June 8, 2021, or a day near that date;

the date for the repurchase of the Bonds
will be December 16, 2024 (but it will be
possible to repurchase them early under
the principles specified in the Issue Terms
and Conditions);

|
|
|
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Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie papieréw  warto$ciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A.  oraz
wprowadzone do alternatywnego systemu
obrotu Catalyst prowadzonego przez
Cietde Papieréow Wartosciowych w
Warszawie S.A;

(9)

(h) Swiadczenia Spotki z tytutu Obligacji beda
miaty charakter wytgcznie pieniezny i beda
polega¢ na zaptacie wartosci nominalnej
oraz oprocentowania, przy czym Obligacje
bedg oprocentowane wedtug zmiennej
stopy procentowej, przy czym stopa
bazowa bedzie WIBOR dla 6-miesiecznych
depozytéw, ktéra zostanie powiekszona o

marze wynoszgca 5%;

(i) Obligacje bedg zabezpieczone
porgczeniem udzielonym przez Wspélnika
(lub inny podmiot, na ktérego w przysziosci
zostang skutecznie przeniesione aktywa
Spotki na zasadach okreslonych w
Warunkach Emisji);

(i) Obligacje bedg oznaczone numerem serii
PU3 wskazanym w Warunkach Emisji; oraz

(k) Obligacie  zostanag zapisane pod
istniejgcym kodem ISIN: PLGHLMC00529,
i bedg dawaty ich posiadaczom takie same
prawa jak obligacje Spotki uprzednio
zarejestrowane pod tym kodem (i
obligacje oznaczone numerem serii PU1 i

PU2).
§3

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

§4

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

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

(9)

the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary and
will involve the payment of the nominal
value and interest, with the Bonds bearing
interest at a variable rate and the base rate
being the WIBOR for 6-month deposits,
which will be increased by the margin equal
to 5%;

(h)

(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);

() the Bonds will be labelled with the series
PU3 indicated in the Issue Terms and
Conditions; and

The Bonds will be registered under already
existing ISIN code: PLGHLMC00529, and
shall grant its owners with the same rights
as bonds already issued by the Company
and register under this ISIN number (i.e.
PU1 and PU2 bonds).

(k)

§3

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

§4

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

Signature pages follow:
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UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 19 MAJA 2021 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na emisje przez
Spolke obligacji serii PU3 w ramach X programu
emisji obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
sledzibg w Warszawie, spolki wpisanej do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spétka")
dziatajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spolek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spolki postanawia wyrazic¢ zgode na emisje
przez Spoltke obligacji serii PU3 o {gcznej
maksymalnej wartosci nominalnej do 80.000.000
PLN (osiemdziesigt milionéw ztotych) w ramach
IX programu  emisji  obligacji (,Program")
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (,Wspdlnik”) (lub inny podmiot, na
ktorego w przysziosci zostang skutecznie
przeniesione aktywa Spotki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji), w ramach
ktérego Spotka moze dokonywaé wielokrotnych
emisji obligacji do maksymalnej tgcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligacji w wysokosci
400.000.000 PLN (czterysta miliondw ziotych) w
danym czasie (,Obligacje”), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spoétke zobowigzan z tytulu
Obligacji.

Obligacje bedg emitowane na podstawie: (i) art.
33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. 2020 poz. 1208) (,Ustawa o
Obligacjach”) w ramach wyjatku od obowigzku
sporzgdzenia prospektu o ktérym mowa w art. 1
ust. 4 lit. a) Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14
czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma
by¢ publikowany w zwigzku z oferta publiczng
papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich
do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia

RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF MAY 19, 2021

on: consent to the Company's issuance of the
series PU3 bonds under [Xbond issue
programme.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, Xl
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the “Company"),
acting pursuant {o 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 PU3 bonds with a maximum total nominal
value of up to PLN 80,000,000 (eighty million
ztotys) within IX bond issue programme (the
“Programme”) secured by a suretyship provided
by Granbero Holdings Limited with its registered
seat in Cyprus (the “Shareholder”) (or another
entity to which the Company's assets will be
effectively transferred in the future under the
principles specified in the Issue Terms and
Conditions), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 400,000,000 (four
hundred million ztotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (the
“Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company's incurring obligations under the
Bonds.

the Bonds will be issued under (i) Article 33, item
1 of the Act on Bonds dated January 15, 2015
(Journal of Laws of 2020 item 1208), (the “Act on
Bonds") based on exemption from obligation to
draw up prospectus referred to in art. 1 sec. 4
point a) of the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of 14
June 2017 on the prospectus to be published
when securities are offered to the public or
admitted to trading on a regulated market, and
repealing Directive 2003/71/EC (the
“Prospectus Regulation”).

A€

t



dyrektywy  2003/71/WE
Prospektowe”).

(,Rozporzadzenie

Szczegotowe  warunki  emisji  Obligacji
emitowanych w ramach Programu (,Warunki
Emisji") zostang ustalone w odrgbnej uchwale
Zarzgdu Spolki.

§2

Obligacje bedg emitowane na nastepujgcych
warunkach:

(a) Obligacje bedg emitowane na podstawie:
(i) art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach w
ramach  stosownego  wyjatku  od
obowigzku  sporzadzenia  prospektu
przewidzianego w art. 1 ust 4 [it. a)
Rozporzgdzenia Prospektowego, (i)
uchwaty Zarzadu Spotki z dnia 2 lutego
2021 r., (iii) uchwaly Rady Nadzorczej
Spotki z dnia 2 lutego 2021 r., (iv) uchwaty
jedynego wspdlnika Spdlki z dnia 2 lutego
2021 r., (v) niniejszej uchwaly Rady
Nadzorcze] Spélki; oraz (vi) uchwaly
Zarzgdu Spotki z dnia 19 maja 2021 r. i

oferowane wylgcznie do inwestordw
kwalifikowanych w rozumieniu
Rozporzadzenia Prospektowego

bedacych dealerami posredniczacymi
przy ofercie Obligacji lub inwestorami
kwalifikowanymi, dla ktérych dealer
swiadczy usluge zarzadzania portfelem
instrumentow finansowych | w ramach tej
ustugi;

(b) Spotka  wyemituje  maksymalnie do
80.000 (osiemdziesigt tysiecy) Obligacii,
o wartoéci nominalnej 1.000 PLN (tysigc
zlotych) kazda i o lgcznej maksymalne;
wartosci nominalnej do 80.000.000 PLN
(osiemdziesigt miliondw ztotych);

(c) cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
wynosi¢ 1002,95 PLN (tysigc dwa zlote
95/100);

(d)

kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z

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

zdematerializowanej;
(e) dniem emisji Obligacji bedzie 8 czerwca
2021 r. lub dzien przypadajgcy okolo tej
daty;

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

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued under (i) Article
33, item 1 of the Act on Bonds, based on
the relevant exemption from obligation to
draw up prospectus provided for in art. 1
sec. 4 point a) of the Prospectus
Regulation, (i) resolution of the
Company's Management Board of
February 2, (i) the resolution of the
Company's  Supervisory Board of
February 2, 2021, (iv) the resolution of the
Company's sole shareholder of February
2, 2021, (v) this resolution of the
Company's Supervisory Board, and (vi)
resolution of the Company's
Management Board of May 19, 2021, and
offered only to qualified investors within
the meaning of the Prospectus
Regulation who are intermediary dealers
for the offering of the Bonds or qualified
investors for whom the dealer provides
the service of portfolio management of
financial instruments and under this
service;

the Company shall issue up to 80,000
(eighty thousand) Bonds, with a nominal
value PLN 1,000 (one thousand zlotys)
each, and a maximum total nominal value
of up to PLN 80,000,000 (eighty million
zlotys);

(k)

the issue price of each Bond will be equal
to PLN 1002.95 (one thousand two zlotys
95/100);

(c)

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

(d)

the date for the issuance of the Bonds will
be June 8, 2021, or a day near that date;

I

(e)



(f) terminem wykupu Obligacji bedzie 16
grudnia 2024 r. (z =zastrzezeniem
mozliwosci wczesniejszego wykupu na
zasadach okreslonych w Warunkach
Emisji);

Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie  papierdw  wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow WartoSciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternatywnego
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez Gielde Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A.;

Swiadczenia Spotki z tytutu Obligaciji bedg
miaty charakter wylgcznie pienigzny i
bedg polega¢ na zaplacie wartosci
nominalnej oraz oprocentowania, przy
czym Obligacje beds oprocentowane
wediug zmiennej stopy procentowej, przy
czym stopg bazowg bedzie WIBOR dla 6-
miesigcznych depozytdw, ktdra zostanie
powiekszona o marze wynoszacg 5%;

(i Obligacje bedg zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez
Wspdlnika (lub inny podmiot, na ktorego
w  przysziosci zostang  skutecznie
przeniesione aktywa Spélki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

(i) Obligacje bedg oznaczone numerem serii
PU3 wskazanym w Warunkach Emisji;
oraz

(k) Obligacje  zostang  zapisane  pod
istniejgcym kodem ISIN:

PLGHLMCO00529, i bedg dawaly ich
posiadaczom takie same prawa jak
obligacje Spotki uprzednio
zarejestrowane pod tym kodem (i
obligacje oznaczone numerem serii PU1 i
PU2).

§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzgd Spdtki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych lub
czynnosci faktycznych, jakie mogg okazaé sig
konieczne lub wskazane w celu zawarcia waznej
i skutecznej dokumentacji zwigzanej z emisjg
Obligacji na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwata.

() the date for the repurchase of the Bonds
will be December 16, 2024 (but it will be
possible to repurchase them early under
the principles specified in the Issue Terms
and Conditions);

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

(9)

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

by the margin equal to 5%;

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

(i) the Bonds will be labelled with the series
PU3 indicated in the Issue Terms and
Conditions; and

The Bonds will be registered under
already existing ISIN code:
PLGHLMC00529, and shall grant its
owners with the same rights as bonds
already issued by the Company and
register under this ISIN number (i.e. PU1
and PU2 bonds).

(k)

§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
W  przypadku jakichkolwiek  rozhieznosci
pomiedzy polskg a angielskg wersjg jezykowg
niniejszej uchwaty wigzgca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Podpisy na nastepnych stronach:

§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.

Signature pages follow:



Strona podpisowa:

Fri%o$ Savvides —

Signature page:




UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 19 MAJA 2021 r.

W sprawie: wyrazenia zgody na emisje przez
Spatke obligacii serii PU3 w ramach IX programu
emisji obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, spoélki wpisanej do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy KRS pod nr 185773 (,Spétka”)
dziatajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spétek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spétki postanawia wyrazié zgode na emisje
przez Spdike obligacji serii PU3 o igcznej
maksymalnej wartosci nominalnej do 80.000.000
PLN (osiemdziesigt milionéw ztotych) w ramach
IX programu  emisji obligacji (,Program”)
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (,Wspolnik”) (lub inny podmiof, na
ktorego w przysziosci zostang skutecznie
przeniesione aktywa Spdtki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji), w ramach
ktorego Spotka moze dokonywaé wielokrotnych
emisji obligacji do maksymalnej fgcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligacji w wysokosci
400.000.000 PLN (czterysta miliondw ztotych) w
danym czasie (,Obligacje”), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spolke zobowigzan z tytulu
Obligaciji.

Obligacje bedg emitowane na podstawie: (i) art.
33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. ©
obligacjach (Dz.U. 2020 poz. 1208) (.Ustawa o
Obligacjach”) w ramach wyjatku od obowigzku
sporzadzenia prospektu o ktérym mowa w art. 1
ust. 4 lit. a) Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14
czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma
by¢ publikowany w zwiazku z ofertg publiczng
papierow wartosciowych lub dopuszczeniem ich
do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia

RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF MAY 19, 2021

on: consent to the Company’s issuance of the
series PU3 bonds under IXbond issue
programme.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, Xl
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the “Company’),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will issue
series PU3 bonds with a maximum total nominal
value of up to PLN 80,000,000 (eighty million
zlotys) within X bond issue programme (the
“Programme”) secured by a suretyship provided
by Granbero Holdings Limited with its registered
seat in Cyprus (the “Shareholder”) (or another
entity to which the Company's assets will be
effectively transferred in the future under the
principles specified in the Issue Terms and
Conditions), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 400,000,000 (four
hundred million ztotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (the
“Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company's incurring obligations under the
Bonds.

the Bonds will be issued under (i) Article 33, item
1 of the Act on Bonds dated January 15, 2015
(Journal of Laws of 2020 item 1208), (the “Act on
Bonds") based on exemption from obligation to
draw up prospectus referred to in art. 1 sec. 4
point a) of the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of 14
June 2017 on the prospectus to be published
when securities are offered to the public or
admitted to trading on a regulated market, and
repealing Directive 2003/71/EC (the
“Prospectus Regulation”).



dyrektywy  2003/71/WE
Prospektowe").

(,Rozporzadzenie

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

§2

Obligacie beda emitowane na nastepujgcych
warunkach:

(a) Obligacje bgda emifowane na podsiawie:
(i} art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach w
ramach  stosownego  wyjgtku  od
obowigzku  sporzadzenia  prospekfu
przewidzianego w art. 1 ust 4 lit. a)
Rozporzadzenia Prospekfowego, (i)
uchwaly Zarzadu Spdéiki z dnia 2 lutego
2021 r., (iii) uchwaly Rady Nadzorczej
Spoiki z dnia 2 lutego 2021 r., (iv) uchwaty
jedynego wspdlinika Spolki z dnia 2 lutego
2021 r., (v) niniejszej uchwaly Rady
Nadzorczej Spolki; oraz (vi) uchwaly
Zarzadu Spotki z dnia 19 maja 2021 r. |
oferowane wylgcznie do inwestorow
kwalifikowanych w rozumieniu
Rozporzadzenia Prospektowego
bedacych dealerami posredniczacymi
przy ofercie Obligacji lub inwestorami
kwalifikowanymi, dla ktorych dealer
$wiadczy ustuge zarzadzania portfelem
instrumentow finansowych i w ramach tej
ustugi;

{b) Spotka wyemituje maksymalnie do
80.000 (osiemdziesiat tysiecy) Obligaciji,
o wartosci nominalnej 1.000 PLN (tysigc
zlotych) kazda i o tgcznej maksymalnej
wartoéci nominalnej do 80.000.000 PLN
(osiemdziesigt milionéw ztotych);

(c) cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
wynosi¢ 1002,95 PLN (tysigc dwa ziote
95/100);

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

(e) dniem emisji Obligacji bedzie 8 czerwca
2021 r. lub dzien przypadajgcy okofo tej
daty;

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

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued under (i) Article
33, item 1 of the Act on Bonds, based on
the relevant exemption from obligation to
draw up prospectus provided for in art. 1
sec. 4 point a) of the Prospectus

Regulation, (i) resolution of the
Company's Management Board of
February 2, (iii) the resolution of the
Company’'s Supervisory Board of

February 2, 2021, (iv) the resolution of the
Company’s sole shareholder of February
2, 2021, (v) this resolution of the
Company’s Supervisory Board, and (vi)
resolution of the Company's
Management Board of May 19, 2021, and
offered only to qualified investors within
the meaning of the Prospectus
Regulation who are intermediary dealers
for the offering of the Bonds or qualified
investors for whom the dealer provides
the service of portfolio management of
financial instruments and under this
service;

the Company shall issue up to 80,000
(eighty thousand) Bonds, with a nominal
value PLN 1,000 (one thousand zlotys)
each, and a maximum total nominal value
of up to PLN 80,000,000 (eighty million
zlotys);

(b)

the issue price of each Bond will be equal
to PLN 1002.95 (one thousand two zlotys
95/100);

(c)

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

(d)

the date for the issuance of the Bonds will
be June 8, 2021, or a day near that date;

(e)



(f) terminem wykupu Obligacji bedzie 16
grudnia 2024 r. (z zastrzezeniem
mozZliwoéci wczesnhiejszego wykupu na
zasadach okreslonych w Warunkach
Emisji);

(9) Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie  papierow  warto$ciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papieréow Wartoéciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternatywnego
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez Gielde Papierow Wartoéciowych w
Warszawie S.A;

(h) swiadczenia Spotki z tytutu Obligacji bedg
mialy charakter wylgcznie pienigzny i
bedg polega¢ na zaptacie wartosci
nominalnej oraz oprocentowania, przy
czym Obligacje bedg oprocentowane
wedlug zmiennej stopy procentowej, przy
czym stopg bazowa bedzie WIBOR dla 6-
miesiecznych depozytéw, ktéra zostanie
powigkszona o marzg wynoszgcg 5%;

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

f)] Obligacje bedg oznaczone numerem serii
PU3 wskazanym w Warunkach Emisji;
oraz

(k) Obligacje  zostang  zapisane  pod

istniejgcym kodem ISIN:

PLGHLMCO00529, i bedg dawaly ich

posiadaczom takie same prawa jak

obligacje Spalki uprzednio
zarejestrowane pod tym kodem (tj.

obligacje oznaczone numerem serii PU1 i

PU2).

§3

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

(f) the date for the repurchase of the Bonds
will be December 16, 2024 (but it will be
possible to repurchase them early under
the principles specified in the Issue Terms
and Conditions);

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

(9)

the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary
and will involve the payment of the
nominal value and interest, with the
Bonds bearing interest at a variable rate
and the base rate being the WIBOR for 6-
month deposits, which will be increased
by the margin equal to 5%;

(h)

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

(i) the Bonds will be labelled with the series
PU3 indicated in the Issue Terms and
Conditions; and

The Bonds will be registered under
already existing ISIN code:
PLGHLMC00529, and shall grant its
owners with the same rights as bonds
already issued by the Company and
register under this ISIN number (i.e. PU1
and PUZ2 bonds).

(k)

§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
W  przypadku jakichkolwiek  rozbieZnosci
pomiedzy polska a angielskg wersjg jezykowa
niniejszej uchwaly wigzgca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjgcia.

Podpisy na nastegpnych stronach:

§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.

Signature pages follow:



Strona podpisowa: Signature page:

Frixos Savvides



Strona podpisowa:

a

Philippe Pannier

Signature page:




Strona podpisowa: Signature page:

Jarostaw Myjak




Strona podpisowa: Signature page:

Agnieszka Slomka-Gotgbiowska



UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 19 MAJA 2021 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na emisje przez
Spolke obligagiji serii PU3 w ramach IX programu
emisji obligaciji.

§1

Rada Madzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, spolki wpisanej do
rejestru  przedsiebiorcow  Krajowego Rejestru
Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy KRS pad nr 185773 (. Spotka”)
dziatajac na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spotek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spotki postanawia wyrazi¢ zgode na emisjg
przez Spolke obligacii serii PU3 o lagcznej
maksymalnej wartosci nominalnej do 80.000.000
PLN (osiemdziesigt miliondw zlotych) w ramach
X programu  emisji  obligacjii  (,Program”)
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (Wspolnik”) (lub inny podmiot, na
kidrego w przysziosci zostang skutecznie
przeniesione aklywa Spoltki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji), w ramach
ktorego Spotka moze dokonywaé wielokrotnych
emisji obligacji do maksymalnej igcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligacji w  wysoko$ci
400.000.000 PLN (czterysta miliondw ztotych) w
danym czasie (,Obligacje”), na warunkach
okreslonych w §2 poniZej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytulu
Obligaciji.

Obligacje bedg emitowane na podstawie: (i) art.
33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. 2020 poz. 1208) (,Ustawa o
Obligacjach”) w ramach wyjatku od obowigzku
sporzadzenia prospektu o ktérym mowa w art. 1
ust. 4 lit. a) Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego | Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14
czerwea 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma
by¢ publikowany w zwigzku z oferta publiczng
papierow wartosciowych lub dopuszczeniem ich
do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia

RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF MAY 19, 2021

on: consent to the Company’s issuance of the
series  PU3 bonds wunder I[Xbond issue
programme.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, Xl
Commercial Division of the WNational 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 o
give its consent that the Company will issue
series PU3 bonds with a maximum total nominal
value of up to PLN 80,000,000 (eighly million
ziotys) within X 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 lIssue Terms and
Conditions), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 400,000,000 (four
hundred million ztotys) for all bonds issued under
the Programme and not redeemed (the
“Bonds"), pursuant to the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company’s incurring obligations under the
Bonds.

the Bonds will be issued under (i) Article 33, item
1 of the Act on Bonds dated January 15, 2015
(Journal of Laws of 2020 item 1208), (the "Act on
Bonds") based on exemption from obligation to
draw up prospectus referred to in art. 1 sec. 4
paint a) of the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of 14
June 2017 on the prospecius to be published
when securities are offered to the public or
admitted to trading on a regulated market, and
repealing Directive 2003/71/EC (the
“Prospectus Regulation”).
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dyrektywy  2003/71/WE
Prospektowe”).

(,Rozporzadzenie

Szezegolowe warunki emisji Obligacji
emitowanych w ramach Programu (,Warunki
Emisji’) zostang ustalone w odrebnej uchwale
Zarzadu Spolki.

§2

Obligacje bedg emitowane na nastepujgcych
warunkach:

(a) Obligacje bedg emitowane na podstawie:
(i) art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach w
ramach  stosownego  wyjatku  od
obowiazku  sporzadzenia prospekiu
przewidzianego w art. 1 ust 4 lit. a)
Rozporzadzenia  Prospekiowego, (i)
uchwaly Zarzadu Spotki z dnia 2 lutego
2021 r., (iii) uchwaty Rady Nadzorcze]
Spotki z dnia 2 lutego 2021 1., (iv) uchwaty
jedynego wspolnika Spolki z dnia 2 lutego
2021 r., (v) niniejszej uchwaly Rady
Nadzorczej Spolki; oraz (vi) uchwaly
Zarzadu Spotki z dnia 19 maja 2021 r. i

oferowane wylgcznie do inwestorow
kwalifikowanych w rozumieniu
Rozporzadzenia Prospektowego

bedacych dealerami posredniczacymi
przy ofercie Obligacji jub inwestorami
kwalifikowanymi, dla ktérych dealer
swiadczy ustuge zarzgdzania portfelem
instrumentow finansowych i w ramach tej
uslugi;

(b) Spotka  wyemituje maksymalnie do
80.000 (osiemdziesigt tysigcy) Obligaciji,
o wartosci nominalnej 1.000 PLN (tysiac
ziotych) kazda i o fgcznej maksymainej
wartosci nominalnej do 80.000.000 PLN
(osiemdziesiat miliondw ziotych);
(c} cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
wynosi¢ 1002,95 PLN (tysiac dwa ziote
95/100);
(d) kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z
Warunkami Emisji bedzie papierem
wartos¢iowym na okaziciela,
emitowanym w  serii, W formie
zdematerializowane;j;
(e) dniem emisji Obligacji bedzie 8 czerwca
3021 r. lub dzien przypadajacy okolo tej
aty;

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

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued under (i) Article
33, item 1 of the Act on Bonds, based on
the relevant exemption from obligation to
draw up prospectus provided for in art. 1
sec. 4 point a) of the Prospectus
Regulation, (i) resolution of the
Company's Management Board of
February 2, (i) the resolution of the
Company's  Supervisory Board of
February 2, 2021, (iv) the resolution of the
Company's sole shareholder of February
2, 2021, (v) this resolution of the
Company's Supervisory Board, and (vi)
resolution of the Company's
Management Board of May 19, 2021, and
offered only to qualified investors within
the meaning of the Prospectus
Regulation who are intermediary dealers
for the offering of the Bonds or qualified
investors for whom the dealer provides
the service of portfolio management of
financial instruments and under this
service;

the Company shall issue up to 80,000
(eighty thousand) Bonds, with a nominal
value PLN 1,000 (one thousand zlotys)
each, and a maximum total nominal value
of up to PLN 80,000,000 (eighty million
Zlotys);

the issue price of each Bond will be equal
fo PLN 1002.95 (one thousand two zlotys
95/100);

{c)

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

(d)

the date for the issuance of the Bonds will
be June 8, 2021, or a day near that date;

(e)




{k)

terminem wykupu Obligacji bedzie 16
grudnia 2024 r. (z zastrzezeniem
mozliwosci wezesniejszego wykupu na
zasadach okreslonych w Warunkach
Emisji); '

Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie  papierow  wartasciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternatywnego
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez Gielde Papierow WartoSciowych w
Warszawie S.A;

Swiadczenia Spolki z tytulu Obligacji bedg
mialy charakter wylgcznie pienigzny i
bedg polegac na zaplacie wartosci
nominalnej oraz oprocentowania, przy
czym Obligacje bedg oprocentowane
wedtug zmiennej stopy procentowej, przy
czym stopa bazowsg bedzie WIBOR dia 6-
miesiecznych depozytow, ktdra zostanie
powiekszona o marze wynoszacg 5%,

Obligacje bedg zabezpieczone
pareczeniem udzielonym przez
Wspolnika (lub inny podmiot, na ktéregoe
w  przysziodci  zostang  skutecznie
przeniesione aktywa Spolki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

Obligacje bedg oznaczone numerem serii
PU3 wskazanym w Warunkach Emisji;
oraz

Obligacje  zostang  zapisane  pod
istniejgcym kodem 1SIN:
PLGHLMC00529, i bedg dawaly ich
posiadaczom lakie same prawa jak
obligacje Spdlki uprzednio
zarejestrowane pod tym kodem (Y.
obligacje oznaczone numerem serii PU1 i
PU2).

§3

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

{f)

(h)

The

the date for the repurchase of the Bonds
will be December 16, 2024 (but it will be
possible to repurchase them early under
the principles specified in the Issue Terms
and Conditions);

the Bonds will be dematerialized in the
deposit of securities maintained by the
National Depository for  Securities
(Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A.) and introduced to
trading on the alternative trading system
Catalyst operated by 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 for 6-
month deposits, which will be increased
by the margin equal to 5%;

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 labelled with the series
PU3 indicated in the Issue Terms and
Conditions; and

The Bonds will be registered under
already existing ISIN code:
PLGHLMC00529, and shall grant its
owners with the same rights as bonds
already issued by the Company and
register under this ISIN number (i.e. PU1
and PU2 bonds).

§3

Supervisory Board authorizes the

Management Board of the Company te perform
all legal andfor 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
W przypadku  jakichkolwiek  rozbieznosci
pomiedzy polskg a angielskg wersjg jezykowg
niniejszej uchwaly wigzaca bedzie wersja polska.

&5

Uchwala wchodzi w zycie z dniem podjecia,

Podpisy na nastepnych stronach:

§4

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

§5

The resolution shall enter into force on the dat g
of its adaoption.

Signature pages follow:




Strona podpisowa:

Jarostaw Myjak

Signature page:




UCHWALA
RADY NADZORCZEJ

GHELAMCO INVEST SPOLKA
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 19 MAJA 2021 r.

w sprawie: wyrazenia zgody na emisje przez
Spolke obligacji serii PU3 w ramach X programu
emisji obligacji.

§1

Rada Nadzorcza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, spotki wpisane] do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospedarczy KRS pod nr 185773 (.Spolka”)
dziatajgc na podstawie art. 222 §4 Kodeksu
Spoétek Handlowych oraz §23 ust. 5 Umowy
Spéiki postanawia wyrazi¢ zgode na emisje
przez Spolke obligacji serii PU3 o {gczne
maksymalnej wartoéci nominalnej do 80.000.000
PLN (osiemdziesigt miliondw ziotych) w ramach
IX programu  emisji  obligacji  (,Program”)
zabezpieczonych  poreczeniem  udzielonym
przez Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (,Wspolnik") (lub inny podmiot, na
ktorego w przysziosci zostang skuteczhie
przeniesione aktywa Spotki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji), w ramach
ktorego Spotka moze dokonywac wielokrotnych
emisji obligacji do maksymalnej lgcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu
i niewykupionych obligacji w wysokosci
400.000.000 PLN (czterysta milionow ziotych) w
danym czasie (,Obligacje”), na warunkach
okreslonych w §2 ponizej oraz wyraza zgode, na
zacigganie przez Spodtke zobowigzan z tytulu
Obligacil.

Obligascje beda emitowane na podstawie: (i) art.
33 pkt 1 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz.U. 2020 poz. 1208) (,Ustawa o
Obligacjach”) w ramach wyjgtku od obowigzku
sporzadzenia prospekiu o ktérym mowa w art. 1
ust. 4 lit. a) Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14
czenwea 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma
by¢ publikowany w zwigzku z oferia publiczng
paplerdw wartoéciowych [ub dopuszczeniem ich
do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia

Bl

RESOLUTION
OF THE SUPERVISORY BOARD OF

GHELAMCO INVEST SPOLKA ]
Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

WITH ITS REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF MAY 19, 2021

on: consent to the Company's issuance of the
series PU3 bonds under I[Xbond issue
programme.

§1

Supervisory Board of Ghelamco Invest sp. z o.
0., a company with its registered office in
Warsaw, recorded in the business register of the
National Court Register kept by the District Court
for the City of Warsaw in Warsaw, Xl
Commercial Division of the National Court
Register under no. 185773 (the “Company’),
acting pursuant to Art. 222 §4 of the Commercial
Companies Code and §23 section 5 of the
Company's Articles of Association, resolves to
give its consent that the Company will issue
series PU3 bonds with a maximurmn total nominal
value of up to PLN 80,000,000 (eighty million
ztotys) within IX bond issue programme (the
“Programme”) secured by a suretyship provided
by Granbero Holdings Limited with its registered
seat in Cyprus (the “Sharehoider”) (or another
entity o which the Company's assets will be
effectively transferred in the future under the
principles specified in the lIssue Terms and
Conditions), under which the Company may
repeatedly issue bonds up to the maximum
aggregate amount of PLN 400,000,000 (four
hundred million ziotys) for all hands issued under
the Programme and not redeemed (the
“Bonds”), pursuant fo the terms and conditions
set out in §2 below and consents to the
Company’s incurring obligations under the
Bonds.

the Bonds will be issued under (i) Article 33, item
1 of the Act on Bonds dated January 15, 2015
(Journal of Laws of 2020 item 1208), (the “Act on
Bonds") based on exemption from obligation fo
draw up prospectus referred to in art. 1 sec. 4
point a) of the Regulation (EU) 2017/1129 of the
European Parliament and of the Council of 14
June 2017 on the prospectus to be published
when securities are offered to the public or
admitted fo trading on a regulated market, and
repealing Directive 2003/71/EC (the
“Prospectus Regulation”).



dyrektywy  2003/71/WE
Prospekitowe”).

(,Rozporzadzenie

Szczegotowe warunki emisji Obligadji
emitowanych w ramach Programu (Warunki
Emisji”) zostang ustalone w odrgbnej uchwale
Zarzadu Spotki.

§2

Obligacje bedg emitowane na nastepujacych
warunkach:

(a) Obligacje bedq emitowane na podstawie:
(i) art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach w
ramach  stosownego  wyjatku  od
obowiazku  sporzadzenia  prospekiu
przewidzianego w art. 1 ust 4 lit. a)
Rozporzadzenia Prospektowego, (i)
uchwaly Zarzgdu Spotki z dnia 2 lutego
2021 r., (iii) uchwaty Rady Nadzorczej
Spoiki z dnia 2 lutego 2021 r., (iv) uchwaly
jedynego wspoinika Spétki z dnia 2 lutego
2021 r., (v) niniejszej uchwaly Rady
Nadzorcze] Spolki; oraz (vi) uchwaty
Zarzadu Spolki z dnia 19 maja 2021 1. i
oferowane wylgcznie do inwestorow
kwalifikowanych W rozumieniu
Rozporzgdzenia Prospektowego
bedgeych dealerami  posredniczacymi
przy ofercie Obligacji lub inwestorami
kwalifikowanymi, dla ktérych dealer
Swiadczy ustuge zarzadzania porifelem
instrumentéw finansowych i w ramach tej
ustugi;

(b) Spotka wyemituje maksymalnie do
80.000 (osiemdziesigt tysiecy) Obligacji,
o wartoéci nominalnej 1.000 PLN (tysigc
ziotych) kazda i o {gcznej maksymalnej
warto$ci nominalnej do 80.000.000 PLN
(osiemdziesigt milionow ztotych);

{c) cena emisyjna jednej Obligacji bedzie
wynasié 1002,95 PLN (tysigc dwa ziote
85/100);

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

(e) dniem emisji Obligacji bedzie 8 czerwca
2021 r. lub dzien przypadajgcy okolo tej
daty;

W

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

§2

The Bonds will be issued on the following
conditions:

(a) the Bonds will be issued under (i) Article
33, item 1 of the Act on Bonds, based on
the relevant exemption from obligation to
draw up prospecius provided for in art. 1
sec. 4 point a) of the Prospectus

Regulation, (i) resolution of the
Company’s Management Board of
February 2, (iii) the resolution of the
Company's Supervisory Board of

February 2, 2021, (iv) the resolution of the
Company’s sole shareholder of February
2, 2021, (v) this resolution of the
Company’s Supervisory Board, and (vi)
resolution of the Company's
Management Board of May 19, 2021, and
offered only to qualified investors within
the meaning of the Prospectus
Regulation who are intermediary dealers
for the offering of the Bonds or qualified
investors for whom the dealer provides
the service of portfolio management of
financial instruments and under this
service;

the Company shall issue up io 80,000
(eighty thousand) Bonds, with a nominal
value PLN 1,000 (one thousand zlotys)
each, and a maximum total nominai value
of up to PLN 80,000,000 (eighty million
zlotys);

(b)

the issue price of each Bond will be equa’
to PLN 1002.95 (one thousand two ziotys
95/100);

(c)

each issued Bond, in accordance with ihs
Terms and Conditions, will be a bearer
security  issued in series, 7
dematerialized form;

(d)

the date for the issuance of the Bonds ¥
be June 8, 2021, or a day near that dais

(e)



H terminem wykupu Obligacji bedzie 16
grudnia 2024 . (z zasirzezeniem
mozliwoscl wezesniejszege wykupu na
zasadach okreslonych w Warunkach
Emisji);

{a) Obligacje zostang zdematerializowane w
depozycie  papierow  wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt
Papierow Wartosciowych S.A. oraz
wprowadzone do alternatywnego
systemu obrotu Catalyst prowadzonego
przez Gietde Papierow WartoSciowych w
Warszawie S.A.;

{h) Swiadczenia Spatki z tytulu Obligaciji beda
miaty charakter wylgcznie pienigzny i
beds polegaé na zaplacie wartosc
nominalnej oraz oprocentowania, przy
czym Obligacje bedg oprocentowane
wedlug zmiennej stopy procentowej, przy
czym stopg bazowg bedzie WIBOR dla 6-
miesigcznych depozytow, kitdra zostanie
powiekszona o marze wynoszgcg 5%;

(i) Obligacje bedg zabezpieczone
poreczeniem udzielonym przez
Wspdlnika (lub inny podmiot, na kidrego
w przyszioéci zostang  skutecznie
przeniesione aktywa Spétki na zasadach
okreslonych w Warunkach Emisji);

(i Obligacje bedg oznaczone numerem serii
PU3 wskazanym w Warunkach Emisji;
oraz

(k) Obligacje  zostang zapisane pod
istniejgcym kodem {SIN:

PLGHLMCO00529, i bedg dawaly ich
posiadaczom takie same prawa jak
obligacje Spaotki uprzednio
zarejestrowane pod tym kodem (1.
obligacje oznaczone numerem serii PU1 i
PU2).

§3

Rada Nadzorcza upowaznia Zarzad Spoétki do
dokonywania wszelkich czynnosci prawnych jub
czynnosci faktycznych, jakie mogg okazaé sie
konieczne lub wskazane w celu zawarcia wazne;
i skutecznej dokumentacji zwigzanej z emisjg
Obligacji na warunkach zgodnych z niniejszg
uchwalg.

() the date for the repurchase of the Bonds
will be December 16, 2024 (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 Paplerow
Wartosciowych S.A.) and introduced to
trading on the alternative trading system
Catalyst operated by Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.;

(9)

the benefits provided by the Company
under the Bonds will be only pecuniary
and will involve the payment of the
nominal value and interest, with the
Bonds bearing interest at a variable rate
and the base rate being the WIBOR for 6-
month deposits, which will be increased
by the margin equal to 5%;

(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);

H) the Bonds will be labelled with the series
PU3 indicated in the lssue Terms and
Conditions; and

The Bonds will be registered under
already existing ISIN code:
PLGHLMCO00529, and shall grant its
owners with the same rights as bonds
already issued by the Company and
register under this ISIN number (i.e. PU1
and PU2 bonds).

(k)

83

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.
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§4
W przypadku jakichkolwiek  rozbieznosci
pomiedzy polskg a angielska wersjg jezykowg
niniejszej uchwaly wigzgca bedzie wersja polska.

§5

Uchwata wechodzi w Zycie z dniem podjecia.

Paodpisy na nastepnych sironach:

§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.

Signature pages follow:




Strona podpisowa: Signaburs page:
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Agnieszka Slomka-Golebiowska




WARUNKI EMISJI OBLIGACJI SERII PU3

Ghelamco Invest spdlka 7 ograniczong odpowiedzialnoscia (,.Emitent”) z siedzibg w Warszawie, Pl. Europejski 1, 00-
844 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000185773, NIP 5213277751, REGON
015623181, kapital zakladowy: 25.150.000,00 PLN, emituje obligacje na okaziciela serii PU3 (,,Obligacje™) w ramach
Programu Emisji na warunkach okreslonych ponizej (,, Warunki Emisji”).

Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie uchwaly z dnia 2 lutego 2021 r. jedynego wspolnika Emitenta w sprawie
wyrazenia zgody na ustanowienie przez Spolke programu emisji obligacji, zacigganie przez Spolke zobowiazan z tytulu
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniecm programu i ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacji, uchwaly z dnia 2
lutego 2021 r. rady nadzorczej Emitenta w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie programu emisji obligacji i
wyrazenia zgody na zacigganie przez Spdlke zobowigzan z tytulu obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem programu
oraz ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacji, uchwaly z dnia 2 lutego 2021 r. zarzadu Emitenta w sprawie
ustanowienia programu emisji obligacji i wyrazenia zgody na zacigganie przez Spolke zobowigzan z tytulu obligacji oraz
zwigzanych z ustanowieniem programu oraz ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacji, oraz uchwaly z dnia 19 maja
2021 r. rady nadzorczej Emilenta oraz uchwaly z dnia 19 maja 2021 r. zarzagdu Emitenta.

Emisja Obligacji jest dokonywana w ramach [X Programu Emisji Obligacji ustanowionego na podstawie zawartej przez
Emitenta umowy programowej z dnia 2 lutego 2021 r. (,,Umowa Programowa”).

1. DEFINICJE

1.1 W Warunkach Emisji nastepujgce terminy bedg mie¢ znaczenie przypisane im ponizej.

»Administrator oznacza Wojciecha Pfadta, prowadzacego dzialalno$é gospodarcza pod firmg
Zabezpieczef” Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP: 951-146-72-70,

REGON: 12178415, adres do dorgezeni: ul. Zaciszna 12, 05-822 Milandwek,
ktéry pelni dla Obligacji emitowanych w ramach Programu funkcje
administratora zabezpieczen w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach;

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

Kalkulacyjny™

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

»GPW” oznacza Gieldg Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.;

,»Certyfikat Rezydencji” oznacza certyfikat rezydencji, o ktérym mowa w obowigzujgeych ustawach o

podatku dochodowym od o0s6b fizycznych i podatku dochodowym od oséb
prawnych, potwierdzajacy zagraniczng rezydencje podatkowg Obligatariusza
w roku dokonania platno$ci, wystawionego przez wlasciwe organy

podatkowe;
»Dzien Emisji” ma znaczenie nadanie w punkcie 2.3 Warunkéw Emisji;
»Dzien Wykupu” ma znaczenie nadanie w punkeie 4.1 Warunkéw Emisji;
,Depozyt” oznacza depozyt papierow warto$ciowych prowadzony przez KDPW;
»Dozwolone oznacza Rozporzgdzenie spelniajgce wszystkie z ponizszych warunkdw:
Rezparsadecnie® (i) dokonane przez Emitenta lub Gwaranta lub Podmiot Zalezny Gwaranta

na rzecz Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub dokonane przez Gwaranta
na rzecz podmiotu z Grupy Ghelamco,

(ii) nastgpujace na warunkach rynkowych,
(iii) w zamian za gotdwke lub inne aktywa (w tym takze udzialy lub akcje
ofrzymane w zamian za wnoszony aport), oraz

(iv) $rodki otrzymane w zamian za takie Rozporzgdzenie sg w dacie takiego
Rozporzgdzenia przynajmniej rdwne wartodci rynkowej skiadnikow
majatkowych, bedgeych przedmiotem Rozporzgdzenia,

znacza kazde z ponizszych zabezpieczen:
,.Dozwolone bznacza po ¥ p

Zabezpieczenic” . e s o . o
(i) zabezpicczenie udzielone przez Gwaranta w postaci gwarancji,
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,,Dzief Platnodei Kwoty
do Zaplaty”
L~Dzien Platnodei Odsetek”

»Dzien Roboczy”

,.Dzien Ustalenia Stopy
Procentowei”

..Dzien Ustalenia
Uprawnionych”
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porgczenia lub czynnosei o analogicznym skutku prawnym i
ekonomicznym niezabezpieczone rzeczowo na jakicjkolwiek czedei
majatku lub przychoddw Gwaranta lub Spolki Projektowej, udziclane
dodatkowo do zabezpieczenia rzeczowego udzielanego przez dang
Spolke Projektowg (lub  Spolki  Projektowe) w  zwigzku =z
finansowaniem udzielanym danej Spélce Projektowej (lub Spdlkom
Projektowym, w przypadku gdy wigcej niz jedna jest beneficjentem

rynku kapitalowym;

(ii) zabezpieczenie udzielone przez Gwaranla w postaci porgezen na
zabezpieczenie Obligacji wyemitowanych w ramach Programu, oraz
porgczen na zabezpieczenie Istnigjgcych Obligacji lub obligacji, ktore
zostang wyemitowane przez Emitenta w celu finansowania Projekidow
Inwestycyjnych;

(iii) zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci zastawu na
udzialach lub akcjach danej Spodlki Projektowej w zwigzku z
finansowaniem udzielanym danej Spdlce Projektowej (lub Spdlkom
Projektowym, w przypadku gdy wigcej niz jedna jest beneficjentem
danego [inansowania) przez instytucje finansowg lub uzyskanym na
rynku kapitalowym;

(iv) zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez Emitenta lub
Gwaranta kredytu przeznaczonego wylgcznie na refinansowanic lub
splatg Obligacji lub Istniejgcych Obligacji, z ktdérego srodki zostang
zablokowane w sposob uniemozliwiajgey ich wykorzystanie na zaden
inny cel; dla uniknigcia watpliwosci, dopuszezalne takze jest udzielenie
przez Emitenta lub Gwaranta zabezpieczenia rzeczowego na akcjach,
udzialach lub aktywach w Spdlkach Projektowych;

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

(vi) zabezpicczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez Gwaranta w
zwigzku ze zbyciem udzialdw, akeji lub aktywéw w  Spdlkach
Projektowych, o ktérym mowa z punkcie 9.9 Warunkdw Emisji;

(vii) zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez Gwaranta w
zwigzku z komercjalizacjg lub wynajmem Projektéw Inwestycyjnych;

oznacza kazdy dziefi, w ktérym Kwota do Zaplaty jest wymagalna zgodnie z
niniejszymi Warunkami Emisji,
ma znaczenie nadanie w punkcie 3.1 Warunkéw Emisji;

oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo wolny od
pracy, w ktorym KDPW prowadzi dzialalno$¢ w sposéb umozliwiajgey
wykonanie czynnoéci okreslonych w Warunkach Emisji;

oznacza dzien przypadajgcy na cztery Dni Robocze przed pierwszym dniem
Okresu Odsetkowego, w ktorym ma obowigzywaé dana Stopa Procentowa;

oznacza pigly Dzien Roboczy przed danym Dniem Platnosci Kwoty do
Zaplaty albo odpowiednig date okreslong zgodnie z Regulacjami KDPW, w
ktorym zostaje okreslony stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia
podmiotéw oraz osob uprawnionych do otrzymania $wiadczen z tytulu
Obligacji w Dniu Platnosci Kwoty do Zaplaty, z wyjatkiem: (i) wystgpienia
Przypadku WNaruszenia Warunkéw Emisji lub Przypadku Naruszenia
Zobowigzan Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych uznaje sie
dzien zlozenia przez Obligatariusza 7Zgdania natychmiastowego lub
wezesniejszego wykupu, (ii) otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzien
Ustalenia Praw Uprawnionych uznaje sie¢ dziefi otwarcia likwidacji Emitenta,
(iii) polaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podzialu lub
przeksztalcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktéry wstapil w obowigzki

U



Emitenta z tytulu Obligacji, nie posiada uprawnien do ich emitowania, kiedy
za Dzien Ustalenia Uprawnionych uznaje si¢ odpowiednio dzien polgczenia,
podzialu lub przeksztalcenia formy prawnej Emilenta, oraz (iv) innych
przypadkéw wskazanych w bezwzglednie obowigzujacych przepisach prawa;

»Dzieh Wezednicjszego oznacza dzien, w kiérym Emitent moze dokona¢ wezesniejszego wykupu
Wykupu” Obligacji;

Europejski Nakaz oznacza nakaz rzaplaly pozwalajgey dochodzi¢ naleznosci od zagranicznych
Zaplaty” kontrahentéw  bez polrzeby stwierdzania wykonalnosei  zgodnie z

Rozporzagdzeniem (WE) nr 1896/2006 Parlamentu Europejskicgo i Rady z
dnia 12 grudnia 2006 roku ustanawiajgcym postgpowanic w sprawie
europejskiego nakazu zaplaty;

»Grupa Ghelameo™ oznacza spilke prawa belgijskicgo Ghelamco Group Comm. VA oraz
podmioty, w stosunku do ktérych spolka prawa belgijskicgo Ghelamco
Group Comm. VA jest podmiotem dominujgcym w rozumieniu art. 4 KSH;

»Gwarant” oznacza spolke Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze pod
adresem 229 Arch. Makariou III Ave, Meliza Court, 3105, Limassol, Cypr
(podmiot dominujgcy Emitenta w rozumieniu art. 4 KSH) lub inny podmiot z
Grupy Ghelamco z siedziba w kraju, w ktérym uznawany i wykonywany jest
Europejski Nakaz Zaplaty, na rzecz ktérego zostang skutecznie przeniesione
aktywa Granbero Holdings Limited o wartosci stanowigcej co najmnicj 90%
Lacznej Wartodci Aktywow Gwaranta i ktéry najpdzniej w dniu takiego
przeniesienia ustanowi Zabezpieczenie zgodnie z pkt 2.4.4, 7 zastrzezeniem
ze po przeniesieniu lgczne aklywa Gwaranta (lub Gwarantéw) bedg
stanowily nie mniej niz 90% Lacznej Warto§ci Aktywdw Gwaranta przed ich
przeniesieniem;

LIstniejgce Obligacje” oznacza wyemitowane i niewykupione obligacje Emitenta, wprowadzone do
obrotu zorganizowanego w rozumieniu Usltawy o Obrocie lub zarejestrowane
w Depozycie;

JIstotny Podmiot Zalezny” oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantéw, Podmiot Zalezny
Gwaranta, ktérego warto$¢ aktywdédw stanowi wigeej niz 20% Lacznej
Wartosci Aktywow Gwaranta;

Kapitaly Wlasne” oznacza, W odniesieniu do kazdego z Gwarantow, warto$¢ kapitalow
wlasnych okre$long w ostatnim dostgpnym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Gwaranta;

LKDPW?” oznacza Krajowy Depozyt Papierdéw Warto§ciowych S.A.;
,»Koszty Emisji” oznacza wszelkie oplaty, prowizje i koszty z tytulu przygotowania i

przeprowadzenia emisji Obligacjl, w tym wynagrodzenie Agenta, koszty
prawne i oplaty na rzecz instytucji rynku kapitalowego;

LKSH” oznacza ustawe z dnia 15 wrzednia 2000 r. Kodeks spdlek handlowych;
»Kwota do Zaplaty” oznacza wyrazong w PLN kwote rowng wartosci Naleznosci Gléwnej lub

Kwoty Odsetek, wymagalng w Dniu Platnodci Kwoty do Zaplaty, ktorg
Emitent jest zobowigzany zaplaci¢ Obligatariuszowi, zgodnie z niniejszymi
Warunkami Emisji;

»Kwota Odsetek™ oznacza kwote obliczang w sposdb okreslony w punkcie 3.6 Warunkéw
Emisji;

»L.aczna Wartosé oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantéw, laczng wartos¢ bilansowg

Aktywédw Gwaranta™ aktywdéw Gwaranta, wskazang w ostatnich publicznie dostgpnych
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Gwaranta, sporzgdzonych
zgodnie z MSSF;

»MSSF” oznacza Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej

publikowane przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(IASB — International Accounting Standards Board), ktorych podstawa
prawna zawarta jest w Rozporzgdzeniu 1606/2002 Parlamentu Europejskiego
oraz Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania migdzynarodowych
standardéw rachunkowosci;
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~Naleznos¢ Gléwna™

»Obligatariusz”

,,L”

,-Podatek Dochodowy”

»~Podmiot Zalezny
Gwaranta”

»Pozyczka
Podporzadkowana™

»Program”, . Program
Emisji” lub X Program
Emisji Obligaciji”

LwProjekt Inwestycyjny”

»Przypadek Naruszenia
Zobowigzan z Obligacii”

»~Przypadek Naruszenia
Warunkéw Emisji”

»Rachunek Obslugi
Zadluzenia”
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ma znaczenie nadanie w punkeie 2.2 Warunkéw Emisji i rowna jest wartosei
nominalnej Obligacji;

oznacza osobeg, kidrej przysluguja prawa z Obligacji, tj. posiadacza
Rachunku Papierdéw Warto§ciowych, na ktorym zarejestrowane zostaly
Obligacje albo osobg wskazang podmiotowi prowadzgcemu Rachunek
Zbiorezy przez posiadacza tego rachunku jako osoba uprawniona z Obligacii
zapisanych na takim rachunku;

oznacza zloty polski;

oznacza zryczaltowany podatek dochodowy od os6b prawnych oraz
mryczaltowany podatek dochodowy od osdb fizycznych w rozumieniu
obowigzujgcych ustaw o podatku dochodowym od 0séb fizycznych i podatku
dochodowym od oséb prawnych;

oznacza, w odniesieniu do kazdego Gwaranta: (i) kazda spolke lub inny
podmiot, w tym spélke rynku wynajmu nieruchomodci (REIT), w ktérym
Gwarant posiada lub kontroluje (bezposrednio Iub przez inny Podmiot
Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta) ponad 50% kapitalu
zakladowego lub innych praw udzialowych dajacych prawo glosu do
powolywania czlonkéw wladz lub administratoréw takiej spolki lub innego
podmiotu; lub (ii) kazdg spélke lub inny podmiot, ktérego sprawozdania
konsolidowane sg ze sprawozdaniami Gwaranta albo ktérego sprawozdania
powinny byé, zgodnie z MSSF, konsolidowane ze sprawozdaniami
Gwaranta; lub (iii) fundusz inwestycyjny, w tym fundusz inwestycyjny
zamknigty, ktérego wszystkie jednostki uczestnictwa lub certyfikaty
inwestycyjne posiada pogdrednio lub bezpogrednio Gwarant i ktéry posiada
lub kontroluje (bezpo$rednio lub przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo
Podmioty Zalezne Gwaranta) Spolki Projektowe;

oznacza pozyczke udzielong Emitentowi przez podmiot wehodzacy w sklad
Grupy Ghelamco, w celu obstugi (w tym splaty) Obligacji oraz ewentualnych
kosztéw zwigzanych z obslugg zadluzenia wynikajgcego z Obligacji, ktora
podlega splacie w ostatniej kolejnodci, tj. nie wezedniej niz po zaspokojeniu
przez Emitenta zobowigzaf z tytulu Obligacji;

oznacza program emisji obligacji polegajgcy na emitowaniu przez Emitenta
obligacji w jednej lub kilku seriach stosownie do postanowiei Umowy
Programowej oraz na podstawie stosownych uchwal Emitenta, maksymalnie
przez okres 3 lat, kazdorazowo do lgcznej wartodei nominalnej
wyemitowanych 1 niewykupionych Obligacji nieprzekraczajacej kwoty
400.000.000 zlotych. W przypadku Obligacji denominowanych w EUR,
obliczanie maksymalnej warto$ci Programu nastgpowaé bedzie przy
wykorzystaniu $redniego kursu wymiany publikowanego przez Narodowy
Bank Polski na dzieii emisji danej serii Obligacji denominowanych w EUR.
Emitent moze wydluzyé okres trwania Programu oraz zwickszyé jego
maksymalng warto$¢ na mocy stosownych uchwal oraz aneksu do Umowy
Programowej;

oznacza dowolny projekt budowlany lub infrastrukturalny (w szezegdlnosci
biurowy, biurowo-magazynowy, biurowo-uslugowy, uslugowy lub
mieszkaniowy, nie wylaczajgc projektéw handlowych lub hotelowych) o
charakterze komercyjnym realizowany przez Spolke Projektowg lub Spélki
Projektowe w Polsce. Dla uniknigcia watpliwodei, jeden Projekt
Inwestycyjny moze by¢ realizowany przez wigee] niz jedng Spélke
Projekiows;

oznacza przypadek okreslony w pkt 8;

oznacza przypadek okreslony w pkt 10;

oznacza rachunek bankowy Emitenta prowadzony przez Bank Pekao S.A., na
ktérym gromadzone bedy $rodki niezbedne do zaspokojenia wierzytelnodei z



Lylulu Obligacji;

»Rachunek™ oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorezy;

»Rachunek Papierdw oznacza rachunek papierdw wartosciowych w rozumieniu arl, 4 ust. 1

Wartodciowych” Ustawy o Obrocie;

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

»Regulacje KDPW?” oznacza obowigzujgee regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacjc

przyjete przez KDPW, okreslajgce sposdb prowadzenia przez KDPW
systemu depozytowo-rozliczeniowego, a w szezegdlnosci Regulamin
KDPW, Szczegdlowe zasady dzialania KDPW oraz uchwaly i decyzje
organow KDPW;

Rozporzadzenic” oznacza dokonanie w ramach pojedynczej transakeji lub kilku powigzanych
lub niepowigzanych transakcji sprzedazy, darowizny, przeniesienia lub
innego rozporzadzenia skladnikami majatkowymi, (przy czym nie dotyczy to
obcigzenia takich skladnikéw majatkowych w  wyniku ustanawiania
zabezpieczen);

»Spodlka Projektowa” oznacza Podmiot Zalezny Gwaranta realizujgcy lub majacy realizowac
Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, ktéry (i) posiada
nieruchomoéé, na ktorej mozna realizowaé lub jest realizowany Projekt
Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, lub (ii) zamierza naby¢ dowolne
prawo zwigzane z nieruchomodcia (w tym réwniez na podstawic umowy
warunkowej lub przedwstepnej), na ktérej mozna realizowa¢ lub jest
realizowany Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, przy czym
nabycie to nastapi najpézniej w terminie 90 dni od daty przekazania Spolce
Projektowej jakichkolwiek $rodkéw finansowych przez Emitenta. Dla
uniknieeia watpliwosci, jedna Spolka Projektowa moze realizowaé wigeej niz
jeden Projekt Inwestycyjny;

»Stopa Bazowa” oznacza stope bazows ustalong zgodnie z pkt 3.7;
.Stopa Procentowa” oznacza zmienng stope procentowa obliczang zgodnie z postanowieniami pkt

3.7, na podstawie ktdrej obliczane beda Kwoty Odsetek;

»Strona Internetowa™ oznacza strong internetowsa Emitenta 0 adresie
https://www.ghelamco.com/investor-relations/poland/  lub  inng  strone
internetowa, ktora jg zastgpi;

,.Udzialowiec” oznacza akcjonariusza, wspdlnika, partnera, posiadacza certyfikatow
inwestycyjnych zamknietego funduszu inwestycyjnego lub innego
posiadacza udzialéw w kapitale danego podmiotu;

,Ustawa o Obrocie” oznacza ustawg z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi;

,»Ustawa o oznacza ustawe z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci;

Rachunkowosci”

»Warunki Emisji” oznacza niniejsze warunki emisji Obligacji;

Zabezpieczenie™ oznacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta lub Gwarantow (w

23 p

przypadku, gdy Granbero Holdings Limited przeniesie na inny podmiot
swoje aktywa o warlodci stanowigcej co najmniej 50% Lacznej Wartosci
Aktywéw Gwaranta, ale mniej niz 90% Lacznej Wartodci Aktywow
Gwaranta) na warunkach okreslonych w pkt 2.4, zabezpieczajgce
wierzytelnodci z Obligacji nalezne Obligatariuszom;

»Zadluzenie Finansowe” danej osoby oznacza, uwzglednione jednokrotnie:

(i) wszelkie zadluzenie z tytulu $rodkéw pienigznych pozyczonych przez
takie osoby, w tym, (bez ograniczenia co do formy instrumentu)
zadluzenie z tytulu kredytow, pozyczek, akceptéw weksli, emisji
dluznych papieréw wartodciowych, badz jakiegokolwiek zobowigzania,
ktorego potwierdzeniem sg obligacje, skrypty dluzne (debentures),
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obligacje krotkoterminowe (nofes) lub podobne instrumenty;,

(ii) skapitalizowane zobowigzania takiej osoby z (ylulu umdw leasingu
finansowego; oraz

(iii) wszelkie gwarancje, porgczenia, przystgpienia do diugu lub zwolnienia
z odpowiedzialnodci (indemnity) udzielone przez takg osobe w zwigzku
z jakimikolwiek zobowigzaniami wymienionymi w punkcie (i) lub (ii)
powyzej innej osoby nie bedgeej czlonkiem Grupy Ghelameo (przy
czym rozumie sig, ze na dany dziefi wysokodé zobowigzania z tytulu
gwarantowania lub porgezania zobowigzan z tytulu kredytu bedzie nie
wyzsza od wysokosdei zobowigzan z tytulu wyplaconego Zadluzenia
Finansowego w ramach takiego kredytu na dany dzien),

przy czym nastepujgce zobowigzania nie stanowia Zadluzenia Finansowego:

(i) gwarancje i porgczenia lub podobne zobowigzania udzielone przez
Gwaranta na rzecz bankéw finansujgcych jako zabezpieczenie w
zwigzku z realizacjg Projektdw Inwestycyjnych albo splatg zadluzenia
Spolek Projektowych wskazanego w punkcie (i) powyzej, jezeli istnieje
lub  jest wustanawiane réwnoczesnie z tym zabezpieczeniem,
zabezpieczenie rzeczowe na rzecz bankow finansujgcych na majatku
podmiotéw innych niz Gwarant o wartodci rynkowej nie nizszej niz
warto$¢ gwarancji, porgezenia lub podobnego zobowigzania,

(ii) zobowigzania zaciagni¢te przez Gwaranta w zwigzku ze sprzedaza
udzialéw w Spolkach Projektowych lub aktywdw Spolek Projektowych
jako zabezpieczenie wykonania o$wiadczen i zapewnief zlozonych w
umowach sprzedazy udzialdw w Spétkach Projektowych lub aktywdw
Spélek Projektowych i zwigzane z nimi gwarancje i poreczenia; oraz

(iii) zadluzenie z tytulu $rodkdw pienigznych pozyczonych przez Emitenta
lub Gwaranta (bez ograniczenia co do formy instrumentu) w ramach
Grupy Ghelamco,

»Zgromadzenie oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwolywane oraz przeprowadzone
Obligatariuszy” zgodnie z Ustawa o Obligacjach oraz zasadami okreslonymi w Zalaczniku 1

do Warunkéw Emisji.

Odniesienia do punktow stanowig odniesienia do punktéw niniejszych Warunkéw Emisji, chyba ze z kontekstu

wynika inaczej.

Tytuly punktéw zostaly umieszczone wylgcznie jako ulatwienie i nie majg wplywu na interpretacje Warunkow
Emisji.

OPIS PROGRAMU I OBLIGACJI

Warto§¢ nominalna, liczba Obligacji i cena emisyjna

Zgodnie z dokumentacja stanowiaca podstawe ustanowienia IX Programu Emisji Obligacji, w okresie jego
obowigzywania Emitent uprawniony jest do emitowania obligacji w ramach Programu w jednej lub wielu
seriach o lgcznej maksymalnej wartoSci nominalnej obligacji wyemitowanych w ramach Programu i

niewykupionych nie przekraczajgcej 400.000.000 zlotych.

W ramach niniejszej serii PU3 Emitent emituje w Dniu Emisji do 80.000 (slownie: osiemdziesiat tysiecy)
Obligacji o wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda.

Treéé i forma Obligacji

Kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z Warunkami Emisji jest papierem wartodciowym na okaziciela,
emitowanym w serii, zgodnie z art. 8 ust 1 Ustawy o Obligacjach w formie zdematerializowanej.

Na podstawie kazdej Obligacji Emitent stwierdza, Ze jest dluznikiem Obligatariusza i zobowigzuje sie wobec
niego do spelnienia $wiadczenia pienigznego polegajacego na zaplacie kwoty odpowiadajace] wartodci
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2.4

nominalnej kazdej posiadanej Obligacji, {j. kwoty wynoszgcej 1.000 PLN (,.Nalezno$é Glowna”), oraz kwoly
odsetek (,,JlKwota Odsetel™), w sposdb i terminach okreglonych ponizej.

Obligacje stanowig niepodporzadkowane, zabezpieczone zgodnie z pkt 2.4 oraz bezwarunkowe zobowigzania
Emitenta, sg réwne i bez pierwszefstwa zaspokojenia wzgledem siebic oraz (z zastrzezeniem wyjatkow
wynikajgcych z bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa) sa réwnorzedne (pari passu) wzgledem
wszystkich pozostalych obecnych lub przyszlych niepodporzadkowanych oraz niezabezpicczonych rzeczowo
zobowigzan Emitenta.

Dzien emisji Obligacji

Przewidywang datg emisji Obligacji jest 8 czerwea 2021 r. (,,Dzien Emisji”). W Dniu Emisji Obligacje zostaja
po raz picrwszy zapisane na Rachunkach.

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

Zabezpieczenie Obligacji

24.1 Obligacje wyemitowane w ramach Programu Emisji, w tym Obligacje emitowane zgodnie z
niniejszymi Warunkami Emisji, sg zabezpieczone poprzez porgezenie ustanowione przez Gwaranla
(Granbero Holdings Limited) (,,Por¢czenie”).

24.2 Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tytulu Por¢ezenia. Porgczenie udzielone zostalo w oparciu o
umowe porgczenia zawarty w dniu 2 lutego 2021 r. pomigdzy Gwarantem, jako udzielajacym
poreczenia, oraz Administratorem Zabezpieczen dzialajgcym stosownie do art. 29 Ustawy o
Obligacjach w imieniu wlasnym, lecz na rachunek posiadaczy obligacji emitowanych w ramach
Programu, w tym Obligacji serii PU3. W ramach Porgezenia Gwarant nieodwolalnie udzielil porgezenia
wierzytelnodci przyslugujgeych kazdorazowym posiadaczom obligacji wyemitowanych w  ramach
Programu, z tytulu zaplaty wszelkich Kwot do Zaplaty wynikajgcych z posiadanych przez nich obligacji,
do lgcznej maksymalnej wysokosei 720.000.000 PLN (slownie: siedemset dwadziescia miliondw zlotych),
obejmujgcych Wartosé Nominalng oraz Odsetki, z uwzglgdnieniem ewentualnych kwot otizymanych przez
takiego Obligatariusza od Emitenta z tytulu Kwot do Zaplaty. W przypadku zwigkszenia wartodci
Programu, odpowiednio proporcjonalnie zwiekszona zostanie takze warto$¢ Porgezenia, Dodatkowo
Gwarant, nie w ramach Porgczenia, ale jako wlasne zobowigzanie, zobowigzal si¢ do zaplaty na rzecz
posiadaczy obligacji wyemitowanych w ramach Programu wszelkich udokumentowanych kosztow i
wydatkéw poniesionych przez tych obligatariuszy w zwiazku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta
lub Gwaranta zobowigzan pienigznych z tytulu posiadanych przez nich obligacji wyemitowanych w
ramach Programu lub z Porgczenia, lgcznie z odsetkami ustawowymi za opdznienie w wykonaniu
zobowiazah z obligacji lub z Porgczenia, do maksymalnej kwoty 10.000.000 PLN (slownie: dziesigé
miliondw zlotych).

24.3 Swiadczenia pieniezne z tytulu wierzytelnodci, o ktorych mowa w pkt 2.42 powyzej bedy
dokonywane przez Gwaranta zgodnie z Porgczeniem, na pierwsze pisemne wezwanie Obligatariusza,
w terminic 5 Dni Roboczych od daty doreczenia wezwania. Wezwanic do zaplaty podpisanc przez
Obligatariusza lub osoby uprawnione do reprezentacji Obligatariusza nalezy dostarczy¢ osobidcie,
przez kuriera lub pocztg na adres Gwaranta wskazany w umowie poreczenia. Gwarant zobowigzuje
sie do zaplaty odsetek, zgodnie z polskim prawem, od kwot naleznych Obligatariuszowi za kazdy
dzien opéZnienia w spelnieniu zobowigzafi wynikajgcych z pkt 2.4.2 powyzej.

244 W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego Gwaranta
aktywdw o wartodei stanowigcej co najmniej 90% Lagcznej Wartosci Aktywow Gwaranta, nowy
Gwarant najpézniej w dniu takiego przeniesienia ustanowi Zabezpieczenie poprzez udzielenie
Poreczenia, ktére stosownie do decyzji Emitenta: (i) zastapi Porgczenie ustanowione przez Granbero
Holdings Limited zgodnie z pkt 2.4.1, lub (ii) stanowié bedzie dodatkowe (w stosunku do
Zabezpieczenia ustanowionego przez Granbero Holdings Limited zgodnie z pkt 2.4.1) Zabezpieczenie
poprzez udzielenie Porgczenia. Nowy Gwarant zobowigZe sig, nie w ramach Porgezenia, ale jako wlasne
zobowiazanie, do zaplaty na rzecz posiadaczy obligacji wyemitowanych w ramach Programu wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkéw poniesionych przez tych obligatariuszy w zwigzku z
dochodzeniem wykonania przez Emitenta lub nowego Gwaranta zobowigzan pienigznych z tytulu
posiadanych przez nich obligacji wyemitowanych w ramach Programu lub z Porgczenia, lgcznic z
odsetkami ustawowymi za opdéZnienie w wykonaniu zobowigzan z obligacji lub z Porgezenia, do
maksymalnej kwoty wskazanej w pkt 2.4.2 powyzej. W celu uniknigeia watpliwosei, w przypadku
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wyslgpienia sytuacji opisanej w pkt (i) powyzej, Granbero Holdings Limited przestanic byé
Gwaranlem w rozumieniu Warunkéw Emisji. Zmiana Gwaranta wymagaé bedzie uzyskania
uprzedniej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy.

24.5 Kazdy Obligatariusz z chwilg udzielenia Porgezenia przez innego Gwaranta niz Granbero Holdings
Limited bgdzie wierzycielem z tytulu tego Porgezenia.

2.4.6 Oryginal dokumentu Porgezenia jest przechowywany przez notariusza Roberta Sielskiego lub Janusza
Rudnickiego (z kancelarii: Janusz Rudnicki, Robert Sielski Notariusze s.c., ul. Marszalkowska 55/73
lok. 33, 00-676 Warszawa) (,,Notariusz”) oraz przez Administratora Zabezpieczei, ktérzy na pisemne
zadanie Obligatariusza wystawia kopie dokumentu Porgczenia, poswiadczona za zgodnoié z
oryginalem przez adwokala, radce prawnego lub notariusza.

2.4.7 Zgodnie z art. 42 Ustawy o Obligacjach, stosownie do postanowieni propozycji nabycia, przyjecie
propozycji nabycia obligacji moze naslgpi¢ na pismie pod rygorem niewaznogci lub w postaci
elektroniczne;j.

OPROCENTOWANIE
Platno$é Kwoty Odsetek

Obligacje s3 oprocentowane wedlug zmiennej Stopy Procentowej. Obligacje sg oprocentowane od wskazanego
w punkcie 3.3 ponizej pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego (z tym dniem) do Dnia Wykupu
(zdefiniowanego ponizej), a w odniesieniu do Obligacji podlegajacych wezesniejszemu wykupowi - do dnia
przypadajacego w Dniu Wezesniejszego Wykupu Iub dniu wezeéniejszej wymagalnosei na skutek wystapienia
Przypadku Naruszenia Zobowigzan lub Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, w ktérej Emitent dokona
wykupu calej Naleznodci Glownej z tytulu kazdej Obligacji (bez tego dnia). W kazdym Dniu Platnodci Odsetek
wskazanym w pkt 3.3 (,Dzien Platnoci Odsetek™) Emitent zobowigzany jest dokonaé na rzecz kazdego
podmiotu bedgcego Obligatariuszem w Dniu Ustalenia Uprawnionych, platnosci Kwoty Odsetek obliczonej
zgodnie z niniejszym pkt 3. Kwoty Odsetek beda platne z dolu. Jezeli jednak Dzien Platnodci Odsetek
przypadnie na dzien nie bgdacy Dniem Roboczym, zaplata Kwoty Odsetek nastagpi w pierwszym Dniu
Raboczym przypadajgcym po Dniu Platnodci Odsetek, bez prawa zadania odsetek za opdZnienie lub
jakichkolwiek innych dodatkowych platnosci. Platnodé Kwoty Odsetek nastapi zgodnie z Regulacjami KDPW,
za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzgeych Rachunki.

Okresy Odsetlkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od wskazanego w punkcie 3.3 ponizej pierwszego dnia pierwszego Okresu
Odsetkowego (wlgcznie) do pierwszego Dnia Platnodci Odsetek tj. 16 czerwea 2021 r. (z wylaczeniem tego
dnia) oraz kazdy nastgpny okres trwajgcy od poprzedniego Dnia Platnodci Odsetek (wlgcznie) do nastepnego

Dnia Platnosci Odsetek (z wylaczeniem tego dnia) (,,Okres Odsetkowy™).

Okresy Odsetlkowe oraz Dni Platnosci Odsetek

Koniec Okresu

Numer Okresu Foezgelc Olresm Dzien Ustalenia OdsetkorvT:go / Dzieti

QOdsetlkowego Ods.e tkowcgo_ , Uprawnionych PlatnoSci Odsetek
(wlaczajac ten dzien) (z wylaczeniem tego

dnia)

1 10 marca 2021 1. 9 czerwca 2021 r. 16 czerwea 2021 1.

II 16 czerwca 2021 1. 9 grudnia 2021 r. 16 grudnia 2021 r.

111 16 grudnia 2021 r. 9 czerweca 2022 1. 16 czerwea 2022 1.

v 16 czerwcea 2022 r. 9 grudnia 2022 r. 16 grudnia 2022 r.

\Y 16 grudnia 2022 r., 9 czerwea 2023 r. 16 czerwea 2023 .

VI 16 czerwea 2023 1. 11 grudnia 2023 r, 16 grudnia 2023 r.

VII 16 grudnia 2023 1. 10 czerwea 2024 1. 16 czerwca 2024 1.

VIII 16 czerwea 2024 1. 9 grudnia 2024 r. 16 grudnia 2024 r.
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3.5

3.6

3.7

Naliczanie odsetek

Kwola Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dniu Wykupu, a w odniesieniu do
Obligacji podlegajacych wezesniejszemu wykupowi — po Dniu Wezesniejszego Wykupu lub po dniu
wezedniejszej wymagalnosei na skutek wystapienia Przypadku Naruszenia Zobowigzan lub Przypadku
Naruszenia Warunkéw Emisji, Obligacje nic sa oprocentowane, chyba, ze Emitent opdzZnia si¢ ze spelnieniem
$wiadezen z Obligacii. W tym przypadku Obligacje te bedg oprocentowane wedlug stopy odsetek ustawowych
za opOznienie.

Oprocentowanie za niepelne okresy

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma by¢ za okres krétszy niz pelny Okres Odsetkowy, bgdzie ona
obliczana w oparciu o rzeczywisty liczbe dni w tym okresie od poprzedniego Dnia Platnodci Odsetek (wlgcznie),
albo Dnia Emisji (wlgcznie) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w kiérym Obligacje
zostang wykupione (z wylaczeniem tego dnia).

Obliczanie Kwoty Odsetek

W Dniu Roboczym nastepujgcym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Agent Kalkulacyjny obliczy Kwotg
Odsetek za dany Okres Odsetkowy od kazdej Obligacji wedlug nastgpujacej formuly:

LD
KO =SP% X NG X —

365
gdzie:
KO oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy
SP oznacza Stope Procentows dla danego Okresu Odsetkowego ustalong zgodnie z pkt 3.7
NG oznacza Naleznos$é Gldwna
LD oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym

po zaokragleniu w gére wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (przy czym pol i wigeej grosza bgdzie
zaokrgglone w goreg).

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 okre§lona w Dniu Uslalenia Stopy Procentowej. Stopa Bazowa bedzie rowna
stawce WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podanej przez Monitor Rates Services Reuters
przez odniesienie do strony ,, WIBOR”, lub kazdego oficjalnego nastgpcy tej stawki, dla depozytow 6-
miesiecznych wyrazonych w PLN z kwotowania na fixingu o godz. 11.00 lub okolo tej godziny czasu
warszawskiego (bgdZ o innej godzinie, o ktdrej fixing jest danego dnia dokonywany zgodnie z
regulacjami dotyczgcymi ustalania stawki WIBOR), publikowanych w Dniu Ustalenia Stopy
Procentowe;.

3.7.3 W przypadku, gdy zgodnie z punktem 3.7.2 powyzej Monitor Rates Services Reuters nie udostgpni
Stopy Bazowej o godzinie 11:00 lub okolo tej godziny czasu warszawskiego w Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej, Stopa Bazowa bgdzie réwna stawce referencyjnej, o kiérej mowa w 3.7.2, podanej
bezposdrednio przez GPW Benchmark S.A. z siedzibg w Warszawie lub przez inny podmiot bedacy
administratorem w odniesieniu do tej stawki referencyjnej (w rozumieniu Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwea 2016 r. w sprawie indekséw stosowanych
jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru
wynikéw funduszu inwestycyjnego i zmieniajgce dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz
rozporzgdzenie (UE) nr 596/2014).
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4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

3.7.4 W przypadku, gdy Stopa Procentowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi postanowieniami
do godziny 15:00 w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Stopa Procentowa zostanie ustalona na
podstawic ostatniej dostgpnej Stopy Bazowej rownej stawee WIBOR (Warsaw Interbank Qffered
Rate), lub kazdego jej oficjalnego nastgpey dla depozytéw 6-miesiecznych wyrazonych w PLN,
podanej przed Dniem Ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z punktem 3.7.2 powyzej, lub gdy nie
bedzie to mozliwe - zgodnie z punktem 3.7.3 powyzej.

3.7.5 Agent Kalkulacyjny bgdzic dokonywal ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z postanowieniami pkt
3.7.1 — 3.7.4 oraz bedzie obliczal Odsetki od jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy nie pdzniej
niz w Dniu Roboczym nastepujagcym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej. Wszelkie ustalcnia i
obliczenia zostang dokonane przez Agenta Kalkulacyjnego w sposéb oraz wedlug zasad okreslonych
w Warunkach Emisji z zachowaniem nalezytej starannodci wynikajacej z zawodowego charakteru
prowadzonej przez Agenta Kalkulacyjnego dzialalnosci.

3.7.6 Agent Kalkulacyjny w zakresie dokonywanych obliczen nie ponosi odpowiedzialnosci za szkode
poniesiong przez Emitenta lub inng osobg na skutek prawidlowego okreslenia przez Agenta
Kalkulacyjnego Stopy Procentowej zgodnie z kwotowaniami lub informacjami ze Zrédel okreglonych
w Warunkach Emisji, kiére to kwotowanie, informacja lub notowanie nastepnie okaze sie
nieprawidlowe.

337 W przypadku gdy WIBOR dla depozytéw G-miesigcznych wyrazonych w PLN, stosowany do
ustalenia Stopy Bazowej, o ktérej mowa w punktach 3.7.2 - 3.7.4 powyzej, bedzie nizszy niz zero, dla
potrzeb obliczenia Stopy Procentowej przyjmuje sie, iz Stopa Bazowa jest rdéwna zero.

WYKUP OBLIGACJI

Emitent zaplaci w dniu 16 grudnia 2024 r. (,,Dzien Wykupu®) za kazdg Obligacj¢ kwote réwna Naleznogci
Gléwnej. Platnosci z tytulu Obligacji beda dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za posrednictwem
KDPW oraz podmiotéw prowadzgcych Rachunki.

Jezeli Dzietn Wykupu przypadnie na dzien nie bedacy Dniem Roboczym, powyzsza zaplata nastapi w pierwszym
Dniu Roboczym przypadajgeym po Dniu Wykupu, bez prawa zadania odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek
innych dodatkowych platnosci. Wykupione Obligacje zostang umorzone. Umorzenie nastepuje za
posrednictwem KDPW i wlasciwego podmiotu prowadzgcego Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW,
regulacjami danego podmiotu prowadzacego Rachunck oraz innymi wilasciwymi przepisami.

Po ustaleniu uprawnionych do $wiadezen z tytulu wykupu Obligacji prawa z tych Obligacji nie mogg byé
przenoszone. Mozliwod¢ przenoszenia praw z Obligacji zostanie przywrécona zgodnie z Ustawg o Obligacjach.

Naleznos¢ Gléwna z tytulu Obligacji, ktérych Dzienn Wykupu przypada w dniu emisji nowej serii obligacji
emitowanych przez Emitenta w ramach Programu (,Nowe Obligacje”), na zadanic Obligatariusza, ktéry
zamierza objgé Nowe Obligacje (,,Obligatariusz Rolujacy”) moze zostaé zaplacona przez Emitenta w drodze
potrgcenia z wierzytelnoicig Emitenta w stosunku do Obligatariusza Rolujacego z tytulu ceny emisyjnej Nowych
Obligacji, ktére zamierza naby¢ Obligatariusz Rolujgcy, przy czym polrgecane kwoty beda kwotami netto
(;,Rolowanie Obligacji).

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

Wezesniejszy wykup

4.6.1 Emitent bedzie mial prawo wezesniejszego wykupu Obligacji na wlasne zadanie, jednak nie wezedniej
niz w dniu przypadajgeym 2 lata po Dniu Emisji. Prawo Emitenta do wezeénigjszego wykupu
Obligacji moze zosta¢ wykonane zaréwno w odniesieniu do czesci, jak i wszystkich Obligacji, przy
czym jednorazowy czgiciowy wezesniejszy wykup Obligacji musi objaé co najmniej 25%
niewykupionych Obligacji. W przypadku wykupu czedei Obligacji, Obligacje posiadane przez
kazdego Obligatariusza bgdg podlega¢ wykupowi proporcjonalnie do Igcznej liczby posiadanych
przez niego Obligacii.
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5.1

5.2

5:3

4.6.2

4.6.4

4.6.5

4.6.6

Decyzje o wezesnicjszym wykupie Obligacji podejmie Zarzad Emitenta wedlug wlasnego uznania. W
przypadku skorzystania z przyslugujacego mu prawa Emitent Uchwalg Zarzadu okresli Dzief
Wezesniejszego Wykupu Obligacji.

W celu dokonywania wezednicjszego wykupu Emitent zawiadomi Obligatariuszy o Wezesniejszym
Wykupie, okreslajge liczbe Obligacji podlegajacych Wezesniejszemu Wykupowi ("Obligacje
Wylkupywane Wezesniej") oraz Dzien Wezesnicjszego Wykupu. Dzien Wezesniejszego Wykupu
musi przypada¢ w Dniu Platnodci Odsetek. Emitent powinien dokona¢ zawiadomienia o
Wezesniejszym Wykupie nie p6znicj niz na 30 (trzydziesei) dni przed zakonczeniem Okresu
Odsetkowego, w ktorym ma nastapi¢ taki Wezedniejszy Wykup.

Jezeli wezesniejszemu wykupowi nie podlegajg wszystkie Obligacje, liczba posiadanych przez
danego Obligatariusza Obligacji Wykupywanych Wezedniej bedzie ustalona zgodnie z ponizszym
wzorem:

gdzie:

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

WO  oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW oznacza lgczng liczbe Obligacji Wykupywanych Wezedniej okredlong w zawiadomieniu, o
ktorym mowa powyzej.

WWO oznacza wszystkie niewykupione Obligacje.

Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sig, ze suma Obligacji Wykupywanych
Wezeéniej bedzie mniejsza niz liczba Obligacji Wykupywanych Wezedniej okreslonych w
zawiadomieniu o wezesniejszym wykupie, liczba Obligacji Wykupywanych Wczesniej posiadanych
przez danego Obligatariusza obliczona zgodnie z powyzszym wzorem bgdzie podlega¢ zwigkszeniu o
jeden, poczawszy od Obligatariusza, na ktérego Rachunku zapisana byla najwigksza liczba Obligacji
do Obligatariusza, na ktérego Rachunku zapisana byla najmniejsza liczba Obligacji, az do osiggnigcia
stanu, w ktérym laczna suma Obligacji Wykupywanych Wezesniej bgdzie réwna liczbie Obligacji
Wykupywanych Wezedniej okredlonej w zawiadomieniu. Jezeli co najmniej dwach Obligatariuszy
bedzie posiadalo takg samg liczbg Obligacji, Obligatariusz, ktérego liczba Obligacji Wykupywanych
Wezednie]j zostanie zwickszona zgodnie ze zdaniem poprzedzajgcym, zostanie wytypowany w sposob
losowy.

Prawo Emitenta do wozesniejszego wykupu Obligacji bedzie realizowane poprzez wyplate
Obligatariuszom kwoty stanowigcej sumg¢ Naleznodci Glownej, Kwoty Odsetek oraz premii w
wysokosci: (i) w przypadku wezesniejszego wykupu Obligacji na 24 miesigce przed Dniem Wykupu -
1,0% Naleznosci Gléwnej, (i) w przypadku wezeéniejszego wykupu Obligacji na 18 miesigey przed
Dniem Wykupu - 0,75% Naleznosci Gléwnej, (iii) w przypadku wezesniejszego wykupu Obligacji na
12 miesigcy przed Dniem Wykupu - 0,5% Nalezno$cei Glownej, za$ (iv) w przypadku wezesnicjszego
wykupu Obligacji na 6 miesigcy przed Dniem Wykupu - 0,25% Naleznosci Gléwnej.

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

Przenoszenie praw z Obligacji nastgpuje zgodnie z Ustawa o Obligacjach oraz Ustawg o Obrocie, z
uwzglednieniem Regulacji KDPW.
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SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN PIENIEZNYCH Z OBLIGA CJ1

7, zastrzezeniem pkl 8 i pkt 11 wymagalna Kwota do Zaplaty z Lytulu Obligacji jest platna bez jakichkolwiek
dodatkowych dyspozycji i o$wiadczen Obligatariusza.

Platnodei 7 tytutu Obligacji bgdg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérym przysluguja Obligacie w Dniu
Ustalenia Uprawnionych, zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzgcego
Rachunek oraz innymi wlasciwymi przepisami, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych
Rachunki,

Micjscem spelnienia $wiadczenia pienigznego z Obligacji bedzie migjsce siedziby podmiotu prowadzacego
Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy, za podrednictwem ktérego spelnianc jest
$wiadczenie.

Wszelkie platnosei z tytulu Obligacji bedg dokonywane bez potracen z tytulu roszezen wzajemnych (chyba, 7e
takie polrgcenia byly wymagane zgodnie z prawem) oraz bgdg dokonywane z uwzglednieniem przepisow prawa
obowigzujgcego w dniu dokonania platnosci. W szezegélnosei wysokosé odsetek platnych z tytulu Obligacii
moze by¢ ograniczona przez przepisy okreslajgce wysokosé odsetek maksymalnych wynikajacych z czynnosci
prawnych.

OPODATKOWANIE

Wszelkie platnodei z tytulu Obligacji bedyg dokonywane z uwzglednieniem potrgcen lub pobrad z tytulu
podatkéw, oplat lub innych naleznodci publicznoprawnych, jesli dokonanie takiego potrgcenia lub pobrania
wymagane jest przepisami prawa majacymi zastosowanie do Emitenta. Emitent nie bedzie zwigkszal Kwot do
Zaplaty lub dokonywal na rzecz Obligatariuszy innych platnodci w celu wyréwnania potracefi lub pobran z
tytulu podatkdw.

Emitent nie bedzie dokonywal na rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot wyr6wnujacych pobrane podatki ani
zadnych dodatkowych platnoéei, jezeli z jakgkolwick platnoscig z tytulu Obligacji zwigzany bedzie obowigzek
pobrania i zaplaty jakiegokolwiek podatku, oplaty lub innych naleznosci publicznoprawnych.

Najpozniej w Dniu Ustalenia Uprawnionych, a w przypadku zawiadomienia, o ktérym mowa w pkt 8 lub pkt 11
w dniu, w ktérym takie zawiadomienie jest dokonywane, kazdy Obligatariusz, ktéry ma siedzibe lub miejsce
zamieszkania poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, jest zobowigzany do przeslania do podmiotu
prowadzgcego dla Obligatariusza Rachunek aktualnego na Dzien Platnodci Kwoty do Zaplaty Certyfikatu
Rezydencji; w przeciwnym razie obliczenie i pobranie podatku z tytulu platnosci dokonywanych z Obligacji
zostanie dokonana zgodnie z ogdlnie obowigzujacymi przepisami prawa polskiego, bez wzgledu na umowe o
unikaniu podwdjnego opodatkowania,

Obligatariusz, ktéry ma siedzibg poza terytorium Rzeczpospolite] Polskiej, zobowigzany jest dostarczyé
Emitentowi (bezposrednio, lub za posrednictwem podmiotu prowadzgcego dla Obligatariusza Rachunek)
wszelkie informacje wymagane przez obowigzujgce przepisy prawa w zwigzku z platnoscig Podatku
Dochodowego oraz obowigzkami informacyjnymi Emitenta wobec urzgdéw skarbowych.

Postanowienia zawarte w niniejszym pkt 7 bedg mialy zastosowanie, o ile nie beds sprzeczne z obowigzujacymi
w danym czasie przepisami prawa lub Regulacjami KDPW.

PRZYPADEK NARUSZENIA ZOBOWIAZAN EMITENTA
W przypadku, gdy:

(a) Emitent nie dokonal jakiejkolwiek platnosci Kwoty do Zaplaty z tytulu Obligacji w terminie okreslonym w
Warunkach Emisji - chyba Ze niczawinione przez Emitenta opéZnienie nie przekracza okresu wskazanego
w art. 74 Ustawy o Obligacjach (tj. 3 dni od terminu okre$lonego w Warunkach Emisji), lub

(b) Emitent celowo uniemozliwi odbycie lub w terminie 14 dni od przedstawienia Emitentowi zadania nic
zwola Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia zgromadzenia przypadajacym nie pdzniej niz 28
dni po dniu zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy, pomimo prawidlowo zloZzonego zgdania przez
Obligatariusza lub Obligatariuszy posiadajgcych na dzien zlozenia wniosku co najmniej 10% skorygowanej
laeznej wartosei nominalnej Obligacji (w rozumieniu art. 50 ust 1 pkt 2 Ustawy o Obligacjach) w zwigzku
z udokumentowanym wystapieniem i trwaniem Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, chyba ze
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9.

wniosck taki zostanie cofniety przez Obligatariusza lub Obligatariuszy, ktérzy go zlozyli, lub w terminie 7
dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy nie opublikuje na Stronie Internetowej Emilenta
protokolu z przebicgu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy (lgcznie z punktem (a) powyzej . Przypadek
Naruszenia Zobowigzan”), lub

(¢) Ustawa o Obligacjach przyznaje takie uprawnienic,

kazdy Obligatariusz (a w przypadku, o ktérym mowa w pkt (b) powyzej wylacznie Obligatariusz lub
Obligatariusze, ktérzy wnioskowali o zwolanie Zgromadzenia Obligatariuszy), moze dorgczyé Emitentowi
pisemne zgdanie natychmiastowego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza (wskazujgce
podstawy Zgdania). Dorgezenie takiego zgdania powoduje, ze Obligacje posiadane przez tego Obligatariusza
staja si¢ natychmiast wymagalne, w zwigzku z czym Nalezno$¢ Gléwna takich Obligacji powigkszona o Kwoty
Odsetek od takich Obligacji narosle do dnia dokonania przez Emitenta lub Gwaranta platnosci winna by¢
niezwlocznie zaplacona (nie pézniej niz w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia dorgczenia pisemnego zgdania
opisanego powyzej) bez dodatkowych formalnosci lub dzialari ze strony Obligatariusza. Obligatariusz zalacza do
zgdania, o ktérym mowa wyzej, $wiadectwo depozytowe dotyczace posiadanych Obligacji wystawione w
zwigzku z zgdaniem wezedniejszego ich wykupu. Wykup dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW,
regulacjami danego podmiotu prowadzacego Rachunek oraz innymi wlasciwymi przepisami, za posrednictwem
KDPW i odpowiedniego podmiotu prowadzgcego Rachunek. Dla uniknigeia watpliwosei zqdanie
natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bgdzie uwazane za dorgezone zgodnie z pkt 16.4.

ZOBOWIAZANIA EMITENTA ORAZ GWARANTA

Emitent zobowiazuje sie, ze do dnia wykonania wszystkich zobowigzan z tytutu Obligacji Emitent oraz Gwarant bedg
wykonywaé nast¢pujgce zobowiazania:

91

9.2

9.3

Przeznaczenie $rodkéw uzyskanych z emisji. 7 uwzglednieniem postanowien pkt 9.5, po odliczeniu Kosztow
Emisji, Emitent przeznaczy wplywy z emisji Obligacji na zabezpieczenie platnosci Kwoty Odsetek za najblizszy
Okres Odsetkowy, reszte $rodkéw przeznaczy natomiast na sfinansowanie Projektéw Inwestycyjnych
realizowanych przez Spdlki Projektowe w sektorze nieruchomosci, w tym poprzez:

(i)  refinansowanie, w tym w formie splaty pozyczek podporzadkowanych, lub majace na celu umozliwienie
wydluzenia finansowania udzielonego Spélkom Projektowym przez Emitenta poprzez rolowanie
zobowiazali finansowych cigzgcych na Emitencie z tytulu Istniejacych Obligacji, lub

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

przy czym wszystkie wydatki na ten cel mogg posrednio lub bezposrednio dotyczy¢ jedynie Projekiow
Inwestycyjnych.

Zakaz ustanawiania zabezpieczen. Emitent oraz Gwarant nie bgdy ustanawia¢ lub znosi¢ utrzymywania
jakiekolwiek gwarancji, porgczenia, hipoteki, zastawu lub jakiejkolwiek innej formy zabezpieczenia o
jakimkolwiek charakterze, w tym na calodci lub jakiejkolwiek czgsci swojego obecnego lub przyszlego majatku,
z wyjatkiem Dozwolonego Zabezpicczenia oraz z zastrzezeniem pkt 2.4. Zaistnicnie powyzszego zdarzenia nie
bedzie stanowilo Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, jezeli zostanie usunigte w terminie 15 (pietnastu)
Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do Emitenta pisemnego Zgdania usunigcia takiego
zdarzenia. W celu unikniecia watpliwosci, zakaz ustanawiania zabezpieczen na podstawie niniejszego pkt 9.2 nie
dotyczy Podmiotéw Zaleznych Gwaranta.

Zakaz Rozporzadzenia. Emitent, Gwarant i Podmiot Zalezny Gwaranta nie bgdg dokonywaé Rozporzadzenia, z
wyjatkiem (i) Dozwolonego Rozporzadzenia, lub (ii) jezeli laczna warto$¢ Rozporzgdzen dokonanych w ciggu
roku nie przekroczy 1% Lacznej Wartodci Aktywow Gwaranta, z zastrzezeniem pkt 9.9. Powyzsze zdarzenie nie
bedzie stanowilo Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, jezeli zostanie usunigte w terminie 10 (dziesigciu)
Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do Emitenta pisemnego Zzadania usunigcia takiego
zdarzenia. W celu unikniecia watpliwosci, niniejszy zakaz rozporzadzenia nie dotyczy przeniesienia przez
Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego Gwaranta (ktéry najpézniej w dniu takiego przeniesienia
ustanowi Zabezpieczenie stosownie do pkt 2.4) aktywoéw o wartodci stanowigcej co najmniej 50% L.acznej
Wartosei Aktywéw Gwaranta, bedacego Dozwolonym Rozporzadzeniem.
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9.4

9.5

9.6

9.7

9.8

9.9

Zachowanie wspolezynnika finansowego. Gwarant zapewni, ze wspélezynnik Kapitaléw Wlasnych Gwaranta do
Lgcznej Wartodei Aklywdéw Gwaranta nie bedzie nizszy niz 30%. W przypadku istnienia dwéch Gwarantéw na
potrzeby niniejszego punkiu nalezy braé pod uwage sumg Kapitaléw Wlasnych Gwarantéw oraz sume Lacznej
Wartosci Aktywdw Gwarantdw.

Zaangazowanie wplywéw. Emitenl zapewni, ze bez Zgody Zgromadzenia Obligatariuszy, w jeden Projekt
Inwestycyjny nie bgdg zaangazowane aktywa Emitenta pochodzgce z danej serii wyemitowanych obligacji (w
tym w formic pozyczek udzielanych danej Spolce Projektowej bad# w drodze nabycia obligacji wyemitowanych
przez dang Spolke Projektowg) o wartoscei przekraczajacej 30% wartodei nominalnej danej serii obligacji. W
przypadku przekazania przez. Emitenta do Spélki Projektowej nie posiadajgeej nicruchomosci, na ktdrej jest, lub
moze by¢ realizowany Projeki Inwestycyjny, $rodkow finansowych pod jakimkolwiek tytulem w formie
pozyczki, objecia obligacji lub innej, Emitent zapewni, ze w przypadku braku zawarcia przez takg Spélke
Projeklowg umowy dotyczacej prawa zwigzanego z nieruchomoscig, na ktérej moze byé realizowany Projekt
Inwestycyjny (w tym umowy przedwstgpnej lub umowy warunkowej) w terminie 90 dni od daty przekazania
przez Emitenta $rodkéw finansowych tej Spolee Projektowej, Spdlka Projektowa zwroei w calosei przekazane
jej $rodki do Emitenta,

Zakaz udzielania pozyczek. Emitent nie bedzie udzielal pozyczek podmiotom innym niz Spélki Projektowe, ani
nabywal lub posiadal obligacji lub innych dluznych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty inne
niz Spolki Projektowe, ani nabywal wierzytelno$ci, ktérych diuznikiem jest podmiot inny niz Spélki Projektowe.

Ograniczenia w_platnosci dywidendy. zmian skutkujgcych w obnizeniu wysokosci kapitaléw wlasnveh oraz
wyplatach na rzecz Grupy Ghelamco.

9.7.1 Bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy: (i) Emitent ani Gwarant nie nabedy udzialéw lub akcji
wlasnych oraz (ii) Emitent ani Gwarant nie dokonajg zadnej wyplaty (w tym wyplaty dywidendy) na
rzecz swoich Udzialowcdw lub ich podmiotéw powiazanych, ktérej skutkiem byloby obnizenie
Kapitatu Wlasnego Gwaranta ponizej 400 mIn EUR. Zgoda Zgromadzenia Obligatariuszy nie bedzie
wymagana, jezeli odbedzie sig to z jednoczesnym zwigkszeniem Kapitalu Wlasnego Gwaranta do
kwoty co najmniej 400 mln EUR. W przypadku istnienia dwéch Gwarantéw na potrzeby niniejszego
punktu nalezy braé pod uwage sume Kapitaléw Wlasnych Gwarantow.

9.7.2 Niezaleznie od pkt 9.7.1, zgoda Zgromadzenia Obligatariuszy nie bgdzie wymagana, jezeli: (i) suma
wyplat, o ktérych mowa w pkt 9.7.1 dokonywanych przez Emitenta lub Gwaranta w danym roku nie
spowoduje, ze wspolczynnik finansowy, o ktérym mowa w pkt 9.4 bedzie nizszy niz 30% oraz (ii)
suma dywidend wyplacanych przez Gwaranta (poczawszy od wyplat majacych miejsce w 2016 roku)
z zatrzymanych zyskéw (retained 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 (retained earnings) wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Gwaranta za
rok 2015 (lub, odpowiednio, w kolejnych latach obrotowych), powigkszonej o 50% zyskéw za rok
obrotowy (profit for the year) wykazanych w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych danego
Gwaranta za kolejne lata obrotowe.

Ograniczenia w splacie pozyczek od Udzialowcdw. Przed splatg zobowigzan z tytulu Obligacji ani Emitent ani
Gwaranl nie bedzie dokonywal splaty pozyczek udzielonych przez Udzialowcéw Emitenta [ub Gwaranta, jezeli
(i) wystapil Przypadek Naruszenia Zobowigzan albo Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji, lub (ii) w wyniku
dokonania splaty pozyczek udzielonych przez Udzialowedw moze wystgpi¢ Przypadek Naruszenia Zobowigzan
lub Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji.

Sprzedaz Spolek Projektowych lub Projektéw Inwestycyjnych. Emitent i Gwarant nie bedg sprzedawaé [ub w
inny sposdb zbywa¢ udzialow lub akeji w Spélkach Projektowych na rzecz podmiotéw innych niz Podmioty
Zalezne Gwaranta jak réwniez Spélki Projektowe nie bedg sprzedawaé lub w inny sposb zbywaé Projektow
Inwestycyjnych, chyba ze (i) takie zbycie zostanie dokonane na warunkach rynkowych, oraz (ii) wplywy ze
sprzedazy, po splacie kredytéw niepodporzadkowanych udzielonych przez banki finansujgce, zostang
przeznaczone na splat¢ w calosci wraz z naliczonymi odsetkami pozyezki lub innego finansowania udzielonego
przez Emitenta bezposrednio lub podrednio danej Spélce Projektowej, przed splatg jakichkolwiek innych
wierzytelnosci, w tym w szczegélnosci przed splatg 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 udzialéw lub akeji w Spélkach Projektowych na rzeez podmiotu z Grupy
Ghelamco nie bgdgcego Podmiotem Zaleznym Gwaranta, stanowigcych co najmniej 50% Lacznej Wartosei
Aktywow Gwaranta, jezeli taka sprzedaz lub zbycie stanowi Dozwolone Rozporzadzenie, oraz jezeli podmiot
nabywajacy najpdzniej w dniu takiego nabycia ustanowi Zabezpieczenie stosownie do definicji Gwaranta oraz z
uwzglednieniem pkt 2.4.
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9.10 Akwizycje. 7 zastrzezeniem mozliwosci zmiany Gwaranta (zgodnie z delinicja Gwaranta oraz 7

9.11

9.12

9.13

9.14

9.15

9.16

10.

10.1

uwzglednieniem pkt 2.4), Emitent ani Gwarant nie bgdg nabywaé zadnych podmiotow, przedsigbiorstw lub
skladnikéw majatkowych ani zawiera¢ uméw spélek, uméw joint venture, ani innych umow o analogicznym
skutku (,,Umowy Akwizyeji”), chyba, ze: (i) Umowa Akwizycji dotyczy praw (takze nabywanych posrednio)
zwigzanych z nieruchomosgeia przeznaczona na realizacje Projeklu Inwestycyjnego; (ii) aklywa sa nabywanc za
cene rynkows; (iii) dotycza Umédw Akwizycji w sektorze nieruchomogei.

Laczenie. podzial lub reorganizacja. Gwarant ani Emitent nie dokonajg polgczenia z zadnym innym podmiotem,
ani nie dokonajg podzialu lub reorganizacji, z wyjatkiem: (i) reorganizacji Grupy Ghelamco zwigranej z
utworzeniem funduszy inwestycyjnych, w tym funduszy inwestycyjnych zamknigtych, ktorych wszystkie
jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne bedzie posiadal bezposrednio lub podrednio Gwarant i kidre
bedg (bezpodrednio lub przez inny Podmiot lub Podmioty Zalezne Gwaranta) posiada¢ lub kontrolowa¢ Spélki
Projektowe, (ii) polaczenia Gwaranta z jakimkolwiek Podmiotem Zaleznym Gwaranla, (iii) polaczenia Gwaranta
z innym podmiotem z Grupy Ghelamco lub podzialu Gwaranta, skutkujgcego przeniesieniem na spolke
przejmujgcy lub spolke wydzielang co najmniej 50% Lgeznych Aktywow Gwaranta (w kazdym przypadku
nastepujgcego zgodnic z definicjy Gwaranta i z uwzglednieniem pkt 2.4) lub (iv) reorganizacji grupy zwigzanej z
utworzeniem zaleznej od Gwaranta (bezposrednio lub poprzez Podmiot Zalezny Gwaranta [ub Podmioty Zalezne
Gwaranta) spolki lub spolek rynku wynajmu nieruchomogei (REIT).

Podporzadkowanie. Z uwzglednieniem postanowien pkt 9.1, jakiekolwiek pozyczki lub inne finansowanie
udzielone Spolce Projeklowej przez Gwaranta lub jakikolwiek podmiot z Grupy Ghelamco bedzie mialo nizszg
kolejnosé zaspokojenia niz pozyczki udziclone danej Spélce Projektowej przez Emitenta z wplywow z emisji
Obligacji. Powyzsze postanowienie nie ogranicza mozliwosci podporzgdkowania zobowigzan Spolek
Projektowych wobec Emitenta lub Gwaranta zobowigzaniom takich Spélek Projektowych wobec bankow
finansujgcych w zwigzku z Projektem Inwestycyjnym.

Ograniczenia w zadluzaniu. Emitent nie zaciggnie zadnego Zadluzenia Finansowego, z 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) Projektéw Inwestycyjnych, (ii)
kredytu zaciggnigtego wylacznie na refinansowanie Obligacji lub (iii) Pozyczek Podporzadkowanych w celu
obslugi (w tym splaty) Obligacji oraz ewentualnych kosztéw zwigzanych z obslugg zadluzenia wynikajgcego z
Obligacji.

Notowanie Obligacji. Emitent zapewni, ze do wykupu wszystkich Obligacji, Obligacje bedg notowane na rynku
ASO GPW lub na innym rynku, na ktéry wyrazilo zgodg Zgromadzenie Obligatariuszy. Rozpoczgcie notowan
nastgpi nie pdzniej niz w terminie 90 dni od Daty Emisji.

Obowiazki informacyjne. Emitent bedzie wykonywal obowiazki wskazane w pkt 19.

Rachunek Obslugi Zadluzenia. Najpézniej w terminie trzech Dni Roboczych po Dniu Emisji, Emitent zapewni
na Rachunku Obslugi Zadluzenia $rodki o wartodci nie nizszej niz szacowana lgczna warto$¢ Kwoty Odsetek za
najblizszy Okres Odsetkowy. W okresie 60 dni po platno$ci Kwoty Odsctek za pierwszy Okres Odsetkowy (i za
kazdy nastepny Okres Odsetkowy), Emitent uzupelni $rodki na Rachunku Obslugi Zadluzenia, w taki sposob,
aby laczna kwota tych srodkéw byla co najmniej réwna szacowanej wartosci Kiwoty Odsetek za najblizszy Okres
Odsetkowy. Od Dnia Emisji az do wykonania wszelkich zobowigzan z tytulu Obligacji, Rachunek Obslugi
Zadluzenia albo wyzej opisana kwota zdeponowana na Rachunku Obslugi Zadluzenia pozostaje zablokowana w
ten sposob, ze jakickolwiek wyplaty z Rachunku Obstugi Zadluzenia albo z kwoty zablokowanej na Rachunku
Obslugi Zadhuzenia mogg byé dokonywane wylgcznie w celu zaspokojenia wierzytelnodei z Obligacji.

NARUSZENIE WARUNKOW EMISJI

Wystapienie i trwanie ktéregokolwiek z ponizszych zdarzen bedzie stanowilo przypadek naruszenia warunkdw
emisji Obligacji (kazdy zwany ,,Przypadkiem Naruszenia Warunlkow Emisji”):

Niewykonywanie zobowiazan zwigzanych z obligacjami Emitenta. Emitent lub Gwarant nie wykonaja
jakichkolwiek zobowigzani wynikajgeych z Obligacji, z Zabezpieczenia, lub z innych obligacji wyemitowanych
przez Emilenta lub z zabezpieczenia udziclonego przez Gwaranta w zwigzku z tymi obligacjami, albo
zwigzanych z Obligacjami lub z Zabezpieczeniem (innych niz zobowigzanie, o ktérym mowa w pkt 8), a takie
niewykonanie lub naruszenie trwa ponad 14 dni od dorgczenia Emitentowi pisemnego zawiadomienia o takim
niewykonaniu, skierowanego do Emitenta przez jakicgokolwiek Obligatariusza lub posiadacza innych obligacji
wyemitowanych przez Emitenta;
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10.2  Naruszenie warunkéw innego Zadluzenia Finansowego. (i) jakickolwiek Zadluzenie Finansowe Emitenta lub
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Gwaranta Tub Istotnego Podmiotu Zaleznego zostanie w sposéb prawnie skuleczny postawione w stan
wymagalnosci przed umownie uzgodnionym dniem wymagalnosci z powodu wystgpienia przypadku naruszenia
warunkow takiego Zadluzenia Finansowego (w dowolny sposéb okreslonych), lub (ii) Emitent lub Gwarant lub
jeden lub kilka Podmiotéw Zaleznych Gwaranta nie wykona zobowigzania do zaplaly jakicgokolwick
Zadluzenia Finansowego w terminie jego wymagalnodci, przedluzonym o ewentualny okres karencji (lub w
wypadku jakiegokolwiek Zadluzenia Finansowego plainego na zadanie, w terminie siedmiu dni od daty
zgdania), lub (iii) zobowiazanie z jakiejkolwick gwarancji, por¢czenia lub zwolnienia z odpowiedzialnodci
(indemnity) udzielone przez Emitenta lub Gwaranta lub jednego lub kilku Podmiotéw Zaleznych Gwaranta na
zabezpieczenie Zadluzenia Finansowego osoby trzeciej nie zostanic wykonane w terminie jego wymagalnodci,
przedluzonym o ewentualny okres karencji, i po olrzymaniu wezwania do zaplaly, przy czym, w odniesieniu do
Gwaranla lub Podmiotéw Zaleznych Gwaranta, lgczna warto$é danego Zadluzenia Finansowego, gwarancji,
porgczen lub zwolnief od odpowiedzialnosei (indemnity), w stosunku do ktérych zaszlo zdarzenie wymienione
powyzej przekracza 20% Lacznej Wartosci Aktywow Gwaranta, a odpowiedzialnoéé Emitenta lub Gwaranta lub
Podmiotéw Zaleznych Gwaranta nie jest kwestionowana w dobrej wierze, W celu uniknigcia watpliwosci, w
sytuacji, gdy istnieje wigcej niz jeden Gwarant, bierze si¢ pod uwage Laczng Wartoéé Aktywow Gwaranta tego
Gwaranta, ktérego Laczna Warto§é Aktywow jest wyzsza,

Egzekucja. W odniesieniu do jakiegokolwiek skladnika majatku Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego
Gwaranta zostala wszczeta egzekucja, w trybie postgpowania egzekucyjnego lub w jakikolwiek inny sposéb (w
tym prowadzona w zwigzku z zastawem rejestrowym ustanowionym przez Emitenta lub Gwaranta lub Podmiot
Zalezny Gwaranta), ktora nie zostala umorzona, uchylona lub w jakikolwiek inny sposéb wstrzymana w ciagu
45 dni od dnia jej rozpoczecia, a egzekwowana wierzytelnosé przekracza 20% Eaczne] Wartodci Altywow
Gwaranta. W celu uniknigecia watpliwodei, w przypadku egzekucji dotyczacej skladnikéw majatkowych
Emitenta, w sytuacji, gdy istnieje wigcej niz jeden Gwarant, bierze si¢ pod uwage Laczna Wartosé Aktywéw
Gwaranta tego Gwaranta, ktérego Laczna Warto$é Aktywow jest wyzsza;

Niewyplacalnosé. (i} W stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleznego Gwaranta zostalo
wszezgtle postgpowanie likwidacyjne; lub (ii) Emitent, Gwarant lub Istotny Podmiot Zalezny trwale zaprzestal
regulowania swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnogci; lub (iii) Emitent, Gwarant lub Istotny Podniiot
Zalezny o$wiadezyl na pismie, ze jest niewyplacalny; lub (iv) w stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego
Podmiotu Zaleznego zostalo wszezgte jakickolwiek postepowanie w oparciu o przepisy ustawy z dnia 28 lutego
2003 r. - Prawo upadlosciowe lub ustawy z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne, w tym takze na
podstawie wniosku o ogloszenie upadlosci zlozonego przez Emitenta [ub Gwaranta lub na podstawie wniosku
Emitenta o wszczgeie postgpowania restrukturyzacyjnego, chyba Ze Emitent uprawdopodobni, iz nie istniejg
materialnoprawne podstawy do ogloszenia upadlosci lub wszezecia postgpowania restrukturyzacyjne, a
postgpowanie wszczgte na podstawie takiego wniosku zostanie zakonczone w terminie 60 dni od daty jego
zlozenia.

Orzeczenia sadéw. (i) Zostalo wydane prawomocne orzeczenie sgdu lub wykonalna decyzja administracyjna
nakazujace Emitentowi, Gwarantowi lub Podmiotowi Zaleznemu Gwaranta zaplate kwoty o lgcznej wartosci
réwnej lub wigkszej od 5% Lacznej Wartosci Aktywdéw Gwaranta (przy czym w przypadku orzeczenia sgdu lub
decyzji dotyczacej Emitenta, w sytuacji, gdy istnieje wigcej niz jeden Gwarant, bierze sie pod uwage Laczng
Wartosé Aktywoéw Gwaranta tego Gwaranta, ktdrego Laczna Wartodé Aktywow jest wyzsza), lub (ii) zostalo
wydane inne orzeczenie sgdu lub inna decyzja administracyjna (w tym takze takie, ktére nie nakazujg zaplaty
zadnych kwot) w stosunku.do Emitenta, Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub dotyczace Emitenta,
Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego Gwaranta, ktére spowoduje, lub moze spowodowaé istotng negatywng
zmiang w dzialalnosci operacyjnej, majatku lub sytuacji finansowej Emitenta lub Gwaranta, albo ktére moze
niekorzystnie wplyna¢ na zgodnosé z prawem lub waznos$é zobowigzan wynikajgeych z Obligacji albo moze
uniemozliwié ich wykonanie, a Emitent lub Gwarant lub Podmiot Zalezny Gwaranta nie dokonal zaplaty kwot
objetych takim orzeczeniem lub decyzja administracyjna w oznaczonym terminie (lecz nie wezesniej niz 7 dni
od daty uprawomocnienia si¢ orzeczenia lub dnia, w ktérym decyzja stala sie wykonalna).

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

Niewazno$¢. Emitent lub Gwarant (i) nie moze lub nie bedzie mogl zgodnie z prawem wykonaé jakiegokolwiek
ze swoich zobowigzan zwigzanych z Obligacjami, a taka przeszkoda nie zostanie usunicta lub w inny sposdb
naprawiona w terminie 30 dni od jej stwierdzenia; lub (ii) kwestionuje wazno$é Obligacji lub innych zobowigzan
zwigzanych z emisjg Obligacji; lub (iii) zaprzeczajg istnieniu zobowigzah wynikajacych z emisji Obligacji,

[,n 16



10.8

10.9

11.

11.2

12.

13.

13.1

14.

14.1

14.2

Struktura Wlasnosciowa. (i) Emitent lub Gwarant przestang by¢ cztonkami Grupy Ghelamco; lub (ii) Grupa
Ghelameo straci kontrole nad Emitentem, lub (iii) Gwarant przestanie byé¢, bezposrednio lub posrednio
Udzialoweem, posiadajgcym wiekszosé udzialédw lub akeji w podmiolach, ktdre bedg ostatecznymi odbiorcami
wplywow z emisji Obligacji (z zastrzezeniem pkt 2.4);

Nacjonalizacja. Jakikolwiek organ wiladzy publicznej przyjmie regulacje lub przeprowadzi postgpowanie,
ktérego skutkiem bedzie zajecie, nacjonalizacja, wywlaszezenice lub przymusowe przejeeie istotnej czesei akeji
lub udzialéw wydanych przez Emitenta, Gwaranta, lub Spélke Projektows, lub calodei albo istotnej czgsei ich
przychoddw lub aktywéw, przy czym za istotne uznaje si¢ odpowicdnio akcje, przychody lub aktywa stanowigce
nie mniej niz 10% ogélnej liczby akeji, wartogei przychodow lub warlosei aktywow, chyba ze srodki uzyskane w
nastgpstwie nacjonalizacji zostang w calodci przeznaczone na zabezpieczenie praw Obligalariuszy z tytulu
Obligacji w terminie 14 dni od daly otrzymania odszkodowania z tytulu dokonania zajgcia, nacjonalizacji,
wywlaszczenia lub przymusowego przejecia, z zastizezeniem, ze w przypadku zajecia aktywéw Spolki
Projektowej w pierwszej kolejnodci zostana zabezpicczone wierzytelnosci bankéw finansujgeych, jezeli taki
wymdg bedzie wynikal z warunkoéw uméw kredytéw bankowych.

NASTEPSTWA WYSTAPIENIA PRZYPADKU NARUSZENIA WARUNKOW EMISJT

W przypadku, gdy wystapi i bedzie trwal Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji kazdy Obligatariusz bedzie
mial prawo zgdania zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy celem podjecia uchwaly o wiasciwych Srodkach
ochrony praw Obligatariuszy, w tym uchwaly o natychmiastowym wykupie Obligacji.

W przypadku, jesli Zgromadzenie Obligatariuszy zwolane zgodnie z pkt 11.1 podejmie uchwale w sprawie
natychmiastowego wykupu Obligacji, wowezas kazdy Obligatariusz moze dorgezy¢ Emitentowi (z kopig dla
podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora Zabezpieczefi) pisemne zgdanie
natychmiastowego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Dla skutecznego dorgezenia
powyzszego zadania Obligatariusz powinien: (i) wskazywaé podstawe zadania natychmiastowego wykupu; oraz
(i) wraz z zadaniem zobowigzany jest dostarczyé kopie¢ nalezycie podjetej uchwaly Zgromadzenia
Obligatariuszy zezwalajacej Obligatariuszom na zgdanie wczedniejszego wykupu Obligacji w zwigzku z
wystgpieniem Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji, oraz (iii) zalgezy¢ do zgdania $wiadectwo depozytowe
dotyczace posiadanych Obligacji wystawione w zwigzku z zadaniem wezesniejszego ich wykupu. Jednakze, w
przypadku usunigcia skutkéw danego Przypadku Naruszenia Warunkéw Emisji do dnia podjgcia przez
Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaly w przedmiocie wezesniejszego wykupu, takic zdarzenie nie bedzie
stanowilo podstawy zgdania natychmiastowego wykupu Obligacji. Skuteczne dorgezenie zadania
natychmiastowego wykupu Obligacji powoduje, Zze Obligacje posiadane przez takiego Obligatariusza stajg si¢
natychmiast wymagalne, w zwigzku z czym Nalezno$¢ Glowna takich Obligacji, powigkszona o Kwoty
Odsetek od takich Obligacji narosle do dnia dokonania przez Emitenta lub Gwaranta platnosci winna by¢
zaplacona w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia dorgezenia pisemnego Zgdania opisanego powyzej bez
dodatkowych dzialan lub formalnodci ze strony Obligatariusza, z wyjatkiem czynnodei wymaganych od
Obligatariusza zgodnie z Regulacjami KDPW. Wezesniejszy wykup dokonywany jest zgodnie z Regulacjami
KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzgcego Rachunek oraz innymi wilasciwymi przepisami. Dla
unikniecia watpliwoéci zadanie natychmiastowego wykupu adresowane do Emitenta bedzie uwazane za
doreczone zgodnie z pkt 16.4.

PRZEDAWNIENIE

Roszczenia wynikajace z Obligacji przedawniaja si¢ z uplywem 10 lat.

PRAWO WEASCIWE

Obligacje s3 wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja.
FUNKCJE AGENTA ORAZ PODMIOTOW UCZESTNICZACYCH W OFERCIE

Emitent zapewni, ze przez caly czas do chwili wykupu wszystkich Obligacji bgdzie powolany Agent
Kalkulacyjny.

W sprawach zwigzanych z Obligacjami Agent Kalkulacyjny oraz dealerzy oferujacy Obligacje dzialajg
wylacznie jako pelnomocnicy Emitenta i nie ponosza zadnej odpowiedzialnosei w stosunku do Obligatariuszy w
zakresie jakiejkolwiek platnoéei z tytulu Obligacji, ani za zadne inne zobowigzania Emitenta wynikajgce z
Obligacji oraz Warunkéw Emisji. Agent Kalkulacyjny oraz dealerzy oferujacy Obligacje nie pelnig funkcji
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15.
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16.2

16.3

16.4

17.

18,

banku reprezentanta w rozumieniu art. 78 Ustawy o Obligacjach, ani nie sg zobowigzani do reprezentowania
Obligatariuszy wobec Emitenta.

Agent Kalkulacyjny, dealerzy oferujgcy Obligacje oraz ich podmioty zalezne i slowarzyszone w ramach
prowadzonej dzialalnosci wspdlpracujg z Emitentem w zakresie réznych uslug i posiadajg informacje, ktore
mogg by¢ istotne w kontek$cie sytuacji finansowej Emitenta oraz jego mozliwodei wywigzywania sic ze
zobowigzai wynikajgcych z Obligacji, jednakze nic s uprawnieni do ich udostgpniania Obligatariuszom, chyba
ze Emitent wyraznie wskaze dokumenty i informacje, ktére majg byé przekazane Obligatariuszom w zwiazku z
Obligacjami i pelnieniem funkcji Agenta lub dealera. Wykonywanie przez Agenta Kalkulacyjnego oraz
dealer6w oferujgcych Obligacje okreslonych czynnoéci oraz pelnienie okreslonych funkeji w zwigzku z
Obligacjami nie uniemozliwia Agentowi, dealerom oferujgcym Obligacje oraz ich podmiotom zaleznym lub
stowarzyszonym, a takze grupie kapitalowej, do ktérej nalezg $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 sie w Warszawie,
za$ korespondencja winna by¢ kierowana na adres Trigon Dom Maklerski S.A., Debt Capital Markets, ul.
Pulawska 2/Bud.B, 02-566 Warszawa.

ZAWIADOMIENIA

Jesli Warunki Emisji, Regulacje KDPW lub przepisy prawa nie stanowig inaczej wszelkie zawiadomienia
Emitenta kierowane do Obligatariuszy bedg dokonywane w formie raportu biezgeego publikowanego zgodnie z
wymogami regulaminéw obowigzujgcych na ASO GPW. W przypadku, gdy Ustawa o Obligacjach tego wymaga
- zawiadomienia kierowane do Obligatariuszy bgda publikowane na Stronie Internetowej.

Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane przez Obligatariusza do: (i) Emitenta bedg przekazywane na
adres Emitenta: Ghelamco Invest sp, z 0.0., Pl. Europejski 1, 00-844 Warszawa, lub inny adres na terenie
Warszawy, o ktérym Emitent poinformowal stosownie do pkt 16.1, (ii) Gwaranta bedg przekazywane na adres
Gwaranta: 229 Arch. Makariou 11l Ave, Meliza Court, 3105, Limassol, Cypr, lub inny adres, o ktérym Emitent
poinformowal stosownie do pkt 16.1.

Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane do:

(i)  Administratora Zabezpieczefi beda przekazywane na adres Administratora Zabezpieczen: Kancelaria
Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, ul. Zaciszna 12, 05-822 Milanéwek;

(ii)  Agenta bedg przekazywane na adres wskazany w pkt 15;

(iii) Notariusza, o ktérym mowa w pkt 2.4.6 bedg przekazywane na adres Notariusza: Janusz Rudnicki, Robert
Sielski Notariusze s.c., ul. Marszalkowska 55/73 lok. 33, 00-676 Warszawa,

za$ w przypadku zmiany adresu ktéregokolwick z wyzej wskazanych podmiotéw - na adres danego podmiotu
wskazany w Krajowym Rejestrze Sadowym albo na adres do doreczen dla danego podmiotu wskazany w
Centralnej Ewidencji i Informacji o Dzialalnosci Gospodarczej - w zaleznosci od rodzaju rejestru, do ktérego
zostal wpisany dany podmiot.

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta, Agenta, Administratora Zabezpieczefi lub Notariusza bedg
uwazane za dorgczone, jezeli zostaly wyslane listem poleconym lub pocztg kurierskg pod adres siedziby lub
adres do dorgczen danego podmiotu oraz zostanie dorgezone za potwierdzeniem odbioru pod wlasciwy adres lub
z uplywem pigciu dni od daty drugiego awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania przesylki — w dacie
odmowy. Do zadania lub zawiadomienia kierowanego przez Obligatariusza musi byé dolgczone $wiadectwo
depozytowe lub inny dokument potwierdzajgcy posiadanie Obligacji w formie uzgodnionej odpowiednio z
Emitentem lub Agentem.

KURSY WALUT

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

NOTOWANIE OBLIGACJI
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20.

Obligacje zostang wprowadzone do obrotu na ASO GPW,
Obligacje bedg notowane na ASO GPW, az do wykupienia Obligacji w calosei.
OBOWIAZKI INFORMACYJNE

Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowiazany jest zgodnie z wymogami art. 37 usl. 1 oraz arl. 38
Ustawy o Obligacjach udostgpniaé Obligatariuszom swoje roczne sprawozdania finansowe wraz z opinig
bicglego rewidenta. Powyzsze sprawozdania wraz z opinig bicglego rewidenta udostgpniane beda nie pozniej niz
w ciggu 6 (szedciu) miesigey od koiica danego roku kalendarzowego.

Poza sprawozdaniami, o ktérych mowa w pkt 19.1, Emitent bedzie publikowal raporty okresowe oraz biczgce w
zakresie i w terminach okredlonych stosownymi regulaminami, odpowiednio, ASO GPW.

Emitent bedzie publikowal kwartalne sprawozdania o wykorzystaniu srodkéw z emisji Obligacji, w terminie |
(jednego) miesigca po zakonczeniu kwartalu kalendarzowego.

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

Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowigzany jest udostgpni¢ Obligatariuszom lub spowodowaé, aby
Gwarant udostepnil Obligatariuszom nastgpujgce informacje:

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

19.5.2  skonsolidowane, pélroczne skrécone sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z raportem bieglego
rewidenta z ograniczonego przegladu, w terminie nie pdZniejszym niz 3 (trzech) miesigcy od korica
danego polrocza kalendarzowego;

19.5.3  niezwlocznie po zajéciu zdarzen, ktorych te informacje dotycza - informacjg o:

(i)  zaciagnieciu przez Gwaranta lub jakikolwiek jego Podmiot Zalezny Gwaranta Zobowigzania
Finansowego na kwote przewyzszajaca 10% Kapitalow Wlasnych Gwaranta;

(ii)  sprzedazy jakiegokolwiek skladnika majgtkowego nalezacego do Gwaranta lub Podmiotu
Zaleznego Gwaranta lub spélki zaleznej od Gwaranta, o ile wartod¢ takiej transakeji przekracza
warto$é 10% Kapitalow Wlasnych Gwaranta;

(iii) nabycia przez Gwaranta lub Podmiot Zalezny Gwaranta jakiegokolwick skladnika
majatkowego lub innego podmiotu nie bedgcego Podmiotem Zaleznym Gwaranta, kldrego
wartodé przekracza 10% Kapitaléw Wlasnych Gwaranta;

(iv) zmianach wlasno$ciowych Gwaranta, o ile taka zmiana obejmuje wigcej niz 10% udzialow
Gwaranta;

Zawarcie uméw lub zaciggniecie Zobowigzania Finansowego, o ktérych mowa w pkt 19.5.3 dotyczy réwniez
uméw, ktérych jednostkowa warto$é nie przekracza 10% Kapitaléw Wiasnych Gwaranta, jednakze sg one ze
sobg powigzane i ich laczna warto$é przekracza 10% Kapitaléw Wlasnych Gwaranta.

PRZECHOWYWANIE WARUNKOW EMISJI ORAZ DOKUMENTOW PUBLIKOWANYCH NA
STRONIE INTERNETOWEJ EMITENTA

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na Stronie Internetowej w wykonaniu przepisow Ustawy o
Obligacjach, sa stosownie do postanowien att. 16 Ustawy o Obligacjach przekazywane przez Emitenta w postaci
drukowanej do Notariusza, o kiérym mowa w pkt 2.4.6, ktéry je przechowuje do czasu uplywu przedawnienia
roszezen wynikajacych z Obligacji.

Wartszawja, dnia 19 maja 2021 roku
Miejsce i data sporzgédtenia Warunkéw Emisji oraz
podpisy oséb upowaznionych do zaciggania zobowigzar w imieniu Emitenta
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ZALACZNIK 1 DO WARUNKOW EMISJI

REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

1. POSTANOWIENIA OGOLNE

(a)

(b)

(c).

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

®

(&)

(h)

O]

Zgromadzenie obligatariuszy stanowi reprezentacje ogdlu Obligatariuszy uprawnionych z
emitowanych przez Ghelamco Invest sp. z 0.0. (,Emitent”) w ramach IX Programu Emisji Obligaciji
(-,Program”) Obligacji serii PU3 oraz wszelkich innych obligacji, ktére zostaly wyemitowane przez
Emitenta pod tym samym kodem ISIN, co Obligacje serii PU3 (,,Obligacje”).

Niniejszy regulamin zgromadzenia obligatariuszy (,Regulamin”, ,Regulamin Zgromadzenia
Obligatariuszy™) ma zastosowanie do wszystkich serii Obligacji emitowanych w ramach Programu.

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

ZWOLYWANIE ZGROMADZENIA

Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwolywane przez Emitenta z jego wlasnej inicjatywy lub na
wniosek Obligatariusza posiadajgcego Obligacje (,,Obligatariusz”). Jezeli Emitent nie wystosuje
zawiadomienia o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 14 (czternastu) dni od dnia
zlozenia wniosku przez Obligatariusza sad rejestrowy wladciwy dla Emitenta moze, po wezwaniu
Emitenta do =zlozenia wyjasniei na okoliczno$é niezwolania Zgromadzenia Obligatariuszy,
upowazni¢ do zwolania zgromadzenia Obligatariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznaczy
spodréd Obligatariuszy wystepujgeych z zgdaniem osobe uprawniong do otwarcia Zgromadzenia
Obligatariuszy.

Zgromadzenia Obligatariuszy odbywajg si¢ w Warszawie. Zgromadzenia mogg odbywaé sic w
miejscach innych niz siedziba Emitenta. Dokladne miejsce Zgromadzenia ustala Emitent lub inna
osoba zwolujgca Zgromadzenie. Udzial w Zgromadzeniu Obligatariuszy moze odbywaé sig przy
wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej. O udziale w Zgromadzeniu Obligatariuszy w
sposdb, o klérym mowa w zdaniu poprzedzajgcym, postanawia Emitent zwolujgcy 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 ogélnopolskim. Emitent i
Obligatariusz zwolujgey Zgromadzenie Obligatariuszy sg zobowiazani wyslaé informacje o
Zawiadomieniu rdwniez bezposrednio do Agenta.

W Zawiadomieniu wskazuje sig¢ co najmniej dat¢ (,Data Zgromadzenia”), miejsce i godzing
rozpoczgeia obrad, porzadek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz informacje o miejscu zlozenia
$wiadectw depozytowych.

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

Pod warunkiem prawidlowego zawiadomienia o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy, zgodnie z
procedurg opisang w ppkt (c) i (d) powyzej, brak powiadomienia Obligatariusza, ktéry nabyl
Obligacje pomigdzy Datg Zwolania Zgromadzenia a datg Zgromadzenia Obligatariuszy, nie ma
wplywu na wazno$¢ Zgromadzenia Obligatariuszy.

Obligatariusze uprawnieni sg do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy, jezeli co najmniej
na 7 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy zlozg u Emitenta imienne $wiadectwa
depozytowe (wystawione zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie) potwierdzajace posiadanie
Obligacji i nie odbiorg ich do zakorczenia Zgromadzenia Obligatariuszy. Liste Obligatariuszy
uprawnionych do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy Emitent udostepni w swojej siedzibie
przez co najmniej 3 dni robocze przed rozpoczeciem tego Zgromadzenia.

Obligatariusz moze uczestniczyé w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywaé prawo glosu
osobiscie lub przez pelnomocnika. Udzielenie i odwolanie pelnomocnictwa wymaga formy pisemnej
pod rygorem niewaznodci. ‘

Oproez Obligatariuszy posiadajgeych Obligacje, w Zgromadzeniu Obligatariuszy moga braé udzial
Agent, czlonkowie zarzqdu Emitenta, doradey finansowi lub prawni Emitenta lub Agenta, doradcy
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(@)

(k)

(2)

(b)

(c)

(d)

(e)

6]

(2)

[inansowi lub prawni Obligatariuszy oraz Czlonkowie Konsorcjum oferujgey Obligacje w Obrocie
Pierwotnym lub Wspolorganizatorzy Programu.

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

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

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

TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera czlonek zarzgdu Lmitenta lub wyznaczony przez niego
przedstawiciel. W przypadku, zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy przez Obligatariusza,
Zgromadzenie otwiera Obligatariusz zwolujgcy Zgromadzenie.

Po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy spoéréd uczestnikéw tego Zgromadzenia wybiera sig
przewodniczacego Zgromadzenia. Przewodniczgcy prowadzi obrady, bez zgody Zgromadzenia nie
ma prawa zmieniaé kolejnosci spraw objetych porzadkiem obrad.

Do obowigzkdéw przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy:

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

(ii) uzupelnianie porzadku obrad;

(iii) czuwanie nad sprawnym i wlasciwym przebiegiem obrad;

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

trakcie obrad,
(v) zarzgdzanie przerw w obradach;
(vi) zarzgdzanie glosowan i czuwanie nad ich wlasciwym przebiegiem;
(vii) zapewnienie, aby wszystkie sprawy umieszczone w porzadku obrad zostaly rozpatrzone;
(viii)  liczenie oddanych glosow;
(ix) podpisywanie listy obecno$ci i sprawdzanie, czy zostala ona poprawnie sporzgdzona,

oraz wydawanie stosownych zarzgdzen i polecen sluzgcych wypelnieniu okredlonych wyzej
obowigzkdw.

Niezwlocznie po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczacy zobowigzany jest
sporzadzié i podpisa¢ liste obecnosci, zawierajaca informacje na temat imienia i nazwiska oraz
miejsca zamieszkania albo firmy (nazwy) i siedziby Obligatariusza, liczby Obligacji znajdujgeych sig
w posiadaniu danego Obligatariusza oraz liczby gloséw, do wykonywania ktérych dany Obligatariusz
jest uprawniony.

Po przedstawieniu porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczacy otwiera dyskusje,
udzielajac glosu uczestnikom wedlug kolejnosei zgloszen. Uczestnicy mogg zabiera¢ glos wylgcznie
w sprawach umieszezonych w porzadku obrad, bedgcych w danej chwili przedmiotem dyskusji.
Przedstawiciele Emitenta mogg zabiera¢ glos poza kolejnoscia.

Kazdy z uczestnikéw Zgromadzenia Obligatariuszy moze zglasza¢ pytania dotyczgce spraw
umieszczonych w porzadku obrad.

Przewodniczgcy moze zarzgdzié przerwe w obradach Zgromadzenia Obligatariuszy z wlasnej
inicjatywy albo na wniosek Obligatariuszy lub Emitenta. Zarzadzenie przerwy wymaga zgody
wszystkich Obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu. Laczna dlugo$é przerw w obradach nie moze
przekroczyé 30 dni.
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(h)

(@)

(a)

(b)
(c)
(d)
(e)

e

(g)

(a)

(b)

Protokél 'z obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporzgdzany i podpisywany przez
przewodniczacego zgromadzenia oraz osobg sporzgdzajgca protokdl. Protokél powinien zawieraé w
szezegdlnosei stwierdzenie prawidlowosci zwolania Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz jego zdolnogé
do podejmowania uchwal, tres¢ rozpatrywanych uchwal oraz zgloszone sprzeciwy. W odniesieniu do
kazdej uchwaly nalezy podaé laczng liczbg gloséw waznych, procentowy udzial wartogci Obligacii, z
ktorych oddano wazne glosy w lgcznej wartosci nominalnej Obligacii, liczbe gloséw ,,za”, , przeciw”
i ,wstrzymujgeych si¢” oraz sformulowanie decyzji Zgromadzenia. Protokél, w kiérym beda
zamieszczone  uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy w  sprawie zmiany posianowien
kwalifikowanych Warunkéw Emisji sporzadza notariusz.

W terminie 7 dni od daty zamknigcia Zgromadzenia Obligatariuszy Emitent publikuje na Stronie
Internetowej Emitenta protokél z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz, jezeli
Zgromadzenie Obligatariuszy uchwalilo zmiang Warunkéw Emisji, o§wiadezenie o zgodzie lub braku
zgody na zmiang Warunkéw Emisji.

PODEJMOWANIE UCHWAL

Zgromadzenie Obligatariuszy, jest wazne, w przypadku, gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy biora
udzial Obligatariusze posiadajagcy co najmniej 50% skorygowanej lgcznej warlosci nominalne;
Obligacji danej serii, w rozumieniu Ustawy o Obligacjach.

Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwaly tylko w sprawach objetych porzgdkiem obrad.
Glosowania odbywajg si¢ w trybie pisemnym i sg tajne.
Kazda Obligacja daje prawo do jednego glosu,

Uchwaly dotyczace (i} wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci $wiadezen wynikajacych z
Obligacji, w tym warunkéw wyplaty oprocentowania, (i) terminu, miejsca lub sposobu spelniania
$wiadezeni wynikajgcych z Obligacji, w tym dni, wedlug ktorych ustala si¢ uprawnionych do tych
Swiadczen, (iii) zasad zwolywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwal przez zgromadzenie,
(iv) pozostalych kwestii uznanych za kwalifikowane postanowienia warunkéw emisji zgodnie z
Ustawa o Obligacjach, zapadajg jednoglognie.

7 zastrzezeniem wyjatkéw wynikajacych z bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa lub
niniejszego Regulaminu Zgromadzenia Obligatariuszy, uchwaly mogg zapadaé w odniesieniu do
wszystkich postanowienn Warunkéw Emisji (w tym takze w sprawie zmiany Warunkéw Emisji w
pozostalym zakresie niz wskazany w ppkt (e) powyzej), poprzez ich podjecic bezwzgledna
wigkszoscig glosow.

Uchwala podjeta przez nalezycie zwolane i odbyte Zgromadzeniec Obligatariuszy jest wiazaca
wzgledem wszystkich Obligatariuszy, rowniez tych, ktérzy nie uczestniczyli w Zgromadzeniu
Obligatariuszy lub glosowali przeciwko tej uchwale.

POSTANOWIENIA KONCOWE

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

Emitent moze okresli¢c w Zawiadomieniu szczegdlowe procedury uczestnictwa w Zgromadzeniu
Obligatariuszy.
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NiniejSzamimowa poreczenia (,,Umowa”) zostala zawarta

J
f Sy A E
Umijﬁ?A PORECZENIA
i pERN S

w dniu 2 lutego 2021 r. pomiedzy:

M

@

GRANBERO HOLDINGS LIMITED
zsiedzibg na Cyprze, pod adresem Arch.
Makarios III, 229, MELIZA COURT, Limassol,
Cypr (,Poreczyciel” lub ,,Gwarant™).

oraz

WOJCIECHEM  PFADT, prowadzacym
dziatalnos¢ gospodarcza pod firma Kancelaria
Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP: 951-
146-72-70, REGON: 12178415, adres do
dorgezen: Zaciszna 12, 05-822 Milanéwek,
Polska (,,Administrator Zabezpieczen”),

Zwazywszy, ze:

A.

M

@

et o
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& 2 oeOF "?zi?’c?:.\
e A\
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This suretyship agreement (“Aéﬁ%ﬁent"? was entered
into on 2 February 2021 by and be};\u’m: | e /
~<.-. - g

W /.'_\A | et I .I(f:\/. I 7
GRANBERO HOLDINGSLiMITEIY: Wity it
registered office in Cyprus, “#ddress ~“Arch.
Makarios III, 229, MELIZA COURT, 3105,

Limassol, Cyprus (the “Guarantor™),
and

WOJCIECH PFADT, kept business activity
under the business name: Kancelaria Prawna
Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP no.: 951-146-
72-70, REGON no.: 12178415, address for
service of correspondence: Zaciszna 12, 05-822
Milanéwek, Poland (the “Security Agent”),

Whereas:

Ghelamco Invest sp. z 0.0. (.Emitent”) z siedzibgw  A.

Warszawie 00-844, ul. Plac Europejski 1, wpisana do
rejestru przedsigbiorcow prowadzonego w Sadzie
Rejonowym dla m.st. Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 185773, na podstawie uchwaly
Jedynego wspélnika Emitenta z dnia 2 lutego 2021 r.
W sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie przez
Spéike programu emisji obligacji, zacigganie przez
Spdtke zobowiqzar = tytutu obligacji oraz zwigzanych
Z ustanowieniem programu i ofertami publicznymi i
niepublicznymi obligacji, uchwaly Zarzadu z dnia 2
lutego 2021 r. w sprawie ustanowienia programu
emisji obligacji i wyrazenia zgody na zacigganie
przez Spélke zobowigzar z tytulu obligacji oraz
zwigzanych z ustanowieniem programu oraz ofertami
publicznymi i niepublicznymi obligacji, uchwaty rady
nadzorczej Emitenta z dnia 2 lutego 2021 r. w sprawie
wyrazenia zgody na ustanowienie programu emisji
obligacji i wyrazenia zgody na zacigganie przez
Spétke zobowigzan z tytutu obligacji oraz zwigzanych
z  uslanowieniem programu oraz  ofertami
publicznymi i niepublicznymi obligacji, oraz umowy
programowej zawartej w dniu 2 lutego 2021 r.
ustanowit na okres 3 lat, IX Program emisji obligacji
(»Program”), wramach ktérego moze dokonywaé
wielokrotnych emisji obligacji, w Jednej lub kilku
seriach, na zasadach okrelonych w stosownych
warunkach emisji (,Obligacje”) do maksymalnej
lacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i
niewykupionych w ramach Programu Obligacji w

wysokosci 400.000.000 PLN (czterysta milionéw

ztotych).

Ghelamco Invest sp. z o.0. (the “Issuer”) with its
registered office in Warsaw, ul. Plac Europejski 1, 00-
844 Warsaw, entered into the register of
entrepreneurs maintained by the District Court for the
capital city of Warsaw, XII Commercial Division of
the National Court Register, under KRS number
185773, on the basis of the resolution of the sole
Shareholder of 2 February 2021 on granting consent
to the establishment by the Company of a bond issue
program, incurring liabilities by the Company under
bonds and related to the establishment of the program
and public and non-public bond offerings, the
resolution of the Management Board of 2 February
2021 on establishing a bond issue program and
granting consent to incur liabilities by the Company
due to bonds and related to the establishment of the
program and public and non-public bond offerings,
resolution of the supervisory board of the Company
of 2 February 2021 on granting consent to establish
the bond issue program and consent to the incurring
obligations by the Company under the bonds and
related to the establishment of the program and
public and non-public offerings of the bonds, and the
program agreement entered into on 2 February 2021,
had established for a period of 3 years a IX Program
of issuances of bonds (“Program™), within the scope
of which it will be able to issue bonds, in one or
several series, on terms set forth in the relevant terms
of issue of bonds (“Bonds™) up to the joint aggregate
value' of Bonds issued and not redeemed within the

_scope of the Program of PLN 400,000,000 (four
*hundred million zloty).
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Zyciel podrednio lub bezposrednio sprawuje
fole nad Emitentem. W celu umozliwienia

"._.-: ,nz_yskama finansowania przez Emitenta, Poreczyciel

pragnie zabezpieczy¢ wierzytelnosci wynikajace z
wszystkich Obligacji wyemitowanych w ramach
Programu poprzez ustanowienie poreczenia na
podstawie Umowy, zgodnie z przepisami Tytulu
XXXII Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks

cywilny;

Ponadto, Poreczyciel, jako dhuznik giéwny, zamierza
zobowigzaé sie do okreslonych §wiadczen opisanych
w warunkach emisji kazdej serii Obligacji
wyemitowanych ~ wramach  Programu  jako
§wiadczenia Gwaranta, a takZze zobowiazaé sie do
zwrotu kosztéw dochodzenia przez Obligatariuszy
wykonania zobowigzan z Obligacji.

Administrator Zabezpieczen w oparciu o umowe z
dnia 2 lutego 2021 r. zawarta z Emitentem, zostat
powolany do pelnienia funkeji administratora
zabezpieczei w rozumieniu art. 29 ustawy o
obligacjach z dnia 15 stycznia 2015 r. (Dz.U. z 2020
poz. 1208, tj.), ktéry w imieniu wilasnym, lecz na
rachunek posiadaczy Obligacji, wykonuje prawa
i obowiazki wierzyciela z tytulu Umowy.

STRONY POSTANAWIAJA, CO NASTEPUJE:

1.

INTERPRETACJA

Terminy pisane wielka literg nie zdefiniowane w
Umowie sg zdefiniowane w warunkach emisji
Obligacji emitowanych w ramach Programu.

PORECZENIE

2.1. Porgczyciel niniejszym nieodwotalnie udziela
poreczenia wierzytelnosci przystugujacych
kazdorazowym  posiadaczom  Obligacji
wyemitowanych w ramach  Programu
(,,Obligatariusze™), =z tytulu =zaplaty
wszelkich Kwot do Zaptaty wynikajacych z
posiadanych przez nich Obligacji, do {acznej
maksymalnej wysokosci 720.000.000 PLN
(stownie: siedemset dwadziescia milionow
ztotych), obejmujacych Naleznosé¢ Glowna,
Kwote Odsetek oraz premie z tytulu
wczesniejszego  wykupu  Obligacji, 2z
uwzglednieniem ewentualnych kwot
otrzymanych przez takiego Obligatariusza od
Emitenta z tytulu Kwot do Zaptaty
(,,Poreczenie”).

2.2. Ponadto, nie w ramach Poreczenia, ale jako
wiasne zobowigzanie, Porgczyciel
nieodwotalnie zobowiazuje si¢ do wykonania
$wiadczen, ktére w warunkach emisji
Obligacji  wyemitowanych ~w  ramach

B.

The Guarantor controls the Issuer directly or
indirectly. In order to allow the Issuer to obtain
financing, the Guarantor wishes to secure claims
arising from the Bonds issued within the scope of the
Program by the establishment of suretyship under the
Agreement, in accordance with the provisions of Title
XXXII of the Act of 23 April 1964 — Civil Code;

Furthermore, the Guarantor, as the principal debtor
intends to commit to undertakings described in the
terms of issue of particular series of Bonds issued
within the scope of the Program as the Guarantor's
undertakings, and to undertake the obligation to
reimburse the costs of enforcement by the
Bondholders of the obligations under the Bonds.

The Security Agent, pursuant to the agreement dated
2 February 2021, has been appointed to act as a
security agent within the meaning of article 29 of the
bonds act of 15 January 2015 (Journal of Laws 2020,
item 1208, unified text), which in its own name, but
on behalf of holders of Bonds, exercises the rights and
obligations of the creditor under the Agreement.

THE PARTIES AGREE AS FOLLOWS:

1.

INTERPRETATION

Terms written with capital letters, not defined in the
Agreement, are defined in the terms of issue of Bonds
issued within the scope of the Program.

SURETYSHIP

2.1. The Guarantor hereby irrevocably grants a
suretyship (poreczenie) to the respective current
holders of the Bonds issued within the scope of
the Program(“Bondholders™) for the payment of
all Amounts to Pay under the Bonds to an
aggregate maximum amount of PLN
720,000,000 (in words: seven hundred twenty
million zloty), including the Principal Amount,
the Interest Amount and the premium for the
early redemption of Bonds, taking into account
any amounts received by such Bondholder from
the Issuer with respect to Amounts to Pay
(“Suretyship”).

2.2.  Moreover, not under the ‘Suretyshl p but as its
personal obligation, the Guarmwnnni'ucab ly
undertakes to perform undertak‘mgs Avhich in
the terms and COHdithﬂ]S of lssuance 6?]5611&5.
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24.

Programu opisane sg jako Swiadczenia
Gwaranta (,Zobowigzania z Warunkéw
Emisji”).

Ponadto, nie w ramach Poreczenia, ale jako
wiasne zobowiazanie, Poreczyciel
nieodwolalnie zobowiazuje sie do zaplaty na
rzecz Obligatariuszy wszelkich
udokumentowanych kosztéw i wydatkéw
poniesionych przez Obligatariuszy w zwigzku
z dochodzeniem wykonania przez Emitenta
lub Porgczyciela zobowiazan pienieznych z
tytulu Obligacji wyemitowanych w ramach
Programu Ilub z Porgczenia, lacznie z
odsetkami ustawowymi za op6Znienie w
wykonaniu zobowigzain z Obligacji lub z
Porgczenia, do  maksymalne]  kwoty
10.000.000 PLN (stownie: dziesie¢ milionéw
zlotych) (,,Zwrot Kosztéw™, zwany lgcznie z
Poreczeniem i Zobowigzaniami z Warunkow
Emisji, ,,Swiadczeniami Gwaranta”).

Wierzycielem z tytulit Swiadczen Gwaranta
jest kazdorazowy Obligatariusz.

WYKONANIE PORECZENIA

3.1.

3.2

3.3.

Wszelkie platnosci z tytutlu Poreczenia
dokonywane beda w ziotych.

Swiadczenia pienigzne z tytulu Swiadczen
Gwaranta beda dokonywane na pierwsze
pisemne wezwanie Obligatariusza, w terminie
5 Dni Roboczych od daty dorgczenia
wezwania. Wezwanie do zaplaty podpisane
przez osoby uprawnione do reprezentacji
Obligatariusza nalezy dostarczy¢ osobiscie,
przez kuriera lub poczta na adres: Granbero
Holdings Limited, Arch. Makariou III, 229,
MELIZA COURT, 3105, Limassol, Cypr lub
inmy adres Gwaranta, o ktérym Emitent
zgodnie z warunkami emisji Obligacji
poinformowat  poprzez  zawiadomienie
opublikowane na Stronie Internetowsj.
Porgezyciel zobowiazuje sig¢ do zaplaty
odsetek, zgodnie z polskim prawem, od kwot
naleznych Obligatariuszowi za kazdy dziefi
opbéZnienia w  spelnieniu  zobowigzan
wynikajacych ze Swiadczen Gwaranta.

Do kazdego pisemnego wezwania musi zosta¢
dotfaczone potwierdzenie wiasno$ci Obligacji
oraz (i) w przypadku Porgczenia - pisemne
oSwiadczenie Obligatariusza, ze Emitent
zalega z platmos$cig Naleznosci Glownej lub
Kwoty Odsetek lub premii z tytulu
wezesniejszego wykupu Obligacji, naleznych
i ptatnych z tytulu Obligacji, oraz okrelenie
kwot, jesli takie bedg, otrzymanych uprzednio
przez takiego Obligatariusza od Emitenta w

Plaotf

are described as the Guarantor's undertakings
(“Obligations from the Terms of 1ssue™).

2.3. Moreover, not under the Suretyship but as its
personal obligation, the Guarantor irrevocably
undertakes to pay to the Bondholders ali the
documented costs and expenses that the
Bondholders have incurted in connection with
the enforcement of financial obligations from
the Issuer or the Guarantor under the Bonds
issued within the scope of the Program or
under the Suretyship, together with the
statutory interest for the delay in the
performance of obligations under the Bonds or
the Suretyship up to the maximum amount of
PLN 10,000,000 (in words: ten million zlotys)
(“Reimbursement of Costs” further referred
to jointly with the Suretyship and the
Obligations under the Terms of Issue as the
“Guarantor's Undertakings”).

24. The creditor under the Guarantor’'s
Undertakings is each Bondholder.

ENFORCEMENT OF THE SURETYSHIP

3.1. All payments under the Suretyship will be
made in zloty.

32. Cash payments under the Guarantor's
Undertakings will be made at the first written
demand of the Bondholder, within 5 Business
Days from the date of delivery of the demand.
The demand for payment signed by persons
authorized to represent the Bondholder should
be delivered in person, by courier or by mail
to the following address: Granbero Holdings
Limited, Arch. Makariou III, 229, MELIZA
COURT, 3105, Limassol, Cyprus or any other
address of the Guarantor indicated by the
Issuer via a notice published on the Website in
accordance with the terms of issue of Bonds.
The Guarantor is obliged to pay interest, in
accordance with the Polish law, over amounts
due to the Bondholder for every day of delay
in the fulfillment of obligations arising from
the Guarantor’s Undertakings.

3.3. To each of the written demand, a proof of
ownership of Bonds must be attached and (i) in
case of a Suretyship - a written statement of the
Bondholder that the Issuer is in delay with
payment of the Principal Amount or the Interest
Amount or the premium for the early. redemption
of Bonds due and payable. ufider the’ 'Bnmis, and
stipulation of the amountSﬁ:f'anx. rec€ived by
such Bondholder ﬁ'om“:h@\Tssuer with reia:teu fo

the Bonds in relation/ twwhlchntge dmaaﬂ Was_
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zwigzku z Obligacjami, w stosunku, do

ktérych  sktadane jest wezwanie, lub
(ii) wprzypadku ~ Zwrotu  Kosztéw —
zestawienie poniesionych przez

Obligatariusza kosztéw i wydatkéw. Dla
uniknigcia watpliwosci Gwarant potwierdza,
ze w przypadku zbycia Obligacji po ztozeniu
wezwania, zbywca zachowuje prawo
dochodzenia roszczern z tytulu Zwrotu
Kosztéw, objetych wezwaniem, chyba, ze
przenidst te roszczenia na nabywce Obligacji.

34. W przypadku, gdy jakiekolwiek podatki,
dochodowe lub inne, beda nalezne od
Obligatariuszy na podstawie prawa polskiego
jedynie z powodu faktu otrzymania przez
Obligatarjuszy ptatnosci z tytulu Swiadczen
Gwaranta, a ktére nie bylyby nalezne w razie
zaplaty analogicznych kwot placonych
Obligatariuszowi przez Emitenta, Poreczyciel
dokona jednej z nastepujacych czynnosci: (i)
zaptaci takie kwoty (pomniejszone o wszelkie
podatki, kiére bylyby platme gdyby
Obligatariusz otrzymat ptamo$¢ od Emitenta z
tytutu Obligacji), lub (ii) jezeli Obligatariusz
zlozy pisemne o$wiadczenie, ze Obligatariusz
zaplacit takie kwoty i przedstawi dowod, ze
taka platmo$é zostata dokonana, wdéwczas
Porgczyciel zaptaci takiemu Obligatariuszowi
takie dodatkowe kwoty, ktore moga byé
konieczne w celu pelnego zrekompensowania
im tak zaptaconych podatkéw (pomniejszone
o kazdg kwotg¢ podatku, jaka bylaby nalezna
gdyby Obligatariusz otrzymat platmosé¢ od
Emitenta z tytulu Obligacji).

OSWIADCZENIA I ZAPEWNIENIA
PORECZYCIELA

Porgczyciel o§wiadcza i zapewnia, ze:

a) zaciagnigcie zobowigzan wynikajacych z
Umowy i podpisanie Umowy zostato
dokonane zgodnie z wszystkimi majacymi
zastosowanie przepisami i wewnetrznymi
regulacjami Porgczyciela i stanowia one
wazne, prawnie skuteczne i wykonalne
zobowiazania Poreczyciela, oraz

b) nie jest wymagane podjecie zadnych innych
czynnosci  (w tym takze uzyskanie
Jjakichkolwiek zgéd, zezwolefi, upowaznien
lub dokonanie jakichkolwiek zgloszen lub
rejestracji) w celu wykonania Swiadczen
Gwaranta lub innych  zobowiazan
wynikajacych z Umowy.

ZOBOWIAZANIA PORECZYCIELA

filed, and (ii) in case of the Reimbursement of

Costs - astatement of costs and expenses
incurred by the Bondholder. For the avoidance of
doubt, the Guarantor confirms that in the event
that the Bonds have been transferred after filing
of the demand, the transferor retains the right to
pursue claims for the Reimbursement of Costs
provided for in the demand, unless it has
transferred such claims to the purchaser of the
Bonds.

3.4. Should any income taxes or other taxes be due
from the Bondholders based on the Polish law,
solely due to the fact that the Bondholders
have received payments under the Guarantor's
Undertakings, and such would not be due in
case of payment of corresponding sums paid
to the Bondholder by the Issuer, the Guarantor
shall take one of the following actions: (i) will
pay such sums (reduced by any taxes, which
would be payable, had the Bondholder
recejved payment from the Issuer under the
Bonds), or (ii) if the Bondholder files a
statement in writing, that the Bondholder will
pay such amounts and shall provide evidence
that such payment has been made, the
Guarantor shall then pay such Bondholder
such additional amounts that may be necessary
to fully compensate the taxes paid (reduced by
any amount of tax, which would be payable,
had the Bondholder received payment from
the Issuer under the Bonds).

REPRESENTATIONS AND WARRANTIES OF
THE GUARANTOR

The Guarantor represents and warrants that:

a) taking up of obligations arising from the
Agreement and signing of the Agreement has
been made in accordance with all the
applicable provisions and internal regulations
of the Guarantor and constitute binding,
legally effective and enforceable obligations
of the Guarantor, and

b) no other action is necessary (including also the
obtaining of any permits, consents, approvals,
authorizations or making any applications or
registrations) in order to perform the
Guarantor’s Undertakings or other obligations
arising from the Agreement.

i) ~—tia

UNDERTAKINGS OF THE GUARANTOR

e
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wynikajace z  Poreczenia

réwne wzgledem wszystkich pozostatych
i przysztych bezwarunkowych

i niepodporzadkowanych zobowiazan Poreczyciela.

6. PRZE

Poreczyciel

NIESIENIE PRAW I OBOWIAZKOW

nie moze bez uprzedniej pisemnej zgody

Administratora Zabezpieczei dokonaé Jjakichkolwiek

czynnosci
podmioty

prowadzacych do przeniesienia na inne
jakichkolwiek praw lub zobowigzan

wynikajacych z Umowy.

7. POSTANOWIENIA KONCOWE

Bl

7.2.

7.4.

Jezeli ktérekolwiek z postanowien Umowy
zostanie uznane za niewazne lub niezgodne z
prawem, to fakt ten nie bedzie miat wplywu na
wazmos¢ lub  wykonalno$¢ pozostalych
postanowieri Umowy, natomiast Poreczyciel
i Administrator Zabezpieczen dokonaja bez
zwioki uzgodnieri w celu zmiany Umowy i
zastgpienia takich wadliwych postanowieri
zapisami  zgodnymi z  prawem |
odpowiadajacymi pierwotnemu zamiarowi
stron przewidzianemu w tresci Umowy.

Umowa podlega prawu Rzeczypospolitej
Polskiej i bedzie interpretowana zgodnie z
nim. Wszelkie spory wynikajace z Umowy lub
w zwiazku z nig bedg kierowane do sadu
wiasciwego dla siedziby Emitenta.

Celem uniknigcia  watpliwosci, Strony
potwierdzaja, Ze Umowa powinna byé
rowniez traklowana jako umowa $wiadczenia
na rzecz osoby trzeciej — |kazdoczesnego
Obligatariusza, zgodnie z art. 393 Kodeksu
Cywilnego. Strony niniejszym zobowigzuja
si¢ nie dokonywaé zadnych czynnosci celem
odwolania zastrzezonego niniejsza Umowa
$wiadczenia Gwaranta na rzecz
kazdoczesnego Obligatariusza.

Umowa wchodzi w zycie z dniem jej
podpisania i pozostaje w mocy do czasu
peinej splaty catoéci Naleznogci Gléwnej i
Kwoty Odsetek z tytulu Obligacji
wyemitowanych w ramach Programu, jak
rowniez premii z tytutu wczesniejszego
wykupu Obligacji wyemitowanych w ramach
programu jednak nie pézniej niz do dnia 31
grudnia 2044 r.

PleaotAt /;%{f X

stanowia
dkowane
__“ZobowjaZanie Poreczyciela i z zastrzezeniem wyjatkow
“~wyhnikajacych z bezwzglednie obowiazujacych przepiséw

The obligations arising from the Suretyship constitute
direct, unconditional and senior obligation ofthe Guarantor
with the reservation of mandatory binding provisions of
law are equal to all other existing and future unconditional
and senior obligations of the Guarantor.

6. TRANSFER OF RIGHTS AND OBLIGATIONS

Without the Security Agent’s prior written consent, the
Guarantor shall not do anything that may result in the
transfer onto other parties of any rights and obligations
under this Agreement,

7. FINAL PROVISIONS

7.1.

7.2.

74.

Should any provision of the Agreement be
deemed invalid or illegal, neither the validity
or enforceability of the remaining provisions
hereof will in any way be affected and the
Guarantor and the Security Agent shall
promptly reach an agreement with a view to
modifying the Agreement and replace the
defective terms by such legal provisions as
correspond to the original intent of the parties
contemplated in the substance of the
Agreement.

The Agreement is governed by the laws of
Poland and will be interpreted in accordance
with them. Any disputes arising out or in
connection with the Agreement will be
directed to the court appropriate for the
registered office of the Issuer.

For the avoidance of doubt, the parties hereto
hereby confirm, that the Agreement shall be
also treated as a duty of the Guarantor to
perform its obligations towards the third party
—that is each of the Bondholders, according to
article 393 of the Polish Civil Code. The
parties hereby agree not to take any action
with the aim of revoking Guarantor’s
obligation to perform its obligations under this
Agreement towards each of the Bondholders.

The Agreement comes into force on the day of
its execution and remains binding until the time
the whole Principal Amount and Interest
Amount under the Bonds and the premium for
the early redemption of Bonds have been fully
paid, but not later than until 31 December
2044. -







A
(@R 2
" ?‘,5:: f}}ﬁq wzgledu na cel niniejszej Umowy, Gwarant 7.5.  Taking into account the aim of the Agreement,
"&jz‘eka si¢ prawa do wypowijedzenia Umowy the Guarantor hereby waives its right to
ot S q;h:n41 czasu pefnej splaty Naleznosci Glownej i terminate this Agreement until the time the
P T & Kwoty  Odsetek 2 tytulu  Obligacji whole Principal Amount and Interests"Atnount .-
W, . W a R ATy, g tTn
\:*ul S0 e 27 Wyemitowanych w ramach Programu. under the Bonds have been fully paid.
:‘\v‘ LI K .,/ e
B S g
7.6.  Strony podpisaly trzy (3) egzemplarze 7.6.  The parties have signed three (3) counterparts
Umowy, po jednym egzemplarzu dla kazdej ze of the Agreement, one for each party, and one
stron oraz jednym egzemplarzu dla notariusza for the notary public Robert Sielski or Janusz
Roberta Sielskiego lub Janusza Rudnickiego Rudnicki (from the office: Janusz Rudnicki,
(z kancelarii: Janusz Rudnicki, Robert Sielski Robert  Sielski ~ Notaries  s.c., ul.
Notariusze s.c., ul. Marszatkowska 55/73 lok. Marszatkowska 55/73 lok. 33, 00-676
33, 00-676 Warszawa), przechowujacego Warsaw), keeping the copy of the Agreement,
egzemplarz  Umowy, W przypadku In case of any discrepancies between Polish
Jjakichkolwiek rozbieznogci pomigdzy wersja and English version, Polish version shall
polska iangielska, wersja polska bedzie prevail.
wigzaca,
7.7.  Zmiany i zrzeczenia w zakresie postanowieri 7.7.  Any amendments to and waivers of the terms
: Umowy moga byé dokonywane jedynie w of the Agreement must be made in writing to
. i EEE gé’ 2 gm'nie. isemne;j pod rygorem niewazmosci. be valid.
E33525555
§82.50855°
e he S eE B8 PODPISY/SIGNATURES
soE28p-5%
SF2s535835<
%zégggg;g W Z/On behalf of
BERIIW LS8 imieniu i na rzecz/On behalf o .,
cS3oi3tas 20 HORN
5_5_..5,‘,‘,*3:3& ; 2.5 SON
s E£522§3%% GRANBERO HOLDINGS LIMITEH //—\/&,’ \
=£ 8Z:55s == 7 (= &)

QRE-EB'EQ iy b 1.”‘*1{.’ liatl
F2.2c838tn IS . “[UL Herl !
335585585 e AL T S/

293 288 Y,
Emggzga_gg)‘; : !_l't" FRIX0S QV\”DES T \ M:’l
B PP - S92

8323=35SE3 [ =
22828 .28 (e WOJCIECH PFADT ==
eoa30E0s582S 3

rasence b,

Sign r sesled) this_day In my,
Bl Y AN

...........................................................

( v{lr){" u‘ﬂ/& P/w,gyf/f

.......................................... — : - -
As the Cerii%ving Ofiicer, | certify nnbs the sigr=syr "Kp;ﬁeg TEi\og A
which,  appears” on  document "_amé_ assume n Y 70 oo e pa; oy 14y €921 =
% lesimeny whereo! | hove fisgfio set my hann an: ) -Ei8mpayg €101 10 fyyag
It lgsomc, a'hfeo. I have Mg '65'4 G EA, s (q:'égc HeronTs i %0 qurs,
W S RS < T N Y s Loemelle, ¢ PupEi— L : A0, Amigg o
2 2 Pépuyy Atpegag Tou Foageio E"O‘gp;;ggh
Bg00g Tagre o THEPORVIGE Z )/(;
JOANNIS SPATHARES x’m“:fi#ou - &4 -62/
Certifying Officer |
/ -
‘/'
s
L~



s

N ST

0]

B T APOSTILLE
(Convention de La Haye du 5 octobre 1961)
1. Country: Cyprus
This public document
2. has been signed by Antros Vasileiadis
3. acting in the capacity for District Officer

4. bears the seal/stamp of District Administration of Limassol, Ministry of Interior

Certified
5. at APOSTILLE - LIMASSOL MJPO OFFICE 6. the 08/02/2021
7. by Panagiota Koudouna
8. No LIM MIPO-LIM 000079689/2021
9. Seal/stamp: 10. Siéhatufe_: |
‘ 1
For Perq'ﬁa nent Secretary
Ministry of Juﬁtice and Public Order
14416873




UMOWA O USTANOWIENIE ADMINISTRATORA
ZABLEZPIECZEN

z dnia

2 LUTEGO 2021 ROKU

pomigdzy

GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0.

jako Emitentem
oraz

WOJCIECHEM PFADT

jako Administratorem Zabezpieczen

Baker
McKenzie.

Baker McKenzie
Krzyzowski i Wspdlnicy sp.k.
Rondo ONZ 1
00-124 Warszawa, Polska
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Ninigjsza umowa o ustanowienie administratora zabezpieczen (,Umowa”) zostala zawarta
w Warszawie w dniu 2 lutego 2021 r. pomigdzy

(D

@

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

oraz

WOJCIECHEM PFADT, prowadzacym dziatalno$é gospodarcza pod firma Kancelaria Prawna
Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP: 9511467270, REGON: 12178415, adres do dorgczefi:
ul. Zaciszna 12, 05-822 Milanéwek, Polska ("Administrator Zabezpieczen").

Emitent oraz Administrator Zabezpieczen bgdg dalej igcznie zwani "Stronami", a kazdy z osobna
"Strong".

Zwazywszy, 7e:

A.

B.

Emitent postanowit ustanowi¢ IX Program Emisji Obligacji do maksymalnej {gcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych w ramach Programu (jak zdefiniowano ponizej) i niewykupionych
Obligacji (jak zdefiniowano ponizej) w wysokosci 400.000.000 PLN (czterysta milionow
zlotych), ktére zostang zabezpieczone Porgezeniem (jak zdefiniowano ponizej).

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

STRONY POSTANAWIAJA CO NASTEPUJE:

1.

DEFINICJE I WYKEADNIA
1.1 Definicje
W niniejszej Umowie:

"Dzien Roboczy" oznacza kazdy dzief, w ktérym KDPW oraz banki w Polsce prowadza
dziatalno$¢ w sposob umozliwiajacy wykonanie czynnosci okreslonych w Warunkach Emisji

"Kodeks Cywilny" oznacza ustawe z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (Dz.U. z 2020
t. poz. 1740 tj.).

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

"Kwota Odsetek" ma znaczenic nadane w Warunkach Emisji.

"Nalezno$¢ Glowna' ma znaczenie nadane w Warunkach Emisji.

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

"Porgezyciel” lub "Gwarant" oznacza GRANBERO HOLDINGS LIMITED z siedziba na

Cyprze, pod adresem Arch. Makarios III, 229, MELIZA COURT, 3105, Limassol, Cypr

(podmiot dominujacy Emitenta w rozumieniu art. 4 KSH) lub inny podmiot z Grupy Ghelamco

(w rozumieniu Warunkéw Emisji) z siedzibg w kraju, w ktérym uznawany i wykonywany jest

Europejski Nakaz Zaptaty (w rozumieniu Warunkéw Emisji), na rzecz ktérego zostang

‘skutecznie przeniesione aktywa Granbero Holdings Limited o wartosci stanowigcej co najmniej
2
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90% bLacznej Wartoéci Aktywéw Gwaranta (w rozumieniu Warunkéw Emisji) 1 ktory
najpézniej w dniu takiego przeniesienia ustanowi Porgezenie zgodnie z pkt 2.4 Warunkéw
Emisji, z zastrzezeniem Ze po przeniesieniu fgczne aktywa Gwaranta (lub Gwarantéw) beda
stanowily nie mniej niz 90% Lacznej Wartosci Aktywéw Gwaranta (w rozumieniu Warunkéw
Emisji) przed ich przeniesieniem.

"Poreczenie” lub "Umowa Porgczenia" oznacza umowg porgczenia za zobowigzania Emitenta
z tytulu Obligacji, kiéra zostanie zawarta pomigdzy Porgczycielem a Administratorem
Zabezpieczen w dniu zawarcia niniejszej Umowy lub okolo tej daty.

,Program” oznacza IX program emisji obligacji, ustanowiony na okres [3] lat, na podstawie
uchwaty jedynego wspélnika Emitenta z dnia 2 lutego 2021 r. w sprawie wyrazenia zgody na
ustanowienie programu emisji obligacji, w ktérym lgczna wartos¢ nominalna obligacji
wyemitowanych i niewykupionych w ramach programu nie przekroczy 400.000.000 PLN oraz
wyrazenia zgody na zacigganie przez Emitenta zobowigzan z tytulu obligacji oraz zwigzanych
z ustanowieniem programu oraz ofertami publicznymi i niepublicznymi Obligacji, uchwaly
Zarzadu z dnia 2 lutego 2021 r. w sprawie ustanowienia programu emisji obligacji, w ktérym
lgczna wartosé nominalna obligacji wyemitowanych i niewykupionych w ramach programu nie
przekroczy 400.000.000 PLN oraz wyrazenia zgody na zacigganie przez Emitenta zobowigzan
z tytulu obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem programu oraz ofertami publicznymi i
niepublicznymi Obligacji, uchwaly Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 2 lutego 2021 r. w sprawie
wyrazenia zgody na ustanowienie programu emisji obligacji i wyrazenia zgody na zacigganie
przez Spotke zobowigzan z tytulu obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem progranu oraz
ofertami publicznymi i niepublicznymi Obligacji, umowy programowej zawartej w dniu 2
lutego 2021 r., w ramach ktérego Emitent moze dokonywa¢ wielokrotnych emisji obligacji, w
jednej lub kilku seriach, na zasadach okre$lonych w warunkach emisji obligacji.

"Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawg z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz.U. z
2020 r. poz. 1208).

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

"Zabezpieczone WierzytelnoSci" oznaczajg wszystkie obecne i przyszte wierzytelnosci
pienigzne przystugujace Obligatariuszom wobec Emitenta z tytutu Obligacji (w tym odsetki,
koszty zabezpieczen i egzekucji), w szczeg6lnosci o zaplatg wszelkich Kwot do Zaplaty
wynikajacych z posiadanych przez nich Obligacji, obejmujacych Nalezno$é Gtéwna, Kwotg
Odsetek oraz, w przypadku wezesniejszego wykupu, premig.

1.2 Wyktadnia

W niniejszej Umowie:

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

b) Wszelkie odniesienia do czasu stanowia odniesienia do czasu urzgdowego
obowiazujacego w Rzeczypospolitej Polskiej.

(c) Odniesienia do:

(i) Umowy lub jakiegokolwiek innego dokumentu, obejmujg odniesienia do
niniejszej Umowy lub jakiegokolwiek innego dokumentu z poZniejszymi
zmianami, oraz

(ii) przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia obejmuja odniesienia do tego
__ przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia z pozniejszymi zmianami.
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(d) Tytuly oraz podtytuly uzyte na poczatku niektdrych paragraféw zostaly podane
wylgcznie dla utatwienia odniesienia i nie majg wptywu na interpretacje Umowy.

(e) Stowa i wyrazenia w liczbie mnogiej obejmujg réwniez liczbe pojedyncz i odwrotnie.
USTANOWIENIE ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

2.1 Zgodnie z art, 29 Ustawy o Obligacjach, Emitent niniejszym ustanawia Administratora
Zabezpieczefi administratorem zabezpieczei w odniesieniu do  zabezpieczei
ustanowionych na podstawie Umowy Porgczenia i upowaznia go do wykonywania w
imienju wiasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy wszelkich praw i obowigzkow
administratora zabezpieczefi w zwigzku z Umowg Porgczenia, na warunkach
okres§lonych w niniejszej Umowie.

22 Administrator Zabezpieczefi powyzsze upowaznienie i zobowigzanie na siebie
przyjmuje oraz wyraza zgod¢ na dziatanie jako administrator zabezpieczenia w
odniesieniu do zabezpieczenia ustanowionego na podstawie Umowy Poreczenia.

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

OBOWIAZKI EMITENTA

3.1 W celu zabezpieczenia Zabezpieczonych Wierzytelnosci, Emitent zobowigzuje sig:
a) dotozy¢ wszelkich mozliwych stara, aby nie p6zniej niz na 1 Dziefi Roboczy

przed dniem skierowania do Inwestoréw Zaproszen do Sktadania Deklaracji
Nabycia Obligacji (w przypadku oferty poprzedzonej procedurs budowania
ksiggi popytu) albo Propozycji Nabycia (w przypadku oferty niepoprzedzonej
procedurg budowania ksiegi popytu) odnoszacych si¢ do pierwszej Serii
Obligacji emitowanych w ramach Programu, Poreczyciel zawart
z Administratorem Zabezpieczen Umowe Porgczenia; oraz

b) do podejmowania wszelkich innych czynnosci lub sktadania oswiadczen woli
niezbgdnych dla skutecznego zawarcia, podpisania izmiany Umowy
Porgczenia (stosownie do postanowiei Warunkéw Emisji) oraz podpisania
dokument6w, ktérych obowigzek podpisania wynika z Umowy Porgczenia,
anekséw, o$wiadczen idokumentéw, oraz podpisania wszelkiego rodzaju
dokumentéw zwigzanych z wyzej wymienionymi czynno$ciami w tym
zawiadomien i pefnomocnictw.

3.2 Emitent zobowigzany jest takze:

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

b) zawiadamia¢ Administratora Zabezpieczen o wystgpieniu zdarzenia
stanowigcego Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji (zdefiniowany w
Warunkach Emisji);

c) zawiadamia¢ Administratora Zabezpieczen o emisji kazdej serii Obligacji oraz
przekazywaé mu poswiadczong przez radce prawnego, notariusza  lub
- adwokata kopi¢ Warunkéw Emisji Obligacji kazdej serii; -

d) zawiadamia¢ Administratora Zabezpieczeii o dorgczonym mu zadaniu
"~ natychmiastowego wykupu Obligacji, najpézniej nastgpnego Dnia Roboczego
4
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po dniu, w ktérym Emitent zostal powiadomiony przez ktéregokolwiek
z Obligatariuszy o takim zadaniu.

W zakresie niezbednym dla prawidtowego wykonania Umowy, Emitent zobowigzuje
sie udzieli¢ Administratorowi Zabezpieczen wszelkich niezbgdnych petnomocnictw, o
tredci i zakresie wspdlnie uzgodnionym przez Strony.

4. UPRAWNIENIA I OBOWIAZKI ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

4.1

4.2

43
4.4

4.5

Administrator Zabezpieczen jest uprawniony do podejmowania wszystkich czynnosci
faktycznych i prawnych Lkoniecznych do  zaspokojenia wymagalnych
i niezaspokojonych przez Emitenta Zabezpieczonych Wierzytelnosei.

Niniejsza Umowa, w zakresie obowigzkéw Administratora Zabezpieczen, stanowi
umowe o $wiadczenie na rzecz osoby trzeciej w rozumieniu art. 393 Kodeksu
Cywilnego. Administrator Zabezpieczeii jest upowazniony do wykonywania w imieniu
wiasnym, lecz na rachunek Obligatariuszy, wszelkich praw iobowigzkow
administratora zabezpieczen, wynikajacych z zawartej Umowy Porgczenia i przepisow
prawa, w tym przede wszystkim czynnosci zmierzajacych do zaspokojenia
Zabezpieczonych Wierzytelno$ci. Umowa nie stanowi zobowigzania pozyskania przez
Administratora Zabezpieczen jakichkolwiek srodkéw z tytutu Umowy Porgczenia.

Zasady dochodzenia zaspokojenia z Umowy Porgezenia okresla Umowa Porgezenia.

Administrator Zabezpieczefi nie ponosi odpowiedzialnosci za szkodg wyrzadzong
Emitentowi lub Obligatariuszom w zwiazku z wykonaniem niniejszej Umowy.
W szczegdlnoéci Administrator Zabezpieczet nie odpowiada za:

a) skuteczno$é egzekucji na podstawie Umowy Porgezenia; oraz
b) zaspokojenie roszczen Obligatarinszy wynikajacych z Obligacji.

Ograniczenie odpowiedzialnosci nie dotyczy szkéd powstatych w wyniku naruszenia
przez Administratora Zabezpicczef bezwzglednie obowigzujacych przepisow prawa,
atakze szkéd powstatych w wyniku niewykonania lub nienalezytego wykonania
niniejszej Umowy przez Administratora Zabezpieczen.

Administrator Zabezpieczef odpowiada wobec Emitenta za szkody powstate z tytutu
niewykonania lub nienalezytego wykonanie zobowigzan wynikajacych z niniejszej
umowy oraz Umowy Porgczenia zawartej w jej wykonaniu.

Administrator Zabezpieczen jest zobowigzany do przechowywania oryginatu Umowy
Poreczenia oraz wystawienia na pisemne zadanie Obligatariusza pos$wiadczonej za
zgodno$é z oryginatem kopii Umowy Porgczenia.

5. ZASPOKOJENIE ZABEZPIECZONYCH WIERZYTELNOSCI

5.1

Wszelkie kwoty otrzymane pizez Administratora Zabezpieczef w wyniku dochodzenia
zaspokojenia z Umowy Porgczenia zostang wykorzystane na poczet Zabezpieczonych
Wierzytelnosci w sposob nastgpujgcy:

a) w pierwszej kolejnoéci: na udokumentowane i uzasadnione koszty oraz
wydatki ~Administratora  Zabezpieczeh zwigzane z dochodzeniem
Zabezpieczonych Wierzytelnosci (celem uniknigcia watpliwosci - z

wylgczeniem kosztow, o ktorych mowa w pkt 7 ponizej);
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b) w drugiej kolejnosci: na zaspokojenie Zabezpieczonych Wierzytelnosci; oraz

c) w trzeciej kolejnosci: na zaplatg ewentvalnej nadwyzki odpowiednio
Emitentowi lub Porgczycielowi w postaci pienieznej.

6. WYNAGRODZENIE I WYDATKI

6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

7.1

7.2

Emitent zaptaci Administratorowi Zabezpieczen wynagrodzenie w wysokogci PLN
5.000 (stownie: pigc tysiecy zlotych) netto za kazdy pelny rok kalendarzowy pelnienia
funkeji przewidzianych Umowa w odniesieniu do kazdej serii Obligacji, ale nie wigcej
niz PLN 25.000 (stownie: dwadziescia pigé tysigey zlotych) netto za Program

Wynagrodzenie bedzie platne przez Emitenta po zakoficzeniu kazdego roku
kalendarzowego, w ktérym Administrator Zabezpieczefi petnit funkcje przewidziane
Umowg w odniesieniu do kazdej serii Obligacji, przy czym jezeli Administrator
Zabezpieczen pefnit swoje funkcje jedynie przez czg$¢ danego roku kalendarzowego,
wynagrodzenie platne przez Emitenta za ten rok kalendarzowy bedzie réwne
iloczynowi 1/12 wynagrodzenia, o ktérym mowa w par. 6.1 powyzej oraz liczby
miesigcy w danym roku kalendarzowym, w ktérych Administrator Zabezpieczen petnit
swoja funkejg. Wynagrodzenie bedzie platne przez Emitenta przelewem w ciggu 14 dni
od dnia otrzymania prawidlowo wystawionych faktur VAT (lub innych wiasciwych
dokumentéw) przez Administratora Zabezpieczen na rachunek bankowy wskazany w
fakturze VAT (lub innym wiasciwym dokumencie).

Do kwoty naleznego wynagrodzenia zostanie doliczony podatek od towaréw i ustug
(VAT), o ile bgdzie nalezny zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.

Emitent zwréci Administratorowi Zabezpieczeri udokumentowane koszty (W tym
koszty doradcéw) poniesione przez Administratora Zabezpieczen w Zwigzku
z wykonaniem Umowy, w tym dochodzenia zaspokojenia z Umowy Poreczenia lub
innych zabezpieczen, jesli zostang ustanowione.

W przypadku gdy wykonanie przez Administratora Zabezpieczen jego obowiazkéw
bedzie wigzato si¢ z koniecznoscia poniesienia jakichkolwiek kosztéw lub wydatkow,
Administrator Zabezpieczefr wykona swoje obowigzki dopiero po zabezpieczeniu
przez Emitenta lub Obligatariuszy srodkéw zapewniajgcych pokrycie tych kosztow.
Dla uniknigcia watpliwosci Strony potwierdzaja, Ze postanowienie niniejszego punktu
nie naktada na Obligatariuszy obowiazku zabezpieczenia $rodkéw, o ktérych mowa
W niniejszym punkcie,

OSOBA CHRONIONA

W przypadku, gdy Administrator Zabezpieczefi bedzie ponosit jakakolwiek
odpowiedzialno§é, bedzie zobowigzany do zaplaty jakiejkolwiek kwoty z tytulu
odszkodowania lub zadoéCuczynienia, poniesie jakakolwiek stratg lub dokona
wydatkow, w tym wydatkéw obejmujacych wynagrodzenie i koszty powotanego przez
siebie doradcy prawnego w zwigzku z roszczeniami Obligatariuszy dotyczgcych
Zabezpieczonych Wierzytelnosei ("Szkoda"), Emitent zobowigzuje sie zaplacié
Administratorowi Zabezpieczen, na jego zadanie, kwote réwna poniesionej Szkodzie,
chyba ze takie roszczenia Obligatariuszy powstaly w wyniku naruszenia przez
Administratora Zabezpieczefi 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 przyslugujacymi z tytutu Obligacji i w razie
niekorzystnego dla niego rozstrzygnigeia takiego procesu przystugiwaloby mu
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10.

11.

7.3

roszczenie wobec Emitenta, Administrator Zabezpicczen zawiadomi Emitenta
o toczacym si¢ procesie i wezwie Emitenta do wzigcia w nim udziatu w terminie
umozliwiajacym Emitentowi przystapienie do sporu po stronie Administratora
Zabezpieczen az do zamknigcia sprawy w drugiej instancji.

Zobowigzanie Emitenta w stosunku do Administratora Zabezpieczeii zawarte powyzej
pozostanie w mocy takze po rozwigzaniu ninigjszej Umowy, do czasu, w ktorym
roszczenia, o ktérych mowa w niniejszym pkt 7 wygasng lub zostang w pelni
zaspokojone.

UJAWNIENIE TRESCI UMOWY

Zaréwno Emitent jak i Administrator Zabezpieczefi mogg ujawnié tre$¢ Umowy lub przekazaé
kopig Umowy Obligatariuszom, a takze potencjalnym nabywcom Obligacji.

OBOWIAZYWANIE UMOWY

9.1
9.2

9.3

Umowa obowigzuje od daty jej zawarcia do chwili wygasnigcia Umowy Porgczenia.

Rozwigzanie niniejszej Umowy w wyniku jej wypowiedzenia przez Administratora
Zabezpiecze nastgpuje z chwila zawarcia przez Emitenta umowy z nowym
administratorem. Tre$é nowej umowy powinna zasadniczo odpowiada¢ tredci
niniejszej Umowy.

Rozwigzanie niniejszej umowy w wyniku jej wypowiedzenia przez Emitenta nastgpuje
z chwilg zawarcia przez Emitenta umowy z nowym administratorem zabezpieczen
zwiazanych z Obligacjami. Do chwili rozwigzania Administrator Zabezpieczerl bgdzie
petnit obowigzki wynikajace z niniejszej Umowy. Tre§¢ nowej umowy powinna
zasadniczo odpowiadaé tredci niniejszej Umowy. Emitent moze wypowiedzie¢ Umowg
jedynie w przypadku jej naruszeniu przez Administratora Zabezpieczed i pod
warunkiem, ze Administrator zabezpieczen nie zaprzestanie jej naruszania w terminie
14 dni od otrzymania stosownego pisemnego wezwania Wystosowanego przez
Emitenta.

ZMIANY STRON

10.1

10.2

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

W sytuacji gdy Administrator Zabezpieczen nie bedzie mogt dalej petnic jakiejkolwiek
funkcji przewidzianej Umowa, lub pelnienie tej funkcji bedzie znaczenie utrudnione,
Emitent zobowiazuje si¢ podjaé z Administratorem Zabezpieczen rozmowy na temat
znalezienia innego podmiotu, ktéry podjalby si¢ petnienia funkcji administratora
zabezpieczef. Administrator Zabezpieczen zobowigzuje si¢ do wykonywania swoich
obowigzkéw do czasu znalezienia innego podmiotn, ktéry podjatby si¢ pelnienia
funkcji administratora zabezpieczef.

ZMIANY UMOWY

11.1

11.2

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

Jezeli jakiekolwick postanowienie niniejszej Umowy zostanie uznane za niewazne lub
bezskuteczne, pozostata cze$é Umowy bgdzie nadal wazna i skuteczna, chyba ze z
okolicznoéci bedzie wynikaé, iz bez postanowien dotknigtych niewazno$cig Umowa ta
nie zostalaby zawarta, W przypadku gdyby poszczegélne zapisy niniejszej Umowy
uniemozliwialy wykonanie realizacji jej celu lub obowigzkéw i uprawnieni Stron z niej



12,

13.

14.

15.

wynikajgcych, Strony podejma w dobrej wierze negocjacje i dziatania w celu takiej
zmiany umowy, aby poszczegélne prawa i obowigzki oraz cel Umowy byly mozliwe
do zrealizowania,

ZAWIADOMIENIA

12.1  Wszelkie zawiadomienia, o ktérych mowa w Umowie powinny by¢ sktadane w formie
pisemnej, oraz, o ile nie postanowiono inaczej, mogg byé skiadane za pomoca poczty
elektronicznej. Zawiadomienie uznaje si¢ za dorgczone w momencie jego doreczenia.
Jezeli zawiadomienie otrzymano po godzinie 16.00 w Dniu Roboczym lub w dniuy,
kt6ry nie jest Dniem Roboczym, zawiadomienie uznaje sig za dorgczone w pierwszym
Dniu Roboczym nastgpujacym po takim dniu.

12.2  Dane do zawiadomief
(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,
Dw: Jarostaw Jukiel, Joanna Krawczyk - Nasitowska

(b)  Administrator Zabezpieczen

WOJCIECH PFADT
Adres: ul. Zaciszna 12

05-822 Milanéwek, Polska
E-mail: w.pfadt@kancelaria~wprp.pl

123 Kazda ze Stron moze zawiadomié pozostate Strony o zmianie adresu pocztowego,
adresu poczty elektronicznej lub osoby uprawnionej do otrzymywania zawiadomief
zgodnie z Umowg, Zawiadomienie takie nie bgdzie stanowito zmiany Umowy i bedzie
skuteczne po dwdch Dniach Roboczych od jego dorgczenia Stronom.

JEZYK I EGZEMPLARZL

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

PRAWO WEASCIWE

Umowa oraz wszelkie zobowigzania pozaumowne z niej wynikajace lub z nig Zwigzane
podlegaja prawu polskiemu.

ROZSTRZYGANIE SPOROW

Wszelkie spory zwigzane z zawarciem oraz wykonaniem Umowy (w tym wszelkie kwestie
dotyczace jej istnienia, waznosci lub rozwigzania) bedg poddane rozstrzygnigciu przez sady
Rzeczypospolitej Polskiej whasciwe dla siedziby Emitenta.
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PODPISY
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Zatacznik 7. Definicje i objasnienia skrotow do Noty Informacyjnej Serii PU3

»LAdministrator Zabezpieczeh” oznacza Wojciecha Pfadta, prowadzgcego dziatalnosc
gospodarcza pod firmg Kancelaria Prawna Wojciech Pfadt Radca Prawny, NIP: 951-146-72-
70, REGON: 12178415, adres do doreczeh: ul. Zaciszna 12, 05-822 Milanowek, ktéry petni
dla Obligacji emitowanych w ramach IX Programu Emisji Obligacji funkcje administratora
zabezpieczen w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach;

»2Agent” 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 oséb prawnych;

,Data Emisji” oznacza 8 czerwca 2021 r;

.Data Wykupu” oznacza 16 grudnia 2024 r;

,Dzien Platnosci Odsetek” ma znaczenie nadanie w punkcie 3.1 Warunkéw Emisji oraz w
punkcie 9.4 Noty Informacyjnej;

,Dzien Roboczy” oznacza kazdy dzieh inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo wolny od
pracy, w ktérym KDPW prowadzi dziatalno$¢ w sposob umozliwiajgcy wykonanie czynnosci
okreslonych w Warunkach Emisiji;

,Dzien Ustalenia Stopy Procentowej” oznacza dzien przypadajgcy na cztery Dni Robocze
przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktorym ma obowigzywa¢ dana Stopa
Procentowa;

,Dzieh Ustalenia Uprawnionych” oznacza pigty Dzien Roboczy przed danym Dniem Ptatnosci
Kwoty do Zapfaty albo odpowiednig date okreslong zgodnie z Regulacjami KDPW, w ktérym
zostaje okreslony stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia podmiotéw oraz oséb
uprawnionych do otrzymania swiadczenh z tytutu Obligacji w Dniu Ptatnosci Kwoty do Zaptaty,
z wyjatkiem: (i) wystgpienia Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji lub Przypadku
Naruszenia Zobowigzan Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych uznaje sie dzien
ztozenia przez Obligatariusza zgdania natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu, (ii)
otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Praw Uprawnionych uznaje sie dzien
otwarcia likwidacji Emitenta, oraz (iii) potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu
lub przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktéry wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu
Obligacji, nie posiada uprawnieh do ich emitowania, kiedy za Dzieh Ustalenia Uprawnionych
uznaje sie odpowiednio dzien potgczenia, podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej
Emitenta, oraz (iv) innych przypadkéw wskazanych w bezwzglednie obowigzujgcych
przepisach prawa;

.Dzien Wczesniejszego Wykupu” oznacza dzien, w ktérym Emitent moze dokonaé
wczesniejszego wykupu Obligaciji;

~-Emitent” oznacza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie;

,Grupa Ghelamco” oznacza spoétke prawa belgijskiego Ghelamco Group Comm. VA oraz
podmioty, w stosunku do ktérych spdtka prawa belgijskiego Ghelamco Group Comm. VA jest
podmiotem dominujgcym w rozumieniu art. 4 KSH;

»Grupa Gwaranta” oznacza Gwaranta oraz Podmioty Zalezne Gwaranta;




.Gwarant” oznacza spotke Granbero Holdings Limited z siedzibg w Limassol, Cypr, pod
adresem 229 Arch. Makariou Il Ave, Meliza Court, 3105, Limassol, Cypr (podmiot dominujgcy
Emitenta w rozumieniu art. 4 KSH) lub inny podmiot z Grupy Ghelamco z siedzibg w kraju, w
ktorym uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz Zaptaty, na rzecz ktérego zostang
skutecznie przeniesione aktywa Granbero Holdings Limited o warto$ci stanowigcej co najmniej
90% tacznej Wartosci Aktywow Gwaranta i ktory najpdézniej w dniu takiego przeniesienia
ustanowi Zabezpieczenie zgodnie z pkt 2.4.3 Warunkdéw Emisji, z zastrzezeniem ze po
przeniesieniu tgczne aktywa Gwaranta (lub Gwarantéw) bedg stanowity nie mniej niz 90%
tacznej Wartosci Aktywéw Gwaranta przed ich przeniesieniem;

»Istniejgce Obligacje” oznacza wyemitowane i niewykupione obligacje Emitenta, wprowadzone
do obrotu zorganizowanego w rozumieniu Ustawy o Obrocie lub zarejestrowane w Depozycie;

Jstotny Podmiot Zalezny” oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantéw, Podmiot Zalezny
Gwaranta, ktérego warto$¢ aktywow stanowi wiecej niz 20% tacznej Wartosci Aktywow
Gwaranta;

.KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie;
+KNF” oznacza Komisje Nadzoru Finansowego;

.Koszty Emisji” oznaczajg wszelkie opfaty, prowizje i koszty z tytutu przygotowania i
przeprowadzenia emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie Agenta, koszty prawne i optaty na
rzecz instytucji rynku kapitatowego;

,KSH” oznacza ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych;

~,Kwota do Zaptaty” ma znaczenie nadanie w punkcie 1.1 Warunkéw Emisji;

.Kwota Odsetek” oznacza kwote obliczang w sposéb okreslony w punkcie 3.6 Warunkow
Emisji;

Laczna Wartos¢ Aktywow Gwaranta” oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantow,
taczng warto$¢ bilansowg aktywow Gwaranta, wskazang w ostatnich publicznie dostepnych
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Gwaranta, sporzadzonych 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 standardéw rachunkowosci;

.Naleznos¢ Gtéwna” ma znaczenie nadanie w punkcie 2.2 Warunkéw Emisji i rowna jest
wartosci nominalnej Obligacii;

,Nota Informacyjna” oznacza niniejszg note informacyjna;

,Obligacje” oznaczajg obligacje serii PU3 emitowane w ramach IX Programu Emisji Obligaciji
oraz na podstawie Warunkoéw Emisji;

,Obligatariusz” oznacza osobe, na ktérej Rachunku Papieréw Wartosciowych, zarejestrowana
jest przynajmniej jedna Obligacja, lub inng osobe, jezeli wynika to z wiasciwych przepiséw
prawa. Za Obligatariusza uwaza sie takze osobe uprawniong z Obligacji zapisanych na
Rachunku Zbiorczym:;



,Okres Odsetkowy” oznacza okres od 10 marca 2021 r. (wkgcznie) do pierwszego Dnia
Ptatnosci Odsetek tj. 16 czerwca 2021 r. (z wytgczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres
trwajgcy od poprzedniego Dnia Ptatnosci Odsetek (wigcznie) do nastepnego Dnia Ptatnosci
Odsetek (z wytaczeniem tego dnia), zgodnie z punktem 3.2 Warunkéw Emisiji;

.,PLN” oznacza ztoty polski;

~Podmiot Zalezny Gwaranta” oznacza, w odniesieniu do kazdego Gwaranta: (i) kazdg spotke
lub inny podmiot, w tym spétke rynku wynajmu nieruchomosci (REIT), w ktérym Gwarant
posiada lub kontroluje (bezposrednio lub przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty
Zalezne Gwaranta) ponad 50% kapitatu zaktadowego lub innych praw udziatowych dajacych
prawo gtosu do powotywania czionkéw wiadz lub administratoréw takiej spotki lub innego
podmiotu; lub (ii) kazdg spoétke lub inny podmiot, ktérego sprawozdania konsolidowane sg ze
sprawozdaniami Gwaranta albo ktérego sprawozdania powinny byé, zgodnie z MSSF,
konsolidowane ze sprawozdaniami Gwaranta; lub (iii) fundusz inwestycyjny, w tym fundusz
inwestycyjny zamkniety, ktérego wszystkie jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne
posiada posrednio lub bezposrednio Gwarant i ktéry posiada lub kontroluje (bezposrednio lub
przez inny Podmiot Zalezny Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta) Spétki Projektowe;

.Poreczenie” oznacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta;

.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 infrastrukturaliny (w
szczegoblnosci  biurowy,  biurowo-magazynowy, biurowo-ustugowy, ustugowy lub
mieszkaniowy, nie wylgczajgc projektéw handlowych Ilub hotelowych) o charakterze
komercyjnym realizowany przez Spoétke Projektowg lub Spoétki Projektowe w Polsce. Dla
unikniecia watpliwo$ci, jeden Projekt Inwestycyjny moze by¢ realizowany przez wiecej niz
jedng Spotke Projektows;

~Przypadek Naruszenia Zobowigzan z Obligacji” oznacza przypadek okreslony w pkt. 8
Warunkéw Emisiji;

~Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji” oznacza przypadek okreslony w pkt. 10 Warunkéw
Emisji;

.,Rachunek Papierow Warto$ciowych” oznacza rachunek papieréw warto$ciowych w
rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;

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

»-Rachunek” oznacza Rachunek Papierow Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy;

~-Regulacie KDPW” oznaczajg obowigzujgce regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje
przyjete przez KDPW, okres$lajgce sposob prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-
rozliczeniowego, a w szczegolnosci Regulamin KDPW, Szczegotowe zasady dziatania KDPW
oraz uchwalty i decyzje organéw KDPW;

»-Regulamin ASO GPW” oznacza regulamin ASO GPW;

.Rozporzgdzenie o Stawkach Referencyjnych” oznacza rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indekséw
stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach




finansowych lub do pomiaru wynikow funduszy inwestycyjnych i zmieniajgce dyrektywy
2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014;

»Rozporzgdzenie Prospekiowe” oznacza rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w
zwigzku z ofertg publiczng papierow warto$ciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE;

~opotka Projektowa” oznacza Podmiot Zalezny Gwaranta realizujgcy lub majgcy realizowaé
Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, ktory (i) posiada nieruchomo$é, na ktérej
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 ktérej mozna realizowac lub jest realizowany
Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne, przy czym nabycie to nastgpi najpdzniej w
terminie 90 dni od daty przekazania Spoétce Projektowej jakichkolwiek srodkow finansowych
przez Emitenta. Dla unikniecia watpliwosci, jedna Spotka Projektowa moze realizowac wiecej
niz jeden Projekt Inwestycyjny;

~otopa Bazowa” oznacza stope bazowg ustalong zgodnie z pkt 3.7 Warunkéw Emisji;

~Stopa Procentowa” oznacza zmienng stope procentowg obliczang zgodnie z postanowieniami
pkt 3.7 Warunki Emisji, na podstawie ktérej obliczane bedg Kwoty Odsetek;

,=Ustawa o 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
Emis;ji, ktérych dotyczy Nota Informacyjna;

.Program”, ,Program Emisji” lub , X Program Emisji Obligacji” oznacza program emisji obligacji
polegajacy na emitowaniu przez Emitenta obligacji w jednej lub kilku seriach stosownie do
postanowien umowy programowej zawartej w dniu 2 lutego 2021 r. oraz na podstawie
stosownych uchwat Emitenta, maksymalnie przez okres 3 lat, kazdorazowo do tgcznej
warto$ci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji nieprzekraczajgcej kwoty
400.000.000 ztotych. W przypadku obligacji denominowanych w EUR, obliczanie maksymalnej
wartosci IX Programu Emisji Obligacji nastepowac bedzie przy wykorzystaniu sredniego kursu
wymiany publikowanego przez Narodowy Bank Polski na dzien emisji danej serii obligacji
denominowanych w EUR. Emitent moze wydtuzy¢ okres trwania IX Programu Emisji Obligacji
oraz zwiekszy¢ jego maksymalng wartos¢ na mocy stosownych uchwat oraz aneksu do
Umowy Programowej;

.Zabezpieczenie” oznacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta lub Gwarantow (w
przypadku, gdy Granbero Holdings Limited przeniesie na inny podmiot swoje aktywa o
wartosci stanowigcej co najmniej 50% tacznej Wartosci Aktywow Gwaranta, ale mniej niz 90%
tacznej Wartosci Aktywéw Gwaranta) na warunkach okreslonych w pkt 2.4 Warunkéw Emisji,
zabezpieczajgce wierzytelnosci z Obligacji nalezne Obligatariuszom;

,<Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwotywane oraz
przeprowadzone zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz zasadami okreslonymi w zatgczniku 1
do Warunkéw Emisiji.
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