Aneks nr 2 z dnia 11 sierpnia 2015 roku
do prospektu podstawowego

GHELAMCO

250.000.000 PLN
Program Emisji Obligacji

Ghelamco Invest sp. z 0.0.

(spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibqg w Warszawie, przy ul. Woloskiej 22, 02-675 Warszawa,
zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000185773)

zabezpieczonych poreczeniem

Granbero Holdings Limited

(spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibg w Limassol, przy Arch. Makariou III, 229,
Meliza Court, 3105 Limassol, Cypr, zarejestrowana w cypryjskim rejestrze handlowym pod numerem 183542)

Niniejszy aneks nr 2 ("Aneks™) z dnia 11 sierpnia 2015 roku ("Dzien Aneksu") wprowadza
zmiany do prospektu podstawowego ("Prospekt") sporzadzonego w zwigzku z: (i) ofertami
publicznymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej do 2.500.000 obligacji na okaziciela o
warto$ci nominalnej 100 PLN kazda ("Obligacje™) spotki Ghelamco Invest sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie ("Emitent"), zabezpieczonych porgczeniem udzielonym przez
Granbero Holdings Limited ("Gwarant"), emitowanych w ramach programu emisji na
podstawie uchwaty wspolnika Emitenta oraz uchwaly zarzadu Emitenta, z dnia
7 marca 2014 roku, w sprawie: emisji Obligacji emitowanych w ramach programu emisji
obligacji, w ktorym laczna kwota nominalna obligacji emitowanych w okresie 12 miesigcy
nie przekroczy 250.000.000,00 PLN, oraz (ii) w celu ubiegania si¢ o dopuszczenie i
wprowadzenie do 2.500.000 Obligacji do obrotu na rynku regulowanym Catalyst
prowadzonym przez GPW lub BondSpot.

Celem Aneksu jest wprowadzenie do Prospektu modyfikacji wynikajacych z wejscia w zycie
z dniem 1 lipca 2015 roku ustawy z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach (Dz. U. z 2015
poz. 238) ("Nowa Ustawa"), czego konsekwencjg jest konieczno$¢ zastosowania Nowej
Ustawy do Obligacji emitowanych poczawszy od dnia 1 lipca 2015 roku.

Aneks wprowadza nast¢pujace zmiany:
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Na stronie tytutowej Prospektu:

1.

Po zdaniu:

"Obligacje w ramach II Publicznego Programu Emisji bedg emitowane i oferowane w
seriach w okresie 12 miesiecy od Dnia Prospektu"

dodaje si¢ zdanie o nastepujgcym brzmieniu:

"Do obligacji emitowanych w ramach Programu do dnia 30 czerwca 2015 r., wigcznie
z tym dniem, stosowaé si¢ bedzie ustawe z dnia 29 czerwca 1995 r. 0 obligacjach
(tekst jednolity: Dz. U. z 2014 poz. 730.), zas do obligacji emitowanych po dniu 30
czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego dnia, stosowac si¢ bedzie ustawe z dnia 15
stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz. U. z 2015 poz. 238).".

W czescei I Prospektu (Podsumowanie) dokonuje si¢ nastgpujacych zmian:

2.

W punkcie C.9, podpunkt Imi¢ i nazwisko (nazwa) osoby reprezentujgcej posiadaczy
diuznych papierow wartosciowych po wyrazeniu "Nie zostal powotany bank-
reprezentant posiadaczy Obligacji w rozumieniu”

usuwa si¢ nastepujace wyrazenie
"art. 30"
oraz dodaje si¢ W jego miejscu nastgpujace wyrazenie:

"odpowiednio art. 30 (dla obligacji wyemitowanych do dnia 30 czerwca 2015 r.,
wlgcznie z tym dniem) lub art. 78 (dla obligacji wyemitowanych po dniu 30 czerwca
2015 r., z wylgczeniem tego dnia) wiasciwej".

W punkcie C.10 podpunkt Imi¢ i nazwisko (nazwa) osoby reprezentujgcej posiadaczy
dluznych papierow wartosciowych po wyrazeniu "Nie zostal powolany bank-
reprezentant posiadaczy Obligacji w rozumieniu" usuwa si¢ wyrazenie "art. 30" oraz
dodaje si¢ nastgpujace wyrazenie:

"odpowiednio art. 30 (dla obligacji wyemitowanych do dnia 30 czerwca 2015 r.,
wlgcznie z tym dniem) lub 78 (dla obligacji wyemitowanych po dniu 30 czerwca 2015
r., z wylgczeniem tego dnia) wlasciwej"'.

W czesci 1T Prospektu (Czynniki ryzyka) punkt 3.7 (Ryzyko Zgromadzenia Obligatariuszy)
dokonuje si¢ nastepujacych zmian:

4.

W pierwszym zdaniu pierwszego akapitu po wyrazeniu "Zgodnie z Warunkami Emisji
Obligacji," dodaje si¢ wyrazenie:

"dotyczgcymi obligacji wyemitowanych na podstawie Dawnej Ustawy o Obligacjach,
stanowigcymi zatgcznik 2 do Prospektu,".

Po akapicie pierwszym dodaje si¢ nowy akapit o nastepujagcym brzmieniu:
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"Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji, dotyczgcymi obligacji wyemitowanych na
podstawie Nowej Ustawy o Obligacjach, stanowigcymi zatgcznik 2A do Prospektu
uprawnienia Obligatariuszy zalezq od uchwat Zgromadzeniu Obligatariuszy. Zwotanie
Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjecia okreslonych czynnosci przez
Obligatariuszy i Emitenta. Decyzje Zgromadzenia Obligatariuszy podejmowane sq
odpowiedniq wigkszoscig glosow posiadaczy Obligacji danej serii, w zwigzku z czym
Obligatariusze posiadajgcy mniejszosciowy pakiet Obligacji glosujgcy przeciw Ilub
nieuczestniczqgcy w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszq sie liczy¢ z  faktem,
iz Zgromadzenie Obligatariuszy podejmie decyzje niezgodnie z ich wolg. Zmiana
postanowien kwalifikowanych Warunkow Emisji Obligacji (tj. wysokosci lub sposobu
ustalania wysokosci swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym warunkow wyplaty
oprocentowania, terminu, miejsca lub sposobu spetniania swiadczen wynikajgcych z
Obligacji, w tym dni, wedtug ktorych ustala si¢ uprawnionych do tych swiadczen,
zasad przeliczania wartosci Swiadczenia niepienigznego na swiadczenie pienigzne,
wysokosci, formy Ilub warunkow zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z
obligacji oraz zasad zwolywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez
Zgromadzenie Obligatariuszy lub obnizenie wartosci nominalnej Obligacji wymaga
zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Inne
uchwaty zapadajq bezwzgledng wigkszoscig gtosow. Ponadto zgodnie z Nowg Ustawq
o Obligacjach Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, w przypadku gdy w
Zgromadzeniu Obligatariuszy biorq udzial Obligatariusze posiadajgcy CO najmniej
50 % Skorygowanej tLgcznej Wartosci Nominalnej Obligacji danej  serii.
Zgromadzenie Obligatariuszy nie bedzie wigec moglo podejmowal uchwal, jezeli
wezmq w nim udzial Obligatariusze posiadajgcy mniej niz 50% Skorygowanej Lgcznej
Wartosci Nominalnej Obligacji danej serii. Powoduje to, Ze rola Zgromadzenia
Obligatariuszy jako ciata decyzyjnego moze by¢ ograniczona. Uchwata Zgromadzenia
Obligatariuszy moze by¢ zaskarzona w przypadkach i na warunkach przewidzianych w
art. 70 i art. 71 Nowej Ustawy o Obligacjach, przez co stan prawny przez nig ustalony
moze ulec zmianie. Obligatariusz moze wykonywac¢ prawo glosu osobiscie lub przez
petnomocnika, przy czym udzielanie i odwolywanie petnomocnictwa wymaga formy
pisemne] — brak jej zachowania bedzie skutkowal niewaznoscig tak udzielonego
petnomocnictwa i czynnosSci wykonanych na jego podstawie.".

W czesci 11 Prospektu (Dokument Rejestracyjny) dokonuje si¢ nastepujgcej zmiany:

6. W punkcie 7.3 (Informacje co do przewidywanych zZrédet srodkow niezbednych do
realizacji zobowigzan, o ktorych mowa w punkcie 7.2.) podpunkt 7.3.2 otrzymuje
nastepujace brzmienie:

"7.3.2 prywatnych emisji obligacji — przeprowadzonych przez proponowanie nabycia
obligacji w inny sposob (zgodnie z art. 33 ust. 2 Ustawy o Obligacjach).".

W czeSci IV Prospektu (Dokument Ofertowy) punkt 4 (Informacja O Papierach
Wartosciowych Stanowigcych Przedmiot Oferty Lub Dopuszczanych Do Obrotu) dokonuje si¢
nastepujacych zmian:

7. W podpunkcie 4.1 (Podstawowe dane dotyczqce papierow wartosciowych
oferowanych lub dopuszczanych do obrotu) pierwszy akapit otrzymuje nastepujgce
brzmienie:
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10.

"Na podstawie Prospektu oferowanych jest do 2.500.000 (dwa miliony pigcset tysiecy)
obligacji zwyklych na okaziciela. Obligacje sq emitowane w ramach Il Publicznego
Programu Emisji do maksymalnej {gcznej kwoty 250.000.000 PLN (dwiescie
piecdziesiqgt milionow zlotych) na podstawie uchwaly wspolnika Emitenta oraz
uchwaty zarzqdu Emitenta, z dnia 7 marca 2014 roku, w sprawie: emisji obligacji na
okaziciela emitowanych w ramach programu emisji obligacji, w ktorym {gczna kwota
nominalna obligacji emitowanych w okresie 12 miesigcy nie przekroczy
250.000.000,00 PLN oraz wyrazenia zgody na zacigganie przez Emitenta zobowigzan
z tytutu obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem programu oraz ofertami
publicznymi Obligacji, ze zmianami wynikajgcymi z uchwaly wspélnika Emitenta oraz
uchwaty zarzqdu Emitenta 7 dnia 10 wrzesnia 2015 r. w sprawie zmiany uchwaty o
programie z dnia 7 marca 2014 r. ("Uchwaly o Programie™).".

W podpunkcie 4.1 (Podstawowe dane dotyczqce papierow wartosciowych
oferowanych lub dopuszczanych do obrotu) po akapicie pierwszym dodaje si¢ nowy
akapit 0 nastgpujacym brzmieniu:

"Do Obligacji emitowanych w ramach Programu do dnia 30 czerwca 2015 r.,
wlgcznie 7 tym dniem, stosowaé sie bedzie Dawng Ustawe o Obligacjach, zas do
Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego dnia,
stosowac¢ sie bedzie Nowq Ustawe o Obligacjach i w taki sposob nalezy rozumiec
zawarte w niniejszym Prospekcie odniesienia do Ustawy o Obligacjach. Jezeli nie
wskazano inaczej, ilekro¢ niniejszy Prospekt (w tym Podstawowe Warunki Emisji)
odwoluje sie do poszczegolnych przepisow Ustawy o Obligacjach naleZy przez to
rozumie¢ przepisy Dawnej Ustawy o Obligacjach. W odniesieniu do Obligacji
emitowanych w ramach Programu po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego
dnia, odwolania te nalezy rozumieé¢ jako odwotania do analogicznych przepiséow
Nowej Ustawy o Obligacjach.".

W podpunkcie 4.1 (Podstawowe dane dotyczqgce papierow wartosciowych
oferowanych lub dopuszczanych do obrotu) akapit trzeci po wyrazeniu "Obligacje w
ramach Il Publicznego Programu Emisji bedg emitowane i oferowane w seriach w
okresie 12 miesiecy od Dnia Prospektu. Emisje Obligacji na podstawie niniejszego
Prospektu bedg nastgpowac wylgcznie w trybie oferty publicznej zgodnie z art.9 pkt 1"

usuwa si¢ nastepujace wyrazenie:
"Ustawy o Obligacjach”
oraz dodaje si¢ w jego miejscu nastepujace wyrazenie:

"Dawnej Ustawy o Obligacjach (w przypadku Obligacji emitowanych do dnia 30
czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem) lub art. 33 pkt.1 Nowej Ustawy o Obligacjach
(w przypadku Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego
dnia)".

W podpunkcie 4.1 (Podstawowe dane dotyczqgce papieréow wartosciowych
oferowanych lub dopuszczanych do obrotu) w akapicie dziewiatym (rozpoczynajacym
si¢ od stow "Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii, wraz z Ostatecznymi Warunkami
Emisji Danej Serii") po wyrazeniu: "Wzor Ostatecznych Warunkow Oferty Danej Serii
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11.

12.

13.

14.

wraz z Ostatecznymi Warunkami Emisji Danej Serii stanowi" dodaje si¢ nastepujace
wyrazenie:

"odpowiednio Zalgcznik 3 do Prospektu (w przypadku Obligacji emitowanych do dnia
30 czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem) [ub Zalgcznik 34 do Prospektu (w
przypadku Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego
dnia).".

W podpunkcie 4.1 (Podstawowe dane dotyczqce papierow wartosciowych
oferowanych lub dopuszczanych do obrotu) akapit dziesiaty (rozpoczynajacy si¢ od
stow "Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii powinny by¢ czytane) otrzymuje
nastepujace brzmienie:

"Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii powinny by¢ czytane lgcznie z Podstawowymi
Warunkami Emisji. Podstawowe Warunki Emisji wraz z Ostatecznymi Warunkami
Emisji Danej Serii stanowiq warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5b Dawnej
Ustawy o Obligacjach (w przypadku Obligacji emitowanych do dnia 30 czerwca 2015
r., wigcznie z tym dniem) lub warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5 ust. 1
Nowej Ustawy o Obligacjach (w przypadku Obligacji emitowanych po dniu 30
czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego dnia). Podstawowe Warunki Emisji stanowig
odpowiednio Zatgcznik 2 do Prospektu (w przypadku Obligacji emitowanych do dnia
30 czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem) [ub Zalgcznik 2A do Prospektu (w
przypadku Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego
dnia).".

W podpunkcie 4.1 (Podstawowe dane dotyczqce papierow wartosciowych
oferowanych lub dopuszczanych do obrotu) akapit dwunasty (rozpoczynajacy si¢ od
stow "Obligacje zostang zarejestrowane w KDPW™) otrzymuje nastepujace brzmienie:

"Obligacje zostang zarejestrowane w KDPW zgodnie z art. 5a ust. 6 Dawnej Ustawy
o0 Obligacjach (w przypadku Obligacji emitowanych do dnia 30 czerwca 2015 r.,
wigcznie z tym dniem) lub zgodnie z art.8 ust.5 Nowej Ustawy o Obligacjach (w
przypadku Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego
dnia) oraz art. 5 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.".

W podpunkcie 4.1 (Podstawowe dane dotyczqce papierow wartosciowych
oferowanych lub dopuszczanych do obrotu) po akapicie czternastym
(rozpoczynajacym si¢ od stow: "Informacja o kodzie ISIN™) dodaje si¢ howy akapit o
nastepujacym brzmieniu:

"W odniesieniu do Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem
tego dnia, dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na stronie internetowej
Spotki w wykonaniu przepisow Nowej Ustawy o Obligacjach bedq przekazywane w
formie drukowanej do podmiotu prowadzgcego Depozyt Obligacji, to jest do
Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A., lub innego podmiotu wskazanego
w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.".

W podpunkcie 4.3 (Informacje na temat rodzaju i formy papierow wartosciowych
oferowanych lub dopuszczanych) po wyrazeniu "zgodnie z art. 5a ust. 6"

usuwa si¢ nast¢pujace wyrazenie:
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15.

16.

17.

"Ustawy o Obligacjach oraz"
oraz dodaje si¢ w jego miejscu nastepujgce wyrazenie:

"Dawnej Ustawy o Obligacjach (w przypadku Obligacji emitowanych do dnia 30
czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem) lub art.33 pkt.1 Nowej Ustawy o Obligacjach
(w przypadku Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego
dnia) oraz zgodnie z".

W podpunkcie 4.6 (Opis praw, wigcznie ze wszystkimi ich ograniczeniami,
zwigzanych z papierami wartosciowymi oraz procedury wykonywania tych praw)
akapit pierwszy otrzymuje nast¢pujace brzmienie:

"Prawa i obowigzki z Obligacji okreslone sq w Warunkach Emisji, obejmujgcych
Podstawowe Warunki Emisji oraz Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii.
Podstawowe Warunki Emisji stanowig odpowiednio Zatgcznik 2 lub Zalgcznik 24 do
Prospektu. Wzor Ostatecznych Warunkow Emisji Danej Serii zamieszczony jest
odpowiednio w Zatlgczniku 3 lub Zatgczniku 34 do Prospektu.”.

W podpunkcie 4.6 (Opis praw, wiqcznie ze wszystkimi ich ograniczeniami,
zwigzanych z papierami wartosciowymi oraz procedury wykonywania tych praw)
akapit piaty (rozpoczynajacy si¢ od stow "Zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o
Obligacjach") otrzymuje nast¢pujace brzmienie:

"W odniesieniu do Obligacji emitowanych do dnia 30 czerwca 2015 r., wigcznie z tym
dniem, zgodnie z art. 24 ust. 2 Dawnej Ustawy o Obligacjach, w przypadku
niewypetnienia przez Emitenta w terminie w cafosci lub w czesci zobowigzan
wynikajgcych z  Obligacji, Obligacje na Zgdanie Obligatariusza podlegajq
natychmiastowemu wykupowi W czesci, w jakiej przewidujg swiadczenia pienigzne.".

A po nim dodaje si¢ nowy akapit o nast¢pujacym brzmieniu:

"W odniesieniu do Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z Wylgczeniem
tego dnia, zgodnie z art. 74 ust. 2 Nowej Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent jest w
zwloce z wykonaniem w terminie calosci lub czesci zobowigzan wynikajgcych z
Obligacji, Obligacje na zZgdanie Obligatariusza podlegajq natychmiastowemu
wykupowi w czesci, w jakiej przewidujg Swiadczenia pienigzne. Obligatariusz moze
zgda¢ wykupu Obligacji rowniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta
opoznienia nie krotszego niz 3 dni.".

W podpunkcie 4.6 (Opis praw, wigcznie ze wszystkimi ich ograniczeniami,
zwigzanych z papierami wartosciowymi oraz procedury wykonywania tych praw)
akapit szosty (rozpoczynajacy si¢ od stow "Zgodnie z art. 24 ust. 3 Ustawy o
Obligacjach") otrzymuje nastepujace brzmienie:

"Zgodnie z art. 24 ust. 3 Dawnej Ustawy o Obligacjach (w przypadku Obligacji
emitowanych do dnia 30 czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem) lub zgodnie z art. 74
ust. 5 Nowej Ustawy o Obligacjach (w przypadku Obligacji emitowanych po dniu 30
czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego dnia), Obligacje podlegajg natychmiastowemu
wykupowi z dniem otwarcia likwidacji Emitenta, chociazby nie nastgpit jeszcze Dzien
Wykupu.".

161908-3-588-v0.23 60-40567701



18.

19.

20.

21.

W podpunkcie 4.6 (Opis praw, wigcznie ze wszystkimi ich ograniczeniami,
zwigzanych z papierami wartoSciowymi oraz procedury wykonywania tych praw)
akapit dwudziesty pierwszy (rozpoczynajacy si¢ od stow "Kazdy Obligatariusz
posiadajgcy  Obligacje danej serii™) usuwa si¢ wyrazenie "Zgromadzenie
Obligatariuszy jest wazne, jezeli w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorg udzial
Obligatariusze posiadajgcy co najmniej 50% tqcznej liczby Obligacji danej serii.™ |
zastgpuje si¢ je nastepujacym wyrazeniem:

"Zgromadzenie Obligatariuszy, jest wazne, w przypadku gdy w Zgromadzeniu
Obligatariuszy biorq udzial Obligatariusze posiadajgcy co najmniej 50 %
Skorygowanej Lgcznej Wartosci Nominalnej Obligacji danej serii.".

W podpunkcie 4.6 (Opis praw, wigcznie ze wszystkimi ich ograniczeniami,
zwigzanych z papierami wartosciowymi oraz procedury wykonywania tych praw) W
akapicie dwudziestym trzecim (rozpoczynajacym si¢ od stow "Uchwata podjeta
przez") po zdaniu pierwszym (rozpoczynajacym si¢ od stow "W przypadku
niedokonania zapltaty") dodaje si¢ zdanie drugie o nastepujgcym brzmieniu:

"Uchwata Zgromadzenia Obligatariuszy dotyczqca danej serii Obligacji emitowanych
po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego dnia, moze by¢ zaskariona w
przypadkach i na warunkach przewidzianych w art. 70 i art. 71 Nowej Ustawy o
Obligacjach.".

W podpunkcie 4.10 (Wskazanie reprezentacji posiadaczy diuznych papierow
wartosciowych) usuwa si¢ wyrazenie "art. 30 Ustawy o Obligacjach™ i zastgpuje si¢ je
nastg¢pujacym wyrazeniem:

"art. 30 Dawnej Ustawy o Obligacjach lub art. 79 ust. 1 Nowej Ustawy o
Obligacjach.".

W podpunkcie 4.11 (Podstawa prawna emisji) akapit pierwszy otrzymuje nastepujace
brzmienie:

"Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie (i) Ustawy o Obligacjach, (ii)
uchwaty zarzqdu Emitenta z dnia 7 marca 2014 roku w sprawie emisji obligacji na
okaziciela emitowanych w ramach programu emisji obligacji, w ktérym tgczna kwota
nominalna obligacji emitowanych w okresie 12 miesiecy nie przekroczy
250.000.000,00 PLN, , ze zmianami wynikajgcymi z uchwaty zarzqdu Emitenta z dnia
10 wrzesnia 2015 r. w sprawie zmiany uchwaly o programie z dnia 7 marca 2014 r.,
oraz, (iii) uchwaly wspolnika Emitenta z dnia 7 marca 2014 roku w sprawie. emisji
obligacji na okaziciela emitowanych w ramach programu emisji obligacji, w ktorym
tqczna kwota nominalna Obligacji emitowanych w okresie 12 miesigcy nie przekroczy
250.000.000,00 PLN, , ze zmianami wynikajgcymi z uchwaly wspolnika Emitenta 2
dnia 10 wrzesnia 2015 r. w sprawie zmiany uchwaty o programie z dnia 7 marca 2014
r. Wszelkie zawarte w niniejszym Prospekcie oraz zatgcznikach do niego i zwigzanych
z nim dokumentach odniesienia do uchwaly zarzqdu Emitenta z dnia 7 marca 2014
roku, uchwaty wspolnika Emitenta z dnia 7 marca 2014 roku lub obu tych uchwat
powinny by¢ traktowane jako odniesienia do tych uchwat ze zmianami wynikajgcymi z
uchwaty wspolnika Emitenta oraz uchwaty zarzqdu Emitenta Z dnia 10 wrzesnia 2015
r. w sprawie zmiany uchwaty o programie z dnia 7 marca 2014 r.".
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22.

W podpunkcie 4.13 (Opis wszystkich ograniczen w swobodzie przenoszenia papierow
wartosciowych) akapit pierwszy otrzymuje nast¢pujgce brzmienie:

"Na podstawie art. 16 Dawnej Ustawy o Obligacjach, Obligacje, ktorych Dzien Emisji
przypada do dnia 30 czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem, mozna zbywaé jedynie
bezwarunkowo. Zbywalnos¢ Obligacji jest nieograniczona."

a po akapicie pierwszym dodaje si¢ nowy akapit o nastepujgcym brzmieniu:

"Na podstawie art. 8 ust. 6 Nowej Ustawy o Obligacjach, prawa z Obligacji, ktorych
Dzien Emisji przypada po dniu 30 czerwca 2015 1., z wylgczeniem tego dnia, nie mogq
by¢ przenoszone po ustaleniu uprawnionych do swiadczen z tytutu wykupu tych
Obligacji.".

W czgsci IV Prospektu (Dokument Ofertowy) punkt 5 (Informacje o Warunkach Oferty)
dokonuje si¢ nastepujacych zmian:

23.

24,

25.

W podpunkcie 5.1.1 (Warunki Oferty) akapit pierwszy usuwa si¢ wyrazenie
"Zatqcznik 3 do Prospektu" 1 zastgpuje si¢ je nastepujagcym wyrazeniem:

"odpowiednio Zalgcznik 3 do Prospektu (w przypadku Obligacji emitowanych do dnia
30 czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem) [lub Zafgcznik 34 do Prospektu (w
przypadku Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego
dnia).".

W podpunkcie 5.1.2 (Wielkos¢ ogotem emisji lub oferty) po akapicie czwartym
(rozpoczynajacym si¢ od stow "W przypadku, gdy przewidziano podziat na transze")
dodaje si¢ nowy akapit o nastepujagcym brzmieniu:

"W przypadku dokonania powyiszych przesunie¢ miedzy transzami, informacja o
ostatecznej liczbie Obligacji oferowanych poszczegolnym kategoriom Inwestorow
zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie przewidzianym w art. 54 ust.3
Ustawy o Ofercie. Dodatkowo, w celach informacyjnych, informacja ta moze by¢
udostepniona na stronach internetowych podmiotow biorqcych udzial w ofercie.
Inwestorom, ktorzy zlozyli zapis na Obligacje danej serii przed przekazaniem do
publicznej wiadomosci informacji o ostatecznej liczbie obligacji oferowanych
poszczegolnym  kategoriom Inwestorow, przystugiwac¢ bedzie uprawnienie do
uchylenia sie od skutkow prawnych ztoZonego zapisu, w terminie dwoch dni roboczych
od dnia przekazania tej informacji do publicznej wiadomosci, stosownie do art. 54
ust.1 pkt 3 Ustawy o Ofercie. W takim przypadku, przydzial nastgpi nie wczesniej niz
po uplywie terminu do uchylenia si¢ przez Inwestorow od skutkow prawnych
ztozZonego zapisu.".

W podpunkcie 5.1.3 (Terminy, wraz z wszelkimi mozliwymi zmianami, obowigzywania
oferty i opis procedury skladania zapisow) akapit dwunasty (rozpoczynajacy si¢ od
stow "Zapisy muszg by¢ sktadane na formularzach ™) po zdaniu drugim dodaje si¢
nastepujace wyrazenie:

"Zapisy na Obligacje emitowane po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego
dnia, nie mogq by¢ dokonywane pod warunkiem lub zastrzezeniem terminu.".
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26.

27.

W podpunkcie 5.1.3 (Terminy, wraz z wszelkimi mozliwymi zmianami, obowigzywania
oferty i opis procedury sktadania zapiséw) akapit czternasty (rozpoczynajacy si¢ od
stow "Po uptywie terminu przyjmowania zapisdéw") w ostatnim zdaniu usuwa si¢
wyrazenie "Ustawy o Obligacjach" 1 zastepuje si¢ je nastepujagcym wyrazeniem:

"Dawnej Ustawy o Obligacjach (w przypadku Obligacji emitowanych do dnia 30
czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem) oraz art. 43 ust. 2 Nowej Ustawy o
Obligacjach (w przypadku Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z
wylqgczeniem tego dnia).".

W podpunkcie 5.1.3 (Terminy, wraz z wszelkimi mozliwymi zmianami, obowigzywania
oferty i opis procedury sktadania zapisow) akapit dwudziesty pierwszy
(rozpoczynajacy si¢ od stow "Inwestor moze uchyli¢ si¢ od skutkéw prawnych")
otrzymuje nast¢pujace brzmienie:

"Inwestor moze uchyli¢ si¢ od skutkow prawnych zapisu rowniez po przekazaniu do
publicznej wiadomosci informacji o ostatecznej liczbie Obligacji danej serii
oferowanych poszczegolnym kategoriom Inwestorow po dokonaniu przesunie¢ miedzy
transzami, zgodnie z punktem 5.1.2 powyzej.".

W czesci V Prospektu (Definicje) dokonuje si¢ nastgpujacych zmian:

28.

29.

30.

31.

32.

Po definicji "CIRS" dodaje si¢ definicj¢ "Dawna Ustawa o Obligacjach", ktéra
otrzymuje nastepujace brzmienie:

" "Dawna Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawe z dnia 29 czerwca 1995 r. o
obligacjach (tekst jednolity: Dz. U. z 2014 poz. 730).".

Definicji "Il Publiczny Program Emisji**, ""Program" nadaje si¢ nastepujace
brzmienie:

" "Il Publiczny Program Emisji", "Program" oznacza program emisji Obligacji
ustanowiony na podstawie (i) Ustawy o Obligacjach, (ii) uchwaty zarzqdu Emitenta z
dnia 7 marca 2014 roku, ze zmianami wynikajgcymi z uchwaly zarzqdu Emitenta 2
dnia 10 wrzesnia 2015 r. w sprawie zmiany uchwaty o programie z dnia 7 marca 2014
r., oraz (iii) uchwaly jedynego wspolnika Emitenta z dnia 7 marca 2014 roku, ze
zmianami wynikajgcymi z uchwaty Wspolnika Emitenta z dnia 10 wrzesnia 2015 r. w
sprawie zmiany uchwaly o programie z dnia 7 marca 2014 r., w ramach ktorego
Emitent moze w okresie trwania Programu dokonywac wielokrotnych emisji Obligacji
w ramach ofert publicznych, do {gcznej wartosci nominalnej wyemitowanych i
niewykupionych Obligacji nieprzekraczajgcej 250.000.000 PLN dopuszczonych do
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW lub BondSpot - jezeli
warunki emisji Obligacji tak stanowiq.".

Po definicji "NBP" dodaje si¢ definicje "Nowa Ustawa o Obligacjach", ktora
otrzymuje nast¢pujace brzmienie:

""Nowa Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o
obligacjach (Dz. U. z 2015 poz. 238 ze zmianami).".

Definicji "Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii" nadaje si¢ nastepujace brzmienie:
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33.

34.

35.

36.

37.

38.

" "Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii" oznacza odpowiednio, w przypadku
Obligacji emitowanych do dnia 30 czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem,
szczegotowe warunki Oferty danej serii Obligacji zgodnie ze wzorem stanowigcym
Zalgcznik 3 do Prospektu Ilub szczegotowe warunki Oferty danej serii Obligacji
zgodnie ze wzorem stanowigcym zalgcznik 34 do Prospektu (w przypadku Obligacji
emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego dnia).".

Definicji "Podstawowe Warunki Emisji" nadaje si¢ nastgpujace brzmienie:

" "Podstawowe Warunki Emisji" oznacza odpowiednio podstawowe warunki emisji
Obligacji stanowigce Zalgcznik 2 do Prospektu (w przypadku Obligacji emitowanych
do dnia 30 czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem) lub zatgcznik 2A do Prospektu (w
przypadku Obligacji emitowanych po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego
dnia). ".

Definicji "Przypadek Naruszenia" nadaje si¢ nastgpujace brzmienie:

" "Przypadek Naruszenia” oznacza kazde ze zdarzen lub okolicznosci opisanych w
Podstawowych Warunkach Emisji stanowigcych odpowiednio Zalgcznik 2 do
Prospektu (w przypadku Obligacji emitowanych do dnia 30 czerwca 2015 r., wigcznie
z tym dniem) lub Zalgcznik 2A do Prospektu (w przypadku Obligacji emitowanych po
dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego dnia).

Po definicji "Rozporzgdzenie o Prospekcie" dodaje si¢ definicj¢ "Skorygowana
Lagczna Wartos¢é Nominalna Obligacji", ktora otrzymuje nast¢pujace brzmienie:

" "Skorygowana Lqgczna Wartosé¢ Nominalna Obligacji” oznacza lgczng wartosé
nominalng obligacji danej serii, z wylqczeniem obligacji posiadanych przez podmioty
wchodzgce w sktad grupy kapitatlowej Emitenta w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44
Ustawy o Rachunkowosci oraz obligacji umorzonych.".

Definicji "Uchwaly o Programie" nadaje si¢ nastepujgce brzmienie:
" "Uchwaly o Programie" oznacza uchwate wspolnika Emitenta oraz uchwate zarzqdu
Emitenta, z dnia 7 marca 2014 roku, w sprawie: emisji obligacji na okaziciela
emitowanych w ramach programu emisji obligacji, w ktérym tqczna kwota nominalna
obligacji emitowanych w okresie 12 miesigcy nie przekroczy 250.000.000,00 PLN oraz
wyrazenia zgody na zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytutu obligacji oraz
zwigzanych z ustanowieniem programu oraz ofertami publicznymi Obligacji, ze
zmianami wynikajgcymi z uchwaly wspolnika Emitenta oraz uchwaly zarzgdu

Emitenta z dnia 10 wrzesnia 2015 r. w sprawie zmiany uchwaty o programie z dnia
7 marca 2014 r.".

Definicji "Ustawa o Obligacjach™ nadaje si¢ nastepujace brzmienie:

" "Ustawa o Obligacjach” oznacza w zaleznosci od okolicznosci, w odniesieniu do
Obligacji wyemitowanych do dnia 30 czerwca 2015 r., wigcznie z tym dniem, Dawng
Ustawe o Obligacjach zas w odniesieniu do Obligacji wyemitowanych po dniu 30
czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego dnia, Nowgq Ustawe o Obligacjach.".

Po definicji "Ustawa o Podatku od Czynnosci Cywilnoprawnych" dodaje si¢ definicje
"Ustawa o Rachunkowosci", ktéra otrzymuje nast¢pujace brzmienie:
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" "Ustawa o Rachunkowosci” oznacza ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 r. 0
rachunkowosci (tekst jednolity: Dz. U. z 2013 r., poz. 330, ze zmianami).".

W czesci VII Prospektu (Zalgczniki) w liscie zatacznikow dokonuje si¢ nastepujacych zmian:

39.

40.

41.

42,

Punkt 2 otrzymuje nast¢pujgce brzmienic: "Podstawowe Warunki Emisji (dla
Obligacji wyemitowanych w ramach Programu do dnia 30 czerwca 2015 r., wigcznie
Z tym dniem)".

Dodaje si¢ punkt 2a o nastepujacym brzmieniu: "Podstawowe Warunki Emisji (dla
Obligacji wyemitowanych w ramach Programu po dniu 30 czerwca 2015 r., z
wylgczeniem tego dnia)".

Punkt 3 otrzymuje nastepujace brzmienie: "Wzor Ostatecznych Warunkow Oferty
danej Serii wraz z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej Serii (dla Obligacji
wyemitowanych w ramach Programu do dnia 30 czerwca 2015 r., wigcznie z tym
dniem".

Dodaje si¢ punkt 3a o nastgpujacym brzmieniu: "Wzor Ostatecznych Warunkow Oferty
danej Serii wraz z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej Serii (dla Obligacji
wyemitowanych w ramach Programu po dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego
dnia)".

Oprocz tego dokonuje si¢ nastepujacych zmian:

43.

44,

Nazwa Zatacznika 2 do Prospektu otrzymuje nastepujace brzmienie:

"Podstawowe Warunki Emisji (Dla Obligacji wyemitowanych w ramach Programu do
dnia 30 czerwca 2015 r., wilgcznie z tym dniem)".

Po Zataczniku 2 do Prospektu dodaje si¢ Zatgcznik 2A o nazwie:

"Podstawowe Warunki Emisji (dla Obligacji wyemitowanych w ramach Programu po
dniu 30 czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego dnia)"

1 nast¢pujacym brzmieniu:
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"ZALACZNIK 2A

PODSTAWOWE WARUNKI EMISJI
(DLA OBLIGACJI WYEMITOWANYCH W RAMACH PROGRAMU
PO DNIU 30 CZERWCA 2015 R., Z WYEACZENIEM TEGO DNIA)

GHELAMCO INVEST SP Z O.0.
11 PUBLICZNY PROGRAM EMISJI OBLIGACJI
O MAKSYMALNEJ WARTOSCI NOMINALNEJ 250.000.000 PLN

PODSTAWOWE WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

Niniejszy dokument ("Podstawowe Warunki Emisji”) okresla podstawowe warunki emisji, w
tym prawa i obowiqzki Spotki oraz Obligatariuszy, w odniesieniu do obligacji ("Obligacje™)
emitowanych przez Ghelamco Invest spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig ("Emitent”,
"Spotka) w jednej lub wigkszej liczbie serii w ramach II Publicznego Programu Emisji
Obligacji do maksymalnej lqcznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych
Obligacji 250.000.000 PLN ("Program™ lub "Program Emisji"), na podstawie Uchwal o
Programie oraz uchwal Zarzqdu Emitenta zatwierdzajqcych emisje poszczegolnych serii
Obligacji. Emitent moze zwigkszy¢ maksymalng lgczng wartos¢ nominalng Obligacji
emitowanych w ramach Programu w drodze zmiany Uchwat o Programie.

Szczegotowe warunki emisji Obligacji danej Serii okreslone sq w Ostatecznych Warunkach
Emisji Danej Serii. Podstawowe Warunki Emisji oraz Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii,
a takze Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy stanowiq {qcznie warunki emisji danej Serii
Obligacji w rozumieniu art. 5 ust. 2 Ustawy o Obligacjach ("Warunki Emisji").

Niniejsze Podstawowe Warunki Emisji powinny by¢ czytane {Igcznie z Ostatecznymi
Warunkami Emisji Danej Serii oraz wszelkimi aneksami i komunikatami aktualizujgcymi
Prospektu.

1. EMITENT, PODSTAWA PRAWNA, AGENT EMISJI | AGENT DS. OBLICZEN

1.1  Emitent. Emitentem Obligacji jest Ghelamco Invest sp. z 0.0., spétka prawa polskiego
z siedzibqg w Warszawie, przy ul. Woloskiej 22, 02-675 Warszawa;, wpisana do
rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy,
XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 185773,
z kapitatem zaktadowym w wysokosci 25.150.000 PLN, optaconym w catosci.

1.2 Podstawa prawna. Obligacje emitowane sq na podstawie (i) Ustawy o Obligacjach w
trybie oferty publicznej zgodnie z art. 33 pkt.l Ustawy o Obligacjach, oraz
(it) Uchwaly o Programie. Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii majgce
zastosowanie do danej serii Obligacji zostang ustalone przez Emitenta dzialajgcego
przez Zarzqd.

1.3  Agent Emisji i Agent ds. Obliczen. Bank Pekao S.A. pelni obowiqgzki agenta emisji i
agenta ds. obliczen w zwigzku z emisjg Obligacji, na podstawie umowy agencyjnej
zawartej z Emitentem.
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2. DEFINICJE | INTERPRETACJA

2.1  Definicje. W Warunkach Emisji nastepujgce terminy bedg mie¢ znaczenie przypisane

im ponizej:
"Agent ds. Obliczen"”

"Agent Emisji"
"Banki Referencyjne"

"Brak Platnosci"
"Depozytariusz"

"Dodatkowe
Warunki"

"Dozwolone
Rozporzgdzenie"

"Dozwolone
Zabezpieczenie"
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Bank Pekao S.A.
Bank Pekao S.A.

Bank Pekao S.A., Bank PKO BP S.A., Bank Handlowy w
Warszawie S.A., mBank S.A., ING Bank Slgski S.A. oraz Bank
Zachodni WBK S.A. lub banki wskazane w Ostatecznych
Warunkach Emisji Danej Serii.

ma znaczenie wskazane w punkcie 11.1.

podmiot prowadzqcy Rachunek Papierow Wartosciowych
Obligatariusza albo podmiot prowadzqcy Rachunek Zbiorczy,
na ktorym zarejestrowane sq Obligacje.

oznacza dodatkowe warunki wskazane w punkcie 12.

Rozporzgdzenie  spelniajgce  wszystkie z  ponizZszych
warunkow:

(i) dokonane przez Emitenta lub Gwaranta lub Podmiot
Zalezny na rzecz Podmiotu Zaleznego Gwaranta Ilub
dokonane przez Gwaranta na rzecz podmiotu z Grupy
Ghelamco,

(i1) nastepujgce na warunkach rynkowych,

(ili) w zamian za gotowke lub inne aktywa (w tym takze
udzialy lub akcje otrzymane w zamian za wnoszony aport), i

(iv) srodki otrzymane w zamian za takie Rozporzgdzenie sq w
dacie takiego Rozporzgdzenia przynajmniej rowne wartosci
rynkowej skladnikow majgtkowych, bedgcych przedmiotem
Rozporzgdzenia.

Kazde z ponizszych form zabezpieczen:

(i) zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci
gwarancji, Poreczenia lub czynnosci o analogicznym skutku
prawnym i ekonomicznym niezabezpieczone rzeczowo na
Jjakiejkolwiek czesci majgtku lub przychodow Gwaranta lub
Podmiotu Zaleznego Gwaranta, na rzecz Spotki Projektowej
(lub Spotek Projektowych, w przypadku gdy wigcej niz jedna
jest beneficjentem danego finansowania), udzielane
dodatkowo do zabezpieczenia rzeczowego udzielanego przez
dang Spotke Projektowq (lub Spotki Projektowe) w zwigzku z
finansowaniem udzielanym danej Spolce Projektowej (lub
Spotkom Projektowym, w przypadku gdy wigcej niz jedna jest
beneficientem danego finansowania) przez instytucje
finansowq lub uzyskanym na rynku kapitatowym;

(if) zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci
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Dzien Emisji"

"Dzien Platnosci"

"Dzien Platnosci
Odsetek™

Dzien Roboczy"

"Dzien Ostatecznego
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poreczen na zabezpieczenie Obligacji wyemitowanych w
ramach Programu, oraz poreczen na zabezpieczenie
Istniejgcych ~ Obligacji  lub  obligacji, ktore zostang
wyemitowane przez Emitenta w celu finansowania Projektow
Inwestycyjnych;

(iii) zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta w postaci
zastawu na udziatlach, akcjach lub innych aktywach w danej
Spotce Projektowej w zwiqzku z finansowaniem udzielanym
danej Spoice Projektowej (lub Spotkom Projektowym, w
przypadku gdy wiecej niz jedna jest beneficjentem danego
finansowania) przez instytucje finansowq lub uzyskanym na
rynku kapitatowym;

(iv) zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez
Emitenta lub Gwaranta kredytu przeznaczonego wylgcznie na
refinansowanie lub splate Obligacji lub Istniejgcych
Obligacji, z ktorego Srodki zostanq zablokowane w sposob
uniemozliwiajgcy ich wykorzystanie na zaden inny cel; dla
Unikniecia waqtpliwosci, dopuszczalne takze jest udzielenie
przez Emitenta lub Gwaranta zabezpieczenia rzeczowego na
akcjach, udziatach lub aktywach w Spotkach Projektowych;

(v) zabezpieczenie jakiegokolwiek Zadtuzenia Finansowego
Emitenta, Gwaranta lub Spétki Projektowej, pod warunkiem,
ze zobowigzania Emitenta z tytutu Obligacji zostang
zabezpieczone w nie mniej korzystny sposob i w nie nizszej
kolejnosci zaspokojenia niz takie Zadluzenie;

(vi) zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez
Gwaranta W zwigzku ze zbyciem udziatow, akcji lub aktywow
w Spotkach Projektowych, o ktorym mowa z punkcie 12.9
Warunkow Emisji;

(vii) zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone przez
Gwaranta w zwigzku z komercjalizacjq Ilub wynajmem
Projektow Inwestycyjnych.

dla danej serii Obligacji - dzien, ogtoszony w formie
Komunikatu Aktualizujgcego, w ktorym Obligacje danej serii
zostang po raz pierwszy zapisane na Rachunkach Papierow
Wartosciowych ~ lub ~ na  Rachunkach  Zbiorczych.
Przewidywany Dzien Emisji wskazany jest w Ostatecznych
Warunkach Emisji Danej Serii.

Dzien Platnosci Odsetek lub Dzien Wykupu.

dzien, w ktorym przypada termin platnosci Odsetek, wskazany
w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.

kazdy dzien, w ktorym KDPW prowadzi dziatalnos¢ w sposob
umozliwiajgcy ~ wykonanie  czynnosci  okreslonych — w
Warunkach Emisji.

dzien, w ktorym przypada termin ostatecznego wykupu
Obligacji, wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji
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Danej Serii.

o ile Regulacje GPW lub Regulacje KDPW nie stanowig
inaczej, Dzien Roboczy przypadajgcy na 5 (pie¢) Dni
Roboczych przed danym Dniem Platnosci.

0 ile Regulacje GPW Ilub Regulacje KDPW nie stanowiq
inaczej, dzien przypadajgcy na 3 (trzy) Dni Robocze przed
pierwszym dniem Okresu Odsetkowego, w ktorym ma
obowigzywa¢ dana Stopa Procentowa. Jezeli tak ustalony
termin bedzie przypadal w dniu niebedgcym dniem sesyjnym
(w znaczeniu okreslonym w Regulacjach GPW) Dzien
Ustalenia Stopy Procentowej bedzie przypadat w pierwszym
dniu sesyjnym poprzedzajgcym taki dzien.

dzien, w ktorym Spotka moze dokonac wczesniejszego wykupu
Obligacji, wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji
Danej Serii.

Dzien Ostatecznego Wykupu Iub Dzien Wczesniejszego
Wykupu.

Ghelamco Invest spotka z ograniczong odpowiedzialnosciq.
Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie.

podmioty, w stosunku do ktorych spotka prawa belgijskiego
Ghelamco Group Comm. VA jest podmiotem dominujgcym w
rozumieniu art. 4 Kodeksu Spotek Handlowych.

spotka Granbero Holdings Limited z siedzibg na Cyprze pod
adresem Arch. Makariou Ill, 229, Meliza Court, 3105,
Limassol, Cypr, podmiot dominujgcy Emitenta w rozumieniu
art. 4 Kodeksu Spotek Handlowych.

wyemitowane i  niewykupione  obligacje  Emitenta,
wprowadzone do obrotu zorganizowanego w rozumieniu
Ustawy o Obrocie lub zarejestrowane w depozycie
prowadzonym przez KDPW.

Podmiot Zalezny Gwaranta, ktorego £Lqgczna Wartos¢
Aktywow stanowi wiecej niz 20% tqcznej Wartosci Aktywow
Gwaranta.

wartos¢ kapitatow wltasnych danego podmiotu wskazana jest

w jego ostatnim dostgpnym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.

ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku - Kodeks spotek
handlowych (tekst jednolity: Dz. U. z 2014 r. poz. 265).

komunikat aktualizujgcy publikowany na podstawie art. 52
ust. 2 Ustawy o Ofercie.

wszelkie oplaty, prowizje i koszty z tytutu przygotowania i
przeprowadzenia emisji Obligacji, w tym wynagrodzenie
Agenta Emisji, koszty prawne i oplaty na rzecz instytucji
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rynku kapitatowego.
Wartos¢ Nominalna lub Odsetki.

tqczna wartos¢ bilansowa aktywow Gwaranta, wskazana w
ostatnich  publicznie  dostepnych  skonsolidowanych

sprawozdaniach finansowych tego podmiotu, sporzgdzonych
zgodnie z MSSF UE.

wartos¢ procentowa okreslona przez Spotke w Ostatecznych
Warunkach Emisji Danej Serii, stuzqca do ustalenia Stopy
Procentowej Obligacji danej serii 0 oprocentowaniu
zmiennym.

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
publikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (IASB - International Accounting Standards
Board).

obligacje danej serii emitowane przez Spotke w ramach
Programu Emisji, a "Obligacja" oznacza kazdgq z nich.

osoba, na ktorej Rachunku Papierow Wartosciowych jest
zarejestrowana przynajmniej jedna Obligacja, lub inna osoba
jezeli wynika to z wlasciwych przepisow prawa. Za
Obligatariusza uwaza sig takze osobe uprawniong z Obligacji
zapisanych na Rachunku Zbiorczym.

odsetki od Obligaciji.
okres, za jaki naliczane sq Odsetki, zgodnie z punktem 7.6.

ostateczne warunki emisji kazdej serii Obligacji ustalone
przez Emitenta, w formie zgodnej ze wzorem okreslonym w
Zatgczniku 2 do niniejszych Podstawowych Warunkow
Emisji.

oznacza zloty  polski, srodek  platniczy —w

Rzeczpospolitej Polskiej.

prawny

ma znaczenie wskazane w punkcie 9.1.

oznacza (i) kazdg spotke lub inny podmiot, w ktorym Gwarant
posiada lub kontroluje (bezposrednio lub przez inny Podmiot
albo Podmioty Zalezne Gwaranta) ponad 50% kapitatu
zakladowego lub innych praw udziatowych dajgcych prawo
glosu do powolywania cztonkow wiladz lub administratorow
takiej spotki lub innego podmiotu, lub (ii) kazdg spotke lub
inny podmiot, ktorego sprawozdania konsolidowane sq ze
sprawozdaniami Gwaranta albo ktorego sprawozdania
powinny by¢, zgodnie z MSSF UE, konsolidowane ze
sprawozdaniami Gwaranta.

niniejsze podstawowe warunki emisji Obligacji emitowanych
w ramach Programu Emisji.

poreczenie ustanowione przez Gwaranta na warunkach
okreslonych w punkcie 3.4, o tresci wskazanej w Zatgczniku 2
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Warunkow
Obligacji

Podstawowych
wierzytelnosci  z

do  niniejszych
zabezpieczajgce
Obligatariuszom.

Emisji,
nalezne

oznacza pozZyczke udzielong Emitentowi przez podmiot
wchodzqcy w sktad Grupy Ghelamco, w celu obstugi
Obligacji oraz ewentualnych kosztow zwigzanych z obstugq
zadtuzenia wynikajgcego z Obligacji, ktora podlega sptacie w
ostatniej kolejnosci, tj. nie wczeSniej niz po zaspokojeniu
przez Emitenta zobowiqgzan z tytutu Obligacji.

Il Publiczny Program Emisji Obligacji polegajgcy na
emitowaniu przez Emitenta Obligacji w jednej lub kilku
seriach przez okres maksymalnie 12 miesiecy, do lgcznej
wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych
Obligacji nieprzekraczajgcej 250.000.000 PLN, na podstawie
Uchwaly o Programie.

oznacza dowolny projekt budowlany lub infrastrukturalny (w

szczegolnosci  biurowy,  biurowo-magazynowy, biurowo-
ustugowy, ustugowy lub mieszkaniowy, nie wylqczajgc
projektow  handlowych) o  charakterze  komercyjnym

realizowany przez Spotke Projektowg w Polsce.

prospekt emisyjny podstawowy sporzqdzony przez Spotke i
zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w zwiqzku
z ofertami publicznymi Obligacji w ramach Programu Emisji
i w celu ubiegania si¢ o dopuszczenie niektorych serii
Obligacji w obrotu na rynku regulowanym, wraz z aneksami i
komunikatami aktualizujgcymi.

kazde ze zdarzen okreslonych w pkt 13.1.

Rachunek Papierow Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy.

rachunek papierow wartosciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1
Ustawy o Obrocie.

rachunek papierow wartosciowych w rozumieniu art. 8a
Ustawy o Obrocie.

Regulamin GPW i Szczegotowe Zasady Obrotu Gietdowego
GPW oraz uchwaty i decyzje organow GPW.

Regulamin KDPW i Szczegotowe Zasady Dzialania KDPW
oraz uchwaty i decyzje organow KDPW.

dokonanie w ramach pojedynczej transakcji, lub kilku
powiqgzanych lub niepowigzanych transakcji, sprzedazy,
darowizny, przeniesienia Ilub innego rozporzqdzenia

sktadnikami majgtkowymi, (przy czym nie dotyczy to
obcigzenia takich skiadnikow majgtkowych w wyniku
ustanawiania zabezpieczen).

Emitent, Ghelamco Invest sp. z 0.0.
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Podmiot Zalezny Gwaranta, realizujgcy Ilub majgcy
realizowa¢  Projekt  Inwestycyjny, ktory (i) posiada
nieruchomos¢, na ktorej mozna realizowacé lub jest
realizowany Projekt Inwestycyjny, lub (ii) zamierza naby¢
dowolne prawo zwiqzane z nieruchomoscig (w tym rowniez
Na podstawie umowy warunkowej lub przedwstepnej), na
ktorej mozna realizowac lub jest realizowany Projekt
Inwestycyjny, przy czym nabycie to nastgpi najpozniej w
terminie 90 dni od daty przekazania Spoice Projektowej
Jjakichkolwiek srodkéw finansowych przez Emitenta.

dla Obligacji o oprocentowaniu zmiennym, stopa procentowa
WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) dla depozytow
ztotowkowych o terminie zapadalnosci wskazanym w
Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, podana przez
Monitor Rates Services Reuters przez odniesienie do strony
"WIBOR", lub kazdego jego oficjalnego nastepce,
pochodzgca z kwotowania na fixingu o godz. 11:00 (czasu
warszawskiego) lub okolo tej godziny, publikowana w danym
Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, ustalona z dokfadnoscig
do 0,01 punktu procentowego, lub inna stopa procentowa,
ktora zastgpi powyiszq stope procentowq dla depozytow
ztotowkowych.

stopa procentowa, na podstawie ktorej obliczane bedg
Odsetki, zgodnie punktem 7.3.

strona internetowa o adresie
http://ghelamco.com/site/w/investor-relations-poland.html,
zaktadka Relacje Inwestorskie, lub inna strona internetowa,
ktora jq zastgpi.

uchwata wspolnika Emitenta oraz zarzqdu Emitenta z dnia
7 marca 2014 r. w sprawie: emisji obligacji na okaziciela
emitowanych w ramach programu emisji obligacji, w ktorym
tqczna kwota nominalna obligacji emitowanych w okresie 12
miesiecy nie przekroczy 250.000.000,00 PLN oraz wyrazenia
zgody na zacigganie przez Spotke zobowigzan z tytutu
obligacji oraz zwigzanych z ustanowieniem programu oraz
ofertami publicznymi Obligacji, ze zmianami wynikajgcymi z
uchwaty wspolnika Emitenta oraz uchwaty zarzqdu Emitenta
z dnia 10 wrzesnia 2015 r. w sprawie zmiany uchwaty o
programie z dnia 7 marca 2014 r.

akcjonariusz, wspolnik, partner, posiadacz certyfikatow
inwestycyjnych zamknietego funduszu inwestycyjnego lub
inny posiadacz udziatow w kapitale danego podmiotu.

ustawa z dnia 15 stycznia 2015 roku o obligacjach (tekst
jednolity Dz.U z 2015 r., poz.238 z pozn. zm.), lub ustawa jq
zastepujgca.

ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi (tekst jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 94).
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ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do

zorganizowanego  systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2013 r., poz. 1382).

100 PLN (sto ztotych).

dla Obligacji danej serii - Podstawowe Warunki Emisji oraz
Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii.

danej osoby oznacza, uwzglednione jednokrotnie:

(i) wszelkie zadluzenie z tytutu srodkow pienieznych
pozyczonych przez takie osoby, w tym, (bez ograniczenia co
do formy instrumentu) zadtuzenie z tytutu kredytow, pozyczek,
akceptow weksli, emisji diuznych papierow wartosciowych,
bgdz jakiegokolwiek zobowigzania, ktorego potwierdzeniem
sq obligacje, skrypty diuzne (debentures), obligacje
krotkoterminowe (notes) lub podobne instrumenty,

(ii) skapitalizowane zobowigzania takiej osoby z tytutu umow
leasingu finansowego; oraz

(iii) wszelkie gwarancje, poreczenia, przystgpienia do diugu
lub zwolnienia z odpowiedzialnosci (indemnity) udzielone
przez takq osobe w zwigzku z jakimikolwiek zobowigzaniami
wymienionymi w punkcie (i) lub (ii) powyzej innej osoby nie
bedgcej cztonkiem Grupy Ghelamco powyzej (przy czym
rozumie sig, Ze na dany dzien wysokos¢ zobowigzania z tytutu
gwarantowania lub poreczania zobowigzan z tytutu kredytu
bedzie nie wyisza od wysokosci zobowigzan z tytutu
wyplaconego Zadtuzenia Finansowego w ramach takiego
kredytu na dany dzien),

przy czym nastepujqce zobowigzania nie stanowiq Zadtuzenia
Finansowego:

a) gwarancje i poreczenia lub podobne zobowigzania
udzielone przez Gwaranta na rzecz bankow finansujgcych
jako zabezpieczenie w zwiqzku z realizacjq Projektow
Inwestycyjnych albo splatq zadtuzenia Spotek Projektowych
wskazanego w punkcie (i) powyzej, jezeli istnieje lub jest
ustanawiane  rownoczesnie z tym  zabezpieczeniem,
zabezpieczenie rzeczowe na rzecz bankow finansujgcych na
majqtku podmiotow innych niz Gwarant o wartosci rynkowej
nie nizszej niz wartos¢ gwarancji, poreczenia lub podobnego
zobowigzania,

b) zobowigzania zaciggnigte przez Gwaranta w zwigzku ze
sprzedazq wudziatow w  Spotkach  Projektowych jako
zabezpieczenie wykonania oswiadczen i zapewnien ztozonych
w umowach sprzedazy Spotek Projektowych i zwigzane z nimi
gwarancje i poreczenia, oraz

C) zadtuzenie z tytutu Srodkow pienieznych pozyczonych przez
Emitenta lub Gwaranta (bez ograniczenia co do formy
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2.3
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3.2

3.3

3.4

3.5

3.6
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4.1

instrumentu) w ramach Grupy Ghelamco.

"Zgromadzenie zgromadzenie Obligatariuszy danej serii zwolywane oraz
Obligatariuszy" przeprowadzone zgodnie z zasadami okreslonymi w

Zalgczniku 1 do Podstawowych Warunkow Emisji oraz
Ustawie o Obligacjach.

Numeracja. Odniesienia do punktow stanowiq odniesienia do punktéow niniejszych
Podstawowych Warunkow Emisji, chyba ze z kontekstu wynika inaczej.

Tytuly. Tytuly zostaly umieszczone wylgcznie jako utatwienie i nie majg wphywu na
interpretacje Warunkow Emisji.

FORMA, WARTOSC NOMINALNA | STATUS

Forma. Obligacje emitowane sq jako niemajgce formy dokumentu obligacje na
okaziciela, zgodnie z art. 8 ust. 1 Ustawy o0 Obligacjach. Obligacje bedg
zdematerializowane poprzez rejestracje w depozycie papierow wartosciowych
prowadzonym przez KDPW.

Serie. Obligacje sq emitowane w seriach. Oznaczenie serii Obligacji, liczba Obligacji
emitowanych w ramach danej serii oraz tqczna maksymalna Wartos¢ Nominalna
Obligacji emitowanych w ramach danej serii jest wskazana w Ostatecznych
Warunkach Emisji Danej Serii.

Wartos¢ nominalna. Wartos¢ Nominalna jednej Obligacji wynosi 100 PLN (sto
ztotych).

Zabezpieczenie. Obligacje wyemitowane w ramach Programu Emisji sq
zabezpieczone poprzez Poreczenie ustanowione przez Gwaranta o tresci okreslonej w
Zalgczniku 3 do Podstawowych Warunkow Emisji ("Poreczenie”). Oryginatl
dokumentu Poreczenia jest przechowywany przez Agenta Emisji, ktory na pisemne
zqdanie Obligatariusza wystawi kopie dokumentu Poreczenia, poswiadczong za
zgodnos¢ z oryginatem. Kazdy Obligatariusz jest wierzycielem z tytutu Poreczenia.
Kazdy Obligatariusz obejmujgc lub nabywajgc Obligacje zawiera umowe Poreczenia i
staje sie stronq Poreczenia, a miedzy Gwarantem a Obligatariuszem jako
wierzycielem dochodzi do powstania stosunku umownego o tresci okreslonej w
Poreczeniu.

Status. Zobowigzania z Obligacji stanowiq bezposrednie, bezwarunkowe,
niepodporzqdkowane zobowigzania Emitenta, niezabezpieczone na majqtku Emitenta,
ktore sq rowne [ bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz, z
zastrzezeniem wyjgtkow wynikajgcych z bezwzglednie obowiqzujgcych przepisow
prawa, Sq¢ rownorzedne (pari passu) w stosunku do wszystkich pozostatych obecnych
lub przysztych niepodporzgdkowanych oraz niezabezpieczonych rzeczowo zobowigzan
Emitenta.

Miejsce emisji. Obligacje emitowane sq w Warszawie.
POWSTANIE PRAW, TYTUZ I PRZENIESIENIE PRAW Z OBLIGACJI

Powstanie praw. Prawa z Obligacji powstajq z chwilg ich zapisania po raz pierwszy
na Rachunku.
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4.3

5.1

5.2

5.3

6.1

6.2

6.3

Tytul. Posiadaczem Obligacji jest osoba wskazana jako posiadacz Rachunku
Papierow Wartosciowych, na ktorym zapisane sq Obligacje albo osoba uprawniona z
Obligacji zapisanych na Rachunku Zbiorczym, zgodnie z Ustawg o Obrocie.
Posiadacz co najmniej jednej Obligacji bedzie uwazany za "Obligatariusza” zgodnie z
postanowieniami Warunkow Emisji.

Przeniesienie praw z Obligacji. Obligacje sq zbywalne bez ograniczen. Przeniesienie
Obligacji nastepuje na zasadach okreslonych w Ustawie o Obrocie, Regulacjach GPW
i Regulacjach KDPW dotyczqgcych przenoszenia praw ze zdematerializowanych
papierow wartosciowych.

ZOBOWIAZANIE DO ZAPLATY

Obligacja. Emitent stwierdza, ze jest diuznikiem Obligatariusza z tytulu kazdej
Obligacji i zobowiqzuje si¢ wobec niego do spelnienia Swiadczen pienigznych
wskazanych w pkt 5.2, zgodnie z Warunkami Emisji.

Swiadczenia 7 tytutu Obligacji. W odpowiednim Dniu Wykupu lub Dniu Platnosci
Odsetek, Emitent zaplaci zgodnie z Warunkami Emisji:

(@) Wartos¢ Nominalng kazdej Obligacji podlegajgcej wykupowi w Dniu Wykupu;

(b) Odsetki od Wartosci Nominalnej wedtug Stopy Procentowej, za okres od Dnia
Emisji (wlgcznie) do Dnia Wykupu danej Obligacji zgodnie z Warunkami
Emisji (z wylgczeniem tego dnia),

z tytutu Obligacji posiadanych przez Obligatariusza w Dniu Ustalenia Praw.

Platnosci. Wszelkie swiadczenia bedq wyplacane w formie pienigznej, w zlotych

polskich.
WYKUP OBLIGACJI

Wykup. W Dniu Ostatecznego Wykupu Emitent dokona wykupu wszystkich
pozostajgcych do  wykupu Obligacji danej serii poprzez zaplate kazdemu
Obligatariuszowi Wartosci Nominalnej kazdej Obligacji posiadanej przez niego w
Dniu Ustalenia Praw.

Wczesniejszy Wykup. Jezeli przewidujq to Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii,
Emitent moze dokonac¢ wczesniejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji danej
serii przed Dniem Ostatecznego Wykupu poprzez zaptate Wartosci Nominalnej kazdej
Obligacji przeznaczonej do wczesniejszego wykupu, oraz zaplate dodatkowej premii,
jezeli takq premie przewidujg Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii. Wczesniejszy
wykup moze nastgpic¢ w jednym lub wigkszej liczbie Dni Platnosci Odsetek wskazanych
w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii jako dzien wczeSniejszego wykupu
("Dzienn Wezesniejszego Wykupu'). Emitent zawiadomi Obligatariuszy o zamiarze
dokonania wczesniejszego wykupu z co najmniej 14-dniowym wyprzedzeniem, podajgc
Dzien Weczesniejszego Wykupu oraz liczbe Obligacji podlegajgcych wczesniejszemu
wykupowi.

Czesciowy wezesniejszy wykup. W przypadku wezesniejszego wykupu czesci Obligacyi,
Obligacje posiadane przez kazdego Obligatariusza bedq podlegaé wykupowi

161908-3-588-v0.23 60-40567701



6.4

6.5

7.1

7.2

7.3

7.4

7.5

proporcjonalnie do {gcznej liczby posiadanych przez niego Obligacji, zgodnie z
nastepujgcym wzorem:

wopPw

O0OPW = 00 X
wo

gdzie:

OOPW - oznacza liczbe Obligacji danej serii posiadanych przez danego
Obligatariusza podlegajqcych wczesniejszemu wykupowi, zaokrqglong w dot do
najblizszej liczby catkowitej,

OO - oznacza liczbe wszystkich Obligacji danej serii posiadanych przez danego
Obligatariusza,

WOPW - oznacza liczbe Obligacji danej serii podlegajgcych wczesniejszemu
wykupowi,

WO - oznacza liczbe wszystkich pozostajgcych do wykupu Obligacji danej serii.

Forma wykupu. Wykup nastgpuje za posrednictwem KDPW i wlasciwego
Depozytariusza zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego Depozytariusza
oraz innymi witasciwymi przepisami.

Umorzenie. Wykupione Obligacje zostang umorzone. Umorzenie nastepuje za
posrednictwem KDPW i wlasciwego Depozytariusza zgodnie z Regulacjami KDPW,
regulacjami danego Depozytariusza oraz innymi wlasciwymi przepisami.

ODSETKI

Platnos¢ Odsetek. W kazdym Dniu Platnosci Odsetek Emitent zaplaci
Obligatariuszowi Odsetki, naliczone zgodnie z Warunkami Emisji, od wszystkich
Obligacji danej serii posiadanych przez danego Obligatariusza. Odsetki bedg platne z
dotu.

Oprocentowanie. Obligacje sq oprocentowane wedtug stalej lub zmiennej stopy
procentowej wskazanej w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.

Stopa procentowa. Dla Obligacji o oprocentowaniu statym Stopa Procentowa
wskazana jest w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii. Dla Obligacji o
oprocentowaniu zmiennym Stopq Procentowq dla danego Okresu Odsetkowego jest
zmienna wartoS¢ stanowigca sume (i) zmiennej Stopy Bazowej wskazanej w
Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, i (ii) stalej Marzy wskazanej w
Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii. Stopa Procentowa podawana jest w
ujeciu roczmym.

Naliczanie odsetek. Odsetki od Obligacji danej serii obliczane sq od Dnia Emisji
(wigcznie) do Dnia Wykupu zgodnie z Warunkami Emisji (z wylqgczeniem tego dnia).

Dzien Platnosci Odsetek. Odsetki ptatne sq z dotu w kazdym Dniu Platnosci Odsetek.
Dni Platnosci Odsetek dla Obligacji danej serii wskazane sq w Ostatecznych
Warunkach Emisji Danej Serii.
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Okresy Odsetkowe. Odsetki sq odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Okresem
Odsetkowym dla danej serii Obligacji jest okres od Dnia Emisji (wigcznie) do
pierwszego Dnia Platnosci Odsetek (z wylqczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny
okres trwajqgcy od poprzedniego Dnia Platnosci Odsetek (wlgcznie) do nastgpnego
Dnia Platnosci Odsetek (z wylqczeniem tego dnia).

Oprocentowanie po Dniu Wykupu. Po Dniu Wykupu Obligacje nie sq oprocentowane,
chyba ze Emitent opoznia sie z zaptatg Wartosci Nominalnej Obligacji. W takim
przypadku Obligacje bedq oprocentowane wedtug stopy odsetek ustawowych.

Oprocentowanie za niepetne Okresy Odsetkowe. W przypadku, gdy Odsetki naliczane
majq by¢ za okres krotszy niz petny Okres Odsetkowy, bedq ona obliczane w oparciu o
rzeczywistq liczbe dni w tym okresie od bezposrednio poprzedzajgcego Dnia Platnosci
Odsetek (wigcznie), albo Dnia Emisji (wigcznie) w przypadku pierwszego Okresu

Odsetkowego, do dnia, w ktorym Obligacje zostang wykupione (z wylgczeniem tego
dnia).

Wysokosé Odsetek. Odsetki nalezne 0d jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy sq
obliczane zgodnie z nastepujgcym wzorem:

0O =SPXWN LD
= SP x X ——
365

gdzie:

O - oznacza Odsetki od jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy,
SP - oznacza Stope Procentowq dla danego Okresu Odsetkowego,
WN - oznacza Wartos¢ Nominalng jednej Obligacji,

LD - oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym (lub rzeczywistq liczbe dni, o
ktorejf mowa w punkcie 7.8.

Odsetki bedg zaokrgglane do najblizszego grosza (przy czym wartos¢ rowna i wieksza
od pol grosza bedzie zaokrgglona w gore).

Agent ds. Obliczen. Agent ds. Obliczen (i) bedzie dokonywal ustalenia Stopy
Procentowej, oraz (ii) bedzie obliczal Odsetki od jednej Obligacji za dany Okres
Odsetkowy w Dniu Roboczym nastepujgcym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej.
Wszelkie ustalenia i obliczenia zostang dokonane przez Agenta ds. Obliczen w sposob
oraz wedtug zasad okreslonych w Warunkach Emisji z zachowaniem nalezytej
starannosSci wynikajgcej z zawodowego charakteru prowadzonej przez Agenta ds.
Obliczen dzialalnosci.

Stopa bazowa. Do ustalenia zmiennej Stopy Procentowej za dany Okres Odsetkowy
stosowana bedzie Stopa Bazowa z Dnia Ustalenia Stopy Procentowej. W przypadku,
gdy Stopa Bazowa nie bedzie dostepna o godzinie 11:00 lub okolo tej godziny czasu
warszawskiego w Dacie Ustalenia Stopy Procentowej, zostanie ona ustalona przez
Agenta ds. Obliczen w oparciu o stopy procentowe dla depozytow ztotowkowych o
okresie analogicznym do okresu Stopy Bazowej, oferowane w tym czasie przez kazdy z
Bankow Referencyjnych pod warunkiem, zZe O najmniej cztery Banki Referencyjne
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podadzq stopy procentowe. W takim przypadku Stopg Bazowq bedzie srednia
arytmetyczna stop podanych przez Banki Referencyjne po odrzuceniu najwyzszej i
najnizszej stopy podanej przez Banki Referencyjne, przy czym - jesli bedzie to
konieczne - bedzie ona zaokrgglona do drugiego miejsca po przecinku (a 0,005 bedzie
zaokrgglone w gore). W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ ustalona zgodnie
Z powyzszymi postanowieniami, Stopq Bazowq bedzie ostatnia dostepna stawka
WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate) podana przed Datg Ustalenia Stopy
Procentowej przez Monitor Rates Services Reuters przez odniesienie do strony
"WIBOR" lub kazdego jej oficjalnego nastepcy, dla depozytow ztotowkowych o okresie
analogicznym do okresu Stopy Bazowe;j.

SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN PIENIEZNYCH Z OBLIGACJI

Platnosé. Z zastrzezeniem punktu 11. (Wykup w Razie Braku Platnosci) i 13.
(Przypadki Naruszenia Warunkow Emisji) wymagalna Kwota Platnosci z tytutu
Obligacji jest platna bez jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i oswiadczen
Obligatariusza.

KDPW. Wszystkie platnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane za posrednictwem
KDPW oraz wtasciwego Depozytariusza zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami
danego Depozytariusza oraz innymi wilasciwymi przepisami. Platnosci bedg
dokonywane na rzecz o0sob, bedgcych posiadaczami Rachunkow Papierow
Wartosciowych, lub na rzecz osob uprawnionych z Obligacji zapisanych na Rachunku
Zbiorczym, na ktorych zapisane sq prawa z Obligacji w Dniu Ustalenia Praw.

Miejsce. Miejscem sSpelnienia swiadczenia pienigznego z Obligacji bedzie miejsce
siedziby KDPW.

Przesunigcie terminu platnosci. Jezeli Dzienn Platnosci lub inny dzien, w ktorym
zgodnie z Warunkami Emisji Emitent ma obowigzek dokona¢ platnosci, przypada na
dzien nie bedgcy Dniem Roboczym, wykup Obligacji lub zaplata Odsetek nastgpi w
pierwszym Dniu Roboczym po tym dniu, a Obligatariuszom nie bedzie przystugiwac
roszczenie o odsetki lub odszkodowanie za taki okres.

Odsetki ustawowe. Z zastrzezeniem postanowienn punktu 8.4, w przypadku
niedokonania zaptaty Wartosci Nominalnej Obligacji w dniu jej wymagalnosci
Emitent bedzie zobowigzany do zaplaty Obligatariuszowi odsetek ustawowych,
naliczanych od dnia wymagalnosci tego swiadczenia do dnia zaptaty tego swiadczenia,
w wysokosci wynikajgcej z Rozporzgdzenia Rady Ministrow z dnia 16 grudnia 2014
roku w sprawie okreslenia odsetek ustawowych (Dz. U. z 2014 r., poz. 1858) lub aktu
prawnego, ktory zastgpi to rozporzgdzenie.

Niewystarczajgce srodki. Jezeli Emitent przekaze KDPW srodki w kwocie, ktora nie
bedzie wystarczajgca do dokonania petnej zaptaty Kwoty Platnosci zgodnie z
Warunkami Emisji, dokonana zostanie na rzecz Obligatariuszy czesciowa zaplata
Kwoty Platnosci z kwoty udostepnionej przez Emitenta, w wysokosci proporcjonalnej
do liczby Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza. Kwota Ptatnosci
przypadajgca na kazdg Obligacje bedzie taka sama.

Obowigzujgce przepisy. Swiadczenia z tytulu Obligacji podlegajq wszelkim przepisom
podatkowym, dewizowym i innym wiasciwym przepisom obowiqzujgcym w miejscu
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ptatnosci. Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedq dokonywane bez potrgcen z tytutu
roszczen wzajemnych (chyba, zZe takie potrgcenia byly wymagane zgodnie z prawem)
oraz bedq dokonywane z uwzglednieniem przepisow prawa obowiqzujgcego w dniu
dokonania platnosci.

OPODATKOWANIE

Potrgcenia. Wszelkie platnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane z uwzglednieniem
potrgcen lub pobran z tytutu podatkow, optat Ilub innych naleznosci
publicznoprawnych ("Podatki”), jezeli dokonanie takiego potrgcenia lub pobrania
Podatku wymagane jest przepisami prawa majgcymi zastosowanie do Emitenta.
Emitent nie bedzie zwigkszal Kwot Ptatnosci lub dokonywat na rzecz Obligatariuszy
innych ptatnosci w celu wyrownania potrgcen lub pobran z tytutu Podatkow.

Obowigzki Obligatariusza. Obligatariusz przekaze Depozytariuszowi wszelkie
dokumenty i informacje niezbedne do obstugi zobowigzan Obligatariusza z tytutu
Podatkéw, w zakresie i terminie wymaganym przez przepisy prawa, regulacje danego
Depozytariusza, Regulacje KDPW lub Regulacje GPW. Depozytariusz i Emitent moze
zgdac¢ od Obligatariusza informacji i dokumentow, dotyczqcych statusu podatkowego
takiego Obligatariusza oraz wynikajgcych z obowigzkow informacyjnych Emitenta,
wymaganych przez odpowiednie przepisy prawa, Regulacje KDPW lub Regulacje
GPW.

Pobor podatku. W przypadku, gdy Obligatariusz nie doreczy w odpowiednim terminie
informacji lub dokumentow dotyczgcych statusu podatkowego takiego Obligatariusza,
niezbednych dla zastosowania obnizonej Ilub zerowej stawki podatkowej albo
zwolnienia od Podatkow, Podatki zostang pobrane w petnej wysokosci.

Obowiqzujgce przepisy. Postanowienia niniejszego punktu 9 majq zastosowanie, o ile
nie bedg sprzeczne z obowigzujgcymi w danym czasie przepisami prawa lub
Regulacjami KDPW.

OBOWIAZKI INFORMACYJNE

Sprawozdania Emitenta. Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowigzany jest
udostepniac¢ Obligatariuszom (i) roczne sprawozdania finansowe Emitenta wraz z
opiniqg bieglego rewidenta, w terminie szesciu miesiecy od konca danego roku
kalendarzowego, (ii) raporty okresowe wymagane przez przepisy prawa, Regulacje
GPW lub Regulacje KDPW, (iii) kwartalne sprawozdania dotyczgce zaangaZowania
aktywow Emitenta w poszczegolne Projekty Inwestycyjne, wraz z oSwiadczeniem o
wykonywaniu zobowigzan okreslonych w Warunkach Emisji, w terminie jednego
miesigca po zakonczeniu kwartatu kalendarzowego.

Sprawozdania Gwaranta. Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowigzany jest
udostepni¢  Obligatariuszom  lub  spowodowaé, aby  Gwarant udostepnit
Obligatariuszom (i) skonsolidowane roczne sprawozdania finansowe Gwaranta wraz z
opiniq z badania, w terminie szesciu miesiecy od konca danego roku kalendarzowego,
(ii) skonsolidowane potroczne skrocone sprawozdania finansowe Gwaranta wraz z
raportem z ograniczonego przeglgdu, w terminie trzech miesiecy od konca danego
potrocza kalendarzowego.
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Informacje o Gwarancie. Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowigzany jest
udostepni¢  Obligatariuszom  lub  spowodowaé, aby  Gwarant udostepnit
Obligatariuszom nastgpujgce informacje, niezwtocznie po zajsciu zdarzen, ktorych te
informacje dotyczg:

@) zaciggniecie przez Gwaranta lub jakikolwiek Podmiot Zalezny Gwaranta
Zobowigzania Finansowego na kwote przewyzszajgcq 10% Kapitatow
Wtasnych Gwaranta,

(b) sprzedaz jakiegokolwiek sktadnika majgtkowego nalezgcego do Gwaranta lub
Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub spotki zaleznej od Gwaranta, o ile wartos¢
takiej transakcji przekracza wartos¢ 10% Kapitatow Wiasnych Gwaranta;

(© nabycie przez Gwaranta Ilub Podmiot Zalezny Gwaranta jakiegokolwiek
sktadnika majgtkowego Ilub innego podmiotu nie bedgcego Podmiotem
Zaleznym Gwaranta, ktorego wartos¢ przekracza 10% Kapitatow Wiasnych
Gwaranta;

(d)  zmiana wlasnosciowa Gwaranta, o ile taka zmiana obejmuje wigcej niz 10%
udziatow Gwaranta;

w drodze jednej lub wielu powigzanych ze sobq transakcji.

Sposeb udostepnienia. Dokumenty i informacje, o ktorych mowa w niniejszym punkcie
10 udostepniane bedq na Stronie Internetowej Emitenta.

WYKUP W RAZIE BRAKU PEATNOSCI

Brak platnosci. Kazdy Obligatariusz moze ZzZgdaé natychmiastowego wykupu
posiadanych przez siebie Obligacji, na warunkach wskazanych w niniejszym punkcie
11, w przypadku gdy Emitent z powodu zwloki nie dokonatl zaplaty Kwoty Platnosci
naleznej z Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza w terminie wskazanym w
Warunkach Emisji, przy czym w przypadku opdznienia niezawinionego przez Emitenta
za brak dokonania zaptaty Kwoty Platnosci uwaza si¢ brak jej dokonania w okresie
nie krotszym niz 3 dni od terminu wskazanego w Warunkach Emisji ("Brak Platnosci
"). Postanowienia niniejszego punktu 11 nie naruszajg praw Obligatariuszy
wynikajgcych z bezwzglednie obowigzujgcych przepisow prawa.

Zgdanie wykupu. Obligatariusz Zqda wykupu poprzez zlozenie Emitentowi
oswiadczenia na pismie, jednoznacznie wskazujgcego dany Brak Platnosci oraz
okolicznosci potwierdzajgce jego wystgpienie. Do zZgdania dolgcza sie Swiadectwo
depozytowe potwierdzajgce posiadanie wszystkich Obligacji podlegajgcych wykupowi
wystawione w zwiqzku z zqgdaniem wczesniejszego ich wykupu.

Natychmiastowy wykup. Obligacje posiadane przez Obligatariusza, ktory zazgdat
wykupu stajg sie natychmiast wymagalne z dniem otrzymania przez Emitenta
prawidtowego oswiadczenia. Wykup nastepuje poprzez zaplate przez Emitenta na
rzecz Obligatariusza Wartosci Nominalnej wymagalnych Obligacji wraz z Odsetkami
narostymi do dnia ptatnosci, w terminie pieciu Dni Roboczych od doreczenia Zgdania
wykupu, bez dodatkowych formalnosci Ilub dziatan ze stromy Obligatariusza.
Wczesniejszy  wykup nastepuje za posrednictwem KDPW i odpowiedniego
Depozytariusza zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego Depozytariusza
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oraz innymi wiasciwymi przepisami. Dzien, w ktorym nastgpit wykup Obligacji w
razie Braku Platnosci uwazany bedzie za Dzien Wykupu tych Obligacji w rozumieniu
Warunkow Emisji.

DODATKOWE WARUNKI

Przeznaczenie srodkow uzyskanych z emisji. Z uwzglednieniem postanowien punktu
12.5, po odliczeniu Kosztow Emisji, Emitent przeznaczy wphwy z kazdej emisji
Obligacji na sfinansowanie (w tym poprzez refinansowanie, na przyklad w formie
splaty pozyczek podporzqdkowanych, lub majgce na celu umozliwienie wydtuzenia
finansowania udzielonego Spotkom Projektowym przez Emitenta poprzez rolowanie
zobowigzan finansowych cigzgcych na Emitencie z tytutu Istniejgcych Obligacji)
Projektow Inwestycyjnych w sektorze nieruchomosci, realizowanych przez Spotki
Projektowe, przy czym wszystkie wydatki na ten cel mogg posrednio lub bezposrednio
dotyczy¢ jedynie Projektow Inwestycyjnych.

Zakaz ustanawiania zabezpieczen. Emitent oraz Gwarant nie bedg ustanawia¢ lub
znosi¢ utrzymywania jakiekolwiek gwarancji, poreczenia, hipoteki, zastawu lub
Jjakiejkolwiek innej formy zabezpieczenia o jakimkolwiek charakterze, w tym na catosci
lub jakiejkolwiek czesci swojego obecnego lub przysztego majqtku, z wyjqgtkiem
Dozwolonego Zabezpieczenia. Zaistnienie powyzszego zdarzenia, nie bedgcego
Dozwolonym Zabezpieczeniem, nie bedzie stanowito Przypadku Naruszenia
Warunkow Emisji, jezeli zostanie usunigte w terminie 15 (pietnastu) Dni Roboczych od
skierowania przez Obligatariusza do Emitenta pisemnego Zgdania usuniecia takiego
zdarzenia. W celu unikniecia waqtpliwosci, zakaz ustanawiania zabezpieczen na
podstawie niniejszego punktu 12.2 nie dotyczy Podmiotow Zaleznych Gwaranta.

Zakaz Rozporzgdzenia. Emitent, Gwarant i Podmiot Zalezny nie bedq dokonywac
Rozporzgdzenia, z wyjgtkiem (i) Dozwolonego Rozporzgdzenia, lub (ii) jezeli tgczna
wartos¢ Rozporzqdzen dokonanych w ciggu roku nie przekroczy 1% tqcznej Wartosci
Aktywow Gwaranta, z zastrzezeniem punktu 12.9 ponizej. Powyzsze zdarzenie nie
bedzie stanowito Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji, jezeli zostanie usunigte w
terminie 10 (dziesigciu) Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do
Emitenta pisemnego Zqdania usunigcia takiego zdarzenia.

Zachowanie wspolczynnika finansowego. Gwarant zapewni, Ze wspoiczynnik
Kapitatow Wtasnych Gwaranta do Lgcznej Wartosci Aktywow Gwaranta nie bedzie
nizszy niz 30%.

Zaangaiowanie aktywow. Emitent zapewni, ZzZe bez zgody Zgromadzenia
Obligatariuszy w jeden Projekt Inwestycyjny nie bedg zaangazowane aktywa Emitenta
(w formie pozyczek udzielanych danej Spolce Projektowej bgdz w drodze nabycia
obligacji wyemitowanych przez dang Spotke Projektowq) o wartosci przekraczajgcej
30% tgcznej wartosci wyemitowanych przez Emitenta w ramach danej serii obligacji.
W przypadku przekazania przez Emitenta do Spotki Projektowej nie posiadajgcej
nieruchomosci, na ktorej jest, lub moze by¢ realizowany Projekt Inwestycyjny,
srodkow finansowych pod jakimkolwiek tytulem w formie pozyczki, objecia obligacji
lub innej, Emitent zapewni, ze w przypadku braku zawarcia przez takq Spotke
Projektowg umowy dotyczgcej prawa zwigzanego z nieruchomosciq, na ktorej moze
by¢ realizowany Projekt Inwestycyjny (w tym umowy przedwstepnej lub umowy
warunkowej) w terminie 90 dni od daty przekazania przez Emitenta Srodkow
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finansowych tej Spotce Projektowej, Spotka Projektowa zwroci w calosci przekazane
jej srodki do Emitenta.

12.6  Zakaz udzielania poiyczek. Emitent nie bedzie udzielal pozyczek podmiotom innym
niz Spotki Projektowe, ani nabywal lub posiadat obligacji lub innych dtuznych
papierow wartosciowych emitowanych przez podmioty inne niz Spotki Projektowe, ani
nabywat wierzytelnosci, ktorych dtuznikiem jest podmiot inny niz Spotki Projektowe.

12.7 Ograniczenia w platnosci dywidendy oraz wyplatach na rzecz Grupy Ghelamco. Bez
zgody Zgromadzenia Obligatariuszy (i) Emitent nie wyptaci dywidendy, (ii) Gwarant
nie wyplaci dywidendy przekraczajgcej 50% zysku netto wykazanego w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Gwaranta za ostatni rok obrotowy
poprzedzajgcy planowang wyptate dywidendy, z zastrzezeniem, iz bez uzyskania zgody
Zgromadzenia Obligatariuszy, Gwarant moze wyptaci¢c w roku 2015 dywidende o
wartosci do 100.000.000 EUR, takze gdy przekracza 50% zysku netto wykazanego w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Gwaranta za ostatni rok obrotowy
poprzedzajgcy planowang wyptate dywidendy, (iii) Emitent ani Gwarant nie nabedzie
akcji wlasnych, oraz (iv) Emitent ani Gwarant nie dokona innej wyptaty na rzecz
SWoich Udziatowcow Ilub ich podmiotow powigzanych, ktorej skutkiem byloby
obnizenie kapitatow wlasnych.

12.8 Ograniczenia w splacie poZyczek od Udziatlowcow. Emitent lub Gwarant nie bedzie
dokonywal splaty pozyczek udzielonych przez Udziatowcow Emitenta lub Gwaranta i
taka sptata bedzie dokonywana po splacie naleznosci z tytutu Obligacji, jezeli (i)
wystgpil Przypadek Naruszenia Zobowigzan albo Przypadek Naruszenia Warunkow
Emisji, lub (ii) w wyniku dokonania sptaty pozyczek udzielonych przez Udziatowcow
moze wystgpi¢ Przypadek Naruszenia Zobowigzan Iub Przypadek Naruszenia
Warunkow Emisji.

12.9  Sprzedai Spotek Projektowych. Emitent i Gwarant nie bedq sprzedawac lub w inny
sposob zbywaé udziatow lub akcji w Spotkach Projektowych na rzecz podmiotow
innych niz kontrolowane przez Gwaranta, chyba Ze (i) takie zbycie zostanie dokonane
na warunkach rynkowych, oraz (ii) wplywy ze sprzedazy, po splacie kredytow
niepodporzqdkowanych udzielonych przez banki finansujqce, zostang przeznaczone na
splate w catosci wraz z naliczonymi odsetkami poZyczki lub innego finansowania
udzielonego przez Emitenta bezposrednio lub posrednio danej Spolce Projektowej,
przed splatq jakichkolwiek innych wierzytelnosci, w tym w szczegolnosci przed sptatg
pozyczek lub innego finansowania udzielonego przez Gwaranta lub inne podmioty z
Grupy Ghelamco.

12.10 Akwizycje. Emitent ani Gwarant nie bedg nabywaé Zadnych podmiotow,
przedsigbiorstw lub skiadnikow majgtkowych ani zawiera¢ umow spotek, umow joint
venture, ani innych umow o analogicznym skutku ("Umowy Akwizycji"), chyba ze (i)
Umowa Akwizycji dotyczy praw (takze nabywanych posrednio) zwigzanych z
nieruchomosciq przeznaczong na realizacje Projektu Inwestycyjnego, (ii) aktywa sq
nabywane za cene rynkowgq; (iii) dotyczqg Umow Akwizycji w sektorze nieruchomosci.

12.11 Zgczenie. Gwarant ani Emitent nie dokonajg polgczenia z zadnym innym podmiotem,

ani nie dokonajq podziatu lub reorganizacji, z wyjgtkiem (i) reorganizacji grupy
zwiqzanej z utworzeniem funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktore bedg
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kontrolowane przez Gwaranta i bedg kontrolowaé Spotki Projektowe, lub (ii)
potqczenia Gwaranta z jakimkolwiek Podmiotem Zaleznym Gwaranta.

Podporzgdkowanie. Z uwzglednieniem postanowien punktu 3.5 powyzej, jakiekolwiek
pozyczki lub inne finansowanie udzielone Spétce Projektowej przez Gwaranta lub
Jakikolwiek podmiot z Grupy Ghelamco bedzie miato nizszq kolejnos¢ zaspokojenia
niz pozyczki udzielone danej Spolce Projektowej przez Emitenta z wplywow z Emisji
Obligacji. Powyzsze postanowienie nie ogranicza mozliwosci podporzqdkowania
zobowigzan Spotek Projektowych wobec Emitenta lub Gwaranta zobowigzaniom
takich Spolek Projektowych wobec bankow finansujqgcych w zwigzku z Projektem
Inwestycyjnym.

Ograniczenia w zadluzZaniu. Emitent nie zaciggnie zadnego Zadluzenia Finansowego,
z wyjgtkiem (i) emisji obligacji na podstawie Ustawy o Obligacjach i plasowanych w
Polsce w celu finansowania (w tym takze refinansowania) Projektow Inwestycyjnych;
(ii) kredytu zaciggnietego wylqcznie na refinansowanie Obligacji; lub (iii) Pozyczek
Podporzgdkowanych w celu obstugi Obligacji oraz ewentualnych kosztow zwigzanych
z obstugq zadluzenia wynikajgcego z Obligacji.

Notowanie Obligacji. Jezeli Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii przewidujq, ze
Obligacje danej serii bedg notowane na rynku zorganizowanym Emitent zapewni, Ze
do wykupu wszystkich Obligacji danej serii Obligacje te bedg notowane na rynku
wskazanym w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii lub na innym rynku, na
ktory wyrazito zgode Zgromadzenie Obligatariuszy, a Obligacje danej serii zostang
wprowadzone do obrotu na takim rynku w terminie 40 dni od Dnia Emisji danej serii
Obligacji, chyba ze na wniosek Obligatariusza posiadane przez niego Obligacje
zostang za zgodq Emitenta wycofane z obrotu na rynku zorganizowanym.

Obowigzki informacyjne. Emitent bedzie wykonywal obowigzki informacyjne
wskazane w punkcie 10.

PRZYPADKI NARUSZENIA WARUNKOW EMISJI

Naruszenie Warunkow Emisji. Wystgpienie i trwanie ktoregokolwiek z ponizZszych
zdarzen bedzie stanowito przypadek naruszemia warunkow emisji Obligacji (kazdy
zwany " Przypadkiem Naruszenia Warunkow Emisji"):

@ Naruszenie Warunkow Emisji. Emitent [ub Gwarant nie wykonajg
Jjakichkolwiek zobowigzan wynikajqcych z Obligacji, z Poreczenia, lub z innych
obligacji wyemitowanych przez Emitenta lub z zabezpieczenia udzielonego
przez Gwaranta w zwigzku z tymi obligacjami, albo zwigzanych z Obligacjami
lub z Poregczeniem (innych niz Brak Platnosci, o ktorym mowa w punkcie 11),
lub zostang naruszone Dodatkowe Warunki, o ktorych mowa w punkcie 12, a
takie niewykonanie lub naruszenie trwa ponad 14 dni od doreczenia
Emitentowi pisemnego zawiadomienia o takim niewykonaniu, skierowanego do
Emitenta przez jakiegokolwiek Obligatariusza lub posiadacza innych obligacji
wyemitowanych przez Emitenta;

(b)  Naruszenie warunkow innego Zadluzenia Finansowego. (i) jakiekolwiek
Zadtuzenie Finansowe Emitenta Ilub Gwaranta lub jednego Ilub kilku
Podmiotow Zaleznych Gwaranta, zostanie w sposob prawnie skuteczny
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postawione w stan wymagalnosci przed umownie uzgodnionym dniem
wymagalnosci z powodu wystgpienia przypadku naruszenia warunkow takiego
Zadtuzenia Finansowego (w dowolny sposob okreslonych), lub (ii) Emitent lub
Gwarant lub jeden lub kilka Podmiotow Zaleznych Gwaranta nie wykona
zobowiqgzania do zaplaty jakiegokolwiek Zadluzenia Finansowego w terminie
jego wymagalnosci, przedtuzonym o ewentualny okres karencji (lub w
wypadku jakiegokolwiek Zadluzenia Finansowego platnego na zgdanie, w
terminie siedmiu dni od daty Zgdania), lub (iii) zobowigzanie z jakiejkolwiek
gwarancji, poreczenia lub zwolnienia z odpowiedzialnosci (indemnity),
udzielone przez Emitenta lub Gwaranta lub jeden Ilub kilku Podmiotow
Zaleznych Gwaranta na zabezpieczenie Zadtuzenia Finansowego osoby
trzeciej nie zostanie wykonane w terminie jego wymagalnosci, przedtuzonym o
ewentualny okres karencji, i po otrzymaniu wezwania do zaptaty, przy czym, w
odniesieniu do Gwaranta lub Podmiotow Zaleznych Gwaranta, lgczna wartos¢
danego Zadluzenia Finansowego, gwarancji, poreczen Ilub zwolnien od
odpowiedzialnosci (indemnity) w stosunku do ktorych zaszto zdarzenie
wymienione powyzej przekracza 20% Lgcznej Wartosci Aktywow Gwaranta, a
odpowiedzialnos¢ Emitenta lub Gwaranta lub Podmiotow Zaleznych nie jest
kwestionowana w dobrej wierze;

Egzekucja. W odniesieniu do jakiegokolwiek sktadnika majqtku Emitenta,
Gwaranta lub Podmiotu Zaleznego Gwaranta zostala wszczeta egzekucja, w
trybie postgpowania egzekucyjnego lub w jakikolwiek inny sposob (w tym
prowadzona w zwigzku z zastawem rejestrowym ustanowionym przez Emitenta
lub Gwaranta lub Podmiot Zalezny Gwaranta), ktora nie zostata umorzona,
uchylona lub w jakikolwiek inny sposob wstrzymana w ciggu 45 dni od dnia jej
rozpoczecia, a egzekwowana wierzytelnos¢ przekracza 20% L.qcznej Wartosci
Aktywow Gwaranta;

Niewyptacalnosé. (i) W stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego
Podmiotu Zaleznego Gwaranta zostato wszczete postgpowanie likwidacyjne;
lub (ii) Emitent, Gwarant lub Istotny Podmiot Zalezny trwale zaprzestal
regulowanie swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci; lub (iii)
Emitent, Gwarant lub Istotny Podmiot Zalezny oswiadczyl na pismie, ze jest
niewyptacalny, Ilub (iv) w stosunku do Emitenta, Gwaranta lub Istotnego
Podmiotu Zaleznego zostato wszczete jakiekolwiek postgpowanie w oparciu o
przepisy ustawy z dnia 28 lutego 2003 roku prawo upaditosciowe i naprawcze,
w tym takZe na podstawie wniosku o ogloszenie upadlosci ztoZonego przez
Emitenta lub Gwaranta lub na podstawie wniosku Emitenta o wszczecie
postgpowania naprawczego, chyba ze Emitent uprawdopodobni, iz nie istniejg
materialnoprawne podstawy do ogloszenia upadlosci Ilub wszczecia
postgpowania naprawczego, a postgpowanie wszczete na podstawie takiego
wniosku zostanie zakonczone w terminie 60 dni od daty jego ztoZenia;

Orzeczenia sqdow. (i) Zostalo wydane prawomocne orzeczenie sqdu lub
wykonalna decyzja administracyjna nakazujgce Emitentowi, Gwarantowi lub
Podmiotowi Zaleznemu Gwaranta zaplate kwoty o tgcznej wartosci rownej lub
wigkszej od 5% L.qcznej Wartosci Aktywow Gwaranta, lub (ii) zostato wydane
inne orzeczenie sqdu lub inna decyzja administracyjna (w tym takze takie,
ktore nie nakazujq zaplaty Zadnych kwot) w stosunku do Emitenta, Gwaranta
lub Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub dotyczgce Emitenta, Gwaranta lub
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Podmiotu Zaleznego Gwaranta, ktore spowoduje, lub moze spowodowacd
istotng negatywng zmiang w dziatalnosci operacyjnej, majgtku lub sytuacji
finansowej Emitenta lub Gwaranta, albo ktore moze niekorzystnie wplyngc¢ na
zgodnos¢ z prawem lub waznos¢ zobowigzan wynikajgcych z Obligacji albo
moze uniemozliwi¢ ich wykonanie, a Emitent lub Gwarant lub Podmiot
Zalezny nie dokonal zaptaty kwot objetych takim orzeczeniem lub decyzjg
administracyjng w oznaczonym terminie (lecz nie wczesniej niz 7 dni od daty
uprawomocnienia si¢ orzeczenia lub dnia, w ktorym decyzja stala sie
wykonalna);

Likwidacja. Przed wykonaniem wszystkich zobowigzan z Obligacji zostanie
podjeta skuteczna uchwata, lub zostanie wydane skuteczne orzeczenie sqdowe,
dotyczqce likwidacji Emitenta, Gwaranta lub Istotnego Podmiotu Zaleznego.

Niewaznosé. Emitent lub Gwarant (i) nie moze lub nie bedzie mogt zgodnie z
prawem wykona¢ jakiegokolwiek ze swoich zobowigzan zwigzanych z
Obligacjami, a taka przeszkoda nie zostanie usunieta lub w inny sposob
naprawiona w terminie 14 dni od jej stwierdzenia; lub (ii) kwestionuje
waznos¢ Obligacji lub innych zobowigzan zwigzanych z emisjg Obligacji; lub
(iii) zaprzeczajq istnieniu zobowigzan wynikajqcym z emisji Obligacji;

Struktura Wlasnosciowa. (i) Emitent lub Gwarant przestang by¢ cztonkami
Grupy Ghelamco, lub (ii) Grupa Ghelamco straci kontrole nad Emitentem, lub
(iii) Gwarant przestanie by¢, bezposrednio lub posrednio Udziatowcem,
posiadajgcym wigkszos¢ glosow w podmiotach, ktore bedq ostatecznymi
odbiorcami wphywow z emisji Obligacji;

Nacjonalizacja. Jakikolwiek organ wiadzy publicznej przyjmie regulacje lub
przeprowadzi postepowanie, ktorego skutkiem bedzie zajecie, nacjonalizacja,
wywlaszczenie lub przymusowe przejecie istotnej czesci akcji wydanych przez
Emitenta, Gwaranta lub Spotke Projektowq lub catosci albo istotnej czesci ich
przychodow lub aktywow, przy czym za istotne uznaje si¢ odpowiednio akcje,
przychody lub aktywa stanowigce nie mniej niz 10 procent ogolnej liczby akcji,
wartosci przychodow Ilub wartosci aktywow, chyba ze srodki uzyskane w
nastepstwie nacjonalizacji zostang w cafosci przeznaczone na zabezpieczenie
praw Obligatariuszy z tytutu Obligacji w terminie 14 dni od daty otrzymania
odszkodowania z tytutu dokonania zajecia, nacjonalizacji, wywtaszczenia lub
przymusowego przejecia, z zastrzezeniem, ze w przypadku zajecia aktywow
Spotki  Projektowej w  pierwszej kolejnosci zostang zabezpieczone
wierzytelnosci bankow finansujgcych, jezeli taki wymog bedzie wynikal z
warunkow umow kredytow bankowych.

Nastepstwa wystgpienia Przypadku Naruszenia Warunkoéw Emisji. W przypadku, gdy
wystgpi i bedzie trwal Przypadek Naruszenia Warunkow Emisji kazdy Obligatariusz
bedzie mial prawo ZzZgdania zwolania Zgromadzenia Obligatariuszy posiadajgcych
Obligacje danej serii celem podjecia uchwaly o witasciwych srodkach ochrony praw
Obligatariuszy, w tym uchwaty o natychmiastowym wykupie Obligacji danej Serii.

Prawo do Zgdania wykupu. Kazdy Obligatariusz moze zZgdaé natychmiastowego
wykupu posiadanych przez siebie Obligacji danej serii, na warunkach wskazanych w
niniejszym punkcie 13, w przypadku gdy wystgpit i trwa Przypadek Naruszenia
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Warunkow  Emisji, a Zgromadzenie Obligatariuszy podjeto  uchwate o
natychmiastowym wykupie Obligacji danej serii. Nie mozna zgdac¢ natychmiastowego
wykupu, jezeli dany Przypadek Naruszenia Warunkow Emisji przestal wystepowac do
dnia podjecia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaty o natychmiastowym
wykupie.

Zgdanie wykupu. Obligatariusz zgda natychmiastowego wykupu poprzez zloZenie
Emitentowi (z kopig dla podmiotu prowadzqcego Rachunek dla Obligatariusza)
Zgdania natychmiastowego wykupu Obligacji danej serii posiadanych przez
Obligatariusza. Zgdanie jest skuteczne jezeli (i) wskazuje podstawe Zqdania
natychmiastowego wykupu, (ii) wraz z zZgdaniem Obligatariusz dostarczyl kopie
nalezycie  podjetej  uchwaly — Zgromadzenia  Obligatariuszy  zezwalajqcej
Obligatariuszom na zgdanie wczesniejszego wykupu Obligacji w zwigzku z
wystgpieniem Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji, oraz (iii) do Zgdania
dolgczono swiadectwo depozytowe potwierdzajgce posiadanie wszystkich Obligacji
podlegajgcych wykupowi wystawione w zwiqzku z zZgdaniem ich wczesniejszego ich

wykupu.

Natychmiastowy wykup. Obligacje posiadane przez Obligatariusza, ktory skutecznie
ztozyt Zgdanie natychmiastowego wykupu stajg sie natychmiast wymagalne z dniem
otrzymania przez Emitenta prawidlowego zZgdania. Wykup nastepuje poprzez zaplate
przez Emitenta na rzecz Obligatariusza Wartosci Nominalnej wymagalnych Obligacji
wraz z Odsetkami narostymi do dnia platnosci, w terminie pieciu Dni Roboczych od
doreczenia zgdania wykupu, bez dodatkowych formalnosci lub dzialan ze strony
Obligatariusza. Wczesniejszy wykup nastepuje za posrednictwem KDPW i
odpowiedniego Depozytariusza zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego
Depozytariusza oraz innymi wilasciwymi przepisami. Dzien, w ktorym nastqpit
natychmiastowy wykup Obligacji w razie Przypadku Naruszenia Warunkow Emisji
uwazany bedzie za Dzien Wykupu tych Obligacji w rozumieniu Warunkow Emisji.

ZAWIADOMIENIA

Zawiadomienia Obligatariuszy. Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane
przez Emitenta do Obligatariuszy bedq dokonywane poprzez przekazanie ich do
publicznej wiadomosci na Stronie Internetowej Emitenta, a takze w raporcie biezgcym
Emitenta lub w inny sposob, jezeli bedzie to wymagane przez przepisy prawa,
Regulacje GPW lub Regulacje KDPW.

Zawiadomienia Emitenta. Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane przez
Obligatariusza do Emitenta bedq przekazywane na adres Emitenta: Ghelamco Invest
sp. z 0.0., przy ul. Woloskiej 22, 02-675 Warszawa;.

Zawiadomienia Agenta Emisji. Wszelkie ogloszenia lub zawiadomienia kierowane do
Agenta Emisji bedq przekazywane na adres Agenta Emisji: Bank Pekao S.A., ul.
Zwirki i Wigury 31, 02-091 Warszawa, Departament Rynkéw Finansowych - do rgk
dyrektora biura rynkow kapitatowych

Forma zawiadomien. \Nszelkie Zzgdania i zawiadomienia kierowane do Emitenta lub
Agenta Emisji bedq uwazane za doregczone, jezeli zostaly wystane listem poleconym
lub pocztq kurierskq na adres siedziby danego podmiotu oraz zostanie dorgczone za
potwierdzeniem odbioru pod wiasciwy adres lub z uplywem pieciu dni od daty
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drugiego awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania przesytki — w dacie
odmowy. Do zgdania lub zawiadomienia kierowanego przez Obligatariusza musi by¢
dotgczone swiadectwo depozytowe lub inny dokument potwierdzajgcy posiadanie
Obligacji w formie uzgodnionej odpowiednio z Emitentem lub Agentem Emisji.

AGENT EMISJI | AGENT DS. OBLICZEN

Obowigzek powolania Agentow. Emitent zapewni, ze przez caly czas do chwili
wykupu wszystkich Obligacji bedzie powotany Agent Emisji oraz Agent ds. Obliczen.

Odpowiedzialnos¢ Agenta. W sprawach dotyczqcych Obligacji Agent Emisji i ds.
Obliczen dziatajg wylgcznie jako petnomocnicy Emitenta i nie ponoszq Zadnej
odpowiedzialnosci wobec Obligatariuszy za jakiekolwiek ptatnosci z tytutu Obligacji,
ani za zadne inne zobowigzania Emitenta wynikajqce z Obligacji oraz Warunkow
Emisji. Agent Emisji ani Agent ds. Obliczen nie pelniq funkcji banku reprezentanta w
rozumieniu art. 78 Ustawy o Obligacjach, ani nie sq zobowigzani do reprezentowania
Obligatariuszy wobec Emitenta.

Ograniczenie odpowiedzialnosci Agenta ds. Obliczen. Agent ds. Obliczen w zakresie
dokonywanych obliczen nie ponosi odpowiedzialnosci za szkode poniesiong przez
Emitenta, Obligatariusza Ilub inng osobe na skutek okreslenia przez Agenta ds.
Obliczen Stopy Procentowej zgodnie z kwotowaniami lub informacjami ze Zrodet
okreslonych w Warunkach Emisji lub zgodnie z kwotowaniem Bankow Referencyjnych,
ktore to kwotowanie, informacja lub notowanie nastepnie okaze sie nieprawidlowe.
Agent ds. Obliczen nie jest zobowigzany do weryfikacji kwotowan, informacji czy
notowan przekazanych Agentowi ds. Obliczenr przez Banki Referencyjne zgodnie z
Warunkami Emisji.

Inne ustugi. Agent Emisji oraz Agent ds. Obliczen oraz ich podmioty stowarzyszone w
ramach prowadzonej dziatalnosci wspolpracujg z Emitentem w zakresie roznych ustug
i posiadajq informacje, ktore mogq by¢ istotne w kontekscie sytuacji finansowej
Emitenta oraz jego mozliwosci wywigzywania sie¢ z zobowigzan wynikajgcych z
Obligacji, jednakze nie sq uprawnieni do ich udostepniania Obligatariuszom, chyba Ze
Emitent wyraznie wskaze dokumenty i informacje, ktore majg by¢é przekazane
Obligatariuszom w zwiqgzku z Obligacjami i pelnieniem funkcji Agenta Emisji lub
Agenta ds. Obliczen. Wykonywanie przez Agenta Emisji lub Agenta ds. Obliczen
okreslonych czynnosci oraz petnienie okreslonych funkcji w zwigzku z Obligacjami nie
uniemozliwia Agentowi Emisji i Agentowi ds. Obliczen oraz jego podmiotom zaleznym
lub stowarzyszonym, a takze grupie kapitatowej, do ktorej nalezy, swiadczenia
Emitentowi innych ustug, doradzania Emitentowi lub wspolpracy z Emitentem w
kazdym innym dowolnym zakresie lub formie.

ZMIANA WARUNKOW EMISJI

Zmiana Warunkow Emisji: Zmiana Warunkow Emisji wymaga uchwaly
Zgromadzenia Obligatariuszy oraz zgody Emitenta. Warunki Emisji mogq zostac
rowniez zmienione w nastgpstwie jednobrzmigcych porozumien zawartych przez
Emitenta z kazdym z Obligatariuszy.

Zakres zmian Warunkow Emisji: Zmiana Warunkow Emisji moze dotyczyc:
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16.3

17.

17.1

17.2

(@) wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci swiadczen wynikajgcych z
Obligacji, w tym warunkow wyptaty Odsetek,

(b) terminu, miejsca lub sposobu spetniania swiadczen wynikajgcych z Obligacji,
w tym dni, wedtug ktorych ustala sie uprawnionych do tych swiadczen,

(©) wysokosci, formy lub warunkow zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajqgcych z
Obligacji, w tym Poreczenia,

(d)  zasad zwolywania, funkcjonowania Ilub podejmowania uchwal przez
Zgromadzenie Obligatariuszy.

Zmiany nie mogq dotyczy¢ warunkow Obligacji wskazanych w Ostatecznych
Warunkach Emisji Danej Serii. Zmiana Warunkow Emisji nie ma zastosowania do
serii Obligacji wyemitowanych przed zmiang.

Inne zmiany. Emitent moze zgda¢ zmian Warunkow Emisji takze w innym zakresie niz
wskazano w punkcie 16.2, w szczegolnosci majgcych na celu dostosowanie Warunkow
Emisji do zmian w przepisach prawa, Regulacjach GPW bqgdz Regulacjach KDPW.
Zmiany nie mogq dotyczy¢ warunkow Obligacji wskazanych w Ostatecznych
Warunkach Emisji Danej Serii. Zmiana Warunkow Emisji nie ma zastosowania do
serii Obligacji wyemitowanych przed zmiang.

PRAWO WELASCIWE
Obligacje sq wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegajq.

Wszelkie zwigzane z Obligacjami spory poddane bedg rozstrzygnieciu polskiego sqdu
powszechnego wlasciwego miejscowo ze wzgledu na siedzibe Emitenta.
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ZALACZNIK 1
DO PODSTAWOWYCH WARUNKOW EMISJI
REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

1. POSTANOWIENIA OGOLNE

(a)

(b)

Niniejszy Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy znajduje zastosowanie do
wszystkich Obligacji danej serii, ktore pozostajq niewykupione na dzien
Zgromadzenia Obligatariuszy ("Obligacje™).

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

2. ZWOLYWANIE ZGROMADZENIA

(a)

(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

161908-3-588-v0.23

Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwolywane przez Emitenta z jego wilasnej
inicjatywy lub na wniosek Obligatariusza posiadajgcego Obligacje danej serii
("Obligatariusz”). Jezeli Emitent nie wystosuje zawiadomienia o zwolaniu
Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 14 (czternastu) dni od dnia zlozenia
wniosku przez Obligatariusza sqd rejestrowy wlasciwy dla Emitenta moze, po
wezwaniu Emitenta do zlozenia wyjasnien na okolicznos¢ niezwotania
Zgromadzenia Obligatariuszy, upowazni¢ do zwolania zgromadzenia
Obligatariuszy wystepujgcych z tym Zgdaniem. Sgd wyznaczy sposrod
Obligatariuszy wystepujgcych z Zgdaniem osobe uprawniong do otwarcia
Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzenia Obligatariuszy odbywajq sie w Warszawie. Dokladne miejsce
Zgromadzenia ustala Emitent. Koszty organizacji i przeprowadzenia
Zgromadzenia ponosi Emitent.

Informacja o zwolaniu Zgromadzenia Obligatariuszy ("Zawiadomienie™)
publikowana 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
ogolnopolskim.  Emitent i  Obligatariusz  zwolujgcy  Zgromadzenie
Obligatariuszy sq zobowigzani wystac¢ informacje o Zawiadomieniu rowniez
bezposrednio do Agenta Emisji.

W Zawiadomieniu wskazuje si¢ co najmniej date ("Data Zgromadzenia'),
Miejsce i godzing rozpoczecia obrad, porzgdek obrad Zgromadzenia
Obligatariuszy oraz informacje o miejscu ztozenia swiadectw depozytowych.

Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie uznane za zwotane w sposob wazny, jezeli
Zawiadomienie zostanie ogloszone na co najmniej 21 dni przed jego
planowang datg odbycia Zgromadzenia Obligatariuszy.

Pod warunkiem prawidlowego zawiadomienia o zwolaniu Zgromadzenia

Obligatariuszy, zgodnie z procedurq opisang w ppkt (c) i (d) powyzej, brak
powiadomienia Obligatariusza, ktory nabyl Obligacje pomiedzy Datq
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(9)

(h)

)

Zwolania Zgromadzenia a datqg Zgromadzenia Obligatariuszy, nie ma wplywu
na waznosc¢ Zgromadzenia Obligatariuszy.

Obligatariusze uprawnieni sq do uczestniczenia w  Zgromadzeniu
Obligatariuszy, jezeli co najmniej na 7 dni przed terminem Zgromadzenia
Obligatariuszy ztozg imienne Swiadectwa depozytowe (wystawione zgodnie z
przepisami Ustawy o Obrocie) u Emitenta i nie odbiorg ich do zakonczenia
Zgromadzenia  Obligatariuszy.  Obligatariusz  moze  uczestniczy¢ —w
Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywaé¢ prawo glosu osobiscie lub
przez petnomocnika. Udzielenie i odwotanie petnomocnictwa wymaga formy
pisemnej pod rygorem niewaznosci. Liste Obligatariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy Emitent udostepni w swojej
siedzibie co najmniej 3 dni robocze przed rozpoczeciem tego Zgromadzenia.

Oprocz Obligatariuszy posiadajgcych Obligacje danej serii, w Zgromadzeniu
Obligatariuszy mogq brac¢ udzial Agent Emisji, cztonkowie zarzqdu Emitenta,
doradcy finansowi lub prawni Emitenta lub Agenta Emisji oraz doradcy
finansowi lub prawni Obligatariuszy.

Prawo Obligatariusza do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy
obejmuje w szczegolnosci prawo do:

Q) udziatu w glosowaniu oraz
(i)  zabierania glosu.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowacé uchwaly wylqcznie w
sprawach wymienionych W zawiadomieniu o zwolaniu Zgromadzenia
Obligatariuszy. Sprawy niewymienione w zawiadomieniu o zwolaniu
Zgromadzenia Obligatariuszy i niebedqce sprawami formalnymi mogq byc
przedmiotem uchwal, jezeli w Zgromadzeniu Obligatariuszy uczestniczg
Obligatariusze posiadajgcy wszystkie wyemitowane Obligacje danej serii i
zaden Obligatariusz nie zgtosit sprzeciwu wobec podjecia danej uchwaty.

3. TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

(@)

(b)

(©)
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Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera czlonek Zarzqdu Emitenta lub
wyznaczony przez niego przedstawiciel. W przypadku, zwolania Zgromadzenia
Obligatariuszy przez Obligatariusza, Zgromadzenie otwiera Obligatariusz
zwolujgcy Zgromadzenie.

Po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy sposrod uczestnikow tego
Zgromadzenia wybiera si¢ przewodniczqgcego Zgromadzenia. Przewodniczgcy
prowadzi obrady, bez zgody Zgromadzenia nie ma prawa zmienia¢ kolejnosci
spraw objetych porzqdkiem obrad.

Do obowigzkow przewodniczgcego Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy:
Q) udzielanie okreslonym osobom zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu

Obligatariuszy oraz podejmowanie decyzji dotyczgcych glosowan w
trakcie Zgromadzenia Obligatariuszy;
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(d)

(€)

(f)

(@)

(h)
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(i) uzupetnianie porzqdku obrad;
(iii)  czuwanie nad sprawnym i wlasciwym przebiegiem obrad;

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

(v) zarzqdzanie przerw w obradach;
(Vi)  zarzgdzanie glosowan i czuwanie nad ich wltasciwym przebiegiem,

(vil)  zapewnienie, aby wszystkie sprawy umieszczone w porzqdku obrad
zostaly rozpatrzone;

(viil)  liczenie oddanych gltosow;,

(ixX)  podpisywanie listy obecnosci i sprawdzanie, czy zostala ona poprawnie
sporzgdzona,

oraz wydawanie stosownych zarzqdzen i polecen stuzgcych wypetnieniu
okreslonych wyzej obowigzkow.

Niezwlocznie po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczgcy
zobowigzany jest sporzqdzi¢ i podpisac liste obecnosci, zawierajgcq
informacje na temat imienia i nazwiska oraz miejsca zamieszkania albo firmy
(nazwy) i siedziby Obligatariusza, liczby Obligacji znajdujgcych sie w
posiadaniu danego Obligatariusza oraz liczby glosow, do wykonywania
ktorych dany Obligatariusz jest uprawniony.

Po  przedstawieniu  porzgdku  obrad  Zgromadzenia  Obligatariuszy,
przewodniczqcy otwiera dyskusje, udzielajgc glosu uczestnikom wedlug
kolejnosci zgloszen. Uczestnicy mogq zabierac¢ glos wylgcznie w sprawach
umieszczonych w porzqdku obrad, bedgcych w danej chwili przedmiotem
dyskusji. Przedstawiciele Emitenta mogq zabierac glos poza kolejnosciq.

Kazdy z uczestnikow Zgromadzenia Obligatariuszy moze zglaszac¢ pytania
dotyczgce spraw umieszczonych w porzqdku obrad.

Przewodniczqcy moze zarzqdzi¢c przerwe w  obradach Zgromadzenia
Obligatariuszy z wiasnej inicjatywy albo na wniosek Obligatariuszy Ilub
Emitenta. Zarzqdzenie przerwy wymaga zgody wszystkich Obligatariuszy
obecnych na zgromadzeniu. Ltqcznie przerwy w obradach nie mogq trwac
dtuzej niz 30 dni.

Protokot z obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporzqdzany i
podpisywany przez przewodniczqgcego zgromadzenia oraz osobe sporzqdzajgcg
protokol.  Protokol powinien zawiera¢c w szczegolnosci stwierdzenie
prawidtowosci zwolania Zebrania oraz jego zdolnos¢ do podejmowania
uchwat, tresc rozpatrywanych uchwat oraz zgtoszone sprzeciwy. W odniesieniu
do kazdej uchwaly nalezy poda¢ lgczng liczbe glosow waznych, procentowy
udzial wartosci Obligacji, z ktorych oddano wazne glosy w tgcznej wartosci

n n "

nominalnej Obligacji, liczbe glosow "za", "przeciw" i "wstrzymujgcych sie
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(i)

oraz sformutowanie decyzji Zgromadzenia. , Protokol, w ktorym bedg
zamieszczone uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy w sprawach wskazanych
w punkcie 16.2 Warunkow Emisji (zmiany kwalifikowane) —  sporzgdza
Notariusz.

W terminie 7 dni od daty zamknigcia Zgromadzenia Obligatariuszy Emitent
publikuje na Stronie Internetowej Emitenta protokol z przebiegu obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy oraz oSwiadczenie o zgodnie lub braku zgody na
zmiane Warunkow Emisji.

4. PODEJMOWANIE UCHWAL

(a)

(b)

(©)
(d)
(€)

(f)

Zgromadzenie Obligatariuszy, jest wazne, w przypadku gdy w Zgromadzeniu
Obligatariuszy biorq udzial Obligatariusze posiadajgcy co najmniej 50 %
Skorygowanej Lgcznej Wartosci Nominalnej Obligacji danej serii.

Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwatly tylko w sprawach objetych
porzgdkiem obrad.

Glosowania odbywajq sie w trybie pisemnym i sq tajne.
Kazda Obligacja daje prawo do jednego gtosu.

Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy zapadajqg bezwzgledng wiekszoscig
glosow, chyba zZe bezwzglednie obowiqzujgce przepisy prawa przewidujq inng
wigkszosé.

Uchwata podjeta przez nalezycie zwolane i odbyte Zgromadzenie
Obligatariuszy jest wigzqca wzgledem wszystkich Obligatariuszy, rowniez tych,
ktorzy nie uczestniczyli w Zgromadzeniu Obligatariuszy lub glosowali
przeciwko tej uchwale;

5. POSTANOWIENIA KONCOWE

(@)

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

Emitent moze okresli¢ w Zawiadomieniu szczegotowe procedury uczestnictwa
w Zgromadzeniu Obligatariuszy.
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ZAEACZNIK 2
DO PODSTAWOWYCH WARUNKOW EMISJI
PORECZENIE

OSWIADCZENIE O USTANOWIENIU PORECZENIA

WYDANE PRZEZ GRANBERO HOLDINGS LIMITED

NA RZECZ POSIADACZY OBLIGACJI
WYEMITOWANYCH PRZEZ GHELAMCO INVEST
SP. Z0.0. W RAMACH Il PUBLICZNEGO
PROGRAMU EMISJI OBLIGACJI

Ja, nizej podpisany(a):
[e]
[e]

dziatajgc w imieniu i na rzecz Granbero
Holdings Limited z siedzibq na Cyprze, pod
adresem Arch. Makarios |11, 229, MELIZA
COURT, Limassol, Cypr ("Poreczyciel" lub
"Gwarant"), niniejszym udzielam poreczenia,
zgodnie z warunkami okreslonymi w niniejszym
oswiadczeniu:

Zwazywszy, ze:

A. Ghelamco Invest sp. z 0.0. ("Emitent") z
siedzibg w Warszawie 02-675, ul.
Woloska 22 wpisang do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego w Sqdzie
Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIlI
Wydziat Gospodarczy ~ Krajowego
Rejestru Sqgdowego pod numerem KRS
185773, na podstawie uchwatly jedynego
wspalnika Emitenta z dnia 7 marca 2014
roku w sprawie emisji obligacji na
okaziciela emitowanych w ramach
programu emisji obligacji, oraz uchwaty
Zarzqdu nr 1 z dnia 7 marca 2014 w
sprawie emisji obligacji na okaziciela
emitowanych w ramach programu emisji

obligacji, ustanowil na okres 12
miesieccy  od  dnia  zatwierdzenia
prospektu emisyjnego Il Publiczny

Program emisji obligacji na okres 3 lat
("Program"), w ramach ktorego moze
dokonywaé emisji obligacji
Srednioterminowych, w jednej lub kilku
seriach, na zasadach okreslonych w
ogolnych i szczegdotowych warunkach
emisji ("Obligacje™) do maksymalnej
tqcznej wartosci nominalnej
wyemitowanych w ramach Programu i
niewykupionych Obligacji w wysokosci
250.000.000 PLN (dwiescie pigcdziesigt
milionow zlotych).
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STATEMENT ON ESTABLISHING A SURETYSHIP

ISSUED BY GRANBERO HOLDINGS LIMITED

FOR HOLDERS OF BONDS ISSUED BY
GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0. UNDER THE ||
PUBLIC BONDS PROGRAM

We, the undersigned:

[e]

[®]

acting for and on behalf of Granbero
Holdings Limited with its registered office in
Cyprus, address Arch. Makarios IlI, 229,
MELIZA COURT, 3105, Limassol, Cyprus (the
"Warrantor" or "Guarantor"), hereby grant
this surety, in accordance with the rules set out
in this statement:

Whereas:

A. Ghelamco Invest sp. z 0.0. ("Issuer™) with
its registered office in Warsaw, ul. Woloska
22, 02-675 Warsaw, entered into the
register of entrepreneurs maintained by the
District Court for the capital city of
Warsaw, XIII Commercial Division of the
National Court Register, under KRS
number 185773, on the basis of the
resolution of the sole Shareholder of 7
March, 2014 on issue bearer bonds to be
issued under the programme of an issue of
bonds, and the resolution of the
Management Board of 7 March, 2014 on
issue bearer bonds to be issued under the
programme of an issue of bonds, had
established for a period of 12 months a Il
Public Program of issuances of bonds for
the period of 3 years ("Program"), within
the scope of which it will be able to execute
issuances of midterm bonds, in one or
several series, on terms set forth in the
relevant general and final terms and
conditions of issuance of bonds ("Bonds")
up to the joint aggregate value of Bonds
issued within the scope of the Program and
not purchased of PLN 250,000,000 (two
hundred and fifty million PLN).
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Poreczyciel posrednio [lub bezposrednio
sprawuje kontrole nad Emitentem. W celu
umozliwienia uzyskania finansowania przez
Emitenta, Poreczyciel pragnie zabezpieczy¢
wierzytelnosci  wynikajgce z wszystkich
Obligacji  wyemitowanych w  ramach
Programu poprzez ustanowienie niniejszego
poreczenia zgodnie z przepisami Tytutu
XXXIlI Ustawy z dnia 23 kwietnia 1964
Kodeks cywilny;

Ponadto, Poreczyciel, jako diuznik glowny,
zamierza zobowigzac¢ sie do okreslonych
Swiadczen opisanych w warunkach emisji
kazdej serii Obligacji wyemitowanych w
ramach  Programu jako  Swiadczenia
Gwaranta, a takze zobowiqza¢ sie do zwrotu
kosztow dochodzenia przez Obligatariuszy
Wykonania zobowigzan z Obligacji;

W zwigzku 7 powyiszym Poreczyciel oswiadcza,
co nastepuje:

1.

Poreczyciel  niniejszym  nieodwotalnie
udziela Poreczenia wierzytelnosci
przystugujgcych kazdorazowym

posiadaczom Obligacji wyemitowanych w
ramach Programu, ktorego maksymalna
wartos¢ nominalna w dacie emisji Obligacji
nie przekracza 250.000.000,00 PLN
(stownie: dwiescie pigcdziesigt milionow
ztotych) ("Obligatariusze”), z tytutu zaplaty
wszelkich Kwot Platnosci wynikajgcych z
posiadanych przez nich Obligacji, do

tgcznej maksymalnej wysokosci
450.000.000,00 PLN (stownie: czterysta
piecdziesigt milionow ztotych),

obejmujgcych  Wartos¢ Nominalng oraz
Odsetki, z uwzglednieniem ewentualnych
kwot otrzymanych przez takiego
Obligatariusza od Emitenta z tytutu Kwot
Platnosci ("Poreczenie").

Ponadto, nie w ramach Poreczenia ale jako
wilasne zobowigzanie, Poreczyciel
zobowiqzuje sig do wykonania Swiadczen,
ktore w  warunkach emisji  Obligacji
wyemitowanych w ramach Programu
opisane sq jako Swiadczenia Gwaranta
("Zobowigzania 7 Warunkéw Emisji").

Ponadto, nie w ramach Poreczenia ale jako

wiasne zobowigzanie, Poreczyciel
zobowiqgzuje si¢ do zaplaty na rzecz
Obligatariuszy wszelkich

udokumentowanych kosztow i wydatkow
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B. The Guarantor controls the Issuer directly

or indirectly. In order to obtain financing
by the Issuer, the Guarantor wishes to
secure claims arising from the Bonds
issued within the scope of the Program by
the establishment of this suretyship 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 a
defined perfomance plan described in the
terms and conditions of issuance of each
series of Bonds issued within the scope of
the Program as the performance of the
Guarantor, and to undertake the obligation
to reimburse the costs of execution of the
obligations under the Bonds by the
Bondholders.

In connection with the above the Guarantor
states the following:

1.

The Guarantor hereby irrevocably grants a
suretyship (Poreczenie) to the respective
holders of the Bonds issued within the
scope of the Program, which total face
value at the issue date of Bonds does not
exceed PLN 250,000,000 (in words: two
hundred and fifty million) ("Bondholders")
for the payment of all Payable Amounts
under the Bonds to an aggregate maximum
amount of PLN 450,000,000 (in words:
four hundred and fifty million), including
the Principal Amount Due and the Amount
of Interest, including any amounts received
by such Bondholder from the Issuer with
respect to Payable Amounts
("Suretyship™).

Moreover, not under the Suretyship but as
its personal obligation, the Guarantor
undertakes to perform services, which in
the terms and conditions of issuance of
Bonds are described as the obligations of
the Guarantor ('Obligations from the
Terms and Conditions™).

Moreover, not under the Suretyship but as
its personal obligation, the Guarantor
undertakes to pay for the Bondholders all
the documented costs and expenses that the
Bondholders have incurred in connection
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poniesionych  przez Obligatariuszy w
zwigzku z dochodzeniem wykonania przez
Emitenta lub Poreczyciela zobowigzan
pienigznych z tytutu Obligacji
wyemitowanych w ramach Programu lub
Poregczenia, tqcznie z odsetkami
ustawowymi za opoznienie w wykonaniu
zobowigzan z Obligacji lub z Poreczenia, do
maksymalnej kwoty 10.000.000,00 (stownie:
dziesie¢  milionow  zlotych)  ("Zwrot
Kosztow", zwany lgcznie z Poreczeniem i
Zobowigzaniami z ~ Warunkow  Emisji,
"Swiadczeniami Gwaranta").

Wszelkie platnosci z tytutu niniejszego
Poreczenia dokonywane bedg w ztotych.

Wierzycielem z tytutu Swiadczer Gwaranta
Jjest kazdorazowy Obligatariusz. Poreczyciel
potwierdza, ze poprzez nabycie
jakichkolwiek Obligacji wyemitowanych w
ramach Programu dochodzi do powstania
miedzy Poreczycielem a Obligatariuszem
stosunku umownego o tresci okreslonej w
niniejszym dokumencie.

Swiadczenia pieniezne z tytulu Swiadczen
Gwaranta bedg dokonywane na pierwsze
pisemne wezwanie Obligatariusza, w
terminie 5 Dni Roboczych od daty
wezwania. Wezwanie do zaplaty nalezy
dostarczy¢ osobiscie, przez kuriera lub
pocztg na adres: Granbero Holdings
Limited, Arch. Makariou Il1, 229, MELIZA
COURT, 3105, Limassol, Cypr podpisane
przez osoby uprawnione do reprezentacji
Obligatariusza. Poreczyciel zobowigzuje sig
do zaplaty odsetek, zgodnie z polskim
prawem, od kwot naleznych
Obligatariuszowi za kazdy dzien opoznienia
w spelnieniu zobowigzan wynikajgcych ze
Swiadczer, Gwaranta.

Do kazdego pisemnego wezwania musi
zosta¢ dolgczone potwierdzenie wlasnosci
Obligacji oraz (i) w przypadku Poreczenia -
pisemne oswiadczenie Obligatariusza, Ze
Emitent zalega z platnosciq Wartosci
Nominalnej lub Odsetek naleznych i
platnych z tytutu Obligacji, oraz okreslenie
kwoty, jesli takie bedq, otrzymane uprzednio
przez takiego Obligatariusza od Emitenta w
zwiqzku z Obligacjami, w stosunku, do
ktorych skltadane jest wezwanie, lub (i) w
przypadku Zwrotu Kosztow — zestawienie
poniesionych przez Obligatariusza kosztow.
Dla  unikniecia  watpliwosci ~ Gwarant
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with the performance of financial
obligations by the Issuer or Guarantor
under the Bonds issued within the scope of
the Program or Suretyship, together with
the statutory interest for the delay in the
performance of obligations under the
Bonds or Suretyship up to the maximum
amount of PLN 10,000,000 (in words: ten
million PLN) ("Reimbursement of Costs"
further referred to jointly with the
Suretyship and the Obligations under the
Terms and Conditions as the "Guarantor’s
Performances").

All payments under this Suretyship will be
made in zloty.

The creditor under the Guarantor's
Performances is each Bondholder. The
Guarantor confirms that by the acquisition
of Bonds issued within the scope of the
Program, a contractual relationship
between the Guarantor and the
Bondholder is established, as set forth in
this document.

Cash benefits under the Guarantor's
Performances will be made at the first
written demand of the Bondholder, within
5 Business Days from the date of summons.
The summons for payment is to be
delivered in person, by courier or by mail
to Granbero Holdings Limited, Arch.
Makariou Ill, 229, MELIZA COURT,
3105, Limassol, Cyprus, signed by persons
authorized to represent the Bondholder.
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
Performances.

To each of the written summons, 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 Due or the Amount of Interests due
and payable under the Bonds, and
stipulation of the amounts, if such occur,
received by such Bondholder from the
Issuer with relation to the Bonds, in
relation to which the summons was filed,
and (ii) in case of the Reimbursement of
Costs - a statement of costs incurred by the
Bondholder. For the avoidance of doubt,
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potwierdza, ze  wprzypadku  zbycia
Obligacji po zlozeniu wezwania, zbywca
zachowuje prawo dochodzenia roszczen z
tytutu Zwrotu Kosztow, objetych
wezwaniem, chyba, Ze przeniost te
roszczenia na nabywce Obligacji.

W przypadku, gdy jakiekolwiek podatki,
dochodowe [lub inne, bedq nalezne od
Obligatariuszy na  podstawie  prawa
polskiego  jedynie z powodu faktu
otrzymania przez Obligatariuszy platnosci z
tytutu Swiadczern Gwaranta, a ktére nie
bytyby  nalezne w  razie  zaplaty
analogicznych kwot ptaconych
Obligatariuszowi przez Emitenta,
Poregczyciel dokona jednej z nastepujgcych
czynnosci: (i)  zaplaci  takie  kwoty
(pomniejszone o wszelkie podatki, ktore
bytyby ptatne gdyby Obligatariusz otrzymat
platnos¢ od Emitenta z tytutu Obligacji), lub
(ii) jezeli Obligatariusz zlozy pisemne
oswiadczenie, ze Obligatariusz zaplacit
takie kwoty i przedstawi dowdd, ze taka
platnos¢  zostata  dokonana, wowczas
Poreczyciel zaptaci takiemu
Obligatariuszowi takie dodatkowe kwoty,
ktore mogg by¢ konieczne w celu petnego
zrekompensowania im tak zaptaconych
podatkow (pomniejszone o kazdg kwote
podatku, jaka bylaby nalezna gdyby
Obligatariusz ~ otrzymat  platnos¢  od
Emitenta z tytutu Obligacji).

Poreczyciel oswiadcza i zapewnia, ze:

a) zaciggnigcie, podpisanie zobowigzan
wynikajqgcych z niniejszego dokumentu
zostato dokonane zgodnie z wszystkimi
majgcymi zastosowanie przepisami i

wewnetrznymi regulacjami
Poreczyciela i stanowiq one wazne,
prawnie  skuteczne i  wykonalne

zobowiqgzania Poreczyciela, oraz

b) nie jest wymagane podjecie zZadnych
innych  czynnosci (w tym takze
uzyskanie Jjakichkolwiek zgad,
zezwolen, upowaznien Ilub dokonanie
Jakichkolwiek zgloszen lub rejestracji)
w  celu  wykonania  Swiadczen
Gwaranta Ilub innych zobowigzan
wynikajgcych z niniejszego dokumentu.

10. Zobowiqzania wynikajgce z Niniejszego
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the Guarantor confirms that in the event
that the Bonds have been transferred after
filing of the summons, the transferor
retains the right to pursue claims for the
Cost Refund provided for in the summons,
unless it has transferred such claims to the
purchaser of the Bonds.

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 Performances, 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 received 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)

The Guarantor represents and assures
that:

a) taking up, signing of obligations
arising from this document 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
Performances or other obligations
arising from this document.

10. The obligations arising from this
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11.

12.

13.

Poreczenia stanowiq bezposrednie,
bezwarunkowe oraz niepodporzqdkowane
zobowigzanie Poreczyciela i zastrzezeniem
wyjgtkow  wynikajgcych z  bezwzglednie
obowiqzujgcych przepisow prawa, jest
rowne wzgledem wszystkich pozostatych
obecnych i przysztych bezwarunkowych i
niepodporzgdkowanych zobowigzan
Poreczyciela.

Niniejsze Poreczenie wchodzi w Zycie w
dniu jego wystawienia i pozostaje w mocy
do czasu pelnej splaty catosci Kwot
Platnosci z tytutu Obligacji wyemitowanych
w ramach Programu, jednak nie pozniej niz
do dnia 31 grudnia 2036 roku.

Niniejsze  Poreczenie  podlega  prawu
polskiemu i bedzie interpretowane zgodnie z
nim.  Wszelkie  spory  wynikajgce z
niniejszego Poreczenia lub w zwigzku z nig
bedq kierowane do sqdu wlasciwego dla
siedziby Emitenta.

W  przypadku jakichkolwiek rozbieznosci
pomiedzy wersja polskq i angielskq, wersja
polska bedzie przewazala.

Terminy pisane wielkq literq nie zdefiniowane w
niniejszym  dokumencie sq zdefiniowane w
warunkach emisji Obligacji emitowanych w
ramach Programu.

W imieniu Poreczyciela

[e].

[miejsce] [data] [podpis]

161908-3-588-v0.23

11.

12.

13.

Suretyship constitute direct, unconditional
and senior obligation of the Guarantor
with the reservation of mandatory binding
provisions of law is equal to all other
existing and future unconditional and
senior obligations of the Guarantor.

This Suretyship ship comes into force on
the day of its issue and remains binding
until the time the whole Payable Amount
under the Bonds has been fully paid, but
not later than until December 31, 2036.

This Suretyship is subject to Polish law
and will be interpreted in accordance with
it. Any disputes arising out or in
connection with this Suretyship will be
directed to the court appropriate for the
registered office of the Issuer.

In case of any discrepancies between
Polish and English version, Polish version
shall prevail.

Terms written with capital letters, not defined
in this document, are defined in the terms and
conditions of Bonds issued within the scope of
the Program.

In the name of the Guarantor

[e].

[place] [date] [signatures]
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45.  Nazwa Zafacznika 3 do Prospektu otrzymuje nast¢gpujace brzmienie:

"Wzor Ostatecznych Warunkow Oferty Danej Serii wraz z Ostatecznymi Warunkami
Emisji danej Serii (dla Obligacji wyemitowanych w ramach Programu do dnia 30
czerwca 2015 r., wlgcznie z tym dniem™).

46.  Po Zalaczniku 3 do Prospektu dodaje si¢ Zaltacznik 3A o nazwie:
"Wzor Ostatecznych Warunkow Oferty Danej Serii wraz z Ostatecznymi Warunkami
Emisji Danej Serii (dla Obligacji wyemitowanych w ramach Programu po dniu 30
czerwca 2015 r., z wylgczeniem tego dnia)"

1 nastgpujacym brzmieniu:
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"ZALACZNIK 3A
WZOR OSTATECZNYCH WARUNKOW OFERTY DANEJ SERII
WRAZ Z OSTATECZNYMI WARUNKAMI EMISJI DANEJ SERI|
(DLA OBLIGACJI WYEMITOWANYCH W RAMACH PROGRAMU
PO DNIU 30 CZERWCA 2015 R., Z WYEACZENIEM TEGO DNIA)

OSTATECZNE WARUNKI OFERTY
WRAZ Z OSTATECZNYMI WARUNKAMI EMISJI
OBLIGACJI SERII [+]

GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0.

Niniejszy dokument okresla ostateczne warunki oferty wraz ostatecznymi warunkami emisji
obligacji serii [*] emitowanych przez Ghelamco Invest sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, przy
ul. Woloskiej 22, 02-675 Warszawa,, wpisang do rejestru przedsigebiorcow prowadzonego
przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego, pod numerem KRS 185773, NIP 521-327-7751, Regon 015623181 ("Spétka™).

Obligacje serii [*] emitowane sq w ramach Il Publicznego Programu Emisji do 2.500.000
obligacji ("Obligacje”) przyjetego przez Spotke uchwatq wspolnika Emitenta oraz uchwalg
zarzqdu Emitenta, z dnia 7 marca 2014 roku ("Program”). Prospekt, zawierajgcy
podstawowe warunki emisji Obligacji, zostal udostepniony do publicznej wiadomosci w
formie elektronicznej na stronie internetowej (http://ghelamco.com/site/w/investor-relations-

poland.html).
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OSTATECZNE WARUNKI OFERTY OBLIGACJI SERII [+]
GHELAMCO INVEST SP. Z O.0.

Niniejszy dokument stanowi informacje o szczegotowych warunkach oferty Obligacji serii [*]
emitowanych w ramach Programu, w rozumieniu art. 24 ust.1 Ustawy o Ofercie. Zawiera on
takze Ostateczne Warunki Emisji Obligacji Serii [*] oraz podsumowanie Prospektu dotyczgce
emisji Obligacji serii [].

Spotka zwraca uwage, Ze niniejsze Ostateczne Warunki Oferty Obligacji Serii [*] zostaly
sporzqdzone do celow wskazanych w art. 5 ust. 4 dyrektywy 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady oraz, ze petne informacje na temat Spotki i Oferty Obligacji mozna
uzyskac wylgcznie na podstawie zestawienia niniejszych Ostatecznych Warunkow Oferty
Obligacji Serii [*], Prospektu, podstawowych warunkow emisji Obligacji zamieszczonych w
Prospekcie, Ostatecznych Warunkow Emisji Obligacji Serii [+] stanowigcych zatgcznik do
niniejszego dokumentu oraz ewentualnych aneksow do Prospektu i komunikatow
aktualizujgcych.

Wszelkie wyrazenia pisane w niniejszym dokumencie wielkq literq majq znaczenie przypisane
im w Prospekcie.

1. INFORMACJE DOTYCZACE PUBLICZNEJ OFERTY OBLIGACJI SERII [+]

Ostateczne Warunki Oferty Obligacji Serii [*] sporzqdzone zostaly w zwiqgzku z
publiczng ofertq i emisjq Obligacji serii [*] na podstawie decyzji Spotki z dnia [].

Liczba oferowanych Obligacji serii [*]: [*]

Podzial na transze: [tak / nie]

Liczba Obligacji serii [*] oferowana Inwestorom Indywidualnym: [[+]/ nie dotyczy]
Liczba Obligacji serii [*] oferowana Inwestorom Instytucjonalnym: [[*] / nie dotyczy]
Wartos¢ nominalna 1 Obligacji wynosi 100 PLN (sto ztotych).

Lgczna wartos¢ nominalna Obligacji serii [+] emitowanych na podstawie niniejszych
Ostatecznych Warunkow Oferty wynosi nie wigcej niz [*] PLN ([*] zlotych).

Cena Emisyjna jednej Obligacji [jest rowna jej Wartosci Nominalnej i] wynosi [[*]
PLN ([+] ztotych) / [100 PLN (sto ztotych)].

Wysokos¢ prowizji za plasowanie Obligacji serii [+]:[*]% lgcznej wartosci emisyjnej
wyemitowanych Obligacji. Przewidywana prowizja wyniesie [*] PLN, w przypadku
wyemitowania wszystkich Obligacji serii [*]. Catkowite koszty emisji i oferty wynoszq
[*]. Szacunkowa kwota wplhywow netto wynosi [*].

Inwestorzy, do ktorych kierowana jest oferta: [*] / [bez ograniczen].

Przydziat w Kolejnosci Zapisow: [tak / nie / nie dotyczy]

Mozliwos¢ sktadania zapisow w postaci elektronicznej: tak /nie].

Dodatkowe zasady przyjmowania Zapisow: [[*]/nie dotyczy]
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Dodatkowe zasady optacania Zapisow: [[*]/nie dotyczy]

Miejsca przyjmowania zapisow na Obligacje serii [*] sq okreslone w ogloszeniu
zamieszczonym w  formie elektronicznej na  stronie internetowej
(http://ghelamco.com/site/w/investor-relations-poland.html).

Rating Serii: [*]
Kod ISIN: [+].

2. TERMINY ZWIAZANE Z OFERTA OBLIGACJI SERII [+]

Termin rozpoczecia przyjmowania zapisow: [*]
Termin zakonczenia przyjmowania zapisow: [*]
Przewidywany termin przydziatu: [*]
Przewidywany Dzierr Emisji: [*]

Przewidywany termin podania wynikow [*]
Oferty do publicznej wiadomosci:

Przewidywany termin wprowadzenia [¢/
Obligaciji do obrotu:

Zgodnie z art. 51a Ustawy o Ofercie, jezeli po rozpoczeciu przyjmowania zapisow na
Obligacje serii [*] zostanie udostegpniony do publicznej wiadomosci aneks w zwigzku z
istotnymi bledami Ilub niedokladnosciami w tresci Prospektu, o ktorych Spotka
powzigta wiadomos¢ przed dokonaniem przydziatu Obligacji serii [*], lub w zwigzku z
czynnikami, ktore zaistnialy lub o ktorych Spotka powziela wiadomosé przed
dokonaniem przydziatu Obligacji serii [*], przydzial dokonany zostanie nie wczesniej
niz 3 (trzeciego) Dnia Roboczego po dniu udostepnienia do publicznej wiadomosci
tego aneksu. Informacja o zmianie terminu przydziatu zostanie opublikowana w
formie komunikatu aktualizujgcego oraz w sp0sob, w jaki zostat opublikowany
Prospekt, tj. na stronie internetowej (http://ghelamco.com/site/w/investor-relations-

poland.html).

3. OSTATECZNE WARUNKI EMISJI SERII [+]

Niniejsze Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii powinny by¢ czytane {gcznie z
podstawowymi warunkami emisji Obligacji ("Podstawowe Warunki Emisji")
opublikowanymi przez Spotke w Prospekcie dotyczgcym Programu. Niniejsze
Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii oraz Podstawowe Warunki Emisji stanowig
tqcznie jednolite warunki emisji Obligacji serii [*] w rozumieniu art. 5 ust. 2 Ustawy 0
Obligacjach, emitowanych na podstawie Uchwatl o Programie (zdefiniowanych w
Podstawowych Warunkach Emisji) oraz uchwaly zarzqdu Spotki nr [*] z dnia [*].

Prospekt emisyjny podstawowy sporzqdzony przez Spotke w zwigzku z emisjg
Obligacji w ramach Programu i zamiarem dopuszczenia niektorych serii Obligacji do
obrotu na rynku regulowanym zostal zatwierdzony przez Komisje Nadzoru
Finansowego w dniu [*] ("Prospekt”). Prospekt, zawierajgcy podstawowe warunki
emisji  Obligacji, zostal wudostepniony do publicznej wiadomosci w formie
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elektronicznej na stronie internetowej (http://ghelamco.com/site/w/investor-relations-

poland.html).

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na Stronie Internetowej Spotki w
wykonaniu przepisow Ustawy o Obligacjach bedq przekazywane w formie drukowanej

do [*].]
Terminy pisane duzq literq majq znaczenie nadane im w Podstawowych Warunkach
Emisji.
Oznaczenie serii [+/
Przewidywany Dzien Emisji [/
Dzien Ostatecznego Wykupu [¢/
Drzien lub Dni Wczesniejszego Wykupu [[¢] / nie dotyczy]
Dodatkowa premia z tytutu wczesniejszego | [[*] / nie dotyczy]
wykupu
Dni Platnosci Odsetek [¢/
Dni Ustalenia Praw do Odsetek [¢/
Liczba Obligacji emitowanych w danej serii do[¢/
Lgczna  Wartos¢  Nominalna — Obligacji | do [¢/
emitowanych w danej serii
Rodzaj oprocentowania [stale / zmienne]
Stopa Procentowa dla Obligacji o stalym | [[*] / nie dotyczy]
oprocentowaniu
Marza  dla  Obligacji o  zmiennym | [[*]% / nie dotyczy]
oprocentowaniu
Stopa Bazowa dla Obligacji o zmiennym | [WIBOR dla [*] miesigcznych
oprocentowaniu depozytow / nie dotyczy]
Banki Referencyjne [[¢] / nie dotyczy]
Notowanie na rynku zorganizowanym [[*] / nie]
Przyjmowanie zZapisow w wersji | [tak/nie]
elektronicznej

4. PODSUMOWANIE PROSPEKTU

Dziat C - Papiery wartosciowe

| Zalgczniki Element Wymogi informacyjne
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Zalgczniki Element Wymogi informacyjne

Opis typu i klasy papieréw wartosciowych stanowigcych przedmiot C1l
oferty lub dopuszczenia do obrotu

Waluta emisji papierow wartosciowych C.2
Opis ograniczen dotyczqcych zbywalnosci papierow wartosciowych C5
Opis praw zwiqzanych z papierami wartosciowymi, w tym ranking, C.8
w tym ograniczenie tych praw

Opis praw zwiqzanych z papierami wartosciowymi, w tym ranking, C.9
w tym ograniczenie tych praw

oraz

Nominalna stopa procentowa. Data rozpoczecia wyplaty odsetek
oraz daty wymagalnosci odsetek. W przypadku gdy stopa
procentowa nie jest ustalona, opis instrumentu bazowego
stanowigcego jego podstawe. Data zapadalnosci i ustalenia
dotyczgce amortyzacji poiyczki, fgcznie 7 procedurami
dokonywania splat. Wskazanie poziomu rentownosci. Imig i
nazwisko (nazwa) osoby reprezentujgcej posiadaczy diuinych
papierow wartosciowych.

Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi, w tym ranking, C.10
w tym ograniczenie tych praw

oraz

Nominalna stopa procentowa. Data rozpoczecia wyplaty odsetek
oraz daty wymagalnosci odsetek. W przypadku gdy stopa
procentowa nie jest ustalona, opis instrumentu bazowego
stanowigcego jego podstawe. Data zapadalnosci i ustalenia
dotyczgce amortyzacji pozyczki, fgcznie 7 procedurami
dokonywania splat. Wskazanie poziomu rentownosci. Imig i
nazwisko (nazwa) osoby reprezentujgcej posiadaczy dluinych
papierow wartosciowych;

oraz

Element pochodny w konstrukcji odsetek dla danego papieru
wartosciowego

Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sq lub bedg C.11
przedmiotem wniosku o dopuszczenie do obrotu

Dziatl D - Ryzyko

Zalgczniki Element Wymogi informacyjne

Najwazniejsze informacje o glownych czynnikach ryzyka D.2
charakterystycznych dla emitenta

Najwazniejsze informacje o glownych czynnikach ryzyka D.3
charakterystycznych dla papieréw wartosciowych

Drziat E - Oferta

Zalgczniki Element Wymogi informacyjne
Przyczyny oferty i opis wykorzystania wplywow pieniginych E.2b
Opis warunkow oferty E.3
Opis interesow, wlqcznie 7 konfliktem interesow, o istotnym E.4
znaczeniu dla emisji lub oferty
Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez emitenta lub E.7
oferujgcego
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W IMIENIU EMITENTA

Imig i nazwisko: Imig i nazwisko:
Stanowisko: Stanowisko:
Miejsce i data: Miejsce i data:
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47. Do Zalacznika 4 do Prospektu ("Uchwatly Emitenta w przedmiocie emisji obligacji")
dodaje si¢ uchwaty nastepujgcym brzmieniu:
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UCHWALA WSPOLNIKA SPOLKI
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z
OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA Z
SIEDZIBA W WARSZAWIE Z DNIA
10 WRZESNIA 2015 R.

W sprawie: zmiany uchwatly o programie
z dnia 7 marca 2014 r.

§1

Granbero Holdings Limited, spétka z
siedzibg w Limassol, Arch. Makariou III,
229 Meliza Court 3105 Limassol, Cypr
jako jedyny wspolnik Ghelamco Invest
sp. z o0.0., spotki z ograniczong
odpowiedzialnoscia z  siedzibg w
Warszawie, wpisanej do  rejestru
przedsigbiorcow  Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, X1 Wydziat
Gospodarczy KRS pod numerem
0000185773 ("Spolka") dziatajac na
podstawie art. 227 § 2
Kodeksu Spotek Handlowych oraz § 20
ust. 4 Umowy Spolki postanawia o
zmianie uchwaly z dnia 7 marca 2014 r.
w sprawie emisji obligacji na okaziciela
emitowanych w ramach programu emisji
obligacji, w ktorym laczna kwota
nominalna obligacji emitowanych w
okresie 12 miesiecy nie przekroczy
250.000.000,00 PLN oraz wyrazenia
zgody mna zacigganie przez Spolke
zobowigzan z tytulu obligacji oraz
zwigzanych z ustanowieniem programu
oraz ofertami publicznymi i prywatnymi
Obligacji ("Uchwala o Programie”) w
sposob wskazany w § 2 i § 3 niniejszej
uchwaty.

§2

§ 2 litera (a) Uchwaly o Programie
otrzymuje nastgpujace brzmienie:

@) Obligacje beda emitowane na
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RESOLUTION OF THE
SHAREHOLDER OF GHELAMCO
INVEST SPOEKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA WITH ITS
REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF 10 SEPTEMBER 2015

to: amendment of the programme
resolution dated 7 March 2014.

§1

Granbero Holdings Limited, a company
with its registered office in Limassol,
Arch, Makariou Ill, 229 Meliza Court
3105 Limassol, Cyprus, as the sole
shareholder of Ghelamco Invest sp. z
0.0., a limited liability company with its
registered office in Warsaw, recorded
under number 0000185773 in the
business register of the National Court
Register kept by the District Court for
the City of Warsaw in Warsaw,
Commercial Division XIHI of the
National Court Register (the
"Company"), acting pursuant to Art.
227 § 2 of the Commercial Companies
Code and § 20 sec. 4 of the Articles of
Association, resolves that the resolution
dated 7 march 2014 to issue bearer
bonds to be issued under the programme
of an issue of bonds, in which the total
nominal value of the bonds issued over
12 months does not exceed PLN
250,000,000, and to consent to the
Company's incurring obligations under
the bonds and obligations connected
with  the  establishment of the
programme and the public and private
offerings of the Bonds ("Programme
Resolution") will be amended as
described in § 2 and § 3 of this
resolution.

§2
§ 2 letter (a) of the Programme
Resolution will be given the following
wording:

(@  the Bonds will be issued on the
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podstawie ustawy z dnia 29
czerwca 1995 r. o obligacjach lub
jakiekolwiek innej ustawy, ktora ja
zastapi ("Ustawa o Obligacjach™);

§3

§ 2 litera (¢) Uchwaly o Programie
otrzymuje nastgpujace brzmienie:

(c) Obligacje moga zosta¢ zaoferowane:
(i) w trybie oferty publicznej, na
podstawie art. 9 pkt.1 lub innego
odpowiedniego przepisu Ustawy 0
Obligacjach lub lub (ii) przez
proponowanie nabycia w inny
sposob, na podstawie art. 9 pkt. 3
lub innego odpowiedniego przepisu
Ustawy o Obligacjach, w oparciu o
prospekt emisyjny podstawowy
sporzadzony przez Spdtke i
zatwierdzony  przez ~ Komisje¢
Nadzoru Finansowego;

§4

Uchwata zostata podpisana na Cyprze, w
Limassol i wchodzi w zycie z dniem
podjecia.

basis of the Act on Bonds of 29
July 1995 or any other act that
replaces this act (the "Bonds
Act");

§3

§ 2 letter (c) of the Programme
Resolution will be given the following
wording:

(c) the Bonds can be offered: (i) in a
public offering pursuant to Art. 9
point 1 or other appropriate
regulation of the Bonds Act, or
(i) in a different type of offering
pursuant to Art. 9 point 3 or
other appropriate regulation of
the Bonds Act, on the basis of an
issue prospectus drawn up by the
Company and approved by the
Polish  Financial Supervision
Authority;

s4

The resolution was signed in Limassol,
Cyprus, and enters into force on the
date of its adoption.

W IMIENIU | NA RZECZ GRANBERO HOLDINGS LIMITED/FOR AND ON

BEHALF OF GRANBERO HOLDINGS LIMITED

Frixos Savvides
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UCHWALA ZARZADU SPOLKI
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z
OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA

Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 10 WRZESNIA 2015 R.

W sprawie: zmiany uchwaty o programie
z dnia 7 marca 2014 r.

§1

Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, wpisanej do  rejestru
przedsigbiorcow  Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XIII Wydziat Gospodarczy
KRS pod numerem 0000185773
("Spotka") dziatajac na podstawie art.
201 Kodeksu Spotek Handlowych oraz §
20 ust. 1 Umowy Spotki postanawia o
zmianie uchwaty z dnia 7 marca 2014 r.
w sprawie emisji obligacji na okaziciela
emitowanych w ramach programu emisji
obligacji, w ktorym taczna kwota
nominalna obligacji emitowanych w
okresie 12 miesigcy nie przekroczy
250.000.000,00 PLN oraz wyrazenia
zgody mna zacigganie przez Spolke
zobowigzan z tytulu obligacji oraz
zwigzanych z ustanowieniem programu
oraz ofertami publicznymi i prywatnymi
Obligacji ("Uchwala o Programie”) w
sposob wskazany w § 2 i § 3 niniejszej
uchwaty.

§2

§ 2 litera (a) Uchwaly o Programie
otrzymuje nastgpujace brzmienie:

(@) Obligacje beda emitowane na
podstawie ustawy z dnia 29 czerwca 1995
r. o obligacjach lub jakiejkolwiek innej
ustawy, ktora ja zastgpi ("Ustawa o
Obligacjach™);
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RESOLUTION OF THE
MANAGEMENT BOARD OF
GHELAMCO INVEST SPOLKA Z
OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA WITH ITS
REGISTERED OFFICE IN WARSAW
OF 10 SEPTEMBER 2015

to: amendment of the programme
resolution dated 7 March 2014.

§1

Ghelamco Invest sp. z 0.0. with its
registered office in Warsaw, recorded
under number 0000185773 in the
business register of the National Court
Register kept by the District Court for
the City of Warsaw in Warsaw,
Commercial Division XIIl of the
National Court Register (the
"Company"), acting pursuant to Art.
201 of the Commercial Companies Code
and § 20 sec. 1 of the Articles of
Association, resolves that the resolution
dated 7 march 2014 to issue bearer
bonds to be issued under the programme
of an issue of bonds, in which the total
nominal value of the bonds issued over
12 months does not exceed PLN
250,000,000, and to consent to the
Company's incurring obligations under
the bonds and obligations connected
with  the establishment of the
programme and the public and private
offerings of the Bonds (“"Programme
Resolution") will be amended as
described in § 2 and § 3 of this
resolution.

§2

§ 2 letter (a) of the Programme
Resolution will be given the following
wording:

()  the Bonds will be issued on the
basis of the Act on Bonds of 29 July
1995 or any other act that replaces this
act (the "Bonds Act");
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§3

§ 2 litera (c) Uchwaly o Programie
otrzymuje nast¢pujace brzmienie:

(c) Obligacje moga zosta¢ zaoferowane:
(i) w trybie oferty publicznej, na
podstawie art. 9 pkt.l lub innego
odpowiedniego  przepisu Ustawy o
Obligacjach lub (ii) przez proponowanie
nabycia w inny sposob, na podstawie art.
9 pkt. 3 lub innego odpowiedniego
przepisu Ustawy o Obligacjach, w
oparciu 0 prospekt emisyjny podstawowy
sporzadzony przez Spolke i zatwierdzony
przez Komisje Nadzoru Finansowego;

§4

Uchwata wchodzi w zycie z dniem
podjecia.
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$3

$ 2 letter (c) of the Programme
Resolution will be given the following
wording:

(c) the Bonds can be offered: (i) in a
public offering pursuant to Art. 9
point 1 or other appropriate
regulation of the Bonds Act, or
(ii) in a different type of offering
pursuant to Art. 9 point 3 or
other appropriate regulation of
the Bonds Act, on the basis of an
issue prospectus drawn up by the
Company and approved by the
Polish  Financial Supervision
Authority;

$4

The resolution enters into force on the
date of its adoption.
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W IMIENIU I NA RZECZ GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0. /[FOR AND ON
BEHALF OF GHELAMCO INVEST SP. Z O.0.

Jeroen van der Toolen Jarostaw Jukiel
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
Joanna Krawczyk-Nasitowska Jarostaw Zagorski
Cztonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Damian Wozniak
Czlonek Zarzadu
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48.  Dokonuje si¢ réwniez stosownych zmian w spisie tresci, w celu odzwierciedlenia
zmian wspomnianych powyzej.

Aneks zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 16 wrze$nia
2015 roku.

Postanowienia Prospektu zostaja zmienione lub uzupelnione w sposdb wskazany powyzej
Z dniem zatwierdzenia Aneksu przez Komisje Nadzoru Finansowego.

W imieniu i na rzecz Emitenta

Jarostaw Jukiel, czlonek Zarzgdu

W imieniu i na rzecz Gwaranta

Eva Agathangelou, Dyrektor

Frixos Savvides, Dyrektor
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