WYLACZNIE NA POTRZEBY PROCESU ZATWIERDZENIA PRODUKTOW OBOWIAZUJACEGO U
EMITENTA JAKO WYTWORCY, OCENA RYNKU DOCELOWEGO (GRUPY DOCELOWEJ) DLA
OBLIGACJI PROWADZI DO WNIOSKU, ZE: (I) RYNKIEM DOCELOWYM (GRUPA DOCELOWA)
DLA OBLIGACJI SA KLIENCI PROFESJONALNI | UPRAWNIENI KONTRAHENCI, W ROZUMIENIU
DYREKTYWY 2014/65/EU Z ZM. (,MIFID 1I”); ORAZ (Il) WSZYSTKIE KANALY DYSTRYBUCJI
OBLIGACJI DO UPRAWNIONYCH KONTRAHENTOW | KLIENTOW PROFESJONALNYCH SA
ODPOWIEDNIE. KAZDA OSOBA OFERUJACA, SPRZEDAJACA LUB REKOMENDUJACA
NABYCIE OBLIGACJI (,DYSTRYBUTOR’) POWINNA WZIAGC POD UWAGE OCENE RYNKU
DOCELOWEGO (GRUPY DOCELOWEJ) DOKONANA PRZEZ WYTWORCE, JEDNAKZE
DYSTRYBUTOR PODLEGAJACY WYMOGOM MIFID Il JEST ODPOWIEDZIALNY ZA DOKONANIE
WLASNEJ OCENY RYNKU DOCELOWEGO (GRUPY DOCELOWEJ) W ODNIESIENIU DO
OBLIGACJI (BADZ TO PRZEZ PRZYJECIE OCENY WYTWORCY, BADZ PRZEZ POGLEBIENIE
OCENY DOKONANEJ PRZEZ WYTWORCE) ORAZ ZA OKRESLENIE ODPOWIEDNICH
KANALOW DYSTRYBUCJI. OBLIGACJE OFEROWANE SA W DRODZE OFERTY PUBLICZNEJ,
KTORA NIE WYMAGA SPORZADZANIA PROSPEKTU, O KTORYM MOWA W ROZPORZADZENIU
PROSPEKTOWYM ANI MEMORANDUM INFORMACYJNEGO, O KTORYM MOWA W USTAWIE Z
DNIA 29 LIPCA 2005R. O OFERCIE PUBLICZNEJ | WARUNKACH WPROWADZANIA
INSTRUMENTOW FINANSOWYCH DO ZORGANIZOWANEGO SYSTEMU OBROTU ORAZ O
SPOLKACH PUBLICZNYCH, ZE WZGLEDU NA SKIEROWANIE OFERTY ZGODNIE Z ART. 1 UST.
4 LIT. (A) ROZPORZADZENIA PROSPEKTOWEGO, JEDYNIE DO INWESTOROW
KWALIFIKOWANYCH.

WARUNKI EMISJI OBLIGACJI SERII K1

Kemberton spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia (,Emitent”) z siedzibg w Warszawie, ul. Plac
Europejski 1, 00-844 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS 0000690847, NIP 5252719785, REGON 368064271, kapitat zakladowy 5.000 PLN (pie¢
tysiecy ztotych) (w catosci optacony), emituje obligacje na okaziciela serii K1 (,Obligacje”) o taczne;j
wartosci nominalnej wynoszacej do 130.000.000 PLN (stu trzydziestu milionéw ztotych), na warunkach
okreslonych ponizej (,Warunki Emisji”).

Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie: (i) art. 33 pkt 1 Ustawy o obligacjach, (ii) art. 1 ust. 4
lit. (a) Rozporzadzenia Prospektowego, (iii) uchwatly jedynego wspdlnika Emitenta z dnia 24 wrzesnia
2025 r. w sprawie wyrazenia zgody na emisje obligacji, zacigganie przez Emitenta zobowigzan z tytutu
obligacji oraz zwigzanych z ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacji, oraz (iv) uchwaty z dnia 24
wrzesnia 2025 r. zarzadu Emitenta w sprawie emisji obligacji i wyrazenia zgody na zacigganie przez
Emitenta zobowigzan z tytutu obligacji oraz zwigzanych z ofertami publicznymi i niepublicznymi obligacji.

Zgodnie z art. 42 Ustawy o Obligacjach, stosownie do postanowien propozyciji nabycia, przyjecie
propozycji nabycia Obligacji moze nastgpi¢ na piSmie pod rygorem niewaznosci lub w postaci
elektronicznej.

1. DEFINICJE

1.1 W Warunkach Emisji nastepujgce terminy bedg mie¢ znaczenie przypisane im ponize;j.
~Administrator oznacza DJM Trust Administrator sp. z o0.0., z siedzibg w
Zabezpieczen” Warszawie, ul. Marszatkowska 142, 5 pietro, 00-061

Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000922460, NIP
5252877403, REGON 389990225, kapitat zaktadowy: 5.000
PLN (optacony w catosci), ktory petni dla Obligacji funkcje: (i)
w odniesieniu do Przelewéw Praw i Wierzytelnosci oraz
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Poreczenia i Poreczenia 2 — administratora zabezpieczeh w
rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach; (ii) w odniesieniu do
Zastawow Rejestrowych — administratora zastawu w
rozumieniu art. 4 ust. 4 Ustawy o Zastawie Rejestrowym; oraz
(i) w odniesieniu do Hipoteki — administratora hipoteki w
rozumieniu art. 31 ust. 4 Ustawy o Obligacjach;

oznacza Firme Inwestycyjng;

oznacza Dom Inwestycyjny Varso sp. z 0.0., wpisany do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0001076372;

oznacza alternatywny system obrotu organizowany przez
GPW;

oznacza certyfikat rezydenciji, o ktérym mowa
w obowigzujgcych ustawach o podatku dochodowym od os6b
fizycznych ipodatku dochodowym od oséb prawnych,
potwierdzajgcy zagraniczng rezydencje podatkowg
Obligatariusza w zwigzku z dokonywaniem ptatnoéci do tego
Obligatariusza, wystawiony przez wtasciwe organy
podatkowe;

oznacza Firme Inwestycyjng;

oznacza DEUS NV, spotke utworzong i istniejacg zgodnie z
prawem belgijskim, zsiedzibg pod adresem: 8902
Voormezele, Kemmelseweg 72, Belgia, wpisang do
belgijskiego rejestru handlowego (Crossroads Bank for
Enterprises) pod numerem: 0879.625.989;

oznacza depozyt papieréw wartosciowych prowadzony przez
KDPW;

oznacza podmioty z Grupy GPH, ktérym Ghelamco Invest
udzielita lub udzieli finansowania w tym w szczegdlnosci
pozyczkowego i ktdrzy pozostajg dituznikami z tytutu tego
finansowania;

oznacza:

(i) wpis w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego podwyzszenia kapitatu zakladowego GPH
lub GPH 2 w zwigzku z wniesieniem do GPH lub GPH
2 wkiadu pienieznego (w tym, dla unikniecia
watpliwosci, taczne z agio);

(ii) uchwalenie i wniesienie przez wspolnikow GPH lub
GPH 2 doptat do kapitatu GPH lub GPH 2;

(iii) udzielenie pozyczki GPH lub GPH 2; lub
(iv) jakakolwiek kombinacje powyzszych dziatan,

w tgcznej kwocie wynoszgcej co najmniej 50.000.000 EUR (lub
jej rownowartosci w innej walucie) i w kazdym przypadku pod
warunkiem, ze odpowiednia kwota dokapitalizowania zostanie
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optacona w catosci przelewem na rachunek GPH lub GPH 2
(tzn. nie bedzie rozliczana w wyniku potragcenia lub w inny
sposéb bezgotéwkowy), przy czym w sytuacji, w ktérej
Dokapitalizowanie dokonywane jest przy udziale GPH 2,
wowczas stanowi¢ bedzie ono Dokapitalizowanie w
rozumieniu Warunkéw Emisji, jezeli powigzane bedzie z
nabyciem przez GPH 2 Udziatu w Dtuznikach Ghelamco Invest
oraz poreczeniem Obligacji przez GPH 2 zabezpieczonym
ztozonym przez GPH 2 Os$wiadczeniem o Poddaniu sie
Egzekuciji;

Oznacza:

(i zbycie przez GPH lub przez inne podmioty z Grupy
GPH udziatéw w spotkach nalezgcych do Grupy GPH,
innych niz Dtuznicy Ghelamco Invest;

(ii) likwidacja spotek nalezgcych do Grupy GPH, innych
niz Dtuznicy Ghelamco Invest;

(iii) utworzenie GPH 2 i zwigzane z tym przeniesienie na
GPH 2: (A) Udziatu w Dtuznikach Ghelamco Invest
oraz (B) nalezagcych do GPH akcji i udziatow w
niektérych spoétkach z Grupy GPH innych niz Dtuznicy
Ghelamco Invest, ktore to transakcje (opisane w
punktach (A) i (B) powyzej) powigzane sg z
poreczeniem przez GPH 2 wierzytelnosci z Obligaciji
na tych samych zasadach, na jakich wierzytelnosci z
Obligacji porecza Gwarant 2, zabezpieczonym
ztozonym przez GPH 2 Oswiadczeniem o Poddaniu
sie Egzekuciji;

(iv) potaczenie GPH (spdtka przejmujgca) z inng spotkg z
Grupy GPH niebedacg Dtuznikiem Ghelamco Invest
poprzez przejecie takiej spotki przez GPH,;

(v) potaczenie innych niz GPH spdétek z Grupy GPH
niebedacych Dtuznikami Ghelamco Invest;

(vi) Potaczenie Dtuznikéw Ghelamco Invest;
(vii) Potgczenie;

(vii)  Konwersja dtugu danej spotki z Grupy Granbero
wobec jej wspdlnika na kapitat zakltadowy takiej spétki;

(ix) rozporzadzenie przez GPH wierzytelnosciami wobec
innych niz Diuznicy Ghelamco Invest podmiotéw z
Grupy Granbero bedacych spétkami prawa polskiego,
jezeli tgczna warto$é rynkowa wierzytelnosci jest
nizsza niz 500.000 zf;

(x) potrgcenie wierzytelno$ci pomiedzy podmiotami z
Grupy Granbero oraz pomiedzy podmiotami z Grupy
Granbero oraz Podmiotami Powigzanymi spoza Grupy
Granbero, pod warunkiem, ze transakcja ta nie
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(xii)

skutkuje wyptywem Srodkéw pienieznych poza Grupe
Granbero;

umowa o zwolnienie GPH przez Gwaranta z dlugu
wobec podmiotéw spoza Grupy GPH w zamian za
wynagrodzenie nieprzekraczajgce wysokosci takiego
dtlugu, wraz z nastepczym podwyzszeniem kapitatu
zaktadowego GPH oraz wzajemnym potrgceniem
przez Gwaranta oraz GPH wierzytelnosci, o ktérych
mowa w niniejszym punkcie;

inne dziatania majgce wptyw na Grupe GPH podjete
za zgodg wyrazong w uchwale Zgromadzenia
Obligatariuszy lub os$wiadczeniu Obligatariuszy
Wiekszo$ciowych;

oznacza, nha potrzeby postanowien dotyczacych Grupy
Granbero, zawartych w pkt 10.46, Rozporzgdzenie:

(i)

(ii)

(iif)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)
(ix)

spetniajgce wszystkie z ponizszych warunkéw:

(a) dokonywane na rzecz podmiotu z Grupy
Ghelamco,

(b) nastepujgce na warunkach rynkowych,

(c) w zamian za gotowke lub inne aktywa (w tym
takze udziaty lub akcje otrzymane w zamian za
wnoszony aport);

dokonywane w ramach tgczenia, podziatu lub innych
reorganizacji zgodnie z pkt 10.46.8;

stanowigce Dystrybucje dokonywane zgodnie z pkt
10.46.4;

dokonywane w ramach zwyklej dziatalnosci, na
warunkach rynkowych;

dokonywane w zwigzku z realizacjg Projektow
Inwestycyjnych, na warunkach rynkowych;

dokonywane w celu wykonania zobowigzan
wynikajgcych z Obligacji Ghelamco Invest lub
zwigzanych z Obligacjami Ghelamco Invest;

w postaci zbycia udziatow, akcji lub aktywow w spdice
Ghelamco Invest NV na rzecz podmiotu spoza Grupy
Granbero na warunkach rynkowych;

dokonywane w ramach Dozwolonej Reorganizacji;

inne, dokonane za zgodg wyrazong w uchwale
Zgromadzenia Obligatariuszy lub o$wiadczeniu
Obligatariuszy Wiekszosciowych;

oznacza kazde z ponizszych Zabezpieczen:

(i)

Zabezpieczenie istniejgce w Dniu Emisiji;



WAW 4316106v3

(ii)

(iif)

(v)

hipoteka zabezpieczajgca wierzytelnosci banku lub
bankéw z tytutu kredytu lub kredytow przeznaczonych
na realizacje Projektu Inwestycyjnego przez takiego
Dtuznika Ghelamco Invest bedgcego wtascicielem lub
uzytkownikiem wieczystym nieruchomosci obcigzanej
dang hipoteka (do kwoty stanowigcej 200% wartosci
finansowania) i inne Zabezpieczenia osobiste lub
rzeczowe wierzytelnosci opisanych powyzej przez
powyzszego Dituznika Ghelamco Invest;

hipoteka zabezpieczajgca finansowanie pozyskane
przez danego Dtuznika  Ghelamco Invest
(obcigzajgcego takg hipotekg posiadang przezen
nieruchomos¢) od podmiotu nie bedgcego Podmiotem
Powigzanym w celu sptaty (w tym refinansowania)
jego zadtuzenia z tytutu Wierzytelnosci Ghelamco
Invest (do kwoty stanowigcej 200% wartosci
finansowania przeznaczonego na sptate
Wierzytelnosci Ghelamco Invest) i inne
Zabezpieczenia rzeczowe wierzytelnos$ci opisanych
powyzej ustanawiane przez powyzszego Diuznika
Ghelamco Invest;

hipoteka zabezpieczajgca finansowanie pozyskane od
podmiotu nie bedacego Podmiotem Powigzanym w
celu sptaty lub refinansowania  zadtuzenia
zabezpieczonego istniejgcg hipotekg obcigzajgca
nieruchomos¢ nalezgcg do danego Diuznika
Ghelamco Invest (do kwoty stanowigcej 200%
wartosci finansowania przeznaczonego na sptate
zadtuzenia, o ktérym mowa powyzej) i inne
Zabezpieczenia rzeczowe wierzytelnosci opisanych
powyzej ustanowione w ramach 200 procentowego
limitu, o ktérym mowa powyzej;

hipoteka ustanawiana przez Dtuznika Ghelamco
Invest (,Dluznik Ghelamco Invest Zabezpieczajacy
Finansowanie”) zabezpieczajgca finansowanie
pozyskane przez innego Dtuznika Ghelamco Invest,
(,Dtuznik Ghelamco Invest Pozyskujacy
Finansowanie”) od finansujgcego nie bedacego
Podmiotem Powigzanym, przeznaczone przez
Dtuznika Ghelamco Invest Pozyskujgcego
Finansowanie wytgcznie na:

(A) sptate Wierzytelnosci Ghelamco Invest wobec
Dtuznika Ghelamco Invest Pozyskujgcego
Finansowanie lub wobec Dtuznika Ghelamco Invest
Zabezpieczajgcego Finansowanie lub

(B) sptate Zadtuzenia Finansowego zaciggnietego
przez Diuznika Ghelamco Invest Pozyskujgcego
Finansowanie lub przez Dtuznika Ghelamco Invest
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(vii)

Zabezpieczajgcego Finansowanie zabezpieczonego
hipotecznie na nieruchomosci nalezacej do Diuznika
Ghelamco Invest Zabezpieczajgcego Finansowanie,
ktéra w przypadku wskazanej powyzej spfaty
Zadtuzenia Finansowego dokonywanej przez Diuznika
Ghelamco Invest Pozyskujgcego Finansowanie: (i)
powigzana jest ze sptatg catosci lub czesci
Wierzytelnosci Ghelamco Invest oraz (ii) moze by¢
powigzana z pokryciem przez Diuznika Ghelamco
Invest Pozyskujgcego  Finansowanie  kosztow
niezbednych dla jego funkcjonowania,

z zastrzezeniem, ze warunki takiego finansowania
pozyskanego przez Dituznika Ghelamco Invest
Pozyskujgcego Finansowanie przewidywa¢ bedg
uruchomienie finansowania w drodze przekazu lub w
innym podobnym trybie — bezposrednio na rachunek
bankowy (i) Ghelamco Invest, (ii) Dtuznika Ghelamco
Invest Zabezpieczajgcego Finansowanie lub (iii) jego
sptacanego wierzyciela lub wierzycieli oraz dodatkowo
z zastrzezeniem, ze kwota hipoteki ustanawianej przez
Dluznika Ghelamco Invest Zabezpieczajgcego
Finansowanie nie moze przekracza¢ 200% wartos$ci
powyzszego finansowania wykorzystanego na spfate
wskazanych powyzej wierzytelnosci wobec Dtuznika
Ghelamco Invest Zabezpieczajgcego Finansowanie,

jak rowniez inne Zabezpieczenia osobiste lub
rzeczowe ustanawiane przez Dituznika Ghelamco
Invest  Zabezpieczajgcego Finansowanie na
zabezpieczenie finansowania, o ktbrym mowa powyzej
przeznaczonego na cele wskazane powyzej, do kwoty
200 procentowego limitu wskazanego powyzej;

hipoteka zabezpieczajgca finansowanie pozyskane od
podmiotu nie bedgcego Podmiotem Powigzanym w
celu pokrycia kosztéw Diuznika Ghelamco Invest
dotyczacych  realizowanego przezeh  Projektu
Inwestycyjnego, poniesionych zgodnie z budzetem
Projektu Inwestycyjnego (do kwoty stanowigcej 200%
wartosci finansowania);

hipoteka oraz inne Zabezpieczenia rzeczowe,
ustanawiane przez Diuznika Ghelamco Invest na rzecz
podmiotu nie bedgcego Podmiotem Powigzanym,
jezeli rownoczeénie w zwigzku z takim obcigzeniem
zostanie ustanowiona hipoteka lub inne
Zabezpieczenie rzeczowe posiadajgce  réwne
pierwszenstwo z nowg ustanawiang hipoteka Iub
Zabezpieczeniem  rzeczowym, zabezpieczajgca
Wierzytelnosci  Ghelamco Invest (w  kwocie
stanowigcej 200% kwoty Wierzytelnosci Ghelamco
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Invest na date ustanowienia takiej hipoteki Iub
Zabezpieczenia);

Zabezpieczenie Obligacji Ghelamco Invest Ilub
wierzytelnosci przystugujgcych Ghelamco Invest;

Zabezpieczenie ustanowione w zwigzku z Pozyczka
(Ghelamco Wronia), w postaci (i) hipotek na
nieruchomosciach bedgcych wtasnoscig lub bedgcych
w uzytkowaniu wieczystym Ghelamco Wronia lub
innych spotek bedacych pozyczkobiorcami z tytutu
Pozyczki (Ghelamco Wronia), (i) oswiadczeh o
poddaniu sie egzekucji ztozonych przez Ghelamco
Wronia oraz inne spotki bedgce pozyczkobiorcami z
tytutu Pozyczki (Ghelamco Wronia); inne, ustanowione
za zgodg wyrazong w uchwale Zgromadzenia
Obligatariuszy lub o$wiadczeniu Obligatariuszy
Wiekszosciowych;

oznacza kazde z ponizszych Zabezpieczen:

(i)
(ii)

Zabezpieczenia Obligaciji; oraz

Zabezpieczenia ustanowione za uprzednig zgodg w
formie uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy Ilub
oswiadczenia  zawierajgcego  stosowng zgode
Obligatariuszy Wiekszosciowych;

oznacza kazde z ponizszych Zabezpieczen ustanawianych
przez podmioty z Grupy GPH:

(i)
(ii)

(iif)

Zabezpieczenie istniejace w Dniu Emis;ji;

Zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta Ilub
Gwaranta 2 w postaci gwarancji, poreczenia lub
Czynnosci 0 analogicznym skutku prawnym
i ekonomicznym niezabezpieczone rzeczowo na
jakiejkolwiek czesci majatku lub  przychodow
Gwaranta, Gwaranta 2 Ilub Spotki Projektowej,
udzielane dodatkowo do zabezpieczenia rzeczowego
udzielanego przez dang Spoétke Projektowg (lub Spoiki
Projektowe) lub przez Ghelamco Invest, w zwigzku
z finansowaniem udzielanym danej Spotce
Projektowej (lub Spétkom Projektowym, w przypadku
gdy wiecej niz jedna jest beneficientem danego
finansowania) przez inny podmiot lub podmioty lub
uzyskanym na rynku kapitatowym, z zastrzezeniem ze
nie stanowi takiego Dozwolonego Zabezpieczenia
(Grupa GPH) zabezpieczenie przez podmiot z Grupy
GPH zobowigzan podmiotu nie nalezgcego do Grupy
GPH innego niz Ghelamco Invest;

Zabezpieczenie udzielone przez podmiot z Grupy
GPH w postaci poreczen na zabezpieczenie Obligaciji
lub Obligacji Ghelamco Invest;



,Dozwolone
Zabezpieczenie
(Gwaranci i Grupa
Granbero)”’

WAW 4316106v3

(iv)

(v)

(vii)

Zabezpieczenie udzielone przez podmiot z Grupy
GPH w postaci zastawu na udziatach lub akcjach
danej Spdtki Projektowej w zwigzku z finansowaniem
udzielanym danej Spoétce Projektowej (lub Spétkom
Projektowym, w przypadku gdy wiecej niz jedna jest
beneficientem danego finansowania) przez inny
podmiot lub podmioty lub uzyskanym na rynku
kapitalowym, z zastrzezeniem Ze nie stanowi takiego
Dozwolonego  Zabezpieczenia  (Grupa  GPH)
zabezpieczenie przez podmiot z Grupy GPH
zobowigzanh podmiotu nie nalezgcego do Grupy GPH
innego niz Ghelamco Invest;

Zabezpieczenie jakiegokolwiek Zadtuzenia
Finansowego Gwaranta 2 lub Spétki Projektowej, pod
warunkiem, ze zobowigzania Emitenta z tytutu
Obligacji i Ghelamco Invest =ztytutu Obligacji
Ghelamco Invest zostang zabezpieczone w nie mniej
korzystny sposdb iw nie nizszej kolejnosci
zaspokojenia niz takie Zadtuzenie Finansowe, z
zastrzezeniem ze nie stanowi takiego Dozwolonego
Zabezpieczenia (Grupa GPH) zabezpieczenie przez
podmiot z Grupy GPH zobowigzan podmiotu nie
nalezacego do Grupy GPH innego niz Ghelamco
Invest;

Zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe ustanowione
przez podmiot z Grupy GPH jako zabezpieczenie
Obligacji Ghelamco Invest lub w zwigzku z Obligacjami
Ghelamco Invest lub zabezpieczenie finansowania
pozyskanego w celu sptaty Ilub refinansowania
Obligaciji lub Obligacji Ghelamco Invest;

Zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe powstajgce z
mocy prawa i w toku zwyktej dziatalnosci danego
podmiotu;

Zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe ustanowione
jako zabezpieczenie Obligacii;

Dozwolone Zabezpieczenie (Dtuznicy Ghelamco
Invest);

inne, ustanowione za zgodg wyrazong w uchwale
Zgromadzenia Obligatariuszy lub oswiadczeniu
Obligatariuszy Wiekszos$ciowych;

oznacza kazde z ponizszych Zabezpieczen ustanawianych
przez Gwaranta lub Gwaranta 2 lub inne podmioty z Grupy
Granbero nie nalezgce do Grupy GPH:

(i)
(ii)

Zabezpieczenie istniejgce w Dniu Emisj;

Zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta Ilub
Gwaranta 2 w postaci gwarancji, poreczenia lub
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(iif)

(iv)

(v)

czynnosci 0 analogicznym skutku prawnym
i ekonomicznym niezabezpieczone rzeczowo na
jakiejkolwiek czesci majgtku  lub  przychoddéw
Gwaranta, Gwaranta 2 Ilub Spodtki Projektowej,
udzielane dodatkowo do zabezpieczenia rzeczowego
udzielanego przez dang Spétke Projektowg (lub Spofki
Projektowe) (w tym Ghelamco Invest) w zwigzku
z finansowaniem udzielanym danej Spotce
Projektowej (lub Spotkom Projektowym, w przypadku
gdy wiecej niz jedna jest beneficientem danego
finansowania) przez inny podmiot lub podmioty lub
uzyskanym na rynku kapitatowym, z zastrzezeniem ze
nie stanowi takiego Dozwolonego Zabezpieczenia
(Gwaranci i Grupa Granbero) zabezpieczenie przez
Gwaranta 2 zobowigzan podmiotu nie nalezagcego do
Grupy GPH innego niz Ghelamco Invest;

Zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta Ilub
Gwaranta 2 w postaci poreczeh na zabezpieczenie
Obligaciji lub Obligacji Ghelamco Invest;

Zabezpieczenie udzielone przez Gwaranta Ilub
Gwaranta 2 w postaci zastawu na udziatach Ilub
akcjach danej Spotki Projektowej w zwigzku
z finansowaniem udzielanym danej Spotce
Projektowej (lub Spétkom Projektowym, w przypadku
gdy wiecej niz jedna jest beneficientem danego
finansowania) przez inny podmiot lub podmioty lub
uzyskanym na rynku kapitatowym, z zastrzezeniem ze
nie stanowi takiego Dozwolonego Zabezpieczenia
(Gwaranci i Grupa Granbero) zabezpieczenie przez
Gwaranta 2 wierzytelnosci wobec podmiotu (ij.
zadtuzenia tego podmiotu) nie nalezgcego do Grupy
GPH innego niz Ghelamco Invest;

Zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone
przez Gwaranta lub Gwaranta 2 w zwigzku z
finansowaniem udzielanym przez inny podmiot lub
podmioty lub uzyskanym na rynku kapitalowym,
przeznaczonym na (a) realizacje Projektéw
Inwestycyjnych, lub (b) refinansowanie lub sptate
Obligaciji lub Obligacji Ghelamco Invest; dla unikniecia
watpliwosci, dopuszczalne takze jest udzielenie przez
Emitenta, Gwaranta lub Gwaranta 2 zabezpieczenia
rzeczowego na akcjach, udziatach lub aktywach
w Spétkach Projektowych, z zastrzezeniem ze nie
stanowi takiego Dozwolonego Zabezpieczenia
(Gwaranci i Grupa Granbero) (A) zabezpieczenie
przez podmiot z Grupy Granbero ustanowione na
udziatach w kapitale zaktadowym Gwaranta 2
zobowigzan podmiotu nie nalezacego do Grupy GPH
oraz (B) zabezpieczenie przez Gwaranta 2
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(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)
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zobowigzanh podmiotu nie nalezgcego do Grupy GPH
innego niz Ghelamco Invest;

Zabezpieczenie jakiegokolwiek Zadtuzenia
Finansowego Gwaranta lub Gwaranta 2 lub Spofki
Projektowej, pod warunkiem, Ze zobowigzania
Emitenta z tytutu Obligacji zostang zabezpieczone
w nie mniej korzystny sposob i w nie nizszej kolejnosci
zaspokojenia niz takie Zadtuzenie Finansowe, z
zastrzezeniem Zze nie stanowi Dozwolonego
Zabezpieczenia (Gwaranci i Grupa Granbero)
zabezpieczenie przez Gwaranta 2 zobowigzan
podmiotu nie nalezgcego do Grupy GPH,;

Zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone
przez Gwaranta lub Gwaranta 2 w zwigzku ze zbyciem
udziatéw, akcji lub aktywow w Spétkach Projektowych,
o ktéorym mowa w pkt 10.46.6 Warunkéw Emisji, z
zastrzezeniem ze nie stanowi takiego Dozwolonego
Zabezpieczenia (Gwaranci i Grupa Granbero)
zabezpieczenie przez Gwaranta 2 wierzytelnosci
wobec podmiotu (ij. zadtuzenia tego podmiotu) nie
nalezacego do Grupy GPH innego niz Ghelamco
Invest;

Zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe udzielone
przez Gwaranta Ilub Gwaranta 2 w zwigzku
z komercjalizacja lub wynajmem Projektow
Inwestycyjnych, z zastrzezeniem 2ze nie stanowi
takiego Dozwolonego Zabezpieczenia (Gwaranci i
Grupa Granbero) zabezpieczenie przez Gwaranta 2
zobowigzanh podmiotu) nie nalezgcego do Grupy GPH;

Zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe ustanowione
przez Gwaranta (w szczegdélnosci, ale nie wytgcznie,
zastaw na udzialach w GPH) lub Gwaranta 2 (w
szczegoblnosci, ale nie wytgcznie, zastaw na udziatach
w GPH 2) jako zabezpieczenie Obligacji Ghelamco
Invest lub w zwigzku z Obligacjami Ghelamco Invest
lub zabezpieczenie finansowania pozyskanego w celu
sptaty lub refinansowania Obligacji lub Obligaciji
Ghelamco Invest;

Zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe powstajgce z
mocy prawa i w toku zwykltej dziatalnosci danego
podmiotu;

Zabezpieczenie osobiste lub rzeczowe ustanowione
jako zabezpieczenie Obligacii;

Dozwolone Zabezpieczenie (Diuznicy Ghelamco
Invest) oraz Dozwolone Zabezpieczenie (Grupa GPH);
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,Dozwolone Zadluzenie
Finansowe (Dluznicy
Ghelamco Invest)”

,Dozwolone Zadluzenie
(Emitent, Ghelamco
Towarowa)”
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(xiii)  inne, ustanowione za zgodg wyrazong w uchwale
Zgromadzenia Obligatariuszy Ilub o$wiadczeniu
Obligatariuszy Wigkszosciowych;

oznacza nastepujgce Zadtuzenie Finansowe Diuznikéw
Ghelamco Invest:

(i Zadtuzenie Finansowe istniejgce w Dniu Emis;ji;

(i)  Zadtuzenie Finansowe zaciagniete i przeznaczone na
pokrycie kosztéw realizowanego przez danego Dtuznika
Ghelamco Invest Projektu Inwestycyjnego;

(i) Zadluzenie Finansowe zaciggniete w celu sptaty lub
refinansowania istniejgcego Zadtuzenia Finansowego
takiego Dtuznika Ghelamco Invest, w tym zadtuzenia
wobec Ghelamco Invest;

(iv) Zadtuzenie Finansowe z tytutu Pozyczki (Ghelamco
Wronia);

(v) inne, zaciggniete za zgodg wyrazong w uchwale
Zgromadzenia  Obligatariuszy lub  o$wiadczeniu
Obligatariuszy Wiekszos$ciowych,

z zastrzezeniem, ze Zadtuzenie Finansowe Dtuznikow
Ghelamco Invest wobec Podmiotéw Powigzanych, o ktérym
mowa w definicji Umowy Podporzadkowania (Ghelamco
Invest) bedzie podporzadkowane wierzytelnosciom Ghelamco
Invest w oparciu o Umowy Podporzadkowania (Ghelamco
Invest), z zastrzezeniem, ze wymog podporzadkowania, o
ktorym mowa powyzej nie bedzie miat zastosowania do
Zadtuzenia Finansowego wobec Podmiotéw Powigzanych —
jezeli takie podporzadkowanie naruszatoby zobowigzania
danego Dtuznika Ghelamco Invest wobec jego wierzycieli nie
bedacych Podmiotami Powigzanymi (wobec ktorych taki
Dluznik Ghelamco Invest ma istniejagce Zadtuzenie
Finansowe) i w zwigzku z tym bedzie dokonane bezzwtoczne
po tym jak zostanie uzyskana zgoda takich wierzycieli lub tez
Zadtuzenie Finansowe wobec takich wierzycieli zostanie
spfacone;

oznacza nastepujgce zadtuzenie (wynikajgce zaréwno z
wierzytelnosci istniejgcych, przysziych lub warunkowych)
Emitenta oraz Ghelamco Towarowa:

(i zobowigzania Emitenta lub Ghelamco Towarowa
istniejgce w Dniu Emisji niezabezpieczone na zadnych
sktadnikach majgtku Emitenta lub Ghelamco Towarowa,
ktoérych tagczna kwota nie przekracza 3.500.000 PLN, w
tym w szczegoélnosci zadluzenie wobec Ghelamco
Poland jako wykonawcy wynikajgce z uméw zawartych
na warunkach rynkowych oraz zgodnie z
dotychczasowg praktyka, jezeli Emitent i Ghelamco

1"



(i)
(iif)

(iv)

(v)

(vii)

(viii)

Towarowa nie opdzniajg sie w wykonaniu zobowigzan,
o ktérych mowa w tym punkcie (i) o wiecej niz 60 dni;

Zadtuzenie Finansowe z tytutu Obligacji;

Zadtuzenie Finansowe z tytutu Pozyczek
Podporzgdkowanych  lub  innych  Wierzytelno$ci
Podporzgdkowanych, w tym w szczegolnosci (A)
Zadtuzenie Finansowe z tytutu pozyczki lub pozyczek
udzielonych Emitentowi lub Ghelamco Towarowa przez
Ghelamco Invest w kwocie nie przekraczajgcej tgcznie
50.000.000 PLN ze srodkoéw pochodzacych z Pozyczki
(Ghelamco Wronia), (B) Zadtuzenie Finansowe wobec
Ghelamco Invest istniejgce w Dniu Emisji oraz (C)
Zadtuzenie Finansowe wobec GPH istniejagce w Dniu
Emisji;

zadtuzenie wobec nabywcow projektu VIBE | z tytutu
rozliczen wynikajgcych z uméw dotyczacej sprzedazy
projektu VIBE | w zakresie w jakim roszczenia takich
nabywcow znajdujg pokrycie w kwotach
zdeponowanych ~w depozycie notarialnym na
zabezpieczenie powyzszych roszczeh;

Zadtuzenie Finansowe zaciggniete za zgodg udzielong
w formie uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy lub
oswiadczenia Obligatariuszy Wiekszosciowych pod
warunkiem podporzgdkowania go w oparciu o Umowe
Podporzadkowania, chyba Zze zgoda Zgromadzenia
Obligatariuszy lub Obligatariuszy Wiekszosciowych
przewiduje  dopuszczalno$¢ zaciggniecia takiego
zadtuzenia bez konieczno$ci podporzadkowania go w
sposob opisany powyzej;

zadtuzenie zaciggniete przez Emitenta lub Ghelamco
Towarowa i przeznaczone na splate catosci
wierzytelnosci z Obligacji;

inne zobowigzania Emitenta oraz Ghelamco Towarowa
pod warunkiem, iz tgczna kwota takich zobowigzah
tacznie z kwotg wszystkich zobowigzan, o ktérych mowa
w pkt (i) powyzej (w zakresie, w jakim takie
zobowigzania nadal wystepujg w danym momencie) nie
przekracza w zadnym czasie 3.500.000 PLN (trzech
milionow piecset tysiecy ztotych), a Emitent i Ghelamco
Towarowa nie opoézniajg sie w wykonaniu takich
zobowigzan o wiecej niz 60 dni;

inne, zaciggniete za zgodg wyrazong w uchwale
Zgromadzenia  Obligatariuszy lub  o$wiadczeniu
Obligatariuszy Wiekszosciowych;

»Dozwolone Zadluzenie oznacza nastepujgce Zadituzenie Finansowe zaciggniete
(Grupa GPH)” przez podmioty z Grupy GPH:

WAW 4316106v3
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(i)
(ii)

(iif)

(v)
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Zadtuzenie Finansowe istniejgce w Dniu Emisji;

gwarancje iporeczenia lub podobne zobowigzania
udzielone przez Gwaranta 2 na rzecz podmiotéw
udzielajgcych finansowania jako zabezpieczenie
w zwigzku zrealizacjg przez Spotki Projektowe
nalezgce do Grupy GPH Projektéw Inwestycyjnych
albo sptatg zadtuzenia Spétek Projektowych
nalezgcych do Grupy GPH wskazanego w pkt (i)
definicji Zadtuzenia Finansowego, jezeli istnieje lub
jest ustanawiane réwnoczesnie z tym
zabezpieczeniem, zabezpieczenie rzeczowe na rzecz
podmiotéw udzielajgcych finansowania na majatku
podmiotdéw innych niz Gwarant o wartosci rynkowej nie
nizszej niz warto§¢ gwarancji, poreczenia Ilub
podobnego zobowigzania;

zobowigzania zaciggniete przez Gwaranta 2
w zwigzku ze sprzedazg udziatbw w Spodtkach
Projektowych nalezgcych do Grupy GPH lub aktywow
takich Spoétek Projektowych jako zabezpieczenie
wykonania os$wiadczen izapewnien zlozonych
wumowach sprzedazy udziatbw w powyzszych
Spotkach Projektowych lub aktywéw tych Spotek
Projektowych i zZwigzane Z nimi gwarancje
i poreczenia;

zadtuzenie z tytutu Srodkéw pienieznych pozyczonych
przez Gwaranta 2 (bez ograniczenia co do formy
instrumentu) wramach Grupy Ghelamco, =z
wylgczeniem pozyczek udzielanych podmiotom nie
nalezgcym do Grupy GPH;

inne Zadluzenie Finansowe zaciggniete przez
podmioty nalezgce do Grupy GPH: (A) w celu pokrycia
kosztow realizacji Projektow Inwestycyjnych przez
podmioty z Grupy GPH, (B) w celu sptaty lub
refinansowania zadtuzenia podmiotéw z Grupy GPH
innego, anizeli Zadtuzenie Finansowe wobec
Podmiotéw Powigzanych nie nalezacych do Grupy
GPH innych niz Ghelamco Poland, (C) w celu sptaty
lub refinansowania zadtuzenia Ghelamco Invest lub
(D) w celu sptaty lub refinansowania zadtuzenia
podmiotéw nalezgcych do Grupy GPH wobec
Ghelamco Invest;

Dozwolone Zadtuzenie (Dtuznicy Ghelamco Invest);

inne, zaciggniete za zgodg wyrazong w uchwale
Zgromadzenia Obligatariuszy lub oswiadczeniu
Obligatariuszy Wiekszosciowych;

13



,Dozwolone Zadluzenie
(Grupa Granbero)”

»Dystrybucja”
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oznacza nastepujgce Zadtuzenie Finansowe zaciggniete
przez podmioty z Grupy Granbero nie nalezace do Grupy

GPH:

(ii)

(iif)

(v)

Zadtuzenie Finansowe istniejgce w Dniu Emisji;

gwarancje iporeczenia lub podobne zobowigzania
udzielone przez Gwaranta na rzecz podmiotéw
udzielajgcych finansowania jako zabezpieczenie
w zwigzku z realizacjg Projektéw Inwestycyjnych albo
sptatg zadtuzenia Spétek Projektowych wskazanego
w pkt (i) definicji Zadtuzenia Finansowego, jezeli
istnieje lub jest ustanawiane réwnoczesnie ztym
zabezpieczeniem, zabezpieczenie rzeczowe na rzecz
podmiotéw udzielajgcych finansowania na majatku
podmiotéw innych niz Gwarant o wartosci rynkowej nie
nizszej niz warto$¢ gwarancji, poreczenia lub
podobnego zobowigzania;

zobowigzania zaciggniete przez Gwaranta w zwigzku
ze sprzedaza udziatdw w Spotkach Projektowych lub
aktywéw Spotek Projektowych jako zabezpieczenie
wykonania oswiadczen izapewnieh  ziozonych
wumowach  sprzedazy udziatdbw  w Spotkach
Projektowych lub aktywéw Spdtek Projektowych
i zwigzane z nimi gwarancje i poreczenia;

zadtuzenie z tytutu Srodkéw pienieznych pozyczonych
przez Gwaranta (bez ograniczenia co do formy
instrumentu) wramach Grupy Ghelamco, =z
wytgczeniem srodkéw pienieznych pozyczonych od
podmiotéw z Grupy GPH oraz

inne Zadtuzenie Finansowe zaciggniete przez
podmioty nalezgce do Grupy Granbero: (A) w celu
pokrycia kosztow realizacji Projektéw Inwestycyjnych
przez podmioty z Grupy Granbero, (B) w celu sptaty
lub refinansowania zadtuzenia Spétek Projektowych z
Grupy Granbero, (C) w celu sptaty lub refinansowania
zadtuzenia Ghelamco Invest lub (D) w celu sptaty lub
refinansowania zadtuzenia podmiotéw nalezacych do
Grupy Granbero wobec Ghelamco Invest;

Dozwolone Zadtuzenie (Dtuznicy Ghelamco Invest)
oraz Dozwolone Zadtuzenie (Grupa GPH);

inne, zaciggniete za zgoda wyrazong w uchwale
Zgromadzenia Obligatariuszy Ilub o$wiadczeniu
Obligatariuszy Wigkszosciowych;

oznacza nastepujgce czynnosci prawne i inne zdarzenia
majgce miejsce w odniesieniu do danego podmiotu
(dokonujacego Dystrybucji):
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,Dzien Emisji”

,Dzien Ptatnosci Kwoty
do Zaptaty”

,Dzien Ptatnosci
Odsetek”

,Dzien Roboczy”
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(i) podjecie przez organ danego podmiotu decyzji w
sprawie wypfaty zaliczki na poczet dywidendy,

i) wyptata zaliczki na poczet dywidendy,

(
(iii) podjecie uchwaty w sprawie wyptaty dywidendy,
(iv) wypfata dywidendy,

(

V) podjecie uchwaly w sprawie umorzenia akcji lub
udziatow,

(vi) umorzenie akgcji lub udziatow,

(vii) nabycie akcji lub udziatdw przez spoétke, ktéra je
wyemitowata lub wydata,

(viii)  udzielenie przez podmiot z Grupy GPH pozyczki lub
innego finansowania podmiotowi nienalezgcemu do
Grupy GPH innemu niz Ghelamco Invest;

(ix) udzielenie przez podmiot z Grupy Granbero pozyczki
lub innego finansowania podmiotowi nienalezgcemu
do Grupy Granbero; lub

(x) przekazanie przez podmiot z Grupy GPH w jakikolwiek
inny sposéb o podobnym skutku ekonomicznym do
czynno$ci wymienionych w pkt (i) — (ix) $wiadczenia
lub $wiadczeh akcjonariuszom Ilub udzialowcom
danego podmiotu lub innym podmiotom
kontrolowanym posrednio lub bezposrednio Iub
powigzanym z Zatozycielem (nienalezgcym do Grupy
GPH);

(xi) przekazanie przez podmiot z Grupy Granbero
w jakikolwiek inny sposdb o podobnym skutku
ekonomicznym do czynno$ci wymienionych w pkt (i) —
(ix) swiadczenia lub $wiadczen akcjonariuszom lub
udziatowcom danego podmiotu lub innym podmiotom
kontrolowanym posrednio lub bezposrednio Iub
powigzanym z Zatozycielem (nienalezgcym do Grupy
Granbero);

ma znaczenie nadanie w pkt 2.3 Warunkéw Emisji;

oznacza kazdy dzien, w ktérym Kwota do Zaptaty jest
wymagalna zgodnie z niniejszymi Warunkami Emis;ji;

ma znaczenie nadanie wpkt 3.1 Warunkéw Emisiji,
z zastrzezeniem Konwencji Zmodyfikowanego Nastepnego
Dnia Roboczego;

oznacza kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzieh
ustawowo wolny od pracy, w ktérym Agent Emisji prowadzi
dziatalno$¢ w sposdb umozliwiajgcy wykonanie czynnosSci
okreslonych w Warunkach Emisji, a od dnia rejestracji
Obligacji w KDPW, dzien w ktorym KDPW prowadzi

15



,Dzien Ustalenia Stopy
Procentowej”

,Dzien Ustalenia
Uprawnionych”

,Dzien Wczesniejszego
Wykupu”

,Dzien Wykupu”

,EUR”, ,Euro” lub ,euro”

,Eurema’
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dziatalno$¢ w sposéb umozliwiajgcy wykonanie czynno$ci
okreslonych w Warunkach Emisiji;

oznacza, o ile z aktualnie obowigzujgcych Regulacji Catalyst
lub Regulacji KDPW nie wynika obowigzek wczesniejszego
ustalenia stopy procentowej, dzien przypadajacy na cztery Dni
Robocze przed pierwszym dniem danego Okresu
Odsetkowego, w ktérym ma obowigzywaé dana Stopa
Procentowa, z zastrzezeniem pkt 3.7.9, zgodnie z ktérym
moze to by¢ inny dzieh wynikajgcy z zasad ustalania Stopy
Bazowej w oparciu o Wskaznik Alternatywny;

oznacza trzeci Dzieh Roboczy przed danym Dniem Ptatno$ci
Kwoty do Zapfaty albo odpowiedni najpdzniejszy dzien
okreslony zgodnie z aktualnie obowigzujgcymi Regulacjami
KDPW w zakresie majgcym zastosowanie do ustalenia
podmiotéw uprawnionych do otrzymania $wiadczen z tytutu
Obligacji, z wyjatkiem: (i) wystgpienia Przypadku Naruszenia
lub innego zdarzenia upowazniajgcego Obligatariusza do
ztozenia Zzgdania natychmiastowego Ilub wczesniejszego
wykupu, kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych uznaje sie
dzien ztozenia przez Obligatariusza zadania
natychmiastowego lub wcze$niejszego wykupu, (ii) otwarcia
likwidacji Emitenta, kiedy za Dzien Ustalenia Praw
Uprawnionych uznaje sie dzien otwarcia likwidacji Emitenta,
(iii) potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub
przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktéry wstgpit
w obowigzki Emitenta z tytutu Obligaciji, nie posiada uprawnien
do ich emitowania, kiedy za Dzien Ustalenia Uprawnionych
uznaje sie odpowiednio dzieh potgczenia, podziatu lub
przeksztatcenia formy prawnej Emitenta, oraz (iv) innych
przypadkéw wskazanych w bezwzglednie obowigzujgcych
przepisach prawa;

oznacza dzien, w ktorym Emitent moze, a w przypadku, o
ktéorym mowa w pkt 4.1 - zobowigzany jest, dokonaé
wczesniejszego wykupu Obligacji, z zastrzezeniem Konwencji
Zmodyfikowanego Nastepnego Dnia Roboczego;

ma znaczenie nadanie wpkt 4.1 Warunkéw Emisiji,
z zastrzezeniem Konwencji Zmodyfikowanego Nastepnego
Dnia Roboczego;

oznacza wspolng walute niektérych panstw cztonkowskich
Unii Europejskiej, tworzgcych strefe euro, ustanowione na
mocy Traktatu o Unii Europejskiej;

oznacza Ghelamco Eurema sp. z o0.0. zsiedzibg
w Warszawie, ul. Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
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0000954704, NIP 5213659949, REGON 146974476, kapitat
zaktadowy: 50.100 PLN;

oznacza nakaz zaptaty pozwalajgcy dochodzi¢ naleznosci od
zagranicznych kontrahentow bez potrzeby stwierdzania
wykonalnosci zgodnie z Rozporzgdzeniem (WE) nr 1896/2006
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 12 grudnia 2006 r.
ustanawiajgcym postepowanie w sprawie europejskiego
nakazu zaptaty;

oznacza prowadzong przez Agenta Emisji ewidencje osdb
uprawnionych z Obligacji, o ktérej mowa w art. 7a ust. 4 pkt 4
Ustawy o Obrocie;

oznacza spotke pod firmg Dom Maklerski Banku Ochrony
Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: ul.
Marszatkowska 78/80, 00-517 Warszawa, ktérej
dokumentacja przechowywana jest przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000048901, posiadajgca numer identyfikacji podatkowej NIP:
5261026828 oraz REGON: 010648495, o kapitale
zaktadowym wynoszgcym 23.640.000 PLN w catosci
optaconym;

oznacza Ghelamco Invest sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
ul. Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa, wpisang do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy, XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000185773, NIP
5213277751, REGON 015623181;

oznacza Ghelamco Poland sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
ul. Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa, wpisang do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy, XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000767269, NIP
5261049232, REGON 011394016;

oznacza Ghelamco Towarowa sp. z 0.0. zsiedzibg
w Warszawie, ul. Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st.
Warszawy, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000948385, NIP
5223083356, REGON 366539675, kapitat zaktadowy: 50.500
PLN;

oznacza Ghelamco Wronia sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
ul. Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XllI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
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numerem KRS 0000944068, NIP 1080012312, REGON
146006328, kapitat zaktadowy: 52.000 PLN;

oznacza GP1 sp. z o.0. zsiedzibg w Warszawie, ul. Plac
Europejski 1, 00-844 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy, XlIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000347877, NIP
7010219206, REGON 142276628, kapitat zakladowy:
1.604.450 PLN;

oznacza Ghelamco Poland Holding sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, ul. Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000266205, NIP 5213450184, REGON 140856652, kapitat
zaktadowy: 1.265.548.500 PLN;

oznacza spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig lub spétke
akcyjng, jaka moze by¢ utworzona w przysztosci w celu
przeniesienia na nig przez GPH Udzialu w Dtuznikach
Ghelamco Invest oraz akcji lub udziatéw w niektérych innych
spétkach z Grupy GPH posiadanych przez GPH, ktéra w
zwigzku z nabyciem akcji lub udziatéw, o ktérych mowa
powyzej poreczy wierzytelnosci z Obligacji zabezpieczajgc
takie poreczenie Oswiadczeniem o Poddaniu sie Egzekucj;

oznacza Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A;

oznacza Groen Lawendowa sp. z 0.0. zsiedzibg
w Warszawie, ul. Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000949453, NIP 5272888054, REGON 382915924, kapitat
zaktadowy: 50.500 PLN;

oznacza spotke prawa belgijskiego Ghelamco Group NV oraz
podmioty, w stosunku do ktérych spdtka prawa belgijskiego
Ghelamco Group NV jest podmiotem dominujgcym
w rozumieniu art. 4 KSH;

oznacza Gwaranta 2 oraz podmioty, w stosunku do ktérych
Gwarant 2 jest podmiotem dominujgcym w rozumieniu art. 4
KSH;

oznacza Gwaranta, a takze:

(i) podmioty, w stosunku do ktérych Gwarant jest
podmiotem dominujgcym w rozumieniu art. 4 KSH,

(i) podmioty nalezgce do grupy kapitatowej Gwaranta (jako
jednostki dominujgcej) w rozumieniu MSSF oraz
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(i) inne Podmioty Zalezne Gwaranta (poftgczone =z
Gwarantem stosunkiem zaleznosci opisanym w definic;ji
Podmiotéw Zaleznych Gwaranta);

oznacza: (i) spotke Granbero Holdings Limited z siedzibg na
Cyprze (lub w innym kraju, w ktérym uznawany i wykonywany
jest Europejski Nakaz Zapfaty), lub (ii) inny podmiot z Grupy
Ghelamco  zsiedzibg  wkraju, wktéorym  uznawany
i wykonywany jest Europejski Nakaz Zaptaty, na rzecz ktérego
zostang skutecznie przeniesione aktywa Granbero Holdings
Limited i ktéry ustanowi Poreczenie zgodnie z pkt 2.4.20, lub
(i) podmiot przejmujgcy albo nowo zawigzang spotke,
o ktérych mowa w pkt 2.4.21. Dla unikniecia watpliwosci,
definicja nie obejmuje Gwaranta 2;

oznacza GPH;

oznacza hipoteke tgczng ustanowiong przez Emitenta i
Ghelamco Towarowa na rzecz Administratora Zabezpieczen
na Nieruchomosciach (Emitent) i na Nieruchomosciach
(Ghelamco Towarowa), na zabezpieczenie wierzytelnosci z
Obligacji na warunkach opisanych w pkt 2.4.5-2.4.7 ponizej;

oznacza hipoteke 1gczng umowng ustanowiong przez
Ghelamco Towarowa na rzecz Administratora Zabezpieczen
na Nieruchomosciach (Ghelamco  Towarowa) na
zabezpieczenie Wierzytelnosci z Pozyczki (Ghelamco
Towarowa), na warunkach opisanych w pkt 2.4.5-2.4.7
ponizej;

oznaczaja:

(i) Hipoteke (Obligacje I); oraz

(ii) Hipoteke (Pozyczka),

przy czym kazda z Hipotek z osobna zwana bedzie
odpowiednio ,Hipoteka”;

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantéw, Podmiot
Zalezny Gwaranta, ktérego wartos¢ aktywoéw stanowi wiecej
niz 20% tgcznej Wartosci Aktywow Gwaranta;

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantow, wartosc
kapitatow wiasnych okre$long w ostatnim dostepnym
skonsolidowanym  sprawozdaniu  finansowym  danego
Gwaranta;

oznacza Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.;

oznacza regute, zgodnie zktérg data do ktérej ma
zastosowanie Konwencja Zmodyfikowanego Nastepnego Dnia
Roboczego przypadajgca na dzieh niebedacy Dniem
Roboczym jest przesuwana na najblizszy Dzien Roboczy
przypadajagcy po tej dacie, jezeli 6w dzien przypada w tym
samym miesigcu kalendarzowym co ta data. W przeciwnym
przypadku, data przypadajgca na dzien niebedgcy Dniem
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Roboczym przesuwana jest na najblizszy Dzieh Roboczy
przed tg datg. Konwencji Zmodyfikowanego Dnia Roboczego
nie stosuje sie, jezeli (i) wskaznikiem wykorzystywanym do
okreslenia Stopy Bazowej jest WIBOR, lub (ii) prowadzitoby to
do naruszenia Regulacji KDPW lub obowigzujgcych w danym
czasie przepisow prawa;

oznacza ustawe z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny,

oznacza ustawe z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks
postepowania cywilnego;

oznacza ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek
handlowych;

oznacza wyrazong w PLN kwote réwng wartosci Naleznosci
Gtéwnej lub Kwoty Odsetek, wymagalng w Dniu Ptatnosci
Kwoty do Zaptaty, ktérg Emitent jest zobowigzany zaptacié¢
Obligatariuszowi, zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji;

oznacza kwote obliczang w sposéb okresSlony w pkt 3.6
Warunkoéw Emisiji;

oznacza, w odniesieniu do kazdego z Gwarantéw, taczng
wartos¢ bilansowg aktywéw Gwaranta, wskazang w ostatnich
publicznie dostepnych skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych Gwaranta, sporzgdzonych zgodnie z MSSF;

oznacza Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej publikowane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (IASB — International Accounting
Standards Board), ktérych podstawa prawna zawarta jest
w Rozporzadzeniu 1606/2002 Parlamentu Europejskiego oraz
Rady zdnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania
miedzynarodowych standardéw rachunkowosci;

ma znaczenie nadanie w pkt 2.2 Warunkéw Emisji i rGwna jest
wartosci nominalnej Obligacij;

oznacza nieruchomos$ci o numerach ksigg wieczystych:
(i) WA4M / 00327524 | 2;

(i) WA4M / 00327541/ 7,
(iii) WA4M / 00327518 / 7,
(iv) WA4M / 00327519/ 4;
(v) WA4M / 00327520 / 4;
(vi) WA4M / 00328269 / 3;
(vii)  WA4M /00337903 / 6;
(viii)  WA4M /00327521 / 1,
(ix) WA4M / 00327523 / 5;
(x) WA4M / 00327525/ 9;

20



,Nieruchomos¢
(Ghelamco Towarowa)’

.,Nieruchomosci”

.Nowe Pozyczki
Ghelamco Invest do
Emitenta i Ghelamco
Towarowa”

»Obciazenie”

WAW 4316106v3

(xi) WA4M / 00327527 / 3;
(xii)  WA4M /00327526 / 6;
xii)  WA4M /00327522 / 8;
xiv)  WA4M /00327532 / 1;
xv)  WA4M /00327534 / 5;
xvi)  WA4M /00327529 / 7;

xviii)  WA4M /00327531 / 4;
xix)  WA4M /00319676 / 3;

(
(
(
(
(xvi)  WA4M /00327530 / 7;
(
(
(xx)  WA4M /00327533 / 8;
(

xxi)  WA4M /00327528 / 0,

wyodrebnionych jako nieruchomos$ci lokalowe z ksiegi
wieczystej o numerze: WA4M / 00346040 / 4,

ktérych wiascicielem jest Emitent;
oznacza nieruchomos$ci o numerach ksigg wieczystych:

(i WA4M / 00288117 / 0, zabudowana budynkiem
biurowym stanowigcym odrebny przedmiot wtasno$ci;

(i) WA4M / 00482260/ 7,

wobec ktérych prawo uzytkowania wieczystego oraz — w
zakresie budynku — prawo wiasnosci posiada Ghelamco
Towarowa, a po Potgczeniu wobec ktérych prawo uzytkowania
wieczystego posiadaé bedzie Emitent;

oznacza tgcznie Nieruchomos¢ (Emitent) oraz Nieruchomosé
(Ghelamco Towarowa), a ,Nieruchomos$¢” oznacza kazdg z
nich, w zaleznosci od kontekstu;

posiada znaczenie przypisane temu wyrazeniu w pkt 10.24;

oznacza obcigzenie sktadnika majatku:
(i) prawem rzeczowym,

(i)  uprawnieniem zapewniajgcym innej osobie wylgczne
prawo do korzystania z takiego sktadnika majatku, inne
anizeli wynajem przez dany podmiot niewyodrebnionych
lub wyodrebnionych juz lokali dokonywany w zwykiym
trybie dziatalnosci,

(i)  uprawnieniem ograniczajgce obcigzajgcemu prawo
rozporzgdzenia sktadnikiem majatku, w szczegdlnosci,
ale nie wyfgcznie uzalezniajgc takie rozporzadzenie od
zgody uprawnionego lub zapewniajgce uprawnionemu
prawo lub pierwszenstwa do nabycia takiego sktadnika
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majgtku, przy czym nie stanowi Obcigzenia: (A)
zobowigzanie wilasciciela lub uzytkownika wieczystego
nieruchomosci do nieobcigzania takiej nieruchomosci
hipotekami zaciggniete wobec wierzyciela nie bedgcego
Podmiotem Powigzanym posiadajgcego hipoteke o
najwyzszym  pierwszenstwie  obcigzajagcg dang
nieruchomos$¢, (B) zaciggniecie przez wiasciciela lub
uzytkownika wieczystego nieruchomosci zobowigzan do
sprzedazy tej Nieruchomosci w toku dziatalnosci
prowadzonej zgodnie z dotychczasowg praktykg na
warunkach rynkowych osobie nie bedgcej Podmiotem
Powigzanym, (C) zobowigzanie podmiotu
posiadajgcego akcje lub udziaty do sprzedazy takich
udziatdbw w toku dziatalnosci prowadzonej zgodnie z
dotychczasowg praktykg na warunkach rynkowych
osobie nie bedgcej Podmiotem Powigzanym (chyba ze
zbycie Podmiotowi Powigzanemu ma miejsce w zwigzku
z Dozwolong  Restrukturyzacjg), (D) prawa
pierwszenstwa, pierwokupu lub inne podobne
uprawnienia dotyczgce akcji lub udziatéw, wynikajgce ze
statutow lub umow spétki poszczegolnych podmiotow (w
tym Emitenta i Ghelamco Towarowa — w brzmieniu
obowigzujgcym w  Dniu  Emisji), (E) prawa
pierwszenstwa, pierwokupu lub inne podobne
uprawnienia na rzecz najemcow, dzierzawcow i innych
podobnych podmiotéw, dotyczgce zawierania umoéw
najmu lub nabywania najmowanych nieruchomosci,
wynikajgce z uméw najmu, dzierzawy lub podobnych
umow, wynikajagce z umoéw zawartych w  toku
dziatalnosci prowadzonej zgodnie z dotychczasowg
praktykg na warunkach rynkowych z osobami nie
bedgcymi Podmiotami Powigzanymi, (F) ustawowe
prawa pierwokupu, pierwszenstwa i inne podobne,
ktérych Zrédtem nie sg czynnosci prawne, ale
bezwzglednie obowigzujgce przepisy prawa;

oznacza obligacje, ktore zostaty wyemitowane lub ktére bedg
wyemitowane przez Ghelamco Invest;

oznacza osobe, ktoérej przystugujg prawa z Obligacii, tj. osobe
wskazang w Ewidencji os6b uprawnionych z Obligacji
prowadzonej przez Agenta Emisji jako osoba uprawniona
z Obligacji , a od chwili zarejestrowania Obligacji w KDPW -
posiadacza Rachunku Papieréow Wartosciowych, na ktérym
zarejestrowane zostaly Obligacje albo osobe wskazang
podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Zbiorczy przez
posiadacza tego rachunku jako osoba uprawniona z Obligac;ji
zapisanych na takim rachunku;
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oznacza Obligatariuszy posiadajgcych tacznie powyzej 50%
wartosci nominalnej wszystkich Obligacji nie znajdujacych sie
w posiadaniu Podmiotéw Powigzanych;

oznacza oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji na podstawie
art. 777 §1 KPC, wydane w zwigzku z emisjg Obligacji oraz
ustanowionymi Poreczeniami, Zastawami Rejestrowymi i
Hipotekami, na warunkach opisanych w pkt 2.4.28 oraz 2.4.29
ponizej;

oznacza ztoty polski;

oznacza zryczattowany podatek dochodowy od o0séb
prawnych oraz zryczattowany podatek dochodowy od osdéb
fizycznych w rozumieniu obowigzujgcych ustaw o podatku
dochodowym od oséb fizycznych i podatku dochodowym od
0s6b prawnych;

oznacza, w odniesieniu do kazdego Gwaranta: (i) kazdg
spotke lub inny podmiot, wtym spotke rynku wynajmu
nieruchomosci (REIT), w ktorym Gwarant posiada lub
kontroluje (bezposrednio lub przez inny Podmiot Zalezny
Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta) ponad 50%
kapitatu zaktadowego lub innych praw udziatowych dajgcych
prawo glosu do powolywania czionkéw wiadz lub
administratoréw takiej spotki lub innego podmiotu; lub (ii)
kazdg spotke lub inny podmiot, ktdérego sprawozdania
konsolidowane sg ze sprawozdaniami Gwaranta albo ktérego
sprawozdania powinny by¢, zgodnie z MSSF, konsolidowane
ze sprawozdaniami Gwaranta; lub (iii) fundusz inwestycyjny,
w tym fundusz inwestycyjny zamkniety, ktérego wszystkie
jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne posiada
posrednio lub bezposrednio Gwarant iktory posiada lub
kontroluje (bezposrednio lub przez inny Podmiot Zalezny
Gwaranta albo Podmioty Zalezne Gwaranta) Spofki
Projektowe;

oznacza podporzadkowanie praw i wierzytelnosci na

podstawie Umowy Podporzadkowania (Kemberton /
Towarowa).
oznacza potgczenie Emitenta (spotka przejmujgca) i

Ghelamco Towarowej (spotka przejmowana) dokonywane w
trybie art. 492 § 1 pkt 1 KSH, tj. przez przeniesienie catego
majgtku spoétki przejmowanej na spotke przejmujgcg za
udziaty, ktére spétka przejmujgca przyzna wspolnikom spotki
przejmowanej (taczenie sie przez przejecie);

oznacza:
(i) podmioty z Grupy Granbero,
(ii) podmioty z Grupy GPH,

(iii) Pozostate Podmioty Powigzane.

23



,Poreczenia”

.,Poreczenie”

.,Poreczenie 2"

»Pozostate Podmioty
Powigzane”

.,Pozyczka (Ghelamco
Towarowa)”

WAW 4316106v3

0znaczajg tgcznie Poreczenie oraz Poreczenie 2;

oznacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta (przy czym
poreczenie Granbero Holdings Limited udzielone zostato
w oparciu o umowe poreczenia zawartg w dniu 25 wrze$nia
2025 r. pomiedzy Granbero Holdings Limited, jako
udzielajgcym poreczenia, oraz Administratorem Zabezpieczen
dziatajgcym stosownie do art. 29 Ustawy o Obligacjach
w imieniu wikasnym, lecz na rachunek posiadaczy Obligacji, na
warunkach opisanych w pkt 2.4.15 — 2.4.22, zabezpieczajgce
wierzytelnosci z Obligacji nalezne Obligatariuszom w oparciu
0 umowe poreczenia pomiedzy Gwarantem, jako udzielajgcym
poreczenia, oraz Administratorem Zabezpieczen dziatajgcym
stosownie do art. 29 Ustawy o Obligacjach w imieniu wtasnym,
lecz na rachunek posiadaczy Obligacji, zabezpieczone
Oswiadczeniem o Poddaniu sie Egzekucji i przewidujgce takze
dodatkowe zobowigzania Gwaranta w zakresie wsparcia
realizacji odzwierciedlonych w niniejszych Warunkach Emisji
zatozen dotyczgcych Grupy Granbero, Ghelamco Invest i
Wierzytelnosci Ghelamco Invest;

oznacza poreczenie ustanowione przez Gwaranta 2 w oparciu
o umowe poreczenia zawartg w dniu 25 wrzesnia 2025 r.
pomiedzy Gwarantem 2, jako udzielajgcym poreczenia, oraz
Administratorem Zabezpieczeh dziatajgcym stosownie do art.
29 Ustawy o Obligacjach w imieniu wlasnym, lecz na rachunek
posiadaczy Obligacji, na warunkach opisanych w pkt 2.4.23 —
2.4.27, zabezpieczajgce wierzytelnosci z Obligacji nalezne
Obligatariuszom, zabezpieczone O$wiadczeniem o Poddaniu
sie Egzekucji oraz przewidujgce takze dodatkowe
zobowigzania Gwaranta 2 w zakresie wsparcia realizacji
zatozen dotyczacych Grupy GPH, Ghelamco Invest (w
zakresie jego przejecia przez Gwaranta 2) i Wierzytelnosci
Ghelamco Invest odzwierciedlonych w Warunkach Emisji;

oznacza podmioty nalezgce do grup kapitatowych w
rozumieniu MSSF kontrolowanych przez Zatozyciela, w tym
podmioty nalezgce do grup kapitatowych w rozumieniu MSSF,
do ktdérych naleza:

(i) Ghelamco Group NV (w tym takze Ghelamco Invest
NV),
(ii) IRS NV,

(iii) Deus NV oraz

(iv) Ghelamco European Property Fund NV;

oznacza pozyczke w kwocie stanowigcej roznice miedzy
catoscig srodkéw uzyskanych z emisji Obligacji, a kwotg o
ktérej mowa w pkt 8.1(a), ktéra zostanie udzielona przez

Emitenta na rzecz Ghelamco Towarowa ze sSrodkéw
uzyskanych przez Emitenta z emisji Obligacji.
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oznacza: (A) nowg pozyczke jaka zostata lub zostanie
udzielona spoéitce Ghelamco Wronia lub spotkom Groen
Lawendowa i Eurema przez podmiot spoza Grupy Ghelamco
nie bedgcy Podmiotem Powigzanym, do kwoty 30.000.000
EUR (lub jej rGwnowartosci w innej walucie), lub (B) dodatkowag
pozyczke (w tym zwiekszenie kwoty istniejgcej pozyczki)
udzielong  powyzszym podmiotom przez obecnego
finansujgcego, posiadajgcego zabezpieczenie hipoteczne na
nieruchomosciach nalezacych do Ghelamco Wronia, w kwocie
nie przekraczajgcej 50.000.000 PLN, z ktérej srodki zostang
przeznaczone na:

(i sptate  istniejgcego  Zadluzenia  Finansowego
zaciggnietego przez Ghelamco Wronia
zabezpieczonego hipotecznie na posiadanej przezen
nieruchomosci (jesli taka sptata nastgpi) w zwigzku z
uzyskaniem pozyczki, o ktérej mowa w punkcie (A)
powyzej);

(ii) sfinansowanie biezgcych kosztéw funkcjonowania
Ghelamco Wronia, Groen Lawendowa lub Eurema, a
w pozostatym zakresie spfate (refinansowanie) catosci
lub czesci istniejgcych Wierzytelno$ci Ghelamco
Invest wobec Ghelamco Wronia, Groen Lawendowa
lub Eurema,

(iii) po sptacie Wierzytelnosci Ghelamco Invest wobec
pozyczkobiorcow wskazanych powyzej — udzielenie
pozyczki przez Ghelamco Invest do Diuznika
Ghelamco Invest, w tym do Emitenta lub Ghelamco
Towarowa,

(iv) nastepnie, sfinansowanie  biezagcych  kosztéw
funkcjonowania Diuznika Ghelamco Invest, o ktérym
mowa w punkcie (iii), a w pozostatym zakresie: (A) jesli
takim Dtuznikiem Ghelamco Invest bedzie Ghelamco
Towarowa — sptate catosci lub czesci wierzytelnosci
Ghelamco Poland jako wykonawcy wobec Ghelamco
Towarowa, lub (B) sptate catosci lub czesci
wierzytelnosci GPH wobec takiego Dtuznika
Ghelamco Invest z tytutu pozyczki udzielonej przez
GPH;

(v) nastepnie, sfinansowanie  biezgcych  kosztéw
dziatalnosci GPH, a w pozostatym zakresie (A) sptate
czesci wierzytelnosci Ghelamco Poland wobec GPH z
tytutu pozyczki, lub (B) udzielenie przez GPH
pozyczek do innych Diuznikéw Ghelamco Invest, ktére
przeznaczg srodki z takich pozyczek na sfinansowanie
biezagcych kosztéw funkcjonowania lub sptate catosci
lub czesci wierzytelnosci Ghelamco Invest wobec
takich Dtuznikow Ghelamco Invest;
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Oznacza;

(i kazdg pozyczke udzielong Emitentowi lub Ghelamco
Towarowa przez Ghelamco Invest istniejacg przed
Dniem Emisji lub udzielong po tym dniu;

(ii) pozyczke udzielong Emitentowi przez podmiot
wchodzgcy w sklad Grupy Ghelamco lub przez
Pozostaty Podmiot Powigzany, w celu obstugi (w tym
sptaty) Obligacji oraz ewentualnych kosztow
zwigzanych zobstugg zadluzenia wynikajgcego
z Obligacji, ktéra podlega sptacie nie wczesniej niz po
zaspokojeniu przez Emitenta zobowigzan z tytutu
Obligaciji oraz jest przedmiotem podporzgdkowania w
oparciu o Umowe Podporzadkowania (Kemberton /
Towarowa);

oznacza dowolny projekt budowlany lub infrastrukturalny (w
szczegolnosci  biurowy, biurowo-magazynowy, biurowo-
ustugowy, ustugowy lub mieszkaniowy, nie wytgczajgc
projektow handlowych lub hotelowych) o charakterze
komercyjnym realizowany przez Spoétke Projektowg lub Spofki
Projektowe w Polsce. Dla unikniecia watpliwosci, jeden Projekt
Inwestycyjny moze by¢ realizowany przez wigcej niz jedng
Spotke Projektows;

Oznacza:

(i przelew praw i wierzytelnosci Emitenta z tytutu
pozyczek udzielonych przez Emitenta dokonany na
zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu Obligacji na
warunkach opisanych w pkt 2.4.13-2.4.14 ponizej oraz

(ii) przelew wierzytelnosci Emitenta i Ghelamco
Towarowa z tytutu umoéw ubezpieczenia
Nieruchomosci dokonany na  zabezpieczenie
wierzytelnosci z tytutu Obligacji na warunkach
opisanych w pkt 2.4.13-2.4.14 ponizej,

a ,Przelew Praw i Wierzytelnosci’ oznacza kazdy z nich, w
zaleznosci od kontekstu;

posiada znaczenie przypisane temu wyrazeniu w pkt 10.1;

oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek
Zbiorczy;

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

oznacza rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art.
8a Ustawy o Obrocie;

oznacza raporty, ktore dostarczane bedg Administratorowi
Zabezpieczen przez Gwaranta 2, dotyczgce statusu Projektow
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Inwestycyjnych realizowanych przez Dituznikéw Ghelamco
Invest, ktore zawiera¢ bedg w szczegdlnosci:

(i)

(ii)

(iif)

(v)

(vii)

wskazanie sald Wierzytelnosci Ghelamco Invest
wobec poszczegodlnych Diuznikow Ghelamco Invest
(kwartalnie — dostarczane do konca miesigca
kalendarzowego nastepujgcego po koncu danego
kwartatu kalendarzowego),

wskazanie sptat Wierzytelnosci Ghelamco Invest, w
tym zasad dystrybucji $rodkéw z zakonczonych
Projektéw Inwestycyjnych zrealizowanych przez
Dtuznikéw Ghelamco Invest (kwartalnie — dostarczane
do kohca miesigca kalendarzowego nastepujgcego po
koncu danego kwartatu kalendarzowego),

aktualne budzety danych Projektéw Inwestycyjnych i
informacje o ich wykonaniu (kwartalnie — dostarczane
do kohca miesigca kalendarzowego nastepujgcego po
koncu danego kwartatu kalendarzowego),

wskazanie wydatkébw i planowanych wydatkdéw
Dituznika Ghelamco Invest na rzecz Podmiotow
Powigzanych (kwartalnie — dostarczane do konca
miesigca kalendarzowego nastepujgcego po koncu
danego kwartatu kalendarzowego),

planowane wykorzystanie s$rodkéw pozyczonych
przez Ghelamco Invest na nowe Projekty Inwestycyjne
(kwartalnie — dostarczane do konca miesigca
kalendarzowego nastepujgcego po koncu danego
kwartatu kalendarzowego),

zrédet pokrycia Luki w Zrédtach Sptaty Zadtuzenia
Ghelamco Invest, przy czym ,Luka w Zrédtach Sptaty
Ghelamco Invest” rozumiana bedzie jako
prognozowana lub zaistniata réznica pomiedzy:

(a) kwotg srodkéw przeznaczanych przez Diuznika
Ghelamco Invest na sptate Wierzytelnosci
Ghelamco Invest dokonywang w zwigzku z
zakonczeniem Projektu Inwestycyjnego
finansowanego przez Ghelamco Invest oraz

(b) kwotg sptaty (planowanej sptaty) Wierzytelnosci
Ghelamco Invest,

jezeli taka roznica jest liczbg ujemna

(potrocznie i rocznie — rocznie wraz ze
skonsolidowanym sprawozdaniem  finansowym
Gwaranta) oraz

kwartalne informacje finansowe Dtuznikow Ghelamco
Invest oraz Gwaranta 2, obejmujgce bilans oraz
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rachunek wynikow (dostarczane w terminie 30 dni od
konca danego kwartatu),

(viii)  roczne sprawozdania finansowe Dtuznikow Ghelamco
Invest oraz Gwaranta 2 (dostarczane do konhca
czwartego miesigca po koncu danego roku
finansowego),

(ix) pétroczne i roczne skonsolidowane sprawozdania
finansowe Gwaranta (pétroczne — dostarczane do
konca trzeciego miesigca po koncu danego poétrocza

finansowego, roczne - dostarczane do konca
czwartego miesigca po koncu danego roku
finansowego)

przy czym:

(A) pierwszym raportem bedzie raport kwartalny za
czwarty kwartat 2025 r., ktéry bedzie dostarczony do
kohca stycznia 2026 r.;

(B) raporty beda przekazywane = Administratorowi
Zabezpieczen (po podpisaniu przez Administratora
Zabezpieczen Zobowigzania Dotyczgcego Poufnosci)
oraz na zadanie Obligatariuszy posiadajacych co
najmniej 15% faczne;j liczby Obligacji lub w oparciu o
uchwate  Zgromadzenia Obligatariuszy =~ beda
ujawnione  Obligatariuszom, ktérzy  podpiszg
Zobowigzania Dotyczgce Poufnosci;

.,Regulacje Catalyst” oznaczajg obowigzujgce regulaminy, uchwaty, procedury
i innego rodzaju regulacje przyjete przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. okres$lajgce zasady
alternatywnego systemu obrotu Catalyst;

.,Regulacje KDPW” oznacza obowigzujgce regulaminy, procedury i innego rodzaju
regulacje przyjete przez KDPW, okre$lajgce sposob
prowadzenia przez KDPW  systemu  depozytowo-
rozliczeniowego, aw szczegolnosci Regulamin  KDPW,
Szczegotowe zasady dziatania KDPW oraz uchwalty i decyzje
organéw KDPW;

,Rozporzadzenie” oznacza dokonanie w ramach pojedynczej transakcji lub kilku
powigzanych lub niepowigzanych transakcji sprzedazy,
darowizny, przeniesienia lub innego rozporzadzenia
sktadnikami majgtkowymi stanowigcymi $rodki trwate, przy
czym ,Rozporzgdzenia” w rozumieniu niniejszej definicji nie
stanowig (i) obcigzenia sktadnikéw majgtkowych w wyniku
ustanawiania zabezpieczen oraz rozporzgdzenia bedace
wynikiem zaspokojenia sie z takich zabezpieczen, (ii)
rozporzgdzenia dotyczace $rodkéw  pienieznych, w
szczegoblnosci w celu nabywania towardw i ustug, sptaty
pozyczek lub zaptaty innych diugéw;

.,Rozporzadzenie MAR” oznacza Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢
28
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na rynku (rozporzgdzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz
uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i
2004/72/WE;

oznacza rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 roku w sprawie
prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg
publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do
obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy
2003/71/WE;

Savills Advisory Services Limited, adres: 33 Margaret Street,
London W1G 0JD;

ValueMind sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, adres: Al
Wilanowska 325/3, 02-665 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000802743, NIP 5213875707;

oznacza Podmiot Zalezny Gwaranta realizujgcy lub majgcy
realizowa¢ Projekt Inwestycyjny lub Projekty Inwestycyjne,
ktory (i) posiada nieruchomos$¢, na ktérej mozna realizowacé lub
jest realizowany Projekt Inwestycyjny lub  Projekty
Inwestycyjne, lub (ii) zamierza naby¢ dowolne prawo zwigzane
z nieruchomoscig (w tym réwniez na podstawie umowy
warunkowej lub przedwstepnej), na ktérej mozna realizowaé
lub jest realizowany Projekt Inwestycyjny Ilub Projekty
Inwestycyjne, przy czym nabycie to nastgpi najpdzniej
w terminie 90 dni od daty przekazania Spétce Projektowe;j
jakichkolwiek $rodkéw finansowych przez Emitenta. Dla
unikniecia watpliwosci, jedna Spotka Projektowa moze
realizowac¢ wiecej niz jeden Projekt Inwestycyjny;

oznacza stope bazowg ustalong zgodnie z pkt 3.7;

oznacza zmienng stope procentowg obliczang zgodnie
z postanowieniami pkt 3.7, na podstawie ktérej obliczane bedg
Kwoty Odsetek;

oznacza strone internetowag Emitenta 0 adresie
https://ghelamco.com/pl/investor-relations/poland-kemberton/
lub inng strone internetowa, ktéra jg zastapi;

oznacza wszystkie akcje lub udziaty w kapitale zaktadowym
kazdego z Dtuznikéw Ghelamco Invest;

oznacza akcjonariusza, wspdlnika, partnera, posiadacza
certyfikatow inwestycyjnych zamknietego funduszu
inwestycyjnego lub innego posiadacza udziatéw w kapitale
danego podmiotu;

ma znaczenie okreslone w pkt 2.4.3;
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3

oznacza umowe zawartg przez stosownych wierzycieli
Emitenta oraz wierzycieli Ghelamco Towarowa Administratora
Zabezpieczen, z udziatem odpowiednio, Emitenta Ilub
Ghelamco Towarowa, ktérej przedmiotem jest
podporzgdkowanie Pozyczek Podporzadkowanych i innych
Wierzytelnosci Podporzgdkowanych, wierzytelnosciom z tytutu
Obligacji oraz Wierzytelnosciom Ghelamco Invest (wobec
Emitenta i Ghelamco Towarowa);

oznacza kazdg z umow, ktére zostang zawarte przez
Ghelamco Invest z Podmiotami Powigzanymi posiadajgcymi
wierzytelnosci wobec Dtuznikédw Ghelamco Invest (inne anizeli
wierzytelnosci Ghelamco Poland z tytutu $wiadczenia na rzecz
Dtuznikéw Ghelamco Invest ustug niezbednych dla realizacji
przez nich Projektow Inwestycyjnych mieszczacych sie w
ramach danych budzetéw Projektéw Inwestycyjnych) o tresci
zaakceptowanej przez Administratora Zabezpieczen;

oznacza ustawe z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym;

oznacza ustawe z dnia 6 lipca 1982 r. o ksiegach wieczystych
i hipotece;

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

oznacza ustawe zdnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi;

oznacza ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci;

oznacza ustawe z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie
rejestrowym i rejestrze zastawdw;

oznacza niniejsze warunki emisji Obligacji;

oznacza wierzytelno$ci pozyczkowe Ghelamco Invest wobec
Diuznikéw Ghelamco Invest;

oznacza:

0] Wierzytelnosci z tytutu Pozyczek Podporzgdkowanych
oraz

(i) inne wierzytelnosci wobec Emitenta lub Ghelamco

Towarowa bedgce przedmiotem podporzadkowania w
oparciu o Umowe Podporzgdkowania (Kemberton /
Towarowa);

oznacza obliczony w odniesieniu do Gwaranta (na bazie
ostatnich  opublikowanych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Gwaranta sporzadzonych odpowiednio na 31
grudnia lub 30 czerwca danego roku do Dnia Wykupu Obligacji)
stosunek zadtuzenia z tytutu srodkdéw pienieznych pozyczonych
od podmiotéw spoza Grupy Ghelamco, w tym (bez ograniczenia
co do formy instrumentu) zadluzenie z tytutu kredytow,
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pozyczek, akceptéow weksli, emisji dluznych papieréw
wartosciowych, badz jakiegokolwiek zobowigzania, ktorego
potwierdzeniem sg obligacje, skrypty dtuzne (debentures),
obligacje krétkoterminowe (notes) lub podobne instrumenty, oraz
skapitalizowane zobowigzania z tytutu uméw leasingu
finansowego, skorygowanego o posiadane srodki pieniezne, do
sumy wartosci nieruchomosci inwestycyjnych i zapasow,
zgodnie ze wzorem:

(zadtuzenie — srodki pieniezne) / (nieruchomosci inwestycyjne +
zapasy);

oznacza wycene Nieruchomosci, o ktérej mowa w art. 30 ust. 1
Ustawy o Obligacjach, sporzadzong przez Rzeczoznawce
(Wycena Nieruchomosci), ktoérej skrét jest zatgczony do
Warunkow Emisji;

oznacza wycene udziatéw w kapitale zakladowym Emitenta oraz
Ghelamco Towarowa, o ktérej mowa w art. 30 ust. 1 Ustawy o
Obligacjach, sporzadzong przez Rzeczoznawce (Wycena
Udziatéw), kidra jest zatgczona do Warunkéw Emisij;

Ooznacza:

0] zabezpieczenia rzeczowe wykonania zobowigzan przez
podmiot ustanawiajgcy takie Zabezpieczenie lub przez
osobe trzecig, w tym w szczegdlnosci, ale nie wytgcznie:
hipoteka, hipoteka przymusowa, =zastaw, zastaw
rejestrowy, zastaw finansowy, zastaw skarbowy,
przewtaszczenie na zabezpieczenie,

(i) zabezpieczenia osobiste wykonania zobowigzan przez
podmiot ustanawiajgcy takie Zabezpieczenie lub przez
osobe trzecig, w tym w szczegdlnosci, ale nie wytgcznie:
poreczenie, zobowigzanie o charakterze gwarancyjnym,
wystawienie weksla lub inne zobowigzanie sie do
Swiadczenia na rzecz osoby ftrzeciej bedacej
wierzycielem innej osoby,

(iii) ztozenie oswiadczen o poddaniu sie egzekucji w trybie
art. 777 KPC;

danej osoby oznacza, uwzglednione jednokrotnie:

(i wszelkie zadtuzenie ztytutu s$rodkéw pienieznych
pozyczonych przez takie osoby, wtym, (bez
ograniczenia co do formy instrumentu) zadtuzenie
z tytutu kredytéw, pozyczek, akceptow weksli, emisji
dtuznych papierow wartosciowych, badz
jakiegokolwiek zobowigzania, ktérego potwierdzeniem
sg obligacje, skrypty dtuzne (debentures), obligacje
krétkoterminowe (notes) lub podobne instrumenty;

(ii) skapitalizowane zobowigzania takiej osoby z tytulu
umow leasingu finansowego;
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(iii) wszelkie gwarancje, poreczenia, przystgpienia do
dtugu lub zwolnienia z odpowiedzialnosci (indemnity)
udzielone przez takg osobe w zwigzku z jakimikolwiek
zobowigzaniami wymienionymi w pkt (i) lub (ii)
powyzej innej osoby nie bedacej czionkiem Grupy
Ghelamco (przy czym rozumie sig, ze na dany dzien
wysoko$é zobowigzania z tytutu gwarantowania lub
poreczania zobowigzan z tytutu kredytu bedzie nie
wyzsza od  wysokosci  zobowigzan  ztytutu
wyptaconego Zadtuzenia Finansowego w ramach
takiego kredytu na dany dzien),

przy czym na potrzeby obliczania Wskaznika LTV (i tylko na
potrzeby tego wskaznika) nastepujgce zobowigzania nie beda
traktowane jako Zadtuzenia Finansowe:

(i) gwarancje iporeczenia lub podobne zobowigzania
udzielone przez Emitenta lub Gwaranta lub Gwaranta
2 narzecz podmiotéw udzielajgcych finansowania jako
zabezpieczenie w zwigzku zrealizacjg Projektow
Inwestycyjnych albo sptatg zadluzenia Spotek
Projektowych wskazanego w pkt (i) powyzej, jezeli
istnieje lub jest ustanawiane réwnoczesnie ztym
zabezpieczeniem, zabezpieczenie rzeczowe na rzecz
podmiotéw udzielajgcych finansowania na majatku
podmiotéw innych niz Gwarant o wartosci rynkowej nie
nizszej niz warto$¢ gwarancji, poreczenia lub
podobnego zobowigzania;

(ii) zobowigzania zaciggniete przez Emitenta lub
Gwaranta lub Gwaranta 2 w zwigzku ze sprzedazg
udziatbw w Spdétkach Projektowych lub aktywéw
Spotek Projektowych jako zabezpieczenie wykonania
o$wiadczeh izapewnien ziozonych w umowach
sprzedazy udziatbw w Spoétkach Projektowych lub
aktywéw Spotek Projektowych izwigzane z nimi
gwarancje i poreczenia; oraz

(iii) zadtuzenie z tytutu sSrodkéw pienieznych pozyczonych
przez Emitenta lub Gwaranta lub Gwaranta 2 (bez
ograniczenia co do formy instrumentu) wramach
Grupy Ghelamco;

oznacza Paula Gheysensa Ilub jego spadkobiercéw,
kontrolujgcych posrednio lub bezposrednio Grupe Granbero;

oznacza zastaw lub zastawy rejestrowe ustanowione na
wszystkich udziatach w kapitale zaktadowym Emitenta, na
warunkach opisanych w pkt 2.4.8 - 2.4.10 ponizej;

oznacza zastaw lub zastawy rejestrowe ustanowione na
wszystkich udziatach w kapitale zaktadowym Ghelamco
Towarowa, na warunkach opisanych w pkt 2.4.8 - 2.4.10
ponizej;
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.Zastawy Rejestrowe” oznacza tacznie Zastaw Rejestrowy (Emitent) oraz Zastaw
Rejestrowy (Ghelamco Towarowa), a ,Zastaw Rejestrowy”
oznacza kazdy z nich, w zaleznosci od kontekstu.

~Zgromadzenie oznacza zgromadzenie Obligatariuszy zwotywane oraz
Obligatariuszy” przeprowadzone zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz
zasadami okreslonymi w Zatgczniku 1 do Warunkéw Emisji;

.Zobowigzanie Dotyczace oznacza umowe o zachowaniu poufno$ci (wraz z umowami o

Poufnosci” przystgpieniu do niej), jaka zostanie zawarta pierwotnie
miedzy Gwarantem 2 i Administratorem Zabezpieczen, do
ktérej przystepowaé bedg mogli Obligatariusze, ktorym maja
zosta¢ udostepnione Raporty Dotyczgce Wierzytelnosci
Ghelamco Invest, o tresci zaakceptowanej przez
Administratora Zabezpieczen, ktéra bedzie przewidywac¢ m.in.,
ze: (i) (c) strona, ktéra ma otrzymaé Raporty Dotyczace
Wierzytelnosci Ghelamco Invest, wyrazi wczesniej zgode na
otrzymywanie ,informacji poufnych” w rozumieniu MAR, w ten
sposob, ze jezeli Gwarant 2 lub Emitent powiadomi strone,
ktéra ma otrzyma¢ Raporty Dotyczagce Wierzytelnosci
Ghelamco Invest o zamieszczeniu w nich informaciji, o ktérych
Gwarant 2 lub Emitent wie lub w rozsgdnym stopniu uwaza, ze
stanowig one informacje poufne w rozumieniu MAR, woéwczas,
po otrzymaniu takiego powiadomienia strona, ktéra ma
otrzymac Raporty Dotyczgce Wierzytelnosci Ghelamco Invest
potwierdzi pisemnie lub w formie email swojg zgode na
otrzymywanie takich informacji poufnych; (ii) strona, ktéra
otrzyma Raporty Dotyczgce Wierzytelnosci Ghelamco Invest i
uzyska dostep do informacji poufnych w rozumieniu MAR,
bedzie wykonywa¢ obowigzki dotyczgce takich informaciji
poufnych wynikajgce z obowigzujgcych przepiséw prawa, w
tym z Rozporzgdzenia MAR (w szczegdlnoéci, strona ta
dostarczy, bezposrednio lub za posrednictwem Gwaranta 2
lub Emitenta, wszelkie dodatkowe informacje w zakresie
wynikajgcym z zadania wtasciwych organéw, w tym Komisji
Nadzoru Finansowego, takie jak np. lista stron otrzymujgcych
informacje poufne oraz ich odpowiednich przedstawicieli
majgcych dostep do informacji poufnych.

1.2 Odniesienia do punktow (pkt) stanowig odniesienia do punktéw niniejszych Warunkéw Emisji,
chyba ze z kontekstu wynika inaczej.

1.3 Tam, gdzie mowa w pkt 10 Warunkéw Emisji o kwotach wyrazonych w PLN lub w innej walucie,
odniesienia do takich kwot wyrazonych w danej walucie dotyczg takze stosownych kwot
wyrazonych w walucie innej, anizeli waluta wskazana w danym postanowieniu, przy czym jezeli
co innego nie wynika z danego postanowienia, przeliczenie walutowe kwot, o ktérych mowa
powyzej dokonywane bedg zgodnie ze srednim kursem danej waluty lub walut opublikowanym
przez Narodowy Bank Polski jako obowigzujgcy w dniu, w ktérym dokonywane jest dane
przeliczenie. Dla unikniecia jakichkolwiek watpliwosci, postanowienie to nie dotyczy Obligacji i
postanowien Warunkow Emisji, ktérych przedmiotem sg wierzytelnosci i roszczenia
Obligatariuszy lub zobowigzania Emitenta lub innych oséb zobowigzanych z tytutu Obligacji i
Zabezpieczen Obligacji, ktore to wierzytelnosci i zobowigzania wyrazone sg wytgcznie w PLN

i nie podlegajg jakimkolwiek przeliczeniom walutowym.
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1.4

2.2

23

2.4

Tytuty punktéw zostaly umieszczone wylgcznie jako utatwienie inie majg wptywu na
interpretacje Warunkow Emisiji.

OPIS OBLIGACJI
Wartos¢ nominalna, liczba Obligacji i cena emisyjna, préog emisji

W ramach niniejszej serii K1 Emitent emituje w Dniu Emisji do 130.000 (stu trzydziestu tysiecy)
Obligacji o wartosci nominalnej 1.000 PLN (tysigc ztotych) kazda i cenie emisyjnej rownej
warto$ci nominalnej, tj. 1.000 PLN (tysigc ztotych) za jedng Obligacje.

Emisja dojdzie do skutku, jesli prawidtowo objetych i optaconych zostanie co najmniej 119.000
(sto dziewietnascie tysiecy) Obligacji (prég emis;ji).

Tres¢ i forma Obligacji

Kazda Obligacja wyemitowana zgodnie z Warunkami Emisji jest papierem warto$ciowym na
okaziciela, emitowanym w serii, zgodnie z art. 8 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, nie majgcym
formy dokumentu.

Na podstawie kazdej Obligacji Emitent stwierdza, ze jest dluznikiem Obligatariusza
i zobowigzuje sie wobec niego do spetnienia Swiadczenia pienieznego polegajgcego na
zaptacie kwoty odpowiadajgcej warto$ci nominalnej kazdej posiadanej Obligacii, tj. kwoty
wynoszgcej 1.000 PLN (,Naleznosé Giéwna”), oraz kwoty odsetek (,Kwota Odsetek”),
w sposoéb i w terminach okreslonych ponizej.

Obligacje stanowig niepodporzadkowane, zabezpieczone zgodnie zpkt 2.4 oraz
bezwarunkowe zobowigzania Emitenta, ktére sg réwne ibez pierwszehstwa zaspokojenia
wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem wyjatkbw wynikajacych z bezwzglednie
obowigzujgcych przepiséw prawa oraz pkt 2.4.3(a)) sg rownorzedne (pari passu) wzgledem
wszystkich pozostatych obecnych lub przyszitych niepodporzgdkowanych i niezabezpieczonych
zobowigzanh Emitenta.

Dzien emisji Obligaciji
,Dzien Emisji” oznacza dzien, w ktdrym po raz pierwszy prawa z Obligacji zostang zapisane

w Ewidencji. Przewidywanym Dniem Emisji jest 29 wrzes$nia 2025 r. Prawa z Obligacji powstaja
w chwili okre$lonej przepisami Ustawy o Obligacjach oraz Ustawy o Obrocie.

Zabezpieczenia Obligacji

241 Obligacje bedag miaty status papieréw warto$ciowych zabezpieczonych, z obowigzkiem
ustanowienia zabezpieczen w postaci i terminach przewidzianych w Warunkach Emisiji,
przy czym Obligacje mogg by¢é wydane Obligatariuszom przed ustanowieniem
jakichkolwiek zabezpieczen.

2.4.2 Obligacje emitowane zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji bedg zabezpieczone:

(a) Hipoteka (Obligacje), tj. hipotekg tgczng umowng (w rozumieniu Ustawy o
Ksiegach Wieczystych i Hipotece) ustanowiong przez Emitenta i Ghelamco
Towarowa na rzecz Administratora Zabezpieczen na Nieruchomosciach
(Emitent) oraz na Nieruchomosciach (Ghelamco Towarowa) na
zabezpieczenie wierzytelnosci z Obligacji naleznych Obligatariuszom, na
warunkach opisanych w pkt 2.4.5 - 2.4.7 ponizej, w odniesieniu do ktorej
zostang ztozone Os$wiadczenia o Poddaniu sie Egzekucji, tj. oSwiadczenia o
poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 § 1 pkt 5 KPC oraz art. 777 § 1
pkt 6 KPC na warunkach opisanych w pkt 2.4.28(a)-2.4.28(b);
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(b) Zastawami Rejestrowymi, tj. zastawami rejestrowymi (w rozumieniu Ustawy o
Zastawie Rejestrowym) ustanowionymi na udziatach w kapitale zaktadowym
Emitenta oraz Ghelamco Towarowa, na warunkach opisanych w pkt 2.4.8-
2.4.10 ponizej, w odniesieniu do ktérych zostang ztozone Os$wiadczenia o
Poddaniu sie Egzekucji, tj. oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji na
podstawie art. 777 § 1 pkt 6 KPC na warunkach opisanych w pkt 2.4.28(d)-
2.4.28(9);

(c) Podporzadkowaniem Praw, tj. podporzadkowaniem sptaty Wierzytelnosci
Podporzgdkowanych  wierzytelnosciom z  tytutu Obligacji  oraz
Wierzytelnosciom Ghelamco Invest na warunkach opisanych w pkt 2.4.11-
2.4.12 ponizej;

(d) Przelewami Praw i Wierzytelnosci, na warunkach okreslonych w pkt 2.4.13-
2.4.14 ponizej, w odniesieniu do ktérych zostang ztozone Os$wiadczenia o
Poddaniu sie Egzekucji, tj. oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji na
podstawie art. 777 § 1 pkt 5 KPC na warunkach opisanych w pkt 2.4.28(h);

(e) Poreczeniem, tj. poreczeniem w rozumieniu art. 876 § 1 i nast. KC udzielonym
przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na warunkach opisanych w
pkt2.4.15-2.4.22, w odniesieniu do ktérego zostanie ztozone Oswiadczenie o
Poddaniu sie Egzekucji, tj. oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na
podstawie art. 777 § 1 pkt 5 KPC na warunkach opisanych w pkt 2.4.28(i); oraz

(f) Poreczeniem 2, tj. poreczeniem w rozumieniu art. 876 § 1 i nast. KC
udzielonym przez Gwaranta 2 (Ghelamco Poland Holding) na warunkach
opisanych w pkt 2.4.23-2.4.27, w odniesieniu do ktérego zostanie ziozone
Oswiadczenie o Poddaniu sie Egzekucji, tj. oswiadczenie o poddaniu sie
egzekucji na podstawie art. 777 § 1 pkt 5 KPC na warunkach opisanych w pkt
2.4.28(j).

W dniu 24 wrzesnia 2025 r., Emitent i Administrator Zabezpieczenh zawarli umowe, na
mocy ktérej Administrator Zabezpieczen zostat wyznaczony do petnienia funkcji: (i) w
odniesieniu do Zabezpieczen innych niz hipoteki i zastawy rejestrowe zabezpieczajgce
Obligacje tzn. Podporzadkowania Praw, Przelewéw Praw oraz Poreczen -
administratora zabezpieczen w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach; (i) w
odniesieniu do Zastawow Rejestrowych — administratora zastawu w rozumieniu art. 4
ust. 4 Ustawy o Zastawie Rejestrowym; (iii) w odniesieniu do Hipoteki (Obligacje) —
administratora hipoteki w rozumieniu art. 31 ust. 4 Ustawy o Obligacjach (,Umowa
Administratora Zabezpieczen”). Administrator Zabezpieczen zostat powotany do
petnienia funkcji administratora zabezpieczen, administratora zastawu oraz
administratora hipoteki we wlasnym imieniu, ale na rachunek Obligatariuszy.
Administrator Zabezpieczeh bedzie wykonywat swoje zadania zgodnie z Ustawg o
Obligacjach, Ustawg o Zastawie Rejestrowym oraz Umowg Administratora
Zabezpieczen. Umowa Administratora Zabezpieczen bedzie przewidywaé w
szczegolnosci, ze:

(a) srodki uzyskane przez Administratora Zabezpieczen, w szczegdlnosci w
wyniku dochodzenia roszczen z tytutu Zabezpieczen Obligacji, bedg zaliczane

w pierwszej kolejnosci na poczet poniesionych przez Administratora
Zabezpieczen uzasadnionych kosztéw zwigzanych z procesem dochodzenia
zaspokojenia z Zabezpieczen i procesem dystrybucji uzyskanych srodkéw na

rzecz Obligatariuszy tj. na pokrycie uzasadnionych kosztéw dziatan podjetych

przez Administratora Zabezpieczen, w szczegodlnosci na poniesione przez
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Administratora Zabezpieczen: (i) koszty opfat publicznoprawnych, koszty
ogtoszen, koszty i optaty sgdowe, komornicze i notarialne; (ii) koszty doradcow
zewnetrznych zatrudnionych przez Administratora Zabezpieczerh w celu
nalezytego prowadzenia egzekucji z Zabezpieczen; (ii) wynagrodzenie
Administratora okreslone w Umowie Administratora Zabezpieczen, oraz (iv)
kosztéw optat KDPW i innych optat zwigzanych z dystrybucjg uzyskanych
srodkéw na rzecz Obligatariuszy, a nastepnie na poczet niezaspokojonych
wierzytelnosci wynikajacych z Obligacii;

(b) Administrator Zabezpieczeh nie bedzie ponosit odpowiedzialnosci wobec
Obligatariuszy za jakiekolwiek szkody z wyjgtkiem szkdd powstatych z winy
umysinej lub w wyniku razgcego niedbalstwa Administratora Zabezpieczen lub
0soOb dziatajgcych w jego imieniu lub na jego zlecenie przy wykonywaniu
obowigzkéw wynikajgcych z Umowy Administratora Zabezpieczen.

Kopia Umowy Administratora Zabezpieczen stanowi Zatgcznik 4 do niniejszych
Warunkow Emisji.

Oryginaty dokumentéw zabezpieczen, o ktérych mowa w niniejszym pkt 2.4 beda
przechowywane przez notariusza Roberta Sielskiego lub Janusza Rudnickiego (z
kancelarii: Janusz Rudnicki, Robert Sielski Notariusze s.c., ul. Marszatkowska 55/73
lok. 33, 00-676 Warszawa) (,Notariusz”) oraz przez Administratora Zabezpieczen
(ktory w przypadku dokumentdw zabezpieczen podpisanych w formie aktu notarialnego,
przechowuje wypisy takich aktéw notarialnych), ktérzy na pisemne zadanie
Obligatariusza wystawig kopie danego dokumentu zabezpieczenia, poswiadczong za
zgodnos¢ z oryginatem przez adwokata, radce prawnego lub notariusza.

Hipoteka (Obligacje)
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Forma zabezpieczenia: hipoteka tgczna umowna ustanowiona na Nieruchomosciach
(Emitent) i Nieruchomosciach (Ghelamco Towarowa) na zabezpieczenie wierzytelnosci
z tytutu Obligacji naleznych Obligatariuszom, przy czym Hipoteka (Obligacje) bedzie
hipotekg o najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia;

Hipoteka (Obligacje) powstanie na mocy wpisu do odpowiednich ksigg wieczystych;

Maksymalna kwota zabezpieczenia (suma hipoteki zgodnie z Ustawg o Ksiegach
Wieczystych i Hipotece): 195.000.000 PLN (sto dziewiec¢dziesigt pie¢ milionéw
ztotych);

Warunki zabezpieczenia:

(a) zaspokojenie z Hipoteki (Obligacje) moze nastapi¢ poprzez wszczecie
sgdowego postepowania egzekucyjnego zgodnie z postanowieniami KPC;

(b) Hipoteka (Obligacje) powstanie na mocy wpisu do odpowiednich ksigg
wieczystych, ktéry nastgpi po Dniu Emisji, nie pézniej jednak niz w dniu 31
stycznia 2026 r. , przy czym umowa ustanowienia Hipoteki (Obligacje) moze
zosta¢ zawarta rowniez przed Dniem Emisji, ale w kazdym przypadku nie
pdzniej niz w ciagu 5 Dni Roboczych od Dnia Emisji;

(c) Emitent zlecit sporzadzenie Wyceny Nieruchomosci. Wycena Nieruchomosci,
ktorej skrot stanowi Zatgcznik 2 do niniejszych Warunkéw Emisji, zostata
przygotowana przez Rzeczoznawce (Wycena Nieruchomosci). Emitent wybrat
Rzeczoznawce (Wycena Nieruchomosci) do wykonania  Wyceny
Nieruchomosci, gdyz podmiot ten zachowuje bezstronno$¢ i niezaleznosc¢ oraz
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posiada doswiadczenie i kwalifikacje zapewniajgce rzetelno$¢ Wyceny
Nieruchomosci, tj. spetnia wymogi okre$lone w art. 30 ust. 1 Ustawy o
Obligacjach. Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta w stosunku do
Rzeczoznawcy (Wycena Nieruchomosci), czionkdw jego organéw
zarzadzajacych i nadzorujgcych oraz oséb zatrudnionych przez ten podmiot do
wykonywania czynnosci w zakresie wyceny, a takze osob blisko zwigzanych
(w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 26 Rozporzgdzenia MAR) z cztonkami organéw
zarzadzajacych i nadzorujgcych oraz osobami zatrudnionymi przez podmiot
dokonujgcy wyceny nie zachodzg okolicznosci, o ktérych mowa w art. 69 ust.
9 pkt 1-3, 5, 6 i 8 oraz art. 70 Ustawy o Biegtych Rewidentach;

Zastawy Rejestrowe

2.4.38
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Forma zabezpieczenia: odpowiednie Zastawy Rejestrowe na tacznie wszystkich
udziatach w kapitale zaktadowym Emitenta oraz w Ghelamco Towarowa ustanowione
przez kazdego odpowiedniego Udzialowca Emitenta i Ghelamco Towarowa jako
zastawce oraz Administratora Zabezpieczen jako zastawnika na zabezpieczenie
wierzytelnosci z tytutu Obligacji oraz Poreczenia 2, o najwyzszym pierwszenstwie
zaspokojenia;

Zastawy rejestrowe zostang ustanowione z chwilg ich wpisu do rejestru zastawow;

Maksymalna kwota zabezpieczenia (najwyzsza suma zabezpieczenia zgodnie z
Ustawg o Zastawie Rejestrowym): 195.000.000 PLN (sto dziewiecdziesigt piec
milionéw ztotych);

Warunki zabezpieczenia:

(a) kazdy Zastaw Rejestrowy zostanie ustanowiony z dniem wpisu do rejestru
zastawéw, ktéry nastgpi po Dniu Emisji, nie pdzniej jednak niz w dniu 31
grudnia 2025 r., przy czym umowy na podstawie ktorych ustanowione majg by¢
Zastawy Rejestrowe, mogg zosta¢ zawarte rowniez przed Dniem Emisji, ale w
kazdym przypadku nie pézniej niz w ciggu 5 Dni Roboczych od Dnia Emisiji;

Administratorowi Zabezpieczen bedzie przystugiwato prawo gtosu z udziatow
w kapitale zakladowym Emitenta oraz Ghelamco Towarowa po doreczeniu
zastawcy oswiadczenia o przejeciu prawa gtosu, co bedzie mogto mieé¢ miejsce
w sytuacji, w ktérej wierzytelnosci z Obligacji nie zostaty sptacone w terminie,
a takze w sytuacji, w ktorej zaistniaty okoliczno$ci lub zdarzenia uprawniajace
Obligatariuszy do zgdania wykupu Obligacii;

(b) zaspokojenie z Zastawu Rejestrowego bedzie mogto nastgpi¢ poprzez:

(i) wszczecie sgdowego postepowania egzekucyjnego zgodnie z
postanowieniami KPC;

(i) przejecie przez Administratora Zabezpieczen na wtasnos¢ udziatéw,
na ktorych ustanowiono dany Zastaw Rejestrowy, zgodnie z art. 22
Ustawy o Zastawie Rejestrowym i na warunkach okreslonych w
umowie zastawu rejestrowego, na podstawie ktérej ustanowiono dany
Zastaw Rejestrowy;

(iii) sprzedaz przez Administratora Zabezpieczen udziatéw, na ktérych
ustanowiono dany Zastaw Rejestrowy, w drodze przetargu
publicznego zgodnie z art. 24 Ustawy o Zastawie Rejestrowym i na
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(c)

warunkach okreslonych w umowie zastawu rejestrowego, na
podstawie ktérej ustanowiono dany Zastaw Rejestrowy;

Emitent wspdlnie z Gwarantem 2 zlecit sporzgdzenie Wyceny Udziatow.
Wycena Udziatéow, stanowigca Zatgcznik 3 do niniejszych Warunkéw Emisji,
zostata przygotowana przez Rzeczoznawce (Wycena Udziatéw). Emitent
wybrat Rzeczoznawce (Wycena Udziatéw) do wykonania Wyceny Udziatéw,
gdyz podmiot ten zachowuje bezstronnos¢ i niezalezno$¢ oraz posiada
doswiadczenie i kwalifikacje zapewniajgce rzetelnosé Wyceny Udziatéw, tj.
spetnia wymogi okreslone w art. 30 ust. 1 Ustawy o Obligacjach. Wedtug
najlepszej wiedzy Emitenta w stosunku do Rzeczoznawcy (Wycena Udziatéw),
cztonkéw jego organéw zarzadzajgcych i nadzorujgcych oraz osoéb
zatrudnionych przez ten podmiot do wykonywania czynnosci w zakresie
wyceny, a takze osob blisko zwigzanych (w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 26
Rozporzgdzenia MAR) z cztonkami organéw zarzgdzajgcych i nadzorujgcych
oraz osobami zatrudnionymi przez podmiot dokonujgcy wyceny nie zachodzg
okolicznosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 9 pkt 1-3, 5, 6i 8 oraz art. 70 Ustawy
o Biegtych Rewidentach;

Podporzadkowanie Praw

2.4.11 Forma zabezpieczenia: podporzadkowanie sptaty Wierzytelnosci Podporzgdkowanych
wierzytelnosciom z tytutu Obligacji oraz Wierzytelnosciom Ghelamco Invest.

2.4.12 Warunki zabezpieczenia:

WAW 4316106v3

(@)

(b)

(c)

Podporzgdkowanie Praw zostanie dokonane na podstawie umowy, ktéra
zostanie zawarta po Dniu Emisji, nie pozniej jednak niz w dniu 31 pazdziernika
2025

na podstawie Podporzgdkowania Praw, nalezne Obligatariuszom zadtuzenie
wynikajgce z tytutu Obligacji bedzie w kazdym wypadku zaspokajane przed
Wierzytelnosciami Podporzadkowanymi, a wierzyciele Emitenta lub Ghelamco
Towarowa, bedgcy strong Umowy Podporzadkowania bedg zobowigzani
powstrzymaé sie od dochodzenia  zaspokojenia  Wierzytelnosci
Podporzgdkowanych przed sptatg w catosci wierzytelnosci z tytutu Obligaciji, a
po sptacie wierzytelnosci z Obligacji Wierzyciele Podporzadkowani (inni niz
Ghelamco Invest) bedg zobowigzani powstrzymaé¢ sie od dochodzenia
zaspokojenia Wierzytelnosci Podporzadkowanych przed sptatg w cafosci
Wierzytelnosci Ghelamco Invest wobec Emitenta i Ghelamco Towarowa;

w zwigzku z Podporzagdkowaniem Praw, Wierzytelnosci Podporzadkowane
zostang przelane na rzecz Administratora Zabezpieczen, przy czym
Administrator bedzie zobowigzany do zwrotnego przelewu Wierzytelnosci
Podporzgdkowanych w terminie 14 dni od dnia zaspokojenia w catosci
wierzytelnosci z tytutu Obligacji oraz Wierzytelnosci Ghelamco Invest wobec
Emitenta i Ghelamco Towarowa, w zwigzku z czym po sptacie wierzytelnosci z
tytutu Obligacji Administrator Zabezpieczen bedzie cesjonariuszem w
odniesieniu  Wierzytelnosci Podporzadkowanych dziatajgcym na rzecz
Ghelamco Invest — do czasu podpisania przez Emitenta i Ghelamco Towarowa
oraz Ghelamco Invest Umowy Podporzadkowania Ghelamco Invest;
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Przelewy Praw

2.413 Forma zabezpieczenia: Przelewy Praw i Wierzytelnosci dokonane na podstawie uméw
przelewu praw na zabezpieczenie, ktére zostang zawarte odpowiednio przez Emitenta

i Ghelamco Towarowa jako cedentéw oraz Administratora Zabezpieczen jako

cesjonariusza, w celu zabezpieczenia wierzytelnoéci z tytutu Obligacji;

2.4.14 Warunki zabezpieczenia:

(a) kazdy Przelew Praw i Wierzytelnosci zostanie dokonany na podstawie umowy,
ktéra zostanie zawarta po Dniu Emisji, nie pdézniej jednak niz w dniu 31
pazdziernika 2025 r.;

(b) na dzieh zawarcia odpowiedniej umowy przelewu praw na zabezpieczenie,
prawa i wierzytelnosci z tytulu Pozyczek Emitenta nie bedg przedmiotem
jakiegokolwiek obcigzenia, a Emitent nie dokona jakichkolwiek czynnos$ci
skutkujgcych powstaniem takiego obcigzenia w przysztosci;

(c) zaspokojenie z Przelewéw Praw i Wierzytelnosci moze nastgpi¢ poprzez
realizacje przez Administratora Zabezpieczen praw i wierzytelnosci przelanych
w ramach Przelewow Praw i Wierzytelnosci po spetnieniu warunkéw
przewidzianych w umowach, na podstawie ktérych dokonane zostang
Przelewy Praw i Wierzytelno$ci;

(d) Administrator Zabezpieczen bedzie zobowigzany do zwrotnego przelewu praw
i wierzytelno$ci z tytutu Pozyczek Emitenta w terminie 14 dni od dnia wykupu
wszystkich Obligaciji

Poreczenie
2.4.15 Dodatkowo, Obligacje bedg zabezpieczone Poreczeniem, przy czym roszczen z tytutu

WAW 4316106v3

Poreczenia bedzie mozna dochodzi¢ wytgcznie w zakresie, w jakim prowadzona
uprzednio egzekucja (zaréwno w formie egzekucji sgdowej, jak i w formie tzw.
pozaegzekucyjnych sposobéw zaspokojenia sie — o ile sg mozliwe na podstawie
przepisbw prawa w odniesieniu do danego zabezpieczenia, w kazdym rodzaju
postepowania, w tym w postepowaniu upadtosciowym lub jakimkolwiek postepowaniu
restrukturyzacyjnym) wymagalnych wierzytelnosci z tytutu Kwot do Zaptaty w ramach
Hipoteki (Obligacje), Zastawéw Rejestrowych, Podporzagdkowania Praw oraz
Przelewéw Praw, nie doprowadzita do zaspokojenia, w catosci lub w czesci,
wierzytelnosci z tytutu Kwot do Zaptaty, chyba Ze:

(a) Poreczyciel narusza zobowigzania wynikajgce w pkt 6.1 umowy dotyczacej
Poreczenia;

(b) wystgpit ktorykolwiek z Przypadkow Naruszenia dotyczgacych Emitenta i
Ghelamco Towarowa opisany w punktach 10.10, 10.11, 10.13, 10.14;

(c) wystgpit ktérykolwiek z Przypadkéw Naruszenia dotyczgcych Diuznikow
Ghelamco Invest oraz Ghelamco Invest, o ktérych mowa w punktach 10.23,
10.26-10.34, 10.37;

(d) wystgpit ktoérykolwiek z Przypadkéw Naruszenia dotyczgcych Podmiotéow z
Grupy GPH Ghelamco, o ktérych mowa w punktach 10.38-10.45;

(e) wystgpit ktorykolwiek z Przypadkéw Naruszenia dotyczacych Podmiotéow z
Grupy Granbero, o ktérych mowa w punktach: 10.46.4 - 10.46.9, 10.47.3,
10.47.8,
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2.417
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2419

2.4.20
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a dane naruszenie zobowigzan z umowy dotyczgcej Poreczenia, o ktérych mowa
powyzej lub dany Przypadek Naruszenia nie zostat naprawiony lub Obligatariusze w
trybie okreslonym w Warunkach Emisji nie zrzekli sie wykonywania praw z tytuty
wystgpienia takiego naruszenia lub Przypadku Naruszenia.

Umowa, na podstawie ktdrej zostanie udzielone Poreczenie przewidywaé bedzie
zobowigzania Gwaranta w zakresie wsparcia realizacji odzwierciedlonych w
niniejszych Warunkach Emisji zatozen dotyczgcych Grupy Granbero, Ghelamco Invest
oraz Wierzytelnosci Ghelamco Invest.

W ramach Poreczenia, przy zachowaniu ograniczenia, o ktérym mowa w pkt 2.4.15
Gwarant nieodwofalnie poreczy wierzytelnosci przystugujgce kazdorazowym
posiadaczom Obligacji z tytutu zaptaty wszelkich Kwot do Zapfaty wynikajgcych
z posiadanych przez nich Obligacji, do tgcznej maksymalnej wysokosci 195.000.000
PLN (sto dziewiec¢dziesiat pie¢ milionéw ztotych)), obejmujgcych Naleznos¢ Gtéwng
oraz Kwote Odsetek, z uwzglednieniem ewentualnych kwot otrzymanych przez takiego
Obligatariusza od Emitenta ztytutu Kwot do Zaptaty oraz uzyskanych wskutek
dochodzenia zabezpieczen Obligacji innych niz Poreczenie.

Dodatkowo Gwarant zobowigze sig, w ramach Poreczenia, przy zachowaniu
ograniczenia, o ktérym mowa w pkt 2.4.15, do zaptaty na rzecz Obligatariuszy
(Administratora Zabezpieczen dziatajgcego na rzecz Obligatariuszy) wszelkich
udokumentowanych kosztow iwydatkdw poniesionych przez tych Obligatariuszy
(Administratora Zabezpieczen dziatajgcego na rzecz Obligatariuszy) w zwigzku
z dochodzeniem wykonania zobowigzah pienieznych ztytutu Obligacji lub z
zabezpieczen ustanowionych na zabezpieczenie Obligacji, tacznie z odsetkami
ustawowymi za opdznienie w wykonaniu zobowigzan z obligacji lub z zabezpieczen,
do tgcznej maksymalnej kwoty wynoszgcej 5% tacznej wartosci nominalnej Obligacii,
w odniesieniu do ktérych dochodzone sg przez Administratora Zabezpieczen
roszczenia.

Swiadczenia pieniezne z tytutu Poreczenia bedg dokonywane przez Gwaranta na
pierwsze pisemne wezwanie Administratora Zabezpieczen, w terminie 5 Dni
Roboczych od daty doreczenia wezwania. Wezwanie do zaptaty podpisane przez
Administratora Zabezpieczeh lub osoby uprawnione do reprezentacji Administratora
Zabezpieczeh nalezy dostarczy¢ osobiscie, przez kuriera lub pocztg na adres
Gwaranta (lub inny adres Gwaranta, o ktérym Emitent poinformowat stosownie do pkt
16.1). Alternatywnie, wezwanie do zaptaty opatrzone kwalifikowanymi podpisami
elektronicznymi Administratora Zabezpieczen lub oséb uprawnionych do reprezentaciji
Administratora Zabezpieczen moze by¢ przestane za posrednictwem poczty
elektronicznej na adres e-mail Gwaranta: legal@granbero.com.cy. W takim przypadku,
wezwanie uwaza sie za doreczone z chwilg wystania wiadomosci. Gwarant zobowigze
sie do zapfaty odsetek ustawowych za opdznienie, zgodnie z polskim prawem, od kwot
naleznych Obligatariuszowi za kazdy dzien opdznienia w spetnieniu zobowigzan
wynikajgcych z Poreczenia.

W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego
Gwaranta aktywow o wartosci stanowigcej co najmniej 90% tacznej Wartosci Aktywow
Gwaranta, nowy Gwarant w dniu takiego przeniesienia udzieli Poreczenia, ktére
stosownie do decyzji Emitenta: (i) zastgpi Poreczenie ustanowione przez Granbero
Holdings Limited, lub (ii) stanowi¢ bedzie dodatkowe (w stosunku do Poreczenia
ustanowionego przez Granbero Holdings Limited) zabezpieczenie wierzytelnosci
przystugujacych kazdorazowym posiadaczom Obligacji (,Zmiana Gwaranta”).
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Nowy Gwarant zobowigze sie, w ramach Poreczenia, do zapfaty na rzecz posiadaczy
Obligacji (Administratora Zabezpieczen dziatajagcego na rzecz Obligatariuszy)
wszelkich udokumentowanych kosztow iwydatkéw poniesionych przez tych
obligatariuszy (Administratora Zabezpieczen dziatajgcego na rzecz Obligatariuszy)
w zwigzku z dochodzeniem wykonania zobowigzan pienieznych z tytutu posiadanych
przez nich Obligacji lub z zabezpieczen ustanowionych na zabezpieczenie Obligaciji,
tacznie z odsetkami ustawowymi za opdznienie w wykonaniu zobowigzan z obligacji
lub z zabezpieczeh ustanowionych na zabezpieczenie Obligacji, do fgcznej
maksymalnej kwoty wskazanej w pkt 2.4.18 powyze;.

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

W przypadku braku zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy w celu uzyskania zgody na
Zmiane Gwaranta, albo w przypadku gdy Zgromadzenie Obligatariuszy zwotane w celu
uzyskania zgody na Zmiane Gwaranta takiej zgody nie udzieli zas Emitent nie
poinformuje o rezygnacji ze Zmiany Gwaranta, raport o planowanej Zmianie Gwaranta
uprawniac bedzie kazdego posiadacza Obligacji do doreczenia Emitentowi najpdzniej
w dniu publikacji przez Emitenta raportu o dokonaniu Zmiany Gwaranta pisemnego
zadania (z kopig dla podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla
Administratora Zabezpieczen) wczesniejszego wykupu Obligacji posiadanych przez
tego Obligatariusza. W przypadku, gdy zwotane zostato Zgromadzenie Obligatariuszy
w celu uzyskania zgody na Zmiane Gwaranta, publikacja przez Emitenta raportu
o dokonaniu Zmiany Gwaranta nie moze nastgpi¢ wczesniej niz po uptywie 7 Dni
Roboczych od daty podjecia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaty
w przedmiocie Zmiany Gwaranta.

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

Podjecie decyzji o rezygnacji ze Zmiany Gwaranta lub niemozliwos¢ dokonania Zmiany
Gwaranta przed najblizszym Dniem Platnosci Odsetek przypadajgcym po ziozeniu
przez Obligatariusza Zzgdania wczesniejszego wykupu powoduje, iz Emitent
zobowigzany jest do niezwlocznego opublikowania raportu (nie pdzniej niz na 7 Dni
Roboczych przed Dniem Ptatnosci Odsetek) o rezygnacji ze Zmiany Gwaranta, albo
raportu o planowanym nowym terminie Zmiany Gwaranta, oraz do niezwlocznego
zwrotu otrzymanych swiadectw depozytowych, zas ztozone zgdania wczesniejszego
wykupu wygasaja.

Ogloszenie nowego planowanego terminu Zmiany Gwaranta przeprowadzonej bez
uprzedniej zgody Zgromadzenia Obligatariuszy upowaznia kazdego Obligatariusza do
doreczenia Emitentowi w terminie najblizszych 3 miesiecy pisemnego zadania (z kopig
dla podmiotu prowadzgcego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora
Zabezpieczen) wczesniejszego wykupu Obligacji posiadanych przez tego
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2.4.21

2.4.22

Obligatariusza. Dla skutecznego doreczenia powyzszego zadania Obligatariusz
powinien: (i) wskaza¢ podstawe zgdania wczesniejszego wykupu; oraz (ii) zatgczy¢ do
zgdania Swiadectwo depozytowe dotyczgce posiadanych Obligacji wystawione
w zwigzku z zgdaniem wczesniejszego ich wykupu. Doreczenie takiego zadania
powoduje, ze Naleznos¢ Gtéwna Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza
powiekszona o Kwoty Odsetek od takich Obligacji naroste do dnia dokonania ptatnosci
winna by¢ niezwtocznie zaptacona (nie pdzniej niz w ciggu 14 Dni Roboczych od dnia
doreczenia pisemnego zgdania opisanego powyzej) bez dodatkowych formalnosci lub
dziatan ze strony Obligatariusza. Wykup dokonywany jest zgodnie z Regulacjami
KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzgcego Rachunek oraz innymi
wilasciwymi przepisami, za posrednictwem KDPW iodpowiedniego podmiotu
prowadzgcego Rachunek.

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

Dla uniknigecia watpliwosci, Zmiane Gwaranta, o ktérej mowa w pkt 2.4.20 powyzej
stanowi¢ bedzie takze transgraniczne potgczenie sie Gwaranta (Granbero Holdings
Limited) z Podmiotem Zaleznym Gwaranta z siedzibg w panstwie, w ktérym uznawany
i wykonywany jest Europejski Nakaz Zaptaty, w sytuacji jesli podmiot ten bedzie
podmiotem przejmujgcym, za§ Gwarant bedzie podmiotem przejmowanym, albo gdy
potaczenie skutkowac bedzie zawigzaniem nowej spotki.

Zmiany Gwaranta w rozumieniu pkt 2.4.20 powyzej nie stanowi w szczegdlnosci:

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

(b) transgraniczne potgczenie sie¢ Gwaranta (Granbero Holdings Limited)

z Podmiotem Zaleznym Gwaranta z siedzibg w panstwie, w ktérym uznawany
i wykonywany jest Europejski Nakaz Zaptaty (w sytuacji jesli Gwarant bedzie
podmiotem przejmujgcym).

Poreczenie 2

2.4.23
2.4.24

2.4.25
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Dodatkowo, Obligacje beda zabezpieczone Poreczeniem 2.

Umowa, na podstawie ktorej zostanie udzielone Poreczenie 2 przewidywaé bedzie
zobowigzania Gwaranta 2 w zakresie wsparcia realizacji odzwierciedlonych w
niniejszych Warunkach Emisji zatozer dotyczgcych Grupy GPH, Ghelamco Invest oraz
Wierzytelnosci Ghelamco Invest.

W ramach Poreczenia 2, Gwarant 2 nieodwotalnie poreczy wierzytelnosci
przystugujgce kazdorazowym posiadaczom Obligacji z tytutu zaptaty wszelkich Kwot
do Zaptaty wynikajgcych z posiadanych przez nich obligacji, do tagcznej maksymalne;j
wysokosci  195.000.000 PLN (sto dziewiecdziesigt pie¢ milionéw ztotych),
obejmujgcych Nalezno$¢ Giéwng oraz Kwote Odsetek, 2z uwzglednieniem
ewentualnych kwot otrzymanych przez takiego Obligatariusza od Emitenta z tytutu
Kwot do Zaptaty oraz uzyskanych wskutek dochodzenia zabezpieczen Obligacji innych
niz Poreczenie 2.
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Dodatkowo Gwarant 2 zobowigze sie, w ramach Poreczenia 2, do zaptaty na rzecz
posiadaczy Administratora Zabezpieczeh dziatajgcego na rzecz Obligatariuszy
wszelkich udokumentowanych kosztéw iwydatkéw poniesionych przez tych
Obligatariuszy (Administratora Zabezpieczeh dziatajgcego na rzecz Obligatariuszy),
w zwigzku z dochodzeniem wykonania zobowigzan pienieznych z tytutu posiadanych
przez nich Obligacji lub z zabezpieczen ustanowionych na zabezpieczenie Obligacii,
tacznie z odsetkami ustawowymi za opdznienie w wykonaniu zobowigzan z Obligaciji
lub z zabezpieczen ustanowionych na zabezpieczenie Obligacji, do tgcznej
maksymalnej kwoty wynoszacej 5% tacznej wartosci nominalnej Obligacji, w
odniesieniu do ktérych dochodzone sg przez Administratora Zabezpieczen roszczenia.

Swiadczenia pieniezne z tytutu Poreczenia 2 bedg dokonywane przez Gwaranta 2, na
pierwsze pisemne wezwanie Administratora Zabezpieczen, w terminie 5 Dni
Roboczych od daty doreczenia wezwania. Wezwanie do zaptaty podpisane przez
Administratora Zabezpieczenh lub osoby uprawnione do reprezentacji Administratora
Zabezpieczen nalezy dostarczy¢ osobiscie, przez kuriera lub pocztg na adres
Gwaranta 2 (lub inny adres Gwaranta 2, o ktérym Emitent poinformowat stosownie do
pkt 16.1). Alternatywnie, wezwanie do zaptaty opatrzone kwalifikowanymi podpisami
elektronicznymi Administratora Zabezpieczen lub oséb uprawnionych do reprezentac;ji
Administratora Zabezpieczen moze by¢ przestane za posrednictwem poczty
elektronicznej na adres e-mail Gwaranta 2: emisjaobligacji@ghelamco.com (lub na
inny adres e-mail, o ktérym Gwarant 2 poinformuje Agenta Zabezpieczen). W takim
przypadku, wezwanie uwaza sie za doreczone z chwilg wystania wiadomosci. Gwarant
zobowigze sie do zapfaty odsetek ustawowych za opdznienie, zgodnie z polskim
prawem, od kwot naleznych Obligatariuszowi (Administratorowi Zabezpieczen
dziatajgcemu na rzecz Obligatariuszy) za kazdy dzien opdéznienia w spetnieniu
zobowigzanh wynikajgcych z Poreczenia 2.

Oswiadczenia o Poddaniu sie Egzekuciji

2.4.28

WAW 4316106v3

Oprécz zabezpieczen, o ktérych mowa powyzej, zostang ztozone nastepujgce
Oswiadczenia o Poddaniu sie Egzekuciji:

(a) oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 5 KPC,
ztozone przez Emitenta na rzecz Administratora Zabezpieczeh w odniesieniu
do znoszenia egzekucji z Nieruchomosci (Emitent) jako przedmiotu Hipoteki
(Obligacje), w celu zaspokojenia zobowigzan pienieznych Emitenta, ktére bedg
wynika¢ z Obligacji, w szczegdlnosci naleznosci z tytutu Kwoty Gtdéwnej,
Odsetek oraz wszelkich kosztéw i wydatkdw poniesionych w zwigzku z
dochodzeniem wykonania przez Emitenta zobowigzan pienieznych z tytutu
Obligaciji, tgcznie z odsetkami za opdznienie w wykonaniu zobowigzah z tytutu
Obligacji przez Emitenta;

(b) oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC,
ztozone przez Emitenta na rzecz Administratora Zabezpieczen w odniesieniu
do znoszenia egzekucji z Nieruchomosci (Emitent) jako przedmiotu Hipoteki
(Obligacje), w celu zaspokojenia zobowigzan pienieznych Emitenta, ktére bedg
wynika¢ z Obligacji, w szczegdélnosci naleznosci z tytulu Kwoty Gtéwnej,
Odsetek oraz wszelkich kosztéow i wydatkow poniesionych w zwigzku z
dochodzeniem wykonania przez Emitenta zobowigzan pienieznych z tytutu
Obligaciji, tgcznie z odsetkami za opdznienie w wykonaniu zobowigzah z tytutu
Obligaciji przez Emitenta;
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(c)

(d)

(e)

(f)

(9)

oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC,
ztozone przez Ghelamco Towarowa na rzecz Administratora Zabezpieczen w
odniesieniu do znoszenia egzekucji z Nieruchomosci (Ghelamco Towarowa)
jako przedmiotu Hipoteki (Obligacje), w celu zaspokojenia zobowigzan
pienieznych Emitenta, ktére bedg wynika¢ z Obligacji, w szczegdlnosci
naleznosci z tytutlu Kwoty Gtéwnej, Odsetek oraz wszelkich kosztéw i wydatkow
poniesionych w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta
zobowigzan pienieznych z tytutu Obligacji, tgcznie z odsetkami za opdznienie
w wykonaniu zobowigzan z tytutu Obligacji przez Emitenta;

oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC,
ztozone przez GPH na rzecz Administratora Zabezpieczen w odniesieniu do
znoszenia egzekucji z udziatdbw w kapitale zaktadowym Emitenta jako
przedmiotu Zastawu Rejestrowego (Emitent), w celu zaspokojenia zobowigzan
pienieznych Emitenta, ktére beda wynikaé z Obligacji, w szczegolnosci
naleznosci z tytutu Kwoty Gtéwnej, Odsetek oraz wszelkich kosztow i wydatkéw
poniesionych w zwigzku z dochodzeniem wykonania przez Emitenta
zobowigzan pienieznych z tytutu Obligacji, tgcznie z odsetkami za opdznienie
w wykonaniu zobowigzah z tytutu Obligacji przez Emitenta;

oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC,
ztozone przez GPH na rzecz Administratora Zabezpieczen w odniesieniu do
znoszenia egzekucji z udziatdw w kapitale zaktadowym Ghelamco Towarowa
jako przedmiotu Zastawu Rejestrowego (Ghelamco Towarowa), w celu
zaspokojenia zobowigzan pienieznych Emitenta, ktdére bedg wynika¢ z
Obligacji, w szczegdlnosci naleznosci z tytutu Kwoty Gtéwnej, Odsetek oraz
wszelkich kosztow i wydatkéw poniesionych w zwigzku z dochodzeniem
wykonania przez Emitenta zobowigzan pienieznych z tytutu Obligaciji, tagcznie
z odsetkami za opdznienie w wykonaniu zobowigzan z tytutu Obligacji przez
Emitenta;

oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC,
ztozone przez DEUS na rzecz Administratora Zabezpieczen w odniesieniu do
znoszenia egzekucji z udziatéw w kapitale zakladowym Ghelamco Towarowa
jako przedmiotu Zastawu Rejestrowego (Ghelamco Towarowa), w celu
zaspokojenia zobowigzan pienieznych Emitenta, ktére bedg wynika¢ z
Obligacji, w szczegdlnosci naleznoéci z tytutu Kwoty Giéwnej, Odsetek oraz
wszelkich kosztow i wydatkéw poniesionych w zwigzku z dochodzeniem
wykonania przez Emitenta zobowigzan pienieznych z tytutu Obligaciji, tacznie
z odsetkami za opdznienie w wykonaniu zobowigzan z tytutu Obligacji przez
Emitenta;

oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC,
ztozone przez GP1 na rzecz Administratora Zabezpieczeh w odniesieniu do
znoszenia egzekucji z udziatéw w kapitale zakladowym Ghelamco Towarowa
jako przedmiotu Zastawu Rejestrowego (Ghelamco Towarowa), w celu
zaspokojenia zobowigzan pienieznych Emitenta, ktére bedg wynika¢ z
Obligacji, w szczegdlnosci naleznosci z tytutu Kwoty Giownej, Odsetek oraz
wszelkich kosztéw i wydatkédw poniesionych w zwigzku z dochodzeniem
wykonania przez Emitenta zobowigzan pienieznych z tytutu Obligaciji, tacznie
z odsetkami za opdznienie w wykonaniu zobowigzan z tytutu Obligacji przez
Emitenta;
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(h)

(i)

)]

oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 5 KPC,
ztozone przez kazdego z dluznikdéw z tytutu pozyczek udzielonych przez
Emitenta, w tym w szczegdlnosci Ghelamco Towarowa, jako dtuznika z tytutu
Pozyczki (Ghelamco Towarowa) na rzecz Administratora Zabezpieczen, co do
obowigzku zaspokojenia zobowigzan pienieznych, ktére bedg wynika¢ z
Pozyczek Emitenta, w zakresie i w czasie, w ktérym wierzytelnosci z tych
pozyczek pozostajg przelane na Administratora Zabezpieczen, w
szczegolnosci naleznoéci z tytutu kwoty gtéwnej pozyczki, odsetek oraz
wszelkich kosztéw i wydatkéw poniesionych w zwigzku z dochodzeniem
wykonania zobowigzan pienieznych z tytutu Pozyczek Emitenta, tgcznie z
odsetkami za opdznienie w wykonaniu zobowigzanh z Pozyczek Emitenta;

oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 5 KPC,
ztozone przez Gwaranta, jako poreczyciela z tytulu Poreczenia na rzecz
Administratora Zabezpieczen, co do obowigzku zaspokojenia zobowigzan
pienieznych Gwaranta z tytutu Poreczenia, w tym obowigzku zapftaty wszelkich
kosztéw i wydatkédw poniesionych w zwigzku z dochodzeniem wykonania
zobowigzah pienieznych z tytulu Poreczenia, tgcznie z odsetkami za
opo6znienie w wykonaniu zobowigzan z tytutu Poreczenia przez Gwaranta;

oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 5 KPC,
ztozone przez Gwaranta 2, jako poreczyciela z tytutu Poreczenia 2 na rzecz
Administratora Zabezpieczen, co do obowigzku zaspokojenia zobowigzan
pienieznych Gwaranta 2, ktére bedg wynikaé z Poreczenia 2, w tym obowigzku
zaptaty wszelkich kosztéw i wydatkow poniesionych w zwigzku z
dochodzeniem wykonania zobowigzan pienieznych z tytutlu Poreczenia 2,
tacznie z odsetkami za opdznienie w wykonaniu zobowigzan z tytutu
Poreczenia 2 Obligacji przez Gwaranta 2;

2.4.29 Forma i warunki zabezpieczenia:

(@)

(b)

(c)

Oswiadczenia o Poddaniu sie Egzekucji zostang ztozone po Dniu Emisji, przy
czym najpozniej do dnia 31 pazdziernika 2025 r., z wylgczeniem Os$wiadczen
o Poddaniu sie Egzekucji z tytutu Hipoteki (Obligacje), ktére zostang ztozone
przed Dniem Emisiji;

kazde z Oswiadczen o Poddaniu sie Egzekucji zostanie ztozone do sumy
najwyzszej 195.000.000 PLN (sto dziewiecdziesigt pie¢ milionéw ztotych);

Administrator Zabezpieczeh bedzie uprawniony do wystgpienia z wnioskiem o
nadanie klauzuli wykonalnosci kazdemu z Oswiadczen o Poddaniu sie
Egzekucji wielokrotnie, przy czym najpdzniej do dnia przypadajgcego 24
miesigce po Dniu Wykupu.

2.5 Hipoteka (Pozyczka)

Po dokonaniu przez Emitenta Przelewu Praw i Wierzytelnosci w odniesieniu do wierzytelnosci
Emitenta z Pozyczki (Ghelamco Towarowa), Emitent spowoduje, ze w terminie 5 Dni
Roboczych po Dniu Emisji, zostanie ustanowiona Hipoteka (Pozyczka). Do Hipoteki (Pozyczka)
beda miaty zastosowanie nastepujgce postanowienia:

2,51 Hipoteka (Pozyczka) bedzie hipotekg taczng umowng (w rozumieniu Ustawy o
Ksiegach Wieczystych i Hipotece) i bedzie ustanowiona na Nieruchomosciach
(Ghelamco Towarowa);
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45



3.2

2.5.2 Hipoteka (Pozyczka) zostanie ustanowiona przez Ghelamco Towarowa na rzecz
Administratora Zabezpieczenia, jako cesjonariusza w odniesieniu do wierzytelnosci
Emitenta z Pozyczki (Ghelamco Towarowa);

2.5.3 Hipoteka (Pozyczka) bedzie zabezpieczaé wierzytelnosci Administratora
Zabezpieczenia, jako cesjonariusza w odniesieniu do wierzytelnosci Emitenta z
Pozyczki (Ghelamco Towarowa), do Ghelamco Towarowa jako pozyczkobiorcy z tytutu
Pozyczki (Ghelamco Towarowa), natomiast nie bedzie zabezpiecza¢ wierzytelnosci z
tytutu Obligacji;

2.5.4 Hipoteka (Pozyczka) bedzie hipotekg z drugim pierwszenstwem zaspokojenia,
ustepujaca pierwszenstwa jedynie Hipotece (Obligacje);

2.5.5 W odniesieniu do Hipoteki (Pozyczka) maksymalna kwota zabezpieczenia (suma
hipoteki zgodnie z Ustawg o Ksiegach Wieczystych i Hipotece) bedzie wynosi¢ 150%
kwoty gtéwnej Pozyczki (Ghelamco Towarowa);

2.5.6 Hipoteka (Pozyczka) powstanie na mocy wpisu do odpowiednich ksigg wieczystych,
ktéry nastgpi nie pdzniej jednak niz w dniu 31 stycznia 2026 r.;

2.5.7 zaspokojenie z Hipoteki (Pozyczka) moze nastgpi¢ poprzez wszczecie sagdowego
postepowania egzekucyjnego zgodnie z postanowieniami KPC;

2.5.8 Nieruchomosci (Ghelamco Towarowa) sg objete Wyceng Nieruchomosci;

2.5.9 wrazie rejestracji Polgczenia i zwigzanego z tym wygasniecia wierzytelnosci Emitenta
wobec Ghelamco Towarowa z tytutu Pozyczki (Ghelamco Towarowa), wygasniecie
wierzytelnosci zabezpieczonej Hipotekg (Pozyczka) skutkowac¢ bedzie wygasnieciem
Hipoteki (Pozyczka).

OPROCENTOWANIE
Ptatnosé Kwoty Odsetek

Obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej Stopy Procentowej. Obligacje sg oprocentowane
od wskazanego w pkt 3.3 ponizej pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego (wtgcznie
z tym dniem) do Dnia Wykupu (zdefiniowanego ponizej), aw odniesieniu do Obligaciji
podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi - do dnia przypadajgcego w Dniu Wczesniejszego
Wykupu lub dniu wczeéniejszej wymagalnosci na skutek wystgpienia Przypadku Naruszenia,
w ktérym Emitent dokona wykupu catej Naleznosci Gtéwnej z tytutu kazdej Obligacji (bez tego
dnia). W kazdym Dniu Ptatnosci Odsetek wskazanym w pkt 3.3 (,Dzien Ptatnosci Odsetek”)
Emitent zobowigzany jest dokona¢ na rzecz kazdego podmiotu bedgcego Obligatariuszem
w Dniu Ustalenia Uprawnionych, ptatnosci Kwoty Odsetek obliczonej zgodnie z niniejszym pkt
3. Kwoty Odsetek bedg pfatne z dolu. Z zastrzezeniem Konwencji Zmodyfikowanego
Nastepnego Dnia Roboczego, jezeli Dzien Ptatnosci Odsetek przypadnie na dzieh nie bedacy
Dniem Roboczym, zaptata Kwoty Odsetek nastgpi w pierwszym Dniu Roboczym
przypadajgcym po Dniu Ptatnosci Odsetek, bez prawa zadania odsetek za opdznienie lub
jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci. Ptatno$¢ Kwoty Odsetek nastgpi zgodnie
z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzgcych Rachunki.

Okresy Odsetkowe

Okres odsetkowy oznacza okres od wskazanego w pkt 3.3 ponizej pierwszego dnia pierwszego
Okresu Odsetkowego (wtgcznie z tym dniem) do pierwszego Dnia Ptatnosci Odsetek tj. 29
marca 2026 r. (z wytgczeniem tego dnia) oraz kazdy nastepny okres trwajacy od poprzedniego
Dnia Ptatnosci Odsetek (wigcznie z tym dniem) do nastepnego Dnia Ptatnosci Odsetek (z
wytgczeniem tego dnia) (,Okres Odsetkowy”).
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3.3

3.4

3.5

3.6

Okresy Odsetkowe oraz Dni Ptatnosci Odsetek

Koniec Okresu
Poczatek Okresu Odsetkowego /
Numer Okresu Odsetkowego Dzien Ustalenia Dzien Ptatnosci
Odsetkowego (wtaczajac ten Uprawnionych Odsetek
dzien) (z wytaczeniem
tego dnia)
I Dzieh Emisji 25 marca 2026 r. 29 marca 2026 r.
1 29 marca 2026 r. 24 wrzesnia 2026 r. 29 wrzesnia 2026 r.
1 29 wrzesnia 2026 r. 24 marca 2027 r. 29 marca 2027 r.
v 29 marca 2027 r. 24 wrzesnia 2027 r. 29 wrzesnia 2027 r.
V 29 wrzesnia 2027 r. 24 marca 2028 r. 29 marca 2028 r.
VI 29 marca 2028 r. 26 wrzesnia 2028 r. 29 wrzesnia 2028 r.
VII 29 wrzesnia 2028 r. 26 marca 2029 r. 29 marca 2029 r.
VIII 29 marca 2029 r. 26 wrzesnia 2029 r. 29 wrzesnia 2029 r.
IX 29 wrzesnia 2029 r. 26 marca 2030 r. 29 marca 2030 r.
X 29 marca 2030 r. 25 wrzesnia 2030 r. 29 wrzesnia 2030 r.
Xl 29 wrzesnia 2030 r. 26 marca 2031 r. 29 marca 2031 r.
Xl 29 marca 2031 r. 24 wrzesnia 2031 r. 29 wrzesnia 2031 r.

Naliczanie odsetek

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dniu Wykupu,
aw odniesieniu do Obligacji podlegajgcych wczesniejszemu wykupowi — po Dniu
Wczesniejszego Wykupu lub po dniu wczesniejszej wymagalnosci na skutek wystgpienia
Przypadku Naruszenia, Obligacje nie sg oprocentowane, chyba, ze Emitent op6znia sie ze
spetnieniem $wiadczen z Obligacji. W tym przypadku Obligacje te bedg oprocentowane wedtug
stopy odsetek ustawowych za opdznienie.

Oprocentowanie za niepetne okresy

W przypadku, gdy Kwota Odsetek naliczana ma byé za okres krétszy niz petny Okres
Odsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywistg liczbe dni wtym okresie od
poprzedniego Dnia Ptatno$ci Odsetek (wtgcznie z tym dniem), albo Dnia Emisji (wtgcznie z tym
dniem) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w ktérym Obligacje zostang
wykupione (z wylgczeniem tego dnia).

Obliczanie Kwoty Odsetek

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

KO = SP% X NG X 0
B 365

gdzie:
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KO

SP
3.7

NG
LD

oznacza Kwote Odsetek od kazdej Obligacji za dany Okres Odsetkowy

oznacza Stope Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego ustalong zgodnie z pkt

oznacza Naleznos¢ Gtéwnag

oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym

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

3.7 Ustalenie Stopy Procentowej

3.71

3.7.2

3.7.3

3.74

3.7.5

WAW 4316106v3

Stopg Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego bedzie Stopa Bazowa
powiekszona:

(a) w okresie od pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego do ostatniego
dnia Okresu Odsetkowego, w ktérym Emitent opublikuje raport biezgcy o
ustanowieniu Hipoteki (Obligacje) i Hipoteki (Pozyczka) — o marze wynoszacg
4,75% p.a.; a

(b) z zastrzezeniem pkt (c) ponizej, w okresie od pierwszego dnia pierwszego
Okresu Odsetkowego nastepujgcego po Okresie Odsetkowym, w ktérym
Emitent opublikuje raport biezgcy o ustanowieniu Hipotek (Obligacje) o
Hipoteki (Pozyczka) — o marze wynoszacg 3,5% p.a.;

(c) jezeli publikacja raportu biezgcego w sprawie ustanowienia Hipoteki (Obligacje)
i Hipoteki (Pozyczka) bedzie miata miejsce w dniu przypadajgcym po Dniu
Ustalenia Stopy Procentowej dla danego Okresu Odsetkowego, w danym
Okresie Odsetkowym obowigzywac¢ bedzie marza wskazana w pkt (a) powyze;.

W kazdym Dniu Ustalenia Stopy Procentowej Agent Kalkulacyjny ustali wysokos¢
Stopy Bazowej. Stopa Bazowa bedzie réwna stawce WIBOR dla depozytéw 6-
miesiecznych publikowanej w Dniu Ustalenia Stopy Procentowe;.

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ ustalona w Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej zgodnie z powyzszymi postanowieniami, Stopa Bazowa zostanie ustalona
na poziomie ostatniej dostepnej wartosci wskaznika WIBOR dla depozytéw 6-
miesiecznych, chyba ze jest to zwigzane z Ogtoszeniem Korca Publikacji WIBOR, lub
gdy nastgpi Brak Zezwolenia WIBOR.

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ ustalona w Dniu Ustalenia Stopy
Procentowej w zwigzku z Ogtoszeniem Kohca Publikacji WIBOR lub gdy nastgpi Brak
Zezwolenia WIBOR, Stopa Bazowa zostanie obliczona przez Agenta Kalkulacyjnego w
oparciu o Wskaznik Alternatywny skorygowany o Korekte (jesli bedzie miata
zastosowanie), w sposéb opisany ponize;.

Wskaznik Alternatywny zostanie ustalony przez Agenta Kalkulacyjnego zgodnie
z jedng z nastepujgcych metod w kolejnosci od 3.7.5(a) do 3.7.5(d):

(a) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry zostat wskazany do
stosowania zamiast danego wskaznika w ustawie lub rozporzadzeniu do
ustawy;

(b) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, kitéry rekomendowata (w

najnowszej wydanej rekomendaciji) do stosowania zamiast danego wskaznika
ciato, grupa lub organizacja powotana w celu wskazania zamiennika dla
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3.7.6

3.7.7

3.7.8
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danego wskaznika na podstawie przepisow prawa lub w inny sposéb przez
organ panstwowy lub inny organ wiadzy publicznej;

(c) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowata do
stosowania zamiast danego wskaznika Komisja Nadzoru Finansowego;

(d) Wskaznikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna wyznaczana przez
Narodowy Bank Polski.

Jesdli brak dostepnosci stawki stosowanej do wyznaczania Stopy Bazowej bedzie
zwigzany z Ogtoszeniem Konca Publikacji WIBOR lub gdy nastgpi Brak Zezwolenia
WIBOR, Wskaznik Alternatywny trwale zastgpi te stawke, dla celu wyznaczenia Stopy
Bazowej. W innym przypadku stawka ta jest ponownie stosowana dla ustalenia Stopy
Bazowej od Dnia Ustalenia Stopy Procentowej, w ktérym bedzie ona ponownie
dostepna.

Po ustaleniu Wskaznika Alternatywnego Korekta =zostaje ustalona zgodnie
z nastepujgcymi zasadami:

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

(b) jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o ktérej mowa
w pkt 3.7.5(a) - 3.7.5(c) powyzej:

(i) Podmiot Wyznaczajgcy wskazat Korekte — stosuje sie takg Korekte;

(i) Podmiot Wyznaczajgcy wskazat, aby nie stosowaé Korekty — nie
stosuje sie Korekty;

(c) jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego, o ktérej mowa
w pkt 3.7.5(b) - 3.7.5(c) powyzej Podmiot Wyznaczajgcy nie odniést sie do
Korekty lub gdy Wskaznik Alternatywny zostat wyznaczony zgodnie z metoda,
o ktérej mowa w pkt 3.7.5(d) powyzej:

(i) Korekta jest roéwna historycznej medianie réznic pomiedzy
wskaznikiem zastepowanym oraz Wskaznikiem Alternatywnym;

(ii) mediana rdznic jest ustalana:

A. za okres 60 miesiecy przed: dniem, w ktérym wskaznik
zastepowany przestat by¢ publikowany (gdy nastgpito Ogtoszenie
Konca Publikacji WIBOR) albo pierwszym dniem, w ktérym
Wskaznik  Alternatywny jest stosowany (gdy wskaznik
zastepowany nie zostat opublikowany, ale nie nastgpito
Ogtoszenie Konca Publikacji WIBOR) albo dniem, w ktérym
wystapit Brak Zezwolenia WIBOR,;

B. biorgc pod uwage kazdy dzieh z badanego okresu, w ktérym byt
publikowany zaréwno wskaznik zastepowany jak iWskaznik
Alternatywny.

Procedura wyboru Wskaznika Alternatywnego oraz ustalenia Korekty w zwigzku
z Ogtoszeniem Konca Publikacji WIBOR Ilub Brakiem Zezwolenia WIBOR jest
przeprowadzana tylko raz, co oznacza, ze ten sam Wskaznik Alternatywny oraz
Korekta sg stosowane zamiast WIBOR (lub kazdego kolejnego wskaznika go
zastepujgcego) do obliczania Odsetek takze dla kolejnych Okreséw Odsetkowych.
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Jesli w tresci odpowiedniej ustawy, rozporzgdzenia lub rekomendacji, o ktérej mowa
w pkt 3.7.5(a), 3.7.5(b) lub 3.7.5(c) nie zostang wprost okreslone zasady obliczenia
Stopy Bazowej w oparciu o Wskaznik Alternatywny, Agent Kalkulacyjny, uwzgledniajac
metodologie ustalania danego Wskaznika Alternatywnego, wskaze przyjete zasady
obliczenia iwyznaczania Stopy Bazowej woparciu o Wskaznik Alternatywny
w komunikacie, o ktérym mowa w pkt 3.7.12 ponizej.

Zmiana metody obliczania wskaznika referencyjnego w rozumieniu Rozporzadzenia
BMR ogtoszona przez jego administratora, w tym zmiana uznana przez administratora
za istotng zmiane, nie stanowi zmiany lub podstawy do zmiany Warunkéw Emisji lub
stosowania Korekty.

W przypadku, gdy zgodnie z pkt 3.7.6 Wskaznik Alternatywny trwale zastgpi stawke
stosowang do wyznaczenia Stopy Bazowej, postanowienia odnoszace sie do
zastgpienia WIBOR przez Wskaznik Alternatywny stosuje sie odpowiednio do kazdego
kolejnego Wskaznika Alternatywnego i wyznaczenia nastepcow takiego Wskaznika
Alternatywnego, z uwzglednieniem Korekty, jesli ma zastosowanie.

Emitent opublikuje na Stronie Internetowej wybrany Wskaznik Alternatywny (w tym
zasady obliczenia i wyznaczania Stopy Bazowej w oparciu o Wskaznik Alternatywny,
o ktorych mowa w pkt 3.7.9 powyzej) oraz (po jej sporzgdzeniu) metode obliczania
Korekty lub opinie, ze Korekta nie jest wymagana.

Jezeli Stopa Bazowa jest mniejsza niz zero, dla potrzeb ustalenia Stopy Procentowej
dla danego Okresu Odsetkowego przyjmuje sie, ze Stopa Bazowa wynosi zero.

Agent Kalkulacyjny nie bedzie ponosit odpowiedzialno$ci za Zzadne szkody, koszty ani
straty poniesione przez jakiejkolwiek osoby, wynikajgce z wykonania lub
niewykonywania czynnoéci Agenta Kalkulacyjnego, w szczegdlnosci z powodu
niewtasciwego okreslenia lub nieokreslenia Wskaznika Alternatywnego, Korekty lub
Stopy Procentowej, chyba Ze sg one bezposrednio spowodowane jego razgcym
niedbalstwem (nie dotyczy odpowiedzialnosci za czynnosci zwigzane z wyborem,
okre$leniem lub stosowaniem Wskaznika Alternatywnego lub Korekty) lub wing
umys$ing (w kazdym przypadku).

Uzyte w niniejszym pkt 3.7 Warunkoéw Emisji:

,Brak Zezwolenia” oznacza sytuacje, w ktorej administrator wskaznika, na
podstawie ktorego jest okreslone oprocentowanie dla
Obligacji, nie otrzymat lub zostalto mu cofniete Ilub
zawieszone zezwolenie lub rejestracja dla opracowywania
wskaznika, wskutek czego jego stosowanie jest niemozliwe;

.Korekta” oznacza warto$¢ lub dziatanie, ktére koryguje wartos¢
Wskaznika Alternatywnego. Wartos¢ Korekty moze by¢
wartoscig dodatnig, ujemnag, zerowg, jak rowniez byc¢
okreslona wzorem lub metodg obliczenia (np. poprzez
sktadanie czy kapitalizowanie  dziennych  stawek
procentowych przez okres, dla ktérego obliczane sg odsetki)
oraz moze obejmowa¢ inne dostosowania zwigzane
z zastgpieniem WIBOR Iub Wskaznika Alternatywnego.
Korekta bedzie okreslona zgodnie z pkt 3.7.7; dla unikniecia
watpliwosci, ustalenie Korekty nie oznacza rozpoczecia
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4.2

opracowywania nowego  wskaznika referencyjnego
w rozumieniu Rozporzadzenia BMR.

,Ogloszenie Konnca oznacza wydanie przez administratora danego wskaznika

Publikacji” lub podmiot go nadzorujacy oficjalnego oswiadczenia, ze
wskaznik, na podstawie ktérego jest okreslone
oprocentowanie dla Obligacji przestat lub przestanie by¢
publikowany na state, a w dacie tego o$swiadczenia nie zostat
wyznaczony nastepca, ktoéry bedzie nadal obliczat lub
publikowat ten wskaznik;

,Podmiot oznacza: (i) organ panstwowy lub inny organ wiladzy

Wyznaczajacy”’ publicznej, ktéry w ustawie lub rozporzgdzeniu do ustawy
wskazat wskaznik do stosowania zamiast wskaznika, na
podstawie ktérego jest okreslone oprocentowanie dla
Obligacji, (ii) ciato, grupe lub organizacje powotang, na
podstawie przepiséw prawa lub w inny sposéb przez organ
panstwowy Ilub inny organ wiadzy publicznej, w celu
wskazania zamiennika dla wskaznika, na podstawie ktérego
jest okreslone oprocentowanie dla Obligacji, lub (iii) Komisje
Nadzoru Finansowego;

.Rozporzadzenie oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady

BMR” (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indekséw stosowanych jako wskazniki referencyjne
w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub do
pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych izmieniajgce
dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzadzenie
(UE) nr 596/2014;

+WIBOR” oznacza wskaznik referencyjny WIBOR wyznaczany przez
GPW Benchmark S.A. (lub kazdego jej oficjalnego nastepce)
w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, dla depozytéw 6-
miesiecznych wyrazonych w PLN, wyrazony w punktach
procentowych w skali roku;

~Wskaznik oznacza wskaznik ustalony zgodnie z pkt 3.7.5 — 3.7.13,

Alternatywny” ktory zastepuje WIBOR Ilub inny wskaznik alternatywny
w sytuacjach opisanych w Warunkach Emisji oraz zgodnie
z Rozporzadzeniem BMR (w zakresie, wjakim ma to
zastosowanie).

WYKUP OBLIGACJI

Emitent zaptaci w dniu 29 wrzesnia 2031 r. (,Dzienh Wykupu”) za kazdg Obligacje kwote rowng
Naleznosci Gtéwnej. Pfatnosci ztytutu wykupu Obligacji bedg dokonywane zgodnie
z Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzgcych Rachunki.

Z zastrzezeniem Konwencji Zmodyfikowanego Nastepnego Dnia Roboczego, jezeli Dzien
Wykupu przypadnie na dzien nie bedacy Dniem Roboczym, powyzsza zaptata nastgpi
w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po Dniu Wykupu. W sytuacji, w ktorej wykup
dokonywany jest w Dniu Roboczym nastepujagcym po Dniu Wykupu, w zwigzku z takim
odroczeniem terminu wykupu Obligacji nie bedg naliczane odsetki za opd6znienie lub
jakiekolwiek inne dodatkowe ptatnosci. Wykupione Obligacje zostang umorzone. Umorzenie
nastepuje za posrednictwem KDPW i wtasciwego podmiotu prowadzgcego Rachunek zgodnie

51

WAW 4316106v3



4.3

4.4

4.5

4.6

z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu prowadzacego Rachunek oraz innymi
wiasciwymi przepisami.

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

Naleznos$¢ Gtéwna z tytutu Obligacii, ktorych Dzien Wykupu przypada w dniu emisji innych
obligacji emitowanych przez Emitenta (,Nowe Obligacje”), na zgdanie Obligatariusza, ktéry
zamierza objgé Nowe Obligacje (,Obligatariusz Rolujacy”) moze zostaé zaptacona w drodze
potrgcenia z wierzytelnoscig Emitenta w stosunku do Obligatariusza Rolujgcego z tytutu ceny
emisyjnej Nowych Obligacji, ktére zamierza naby¢ Obligatariusz Rolujacy, przy czym potrgcane
kwoty beda kwotami netto (,Rolowanie Obligacji”).

W przypadku Rolowania Obligacji przez wszystkich Obligatariuszy, tre$¢ propozycji nabycia
Nowych Obligacji skierowanej do Obligatariusza Rolujgcego moze zosta¢ ograniczona do tych
informacji, ktére nie powtarzajg sie w stosunku do propozycji nabycia Obligaciji.

Wczesniejszy wykup

4.6.1 Emitent bedzie mial w kazdym czasie prawo wczes$niejszego wykupu Obligacji na
wlasne zgdanie. Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji moze zostaé
wykonane zaréwno w odniesieniu do czesci, jak i wszystkich Obligacji. W przypadku
wykupu czesci Obligacji, Obligacje posiadane przez kazdego Obligatariusza bedg
podlega¢é wykupowi proporcjonalnie do tgcznej liczby posiadanych przez niego
Obligaciji.

4.6.2 Decyzje o wczesniejszym wykupie Obligacji podejmie Zarzagd Emitenta wedtug
wilasnego uznania. W przypadku skorzystania z przystugujagcego mu prawa Emitent
Uchwatg Zarzadu okre$li Dzien Wczesniejszego Wykupu Obligaciji.

4.6.3 W celu dokonywania wczesniejszego wykupu Emitent zawiadomi Obligatariuszy
o Wczesniejszym Wykupie, okreslajgc liczbe Obligacji podlegajacych Wczesniejszemu
Wykupowi (,Obligacje Wykupywane Wczesniej’) oraz Dzien Wczesniejszego
Wykupu. Emitent powinien dokona¢ zawiadomienia o Wcze$niejszym Wykupie nie
pozniej niz na 1 (jeden) Dzien Roboczy przed dniem, w ktéorym ma nastgpi¢ taki
Wczesniejszy Wykup. Przy czym Emitent uprawniony jest, w kazdym czasie, do
odwotania powyzszego zawiadomienia o Wczesniejszym Wykupie oraz wycofania
zdarzenia Wczesniejszego Wykupu, zgodnie z Regulacjami KDPW.

4.6.4 Jezeli wczesniejszemu wykupowi nie podlegajg wszystkie Obligacje, liczba
posiadanych przez danego Obligatariusza Obligacji Wykupywanych Wczes$niej bedzie
ustalona zgodnie z ponizszym wzorem:

LOPW

gdzie:

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

'['/e) oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW oznacza ftgczng liczbe Obligacji Wykupywanych Wczesniej okre$long
w zawiadomieniu, o ktérym mowa powyze;.

WWO oznacza wszystkie niewykupione Obligacje.
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5.2

5.3

6.2

4.6.5 Jezeli wwyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sie, ze suma Obligaciji
Wykupywanych Woczes$niej bedzie mniejsza niz liczba Obligacji Wykupywanych
Wczesniej okreslonych w zawiadomieniu o wczesniejszym wykupie, liczba Obligacii
Wykupywanych Wczes$niej posiadanych przez danego Obligatariusza obliczona
zgodnie z powyzszym wzorem bedzie podlega¢ zwiekszeniu o jeden, poczgwszy od
Obligatariusza, na ktérego Rachunku zapisana byla najwieksza liczba Obligacji do
Obligatariusza, na ktérego Rachunku zapisana byta najmniejsza liczba Obligacji, az do
osiggniecia stanu, w ktérym tagczna suma Obligacji Wykupywanych Wczesniej bedzie
réwna liczbie Obligacji Wykupywanych Wczesniej okreslonej w zawiadomieniu. Jezeli
co najmniej dwoéch Obligatariuszy bedzie posiadato takg samg liczbe Obligacii,
Obligatariusz, ktérego liczba Obligacji Wykupywanych Wczes$niej zostanie zwiekszona
zgodnie ze zdaniem poprzedzajgcym, zostanie wytypowany w sposob losowy.

4.6.6 Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji bedzie realizowane poprzez
wyplate Obligatariuszom kwoty stanowigcej sume Naleznosci Gtéwnej, Kwoty Odsetek
— premii w wysokosci okreslonej w ponizszej tabeli:

Kwota premii
Okresy odsetkowe,
Dzien kazdej Obligacji
Wczesniejszego podlegajgcej
Wykupu wczesniejszemu
wykupowi)
Il 1,25%
H-1v 1,00%
V-VI 0,75%
VII-VIIl 0,00%
IX-X 0,00%
XI-XII 0,00%

EWIDENCJA | DEPOZYT

Obligacje sg zapisane w Ewidencji oséb uprawnionych prowadzonej przez Agenta Emisji, a od
chwili rejestracji Obligacji w KDPW sg zapisane na Rachunkach i przystugujg Obligatariuszom.

Z chwilg zarejestrowania Obligacji w KDPW Obligacje sg zdematerializowane zgodnie
z Ustawg o Obrocie.

Przenoszenie praw z Obligacji nastepuje zgodnie z Ustawg o Obligacjach oraz Ustawg
o Obrocie, a od chwili rejestracji Obligacji w KDPW przenoszenie praw z Obligacji nastepuje
takze z uwzglednieniem Regulacji KDPW.

SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN PIENIEZNYCH Z OBLIGACJI

Z zastrzezeniem pkt 8 i pkt 11 wymagalna Kwota do Zaptaty z tytutu Obligac;ji jest ptatna bez
jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i oswiadczen Obligatariusza.

Pfatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy, ktérym przystugujg
Obligacje w Dniu Ustalenia Uprawnionych, za posrednictwem KDPW oraz podmiotéw
prowadzgcych Rachunki, a w przypadku uprawnionych do $wiadczen z danych Obligacji
zapisanych w Dniu Emisji i przechowywanych na koncie podmiotowym Agenta Emisji, ptatnosci
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6.3

6.4

7.2

7.3

7.4

7.5

bedg przekazywane Agentowi Emisji. O ile bedzie to miato zastosowanie, dokonywanie
pfatnosci z tytutu Obligacji zapisanych w Ewidencji prowadzonej przez Agenta Emisji bedzie
dokonywane za posrednictwem Agenta Emisji, zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa.
Ptatnosci z takich Obligacji bedg dokonywane na rzecz podmiotéw, na rzecz ktérych prawa
z Obligacji sg zapisane w Ewidencji prowadzonej przez Agenta Emisji w Dniu Ustalenia
Uprawnionych.

Miejscem spetnienia swiadczenia pienieznego z Obligacji bedzie miejsce siedziby podmiotu
prowadzgcego Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy, za posrednictwem
ktérego spetniane jest swiadczenie lub, o ile bedzie to miato zastosowanie, w przypadku
Obligacji zapisanych w Ewidencji miejscem spetnienia $wiadczenia pienieznego bedzie
siedziba Agenta Emisiji.

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

OPODATKOWANIE

Wszelkie pfatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane z uwzglednieniem potrgcen lub pobran
z tytutu podatkéw, optat lub innych naleznosci publicznoprawnych, jesli dokonanie takiego
potrgcenia lub pobrania wymagane jest przepisami prawa majgcymi zastosowanie do Emitenta.
Emitent nie bedzie zwiekszat Kwot do Zapfaty lub dokonywat na rzecz Obligatariuszy innych
ptatnosci w celu wyréwnania potrgcenh lub pobran z tytutu podatkow.

Emitent nie bedzie dokonywat na rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot wyréwnujgcych pobrane
podatki ani zadnych dodatkowych ptatnosci, jezeli z jakakolwiek ptatnoscig z tytutu Obligacji
zwigzany bedzie obowigzek pobrania izaptaty jakiegokolwiek podatku, optaty lub innych
nalezno$ci publicznoprawnych.

Najpozniej w Dniu Ustalenia Uprawnionych, a w przypadku zawiadomienia, o ktérym mowa
w pkt 8 lub pkt 11 w dniu, w ktérym takie zawiadomienie jest dokonywane, kazdy Obligatariusz,
ktéry ma siedzibe lub miejsce zamieszkania poza terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, jest
zobowigzany do przestania do podmiotu prowadzgcego dla Obligatariusza Rachunek
aktualnego na Dzien Ptatnosci Kwoty do Zaptaty Certyfikatu Rezydencji; w przeciwnym razie
obliczenie i pobranie podatku z tytutu ptatnosci dokonywanych z Obligacji zostang dokonane
zgodnie z ogolnie obowigzujgcymi przepisami prawa polskiego, bez wzgledu na umowe
0 unikaniu podwojnego opodatkowania.

Obligatariusz zobowigzany jest dostarczy¢ Emitentowi (bezposrednio, lub za posrednictwem
podmiotu prowadzacego dla Obligatariusza Rachunek) wszelkie informacje wymagane przez
obowigzujgce przepisy prawa w zwigzku z ptatnoscia Podatku Dochodowego oraz
obowigzkami informacyjnymi Emitenta wobec urzedéw skarbowych lub innych organdw.

Postanowienia zawarte w niniejszym pkt 7 bedg miaty zastosowanie, o ile nie bedg sprzeczne
z obowigzujgcymi w danym czasie przepisami prawa lub Regulacjami KDPW.

ZOBOWIAZANIA EMITENTA ORAZ GWARANTOW

[Przeznaczenie $rodkéw uzyskanych z emisji]. Emitent bedzie mégt przeznaczy¢é wplywy
z emisji Obligaciji na:

(a) sptate catosci obecnego Zadluzenia Finansowego Emitenta wobec Ghelamco Invest;
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8.2

8.3

8.4

9.1

10.
10.1

(b) udzielenie pozyczki Ghelamco Towarowa w celu sptaty lub refinansowania czesci
obecnego Zadtuzenia Finansowego Ghelamco Towarowa wobec Ghelamco Invest.

[Notowanie Obligacji] Emitent zapewni, ze do wykupu wszystkich Obligacji, Obligacje bedg
notowane na rynku ASO GPW lub na innym rynku, na ktéry wyrazito zgode Zgromadzenie
Obligatariuszy lub Obligatariusze Wigekszo$ciowi. Rozpoczecie notowan nastgpi nie pézniej niz
w dniu 10 kwietnia 2026 r.

[Zobowigzania ogdlne Emitenta] Emitent wykonywa¢ bedzie zobowigzania wynikajgce z
niniejszych Warunkéw Emisji oraz wynikajgce z uméw, w oparciu o ktére ustanowione zostaty
Zabezpieczenia Obligacji oraz podejmie dziatania wymagane Warunkami Emisji w celu
unikniecia zaistnienia zdarzen lub okolicznosci stanowigcych Przypadki Naruszenia, a takze
zaniecha dziatan, ktorych podjecie skutkowatoby zaistnieniem Przypadku Naruszenia.

[Obowigzki informacyjne] Emitent bedzie wykonywat obowigzki wskazane w pkt 19.

UPRAWNIENIA USTAWOWE

Obligacje podlegajg, na zgdanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi w opisanych
ponizej sytuacjach, o ktérych mowa w Ustawie o Obligacjach.

9.1.1 [Zwioka Emitenta] Jezeli Emitent jest w zwloce z wykonaniem w terminie, w catosci lub
w czesci, zobowigzan pienieznych wynikajgcych z Obligacji, kazdy Obligatariusz moze
zazada¢ natychmiastowego wykupu posiadanych Obligacji. Obligatariusz moze zadaé
wykupu Obligacji réwniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta opdznienia
dtuzszego niz trzy dni.

9.1.2 [Likwidacja Emitenta] W dniu otwarcia likwidacji Emitenta Obligacje stajg sie
natychmiast wymagaline.

9.1.3 [Niedozwolona reorganizacja Emitenta] W przypadku potgczenia Emitenta z innym
podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, Obligacje podlegaja
natychmiastowemu wykupowi, jezeli podmiot, ktéry wstapit w obowigzki Emitenta z
tytutu Obligacji, zgodnie z Ustawg o Obligacjach nie posiada uprawnien do ich
emitowania.

9.1.4 [Nieustanowienie Zabezpieczen Obligacji] Jezeli nie ustanowiono zabezpieczen
Obligacji w terminach wskazanych w niniejszych Warunkach Emisji, chyba ze
Zgromadzenie Obligatariuszy wyrazi zgode na przedtuzenie tych terminow.

PRZYPADKI NARUSZENIA

Z zastrzezeniem pkt 11 kazdy Obligatariusz moze zazgda¢ wczesniejszego wykupu
posiadanych Obligacji, jezeli wystapi ktérekolwiek z ponizszych zdarzen lub okolicznosci
okreslonych w niniejszym pkt 10 (,Przypadki Naruszenia”), z zastrzezeniem, ze:

(a) w przypadku, o ktérym mowa w pkt 10.9 ponizej zgdanie takie mogg zgtosi¢ wytgcznie
Obligatariusz lub Obligatariusze, ktérzy wnioskowali o zwotanie Zgromadzenia
Obligatariuszy,

(b) opisane ponizej w pkt 10.23-10.37 zdarzenia lub okolicznosci dotyczgce Diuznikow
Ghelamco Invest stanowi¢ bedg Przypadek Naruszenie, jezeli bedg miaty miejsce w
odniesieniu do danego Diuznika Ghelamco Invest przed peing sptatg obcigzajgcych
tego Dtuznika Ghelamco Invest Wierzytelnosci Ghelamco Invest,

(c) jezeli niniejsze Warunki Emisji wyraznie nie stanowig inaczej, Przypadki Naruszenia
dotyczace podmiotéw z Grupy Granbero dotyczy¢ beda takze Podmiotow z Grupy GPH
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(w tym takze Dtuznikbw Ghelamco Invest), a Przypadki Naruszenia dotyczgce
Podmiotéw z Grupy GPH dotyczy¢ bedg takze Dtuznikéw Ghelamco Invest, z kolei:

(i) Przypadki Naruszenia dotyczgce Emitenta i Ghelamco Towarowa opisane w
punktach 10.2-10.22 nie dotyczg innych Diuznikéw Ghelamco Invest, innych
podmiotéw z grupy GPH i innych podmiotéw z Grupy Granbero,

(ii) Przypadki Naruszenia dotyczgce Diuznikow Ghelamco Invest opisane w
puntach 10.23-10.37 nie dotyczg innych podmiotéw z Grupy GPH i innych
podmiotéw z Grupy Granbero, zas

(iii) Przypadki Naruszenia dotyczgce podmiotéw z Grupy GPH opisane w puntach
10.38-10.45 nie dotyczg innych podmiotéw z Grupy Granbero,

Przypadki Naruszenia dotyczagce Emitenta i Ghelamco Towarowa

10.2

10.3

10.4

10.5

10.6

10.7

[Niewyptacalno$é Emitenta lub Ghelamco Towarowa] Emitent lub Ghelamco Towarowa:

(i) przyzna, ze jest niezdolny do spfaty swoich zobowigzar pienieznych w terminie
ich wymagalnosci, lub

(i) z powodu utraty zdolnosci do wykonania swoich zobowigzanh finansowych na
warunkach ustalonych z wierzycielami lub ich grupami rozpocznie negocjacje z
ogotem swoich wierzycieli lub pewng kategorig (grupag) swoich wierzycieli z
zamiarem zmiany zasad sptaty swojego zadtuzenia;

(iii) zawrze z nadzorcg uktadu umowe o sprawowanie nadzoru nad przebiegiem
postepowania o zatwierdzenie ukfadu lub

(iv) rozpocznie samodzielne zbieranie gtoséw dotyczgce propozycji uktadowej np.
dostarczy ktéremukolwiek ze swoich wierzycieli karte do gtosowania;

[Brak zdolnosci do wykonania zobowigzan pienieznych] Emitent lub Ghelamco Towarowa
zostanie w rozumieniu wtasciwych przepisow dotyczacych postepowan restrukturyzacyjnych
oraz postepowan upadiosciowych uznany za niezdolnego do sptaty swoich zobowigzan
pienieznych w terminie ich wymagalnosci, za niewyptacalnego lub za zagrozonego
niewypfacalnoscig;

[Czynnos$ci Egzekucyjne wobec Emitenta lub Ghelamco Towarowa] ma miejsce jakakolwiek
Czynno$¢ Egzekucyjna dotyczgca jednej lub wiekszej liczby wierzytelnosci o wartosci
przekraczajgcej tgcznie 100 tysiecy ziotych, jezeli wierzyciel nie zaprzestat podejmowania
takich Czynnos$ci Egzekucyjnych wobec Emitenta lub Ghelamco Towarowa w ciagu 45 dni od
podjecia pierwszej Czynnosci Egzekucyjnej;

[Niewykonanie orzeczen przez Emitenta lub Ghelamco Towarowa ] Emitent lub Ghelamco
Towarowa nie wykonat jakiejkolwiek istotnej ostatecznej decyzji administracyjnej lub istotnego
prawomocnego wyroku sadu, nakazujgcych zaptate kwoty pienieznej przekraczajgcej 100
tysiecy ztotych;

[Nieprawdziwe oswiadczenia] jakiekolwiek oswiadczenie Emitenta zlozone w zwigzku z
oferowaniem i emisjg Obligacji okazato sie by¢ nieprawdziwe w istotnym zakresie na moment,
w ktérym zostato ztozone i okolicznos¢ stanowigca przyczyne nieprawdziwosci, jezeli moze
zosta¢ naprawiona, nie zostata naprawiona w terminie 15 Dni Roboczych od daty kiedy takie
oswiadczenie zostato ztozone lub uznaje sie je za ztozone;

[Naruszenie zobowigzan z umdéw ustanawiajgcych Zabezpieczenia Obligaciji] Emitent lub
ktérykolwiek z podmiotéw udzielajgcych Zabezpieczen Obligacji nie wykona jakichkolwiek
zobowigzan wynikajgcych z uméw dotyczgcych Zabezpieczen Obligacji i naruszenie to nie
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10.8

10.9

10.10

10.11

10.12

10.13

10.14

10.15

zostanie naprawione w terminie 15 Dni Roboczych od wczesniejszej z nastepujgcych dat: (i)
daty ztozenia przez Administratora Zabezpieczeh zawiadomienia do Emitenta o wystgpieniu
naruszenia lub (ii) daty powziecia przez Emitenta lub ktérykolwiek z podmiotéw udzielajgcych
Zabezpieczen Obligacji wiadomosci o takim naruszeniu, z zastrzezeniem, ze nie bedzie
stanowi¢ naruszenia tego postanowienia, ani Umoéw Podporzadkowania (Kemberton /
Towarowa) wykorzystanie srodkéw z Pozyczki (Ghelamco Wronia) w sposéb opisany w definicji
Pozyczki (Ghelamco Wronia).

[Brak ptatnosci wymagalnej Kwoty do Zaptaty] Emitent nie dokonat jakiejkolwiek ptatnosci
Kwoty do Zaptaty z tytutu Obligacji w terminie okreslonym w Warunkach Emisji, chyba ze
niezawinione przez Emitenta opdznienie nie przekracza okresu wskazanego w art. 74 Ustawy
o Obligacjach (tj. 3 dni od terminu okreslonego w Warunkach Emisiji),

[Naruszenia dotyczace Zgromadzenia Obligatariuszy] Emitent uniemozliwi odbycie Iub
w terminie 14 dni od przedstawienia Emitentowi Zzgdania nie zwofta Zgromadzenia
Obligatariuszy z terminem odbycia zgromadzenia przypadajgcym nie pézniej niz 28 dni po dniu
zwofania Zgromadzenia Obligatariuszy, pomimo prawidtowo ztozonego zgdania przez
Obligatariusza lub Obligatariuszy posiadajacych na dzien ztozenia wniosku co najmniej 10%
skorygowanej fgcznej wartosci nominalnej Obligacji (w rozumieniu art. 50 ust 1 pkt 2 Ustawy
o Obligacjach) w zwigzku z udokumentowanym wystgpieniem itrwaniem Przypadku
Naruszenia Warunkéw Emisji, chyba ze wniosek taki zostanie cofniety przez Obligatariusza lub
Obligatariuszy, ktérzy go ztozyli, lub w terminie 7 dni od dnia zakohczenia Zgromadzenia
Obligatariuszy nie opublikuje na Stronie Internetowej Emitenta protokotu z przebiegu obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy;

[Dystrybucje] Emitent lub Ghelamco Towarowa dokona Dystrybucji, innej, anizeli: (i)
Dystrybucja polegajgca na splacie przez Emitenta lub Ghelamco Towarowa pozyczek z
wykorzystaniem $rodkéw otrzymanych od Ghelamco Invest pochodzacych z Pozyczki
(Ghelamco Wronia), dokonanym na zasadach opisanych w Warunkach Emisji, lub (ii) czynnosci,
o ktorych mowa a punktach (vii)-(viii) definicji Dozwolonej Reorganizacji (tzn. Potgczenie i
konwersja dtugu wobec wspdlnika na kapitat zakladowy);

[Zobowigzania] Emitent lub Ghelamco Towarowa posiadaé bedg zobowigzania nie stanowigce
Dozwolonego Zadtuzenia (Emitent, Ghelamco Towarowa) i naruszenie to nie zostanie
naprawione w terminie 15 Dni Roboczych od zaistnienia zdarzen lub okolicznosci stanowigcych
niniejszy Przypadek Naruszenia;

[Obcigzenia] W odniesieniu do jakiegokolwiek skfadnika majatku lub udziatéw Emitenta lub
Ghelamco Towarowa istnie¢ bedzie lub ustanowione zostanie Obcigzenie, inne anizeli: (i)
Dozwolone Zabezpieczenie (Emitent i Ghelamco Towarowa), (ii) stuzebnosci (np. stuzebnosci
przesytu, drogi koniecznej i inne) ustanawiane w zwyklym toku dziatalnosci, lub (iii) roszczenia
dotyczace opfaty przeksztatceniowej ujawnione w odpowiednich ksiegach wieczystych;

[Zabezpieczenia] W odniesieniu do jakiegokolwiek sktadnika majgtku lub udziatéw Emitenta lub
Ghelamco Towarowa istnie¢ bedzie lub ustanowione zostanie Zabezpieczenie, inne, anizeli
Dozwolone Zabezpieczenie (Emitent i Ghelamco Towarowa);

[Obcigzenie lub inne rozporzgdzenie dotyczgce Nieruchomosci] Emitent lub Ghelamco
Towarowa dokona jakiegokolwiek rozporzgdzenia dotyczgcego Nieruchomosci lub udziatu w
Nieruchomosci lub tez praw do projektu zabudowy czy tez innych praw do danego Projektu
Inwestycyjnego realizowanego na Nieruchomosci, innego anizeli ustanowienie stuzebnosci (np.
stuzebnosci przesytu, drogi koniecznej i innych) ustanawianych w zwyktym trybie dziatalnosci;

[Wykluczenie Obligacji z obrotu w ASO] jakiekolwiek Obligacje zostang wykluczone z obrotu w
ASO GPW;
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10.16

10.17

10.18

10.19

10.20

10.21

10.22

[Przeniesienie siedziby Emitenta za granice] Zgromadzenie Wspdlnikéw Emitenta lub
Ghelamco Towarowa podejmie uchwate o przeniesieniu siedziby Emitenta za granice;

[Obnizenie kapitatu zaktadowego oraz nabycie udziatéw wtasnych] Zgromadzenie Wspdlnikow
Emitenta lub Ghelamco Towarowa podejmie uchwate o obnizeniu kapitatu zaktadowego
Emitenta lub Ghelamco Towarowa;

[Niedozwolona reorganizacja] nastgpi podpisanie planu pofgczenia, planu podziatu lub planu
przeksztatcenia lub zostanie podjeta jakakolwiek uchwata jakiegokolwiek organu Emitenta lub
Ghelamco Towarowa wyrazajgca zgode na jego udziat w potaczeniu, podziale Iub
przeksztatceniu, lub zostanie podpisana jakakolwiek umowa, ktérej przedmiotem jest
przygotowanie lub realizacja potgczenia, podziatu lub przeksztatcenia z udziatem Emitenta lub
Ghelamco Towarowa, przy czym nie bedg stanowi¢ Przypadku Naruszenia zdarzenia lub
czynnosci dotyczgce Potgczenia;

[Potgczenie] Potgczenie nie zostanie wpisane do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego w terminie 6 miesiecy od Dnia Emisij;

[Bezskutecznos¢ Zabezpieczen] nastgpi ktérekolwiek z nastepujacych zdarzen lub okoliczno$ci:

(i) ktérykolwiek z Zastawdéw Rejestrowych nie zostanie wpisany do rejestru
zastawéw do dnia 31 grudnia 2025 roku,

(i)  ktérakolwiek z Hipotek nie zostanie wpisana do ksigg wieczystych do dnia 31
stycznia 2026 roku,

(iii)  ktérekolwiek Poreczenie okaze sie niewazne lub bezskuteczne i nie zostanie
w ciggu 60 dni od dnia doreczenia zgdania przez Administratora Zabezpieczen
zastgpione waznym i skutecznym Poreczeniem,

(iv) Zastaw Rejestrowy okaze sie niewazny lub bezskuteczny i nie zostanie w ciggu
60 dni od dnia doreczenia zadania przez Administratora Zastawu zastgpiony
waznym i skutecznym Zastawem Rejestrowym,

(v)  ktérakolwiek Hipoteka okaze sie niewazna lub bezskuteczna i nie zostanie w
ciggu 60 dni od dnia doreczenia zadania przez Administratora Zastawu
zastgpiona wazng i skuteczng Hipoteka, przy czym nie dotyczy to wygasniecia
Hipoteki (Pozyczka) w zwigzku z wyga$nieciem zabezpieczonej nig
wierzytelnosci wskutek rejestraciji Potgczenia;

(vi)  ktérekolwiek Oswiadczenie o Poddaniu sie Egzekucji okaze sie niewazne lub
bezskuteczne i nie zostanie w ciggu 30 dni od dnia doreczenia zgdania przez
Administratora  Zabezpieczeh  zastgpione waznym i skutecznym
Oswiadczeniem o Poddaniu sie Egzekuc;ji;

(vii) Emitent lub podmiot ustanawiajgcy Zabezpieczenie zakwestionuje waznos$¢
lub skutecznos¢ swoich zobowigzan Iub istnienie Obligacji lub tez
Zabezpieczen;

[Przeniesienie gtéwnego os$rodka podstawowej dziatalnoSci za granice] gtéwny osrodek
podstawowej dziatalnosci Emitenta lub Ghelamco Towarowa, w rozumieniu Rozporzgadzenia
Rady (UE) nr 2015/848 z dnia 20 maja 2015 r. w sprawie postepowania upadtosciowego (wersja
przeksztatcona), znajdzie sie poza terytorium Polski; lub

[Kontrola nad Emitentem i Ghelamco Towarowa] wystgpi ktérekolwiek z nastepujgcych zdarzen
lub okoliczno$ci: wystgpi ktérekolwiek z nastepujgcych zdarzen lub okoliczno$ci:
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(a) jakikolwiek podmiot, inny anizeli (i) Ghelamco Poland Holding, (ii) obecni wspdlnicy
Ghelamco Towarowa, tj. DEUS i GP1 (w wyniku Potaczenia), lub (iii) GPH 2, nabedzie
lub posiadaé bedzie jakikolwiek udziat w kapitale zaktadowym Emitenta lub Ghelamco
Towarowa,

(b) udziat GPH lub GPH 2 w kapitale zaktadowym Emitenta lub Ghelamco Towarowa, lub
tez liczba gtoséw, ktére podmioty te posiada¢ bedg na Zgromadzeniu Wspdinikow
odpowiednio Emitenta lub Ghelamco Towarowa spadnie ponizej 65%, lub

(c) jakakolwiek osoba posiada¢ bedzie lub uzyska przewidziane umowg spoftki
uprawnienie osobiste do powotywania lub odwotywania jakichkolwiek cztonkow
organéw Emitenta lub Ghelamco Towarowa lub inne przewidziane umowg spofki
uprawnienie osobiste w odniesieniu do Emitenta lub Ghelamco Towarowa;

Przypadki Naruszenia dotyczgce Dluznikéw Ghelamco Invest oraz Ghelamco Invest

10.23

10.24

10.25

[Pozyczki i inne finansowanie] W okresie po Dniu Emisji Obligacji $rodki pieniezne Ghelamco
Invest, w tym $rodki pozyskane ze sptat pozyczek udzielonych Diuznikom Ghelamco Invest,
zostang przez Ghelamco Invest pozyczone lub na innej podstawie udostepnione, w tym takze
w wyniku nabycia wierzytelnosci lub papierow wartosciowych emitowanych przez inne
podmioty, podmiotowi nie bedacemu Spétkg Projektowg nalezgcg do Grupy GPH,;

[Horyzont lokat przed Dokapitalizowaniem] W okresie od Dnia Emisji do dnia Dokapitalizowania,
Ghelamco Invest: (A) nabedzie papiery wartosciowe nie bedgce papierami diuznymi lub (B)
pozyczy lub w oparciu o inng podstawe (w tym w wyniku objecia lub nabycia dtuznych papieréw
wartosciowych lub wierzytelnosci) udostepni srodki pieniezne Spétkom Projektowym z Grupy
GPH na finansowanie Projektéw Inwestycyjnych, w oparciu o umowy, na ktére nie wyrazito
zgody Zgromadzenia Obligatariuszy lub Obligatariusze Wiekszosciowi, przy czym:

(a) dla unikniecia watpliwosci ograniczenie powyzsze nie dotyczy srodkow pozyczonych
przez Ghelamco Invest i wyptaconych przed Dniem Emis;ji,

(b) ograniczenie powyzsze nie dotyczy srodkéw pozyskanych przez Ghelamco Invest w
zwigzku z Pozyczkg (Ghelamco Wronia), w kwocie nie przekraczajgcej tgcznie
50.000.000 PLN (lub jej rownowartosci w innej walucie), ktére zostang pozyczone przez
Ghelamco Invest w sposéb opisany w definicji Pozyczki (Ghelamco Wronia);

(c) ograniczenie powyzsze nie dotyczy pozyczek udzielanych przez Ghelamco Invest, na
ktére wyrazi zgode Zgromadzenie Obligatariuszy lub Obligatariusze Wiekszosciowi;

[Spiata Wierzytelnosci Ghelamco Invest] Wierzytelnosci Ghelamco Invest nie bedg sptacone
bezzwtocznie po tym, jak Dtuznicy Ghelamco Invest posiada¢ beda srodki na taka sptate (z
uwzglednieniem: (i) ewentualnej wczesniejszej sptaty wierzytelnosci podmiotéw nie bedgcych
Podmiotami Powigzanymi, wobec ktérych Wierzytelnosci Ghelamco Invest posiadajg nizsze
pierwszenstwo zaspokojenia oraz (ii) niedopuszczalnosci sptaty wierzytelnosci przystugujacych
Podmiotom Powigzanym przed catkowitg sptatg Wierzytelnosci Ghelamco Invest w wyniku ich
podporzgdkowania Wierzytelnosciom Ghelamco Invest) w zwigzku z:

(a) zbyciem przez Dituznika Ghelamco Invest finansowanej nieruchomosci i sptatg
finansowania zaciggnietego na jej nabycie i na realizacje danego Projektu
Inwestycyjnego, a

(b) w odniesieniu do Projektow Inwestycyjnych bedacych projektami mieszkaniowymi,
bezzwitocznie po uzyskaniu Srodkéw na takg sptate w zwigzku z realizacjg i
komercjalizacjg danego projektu mieszkaniowego;
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10.26

10.27

10.28

10.29

10.30

10.31

10.32

10.33

10.34

10.35

[Nabywanie majatku finansowego] Ktérykolwiek z Diuznikéw Ghelamco Invest lub Ghelamco
Invest nabedzie akcje, udziaty lub inne skfadniki majgtku stanowigce aktywa finansowe, o
tacznej wartosci (dla wszystkich Dtuznikow Ghelamco Invest przekraczajgcej 1.000.000 PLN,
przy czym nie dotyczy to transakcji stanowigcych Dozwolong Reorganizacje polegajacg na
potgczeniu Diuznikéw Ghelamco Invest;

[Kontraktowanie ustug] Ktorykolwiek z Diuznikéw Ghelamco Invest zakontraktuje ustugi nie
objete budzetem realizowanego przezen Projektu Inwestycyjnego, zas tgczna kwota takiego
przekroczenia przekracza 10% danego budzetu i naruszenie to nie zostanie naprawione w
terminie 15 Dni Roboczych od dnia powyzszego przekroczenia;

[Umowy Akwizycji] W okresie po Dniu Emisji Obligacji Ghelamco Invest nabedzie jakikolwiek
podmiot lub przedsiebiorstwo lub zawrze umowe spétki, umowe joint venture lub inng umowe
o analogicznym skutku (Umowy Akwizyciji);

[Udzielanie pozyczek i innego finansowanie] Ktorykolwiek z Diuznikéw Ghelamco Invest udziel
pozyczki lub innego finansowania innej osobie, z wyjgtkiem (i) pozyczek udzielanych Ghelamco
Invest w celu sptaty (refinansowania) Obligacji Ghelamco Invest (ii) pozyczek udzielanych
innym Diuznikom Ghelamco Invest w celu spiaty (refinansowania) Wierzytelnosci Ghelamco
Invest;

[Zadtuzenie Finansowe] Ktérykolwiek z Diuznikéw Ghelamco Invest po Dniu Emisji zaciggnie
Zadtuzenie Finansowe niestanowigce Dozwolonego Zadtuzenia (Dtuznicy Ghelamco Invest);

[Obcigzenia i Zabezpieczenia] Ktérykolwiek z Dtuznikéw Ghelamco Invest ustanowi na majgtku
Obcigzenie lub Zabezpieczenie, inne niz Dozwolone Zabezpieczenia (Dtuznicy Ghelamco
Invest) lub stuzebnosci (np. stuzebnosci przesytu, drogi koniecznej i inne) ustanawiane w
zwyktym toku dziatalnosci;

[Dystrybucje] Ghelamco Invest lub ktérykolwiek Diuznikéw Ghelamco Invest dokona
Dystrybuciji innej, anizeli: (i) udzielenie pozyczek, o ktérych mowa w punkcie 10.29 lub (ii)
czynnosci, o ktérych mowa w punkcie (viii) definicji Dozwolonej Reorganizacji (tzn. konwersja
dlugu wobec wspdlnika na kapitat zaktadowy);

[Podporzgdkowanie zobowigzah wobec Podmiotéw Powigzanych] Wierzytelno$ci Podmiotow
Powigzanych (inne niz wierzytelno$ci z tytutu ustug projektowych oraz budowlanych
swiadczonych przez Ghelamco Poland w ramach kosztéw mieszczacych sie w budzecie
Projektu Inwestycyjnego) wobec Dtuznikéw Ghelamco Invest nie zostang w terminie 90 dni od
Dnia Emisji podporzadkowane w oparciu o Umowy Podporzadkowania (Ghelamco Invest)
wierzytelnosciom z pozyczek lub innego finansowania udzielonego przez Ghelamco Invest
Dtuznikom Ghelamco Invest;

[Sptata zobowigzah wobec Podmiotéw Powigzanych] Ktérykolwiek z Dtuznikéw Ghelamco
Invest dokona spfaty wierzytelnosci wobec Podmiotéw Powigzanych, ktére sg lub powinny by¢
przedmiotem Umowy Podporzadkowania (Ghelamco Invest) przed catkowitg spflatg
Wierzytelnosci Ghelamco Invest, przy czym nie stanowi naruszenia (i) sptata, umorzenie lub
zmniejszenie wierzytelnosci objetej podporzadkowaniem wskutek potrgcenia z wierzytelnoscig
z tytutu Zadluzenia Finansowego cigzgcg na danym Dtuzniku Ghelamco Invest w Dniu Emisiji,
oraz (ii) sptata przez Dtuznika Ghelamco Invest zadtuzenia wobec GPH i Ghelamco Poland ze
srodkéw pozyskanych z tytutu Pozyczki (Ghelamco Wronia);

[Naruszenie Obowigzkéw w zakresie Raportéw Dotyczgcych Wierzytelnosci Ghelamco Invest]
Ghelamco Poland Holding naruszy wynikajgce z Poreczenia 2 obowigzki informacyjne
dotyczace kwartalnego raportowania statusu Projektéw Inwestycyjnych finansowanych przez
Ghelamco Invest i zadtuzenia Dtuznikéw Ghelamco Invest w formie Raportéw Dotyczacych

Wierzytelnosci Ghelamco Invest i naruszenie to nie zostanie naprawione w terminie 15 Dni
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10.36

10.37

Roboczych od wczesniejszej z nastepujgcych dat: (i) daty ztozenia przez Administratora
Zabezpieczen zawiadomienia do Emitenta o wystgpieniu naruszenia lub (ii) daty powziecia
przez Emitenta lub GPH wiadomosci o takim naruszeniu;

[Brak zdolnosci do wykonania zobowigzan pienieznych, niewykonanie zobowigzan pienieznych
z Obligacji Ghelamco Invest] Dtuznik Ghelamco Invest, inny niz Estima sp. z o.o.
(KRS:0000662536), Groen Konstancin | sp. z 0.0. (KRS:0000945018) oraz Eurema, zostanie
w rozumieniu wiasciwych przepisdw dotyczgcych postepowan restrukturyzacyjnych oraz
postepowan upadtosciowych uznany za niezdolnego do sptaty swoich zobowigzan pienieznych
w terminie ich wymagalnosci, za niewyptacalnego lub za zagrozonego niewypfacalnoscig lub tez
Ghelamco Invest nie wykona w terminie zobowigzan pienieznych z tytutu Obligacji Ghelamco
Invest i naruszenie to nie zostanie usunigte w terminie 15 Dni Roboczych;

[Reorganizacje] Ghelamco Invest uczestniczy¢ bedzie w potgczeniu, podziale, przeksztatceniu
lub innej podobnej reorganizacji, lub tez organ Ghelamco Invest podejmie decyzje o udziale
Ghelamco Invest w ktérejkolwiek z powyzszych form takiej reorganizacii;

Przypadki Naruszenia dotyczagce Podmiotéw z Grupy GPH

10.38

10.39

10.40

10.41

10.42

10.43

10.44

[Zadluzenie Finansowe] Ktorykolwiek podmiotéw z Grupy GPH po Dniu Emisji zaciggnie
Zadtuzenie Finansowe niestanowigce Dozwolonego Zadtuzenia (Grupa GPH);

[Zabezpieczenia] Ktérykolwiek z podmiotéw z Grupy GPH ustanowi Zabezpieczenie
niestanowigce Dozwolonego Zabezpieczenia (Grupa GPH);

[Nierynkowe transakcje z Podmiotami Powigzanymi] Ktérykolwiek z podmiotéw z Grupy GPH
zawrze umowe, zaciggnie zobowigzania lub dokona rozporzgdzenia o oparciu 0 czynno$¢
prawna, ktérej druga strong jest Podmiot Powigzany nie nalezacy do Grupy GPH na warunkach
nie bedacych warunkami rynkowymi i w konsekwencji niekorzystng dla takiego podmiotu z
Grupy GPH, jezeli tgczna wartos¢ transakcji, o ktérych mowa powyzej przekroczy 1.000.000
PLN i naruszenie to nie zostanie naprawione w terminie 15 Dni Roboczych od wcze$niejszej z
nastepujgcych dat: (i) daty ztozenia przez Administratora Zabezpieczen zawiadomienia do
Emitenta o wystgpieniu naruszenia lub (ii) daty powziecia przez GPH lub Emitenta wiadomosci
o takim naruszeniu;

[Pozyczki lub inne finansowania podmiotéw spoza Grupy GPH] Ktérykolwiek z podmiotéw z
Grupy GPH udzieli pozyczki lub innego finansowania podmiotowi nie nalezgcemu do Grupy
GPH,;

[Dystrybucije] Ktorykolwiek z podmiotéw z Grupy GPH dokona Dystrybucji na rzecz podmiotu
nie nalezagcego do Grupy GPH, przy czym nie dotyczy to Dystrybucji dokonanych (i) po
Dokapitalizowaniu, ktére majg miejsce w sytuacji, w ktérej nie ma miejsca Luka w Zrédtach
Spfaty Ghelamco Invest oraz nie ma miejsca Przypadek Naruszenia lub (ii) w ramach
Dozwolonej Reorganizacji;

[Inwestycje i nabywanie aktywéw finansowych]. Ktérykolwiek z podmiotéw z Grupy GPH
nabedzie akcje, udziaty lub inne aktywa finansowe od Podmiotéw Powigzanych nie nalezacych
do Grupy GPH lub dokona inwestycji, ktérej przedmiotem jest udziat w Projekcie Inwestycyjnym
realizowanym poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej lub przez Podmiot Powigzany nie
nalezgcy do Grupy GPH, przy czym nie bedg stanowi¢ Przypadku Naruszenia czynnosci
faktyczne lub prawne podejmowane w ramach Dozwolonej Reorganizaciji;

[Swiadczenia na rzecz Podmiotéw Powigzanych spoza Grupy GPH] roczna warto$é $wiadczen
podmiotéw z Grupy GPH z tytutu ustug $wiadczonych na ich rzecz przez Podmioty Powigzane
spoza Grupy GPH przekroczy kwote 1.000.000 PLN, przy czym nie bedg stanowi¢ Przypadku
Naruszenia, ani tez nie bedg wliczone do limitu wskazanego powyzej, Swiadczenia na rzecz
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Ghelamco Poland i innych Podmiotéw Powigzanych dokonywane w zwigzku ze swiadczeniem
przez te podmioty ustug na rzecz spétek z Grupy GPH niezbednych dla realizacji Projektéw
Inwestycyjnych w oparciu o umowy zawarte na warunkach rynkowych oraz zgodnie z
dotychczasowg praktyka;

10.45 [Sptata Zadluzenia Finansowego na rzecz Podmiotéw Powigzanych spoza Grupy GPH]
Ktérykolwiek z podmiotéw z Grupy GPH:

(a) dokona sptaty Zadtuzenia Finansowego wobec nie nalezgcych do Grupy GPH
podmiotéw z Grupy Granbero inaczej, anizeli w ramach Dozwolonej Restrukturyzacji
lub

(b) dokona sptaty Zadluzenia Finansowego wobec Podmiotéw Powigzanych nie

nalezgcych do Grupy Granbero, inaczej anizeli w ramach punktu (x) definicji
Dozwolonej Restrukturyzacji, oraz za wyjgtkiem spfaty wierzytelnosci Ghelamco
Poland wobec GPH z tytutu pozyczki;

Przypadki Naruszenia dotyczgace Podmiotow z Grupy Granbero

10.46 Przypadek Naruszenia stanowi¢ bedzie wystgpienie w odniesieniu do Grupy Granbero lub
ktéregokolwiek z podmiotéw z Grupy Granbero zdarzen lub okolicznosci stanowigcych
naruszenie ograniczen, zakazow i postanowien opisanych w punktach ponizej, przy czym
zwigzany z tym Przypadek Naruszenia bedzie miat miejsce gdy wystgpig takie zdarzenia lub
okolicznosci, niezaleznie od tego, czy Emitent miat jakikolwiek wptyw na ich zaistnienie.

10.46.1 [Zakaz ustanawiania zabezpieczen] Gwarant oraz Gwarant 2 nie bedg ustanawia¢ lub
znosi¢ utrzymywania jakiejkolwiek gwarancji, poreczenia, hipoteki, zastawu Ilub
jakiejkolwiek innej formy Zabezpieczenia o jakimkolwiek charakterze, w tym na catosci
lub jakiejkolwiek czesci swojego obecnego lub przysztego majatku, z wyjgtkiem
Dozwolonego Zabezpieczenia (Gwaranci i Grupa Granbero). Zaistnienie powyzszego
zdarzenia nie bedzie stanowito Przypadku Naruszenia, jezeli zostanie usuniete
w terminie 15 (pietnastu) Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza do
Emitenta pisemnego zgdania usunigecia takiego zdarzenia. W celu uniknigcia
watpliwosci, zakaz ustanawiania Zabezpieczen na podstawie niniejszego pkt 10.46.1
nie dotyczy Podmiotéw Zaleznych Gwaranta innych niz Gwarant 2.

10.46.2 [Zakaz Rozporzgdzenia] Gwarant iSpétki Projektowe nie bedg dokonywaé
Rozporzadzenia, z wyjgtkiem (i) Dozwolonego Rozporzadzenia, lub (ii) jezeli tgczna
warto$¢ Rozporzadzen dokonanych w ciggu roku nie przekroczy 1% tgcznej Wartosci
Aktywow Gwaranta, lub (iii) przypadkow okreslonych w pkt 10.46.6, 10.46.7 i 10.46.8.
Powyzsze zdarzenie nie bedzie stanowito Przypadku Naruszenia, jezeli zostanie
usuniete w terminie 15 (pietnastu) Dni Roboczych od skierowania przez Obligatariusza
do Emitenta pisemnego zadania usuniecia takiego zdarzenia. W celu unikniecia
watpliwosci, niniejszy zakaz rozporzadzenia nie dotyczy: (i) przeniesienia przez
Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego Gwaranta (ktéry najp6zniej w dniu
takiego przeniesienia ustanowi Poreczenie stosownie do pkt 2.4.20) aktywéw
o wartosci stanowigcej co najmniej 90% ktacznej Wartosci Aktywoéw Gwaranta,
bedacego Dozwolonym Rozporzadzeniem.

10.46.3 [Zachowanie wspodiczynnika finansowego] Gwarant zapewni, ze wspotczynnik
Kapitatbw Wiasnych Gwaranta do tacznej Wartosci Aktywow Gwaranta nie bedzie
nizszy niz 30%. W przypadku istnienia dwéch Gwarantéw przy Zmianie Gwaranta, na
potrzeby niniejszego punktu, nalezy bra¢ pod uwage sume Kapitatdw Wiasnych
Gwarantoéw oraz sume t.gcznej Wartosci Aktywéw Gwarantow.
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10.46.4 [Ograniczenia w ptatnosci _dywidendy, zmian skutkujgcych w obnizeniu wysokosci
kapitatéw witasnych oraz wyptatach na rzecz Grupy Ghelamco]

WAW 4316106v3

(@)

(b)

(c)

Z zastrzezeniem pkt (d) oraz pkt (e), bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy:
(i) Gwarant nie nabedzie udziatéw lub akcji wlkasnych oraz (ii) Gwarant nie
dokona zadnej wyptaty (w tym wyptaty dywidendy) na rzecz swoich
Udziatowcoéw lub ich podmiotéw powigzanych innych niz spétki z Grupy
Granbero, ktérej skutkiem bytoby obnizenie Kapitatu Wtasnego Gwaranta
ponizej 400 min EUR. Zgoda Zgromadzenia Obligatariuszy nie bedzie
wymagana, jezeli odbedzie sie to z jednoczesnym zwiekszeniem Kapitatu
Wiasnego Gwaranta do kwoty co najmniej 400 min EUR. W przypadku istnienia
dwoch Gwarantdéw na potrzeby niniejszego punktu nalezy bra¢ pod uwage
sume Kapitatow Wtasnych Gwarantéw.

Z zastrzezeniem pkt (d) oraz pkt (e), oraz niezaleznie od pkt (a), zgoda
Zgromadzenia Obligatariuszy nie bedzie wymagana, jezeli: (i) suma wyptat,
o ktérych mowa w pkt (a) dokonywanych przez Gwaranta w danym roku nie
spowoduje, ze wspoétczynnik finansowy, o ktérym mowa w pkt 10.46.3 bedzie
nizszy niz 30% oraz (ii) suma dywidend wyptacanych przez Gwaranta
(poczgwszy od wyptat majgcych miejsce w 2016 r.) z zatrzymanych zyskow
(retained earnings) lub z zysku za rok obrotowy (profit for the year), jakie
wskaze Gwarant w decyzji o wyptacie dywidendy, nie przekroczy kwoty: 50%
zatrzymanych zyskow (retained earnings) wykazanych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Gwaranta za rok 2015 (lub, odpowiednio,
w kolejnych latach obrotowych), powiekszonej o 50% zyskéw za rok obrotowy
(profit for the year) wykazanych w skonsolidowanych sprawozdaniach
finansowych Gwaranta za kolejne lata obrotowe.

Z zastrzezeniem pkt (d) oraz pkt (e), oraz niezaleznie od pkt (a) oraz (b) zgoda
Zgromadzenia Obligatariuszy nie bedzie wymagana, jezeli: wskutek zmian
strukturalnych w Grupie Ghelamco (i) zmniejszenie Kapitalu Wiasnego
Gwaranta dokonywane przez Gwaranta nie spowoduje, ze wspoétczynnik
finansowy, o ktérym mowa w pkt 10.46.3 bedzie nizszy niz 30% oraz (ii)
zmniejszenie kapitalu Gwaranta nie przekroczy kwoty: 50% zatrzymanych
zyskow (retained earnings) wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Gwaranta za rok 2015 (lub, odpowiednio, w kolejnych latach
obrotowych), powiekszonej o 50% zyskéw za rok obrotowy (profit for the year)
wykazanych w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych danego
Gwaranta za kolejne lata obrotowe.

Bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy nie dojdzie do:

(i) wyplaty przez Gwaranta dywidendy w srodkach pienieznych na rzecz
jego Udziatowcéw lub Podmiotéw Powigzanych; lub

(ii) nabycia przez Gwaranta udziatow lub akcji wtasnych; lub

(iii) udzielenia przez Gwaranta lub spotke z Grupy Granbero pozyczki
podmiotowi nienalezgcemu do Grupy Granbero; lub

(iv) przekazania przez Gwaranta Ilub spoétke z Grupy Granbero
w jakikolwiek inny sposéb o podobnym skutku ekonomicznym srodkéw
pienieznych Udzialowcom Gwaranta, Podmiotom Powigzanym Ilub
innym podmiotom kontrolowanym posrednio lub bezposrednio lub
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powigzanym z Zatozycielem (kazdorazowo nienalezacym do Grupy
Granbero),

chyba ze:
(1) w ramach Dozwolonej Reorganizacji; lub
(2) w sytuacji, gdy:

a. $rodki pieniezne przekazywane w sposob okreslony w pkt
(i) — (iv) powyzej (,Dystrybucje Gwaranta i Podmiotéw z
Grupy Granbero”) pochodzi¢ bedg wylacznie ze
sprzedazy po dniu 31 grudnia 2022 r. przez podmiot
z Grupy Granbero na rzecz podmiotu nienalezgcego do
Grupy Granbero dowolnej nieruchomosci (w tym poprzez
zbycie Spétki Projektowej lub Projektu Inwestycyjnego),
oraz

b. tgczna kwota Dystrybucji Gwaranta i Podmiotéw z Grupy
Granbero po dniu 31 grudnia 2022 r. nie bedzie wyzsza
niz 33,3% tgcznej kwoty nadwyzki, liczonej od wszystkich
wyzej opisanych transakcji sprzedazy nieruchomosci
majgcych miejsce po dniu 31 grudnia 2022 r., rownej
otrzymanej cenie netto sprzedazy (bez uwzglednienia
podatku VAT), pomniejszonej o: (A) aktualng na dany
dzien tgczng wartosc¢ uiszczonych $wiadczen pienieznych
tytutem spfaty kredytu i/lub finansowania udzielonego
przez podmioty trzecie Spotce projektowej i przypisanego
do danej nieruchomosci, (B) koszty transakcyjne zwigzane
ze sprzedazg danej nieruchomosci (prowizje, ustugi
doradcéw iinne podobne koszty) oraz (C) podatek
dochodowy do zaptaty ztytutu sprzedazy danej
nieruchomosci (,Nadwyzka”).

taczna kwota Dystrybucji Gwaranta i podmiotéw z Grupy Granbero moze
przekroczyé 33,3% Nadwyzki, pod warunkiem ze kwota stanowigca
réwnowartos¢ réznicy pomiedzy fgczng kwotg Dystrybucji, a 33,3% Nadwyzki
zostanie uprzednio wptacona na rachunek bankowy Emitenta prowadzony w
banku w Polsce, o ktérego numerze Emitent poinformuje Agenta Emisiji i
Administratora Zabezpieczen, a kwota, o ktérej mowa powyzej, wptacona na
ten rachunek, bedzie mogta by¢ przeznaczona wytgcznie na spetnienie
Swiadczen z Obligaciji.

Dla unikniecia watpliwosci, wszelkie ptatnosci dywidend, zaliczek na poczet
dywidend oraz innych Dystrybucji Gwaranta i podmiotéw z Grupy Granbero
dokonywane w ramach (miedzy podmiotami wchodzgcymi w sktad) Grupy
Granbero sg dozwolone.

Niezaleznie od pkt (d) bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy nie dojdzie do
jakichkolwiek Dystrybucji Gwaranta i podmiotow z Grupy Granbero, w
szczegolnosci:

(i) udzielenia przez Gwaranta, Spotke Projektowg lub inng spotke z Grupy
Granbero jakiegokolwiek finansowania (w tym poprzez pozyczki,
nabywanie akcji, udziatéw lub innych instrumentéw kapitatowych,
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nabywanie dtuznych papieréw wartosciowych, nabywanie ustug innych
niz ustugi budowlane i deweloperskie realizowane na warunkach
rynkowych) na rzecz Udziatowcéw Gwaranta lub podmiotéw z nimi
powigzanych innych niz spotki z Grupy Granbero; lub

(ii) dokonania przez Gwaranta jakichkolwiek Dystrybucji, w tym w formie
dywidendy Iub nabycia udziatéw Iub akcji wilasnych, na rzecz
Udziatowcow Gwaranta lub podmiotéw z nimi powigzanych innych niz
spotki z Grupy Granbero,

jezeli
(i) zgodnie =z ostatnim skonsolidowanym, rocznym sprawozdaniem

finansowym Gwaranta wraz z opinig biegtego rewidenta, Grupa Granbero
poniosta strate w poprzednim roku obrotowym, lub

(i) Wskaznik LTV jest wyzszy niz 50%.

Ograniczenia zawarte w niniejszym pkt 10.46.4 nie dotyczg sptaty pozyczek
udzielonych przez Ghelamco Poland.

10.46.5 [Ograniczenia w sptacie pozyczek od Udzialowcdw] Przed sptatg zobowigzan z tytutu

Obligacji Gwarant nie bedzie dokonywat sptat pozyczek udzielonych przez
Udziatlowcow Gwaranta, jezeli (i) wystgpit Przypadek Naruszenia, lub (ii) w wyniku
dokonania sptaty pozyczek udzielonych przez Udziatowcéw moze wystgpi¢ Przypadek
Naruszenia.

10.46.6 [Sprzedaz Spotek Projektowych lub Projektéw Inwestycyinych] Gwarant, Gwarant 2

oraz inne Podmioty Zalezne Gwaranta nie bedg sprzedawac lub w inny sposéb zbywac
udziatéw lub akcji w Spétkach Projektowych na rzecz podmiotéw innych niz spétki z
Grupy GPH, jak réwniez Spdétki Projektowe nie bedg sprzedawac lub w inny sposoéb
zbywac Projektow Inwestycyjnych, chyba Ze (i) takie zbycie zostanie dokonane na
warunkach rynkowych, oraz (i) wpltywy ze sprzedazy, po sptacie zadtuzenia
zaciggnietego u o0so6b trzecich, zostang przeznaczone na spfate w catosci wraz
z naliczonymi odsetkami pozyczki lub innego finansowania udzielonego przez
Ghelamco Invest bezposrednio lub posrednio danej Spotce Projektowej, przed sptatg
jakichkolwiek innych wierzytelnosci, w tym w szczegdlnosci przed sptatg pozyczek lub
innego finansowania udzielonego przez Gwaranta lub inne podmioty z Grupy
Ghelamco. Powyzszy zakaz nie dotyczy sprzedazy przez Gwaranta lub Gwaranta 2 lub
zbywania przez nich w inny sposob udziatéw lub akcji w Spétkach Projektowych na
rzecz podmiotu z Grupy Ghelamco nie bedgcego Podmiotem Zaleznym Gwaranta,
stanowigcych (facznie z innymi zbywanymi na rzecz tego podmiotu aktywami) co
najmniej 50% tacznej Wartosci Aktywow Gwaranta, jezeli taka sprzedaz lub zbycie
stanowi Dozwolone Rozporzgdzenie, oraz jezeli podmiot nabywajgcy najpdzniej w dniu
takiego nabycia ustanowi Poreczenie z uwzglednieniem pkt 2.4.

10.46.7 [Akwizycje] Z zastrzezeniem mozliwosci zmiany Gwaranta (zgodnie z definicjg
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Gwaranta oraz z uwzglednieniem pkt 2.4), Gwarant oraz Gwarant 2 nie bedg nabywac
zadnych podmiotéw lub przedsigbiorstw ani zawieraé umow spétek, umow joint venture,
ani innych uméw o analogicznym skutku (,Umowy Akwizycji’), chyba, ze: (i) Umowa
Akwizycji dotyczy praw (takze nabywanych posrednio) zwigzanych z nieruchomos$cia
przeznaczong na realizacje Projektu Inwestycyjnego; (ii) aktywa sg nabywane za cene
rynkowg; oraz (iii) dotyczg Uméw Akwizycji w sektorze nieruchomosci. Dodatkowo,
dozwolone jest zawarcie Umoéw Akwizycji i dokonanie nabycia (a) zgodnie z pkt 10.46.8;
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oraz (b) od podmiotu z Grupy Granbero; jak rowniez (c) od DEUS z zastrzezeniem, ze
cena za nabywane aktywa nie przekroczy wartosci rynkowe;j.

10.46.8 [Lgczenie, podziat lub reorganizacja] Gwarant lub Gwarant 2 nie dokonajg potgczenia

z zadnym innym podmiotem, ani nie dokonajg podziatu lub reorganizacji, z wyjatkiem:
(i) reorganizacji Grupy Ghelamco zwigzanej z utworzeniem funduszy inwestycyjnych,
w tym funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktérych wszystkie jednostki uczestnictwa
lub certyfikaty inwestycyjne bedzie posiadat bezposrednio lub posrednio Gwarant
i ktére bedg (bezposrednio lub przez inny Podmiot lub Podmioty Zalezne Gwaranta)
posiadac lub kontrolowa¢ Spotki Projektowe, (ii) potgczenia Gwaranta lub Gwaranta 2
lub innego Podmiotu Zaleznego z jakimkolwiek innym Podmiotem Zaleznym Gwaranta
pod warunkiem, ze Gwarant lub Gwarant 2 bedzie podmiotem przejmujgcym, albo jesli
bedzie podmiotem przejmowanym, albo gdy potaczenie skutkowaé bedzie
zawigzaniem nowej spotki - takze pod warunkiem, ze podmiot przejmujgcy albo spoétka
nowo zawigzana wstgpi z dniem potaczenia we wszystkie prawa i obowigzki spétki lub
spotek przejmowanych lub tgczacych sie, w tym z tytutu Poreczenia lub Poreczenia 2),
lub (iii) reorganizacji grupy zwigzanej z utworzeniem zaleznej od Gwaranta
(bezposrednio lub poprzez Podmiot Zalezny Gwaranta lub Podmioty Zalezne Gwaranta,
w tym przez Gwaranta 2) spotki lub spoétek rynku wynajmu nieruchomosci (REIT).

10.46.9 [Podporzadkowanie] Jakiekolwiek pozyczki lub inne finansowanie udzielone Spéice

Projektowej przez Gwaranta, Gwaranta 2 lub jakikolwiek podmiot z Grupy Ghelamco
bedzie miato nizszg kolejno$é zaspokojenia niz pozyczki udzielone danej Spoice
Projektowej przez Emitenta lub Ghelamco Invest. Powyzsze postanowienie nie
ogranicza mozliwosci podporzadkowania zobowigzan Spétek Projektowych wobec
Gwaranta, Gwaranta 2 lub jakiegokolwiek podmiotu z Grupy Ghelamco zobowigzaniom
takich Spoétek Projektowych wobec os6b trzecich w zwigzku z Projektem
Inwestycyjnym.

10.47 Niezaleznie od pkt 10.46, wystgpienie nastepujgcych zdarzen lub okolicznosci dotyczacych
Grupy Granbero lub podmiotéw z Grupy Granbero stanowi¢ bedzie Przypadek Naruszenia:

10.47.1 [Niewykonywanie zobowigzan zwigzanych z Obligacjami Ghelamco Invest] Ghelamco

Invest lub ktérykolwiek z podmiotéw udzielajgcych zabezpieczen Obligacji Ghelamco
Invest nie wykonajg jakichkolwiek zobowigzan wynikajacych: (i) z Obligacji Ghelamco
Invest, lub (iii) z zabezpieczen ustanowionych dla Obligacji Ghelamco Invest, a takie
niewykonanie lub naruszenie trwa ponad 15 (pietnascie) Dni Roboczych od doreczenia
Emitentowi pisemnego zawiadomienia o takim niewykonaniu, skierowanego do
Emitenta przez jakiegokolwiek Obligatariusza;

10.47.2 Naruszenie warunkéw innego Zadtuzenia Finansowego. (i) jakiekolwiek Zadtuzenie
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Finansowe Ghelamco Invest, lub Gwaranta lub Gwaranta 2 lub Istotnego Podmiotu
Zaleznego zostanie w sposdb prawnie skuteczny postawione w stan wymagalnosci
przed umownie uzgodnionym dniem wymagalnosci z powodu wystgpienia przypadku
naruszenia warunkéw takiego Zadtuzenia Finansowego (w dowolny sposéb
okreslonych), lub (ii) Ghelamco Invest lub Gwarant lub Gwarant 2 lub jeden lub kilka
Istotnych Podmiotow Zaleznych nie wykona zobowigzania do zaptaty jakiegokolwiek
Zadtuzenia Finansowego w terminie jego wymagalnosci, przedtuzonym o ewentualny
okres karencji (lub w wypadku jakiegokolwiek Zadtuzenia Finansowego pfatnego na
zadanie, w terminie siedmiu dni od daty zgdania), lub (iii) zobowigzanie z jakiejkolwiek
gwaranciji, poreczenia lub zwolnienia z odpowiedzialnosci (indemnity) udzielone przez
Ghelamco Invest lub Gwaranta lub Gwaranta 2 lub jednego lub kilku Istotnych
Podmiotéw Zaleznych na zabezpieczenie Zadtuzenia Finansowego osoby trzeciej nie
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zostanie wykonane w terminie jego wymagalnosci, przedtuzonym o ewentualny okres
karencji, i po otrzymaniu wezwania do zaptaty, przy czym, w odniesieniu do Gwaranta
lub Istotnych Podmiotéw Zaleznych, tgczna warto$¢ danego Zadtuzenia Finansowego,
gwaranciji, poreczen lub zwolnien od odpowiedzialnosci (indemnity), w stosunku do
ktérych zaszio zdarzenie wymienione powyzej przekracza 20% tagcznej Wartosci
Aktywow Gwaranta, a odpowiedzialnos¢ Ghelamco Invest lub Gwaranta lub Gwaranta
2 |ub Istotnych Podmiotéw Zaleznych nie jest kwestionowana w dobrej wierze. W celu
unikniecia watpliwosci, w sytuacji, gdy istnieje wiecej niz jeden Gwarant, bierze sie pod
uwage taczng Wartos¢é Aktywoéw Gwaranta tego Gwaranta, ktérego tgczna Warto$¢
Aktywow jest wyzsza;

10.47.3 Obligatoryjne dodatkowe $rodki na rzecz Grupy GPH. Podmioty spoza Grupy Granbero

nie przekazg, bezposrednio lub za posrednictwem Gwaranta, srodkoéw pienieznych na
rzecz Grupy GPH, poprzez jedno lub kilka z ponizszych:

(a) podwyzszenie kapitatu zaktadowego Gwaranta 2 przez istniejgcych lub nowych
Udziatowcéw lub ich podmioty powigzane;

(b) udzielenie Gwarantowi 2 lub innemu podmiotowi z Grupy GPH pozyczki
podporzgdkowanej przez istniejgcych lub nowych Udziatowcéw Ilub ich
podmioty powigzane lub przez inne podmioty nie bedgce Udziatowcami;

(c) zaptate naleznoéci na rzecz Gwaranta 2 z tytutu zbycia udziatébw w Ghelamco
Invest NV za cene ustalong na warunkach rynkowych; lub

(d) sptate istniejgcego Zadtuzenia Finansowego podmiotéw spoza Grupy
Granbero wobec podmiotéw z Grupy GPH,

w nastepujgcych wysokosciach i do nastepujgcych dat:

(i 15.000.000 EUR (lub réwnowartosci tej kwoty w innej walucie) do dnia 15
grudnia 2025 r.

(ii) 5.000.000 EUR (lub réownowartosci tej kwoty w innej walucie) do dnia 30
wrzesnia 2026 r.

(iii) 5.000.000 EUR (lub réownowartosci tej kwoty w innej walucie) do dnia 31
stycznia 2027 r.

(iv) 5.000.000 EUR (lub réownowartosci tej kwoty w innej walucie) do dnia 30
wrzesnia 2027 r.

(v) 4.500.000 EUR (lub réownowartosci tej kwoty w innej walucie) do dnia 31
stycznia 2028 r.

przy czym nie bedzie stanowi¢ Przypadku Naruszenia sytuacja, w ktérej brak ptatnosci
spowodowany byt bledem administracyjnym Ilub technicznym Iub przypadkiem
zaktécenia systemow ptatnosci lub  komunikacji, ktérych funkcjonowanie jest
wymagane dla celow wykonania ptatnosci, a ptatnos¢ zostata dokonana w terminie 3
(trzech) Dni Roboczych po terminie wymagalnosci.

10.47.4 Egzekucja. W odniesieniu do jakiegokolwiek skfadnika majgtku Ghelamco Invest,
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Gwaranta, Gwaranta 2 lub Istotnego Podmiotu Zaleznego zostata wszczeta egzekucja,
w trybie postepowania egzekucyjnego Ilub w jakikolwiek inny sposéb (w tym
prowadzona w zwigzku z zastawem rejestrowym ustanowionym przez Emitenta lub
Gwaranta lub Podmiot Zalezny Gwaranta), ktéra nie zostata umorzona, uchylona lub
w jakikolwiek inny sposob wstrzymana w ciggu 45 dni od dnia jej rozpoczecia,
a egzekwowana wierzytelno$¢ przekracza 20% tgcznej Wartosci Aktywoéw Gwaranta.
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W celu unikniecia watpliwosci, w przypadku egzekucji dotyczgcej sktadnikéw
majgtkowych Emitenta, w sytuacji, gdy istnieje wiecej niz jeden Gwarant, bierze sie pod
uwage tgczng Wartosé Aktywoéw Gwaranta tego Gwaranta, ktérego tgczna Warto$¢
Aktywoéw jest wyzsza;

10.47.5 Niewyptacalnos$¢. (i) W stosunku do Ghelamco Invest, Gwaranta, Gwaranta 2 lub
Istotnego Podmiotu Zaleznego (nalezgcego do Grupy Granbero, a wiec takze Istotnego
Podmiotu Zaleznego nalezgcego do Grupy GPH) zostalo wszczete postepowanie
likwidacyjne; lub (ii) Ghelamco Invest, Gwarant, Gwarant 2 lub ww. Istotny Podmiot
Zalezny trwale zaprzestat regulowania swoich zobowigzan w terminach ich
wymagalnosci; lub (iii) Ghelamco Invest, Gwarant, Gwarant 2 lub ww. Istotny Podmiot
Zalezny oswiadczyt na piSmie, ze jest niewyptacalny; lub (iv) w stosunku do Ghelamco
Invest, Gwaranta, Gwaranta 2 lub ww. Istotnego Podmiotu Zaleznego zostato wszczete
jakiekolwiek postepowanie w oparciu o przepisy ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. -
Prawo upadtosciowe lub ustawy z dnia 15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne
(w tym takze, postepowanie o zatwierdzenie uktadu): (A) na podstawie czynnosci
prawnej, w tym w szczegolnosci wniosku o ogtoszenie upadtosci lub wniosku o otwarcie
postepowania restrukturyzacyjnego ztozonego przez Ghelamco Invest lub Gwaranta
lub Gwaranta 2 lub Podmiot Powigzany lub (B) na podstawie wniosku o ogtoszenie
upadtosci lub wniosku o otwarcie postepowania sanacyjnego ziozonego przez
wierzyciela Ghelamco Invest, Gwaranta, Gwaranta 2 nie bedgcego Podmiotem
Powigzanym, chyba ze — wytgcznie w przypadku wniosku o ogtoszenie upadfosci lub
wniosku o otwarcie postepowania sanacyjnego ziozonego przez wierzyciela nie
bedgcego Podmiotem Powigzanym uprawdopodobnione zostanie, iz nie istniejg
materialnoprawne podstawy do ogtoszenia upadiosci lub wszczecia postepowania
sanacyjnego, a postepowanie ws. ogtoszenia upadtosci lub otwarcia postepowania
sanacyjnego wszczete na podstawie takiego wniosku wierzyciela zostanie zakoriczone
lub umorzone w terminie 60 dni od daty ztozenia wniosku;

10.47.6 Orzeczenia sgdow. (i) Zostato wydane prawomocne orzeczenie sadu lub wykonalna
decyzja administracyjna nakazujgce Ghelamco Invest, Gwarantowi, Gwarantowi 2 lub
Istotnemu Podmiotowi Zaleznemu zaptate kwoty o fgcznej wartosci rownej lub wiekszej
od 5% tgcznej Wartosci Aktywdéw Gwaranta (przy czym w przypadku orzeczenia sgdu
lub decyzji dotyczacej Emitenta, w sytuacji, gdy istnieje wiecej niz jeden Gwarant,
bierze sie pod uwage tgczng Wartos¢ Aktywéw Gwaranta tego Gwaranta, ktérego
taczna Wartos¢ Aktywow jest wyzsza), lub (ii) zostato wydane inne orzeczenie sgdu
lub inna decyzja administracyjna (w tym takze takie, ktére nie nakazujg zaptaty zadnych
kwot) w stosunku do Ghelamco Invest, Gwaranta, Gwaranta 2 lub Istotnego Podmiotu
Zaleznego lub dotyczace Ghelamco Invest, Gwaranta, Gwaranta 2 lub Istotnego
Podmiotu Zaleznego, ktére spowoduje, lub moze spowodowaé istotng negatywng
zmiane w dziatalnosci operacyjnej, majatku lub sytuacji finansowej Ghelamco Invest,
Gwaranta lub Gwaranta 2, albo ktére moze niekorzystnie wptyngé na zgodnos$é
z prawem lub waznos¢ zobowigzan wynikajgcych Zabezpieczen Obligacji albo moze
uniemozliwi¢ ich wykonanie, a Ghelamco Invest lub Gwarant lub Gwarant 2 lub Istotny
Podmiot Zalezny Gwaranta nie dokonat zaptaty kwot objetych takim orzeczeniem lub
decyzjg administracyjng w oznaczonym terminie (lecz nie wczes$niej niz 7 dni od daty
uprawomocnienia sie orzeczenia lub dnia, w ktérym decyzja stata sie wykonalna).

10.47.7 Likwidacja. Przed wykonaniem wszystkich zobowigzan z Obligacji zostanie podjeta
skuteczna uchwata, lub zostanie wydane skuteczne orzeczenie sgdowe, dotyczace
likwidacji Gwaranta, Gwaranta 2 lub Istotnego Podmiotu Zaleznego.
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10.47.8 Struktura Wiasnosciowa. (i) Zatozyciel straci kontrole nad Grupg Ghelamco, lub (ii)
Ghelamco Invest, Gwarant lub Gwarant 2 przestang by¢ czionkami Grupy Ghelamco,
lub (iii) Grupa Ghelamco straci kontrole nad Ghelamco Invest, lub (iv) Gwarant (lub
w sytuacji gdy istnieje wiecej niz jeden Gwarant — wszyscy Gwaranci) lub Gwarant 2
przestang byc¢, bezposrednio lub posrednio Udzialowcami, posiadajgcymi wiekszos$é
udziatéw lub akcji w Dtuznikach Ghelamco Invest, z wylgczenie zbywania udziatow lub
akcji w Spotkach Projektowych na warunkach przewidzianych w pkt 10.46.6;

10.47.9 Nacjonalizacja. Jakikolwiek organ witadzy publicznej przyjmie regulacje Ilub
przeprowadzi postepowanie, ktérego skutkiem bedzie zajecie, nacjonalizacja,
wywtaszczenie lub przymusowe przejecie istotnej czesci akcji lub udziatéw wydanych
przez Ghelamco Invest, Gwaranta, Gwaranta 2 lub Istotny Podmiot Zalezny, lub catosci
albo istotnej czesci ich przychodoéw lub aktywéw, przy czym za istotne uznaje sie
odpowiednio akcje, przychody lub aktywa stanowigce nie mniej niz 10% ogolnej liczby
akcji, wartosci przychodow Ilub wartosci aktywéw, chyba ze s$rodki uzyskane
w nastepstwie nacjonalizacji zostang w cato$ci przeznaczone na zabezpieczenie praw
Obligatariuszy z tytutu Obligacji, a w przypadku nacjonalizacji dotyczacej Ghelamco
Invest — posiadaczy Obligacji Ghelamco Invest, w terminie 14 dni od daty otrzymania
odszkodowania ztytutu dokonania zajecia, nacjonalizacji, wywilaszczenia Iub
przymusowego przejecia, z zastrzezeniem, ze w przypadku zajecia aktywéw Spotki
Projektowej w pierwszej kolejnosci zostang zabezpieczone wierzytelnosci bankéw
finansujgcych, jezeli taki wymog bedzie wynikat z warunkéw umoéw kredytéw
bankowych.

1. NASTEPSTWA WYSTAPIENIA PRZYPADKU NARUSZENIA WARUNKOW EMISJI

11.1  Z zastrzezeniem pkt 11.2, w przypadku, gdy wystapi i bedzie trwat Przypadek Naruszenia
kazdy Obligatariusz bedzie miat prawo zazgda¢ od Emitenta wczesniejszego wykupu
posiadanych Obligaciji.

11.2  Uprawnienie Obligatariusza do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji w zwigzku z
zaistnieniem Przypadku Naruszenia jest w nastepujgcych sytuacjach przedmiotem opisanych
ponizej ograniczen:

11.2.1 Z wyjgtkiem Przypadkéw Naruszenia okreslonych w pkt 10.2, 10.3, 10.8, 10.9, 10.15,
10.16 i 10.17 Warunkow Emisji, zgtoszenie zgdania wczesniejszego wykupu Obligaciji
wymaga:

(A) wczesniejszego podjecia przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaty
zezwalajgcej Obligatariuszom na zgdanie wczesniejszego wykupu lub

(B) doreczenia Emitentowi jednego Ilub wiecej Oswiadczen o Przypadku
Naruszenia podpisanych przez Obligatariuszy Wiekszo$ciowych.

11.3  Obligatariusz moze doreczy¢ Emitentowi, w zaleznos$ci od przypadku zgdanie wczesniejszego
wykupu lub Oswiadczenie o Przypadku Naruszenia osobiscie, listem poleconym lub pocztg
kurierskg. W zadaniu wczesniejszego wykupu lub Oswiadczeniu o Przypadku Naruszenia
Obligatariusz powinien wskaza¢ Przypadek Naruszenia bedgcy podstawg do doreczenia
Emitentowi zgdania wczesniejszego wykupu lub Oswiadczenia o Przypadku Naruszenia oraz
zatgczy¢ zaswiadczenie depozytowe lub inny odpowiedni dokument wystawiony przez Agenta
Emisji (w przypadku Obligacji zarejestrowanych w Ewidencji) lub $wiadectwo depozytowe (w
przypadku Obligacji zarejestrowanych w Depozycie) oraz certyfikat rezydencji podatkowej, jesli
ptatnos¢ na rzecz Obligatariusza podlega podatkowi u zrodta a Obligatariusz chce skorzystac z
obnizonej lub zerowej stawki tego podatku. Doreczenie zgdania wczes$niejszego wykupu, z
zachowaniem warunkéw niniejszych Warunkéw Emisji, powoduje, ze Obligacje posiadane
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11.5

12,

13.
13.1
14.
14.1

14.2

przez takiego Obligatariusza stajg sie¢ wymagalne i ptatne w terminie pieciu Dni Roboczych od
dnia doreczenia Emitentowi takiego zadania (Dzien Wczesniejszego Wykupu).

W przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji Emitent zobowigzany jest zaptaci¢
Obligatariuszowi w Dniu Wczes$niejszego Wykupu kwote réwng sumie: (i) wartosci nominalnej
Obligacji oraz (ii) kwoty odsetek naliczonych od dnia rozpoczecia Okresu Odsetkowego
(wlgcznie) do Dnia Wczesniejszego Wykupu (bez tego dnia).

Przed dokonaniem Ilub zaniechaniem czynnosci lub wystgpieniem okolicznosci, ktére
stanowityby Przypadek Naruszenia okreslony w pkt 10 Emitent moze zwota¢ Zgromadzenie
Obligatariuszy w celu podjecia uchwaty wyrazajgcej zgode na dokonanie lub zaniechanie
czynnosci lub wystgpienie okolicznosci lub zwréci¢ sie do Obligatariuszy o wydanie
o$wiadczenia Obligatariuszy Wiekszosciowych wyrazajgcego zgode na dokonanie lub
zaniechanie czynnosci lub wystgpienie okolicznosci. Podjecie przez Zgromadzenie
Obligatariuszy uchwaly wyrazajgcej zgode na dokonanie lub zaniechanie czynnosci lub
wystgpienie okolicznosci lub wydanie os$wiadczenia Obligatariuszy Wiekszosciowych
wyrazajgcego zgode na dokonanie lub zaniechanie czynnosci lub wystgpienie okolicznosci
powodowaé bedzie, iz zdarzenia powyzsze nie bedg skutkowaé wystgpieniem Przypadku
Naruszenia. Podjecie przez Zgromadzenie Obligatariuszy nie bedzie konieczne w celu
unikniecia Przypadku Naruszenia, w sytuacji, w ktérej stosowng zgode na zaistnienie
powyzszych zdarzen wyrazg Obligatariusze Wiekszos$ciowi.

Doreczane Emitentowi zgdanie wczesniejszego wykupu Obligacji powinno byé doreczone
Emitentowi z kopig dla podmiotu prowadzgcego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla
Administratora Zabezpieczen. Dla skutecznego doreczenia powyzszego zgdania Obligatariusz
powinien: (i) wskaza¢ podstawe zgdania natychmiastowego wykupu; oraz (iii) posiadac
zatgcznik w postaci Swiadectwa depozytowego dotyczgcego posiadanych Obligacji
wystawionego w zwigzku z zgdaniem wczesniejszego ich wykupu. Skuteczne doreczenie
zadania natychmiastowego wykupu Obligacji powoduje, ze Obligacje posiadane przez takiego
Obligatariusza stajg sie wymagalne w Dacie Wczesniejszego Wykupu. Wczesniejszy wykup
Obligacji dokonywany jest zgodnie z Regulacjami KDPW, regulacjami danego podmiotu
prowadzgcego Rachunek oraz innymi wiasciwymi przepisami lub, o ile bedzie to miato
zastosowanie, w przypadku Obligacji zapisanych w Ewidencji za posrednictwem Agenta Emisji.

PRZEDAWNIENIE

Roszczenia wynikajgce z Obligacji przedawniajg sie z uptywem 10 lat.
PRAWO WLASCIWE

Obligacje sg wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja.
FUNKCJE PODMIOTOW UCZESTNICZACYCH W OFERCIE

Emitent zapewni, ze przez caty czas do chwili wykupu wszystkich Obligacji bedzie powotany
Agent Kalkulacyjny.

W sprawach zwigzanych z Obligacjami Agent Kalkulacyjny, Agent Emisji oraz Dealer oferujgcy
Obligacje dziatajg wylgcznie jako petnomocnicy Emitenta inie ponoszg zadnej
odpowiedzialno$ci w stosunku do Obligatariuszy w zakresie jakiejkolwiek ptatnosci z tytutu
Obligacji, ani za zadne inne zobowigzania Emitenta wynikajgce z Obligacji oraz Warunkow
Emisji. Agent Kalkulacyjny, Agent Emisji oraz Dealer oferujgcy Obligacje nie petnig funkciji
banku reprezentanta w rozumieniu art. 78 Ustawy o Obligacjach, ani nie sg zobowigzani do
reprezentowania Obligatariuszy wobec Emitenta. Ani Agent Kalkulacyjny Agent Emisji ani
Dealer oferujgcy Obligacje nie dokonujg oceny korzysci ani ryzyka inwestycji w Obligacje i nie
ponoszg odpowiedzialnosci za zadng strate ani szkode poniesiong przez Obligatariuszy
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14.3

15.

16.
16.1

16.2

16.3

w zwigzku z nabyciem Obligacji. W przypadku niedokonania pfatnosci z Obligacji przez
Emitenta, podmiot prowadzgcy Rachunek lub o ile bedzie to miato zastosowanie, w przypadku
Obligacji zapisanych w Ewidencji Agent Emisji, dziatajgc zgodnie ze swoimi wewnetrznymi
regulacjami, wyda kazdemu Obligatariuszowi zapisanemu na prowadzonym przez niego
Rachunku lub w prowadzonej Ewidencji, na jego pisemne Zzadanie dokument, w ktorym
stwierdzi brak ptatnosci lub dokonanie czesciowej ptatnosci z tytutu Obligacji w dniu jej
wymagalnosci (lub inny dokument wykazujgcy wiasciwie brak pfatnosci lub dokonanie
czesciowej pfatnosci z tytutlu Obligacji w dniu jej wymagalnosci), a Obligatariusze bedg
dochodzi¢ swoich praw bezposrednio od Emitenta przy zastosowaniu wiasciwych srodkow
prawnych oraz procedury okreslonej w Warunkach Emisji.

Agent Kalkulacyjny, Agent Emisji i Dealer oferujgcy Obligacje oraz ich podmioty zalezne
i stowarzyszone w ramach prowadzonej dziatalnosci wspétpracujg z Emitentem w zakresie
réznych ustug i posiadajg informacje, ktére mogg by¢ istotne w kontekscie sytuacji finansowej
Emitenta oraz jego mozliwosci wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajgcych z Obligaciji,
jednakze nie sg uprawnieni do ich udostepniania Obligatariuszom, chyba ze Emitent wyraznie
wskaze dokumenty iinformacje, ktére majg by¢ przekazane Obligatariuszom w zwigzku
z Obligacjami i petnieniem funkcji Agenta Kalkulacyjnego, Agenta Emisji lub Dealera.
Wykonywanie przez Agenta Kalkulacyjnego, Agenta Emisji oraz Dealera oferujgcego Obligacje
okreslonych czynnosci oraz petnienie okreslonych funkcji w zwigzku z Obligacjami nie
uniemozliwia Agentowi Kalkulacyjnemu, Agentowi Emisji, Dealerowi oferujgcemu Obligacje
oraz ich podmiotom zaleznym lub stowarzyszonym, a takze grupie kapitatowej, do ktorej nalezg
Swiadczenia Emitentowi innych ustug, doradzania Emitentowi lub wspodtpracy z Emitentem
w kazdym innym dowolnym zakresie lub formie.

SIEDZIBA AGENTA KALKULACYJNEGO

W Dniu Emisji Obligaciji, biuro Agenta Kalkulacyjnego na potrzeby emisji Obligacji znajduje sie
w Warszawie, za$ korespondencja winna by¢ kierowana na adres Dom Inwestycyjny Varso sp.
z 0.0., ul. tucka 20/41, 00-845 Warszawa, Polska.

ZAWIADOMIENIA

Jesli Warunki Emisji, Regulacje KDPW Ilub przepisy prawa nie stanowig inaczej wszelkie
zawiadomienia Emitenta kierowane do Obligatariuszy bedg dokonywane w formie raportu
biezgcego publikowanego zgodnie z wymogami regulaminéw obowigzujgcych na ASO GPW.
W przypadku, gdy Ustawa o Obligacjach tego wymaga - zawiadomienia kierowane do
Obligatariuszy bedg publikowane na Stronie Internetowe;j.

Wszelkie ogtoszenia lub zawiadomienia kierowane przez Obligatariusza do:

16.2.1 Emitenta bedg przekazywane na adres Emitenta: ul. Plac Europejski 1, 00-844
Warszawa (lub inny adres na terenie Warszawy, o ktérym Emitent poinformowat
stosownie do pkt 16.1) lub na adres e-mail Emitenta emisjaobligacji@ghelamco.com
(lub inny adres e-mail, o ktérym Emitent poinformowat stosownie do pkt 16.1);

16.2.2 Gwaranta, z zastrzezeniem pkt 2.4.19, bedg przekazywane na adres Gwaranta: 229
Arch. Makariou Il Ave, Meliza Court, 3105, Limassol, Cypr (lub inny adres, o ktérym
Emitent poinformowat stosownie do pkt 16.1);

16.2.3 Gwaranta 2 bedg przekazywane na adres Gwaranta 2: ul. Plac Europejski 1, 00-844
Warszawa (lub inny adres na terenie Warszawy, o ktérym Emitent poinformowat
stosownie do pkt 16.1).

Wszelkie ogtoszenia lub zawiadomienia kierowane do:
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16.4

16.5

17.

18.
18.1
18.2
19.
19.1

19.2

16.3.1 Administratora Zabezpieczen beda przekazywane na adres Administratora
Zabezpieczen: DJM Trust Administrator Sp. z 0.0., ul. Marszatkowska 142, 5 pietro, 00-
061 Warszawa,;

16.3.2 Agenta Kalkulacyjnego beda przekazywane na adres wskazany w pkt 15;

16.3.3 Notariusza, o ktérym mowa w pkt 2.4.4 bedg przekazywane na adres Notariusza:
Janusz Rudnicki, Robert Sielski Notariusze s.c., ul. Marszatkowska 55/73 lok. 33, 00-
676 Warszawa;

16.3.4 Firmy Inwestycyjnej bedg przekazywane na adres: Dom Maklerski Banku Ochrony
Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Marszatkowska 78/80, 00-517
Warszawa;

zas w przypadku zmiany adresu ktéregokolwiek z wyzej wskazanych podmiotéw - na adres
danego podmiotu wskazany w Krajowym Rejestrze Sgdowym albo na adres do doreczen dla
danego podmiotu wskazany w Centralnej Ewidencji i Informacji o Dziatalno$ci Gospodarczej -
w zaleznos$ci od rodzaju rejestru, do ktérego zostat wpisany dany podmiot.

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Agenta Kalkulacyjnego, Firmy Inwestycyjnej,
Administratora Zabezpieczehh lub Notariusza bedg uwazane za doreczone, jezeli zostaly
wystane listem poleconym lub pocztg kurierskg pod adres siedziby lub adres do doreczen
danego podmiotu oraz zostanie doreczone za potwierdzeniem odbioru pod wtasciwy adres lub
z uptywem pieciu dni od daty drugiego awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania
przesyiki — w dacie odmowy. Do Zzgdania lub zawiadomienia kierowanego przez Obligatariusza
musi by¢ dotgczone swiadectwo depozytowe lub inny dokument potwierdzajacy posiadanie
Obligacji w formie uzgodnionej z Agentem Kalkulacyjnym, Firmg Inwestycyjna,
Administratorem Zabezpieczen lub Notariuszem.

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta bedg uwazane za doreczone, jezeli zostalty
wystane listem poleconym lub pocztg kurierskg pod adres siedziby lub adres do doreczen
Emitenta oraz zostanie doreczone za potwierdzeniem odbioru pod wiasciwy adres lub
z uptywem pieciu dni od daty drugiego awizo, w przypadku natomiast odmowy odebrania
przesytki — wdacie odmowy, za$ w przypadku zawiadomieh przekazywanych za
posrednictwem poczty elektronicznej — z chwilg wystania wiadomosci e-mail na adres Emitenta.
Do zadania lub zawiadomienia kierowanego przez Obligatariusza musi by¢é dotgczone
Swiadectwo depozytowe lub inny dokument potwierdzajgcy posiadanie Obligacji w formie
uzgodnionej z Emitentem.

KURSY WALUT

Na potrzeby Warunkéw Emisji wszystkie kwoty wyrazone w innych walutach niz PLN bedg
przeliczane na PLN zgodnie ze srednim kursem wymiany Narodowego Banku Polskiego z dnia
danego zdarzenia.

NOTOWANIE OBLIGACJI

Obligacje zostang wprowadzone do obrotu na ASO GPW.

Obligacje bedg notowane na ASO GPW, az do wykupienia Obligacji w catosci.
OBOWIAZKI INFORMACYJNE

Emitent bedzie publikowat raporty okresowe oraz biezgce w zakresie i w terminach okre$lonych
stosownymi regulaminami, odpowiednio, ASO GPW.

Emitent bedzie publikowat kwartalne sprawozdania o wykorzystaniu srodkéw z emisji Obligacii,
w terminie 1 (jednego) miesigca po zakonczeniu kwartatu kalendarzowego.
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Dokumenty i informacje, o ktérych mowa w niniejszym pkt 19 beda udostepniane stosownie do
regulaminu ASO GPW.

19.3 Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowigzany jest udostepni¢ Obligatariuszom
nastepujgce informacje, niezwtocznie po zajsciu zdarzen, ktérych te informacje dotycza:

19.3.1

19.3.2

19.3.3

19.3.4

wystgpieniu kazdego Przypadku Naruszenia (niezaleznie od tego, czy uptynat
wskazany dla takiego Przypadku Naruszenia okres naprawczy);

informacje o otrzymaniu zlozonego przez Obligatariusza, zZadania zwotania
Zgromadzenia Obligatariuszy;

informacje o otrzymaniu ztozonego przez Obligatariusza zadania przedterminowego
wykupu Obligaciji;

ustanowieniu wszystkich zabezpieczen Obligacji ustanawianych po Dniu Emisiji.

19.4 Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowigzany jest udostepni¢ Obligatariuszom Ilub
spowodowac, aby Gwarant udostepnit Obligatariuszom nastepujgce informacje:

19.4.1

19.4.2

19.4.3

skonsolidowane, roczne sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z opinig biegtego
rewidenta, w terminie nie poézniejszym niz 6 (szesciu) miesiecy od konca danego roku
kalendarzowego;

skonsolidowane, potroczne skrocone sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz
z raportem biegtego rewidenta z ograniczonego przegladu, w terminie nie pézniejszym
niz 3 (trzech) miesiecy od konca danego pofrocza kalendarzowego;

niezwtocznie po zajsciu zdarzen, ktérych te informacje dotyczg - informacje o:

(a) zaciggnieciu przez Gwaranta lub jakikolwiek jego Podmiot Zalezny Gwaranta
Zobowigzania Finansowego na kwote przewyzszajacg 10% Kapitatow
Wiasnych Gwaranta (w przypadku istnienia dwéch Gwarantéw na potrzeby
niniejszego punktu nalezy bra¢ pod uwage sume Kapitatbw Wiasnych
Gwarantow);

(b) sprzedazy jakiegokolwiek sktadnika majgtkowego nalezgcego do Gwaranta lub
Podmiotu Zaleznego Gwaranta lub spotki zaleznej od Gwaranta, o ile wartosé
takiej transakcji przekracza warto$¢ 10% Kapitatdbw Wiasnych Gwaranta (w
przypadku istnienia dwoch Gwarantéw na potrzeby niniejszego punktu nalezy
bra¢ pod uwage sume Kapitatéw Wiasnych Gwarantow);

(c) nabycia przez Gwaranta lub Podmiot Zalezny Gwaranta jakiegokolwiek
skfadnika majgtkowego lub innego podmiotu nie bedgcego Podmiotem
Zaleznym Gwaranta, ktérego warto$¢ przekracza 10% Kapitatow Wiasnych
Gwaranta (w przypadku istnienia dwoch Gwarantéw na potrzeby niniejszego
punktu nalezy bra¢ pod uwage sume Kapitatéw Witasnych Gwarantéw);

(d) zmianach wiasno$ciowych Gwaranta, o ile taka zmiana obejmuje wiecej niz 10%
udziatéw Gwaranta.

19.5 Zawarcie umoéw lub zaciggniecie Zobowigzania Finansowego, o ktérych mowa w pkt 19.4.3
dotyczy rowniez umoéw, ktorych jednostkowa wartos¢ nie przekracza 10% Kapitatow Wiasnych
Gwaranta, jednakze sg one ze sobg powigzane i ich tgczna wartos¢ przekracza 10% Kapitatow
Wiasnych Gwaranta.

WAW 4316106v3
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20. PRZECHOWYWANIE WARUNKOW EMISJI ORAZ DOKUMENTOW PUBLIKOWANYCH NA
STRONIE INTERNETOWEJ EMITENTA

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na Stronie Internetowej w wykonaniu
przepisow Ustawy o Obligacjach, sg stosownie do postanowien art. 16 Ustawy o Obligacjach
przekazywane przez Emitenta w postaci drukowanej do Notariusza, o ktérym mowa w pkt 2.4.4,
ktory je przechowuje do czasu uptywu przedawnienia roszczen wynikajgcych z Obligacii.

MIEJSCE |DATA SPORZADZENIA WARUNKOW EMISJI ORAZ PODPISY O0OSOB
UPOWAZNIONYCH DO ZACIAGANIA ZOBOWIAZAN W IMIENIU EMITENTA

Warszawa, dnia 25 wrzesnia 2025 .

W imieniu Kemberton spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (Emitent):

Digitally signed by Jarostaw

Jarostaw Jukiel ue

Date: 2026.11.12 13:31:36 +01'00'

Jarostaw Jukiel

Cztonek Zarzadu
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ZALACZNIK 1
DO WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI
REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

1. POSTANOWIENIA OGOLNE

(@)

(b)

(c)

(a)

(c)

(e)

WAW 4316106v3

Zgromadzenie obligatariuszy  stanowi reprezentacje ogotu  Obligatariuszy
uprawnionych z Obligaciji serii K1 (,Obligacje”).

Niniejszy regulamin zgromadzenia obligatariuszy (,Regulamin”, ,Regulamin
Zgromadzenia Obligatariuszy”) ma zastosowanie do wszystkich Obligaciji.

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

ZWOLYWANIE ZGROMADZENIA

Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwolywane przez Emitenta z jego wiasnej inicjatywy
lub na wniosek Obligatariusza posiadajgcego Obligacje (,Obligatariusz”). Jezeli
Emitent nie wystosuje zawiadomienia o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy
w terminie 14 (czternastu) dni od dnia ztozenia wniosku przez Obligatariusza sad
rejestrowy wtasciwy dla Emitenta moze, po wezwaniu Emitenta do ztozenia wyjasnieh
na okolicznos¢ niezwotania Zgromadzenia Obligatariuszy, upowazni¢ do zwotania
zgromadzenia Obligatariuszy wystepujacych z tym zgdaniem. Sgd wyznaczy sposréd
Obligatariuszy wystepujagcych z zgdaniem osobe uprawniong do otwarcia
Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzenia Obligatariuszy odbywajg sie w Warszawie. Zgromadzenia mogg
odbywaé sie w miejscach innych niz siedziba Emitenta. Doktadne miejsce
Zgromadzenia ustala Emitent lub inna osoba zwotujgca Zgromadzenie. Udziat
w Zgromadzeniu Obligatariuszy moze odbywaé sie przy wykorzystaniu s$rodkéw
komunikacji elektronicznej. O udziale w Zgromadzeniu Obligatariuszy w sposob,
o ktérym mowa wzdaniu poprzedzajgcym, postanawia Emitent zwotujgcy
zgromadzenie.

Informacja o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy (,Zawiadomienie”) publikowana
jest przez Emitenta na Stronie Internetowej Emitenta. W przypadku, gdy Zgromadzenie
Obligatariuszy zwotuje Obligatariusz w sytuacjach opisanych w Warunkach Emisji, jest
ono zwolywane poprzez publikacje w dzienniku ,Rzeczpospolita”, lub winnym
dzienniku o charakterze ogdlnopolskim. Emitent i Obligatariusz  zwotujgcy
Zgromadzenie Obligatariuszy sg zobowigzani wysta¢ informacje o Zawiadomieniu
réwniez bezposrednio do Agenta Kalkulacyjnego.

W Zawiadomieniu wskazuje sie co najmniej date (,Data Zgromadzenia”), miejsce
i godzine rozpoczecia obrad, porzadek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz
informacje o miejscu ztozenia $wiadectw depozytowych.

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

Pod warunkiem prawidlowego zawiadomienia o zwotaniu Zgromadzenia
Obligatariuszy, zgodnie zprocedurg opisang wpkt(c) i(d) powyzej, brak
powiadomienia Obligatariusza, ktory nabyt Obligacje pomiedzy Datg Zwotania
Zgromadzenia a datg Zgromadzenia Obligatariuszy, nie ma wplywu na waznos$é
Zgromadzenia Obligatariuszy.
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(h)

(i)

(k)

Obligatariusze uprawnieni sg do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy, jezeli
co najmniej na 7 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy ztozg u Emitenta
imienne Swiadectwa depozytowe (wystawione zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie)
potwierdzajgce posiadanie Obligacji i nie odbiorg ich do zakohczenia Zgromadzenia
Obligatariuszy. Liste Obligatariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Zgromadzeniu
Obligatariuszy Emitent udostepni w swojej siedzibie przez co najmniej 3 dni robocze
przed rozpoczeciem tego Zgromadzenia.

Obligatariusz moze uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywaé
prawo gtosu osobiscie lub przez peinomocnika. Udzielenie i odwotanie petnomocnictwa
wymaga formy pisemnej lub elektronicznej pod rygorem niewaznosci.

Oprocz Obligatariuszy posiadajgcych Obligacje, w Zgromadzeniu Obligatariuszy moga
bra¢ udziat Agent Kalkulacyjny, cztonkowie zarzadu Emitenta, doradcy finansowi lub
prawni Emitenta lub Agenta Kalkulacyjnego, doradcy finansowi Iub prawni
Obligatariuszy oraz Dealer oferujgcy Obligacje w Obrocie Pierwotnym.

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

(i) udziatu w gtosowaniu oraz
(ii) zabierania gtosu.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowaé uchwaly wytgcznie w sprawach
wymienionych w zawiadomieniu o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy. Sprawy
niewymienione w zawiadomieniu o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy i niebedace
sprawami formalnymi mogg by¢ przedmiotem uchwat, jezeli w Zgromadzeniu
Obligatariuszy uczestniczg Obligatariusze posiadajgcy wszystkie wyemitowane
Obligacje i zaden Obligatariusz nie zgtosit sprzeciwu wobec podjecia danej uchwaty.

3. TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

(@)

(b)

(c)

WAW 4316106v3

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

Po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy sposrdd uczestnikow tego Zgromadzenia
wybiera sie przewodniczgcego Zgromadzenia. Przewodniczgcy prowadzi obrady, bez
zgody Zgromadzenia nie ma prawa zmienia¢ kolejnosci spraw objetych porzadkiem
obrad.

Do obowigzkéw przewodniczgcego Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy:

(i) udzielanie okreslonym osobom zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu
Obligatariuszy oraz podejmowanie decyzji dotyczacych glosowan w trakcie
Zgromadzenia Obligatariuszy;

(ii) uzupetnianie porzadku obrad;
(iii) czuwanie nad sprawnym i wiasciwym przebiegiem obrad,;

(iv) udzielanie gtosu oraz czuwanie nad merytorycznym przebiegiem dyskusiji
prowadzonych w trakcie obrad;

(v) zarzgdzanie przerw w obradach;

(vi) zarzadzanie gtosowan i czuwanie nad ich wtasciwym przebiegiem;
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(d)

(e)

(i)

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

(viii)  liczenie oddanych gtoséw;

(ix) podpisywanie listy obecnosci isprawdzanie, czy zostata ona poprawnie
sporzgdzona,

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

Niezwtocznie po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczacy zobowigzany
jest sporzadzi¢ i podpisac liste obecnosci, zawierajgcg 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
gtoséw, do wykonywania ktérych dany Obligatariusz jest uprawniony.

Po przedstawieniu porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczacy
otwiera dyskusje, udzielajgc gtosu uczestnikom wedtug kolejnosci zgtoszen.
Uczestnicy mogg zabiera¢ gltos wylgcznie w sprawach umieszczonych w porzgdku
obrad, bedacych w danej chwili przedmiotem dyskusji. Przedstawiciele Emitenta mogg
zabiera¢ gtos poza kolejnoscia.

Kazdy z uczestnikéw Zgromadzenia Obligatariuszy moze zgtasza¢ pytania dotyczgce
spraw umieszczonych w porzadku obrad.

Przewodniczacy moze zarzgdzi¢ przerwe w obradach Zgromadzenia Obligatariuszy
z wiasnej inicjatywy albo na wniosek Obligatariuszy lub Emitenta. Zarzgdzenie przerwy
wymaga zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu. £gczna dtugos¢
przerw w obradach nie moze przekroczy¢ 30 dni.

Protokét z obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporzadzany i podpisywany przez
przewodniczgcego zgromadzenia oraz osobe sporzadzajgcg protokdt. Protokot
powinien zawiera¢ w szczegdlnosci stwierdzenie prawidlowosci zwotania
Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz jego zdolnos¢ do podejmowania uchwat, tresé
rozpatrywanych uchwat oraz zgtoszone sprzeciwy. W odniesieniu do kazdej uchwaty
nalezy poda¢ tgczng liczbe gtosdbw waznych, procentowy udziat wartosci Obligacii,
z ktérych oddano wazne gtosy w tgcznej warto$ci nominalnej Obligacji, liczbe gtoséw
,Za”, ,przeciw” i ,wstrzymujgcych sie” oraz sformutowanie decyzji Zgromadzenia.
Protokdt, w ktérym bedg zamieszczone uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy

w sprawie zmiany postanowien kwalifikowanych Warunkéw Emisji sporzgdza notariusz.

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

4, PODEJMOWANIE UCHWAL

(a)

(c)

WAW 4316106v3

Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, w przypadku, gdy w Zgromadzeniu
Obligatariuszy biorg udziat Obligatariusze posiadajgcy co najmniej 50% skorygowanej
tacznej wartosci nominalnej Obligacji w rozumieniu Ustawy o Obligacjach.

Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwaty tylko w sprawach objetych
porzadkiem obrad.

Gtosowania odbywajg sie w trybie pisemnym i sg tajne.

77



(e)

(9

(@)

WAW 4316106v3

Kazda Obligacja daje prawo do jednego gtosu.

Uchwaly dotyczace (i) wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci $wiadczen
wynikajgcych z Obligacji, wtym warunkéw wyptaty oprocentowania, (ii) terminu,
miejsca lub sposobu spetniania $wiadczen wynikajgcych z Obligaciji, w tym dni, wedtug
ktorych ustala sie uprawnionych do tych Swiadczen, (iii) wysokosci, formy lub warunkéw
zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z Obligacji, (iv) zasad zwotywania,
funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez zgromadzenie, (v) pozostatych kwestii
uznanych za kwalifikowane postanowienia warunkéw emisji zgodnie z Ustawag
o Obligacjach, zapadajg jednogtosnie.

Z zastrzezeniem wyjatkow wynikajgcych z bezwzglednie obowigzujgcych przepiséow
prawa lub niniejszego Regulaminu Zgromadzenia Obligatariuszy, uchwaty mogg
zapadac¢ w odniesieniu do wszystkich postanowien Warunkéw Emisji (w tym takze
w sprawie zmiany Warunkéw Emisji w pozostatym zakresie niz wskazany w pkt (e)
powyzej), poprzez ich podjecie bezwzgledng wiekszoscig gtosow.

Uchwata podjeta przez nalezycie zwotane i odbyte Zgromadzenie Obligatariuszy jest
wigzgca wzgledem wszystkich Obligatariuszy, réwniez tych, ktérzy nie uczestniczyli
w Zgromadzeniu Obligatariuszy lub gtosowali przeciwko tej uchwale.

POSTANOWIENIA KONCOWE

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

Emitent moze okresli¢ w Zawiadomieniu szczegdtowe procedury uczestnictwa
w Zgromadzeniu Obligatariuszy.
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ZALACZNIK 2
DO WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI
SKROT WYCENY NIERUCHOMOSCI

Na kolejnych stronach
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ZALACZNIK 3
DO WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI
WYCENA UDZIALOW

Na kolejnych stronach
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ZALACZNIK 3
DO WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI
KOPIA UMOWY ADMINISTRATORA ZABEZPIECZEN

Na kolejnych stronach
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	1. DEFINICJE
	1.1 W Warunkach Emisji następujące terminy będą mieć znaczenie przypisane im poniżej.
	1.2 Odniesienia do punktów (pkt) stanowią odniesienia do punktów niniejszych Warunków Emisji, chyba że z kontekstu wynika inaczej.
	1.3 Tam, gdzie mowa w pkt 10 Warunków Emisji o kwotach wyrażonych w PLN lub w innej walucie, odniesienia do takich kwot wyrażonych w danej walucie dotyczą także stosownych kwot wyrażonych w walucie innej, aniżeli waluta wskazana w danym postanowieniu,...
	1.4 Tytuły punktów zostały umieszczone wyłącznie jako ułatwienie i nie mają wpływu na interpretację Warunków Emisji.

	(i) podmioty, w stosunku do których Gwarant jest podmiotem dominującym w rozumieniu art. 4 KSH,
	(ii) podmioty należące do grupy kapitałowej Gwaranta (jako jednostki dominującej) w rozumieniu MSSF oraz
	(iii) inne Podmioty Zależne Gwaranta (połączone z Gwarantem stosunkiem zależności opisanym w definicji Podmiotów Zależnych Gwaranta);
	2. OPIS OBLIGACJI
	2.1 Wartość nominalna, liczba Obligacji i cena emisyjna, próg emisji
	2.2 Treść i forma Obligacji
	2.3 Dzień emisji Obligacji
	2.4 Zabezpieczenia Obligacji
	2.4.1 Obligacje będą miały status papierów wartościowych zabezpieczonych, z obowiązkiem ustanowienia zabezpieczeń w postaci i terminach przewidzianych w Warunkach Emisji, przy czym Obligacje mogą być wydane Obligatariuszom przed ustanowieniem jakichko...
	2.4.2 Obligacje emitowane zgodnie z niniejszymi Warunkami Emisji będą zabezpieczone:
	(a) Hipoteką (Obligacje), tj. hipoteką łączną umowną (w rozumieniu Ustawy o Księgach Wieczystych i Hipotece) ustanowioną przez Emitenta i Ghelamco Towarowa na rzecz Administratora Zabezpieczeń na Nieruchomościach (Emitent) oraz na Nieruchomościach (Gh...
	(b) Zastawami Rejestrowymi, tj. zastawami rejestrowymi (w rozumieniu Ustawy o Zastawie Rejestrowym) ustanowionymi na udziałach w kapitale zakładowym Emitenta oraz Ghelamco Towarowa, na warunkach opisanych w pkt 2.4.8-2.4.10 poniżej, w odniesieniu do k...
	(c) Podporządkowaniem Praw, tj. podporządkowaniem spłaty Wierzytelności Podporządkowanych wierzytelnościom z tytułu Obligacji oraz Wierzytelnościom Ghelamco Invest na warunkach opisanych w pkt 2.4.11-2.4.12 poniżej;
	(d) Przelewami Praw i Wierzytelności, na warunkach określonych w pkt 2.4.13-2.4.14 poniżej, w odniesieniu do których zostaną złożone Oświadczenia o Poddaniu się Egzekucji, tj. oświadczenia o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 § 1 pkt 5 KPC n...
	(e) Poręczeniem, tj. poręczeniem w rozumieniu art. 876 § 1 i nast. KC udzielonym przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na warunkach opisanych w pkt2.4.15-2.4.22, w odniesieniu do którego zostanie złożone Oświadczenie o Poddaniu się Egzekucji, tj....
	(f) Poręczeniem 2, tj. poręczeniem w rozumieniu art. 876 § 1 i nast. KC udzielonym przez Gwaranta 2 (Ghelamco Poland Holding) na warunkach opisanych w pkt 2.4.23-2.4.27, w odniesieniu do którego zostanie złożone Oświadczenie o Poddaniu się Egzekucji, ...

	2.4.3 W dniu 24 września 2025 r., Emitent i Administrator Zabezpieczeń zawarli umowę, na mocy której Administrator Zabezpieczeń został wyznaczony do pełnienia funkcji: (i) w odniesieniu do Zabezpieczeń innych niż hipoteki i zastawy rejestrowe zabezpie...
	(a) środki uzyskane przez Administratora Zabezpieczeń, w szczególności w wyniku dochodzenia roszczeń z tytułu Zabezpieczeń Obligacji, będą zaliczane w pierwszej kolejności na poczet poniesionych przez Administratora Zabezpieczeń uzasadnionych kosztów ...
	(b)  Administrator Zabezpieczeń nie będzie ponosił odpowiedzialności wobec Obligatariuszy za jakiekolwiek szkody z wyjątkiem szkód powstałych z winy umyślnej lub w wyniku rażącego niedbalstwa Administratora Zabezpieczeń lub osób działających w jego im...

	Kopia Umowy Administratora Zabezpieczeń stanowi Załącznik 4 do niniejszych Warunków Emisji.
	2.4.4 Oryginały dokumentów zabezpieczeń, o których mowa w niniejszym pkt 2.4 będą przechowywane przez notariusza Roberta Sielskiego lub Janusza Rudnickiego (z kancelarii: Janusz Rudnicki, Robert Sielski Notariusze s.c., ul. Marszałkowska 55/73 lok. 33...
	Hipoteka (Obligacje)
	2.4.5 Forma zabezpieczenia: hipoteka łączna umowna ustanowiona na Nieruchomościach (Emitent) i Nieruchomościach (Ghelamco Towarowa) na zabezpieczenie wierzytelności z tytułu Obligacji należnych Obligatariuszom, przy czym Hipoteka (Obligacje) będzie hi...
	Hipoteka (Obligacje) powstanie na mocy wpisu do odpowiednich ksiąg wieczystych;
	2.4.6 Maksymalna kwota zabezpieczenia (suma hipoteki zgodnie z Ustawą o Księgach Wieczystych i Hipotece): 195.000.000 PLN (sto dziewięćdziesiąt pięć milionów złotych);
	2.4.7 Warunki zabezpieczenia:
	(a) zaspokojenie z Hipoteki (Obligacje) może nastąpić poprzez wszczęcie sądowego postępowania egzekucyjnego zgodnie z postanowieniami KPC;
	(b) Hipoteka (Obligacje) powstanie na mocy wpisu do odpowiednich ksiąg wieczystych, który nastąpi po Dniu Emisji, nie później jednak niż w dniu 31 stycznia 2026 r. , przy czym umowa ustanowienia Hipoteki (Obligacje) może zostać zawarta również przed D...
	(c) Emitent zlecił sporządzenie Wyceny Nieruchomości. Wycena Nieruchomości, której skrót stanowi Załącznik 2 do niniejszych Warunków Emisji, została przygotowana przez Rzeczoznawcę (Wycena Nieruchomości). Emitent wybrał Rzeczoznawcę (Wycena Nieruchomo...

	Zastawy Rejestrowe
	2.4.8 Forma zabezpieczenia: odpowiednie Zastawy Rejestrowe na łącznie wszystkich udziałach w kapitale zakładowym Emitenta oraz w Ghelamco Towarowa ustanowione przez każdego odpowiedniego Udziałowca Emitenta i Ghelamco Towarowa jako zastawcę oraz Admin...
	Zastawy rejestrowe zostaną ustanowione z chwilą ich wpisu do rejestru zastawów;
	2.4.9 Maksymalna kwota zabezpieczenia (najwyższa suma zabezpieczenia zgodnie z Ustawą o Zastawie Rejestrowym): 195.000.000 PLN (sto dziewięćdziesiąt pięć milionów złotych);
	2.4.10 Warunki zabezpieczenia:
	(a) każdy Zastaw Rejestrowy zostanie ustanowiony z dniem wpisu do rejestru zastawów, który nastąpi po Dniu Emisji, nie później jednak niż w dniu 31 grudnia 2025 r., przy czym umowy na podstawie których ustanowione mają być Zastawy Rejestrowe, mogą zos...
	Administratorowi Zabezpieczeń będzie przysługiwało prawo głosu z udziałów w kapitale zakładowym Emitenta oraz Ghelamco Towarowa po doręczeniu zastawcy oświadczenia o przejęciu prawa głosu, co będzie mogło mieć miejsce w sytuacji, w której wierzytelnoś...

	(b) zaspokojenie z Zastawu Rejestrowego będzie mogło nastąpić poprzez:
	(i) wszczęcie sądowego postępowania egzekucyjnego zgodnie z postanowieniami KPC;
	(ii) przejęcie przez Administratora Zabezpieczeń na własność udziałów, na których ustanowiono dany Zastaw Rejestrowy, zgodnie z art. 22 Ustawy o Zastawie Rejestrowym i na warunkach określonych w umowie zastawu rejestrowego, na podstawie której ustanow...
	(iii) sprzedaż przez Administratora Zabezpieczeń udziałów, na których ustanowiono dany Zastaw Rejestrowy, w drodze przetargu publicznego zgodnie z art. 24 Ustawy o Zastawie Rejestrowym i na warunkach określonych w umowie zastawu rejestrowego, na podst...

	(c) Emitent wspólnie z Gwarantem 2 zlecił sporządzenie Wyceny Udziałów. Wycena Udziałów, stanowiąca Załącznik 3 do niniejszych Warunków Emisji, została przygotowana przez Rzeczoznawcę (Wycena Udziałów). Emitent wybrał Rzeczoznawcę (Wycena Udziałów) do...

	Podporządkowanie Praw
	2.4.11 Forma zabezpieczenia: podporządkowanie spłaty Wierzytelności Podporządkowanych wierzytelnościom z tytułu Obligacji oraz Wierzytelnościom Ghelamco Invest.
	2.4.12 Warunki zabezpieczenia:
	(a) Podporządkowanie Praw zostanie dokonane na podstawie umowy, która zostanie zawarta po Dniu Emisji, nie później jednak niż w dniu 31 października 2025 r.;
	(b) na podstawie Podporządkowania Praw, należne Obligatariuszom zadłużenie wynikające z tytułu Obligacji będzie w każdym wypadku zaspokajane przed Wierzytelnościami Podporządkowanymi, a wierzyciele Emitenta lub Ghelamco Towarowa, będący stroną Umowy P...
	(c) w związku z Podporządkowaniem Praw, Wierzytelności Podporządkowane zostaną przelane na rzecz Administratora Zabezpieczeń, przy czym  Administrator będzie zobowiązany do zwrotnego przelewu Wierzytelności Podporządkowanych w terminie 14 dni od dnia ...

	Przelewy Praw
	2.4.13 Forma zabezpieczenia: Przelewy Praw i Wierzytelności dokonane na podstawie umów przelewu praw na zabezpieczenie, które zostaną zawarte odpowiednio przez Emitenta i Ghelamco Towarowa jako cedentów oraz Administratora Zabezpieczeń jako cesjonariu...
	2.4.14 Warunki zabezpieczenia:
	(a) każdy Przelew Praw i Wierzytelności zostanie dokonany na podstawie umowy, która zostanie zawarta po Dniu Emisji, nie później jednak niż w dniu 31 października 2025 r.;
	(b) na dzień zawarcia odpowiedniej umowy przelewu praw na zabezpieczenie, prawa i wierzytelności z tytułu Pożyczek Emitenta nie będą przedmiotem jakiegokolwiek obciążenia, a Emitent nie dokona jakichkolwiek czynności skutkujących powstaniem takiego ob...
	(c) zaspokojenie z Przelewów Praw i Wierzytelności może nastąpić poprzez realizację przez Administratora Zabezpieczeń praw i wierzytelności przelanych w ramach Przelewów Praw i Wierzytelności po spełnieniu warunków przewidzianych w umowach, na podstaw...
	(d) Administrator Zabezpieczeń będzie zobowiązany do zwrotnego przelewu praw i wierzytelności z tytułu Pożyczek Emitenta w terminie 14 dni od dnia wykupu wszystkich Obligacji

	Poręczenie
	2.4.15 Dodatkowo, Obligacje będą zabezpieczone Poręczeniem, przy czym roszczeń z tytułu Poręczenia będzie można dochodzić wyłącznie w zakresie, w jakim prowadzona uprzednio egzekucja (zarówno w formie egzekucji sądowej, jak i w formie tzw. pozaegzekuc...
	(a) Poręczyciel narusza zobowiązania wynikające w pkt 6.1 umowy dotyczącej Poręczenia;
	(b) wystąpił którykolwiek z Przypadków Naruszenia dotyczących Emitenta i Ghelamco Towarowa opisany w punktach 10.10, 10.11, 10.13, 10.14;
	(c) wystąpił którykolwiek z Przypadków Naruszenia dotyczących Dłużników Ghelamco Invest oraz Ghelamco Invest, o których mowa w punktach 10.23, 10.26-10.34, 10.37;
	(d) wystąpił którykolwiek z Przypadków Naruszenia dotyczących Podmiotów z Grupy GPH Ghelamco, o których mowa w punktach 10.38-10.45;
	(e) wystąpił którykolwiek z Przypadków Naruszenia dotyczących Podmiotów z Grupy Granbero, o których mowa w punktach: 10.46.4 - 10.46.9, 10.47.3, 10.47.8,
	a dane naruszenie zobowiązań z umowy dotyczącej Poręczenia, o których mowa powyżej lub dany Przypadek Naruszenia nie został naprawiony lub Obligatariusze w trybie określonym w Warunkach Emisji nie zrzekli się wykonywania praw z tytuły wystąpienia taki...

	2.4.16 Umowa, na podstawie której zostanie udzielone Poręczenie przewidywać będzie zobowiązania Gwaranta w zakresie wsparcia realizacji odzwierciedlonych w niniejszych Warunkach Emisji założeń dotyczących Grupy Granbero, Ghelamco Invest oraz Wierzytel...
	2.4.17 W ramach Poręczenia, przy zachowaniu ograniczenia, o którym mowa w pkt 2.4.15 Gwarant nieodwołalnie poręczy wierzytelności przysługujące każdorazowym posiadaczom Obligacji z tytułu zapłaty wszelkich Kwot do Zapłaty wynikających z posiadanych pr...
	2.4.18 Dodatkowo Gwarant zobowiąże się, w ramach Poręczenia, przy zachowaniu ograniczenia, o którym mowa w pkt 2.4.15, do zapłaty na rzecz Obligatariuszy (Administratora Zabezpieczeń działającego na rzecz Obligatariuszy) wszelkich udokumentowanych kos...
	2.4.19 Świadczenia pieniężne z tytułu Poręczenia będą dokonywane przez Gwaranta na pierwsze pisemne wezwanie Administratora Zabezpieczeń, w terminie 5 Dni Roboczych od daty doręczenia wezwania. Wezwanie do zapłaty podpisane przez Administratora Zabezp...
	2.4.20 W przypadku przeniesienia przez Gwaranta (Granbero Holdings Limited) na innego Gwaranta aktywów o wartości stanowiącej co najmniej 90% Łącznej Wartości Aktywów Gwaranta, nowy Gwarant w dniu takiego przeniesienia udzieli Poręczenia, które stosow...
	2.4.21 Dla uniknięcia wątpliwości, Zmianę Gwaranta, o której mowa w pkt 2.4.20 powyżej stanowić będzie także transgraniczne połączenie się Gwaranta (Granbero Holdings Limited) z Podmiotem Zależnym Gwaranta z siedzibą w państwie, w którym uznawany i wy...
	2.4.22 Zmiany Gwaranta w rozumieniu pkt 2.4.20 powyżej nie stanowi w szczególności:
	(a) transgraniczne przeniesienie siedziby Gwaranta (Granbero Holdings Limited) do innego państwa, w którym uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz Zapłaty, lub
	(b) transgraniczne połączenie się Gwaranta (Granbero Holdings Limited) z Podmiotem Zależnym Gwaranta z siedzibą w państwie, w którym uznawany i wykonywany jest Europejski Nakaz Zapłaty (w sytuacji jeśli Gwarant będzie podmiotem przejmującym).

	Poręczenie 2
	2.4.23 Dodatkowo, Obligacje będą zabezpieczone Poręczeniem 2.
	2.4.24 Umowa, na podstawie której zostanie udzielone Poręczenie 2 przewidywać będzie zobowiązania Gwaranta 2 w zakresie wsparcia realizacji odzwierciedlonych w niniejszych Warunkach Emisji założeń dotyczących Grupy GPH, Ghelamco Invest oraz Wierzyteln...
	2.4.25 W ramach Poręczenia 2, Gwarant 2 nieodwołalnie poręczy wierzytelności przysługujące każdorazowym posiadaczom Obligacji z tytułu zapłaty wszelkich Kwot do Zapłaty wynikających z posiadanych przez nich obligacji, do łącznej maksymalnej wysokości ...
	2.4.26 Dodatkowo Gwarant 2 zobowiąże się, w ramach Poręczenia 2, do zapłaty na rzecz posiadaczy Administratora Zabezpieczeń działającego na rzecz Obligatariuszy wszelkich udokumentowanych kosztów i wydatków poniesionych przez tych Obligatariuszy (Admi...
	2.4.27 Świadczenia pieniężne z tytułu Poręczenia 2 będą dokonywane przez Gwaranta 2, na pierwsze pisemne wezwanie Administratora Zabezpieczeń, w terminie 5 Dni Roboczych od daty doręczenia wezwania. Wezwanie do zapłaty podpisane przez Administratora Z...
	Oświadczenia o Poddaniu się Egzekucji
	2.4.28 Oprócz zabezpieczeń, o których mowa powyżej, zostaną złożone następujące Oświadczenia o Poddaniu się Egzekucji:
	(a) oświadczenie o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 5 KPC, złożone przez Emitenta na rzecz Administratora Zabezpieczeń w odniesieniu do znoszenia egzekucji z Nieruchomości (Emitent) jako przedmiotu Hipoteki (Obligacje), w celu zaspo...
	(b) oświadczenie o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC, złożone przez Emitenta na rzecz Administratora Zabezpieczeń w odniesieniu do znoszenia egzekucji z Nieruchomości (Emitent) jako przedmiotu Hipoteki (Obligacje), w celu zaspo...
	(c) oświadczenie o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC, złożone przez Ghelamco Towarowa na rzecz Administratora Zabezpieczeń w odniesieniu do znoszenia egzekucji z Nieruchomości (Ghelamco Towarowa) jako przedmiotu Hipoteki (Oblig...
	(d) oświadczenie o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC, złożone przez GPH na rzecz Administratora Zabezpieczeń w odniesieniu do znoszenia egzekucji z udziałów w kapitale zakładowym Emitenta jako przedmiotu Zastawu Rejestrowego (E...
	(e) oświadczenie o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC, złożone przez GPH na rzecz Administratora Zabezpieczeń w odniesieniu do znoszenia egzekucji z udziałów w kapitale zakładowym Ghelamco Towarowa jako przedmiotu Zastawu Rejest...
	(f) oświadczenie o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC, złożone przez DEUS na rzecz Administratora Zabezpieczeń w odniesieniu do znoszenia egzekucji z udziałów w kapitale zakładowym Ghelamco Towarowa jako przedmiotu Zastawu Rejes...
	(g) oświadczenie o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 6 KPC, złożone przez GP1 na rzecz Administratora Zabezpieczeń w odniesieniu do znoszenia egzekucji z udziałów w kapitale zakładowym Ghelamco Towarowa jako przedmiotu Zastawu Rejest...
	(h) oświadczenie o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 5 KPC, złożone przez każdego z dłużników z tytułu pożyczek udzielonych przez Emitenta, w tym w szczególności Ghelamco Towarowa, jako dłużnika z tytułu Pożyczki (Ghelamco Towarowa) ...
	(i) oświadczenie o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 5 KPC, złożone przez Gwaranta, jako poręczyciela z tytułu Poręczenia na rzecz Administratora Zabezpieczeń, co do obowiązku zaspokojenia zobowiązań pieniężnych Gwaranta z tytułu Por...
	(j) oświadczenie o poddaniu się egzekucji na podstawie art. 777 §1 pkt 5 KPC, złożone przez Gwaranta 2, jako poręczyciela z tytułu Poręczenia 2 na rzecz Administratora Zabezpieczeń, co do obowiązku zaspokojenia zobowiązań pieniężnych Gwaranta 2, które...

	2.4.29 Forma i warunki zabezpieczenia:
	(a) Oświadczenia o Poddaniu się Egzekucji zostaną złożone po Dniu Emisji, przy czym najpóźniej do dnia 31 października 2025 r., z wyłączeniem Oświadczeń o Poddaniu się Egzekucji z tytułu Hipoteki (Obligacje), które zostaną złożone przed Dniem Emisji;
	(b) każde z Oświadczeń o Poddaniu się Egzekucji zostanie złożone do sumy najwyższej 195.000.000 PLN (sto dziewięćdziesiąt pięć milionów złotych);
	(c) Administrator Zabezpieczeń będzie uprawniony do wystąpienia z wnioskiem o nadanie klauzuli wykonalności każdemu z Oświadczeń o Poddaniu się Egzekucji wielokrotnie, przy czym najpóźniej do dnia przypadającego 24 miesiące po Dniu Wykupu.


	2.5 Hipoteka (Pożyczka)
	Po dokonaniu przez Emitenta Przelewu Praw i Wierzytelności w odniesieniu do wierzytelności Emitenta z Pożyczki (Ghelamco Towarowa), Emitent spowoduje, że w terminie 5 Dni Roboczych po Dniu Emisji, zostanie ustanowiona Hipoteka (Pożyczka). Do Hipoteki ...
	2.5.1 Hipoteka (Pożyczka) będzie hipoteką łączną umowną (w rozumieniu Ustawy o Księgach Wieczystych i Hipotece) i będzie ustanowiona na Nieruchomościach (Ghelamco Towarowa);
	2.5.2 Hipoteka (Pożyczka) zostanie ustanowiona przez Ghelamco Towarowa na rzecz Administratora Zabezpieczenia, jako cesjonariusza w odniesieniu do wierzytelności Emitenta z Pożyczki (Ghelamco Towarowa);
	2.5.3 Hipoteka (Pożyczka) będzie zabezpieczać wierzytelności Administratora Zabezpieczenia, jako cesjonariusza w odniesieniu do wierzytelności Emitenta z Pożyczki (Ghelamco Towarowa), do Ghelamco Towarowa jako pożyczkobiorcy z tytułu Pożyczki (Ghelamc...
	2.5.4 Hipoteka (Pożyczka) będzie hipoteką z drugim pierwszeństwem zaspokojenia, ustępującą pierwszeństwa jedynie Hipotece (Obligacje);
	2.5.5 W odniesieniu do Hipoteki (Pożyczka) maksymalna kwota zabezpieczenia (suma hipoteki zgodnie z Ustawą o Księgach Wieczystych i Hipotece) będzie wynosić 150% kwoty głównej Pożyczki (Ghelamco Towarowa);
	2.5.6 Hipoteka (Pożyczka) powstanie na mocy wpisu do odpowiednich ksiąg wieczystych, który nastąpi nie później jednak niż w dniu 31 stycznia 2026 r.;
	2.5.7 zaspokojenie z Hipoteki (Pożyczka) może nastąpić poprzez wszczęcie sądowego postępowania egzekucyjnego zgodnie z postanowieniami KPC;
	2.5.8 Nieruchomości (Ghelamco Towarowa) są objęte Wyceną Nieruchomości;
	2.5.9 w razie rejestracji Połączenia i związanego z tym wygaśnięcia wierzytelności Emitenta wobec Ghelamco Towarowa z tytułu Pożyczki (Ghelamco Towarowa), wygaśnięcie wierzytelności zabezpieczonej Hipoteką (Pożyczka) skutkować będzie wygaśnięciem Hipo...


	3. OPROCENTOWANIE
	3.1 Płatność Kwoty Odsetek
	3.2 Okresy Odsetkowe
	3.3 Okresy Odsetkowe oraz Dni Płatności Odsetek
	3.4 Naliczanie odsetek
	3.5 Oprocentowanie za niepełne okresy
	3.6 Obliczanie Kwoty Odsetek
	3.7 Ustalenie Stopy Procentowej
	3.7.1 Stopą Procentową dla danego Okresu Odsetkowego będzie Stopa Bazowa powiększona:
	(a) w okresie od pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego do ostatniego dnia Okresu Odsetkowego, w którym Emitent opublikuje raport bieżący o ustanowieniu Hipoteki (Obligacje) i Hipoteki (Pożyczka) – o marżę wynoszącą 4,75% p.a.; a
	(b) z zastrzeżeniem pkt (c) poniżej, w okresie od pierwszego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego następującego po Okresie Odsetkowym, w którym Emitent opublikuje raport bieżący o ustanowieniu Hipotek (Obligacje) o Hipoteki (Pożyczka) – o marżę wynosząc...
	(c) jeżeli publikacja raportu bieżącego w sprawie ustanowienia Hipoteki (Obligacje) i Hipoteki (Pożyczka) będzie miała miejsce w dniu przypadającym po Dniu Ustalenia Stopy Procentowej dla danego Okresu Odsetkowego, w danym Okresie Odsetkowym obowiązyw...

	3.7.2 W każdym Dniu Ustalenia Stopy Procentowej Agent Kalkulacyjny ustali wysokość Stopy Bazowej. Stopa Bazowa będzie równa stawce WIBOR dla depozytów 6-miesięcznych publikowanej w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej.
	3.7.3 W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być ustalona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej zgodnie z powyższymi postanowieniami, Stopa Bazowa zostanie ustalona na poziomie ostatniej dostępnej wartości wskaźnika WIBOR dla depozytów 6-miesięcznych, ch...
	3.7.4 W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie może być ustalona w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej w związku z Ogłoszeniem Końca Publikacji WIBOR lub gdy nastąpi Brak Zezwolenia WIBOR, Stopa Bazowa zostanie obliczona przez Agenta Kalkulacyjnego w oparciu o ...
	3.7.5 Wskaźnik Alternatywny zostanie ustalony przez Agenta Kalkulacyjnego zgodnie z jedną z następujących metod w kolejności od 3.7.5(a) do 3.7.5(d):
	(a) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który został wskazany do stosowania zamiast danego wskaźnika w ustawie lub rozporządzeniu do ustawy;
	(b) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który rekomendowała (w najnowszej wydanej rekomendacji) do stosowania zamiast danego wskaźnika ciało, grupa lub organizacja powołana w celu wskazania zamiennika dla danego wskaźnika na podstawie przepisów p...
	(c) Wskaźnikiem Alternatywnym jest wskaźnik, który rekomendowała do stosowania zamiast danego wskaźnika Komisja Nadzoru Finansowego;
	(d) Wskaźnikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna wyznaczana przez Narodowy Bank Polski.

	3.7.6 Jeśli brak dostępności stawki stosowanej do wyznaczania Stopy Bazowej będzie związany z Ogłoszeniem Końca Publikacji WIBOR lub gdy nastąpi Brak Zezwolenia WIBOR, Wskaźnik Alternatywny trwale zastąpi tę stawkę, dla celu wyznaczenia Stopy Bazowej....
	3.7.7 Po ustaleniu Wskaźnika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z następującymi zasadami:
	(a) raz ustalona Korekta jest stosowana przez cały czas stosowania danego Wskaźnika Alternatywnego;
	(b) jeżeli w danej metodzie ustalenia Wskaźnika Alternatywnego, o której mowa w pkt  3.7.5(a) - 3.7.5(c) powyżej:
	(i) Podmiot Wyznaczający wskazał Korektę – stosuje się taką Korektę;
	(ii) Podmiot Wyznaczający wskazał, aby nie stosować Korekty – nie stosuje się Korekty;

	(c) jeżeli w danej metodzie ustalenia Wskaźnika Alternatywnego, o której mowa w pkt 3.7.5(b) - 3.7.5(c) powyżej Podmiot Wyznaczający nie odniósł się do Korekty lub gdy Wskaźnik Alternatywny został wyznaczony zgodnie z metodą, o której mowa w pkt 3.7.5...
	(i) Korekta jest równa historycznej medianie różnic pomiędzy wskaźnikiem zastępowanym oraz Wskaźnikiem Alternatywnym;
	(ii) mediana różnic jest ustalana:
	A. za okres 60 miesięcy przed: dniem, w którym wskaźnik zastępowany przestał być publikowany (gdy nastąpiło Ogłoszenie Końca Publikacji WIBOR) albo pierwszym dniem, w którym Wskaźnik Alternatywny jest stosowany (gdy wskaźnik zastępowany nie został opu...
	B. biorąc pod uwagę każdy dzień z badanego okresu, w którym był publikowany zarówno wskaźnik zastępowany jak i Wskaźnik Alternatywny.



	3.7.8 Procedura wyboru Wskaźnika Alternatywnego oraz ustalenia Korekty w związku z Ogłoszeniem Końca Publikacji WIBOR lub Brakiem Zezwolenia WIBOR jest przeprowadzana tylko raz, co oznacza, że ten sam Wskaźnik Alternatywny oraz Korekta są stosowane za...
	3.7.9 Jeśli w treści odpowiedniej ustawy, rozporządzenia lub rekomendacji, o której mowa w pkt 3.7.5(a), 3.7.5(b) lub 3.7.5(c) nie zostaną wprost określone zasady obliczenia Stopy Bazowej w oparciu o Wskaźnik Alternatywny, Agent Kalkulacyjny, uwzględn...
	3.7.10 Zmiana metody obliczania wskaźnika referencyjnego w rozumieniu Rozporządzenia BMR ogłoszona przez jego administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotną zmianę, nie stanowi zmiany lub podstawy do zmiany Warunków Emisji lub sto...
	3.7.11 W przypadku, gdy zgodnie z pkt 3.7.6 Wskaźnik Alternatywny trwale zastąpi stawkę stosowaną do wyznaczenia Stopy Bazowej, postanowienia odnoszące się do zastąpienia WIBOR przez Wskaźnik Alternatywny stosuje się odpowiednio do każdego kolejnego W...
	3.7.12 Emitent opublikuje na Stronie Internetowej wybrany Wskaźnik Alternatywny (w tym zasady obliczenia i wyznaczania Stopy Bazowej w oparciu o Wskaźnik Alternatywny, o których mowa w pkt 3.7.9 powyżej) oraz (po jej sporządzeniu) metodę obliczania Ko...
	3.7.13 Jeżeli Stopa Bazowa jest mniejsza niż zero, dla potrzeb ustalenia Stopy Procentowej dla danego Okresu Odsetkowego przyjmuje się, że Stopa Bazowa wynosi zero.
	3.7.14 Agent Kalkulacyjny nie będzie ponosił odpowiedzialności za żadne szkody, koszty ani straty poniesione przez jakiejkolwiek osoby, wynikające z wykonania lub niewykonywania czynności Agenta Kalkulacyjnego, w szczególności z powodu niewłaściwego o...
	3.7.15 Użyte w niniejszym pkt 3.7 Warunków Emisji:


	4. WYKUP OBLIGACJI
	4.1 Emitent zapłaci w dniu 29 września 2031 r. („Dzień Wykupu”) za każdą Obligację kwotę równą Należności Głównej. Płatności z tytułu wykupu Obligacji będą dokonywane zgodnie z Regulacjami KDPW, za pośrednictwem KDPW oraz podmiotów prowadzących Rachunki.
	4.2 Z zastrzeżeniem Konwencji Zmodyfikowanego Następnego Dnia Roboczego, jeżeli Dzień Wykupu przypadnie na dzień nie będący Dniem Roboczym, powyższa zapłata nastąpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadającym po Dniu Wykupu. W sytuacji, w której wykup dok...
	4.3 Po ustaleniu uprawnionych do świadczeń z tytułu wykupu Obligacji prawa z tych Obligacji nie mogą być przenoszone. Możliwość przenoszenia praw z Obligacji zostanie przywrócona zgodnie z Ustawą o Obligacjach.
	4.4 Należność Główna z tytułu Obligacji, których Dzień Wykupu przypada w dniu emisji innych obligacji emitowanych przez Emitenta („Nowe Obligacje”), na żądanie Obligatariusza, który zamierza objąć Nowe Obligacje („Obligatariusz Rolujący”) może zostać ...
	4.5 W przypadku Rolowania Obligacji przez wszystkich Obligatariuszy, treść propozycji nabycia Nowych Obligacji skierowanej do Obligatariusza Rolującego może zostać ograniczona do tych informacji, które nie powtarzają się w stosunku do propozycji nabyc...
	4.6 Wcześniejszy wykup
	4.6.1 Emitent będzie miał w każdym czasie prawo wcześniejszego wykupu Obligacji na własne żądanie. Prawo Emitenta do wcześniejszego wykupu Obligacji może zostać wykonane zarówno w odniesieniu do części, jak i wszystkich Obligacji. W przypadku wykupu c...
	4.6.2 Decyzję o wcześniejszym wykupie Obligacji podejmie Zarząd Emitenta według własnego uznania. W przypadku skorzystania z przysługującego mu prawa Emitent Uchwałą Zarządu określi Dzień Wcześniejszego Wykupu Obligacji.
	4.6.3 W celu dokonywania wcześniejszego wykupu Emitent zawiadomi Obligatariuszy o Wcześniejszym Wykupie, określając liczbę Obligacji podlegających Wcześniejszemu Wykupowi („Obligacje Wykupywane Wcześniej”) oraz Dzień Wcześniejszego Wykupu. Emitent pow...
	4.6.4 Jeżeli wcześniejszemu wykupowi nie podlegają wszystkie Obligacje, liczba posiadanych przez danego Obligatariusza Obligacji Wykupywanych Wcześniej będzie ustalona zgodnie z poniższym wzorem:
	4.6.5 Jeżeli w wyniku zastosowania powyższego wzoru okaże się, że suma Obligacji Wykupywanych Wcześniej będzie mniejsza niż liczba Obligacji Wykupywanych Wcześniej określonych w zawiadomieniu o wcześniejszym wykupie, liczba Obligacji Wykupywanych Wcze...
	4.6.6 Prawo Emitenta do wcześniejszego wykupu Obligacji będzie realizowane poprzez wypłatę Obligatariuszom kwoty stanowiącej sumę Należności Głównej, Kwoty Odsetek – premii w wysokości określonej w poniższej tabeli:


	5. EWIDENCJA i DEPOZYT
	5.1 Obligacje są zapisane w Ewidencji osób uprawnionych prowadzonej przez Agenta Emisji, a od chwili rejestracji Obligacji w KDPW są zapisane na Rachunkach i przysługują Obligatariuszom.
	5.2 Z chwilą zarejestrowania Obligacji w KDPW Obligacje są zdematerializowane zgodnie z Ustawą o Obrocie.
	5.3 Przenoszenie praw z Obligacji następuje zgodnie z Ustawą o Obligacjach oraz Ustawą o Obrocie, a od chwili rejestracji Obligacji w KDPW przenoszenie praw z Obligacji następuje także z uwzględnieniem Regulacji KDPW.

	6. SPOSÓB WYPŁATY ŚWIADCZEŃ PIENIĘŻNYCH Z OBLIGACJI
	6.1 Z zastrzeżeniem pkt 8 i pkt 11 wymagalna Kwota do Zapłaty z tytułu Obligacji jest płatna bez jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i oświadczeń Obligatariusza.
	6.2 Płatności z tytułu Obligacji będą dokonywane na rzecz Obligatariuszy, którym przysługują Obligacje w Dniu Ustalenia Uprawnionych, za pośrednictwem KDPW oraz podmiotów prowadzących Rachunki, a w przypadku uprawnionych do świadczeń z danych Obligacj...
	6.3 Miejscem spełnienia świadczenia pieniężnego z Obligacji będzie miejsce siedziby podmiotu prowadzącego Rachunek Papierów Wartościowych lub Rachunek Zbiorczy, za pośrednictwem którego spełniane jest świadczenie lub, o ile będzie to miało zastosowani...
	6.4 Wszelkie płatności z tytułu Obligacji będą dokonywane bez potrąceń z tytułu roszczeń wzajemnych (chyba, że takie potrącenia były wymagane zgodnie z prawem) oraz będą dokonywane z uwzględnieniem przepisów prawa obowiązującego w dniu dokonania płatn...

	7. OPODATKOWANIE
	7.1 Wszelkie płatności z tytułu Obligacji będą dokonywane z uwzględnieniem potrąceń lub pobrań z tytułu podatków, opłat lub innych należności publicznoprawnych, jeśli dokonanie takiego potrącenia lub pobrania wymagane jest przepisami prawa mającymi za...
	7.2 Emitent nie będzie dokonywał na rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot wyrównujących pobrane podatki ani żadnych dodatkowych płatności, jeżeli z jakąkolwiek płatnością z tytułu Obligacji związany będzie obowiązek pobrania i zapłaty jakiegokolwiek podatk...
	7.3 Najpóźniej w Dniu Ustalenia Uprawnionych, a w przypadku zawiadomienia, o którym mowa w pkt 8 lub pkt 11 w dniu, w którym takie zawiadomienie jest dokonywane, każdy Obligatariusz, który ma siedzibę lub miejsce zamieszkania poza terytorium Rzeczposp...
	7.4 Obligatariusz zobowiązany jest dostarczyć Emitentowi (bezpośrednio, lub za pośrednictwem podmiotu prowadzącego dla Obligatariusza Rachunek) wszelkie informacje wymagane przez obowiązujące przepisy prawa w związku z płatnością Podatku Dochodowego o...
	7.5 Postanowienia zawarte w niniejszym pkt 7 będą miały zastosowanie, o ile nie będą sprzeczne z obowiązującymi w danym czasie przepisami prawa lub Regulacjami KDPW.

	8. ZOBOWIĄZANIA EMITENTA ORAZ GWARANTÓW
	8.1 [Przeznaczenie środków uzyskanych z emisji]. Emitent będzie mógł przeznaczyć wpływy z emisji Obligacji na:
	(a) spłatę całości obecnego Zadłużenia Finansowego Emitenta wobec Ghelamco Invest;
	(b) udzielenie pożyczki Ghelamco Towarowa w celu spłaty lub refinansowania części obecnego Zadłużenia Finansowego Ghelamco Towarowa wobec Ghelamco Invest.

	8.2 [Notowanie Obligacji] Emitent zapewni, że do wykupu wszystkich Obligacji, Obligacje będą notowane na rynku ASO GPW lub na innym rynku, na który wyraziło zgodę Zgromadzenie Obligatariuszy lub Obligatariusze Większościowi. Rozpoczęcie notowań nastąp...
	8.3 [Zobowiązania ogólne Emitenta] Emitent wykonywać będzie zobowiązania wynikające z niniejszych Warunków Emisji oraz wynikające z umów, w oparciu o które ustanowione zostały Zabezpieczenia Obligacji oraz podejmie działania wymagane Warunkami Emisji ...
	8.4 [Obowiązki informacyjne] Emitent będzie wykonywał obowiązki wskazane w pkt 19.

	9. Uprawnienia ustawowe
	9.1 Obligacje podlegają, na żądanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi w opisanych poniżej sytuacjach, o których mowa w Ustawie o Obligacjach.
	9.1.1 [Zwłoka Emitenta] Jeżeli Emitent jest w zwłoce z wykonaniem w terminie, w całości lub w części, zobowiązań pieniężnych wynikających z Obligacji, każdy Obligatariusz może zażądać natychmiastowego wykupu posiadanych Obligacji. Obligatariusz może ż...
	9.1.2 [Likwidacja Emitenta] W dniu otwarcia likwidacji Emitenta Obligacje stają się natychmiast wymagalne.
	9.1.3 [Niedozwolona reorganizacja Emitenta] W przypadku połączenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziału lub przekształcenia formy prawnej, Obligacje podlegają natychmiastowemu wykupowi, jeżeli podmiot, który wstąpił w obowiązki Emitenta z tytułu ...
	9.1.4 [Nieustanowienie Zabezpieczeń Obligacji] Jeżeli nie ustanowiono zabezpieczeń Obligacji w terminach wskazanych w niniejszych Warunkach Emisji, chyba że Zgromadzenie Obligatariuszy wyrazi zgodę na przedłużenie tych terminów.


	10. Przypadki Naruszenia
	10.1 Z zastrzeżeniem pkt 11 każdy Obligatariusz może zażądać wcześniejszego wykupu posiadanych Obligacji, jeżeli wystąpi którekolwiek z poniższych zdarzeń lub okoliczności określonych w niniejszym pkt 10 („Przypadki Naruszenia”), z zastrzeżeniem, że:
	(a) w przypadku, o którym mowa w pkt 10.9 poniżej żądanie takie mogą zgłosić wyłącznie Obligatariusz lub Obligatariusze, którzy wnioskowali o zwołanie Zgromadzenia Obligatariuszy,
	(b) opisane poniżej w pkt 10.23-10.37 zdarzenia lub okoliczności dotyczące Dłużników Ghelamco Invest stanowić będą Przypadek Naruszenie, jeżeli będą miały miejsce w odniesieniu do danego Dłużnika Ghelamco Invest przed pełną spłatą obciążających tego D...
	(c) jeżeli niniejsze Warunki Emisji wyraźnie nie stanowią inaczej, Przypadki Naruszenia dotyczące podmiotów z Grupy Granbero dotyczyć będą także Podmiotów z Grupy GPH (w tym także Dłużników Ghelamco Invest), a Przypadki Naruszenia dotyczące Podmiotów ...
	(i) Przypadki Naruszenia dotyczące Emitenta i Ghelamco Towarowa opisane w punktach 10.2-10.22 nie dotyczą innych Dłużników Ghelamco Invest, innych podmiotów z grupy GPH i innych podmiotów z Grupy Granbero,
	(ii) Przypadki Naruszenia dotyczące Dłużników Ghelamco Invest opisane w puntach 10.23-10.37 nie dotyczą innych podmiotów z Grupy GPH i innych podmiotów z Grupy Granbero, zaś
	(iii) Przypadki Naruszenia dotyczące podmiotów z Grupy GPH opisane w puntach 10.38-10.45 nie dotyczą innych podmiotów z Grupy Granbero,


	10.2 [Niewypłacalność Emitenta lub Ghelamco Towarowa] Emitent lub Ghelamco Towarowa:
	10.3 [Brak zdolności do wykonania zobowiązań pieniężnych] Emitent lub Ghelamco Towarowa zostanie w rozumieniu właściwych przepisów dotyczących postępowań restrukturyzacyjnych oraz postępowań upadłościowych uznany za niezdolnego do spłaty swoich zobowi...
	10.4 [Czynności Egzekucyjne wobec Emitenta lub Ghelamco Towarowa] ma miejsce jakakolwiek Czynność Egzekucyjna dotycząca jednej lub większej liczby wierzytelności o wartości przekraczającej łącznie 100 tysięcy złotych, jeżeli wierzyciel nie zaprzestał ...
	10.5 [Niewykonanie orzeczeń przez Emitenta lub Ghelamco Towarowa ] Emitent lub Ghelamco Towarowa nie wykonał jakiejkolwiek istotnej ostatecznej decyzji administracyjnej lub istotnego prawomocnego wyroku sądu, nakazujących zapłatę kwoty pieniężnej prze...
	10.6 [Nieprawdziwe oświadczenia] jakiekolwiek oświadczenie Emitenta złożone w związku z oferowaniem i emisją Obligacji okazało się być nieprawdziwe w istotnym zakresie na moment, w którym zostało złożone i okoliczność stanowiąca przyczynę nieprawdziwo...
	10.7 [Naruszenie zobowiązań z umów ustanawiających Zabezpieczenia Obligacji] Emitent lub którykolwiek z podmiotów udzielających Zabezpieczeń Obligacji nie wykona jakichkolwiek zobowiązań wynikających z umów dotyczących Zabezpieczeń Obligacji i narusze...
	10.8 [Brak płatności wymagalnej Kwoty do Zapłaty] Emitent nie dokonał jakiejkolwiek płatności Kwoty do Zapłaty z tytułu Obligacji w terminie określonym w Warunkach Emisji, chyba że niezawinione przez Emitenta opóźnienie nie przekracza okresu wskazaneg...
	10.9 [Naruszenia dotyczące Zgromadzenia Obligatariuszy] Emitent uniemożliwi odbycie lub w terminie 14 dni od przedstawienia Emitentowi żądania nie zwoła Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia zgromadzenia przypadającym nie później niż 28 dni p...
	10.10 [Dystrybucje] Emitent lub Ghelamco Towarowa dokona Dystrybucji, innej, aniżeli: (i) Dystrybucja polegająca na spłacie przez Emitenta lub Ghelamco Towarowa pożyczek z wykorzystaniem środków otrzymanych od Ghelamco Invest pochodzących z Pożyczki (...
	10.11 [Zobowiązania] Emitent lub Ghelamco Towarowa posiadać będą zobowiązania nie stanowiące Dozwolonego Zadłużenia (Emitent, Ghelamco Towarowa) i naruszenie to nie zostanie naprawione w terminie 15 Dni Roboczych od zaistnienia zdarzeń lub okolicznośc...
	10.12 [Obciążenia] W odniesieniu do jakiegokolwiek składnika majątku lub udziałów Emitenta lub Ghelamco Towarowa istnieć będzie lub ustanowione zostanie Obciążenie, inne aniżeli: (i) Dozwolone Zabezpieczenie (Emitent i Ghelamco Towarowa), (ii) służebn...
	10.13 [Zabezpieczenia] W odniesieniu do jakiegokolwiek składnika majątku lub udziałów Emitenta lub Ghelamco Towarowa istnieć będzie lub ustanowione zostanie Zabezpieczenie, inne, aniżeli Dozwolone Zabezpieczenie (Emitent i Ghelamco Towarowa);
	10.14 [Obciążenie lub inne rozporządzenie dotyczące Nieruchomości] Emitent lub Ghelamco Towarowa dokona jakiegokolwiek rozporządzenia dotyczącego Nieruchomości lub udziału w Nieruchomości lub też praw do projektu zabudowy czy też innych praw do danego...
	10.15 [Wykluczenie Obligacji z obrotu w ASO] jakiekolwiek Obligacje zostaną wykluczone z obrotu w ASO GPW;
	10.16 [Przeniesienie siedziby Emitenta za granicę] Zgromadzenie Wspólników Emitenta lub Ghelamco Towarowa podejmie uchwałę o przeniesieniu siedziby Emitenta za granicę;
	10.17 [Obniżenie kapitału zakładowego oraz nabycie udziałów własnych] Zgromadzenie Wspólników Emitenta lub Ghelamco Towarowa podejmie uchwałę o obniżeniu kapitału zakładowego Emitenta lub Ghelamco Towarowa;
	10.18 [Niedozwolona reorganizacja] nastąpi podpisanie planu połączenia, planu podziału lub planu przekształcenia lub zostanie podjęta jakakolwiek uchwała jakiegokolwiek organu Emitenta lub Ghelamco Towarowa wyrażająca zgodę na jego udział w połączeniu...
	10.19 [Połączenie] Połączenie nie zostanie wpisane do rejestru przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego w terminie 6 miesięcy od Dnia Emisji;
	10.20 [Bezskuteczność Zabezpieczeń] nastąpi którekolwiek z następujących zdarzeń lub okoliczności:
	10.21 [Przeniesienie głównego ośrodka podstawowej działalności za granicę] główny ośrodek podstawowej działalności Emitenta lub Ghelamco Towarowa, w rozumieniu Rozporządzenia Rady (UE) nr 2015/848 z dnia 20 maja 2015 r. w sprawie postępowania upadłośc...
	10.22 [Kontrola nad Emitentem i Ghelamco Towarowa] wystąpi którekolwiek z następujących zdarzeń lub okoliczności: wystąpi którekolwiek z następujących zdarzeń lub okoliczności:
	(a) jakikolwiek podmiot, inny aniżeli (i) Ghelamco Poland Holding, (ii) obecni wspólnicy Ghelamco Towarowa, tj. DEUS i GP1 (w wyniku Połączenia), lub (iii) GPH 2, nabędzie lub posiadać będzie jakikolwiek udział w kapitale zakładowym Emitenta lub Ghela...
	(b) udział GPH lub GPH 2 w kapitale zakładowym Emitenta lub Ghelamco Towarowa, lub też liczba głosów, które podmioty te posiadać będą na Zgromadzeniu Wspólników odpowiednio Emitenta lub Ghelamco Towarowa spadnie poniżej 65%, lub
	(c) jakakolwiek osoba posiadać będzie lub uzyska przewidziane umową spółki uprawnienie osobiste do powoływania lub odwoływania jakichkolwiek członków organów Emitenta lub Ghelamco Towarowa lub inne przewidziane umową spółki uprawnienie osobiste w odni...

	10.23 [Pożyczki i inne finansowanie] W okresie po Dniu Emisji Obligacji środki pieniężne Ghelamco Invest, w tym środki pozyskane ze spłat pożyczek udzielonych Dłużnikom Ghelamco Invest, zostaną przez Ghelamco Invest pożyczone lub na innej podstawie ud...
	10.24 [Horyzont lokat przed Dokapitalizowaniem] W okresie od Dnia Emisji do dnia Dokapitalizowania, Ghelamco Invest: (A) nabędzie papiery wartościowe nie będące papierami dłużnymi lub (B) pożyczy lub w oparciu o inną podstawę (w tym w wyniku objęcia l...
	(a) dla uniknięcia wątpliwości ograniczenie powyższe nie dotyczy środków pożyczonych przez Ghelamco Invest i wypłaconych przed Dniem Emisji,
	(b) ograniczenie powyższe nie dotyczy środków pozyskanych przez Ghelamco Invest w związku z Pożyczką (Ghelamco Wronia), w kwocie nie przekraczającej łącznie 50.000.000 PLN (lub jej równowartości w innej walucie), które zostaną pożyczone przez Ghelamco...
	(c) ograniczenie powyższe nie dotyczy pożyczek udzielanych przez Ghelamco Invest, na które wyrazi zgodę Zgromadzenie Obligatariuszy lub Obligatariusze Większościowi;

	10.25 [Spłata Wierzytelności Ghelamco Invest] Wierzytelności Ghelamco Invest nie będą spłacone bezzwłocznie po tym, jak Dłużnicy Ghelamco Invest posiadać będą środki na taką spłatę (z uwzględnieniem: (i) ewentualnej wcześniejszej spłaty wierzytelności...
	(a) zbyciem przez Dłużnika Ghelamco Invest finansowanej nieruchomości i spłatą finansowania zaciągniętego na jej nabycie i na realizację danego Projektu Inwestycyjnego, a
	(b) w odniesieniu do Projektów Inwestycyjnych będących projektami mieszkaniowymi, bezzwłocznie po uzyskaniu środków na taką spłatę w związku z realizacją i komercjalizacją danego projektu mieszkaniowego;

	10.26 [Nabywanie majątku finansowego] Którykolwiek z Dłużników Ghelamco Invest lub Ghelamco Invest nabędzie akcje, udziały lub inne składniki majątku stanowiące aktywa finansowe, o łącznej wartości (dla wszystkich Dłużników Ghelamco Invest przekraczaj...
	10.27 [Kontraktowanie usług] Którykolwiek z Dłużników Ghelamco Invest zakontraktuje usługi nie objęte budżetem realizowanego przezeń Projektu Inwestycyjnego, zaś łączna kwota takiego przekroczenia przekracza 10% danego budżetu i naruszenie to nie zost...
	10.28  [Umowy Akwizycji] W okresie po Dniu Emisji Obligacji Ghelamco Invest nabędzie jakikolwiek podmiot lub przedsiębiorstwo lub zawrze umowę spółki, umowę joint venture lub inną umowę o analogicznym skutku (Umowy Akwizycji);
	10.29 [Udzielanie pożyczek i innego finansowanie] Którykolwiek z Dłużników Ghelamco Invest udzieli pożyczki lub innego finansowania innej osobie, z wyjątkiem (i) pożyczek udzielanych Ghelamco Invest w celu spłaty (refinansowania) Obligacji Ghelamco In...
	10.30 [Zadłużenie Finansowe] Którykolwiek z Dłużników Ghelamco Invest po Dniu Emisji zaciągnie Zadłużenie Finansowe niestanowiące Dozwolonego Zadłużenia (Dłużnicy Ghelamco Invest);
	10.31 [Obciążenia i Zabezpieczenia] Którykolwiek z Dłużników Ghelamco Invest ustanowi na majątku Obciążenie lub Zabezpieczenie, inne niż Dozwolone Zabezpieczenia (Dłużnicy Ghelamco Invest) lub służebności (np. służebności przesyłu, drogi koniecznej i ...
	10.32 [Dystrybucje] Ghelamco Invest lub którykolwiek Dłużników Ghelamco Invest dokona Dystrybucji innej, aniżeli: (i) udzielenie pożyczek, o których mowa w punkcie 10.29 lub (ii) czynności, o których mowa w punkcie (viii) definicji Dozwolonej Reorgani...
	10.33 [Podporządkowanie zobowiązań wobec Podmiotów Powiązanych] Wierzytelności Podmiotów Powiązanych (inne niż wierzytelności z tytułu usług projektowych oraz budowlanych świadczonych przez Ghelamco Poland w ramach kosztów mieszczących się w budżecie ...
	10.34 [Spłata zobowiązań wobec Podmiotów Powiązanych] Którykolwiek z Dłużników Ghelamco Invest dokona spłaty wierzytelności wobec Podmiotów Powiązanych, które są lub powinny być przedmiotem Umowy Podporządkowania (Ghelamco Invest) przed całkowitą spła...
	10.35 [Naruszenie Obowiązków w zakresie Raportów Dotyczących Wierzytelności Ghelamco Invest] Ghelamco Poland Holding naruszy wynikające z Poręczenia 2 obowiązki informacyjne dotyczące kwartalnego raportowania statusu Projektów Inwestycyjnych finansowa...
	10.36 [Brak zdolności do wykonania zobowiązań pieniężnych, niewykonanie zobowiązań pieniężnych z Obligacji Ghelamco Invest] Dłużnik Ghelamco Invest, inny niż Estima sp. z o.o. (KRS:0000662536), Groen Konstancin I sp. z o.o. (KRS:0000945018) oraz Eurem...
	10.37 [Reorganizacje] Ghelamco Invest uczestniczyć będzie w połączeniu, podziale, przekształceniu lub innej podobnej reorganizacji, lub też organ Ghelamco Invest podejmie decyzję o udziale Ghelamco Invest w którejkolwiek z powyższych form takiej reorg...
	Przypadki Naruszenia dotyczące Podmiotów z Grupy GPH
	10.38 [Zadłużenie Finansowe] Którykolwiek podmiotów z Grupy GPH po Dniu Emisji zaciągnie Zadłużenie Finansowe niestanowiące Dozwolonego Zadłużenia (Grupa GPH);
	10.39 [Zabezpieczenia] Którykolwiek z podmiotów z Grupy GPH ustanowi Zabezpieczenie niestanowiące Dozwolonego Zabezpieczenia (Grupa GPH);
	10.40 [Nierynkowe transakcje z Podmiotami Powiązanymi] Którykolwiek z podmiotów z Grupy GPH zawrze umowę, zaciągnie zobowiązania lub dokona rozporządzenia o oparciu o czynność prawną, której drugą stroną jest Podmiot Powiązany nie należący do Grupy GP...
	10.41 [Pożyczki lub inne finansowania podmiotów spoza Grupy GPH] Którykolwiek z podmiotów z Grupy GPH udzieli pożyczki lub innego finansowania podmiotowi nie należącemu do Grupy GPH;
	10.42 [Dystrybucje] Którykolwiek z podmiotów z Grupy GPH dokona Dystrybucji na rzecz podmiotu nie należącego do Grupy GPH, przy czym nie dotyczy to Dystrybucji dokonanych (i) po Dokapitalizowaniu, które mają miejsce w sytuacji, w której nie ma miejsca...
	10.43 [Inwestycje i nabywanie aktywów finansowych]. Którykolwiek z podmiotów z Grupy GPH nabędzie akcje, udziały lub inne aktywa finansowe od Podmiotów Powiązanych nie należących do Grupy GPH lub dokona inwestycji, której przedmiotem jest udział w Pro...
	10.44 [Świadczenia na rzecz Podmiotów Powiązanych spoza Grupy GPH] roczna wartość świadczeń podmiotów z Grupy GPH z tytułu usług świadczonych na ich rzecz przez Podmioty Powiązane spoza Grupy GPH przekroczy kwotę 1.000.000 PLN, przy czym nie będą stan...
	10.45 [Spłata Zadłużenia Finansowego na rzecz Podmiotów Powiązanych spoza Grupy GPH] Którykolwiek z podmiotów z Grupy GPH:
	(a) dokona spłaty Zadłużenia Finansowego wobec nie należących do Grupy GPH podmiotów z Grupy Granbero inaczej, aniżeli w ramach Dozwolonej Restrukturyzacji lub
	(b) dokona spłaty Zadłużenia Finansowego wobec Podmiotów Powiązanych nie należących do Grupy Granbero, inaczej aniżeli w ramach punktu (x) definicji Dozwolonej Restrukturyzacji, oraz za wyjątkiem spłaty wierzytelności Ghelamco Poland wobec GPH z tytuł...

	Przypadki Naruszenia dotyczące Podmiotów z Grupy Granbero
	10.46 Przypadek Naruszenia stanowić będzie wystąpienie w odniesieniu do Grupy Granbero lub któregokolwiek z podmiotów z Grupy Granbero zdarzeń lub okoliczności stanowiących naruszenie ograniczeń, zakazów i postanowień opisanych w punktach poniżej, prz...
	10.46.1 [Zakaz ustanawiania zabezpieczeń] Gwarant oraz Gwarant 2 nie będą ustanawiać lub znosić utrzymywania jakiejkolwiek gwarancji, poręczenia, hipoteki, zastawu lub jakiejkolwiek innej formy Zabezpieczenia o jakimkolwiek charakterze, w tym na całoś...
	10.46.2 [Zakaz Rozporządzenia] Gwarant i Spółki Projektowe nie będą dokonywać Rozporządzenia, z wyjątkiem (i) Dozwolonego Rozporządzenia, lub (ii) jeżeli łączna wartość Rozporządzeń dokonanych w ciągu roku nie przekroczy 1% Łącznej Wartości Aktywów Gw...
	10.46.3 [Zachowanie współczynnika finansowego] Gwarant zapewni, że współczynnik Kapitałów Własnych Gwaranta do Łącznej Wartości Aktywów Gwaranta nie będzie niższy niż 30%. W przypadku istnienia dwóch Gwarantów przy Zmianie Gwaranta, na potrzeby niniej...
	10.46.4 [Ograniczenia w płatności dywidendy, zmian skutkujących w obniżeniu wysokości kapitałów własnych oraz wypłatach na rzecz Grupy Ghelamco]
	(a) Z zastrzeżeniem pkt (d) oraz pkt (e), bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy: (i) Gwarant nie nabędzie udziałów lub akcji własnych oraz (ii) Gwarant nie dokona żadnej wypłaty (w tym wypłaty dywidendy) na rzecz swoich Udziałowców lub ich podmiotów p...
	(b) Z zastrzeżeniem pkt (d) oraz pkt (e), oraz niezależnie od pkt (a), zgoda Zgromadzenia Obligatariuszy nie będzie wymagana, jeżeli: (i) suma wypłat, o których mowa w pkt (a) dokonywanych przez Gwaranta w danym roku nie spowoduje, że współczynnik fin...
	(c) Z zastrzeżeniem pkt (d) oraz pkt (e), oraz niezależnie od pkt (a) oraz (b) zgoda Zgromadzenia Obligatariuszy nie będzie wymagana, jeżeli: wskutek zmian strukturalnych w Grupie Ghelamco (i) zmniejszenie Kapitału Własnego Gwaranta dokonywane przez G...
	(d) Bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy nie dojdzie do:
	(i) wypłaty przez Gwaranta dywidendy w środkach pieniężnych na rzecz jego Udziałowców lub Podmiotów Powiązanych; lub
	(ii) nabycia przez Gwaranta udziałów lub akcji własnych; lub
	(iii) udzielenia przez Gwaranta lub spółkę z Grupy Granbero pożyczki podmiotowi nienależącemu do Grupy Granbero; lub
	(iv) przekazania przez Gwaranta lub spółkę z Grupy Granbero w jakikolwiek inny sposób o podobnym skutku ekonomicznym środków pieniężnych Udziałowcom Gwaranta, Podmiotom Powiązanym lub innym podmiotom kontrolowanym pośrednio lub bezpośrednio lub powiąz...

	(e) Niezależnie od pkt (d) bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy nie dojdzie do jakichkolwiek Dystrybucji Gwaranta i podmiotów z Grupy Granbero, w szczególności:
	(i) udzielenia przez Gwaranta, Spółkę Projektową lub inną spółkę z Grupy Granbero jakiegokolwiek finansowania (w tym poprzez pożyczki, nabywanie akcji, udziałów lub innych instrumentów kapitałowych, nabywanie dłużnych papierów wartościowych, nabywanie...
	(ii) dokonania przez Gwaranta jakichkolwiek Dystrybucji, w tym w formie dywidendy lub nabycia udziałów lub akcji własnych, na rzecz Udziałowców Gwaranta lub podmiotów z nimi powiązanych innych niż spółki z Grupy Granbero,

	jeżeli
	(i) zgodnie z ostatnim skonsolidowanym, rocznym sprawozdaniem finansowym Gwaranta wraz z opinią biegłego rewidenta, Grupa Granbero poniosła stratę w poprzednim roku obrotowym, lub
	(ii) Wskaźnik LTV jest wyższy niż 50%.

	Ograniczenia zawarte w niniejszym pkt 10.46.4 nie dotyczą spłaty pożyczek udzielonych przez Ghelamco Poland.

	10.46.5 [Ograniczenia w spłacie pożyczek od Udziałowców] Przed spłatą zobowiązań z tytułu Obligacji Gwarant nie będzie dokonywał spłat pożyczek udzielonych przez Udziałowców Gwaranta, jeżeli (i) wystąpił Przypadek Naruszenia, lub (ii) w wyniku dokonan...
	10.46.6 [Sprzedaż Spółek Projektowych lub Projektów Inwestycyjnych] Gwarant, Gwarant 2 oraz inne Podmioty Zależne Gwaranta nie będą sprzedawać lub w inny sposób zbywać udziałów lub akcji w Spółkach Projektowych na rzecz podmiotów innych niż spółki z G...
	10.46.7 [Akwizycje] Z zastrzeżeniem możliwości zmiany Gwaranta (zgodnie z definicją Gwaranta oraz z uwzględnieniem pkt 2.4), Gwarant oraz Gwarant 2 nie będą nabywać żadnych podmiotów lub przedsiębiorstw ani zawierać umów spółek, umów joint venture, an...
	10.46.8 [Łączenie, podział lub reorganizacja] Gwarant lub Gwarant 2 nie dokonają połączenia z żadnym innym podmiotem, ani nie dokonają podziału lub reorganizacji, z wyjątkiem: (i) reorganizacji Grupy Ghelamco związanej z utworzeniem funduszy inwestycy...
	10.46.9 [Podporządkowanie] Jakiekolwiek pożyczki lub inne finansowanie udzielone Spółce Projektowej przez Gwaranta, Gwaranta 2 lub jakikolwiek podmiot z Grupy Ghelamco będzie miało niższą kolejność zaspokojenia niż pożyczki udzielone danej Spółce Proj...

	10.47 Niezależnie od pkt 10.46, wystąpienie następujących zdarzeń lub okoliczności dotyczących Grupy Granbero lub podmiotów z Grupy Granbero stanowić będzie Przypadek Naruszenia:
	10.47.1 [Niewykonywanie zobowiązań związanych z Obligacjami Ghelamco Invest] Ghelamco Invest lub którykolwiek z podmiotów udzielających zabezpieczeń Obligacji Ghelamco Invest nie wykonają jakichkolwiek zobowiązań wynikających: (i) z Obligacji Ghelamco...
	10.47.2 Naruszenie warunków innego Zadłużenia Finansowego. (i) jakiekolwiek Zadłużenie Finansowe Ghelamco Invest, lub Gwaranta lub Gwaranta 2 lub Istotnego Podmiotu Zależnego zostanie w sposób prawnie skuteczny postawione w stan wymagalności przed umo...
	10.47.3 Obligatoryjne dodatkowe środki na rzecz Grupy GPH. Podmioty spoza Grupy Granbero nie przekażą, bezpośrednio lub za pośrednictwem Gwaranta, środków pieniężnych na rzecz Grupy GPH, poprzez jedno lub kilka z poniższych:
	(a) podwyższenie kapitału zakładowego Gwaranta 2 przez istniejących lub nowych Udziałowców lub ich podmioty powiązane;
	(b) udzielenie Gwarantowi 2 lub innemu podmiotowi z Grupy GPH pożyczki podporządkowanej przez istniejących lub nowych Udziałowców lub ich podmioty powiązane lub przez inne podmioty nie będące Udziałowcami;
	(c) zapłatę należności na rzecz Gwaranta 2 z tytułu zbycia udziałów w Ghelamco Invest NV za cenę ustaloną na warunkach rynkowych; lub
	(d) spłatę istniejącego Zadłużenia Finansowego podmiotów spoza Grupy Granbero wobec podmiotów z Grupy GPH,


	w następujących wysokościach i do następujących dat:
	(i) 15.000.000 EUR (lub równowartości tej kwoty w innej walucie) do dnia 15 grudnia 2025 r.
	(ii) 5.000.000 EUR (lub równowartości tej kwoty w innej walucie) do dnia 30 września 2026 r.
	(iii) 5.000.000 EUR (lub równowartości tej kwoty w innej walucie) do dnia 31 stycznia 2027 r.
	(iv) 5.000.000 EUR (lub równowartości tej kwoty w innej walucie) do dnia 30 września 2027 r.
	(v) 4.500.000 EUR (lub równowartości tej kwoty w innej walucie) do dnia 31 stycznia 2028 r.

	przy czym nie będzie stanowić Przypadku Naruszenia sytuacja, w której brak płatności spowodowany był błędem administracyjnym lub technicznym lub przypadkiem zakłócenia systemów płatności lub komunikacji, których funkcjonowanie jest wymagane dla celów ...
	10.47.4 Egzekucja. W odniesieniu do jakiegokolwiek składnika majątku Ghelamco Invest, Gwaranta, Gwaranta 2 lub Istotnego Podmiotu Zależnego została wszczęta egzekucja, w trybie postępowania egzekucyjnego lub w jakikolwiek inny sposób (w tym prowadzona...
	10.47.5 Niewypłacalność. (i) W stosunku do Ghelamco Invest, Gwaranta, Gwaranta 2 lub Istotnego Podmiotu Zależnego (należącego do Grupy Granbero, a więc także Istotnego Podmiotu Zależnego należącego do Grupy GPH) zostało wszczęte postępowanie likwidacy...
	10.47.6 Orzeczenia sądów. (i) Zostało wydane prawomocne orzeczenie sądu lub wykonalna decyzja administracyjna nakazujące Ghelamco Invest, Gwarantowi, Gwarantowi 2 lub Istotnemu Podmiotowi Zależnemu zapłatę kwoty o łącznej wartości równej lub większej ...
	10.47.7 Likwidacja. Przed wykonaniem wszystkich zobowiązań z Obligacji zostanie podjęta skuteczna uchwała, lub zostanie wydane skuteczne orzeczenie sądowe, dotyczące likwidacji Gwaranta, Gwaranta 2 lub Istotnego Podmiotu Zależnego.
	10.47.8 Struktura Własnościowa. (i) Założyciel straci kontrolę nad Grupą Ghelamco, lub (ii) Ghelamco Invest, Gwarant lub Gwarant 2 przestaną być członkami Grupy Ghelamco, lub (iii) Grupa Ghelamco straci kontrolę nad Ghelamco Invest, lub (iv) Gwarant (...
	10.47.9 Nacjonalizacja. Jakikolwiek organ władzy publicznej przyjmie regulacje lub przeprowadzi postępowanie, którego skutkiem będzie zajęcie, nacjonalizacja, wywłaszczenie lub przymusowe przejęcie istotnej części akcji lub udziałów wydanych przez Ghe...


	11. NASTĘPSTWA WYSTĄPIENIA PRZYPADKU NARUSZENIA WARUNKÓW EMISJI
	11.1 Z zastrzeżeniem pkt 11.2, w przypadku, gdy wystąpi i będzie trwał Przypadek Naruszenia każdy Obligatariusz będzie miał prawo zażądać od Emitenta wcześniejszego wykupu posiadanych Obligacji.
	11.2 Uprawnienie Obligatariusza do żądania wcześniejszego wykupu Obligacji w związku z zaistnieniem Przypadku Naruszenia jest w następujących sytuacjach przedmiotem opisanych poniżej ograniczeń:
	11.2.1 Z wyjątkiem Przypadków Naruszenia określonych w pkt  10.2, 10.3, 10.8, 10.9, 10.15, 10.16 i 10.17 Warunków Emisji, zgłoszenie żądania wcześniejszego wykupu Obligacji wymaga:

	11.3 Obligatariusz może doręczyć Emitentowi, w zależności od przypadku żądanie wcześniejszego wykupu lub Oświadczenie o Przypadku Naruszenia osobiście, listem poleconym lub pocztą kurierską. W żądaniu wcześniejszego wykupu lub Oświadczeniu o Przypadku...
	11.4 W przypadku wcześniejszego wykupu Obligacji Emitent zobowiązany jest zapłacić Obligatariuszowi w Dniu Wcześniejszego Wykupu kwotę równą sumie: (i) wartości nominalnej Obligacji oraz (ii) kwoty odsetek naliczonych od dnia rozpoczęcia Okresu Odsetk...
	11.5 Przed dokonaniem lub zaniechaniem czynności lub wystąpieniem okoliczności, które stanowiłyby Przypadek Naruszenia określony w pkt 10 Emitent może zwołać Zgromadzenie Obligatariuszy w celu podjęcia uchwały wyrażającej zgodę na dokonanie lub zaniec...
	11.6 Doręczane Emitentowi żądanie wcześniejszego wykupu Obligacji powinno być doręczone Emitentowi z kopią dla podmiotu prowadzącego dla Obligatariusza Rachunek oraz dla Administratora Zabezpieczeń. Dla skutecznego doręczenia powyższego żądania Obliga...

	12. PRZEDAWNIENIE
	13. PRAWO WŁAŚCIWE
	13.1 Obligacje są wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegają.

	14. FUNKCJE PODMIOTÓW UCZESTNICZĄCYCH W OFERCIE
	14.1 Emitent zapewni, że przez cały czas do chwili wykupu wszystkich Obligacji będzie powołany Agent Kalkulacyjny.
	14.2 W sprawach związanych z Obligacjami Agent Kalkulacyjny, Agent Emisji oraz Dealer oferujący Obligacje działają wyłącznie jako pełnomocnicy Emitenta i nie ponoszą żadnej odpowiedzialności w stosunku do Obligatariuszy w zakresie jakiejkolwiek płatno...
	14.3 Agent Kalkulacyjny, Agent Emisji i Dealer oferujący Obligacje oraz ich podmioty zależne i stowarzyszone w ramach prowadzonej działalności współpracują z Emitentem w zakresie różnych usług i posiadają informacje, które mogą być istotne w kontekści...

	15. SIEDZIBA AGENTA KALKULACYJNEGO
	16. ZAWIADOMIENIA
	16.1 Jeśli Warunki Emisji, Regulacje KDPW lub przepisy prawa nie stanowią inaczej wszelkie zawiadomienia Emitenta kierowane do Obligatariuszy będą dokonywane w formie raportu bieżącego publikowanego zgodnie z wymogami regulaminów obowiązujących na ASO...
	16.2 Wszelkie ogłoszenia lub zawiadomienia kierowane przez Obligatariusza do:
	16.2.1 Emitenta będą przekazywane na adres Emitenta: ul. Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa (lub inny adres na terenie Warszawy, o którym Emitent poinformował stosownie do pkt 16.1) lub na adres e-mail Emitenta emisjaobligacji@ghelamco.com (lub inny a...
	16.2.2 Gwaranta, z zastrzeżeniem pkt 2.4.19, będą przekazywane na adres Gwaranta: 229 Arch. Makariou III Ave, Meliza Court, 3105, Limassol, Cypr (lub inny adres, o którym Emitent poinformował stosownie do pkt 16.1);
	16.2.3 Gwaranta 2 będą przekazywane na adres Gwaranta 2: ul. Plac Europejski 1, 00-844 Warszawa (lub inny adres na terenie Warszawy, o którym Emitent poinformował stosownie do pkt 16.1).

	16.3 Wszelkie ogłoszenia lub zawiadomienia kierowane do:
	16.3.1 Administratora Zabezpieczeń będą przekazywane na adres Administratora Zabezpieczeń: DJM Trust Administrator Sp. z o.o., ul. Marszałkowska 142, 5 piętro, 00-061 Warszawa;
	16.3.2 Agenta Kalkulacyjnego będą przekazywane na adres wskazany w pkt 15;
	16.3.3 Notariusza, o którym mowa w pkt  2.4.4 będą przekazywane na adres Notariusza: Janusz Rudnicki, Robert Sielski Notariusze s.c., ul. Marszałkowska 55/73 lok. 33, 00-676 Warszawa;
	16.3.4 Firmy Inwestycyjnej będą przekazywane na adres: Dom Maklerski Banku Ochrony Środowiska S.A. z siedzibą w Warszawie, adres: ul. Marszałkowska 78/80, 00-517 Warszawa;

	16.4 Wszelkie zawiadomienia kierowane do Agenta Kalkulacyjnego, Firmy Inwestycyjnej, Administratora Zabezpieczeń lub Notariusza będą uważane za doręczone, jeżeli zostały wysłane listem poleconym lub pocztą kurierską pod adres siedziby lub adres do dor...
	16.5 Wszelkie zawiadomienia kierowane do Emitenta będą uważane za doręczone, jeżeli zostały wysłane listem poleconym lub pocztą kurierską pod adres siedziby lub adres do doręczeń Emitenta oraz zostanie doręczone za potwierdzeniem odbioru pod właściwy ...

	17. KURSY WALUT
	18. NOTOWANIE OBLIGACJI
	18.1 Obligacje zostaną wprowadzone do obrotu na ASO GPW.
	18.2 Obligacje będą notowane na ASO GPW, aż do wykupienia Obligacji w całości.

	19. OBOWIĄZKI INFORMACYJNE
	19.1 Emitent będzie publikował raporty okresowe oraz bieżące w zakresie i w terminach określonych stosownymi regulaminami, odpowiednio, ASO GPW.
	19.2 Emitent będzie publikował kwartalne sprawozdania o wykorzystaniu środków z emisji Obligacji, w terminie 1 (jednego) miesiąca po zakończeniu kwartału kalendarzowego.
	19.3 Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowiązany jest udostępnić Obligatariuszom następujące informacje, niezwłocznie po zajściu zdarzeń, których te informacje dotyczą:
	19.3.1 wystąpieniu każdego Przypadku Naruszenia (niezależnie od tego, czy upłynął wskazany dla takiego Przypadku Naruszenia okres naprawczy);
	19.3.2 informację o otrzymaniu złożonego przez Obligatariusza, żądania zwołania Zgromadzenia Obligatariuszy;
	19.3.3 informację o otrzymaniu złożonego przez Obligatariusza żądania przedterminowego wykupu Obligacji;
	19.3.4 ustanowieniu wszystkich zabezpieczeń Obligacji ustanawianych po Dniu Emisji.

	19.4 Do wykupu wszystkich Obligacji Emitent zobowiązany jest udostępnić Obligatariuszom lub spowodować, aby Gwarant udostępnił Obligatariuszom następujące informacje:
	19.4.1 skonsolidowane, roczne sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z opinią biegłego rewidenta, w terminie nie późniejszym niż 6 (sześciu) miesięcy od końca danego roku kalendarzowego;
	19.4.2 skonsolidowane, półroczne skrócone sprawozdanie finansowe Gwaranta wraz z raportem biegłego rewidenta z ograniczonego przeglądu, w terminie nie późniejszym niż 3 (trzech) miesięcy od końca danego półrocza kalendarzowego;
	19.4.3 niezwłocznie po zajściu zdarzeń, których te informacje dotyczą - informację o:
	(a) zaciągnięciu przez Gwaranta lub jakikolwiek jego Podmiot Zależny Gwaranta Zobowiązania Finansowego na kwotę przewyższającą 10% Kapitałów Własnych Gwaranta (w przypadku istnienia dwóch Gwarantów na potrzeby niniejszego punktu należy brać pod uwagę ...
	(b) sprzedaży jakiegokolwiek składnika majątkowego należącego do Gwaranta lub Podmiotu Zależnego Gwaranta lub spółki zależnej od Gwaranta, o ile wartość takiej transakcji przekracza wartość 10% Kapitałów Własnych Gwaranta (w przypadku istnienia dwóch ...
	(c) nabycia przez Gwaranta lub Podmiot Zależny Gwaranta jakiegokolwiek składnika majątkowego lub innego podmiotu nie będącego Podmiotem Zależnym Gwaranta, którego wartość przekracza 10% Kapitałów Własnych Gwaranta (w przypadku istnienia dwóch Gwarantó...
	(d) zmianach własnościowych Gwaranta, o ile taka zmiana obejmuje więcej niż 10% udziałów Gwaranta.


	19.5 Zawarcie umów lub zaciągniecie Zobowiązania Finansowego, o których mowa w pkt 19.4.3 dotyczy również umów, których jednostkowa wartość nie przekracza 10% Kapitałów Własnych Gwaranta, jednakże są one ze sobą powiązane i ich łączna wartość przekrac...

	20. PRZECHOWYWANIE WARUNKÓW EMISJI ORAZ DOKUMENTÓW PUBLIKOWANYCH NA STRONIE INTERNETOWEJ EMITENTA
	Załącznik 1  do warunków emisji obligacji Regulamin zgromadzenia obligatariuszy
	1. POSTANOWIENIA OGÓLNE
	(a) Zgromadzenie obligatariuszy stanowi reprezentację ogółu Obligatariuszy uprawnionych z Obligacji serii K1 („Obligacje”).
	(b) Niniejszy regulamin zgromadzenia obligatariuszy („Regulamin”, „Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy”) ma zastosowanie do wszystkich Obligacji.
	(c) Terminy nie zdefiniowane w niniejszym Regulaminie Zgromadzenia Obligatariuszy mają znaczenie nadane im w Warunkach Emisji.

	2. ZWOŁYWANIE ZGROMADZENIA
	(a) Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwoływane przez Emitenta z jego własnej inicjatywy lub na wniosek Obligatariusza posiadającego Obligacje („Obligatariusz”). Jeżeli Emitent nie wystosuje zawiadomienia o zwołaniu Zgromadzenia Obligatariuszy w termin...
	(b) Zgromadzenia Obligatariuszy odbywają się w Warszawie. Zgromadzenia mogą odbywać się w miejscach innych niż siedziba Emitenta. Dokładne miejsce Zgromadzenia ustala Emitent lub inna osoba zwołująca Zgromadzenie. Udział w Zgromadzeniu Obligatariuszy ...
	(c) Informacja o zwołaniu Zgromadzenia Obligatariuszy („Zawiadomienie”) publikowana jest przez Emitenta na Stronie Internetowej Emitenta. W przypadku, gdy Zgromadzenie Obligatariuszy zwołuje Obligatariusz w sytuacjach opisanych w Warunkach Emisji, jes...
	(d) W Zawiadomieniu wskazuje się co najmniej datę („Data Zgromadzenia”), miejsce i godzinę rozpoczęcia obrad, porządek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz informacje o miejscu złożenia świadectw depozytowych.
	(e) Zgromadzenie Obligatariuszy będzie uznane za zwołane w sposób ważny, jeżeli Zawiadomienie zostanie ogłoszone na co najmniej 21 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy.
	(f) Pod warunkiem prawidłowego zawiadomienia o zwołaniu Zgromadzenia Obligatariuszy, zgodnie z procedurą opisaną w pkt (c) i (d) powyżej, brak powiadomienia Obligatariusza, który nabył Obligacje pomiędzy Datą Zwołania Zgromadzenia a datą Zgromadzenia ...
	(g) Obligatariusze uprawnieni są do uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy, jeżeli co najmniej na 7 dni przed terminem Zgromadzenia Obligatariuszy złożą u Emitenta imienne świadectwa depozytowe (wystawione zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie) ...
	(h) Obligatariusz może uczestniczyć w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywać prawo głosu osobiście lub przez pełnomocnika. Udzielenie i odwołanie pełnomocnictwa wymaga formy pisemnej lub elektronicznej pod rygorem nieważności.
	(i) Oprócz Obligatariuszy posiadających Obligacje, w Zgromadzeniu Obligatariuszy mogą brać udział Agent Kalkulacyjny, członkowie zarządu Emitenta, doradcy finansowi lub prawni Emitenta lub Agenta Kalkulacyjnego, doradcy finansowi lub prawni Obligatari...
	(j) Prawo Obligatariusza do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy obejmuje w szczególności prawo do:
	(i) udziału w głosowaniu oraz
	(ii) zabierania głosu.

	(k) Zgromadzenie Obligatariuszy może podejmować uchwały wyłącznie w sprawach wymienionych w zawiadomieniu o zwołaniu Zgromadzenia Obligatariuszy. Sprawy niewymienione w zawiadomieniu o zwołaniu Zgromadzenia Obligatariuszy i niebędące sprawami formalny...

	3. TRYB ODBYWANIA ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY
	(a) Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera członek zarządu Emitenta lub wyznaczony przez niego przedstawiciel. W przypadku, zwołania Zgromadzenia Obligatariuszy przez Obligatariusza, Zgromadzenie otwiera Obligatariusz zwołujący Zgromadzenie.
	(b) Po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy spośród uczestników tego Zgromadzenia wybiera się przewodniczącego Zgromadzenia. Przewodniczący prowadzi obrady, bez zgody Zgromadzenia nie ma prawa zmieniać kolejności spraw objętych porządkiem obrad.
	(c) Do obowiązków przewodniczącego Zgromadzenia Obligatariuszy należy:
	(i) udzielanie określonym osobom zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz podejmowanie decyzji dotyczących głosowań w trakcie Zgromadzenia Obligatariuszy;
	(ii) uzupełnianie porządku obrad;
	(iii) czuwanie nad sprawnym i właściwym przebiegiem obrad;
	(iv) udzielanie głosu oraz czuwanie nad merytorycznym przebiegiem dyskusji prowadzonych w trakcie obrad;
	(v) zarządzanie przerw w obradach;
	(vi) zarządzanie głosowań i czuwanie nad ich właściwym przebiegiem;
	(vii) zapewnienie, aby wszystkie sprawy umieszczone w porządku obrad zostały rozpatrzone;
	(viii) liczenie oddanych głosów;
	(ix) podpisywanie listy obecności i sprawdzanie, czy została ona poprawnie sporządzona,

	(d) Niezwłocznie po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczący zobowiązany jest sporządzić i podpisać listę obecności, zawierającą informacje na temat imienia i nazwiska oraz miejsca zamieszkania albo firmy (nazwy) i siedziby Obligatariusza, ...
	(e) Po przedstawieniu porządku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczący otwiera dyskusję, udzielając głosu uczestnikom według kolejności zgłoszeń. Uczestnicy mogą zabierać głos wyłącznie w sprawach umieszczonych w porządku obrad, będących w d...
	(f) Każdy z uczestników Zgromadzenia Obligatariuszy może zgłaszać pytania dotyczące spraw umieszczonych w porządku obrad.
	(g) Przewodniczący może zarządzić przerwę w obradach Zgromadzenia Obligatariuszy z własnej inicjatywy albo na wniosek Obligatariuszy lub Emitenta. Zarządzenie przerwy wymaga zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na zgromadzeniu. Łączna długość prze...
	(h) Protokół z obrad Zgromadzenia Obligatariuszy jest sporządzany i podpisywany przez przewodniczącego zgromadzenia oraz osobę sporządzającą protokół. Protokół powinien zawierać w szczególności stwierdzenie prawidłowości zwołania Zgromadzeniu Obligata...
	(i) W terminie 7 dni od daty zamknięcia Zgromadzenia Obligatariuszy Emitent publikuje na Stronie Internetowej Emitenta protokół z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz, jeżeli Zgromadzenie Obligatariuszy uchwaliło zmianę Warunków Emisji, oś...

	4. PODEJMOWANIE UCHWAŁ
	(a) Zgromadzenie Obligatariuszy jest ważne, w przypadku, gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy biorą udział Obligatariusze posiadający co najmniej 50% skorygowanej łącznej wartości nominalnej Obligacji w rozumieniu Ustawy o Obligacjach.
	(b) Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwały tylko w sprawach objętych porządkiem obrad.
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	(e) Uchwały dotyczące (i) wysokości lub sposobu ustalania wysokości świadczeń wynikających z Obligacji, w tym warunków wypłaty oprocentowania, (ii) terminu, miejsca lub sposobu spełniania świadczeń wynikających z Obligacji, w tym dni, według których u...
	(f) Z zastrzeżeniem wyjątków wynikających z bezwzględnie obowiązujących przepisów prawa lub niniejszego Regulaminu Zgromadzenia Obligatariuszy, uchwały mogą zapadać w odniesieniu do wszystkich postanowień Warunków Emisji (w tym także w sprawie zmiany ...
	(g) Uchwała podjęta przez należycie zwołane i odbyte Zgromadzenie Obligatariuszy jest wiążąca względem wszystkich Obligatariuszy, również tych, którzy nie uczestniczyli w Zgromadzeniu Obligatariuszy lub głosowali przeciwko tej uchwale.

	5. POSTANOWIENIA KOŃCOWE
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